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 ها نینزیپست ک دگاهیاز د رانیعوامل مؤثر بر نرخ ارز در ا یبررس

 

 
 1محمدآقا میرییدس

 2مرجان دامن کشیده

 3نژاد منیژه هادی

 
 

 چكیده

 بوده اقتصاد ایران مواجـهفزاینده و ناهمسان در  سال گذشته بـا سـه جهـش  04نـرخ ارز در 

نوسانات ای در  کننده نقش تعیین ی بویژه تقاضای موثرو ساختار اقتصاد طیشرا از آنجا کهاسـت. 

عوامل در این مقاله، با تبیین نظری و طراحی الگویی مناسب، دارد،  ،جهت دهی و افزایش نرخ ارز

 0534 بر مبنای داده های ارزیابی شده است. مؤثر بر نرخ ارز در ایران از دیدگاه پست کینزین ها

و با استفاده  از الگوی رگرسیون خود برداری روابط بلندمدت  میان متغیرهای الگو  0531الی 

ر قالب سه ویژه د مقدار و حداکثر اثر بر اساس نتایج آماره آزمون شد. متغیرها در سطح صفر و

شاخص قیمت ، خالص  که سه متغیر برآورد و نتایج نشان می دهد  4933 رابطه بلندمدت در سطح

 .صادرت و نرخ بهره بیشترین تأثیر را بر افزایش نرخ ارز دارند
 

 .ها نینزیپست ک دگاهید ،نرخ ارز ،عوامل مؤثر های کلیدی: واژه

  JEL : B5 , F31 , F37طبقه بندی 
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 مقدمه -1
بـه دلیـل رد    شود که صرفاً از اقتصاددانان ناهمگون اطلاق می یبه گروه «نینزیپست ک»عنوان 

بـه دنبـال    هـا نینزی(. پست ک4443، 0دسونیویرسند )دیمتحد به نظر م کیسنتز نئوکلاس کردیرو

 یافـراد  اتی ـبودنـد. نظر  کیبه مکتب سنتز نئوکلاس ـ یو ارائه انتقادات نزیهای ک از دیدگاه یطرفدار

 یهـا ی( تئور0310 ،0390) 3ینتی( و پس033۱) 0(، کالدور0301) 5(، هارود033۱) 4نسونیراب ثلم

 انـات یشـوند. اکثـر ب  یشـناخته م ـ  هـا نینـز یعنوان پسـت ک  کردند که به انیب عیرشد و توز ه،یسرما

 .باشدی( م0393) 1( و کرگل0391) 9سی(، هر0394) ۱مکتب مربوط به هرکورت نیتوجه در ا قابل

شـده اسـت.    رفتـه یپذ نینـز یاقتصـاددانان پسـت ک   یمؤثر در نزد هر دو گروه اصل یاصل تقاضا

ارتبـاط   نـان یپـول و عـدا اطم   میبا مفـاه  ییکایاصل در نزد گروه آمر نی( اما ا0330 ن،ی)اسنودن و

 اداقتص ـ کی ـکه در  ردیگیقرار م یاقتصاد یهالیتحل یاصل، اساس تمام نیای که ا گونه به ابدییم

دسـته از اقتصـاددانان    نی ـا ی( بـرا 4443 دسون،یویقابل کاربرد است. )د نانیتوأا با عدا اطم یولپ

فـر    کی ـتنهـا   میاگر بخـواه » کهیرود بطوریبشمار م یترین اصل اقتصاد مؤثر مهم یاصل تقاضا

 اصـول مؤثر اسـت و در کنـار آن    یآن اصل، اصل تقاضا م،یناا ببر ینزیمکتب پست ک یبرا یاساس

 .(0391 ک،یشوند )چ واقع می زین یگرید

اسـت. از وجود آمـده و بعد از فروپاشـی نظـاا برتـون وودز بـه      0394ظاا ارزی موجود از دهه ن

بینـی نـرخ ارز توسـط محققـان و دانشـگاهیان صـورت  های گوناگونی برای پـیشتلاش همان زمان

هـایی کـه   بنـدی مدلمعی روی طبقـهگرفته است لیکن در ادبیات نظری موجـود هـیچ توافـق جـا

(. از سـوی  3،4405وناسیبالکو نینسکیماکار) رود وجـود نـدارد می نـرخ ارز بـه کـاربینـیبرای پیش

در . نرخ ارز از جمله متغیرهای اقتصادی است که عوامل مختلفـی روی آن اثرگــذار هســتند   دیگر، 

سیاسـی، مـالی و روانـی نـرخ ارز بــا نوسـانات    دلایل مختلف اقتصـادی، کشوری مانند ایران نیز به

نظاا نرخ ارز ثابت )نظاا بـرتن وودز(   یهای گذشته همراه بوده است. پس از فروپاشزیادی طی سال

بـه بعـد( توجـه اقتصـاددانان و      0395هـای   شـناور )سـال   یدر سطح جهان و مطرح شدن نظاا ارز

عوامـل مـؤثر بـر نـرخ ارز      نیـی و تب ییبـه شناسـا  شناور  یبا نظاا ارز یکشورها یاقتصاد نیمسئول

بـود   نی ـامـر ا  نیترین علت ا گرفته است. مهم ااانج یمطالعات متعدد نهیزم نیمعطوف شده و در ا

بـر عملکـرد    یکانـال اثـر منف ـ   نیکرده و از ا جادینا اطمینانی در اقتصاد ا یکه نوسانات نرخ ارز نوع

 کسـو یمنظور کنترل نوسانات نـرخ ارز از   ، لذا به(0533،)پور فتحی، کفاییگذاردیم یبرجا یاقتصاد

ای در رابطـه بـا نـرخ ارز و     گسـترده  قاتیسبب شد تا تحق گرید ینرخ ارز از سو راتییتغ ینیبشیپ

و  یبه اهداف نظـر  یابیدست یراستا، اقتصاددانان برا نی. در اردیعوامل مهم تأثیرگذار بر آن انجاا گ

( بـا  039۱)دامبوش،  یاند تا نرخ ارز اسمتمرکز نموده یمفهوا نرخ ارز واقع یرو شتریخود، ب یتجرب
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درجه رقابـت   نییدر تع نیادیو بن یاساس یهادر هر کشور از شاخص یقینرخ ارز حق نکهیتوجه به ا

کشـورها دارد،   یعملکـرد اقتصـاد   زی ـای در صادرات واردات و ن کننده بوده و نقش تعیین یالمللنیب

 گـر ید یعدا تعادل در اقتصاد و از سـو  نیطرف مب کیشاخص از  نیوسان در عملکرد او ن یآشفتگ

 یدارد )مجرد و عل ـ یبر عملکرد اقتصاد یامر تأثیر منف نیشود و ا محسوب می شتریب یثباتیعلت ب

تعدیل  راتییدهد که تغیدر حال توسعه نشان م ی(، مطالعات انجاا شده در کشورها051۱ ،ینیراز

هـا موجـب بـروز     دولـت  یو مـال  یهای ناسازگار پـول  به همراه سیاست یساختار یرهاینشده در متغ

 یرفتـار نـرخ ارز واقع ـ   لیرو تحل نیگردد. از ایآن م یتعادل رییافته از مقاد نرخ ارز تحقق نیفاصله ب

 نی ـو کنتـرل ا  لیتعـد  یبـرا  یهـای  سیاست نیمنظور تدو کننده آن به عوامل تعیین ییمؤثر و شناسا

را بـه خـود معطـوف داشـته اسـت.       یگـذاران اقتصـاد   شاخص همواره توجه کارشناسان و سیاسـت 

 یرهـا یمتغ نیای در روابط ب کننده حاکم بر کشورها نقش تعیین یتصادو ساختار اق طیازآنجاکه شرا

 (.04،4404همکاران دارد )ران و یاقتصاد

ن اسـت. بحـران تـراز    لاعملکـرد اقتصـاد در سـطح ک ـ   کننده  کی از عوامل تعیینسوی دیگر ی از

پرداخت در کشورهای در حال توسعه اغلب نتیجه انحراف نرخ ارز حقیقی از مسیر تعادلی بلندمدت 

نظر نسبی دارند که تثبیت نـرخ ارز حقیقـی    قتصاددانان در این موضوع اتفاقا (.0513مهر آرا،است )

رشـد   (،00،4404سـالناو ) میزانی، بـر رفـاه اقتصـادی   در سطحی نامناسب و همچنین پایداری این نـا 

گذاری سرمایه (،05،4400لبلبیچیوگلو کاندیلو) هیانباشت سرما(، 04،4443هارمز و کرشمناقتصادی )

ــدبر    ــارجی )گل ــتقیم خ ــذاری مس ــادرات )   (،00،4443گ ــی ص ــوع بخش ــادرات و تن ــد و ص فرون

اثرگـذار   (09،4449هـافمن ) یتراز تجـار  ( و0۱،444۱وشیر و فراتزشرببحران ارزی ) (،03،4404پیرولا

 .است

کـه اقتصـاد ایـران بــا ســه       دهدسال گذشته نشان می 04نگاهی به سیر تحولات نـرخ ارز در 

میزان افزایش نـرخ ارز در هـر یـک از     که جهـش عمـده در ایـن مـدت مواجـه بوده اسـت. درحالی

برنــده بســیاری   توجه به اینکه نوسانات نرخ ارز یکی از موانع پیش است با سه جهش یکسان نبـود

تواند مقامات پولی را برای باشد، آگاهی از تغییرات نرخ ارز میالمللی میبیناز مبـادلات و مـراودات 

گرچه در مورد  ها و افزایش اشتغال مهیا کند.منظور تثبیت قیمت سیاست پولی کارا به طراحی یـک

ثر بـر نـرخ ارز مطالعـات متعـددی انجاا پذیرفته است ولی ایـن مطالعــات محــدود بــه     عوامل مؤ

چنـد عامـل عمده و شناخته شده اصلی بوده اسـت، عوامل مؤثر بر نرخ ارز، از دید نظـری و عملـی،   

تفـــاوت نـــرخ   عبارتنـد از  ترین این عوامل  مهم .صورت وسیع و گسترده موردبررسی قرار گیرند به

 ،تفاوت نرخ رشـد تـورا در داخـل نسـبت بـه خـارج       ،شــد درآمــد واقعــی در داخــل و خــارجر

قیمت و  ،در مقایسه با خارج نرخ رشد عرضه پول در داخل ،تفاوت نرخ بهره واقعی داخلی و خارجی
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پیشـرفت و ابـداع    ،جـایگزینی پـول ملـی )دلاریـزه شـدن اقتصـاد(       ،رابطه مبادله ،میزان تولید نفت

تغییـر ترجیحـات بـه سـمت مصـرف       ،قیمت طلا در داخل نسبت به قیمـت جهـانی آن   ،نولوژیتک

و  طیازآنجاکه شـرا  باشد.و...میدرجه باز بودن اقتصاد  و های دولتهزینه ،کالاهای خارجی یا داخلی

 دارد، لـذا  یاقتصاد یرهایمتغ نیای در روابط ب کننده حاکم بر کشورها نقش تعیین یساختار اقتصاد

در حـوزه نـرخ    یاساس ـ از اهداف ،ها نینزیپست ک دگاهیاز د رانیعوامل مؤثر بر نرخ ارز در ابررسی 

صـورت   در ادامه مقاله به . برای نیل به اهداف تحقیقخواهد شد بررسیبه  مقاله نیارز است که در ا

ش شناسـی و در بخ ـ در بخش دوا مرور ادبیـات، در بخـش سـوا روش    دهی شده است: زیر سازمان

 باشد.گیری میها و بخش پنجم نتیجهچهارا برآورد مدل و تحلیل یافته

 

 ادبیات تحقیق -2

 نرخ ارز -2-1

ن اقتصادی، همواره مورد توجه جامعه اقتصادی و مالی قـرار  لانرخ ارز به عنوان یکی از عوامل ک

مقایسه اقتصاد ملی داشته است. در واقع این نرخ، بیانگر شرایط اقتصادی کشور بوده و عاملی جهت 

با اقتصاد سایر ملل می باشد. از این رو انتخاب سیاست های ارزی با توجه به شـرایط اقتصـادی، بـه    

گونه ای که منجر به استقرار سیستم مناسب نرخ ارز گردد نه تنها می تواند راهی در سـمت گیـری   

)لعـل خرـری و   ذار خواهـد بود ن دیگر نیز اثرگلارشد و توسعه باشد، بلکه به نو به خود بر عوامل ک

 (0533جعفری صمیمی،

عنوان معیار برابری پول ملی یک کشور در برابر پول کشورهای دیگـر، نشـان دهنـده     نرخ ارز به

الملـل بـه   ت اقتصـاد بـین  لاالمللی است. امروزه تحووضعیت اقتصادی کشور مورد نظر در سطح بین

منظـور   شود. نرخ ارز حقیقی معیار مناسـب بـه  میشکلی در نرخ ارز یا ارزش پول ملی کشور نمایان 

گیـری هزینـه   پذیری یک کشور در بازارهای جهانی و معیـاری بـرای انـدازه   نشان دادن سطح رقابت

کـاهش نـرخ ارز حقیقـی سـبب افـزایش      . باشـد های تجاری تولید شده در داخل کشور نیز مـی لاکا

المللــی کشــور اســت رقابــت بــینتــوان  هــای تجــاری و ترــعیفلاهــای داخلــی تولیــد کاهزینــه

مبادلـه بـه    هـای قابـل  لانرخ ارز حقیقی تعادلی، نشـان دهنـده قیمـت نسـبی کا     (.01،0331ادواردز)

مبادله به ازای مقادیر پایدار و بلندمدت متغیرهـای اساسـی تأثیرگـذار بـر ایـن نـرخ اسـت         غیرقابل

های پولی، مـالی،  وان به سیاستتطور کلی می از جمله این متغیرها به (.0333 ،03)مونتیل و هینکل

اعتقـاد دارد کـه یـک    ( 0331)ادواردز  (.0510مهـرآرا، ) وری و رابطه مبادله اشاره کردتجاری و بهره

های حقیقی تعادلی ارز موجود اسـت کـه هـر    نرخ واحد تعادلی ارز وجود ندارد. بلکه مسیری از نرخ

شود. در هر دوره زمانی و بر اساس مقادیر ثابتی از متغیرهـا ماننـد   کداا برای دوره معین تعریف می
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های تجاری و سطح فنـاوری، یـک نـرخ حقیقـی تعـادلی ارز وجـود دارد.       های جهانی، مالیاتقیمت

آیـد.  بدیهی است با تغییر هر کداا از این عوامل، نرخ حقیقـی تعـادلی ارز جدیـدی بـه دسـت مـی      

هـا   اختصـار بـه آن   ز رویکردهای متفاوتی وجود دارد که در ادامـه بـه  منظور محاسبه نرخ تعادلی ار به

 .شوداشاره می

 

 عوامل مؤثر بر نرخ ارز -2-2
طالعـات چه در مورد عوامل مؤثر بـر نـرخ ارز مطالعـات متعـددی انجاا پذیرفته است ولی این مگر

محـدود بـه چنـد عامـل عمده و شناخته شده اصلی بوده اسـت، در ایـن تحقیـق سـعی شده است 

 .صورت وسیع و گسترده موردبررسی قرار گیرند عوامل مؤثر بر نرخ ارز، از دید نظری و عملی، به

 :گردندترین این عوامل به شرح زیر معرفی و تشریح می مهم

 (  و  درآمــد واقعــی در داخــل و خــارج )تفــاوت نــرخ رشــد  (1

یابد و بطور کلی خالص در ایـن صـورت واردات افـزایش و صـادرات کاهش می     اگر

رود و  کند، تقاضای ارز بـالا میچون واردات افزایش پیدا می .کندکاهش پیـدا می(   )صادرات

 به ذکر است کـه در مـدل نـرخ ارز پـول گراهـا در اینجا لازا .یابددر نتیجه نرخ ارز افزایش می

(Model Monetarists )گردد. خلاصه مدل به شرح زیر الذکر حاصل میقای عکس نتیجه فونتیجه

 :است

        (    )  [ ( )   (  )]    (0)  

 

درآمد ملی )تولید  تمیلگار :y لگاریتم حجم پول در داخل m لگاریتم نرخ اسمی ارز؛ e :که در آن

ملاحظه  .مربوط به همان متغیر در خارج است: * ؛انتظارات تغییرات نرخ حجم پول :E(m) (ملی

 .باشدگراها، رابطه درآمد ملی و نـرخ ارز معکوس می شود که در مدل پول می

افزایش درآمدهای ارزی و توسعه صادرات برای اقتصاد یک کشور از اهمیت بالایی برخوردار 

باشند، صادرات منابع طبیعی به دلیل . در کشورهایی که دارای منابع طبیعی از قبیل نفت میاست

گیرد و از آنجایی که درآمدهای حاصل از صادرات نفت ها در اولویت قرار می سهولت در استخراج آن

 باشد، در بلندمدت آثارهای مختلف اقتصادی کشور نمی های تولیدی بخش از محل افزایش ظرفیت

گذارد و این آثار منفی در حقیقت منافع ایجاد شده در  های دیگر اقتصادی میمنفی بر بخش

 برد.های رونق یافته را از بین می بخش

مندی افراد افزایش درآمدهای ارزی کشور از این محل و تزریق آن در اقتصاد باعث افزایش بهره 

شود که سطح  کنندگان موجب می مصرفگردد و این افزایش تقاضای  جامعه و مصرف در کشور می

http://valizadeh-younes.blogsky.com/1391/08/13/post-12/
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منظور کنترل تورا نسبت به افزایش واردات کالاهای  ها افزایش یابد و دولت نیز بهعمومی قیمت

-ای نمی نماید و چون عملکرد دولت در این خصوص مشمول کالاهای غیر مبادله ای اقداا میمبادله

های یابد و به دلیل سودآوری در بخششدت افزایش می مبادله به شود، قیمت کالاهای غیرقابل

ای، طبیعی است که تولیدکنندگان جهت کسب سود بیشتر تمایل  مربوط به کالاهای غیر مبادله

مبادله تخصیص دهند که درنهایت منجر به  یابند که منابع خود را برای تولید کالاهای غیرقابلمی

شود و مطالب مطروحه درواقع مفهوا  دله میمبا های در ارتباط با کالاهای قابلرکود تولید در بخش

 نماید. بیماری هلندی را تشریح می

 تفاوت نرخ رشد تورم در داخل نسبت به خارج( 2

باشند و در نتیجه ز خارج میا تر باشد، یعنی کالاها در داخل )بطور نسبی( گران     اگر

یابد. کـه در اینجـا نیـز می یابد یعنی خالص صادرات کاهشواردات افزایش و صادرات کـاهش می

 .رودنرخ ارز بالا می

 فاوت نرخ بهره واقعی داخلی و خارجیت( 3

باشد یعنی نرخ بهره واقعی داخلـی از نـرخ بهـره واقعی خارجی بیشتر باشد، باعث ورود     اگر

ثر . ایابدمی رود و در نتیجـه نـرخ ارز کـاهش سرمایه به داخل خواهـد شد یعنی عرضـه ارز بـالا می

 .توان به شیوهای دیگـر نیز تحلیل و بررسی نمود تغییرات نرخ بهره بر نرخ ارز را می

گذاری و در نتیجه کاهش مثلاً اگر نرخ بهره افزایش یابد، در بازار کـالا، باعـث کـاهش سرمایه

مر موجب درآمد خواهد شد که به دنبال آن واردات و تقاضای ارز کاهش خواهد یافت که این ا

 .شود کاهش نرخ ارز می

   نرخ ارز   تقاضای ارز   واردات              
 

-گراها، رابطه نرخ ارز و نرخ بهره برعکس تحلیل فوق )تحلیل معمولی آن( می در مدل نرخ ارز پول

 گراها بـه شـرح زیـر اسـت باشد. بخشی از فرمـول آن در مدل پول

        (    )  (    )  (5)  

 

 که در آن

: e ؛لگاریتم نرخ اسمی ارز m :؛لگاریتم حجم پول در داخل y :؛لگاریتم درآمد ملی در داخل: r  نرخ

شود،  طور که از فرمول فوق مشاهده می همان. مربوط به همان متغیر در خارج است :*و بهره داخلی

 .در اینجا بـین نـرخ بهره و نرخ ارز رابطه مستقیم برقرار است

 



 904 / نژاد یهاد ژهیمن و دهیمرجان دامن کش ،یریممحمدآقاسید 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1511بهار /  45شماره  

 (  ( در مقایسه با خارج)  خ رشد عرضه پول در داخل )نر (4

مدت  ی کوتاه ی قبل نیروی عظیمی را ایجاد کرد که پس از یک دوره افزایش نقدینگی در دوره

دهد. هرچند بانک مرکزی با فروش سکه، افزایش نرخ بهره و در  تأثیرات خود را بر اقتصاد نشان می

آوری نقدینگی داشت؛ اما حجم بالای نقدینگی بخشی از فرآیند  جمعای با فروش ارز سعی در  دوره

ها مانند گذشته کارگر نشد  درمانی تأثیرگذاری بر بازارهای اقتصاد ایران را طی کرده بود و این شوک

 (.0530کامجو،  جلیلی) دینما شدت تقویت می و امروز وجود نقدینگی در بازار ارز طرف تقاضا را به

ای برای توضیح بیشتر در این خصوص خلاصه .د باعث افزایش نرخ ارز خواهد شدباش     اگر

 نماییمگراها را به شرح زیر مطرح می از مدل پول
همان نظریه       شرط تعادل در بازار کالا                

 شرط تعادل در بازار پول           
       ( )  شرط تعادل در بازار دارایی 

  برای داخل           

  برای خارج              
            (    )   (    )          (0)            
 

  (    )    (    )   (    ) 
  (    )   (    )   [ ( )   (  )] 
  (    )   (    )   [ ( )   (  )] 

 تعریف متغیرها

: p قیمت داخلی؛ e  ؛اسمی نرخ ارز: m  نرخ     ؛ْباشد حجم پول)داخلی( که تقاضای پول نیز می

نرخ   r :؛انتظارات تغییرات نرخ ارز E (e) :؛مربوط به همان متغیر در خارج است  *:؛تغییرات نرخ ارز

وضوح نشان دهنده تأثیر مثبت نرخ  به باشند نرخ بهرهصورت لگاریتم می بهره داخلی همه متغیرها به

-داخلی)نسبت به خارجی( و نیز انتظارات در خصوص ایـن نـرخ رشد بر نرخ ارز میرشـد پـول 

 .باشد

 رابطه مبادله (5

  صورت رابطـه مبادلـه به

  
شاخص( قیمت کالاهای صادراتی به ) شود یعنـی نـسبت تعریـف می 

ی نـرخ رشد )شاخص( قیمت کالاهـای وارداتی. در صورتیکه رابطه مبادله افزایش پیدا کند، یعن

قیمت کالاهای صادراتی بیشتر از نرخ رشد قیمت کالاهای وارداتی باشد، خالص صادرات افزایش 

پیدا کرده باعـث افـزایش عرضه ارز)یا کاهش تقاضای ارز(خواهد شد که در نتیجه آن نرخ ارز 

 .کاهش پیدا خواهد کرد
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پذیر بر این  میلتون فریدمن، نظریات خود را در ارتباط با نظاا نرخ ارز انعطاف 0334در سال      

تواند اقتصاد را در مقابل های چسبنده، نرخ ارز اسمی می اساس ارائه کرد که در دنیایی باقیمت

قعی روبرو های وا کند که وقتی اقتصادها با شوکهای واقعی محافظت نماید. فریدمن بیان می شوک

سرعت تغییر دهند در رابطه با تغییر  های نسبی را بهتوانند قیمت شوند، کشورهایی که می

های چسبنده، سرعت تعدیل  تری دارند، زیرا در دنیایی باقیمت متغیرهای اقتصادی، تعدیلات ملایم

های متپذیر، قی های ارزی بستگی دارد. در یک نظاا انعطافشدت به رژیم های نسبی بهقیمت

که در نظاا  سرعت خود را تعدیل کنند، درحالی توانند بهوسیله تغییرات نرخ ارز اسمی می نسبی به

افتد. در نتیجه در ارز ثابت، تغییر به میزان چسبندگی بستگی دارد و اغلب کندتر اتفاق می

ی در پاسخ به های نسبهای ثابت ارز، تعدیل قیمت پذیر ارز در مقایسه با نظاا های انعطاف نظاا

های اسمی کاهش که چسبندگی قیمت محض این تر است. به تر و آسان های واقعی بسیار سریع شوک

های مختلفی در  های ارزی از میان خواهد رفت. از آن زمان به بعد تئوری یابد، تفاوت بین نظاامی

موضوعات درباره نرخ انگیزترین  تأیید فرضیه فریدمن ارائه شده است و این موضوع به یکی از بحث

 (.0510ارز تبدیل شده است)پدارا،

 

 پیشینه تحقیق -2-3
 گذاریهیصادرات، واردات، نرخ ارز، سرما "تحت عنوان  ایدر مقاله (4401)44و نولامبه وسفی

 ای ـصـادرات، واردات، نـرخ ارز    ایآ نکهیا یبه بررس "کامرون یو رشد: شواهد تجرب یناخالص داخل

 بـه هـا   دارد، پرداختنـد. آن  تیکامرون اهم یرشد اقتصاد نییدر تع یگذاری ناخالص داخل سرمایه

کامرون  یو نرخ ارز بر رشد اقتصاد یناخالص داخل گذاریهیکه صادرات، سرما دندیرس جهینت نای

 جیاسـت. نتـا   یمنف ـ یناخالص داخل دیکه تأثیر واردات بر رشد تول درحالی گذارند،یتأثیر مثبت م

 یداخلناخالص  دیواردات باعث رشد تول گذاریهیگرنجر نشان داد که صادرات، سرما تیآزمون عل

 هـای صادرات واردات وجود دارد. آزمـون  نیدوطرفه ب تیاما عل شوندیمدت م-کوتاه طرفه یکدر 

 .بوده است رهایمتغ نینشانگر رابطه بلندمدت ب زین وهانسنی افزاییهم

در  یبـر رشـد اقتصـاد    یتأثیر نوسانات نـرخ ارز واقع ـ  یابیبه ارز40(4409)  میو ابراه ددیآلاج

خـود بـاز    نیانگی ـهای نرخ ارز بـه م  که شوک نشان داده است درحالی جنتایاند.  کشور غنا پرداخته

 نی ـکندی به سمت تعادل حرکت کرده است کـه ا  به یتعادل ریگردند اما انحراف نرخ ارز از مس می

 یهای اقتصاد گذاری  بنگاه های مصرف و سرمایه مجدد انتخاب ینیباعث بازب مدت در کوتاه لهمسئ

 مانـده یباق چهارا یک و اندصورت خودکار به وجود آمده های نرخ ارز به چهارا شوک شده است. سه
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مربـوط   دی ـهـای تول  و رشد عرضه پول، رابطه مبادله و شوک یهای دولت همچون هزینه یبه عوامل

 .اندنرخ ارز موجب کاهش رشد اقتصاد شده ساناتشود. نو می

سـال در   5 یرا بـرا  یبر رشد اقتصاد ینرخ ارز واقع راتییتأثیر تغ (440۱و همکاران ) بیحب

 قی ـتحق نی ـا جیبرتون وودز موردبررسی قرار دادند. نتـا  یکشور در دوره بعد از نظاا ارز 050 نیب

را در  انهیسـال  یرشـد اقتصـاد   یدارین ـصـورت مع  نـرخ ارز بـه   یواقع شینشان داده است که افزا

بـه دسـت آمـده بـود، کـاهش داده       یاز آنچه که در مطالعات قبل شیحال توسعه ب در یکشورها

 .است

بـا روش   نیدر کشور چ ـ یو رشد اقتصاد ینرخ ارز واقع نیارتباط ب یبه بررس (4403)44تانگ

 نییاز پـا  نیگرفته است کـه اقتصـاد چ ـ   جهینت یهم انباشته پرداخته است. و یبردار حیخودتوض

 یرشد اقتصـاد  نیب یمیخود منتفع نشده است و در بلندمدت ارتباط مستق یبودن ارزش پول مل

 .مشاهده نشده است یقعو نرخ ارز وا

با برآورد مدلی غیرخطی به بررسی اثـر انحـراف نـرخ ارز     ( 4405)  45گیانیلز و کاکوریتاکیس

دهـد در   ر منتخب آمریکای لاتین پرداختند. مطالعه ایشان نشان میبر پایداری تورا در چند کشو

هایی که ارزش پول کشورهای موردبررسی با کاهش شدید مواجه بوده اسـت، تـورا داخلـی     دوره

تر و یـا ثبـات نسـبی همـراه بـوده اسـت، تـورا         هایی که ارزش پول با کاهش کم پایدار و در دوره

 .زودگذر بوده است

با استفاده از الگوی خودتوضیح برداری اثـر تغییـرات نـرخ ارز بـر     ( 4400) 40جایارمن و چونگ 

را موردبررسـی قـرار دادنـد.     4443تـا   0314کننده در کشور فی جی طی دوره  سطح قیمت مصرف

نتایج این تحقیق حاکی از اثر مثبت و معنادار تغییرات نرخ ارز بر تغییرات سطح قیمت بـوده اسـت.   

دهند اتخاذ سیاست پولی انقباضـی و باثبـات نقـش محـوری در کـاهش       می همچنین ، ایشان نشان

 تغییرات نرخ ارز دارد.

های نرخ ارز بر رشد اقتصادی بـا  ای باهدف بررسی اثر نوسانمطالعه (0530بصیرت و همکاران )

یافتگی بازارهای مالی کشورهای منتخب عرو اوپک شـامل الجزایـر، اکـوادور،    توجه به میزان توسعه

نشـان داد کـه اثـر     انجاا دادند. نتایج این مقالـه  0310-4404ییران، نیجریه و عربستان طی دورها

توسعه مالی بر رشد اقتصادی و همچنین اثر متقابل نوسان نرخ ارز و توسعه مالی بر رشد اقتصـادی  

صادی، منفی و باشد. از طرفی اثر نوسان نرخ ارز بر رشد اقتمثبت است اما از نظر آماری معنادار نمی

 باشد.معنادار می

با استفاده از روش دن مولا و روش آنالیز واریانس و تابع واکـنش  (053۱)عزیزنژاد و کمیجانی در

بـه بررسـی تـأثیر    ( VAR) آنی بر اساس تجزیه چولسکی مبتنـی بـر سـاختار خودتوضـیح بـرداری     
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مدت  که رشد اقتصادی در کوتاهپرداختند و دریافتند 0533الی  0510های  تغییرات نرخ ارز در سال

. و همچنـین  پـذیرد یطور منفی از تغییرات نرخ ارز اثر م ـ مدت بهطور مثبت و در میان و بلندمدت به

باشـد. در  مـدت آن مـی   مدت نوسانات نرخ حقیقی ارز روی تورا، بیشـتر از اثـرات کوتـاه   اثرات میان

طور نامحسوسی کاسـته   ا اقتصاد ایران، بهبلندمدت اثرگذاری نوسان نرخ حقیقی ارز بر تغییرات تور

مـدت بـانکی در    هـای کوتـاه  شود. نوسان نرخ ارز بیشترین اثر را روی تغییرات نرخ سـود سـدرده   می

هـای  نوسـانات نـرخ سـود سـدرده     5۱9۱کـه در دوره اول حـدود    طـوری  اقتصاد ایران داشته است،به

ده است. در بلندمدت نیـز ایـن میـزان    ش مدت توسط شوک مثبت نرخ ارز حقیقی توضیح داده کوتاه

 .یابدطور نامحسوسی کاهش میاثرگذاری به

 

 روش تحقیق -3
. در این مقاله تلاش  شده است؛ تا با تبیین تئوریک و ستادی ایدروپس ع نوشناسی از  روش

ی به بررسی عوامل مؤثر بر نرخ ارز در ایران اقتصادسنجهای طراحی یک مدل و با استفاده از روش

آوری  و از نظر جمع یهدف کاربرد ثیاین مطالعه از حپرداخته شود ،  از دیدگاه پست کینزین ها

است. و نتایج آن برای شناسایی عوامل مؤثر بر نرخ  باشدیم یاز نوع عل یفیها و اطلاعات توص داده

ای در کتابخانهی باشد در راستای اهداف تحقیق، از روش مطالعهاستفاده می ارز در ایران  قابل

شده و کلیه مندرجات از  گردآوری ادبیات موضوع و مبانی نظری تحقیق و مفاهیم کلی استفاده

منظور بررسی عوامل مؤثر بر نرخ ارز در ایران از  منابع معتبر و موثق استخراج گردیده است. به

عات داخلی و های بکار رفته در مطال دیدگاه پست کینزین ها بر مبنای تئوری و ساختار مدل

شده است. اطلاعات و آمارهای  خارجی صورت گرفته در این زمینه، یک مدل اقتصادسنجی معرفی

از طریق بانک مرکزی جمهوری  0531الی  0534هایمورد نیاز در راستای تحقیق طی سال

 اسلامی ایران ،مرکز آمار گردآوری شده است.

 

 تعریف مدل تحقیق -3-1

صورت معادله زیر  ه  مبانی نظریه متغیرهای تأثیرگذار بر نرخ ارز بهمدل ریاضی تحقیق  با توج

 گردد:تعریف می
                 (                                   ) 

 

 

 



 902 / نژاد یهاد ژهیمن و دهیمرجان دامن کش ،یریممحمدآقاسید 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1511بهار /  45شماره  

 تعریف متغیرهای تحقیق -3-2
    نـرخ بهـره،     : میزان نقدینگی،   :نرخ ارز،                : 

  
     :: شـاخص قیمـت،   

   خالص صادرات،     
  

جملـه اخـلال تمـاا        :متغیر دامـی و      : : تولید ناخالص داخلی،

 گرد آوری شده است.0531یال 0534ی متغیرهای تحقیق در بازه زمانی اهداده
 

 تجزیه و تحلیل -4
 آن در شناخت میزان تا شود می استفاده شده آوریجمع اطلاعات از ایمجموعه از تحقیق هر در

. دارد وجـود  مختلفـی  هـای  تحقیقـاتی، روش  کارهای انجاا عمل، برای در. یابد خاص افزایش زمینه

-روش به توجه با نیز و مورداستفاده اطلاعات نوع به مسئله مشخص، بسته یک در تحقیق های روش

است در این مقاله با استفاده رگرسـیون خـود بـرداری بـه تجزیـه       متفاوت اطلاعات آوری جمع های

 باشد:.شود به شرح زیر می ها پرداخته می تحلیل داده
 

 بخش اول آمار توصیفی -4-1
ای توصـیفی   هـا و محاسـبه شاخصـه   داده شده خلاصهاولین گاا در تحلیل آماری، تعیین مشخصات 

 باشد: نمودارهای زیر میبه شرح و باشد می

 (تولید ناخالص داخلیGDP) 

دهـد؛  رانشـان مـی  0531الـی   0534( نمودار میزان تولیـد ناخـالص ایـران در بـازه زمـانی     0نمودار)

باشد. میزان تولیـد  می 05۱4و 0530بیشترین و کمترین میزان تولید ناخالص داخلی مربوط به سال

با شیب نزولی،  05۱4الی 053۱شیب صعودی، از سال با  053۱الی  0534ناخالص داخلی؛  از سال 

 05۱9با شیب نزولـی، از سـال    05۱9الی  05۱4با شیب صعودی، از سال  05۱4الی  05۱4از سال 

بـا   0533الـی   0535با شیب نزولی، از سال  0535الی  0530با شیب صعودی ؛ از سال  0530الی 

 باشد. میبا شیب نزولی  0531الی  053۱شیب صعودی و از سال 

 

 
 (های پژوهشگر منبع: یافته) (: تولید ناخالص داخلی1نمودار)
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 ها نینزیپست ک دگاهیاز د رانیعوامل مؤثر بر نرخ ارز در ا یبررس /   990

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1511بهار /  45شماره   

 ( خالص صادراتEXM) 

-رانشـان مـی  0531الـی   0534(ایران در بازه زمـانی EXM( نمودار میزان خالص صادرات )4نمودار)

باشـد.  مـی  0534و 0530( مربوط بـه سـال  EXMدهد؛ بیشترین و کمترین  میزان خالص صادرات )

 0594با شیب  ملایم صـعودی، از سـال    0594الی  0534( ؛  از سال EXMخالص صادرات )میزان 

بـا   0593الـی   0599با شیب نزولی، از سـال   0599الی  059۱با شیب صعودی، از سال  059۱الی 

با شیب صـعودی،   0510الی  0514با شیب نزولی، از سال  0514الی  0593شیب صعودی، از سال 

 051۱با شـیب صـعودی، از سـال     051۱الی  0515با شیب نزولی، از سال  0515الی 0510از سال 

بـا   0530الـی   0534با شیب صـعودی، از سـال   0534الی  0511با شیب نزولی، از سال  0511الی 

با شیب نزولـی، از   0530الی  0534با شیب صعودی، از سال  0534الی  0530شیب نزولی، از سال 

 باشد.با شیب نزولی می 0531الی  0539دی و از سال با شیب صعو 0539الی  0530سال 

 

 
 (EXM(: خالص صادرات )2نمودار)

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 (میزان نقدینگیM) 

دهد؛ بیشـترین  رانشان می0531الی  0534( ایران در بازه زمانیM( نمودار میزان نقدینگی)5نمودار)

( ؛از سـال  Mباشد. میزان نقدینگی)می 0534و 0534( مربوط به سالMو کمترین  میزان نقدینگی)

 0511بــا شــیب نزولــی،از ســال  0511الــی  051۱بــا شــیب صــعودی، از ســال  051۱الــی  0534

 باشد.با شیب نزولی می 0511الی  0534با شیب صعودی و از سال 0534الی
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 990 / نژاد یهاد ژهیمن و دهیمرجان دامن کش ،یریممحمدآقاسید 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1511بهار /  45شماره  

 
 (M(: میزان نقدینگی)3نمودار)

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 نرخ بهره کوتاه (مدتR) 

دهد؛ بیشترین و رانشان می0531الی  0534( ایران در بازه زمانیRمدت) ( نرخ بهره کوتاه0نمودار)

باشد. میزان نرخ می05۱0الی 05۱4و 0535( مربوط به سالRمدت) نرخ بهره کوتاه کمترین  میزان

 کند. درصد نوسان می00الی ۱بین  0531الی  0534( ؛از سال Rمدت) بهره کوتاه

 

 
 (Rمدت) (: نرخ بهره کوتاه5-4نمودار)

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 ها نینزیپست ک دگاهیاز د رانیعوامل مؤثر بر نرخ ارز در ا یبررس /   999

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1511بهار /  45شماره   

 (شاخص قیمتPC) 

دهد؛ بیشترین و رانشان می0531الی  0534(ایران در بازه زمانیPC( شاخص قیمت)3نمودار)

 باشد. میزان شاخص قیمتمی0534و 0531( مربوط به سالPCشاخص قیمت) کمترین میزان

(PC ؛از سال)با شیب نزولی و از سال  0515الی  0514شیب صعودی، از سال  با 0514الی  0534

 باشد. با شیب صعودی می 0531الی  0515

 

 
 (PC(: شاخص قیمت)5نمودار)

 های پژوهشگر منبع: یافته

 (نرخ ارزEX) 

دهـد؛ بیشـترین و کمتـرین     رانشـان مـی  0531الـی   0534( در بازه زمانیEX( نرخ ارز)1-0نمودار)

الـی   0534( ؛از سـال  EXباشد. میزان نـرخ ارز) می05۱3و 0531مربوط به سال (EXنرخ ارز) میزان

در برخی از بازه زمان بـا شـیب    0531الی  0534باشد به عبارتی از سال با شیب صعودی می0531

 فزاینده  و در برخی زمان با شیب ملایم نرخ ارز در حال افزایش بود .
 

 
  (EX(: نرخ ارز)7-4نمودار)
 های پژوهشگر یافتهمنبع: 
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 993 / نژاد یهاد ژهیمن و دهیمرجان دامن کش ،یریممحمدآقاسید 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1511بهار /  45شماره  

 بررسی ایستایی متغیرهای تحقیق -4-2
اولین اصل در برآورد مدل رگرسیونی بررسی مانایی متغیرهای اسـت. طبـق نظریـه هـم جمعـی در      

اقتصادسنجی، لازا است برای اجتناب از مشکل رگرسیون کاذب در تحلیل رگرسـیون، ابتـداب بایـد    

کرد. بدین منظـور بـا اسـتفاده از آزمـون فیلیـدس پـرون       نسبت به مانایی متغیرها اطمینان حاصل 

(Phillips-Perron ایستایی متغیرها در سطح ،)درصد موردبررسی قرار گرفـت.   04/4و 43/4،  40/4

 باشد.( می0نتایج به دست آمده به شرح جدول )
 

 (:آزمون ایستایی متغیرهای پژوهش1جدول)

 نام متغیر
ر مقادیر د مقدار بحرانی فیلپسپرون

 سطح
prop نتایج 

11/1 15/1 11/1 

 ایستا 0۱3/0- 341/5- 010/5- ۱30/۱- 444/4 (DCP)دیفرانسیل شاخص قیمت

 ایستا 0۱3/0- 341/5- 010/5- 944/0- 4445/4 (DGDPدیفرانسیل تولید ناخالص)

 ایستا 0۱3/0- 341/5- 010/5- 3۱1/9- 444/4 (DMدیفرانسیل حجم نقدینگی)

 ایستا 0۱3/0- 341/5- 010/5- ۱43/0۱- 444/4 (DEXMصادرات) دیفرانسیل خالص

 ایستا 0۱3/0- 341/5- 010/5- ۱31/0- 4445/4 (DEXCدیفرانسیل نرخ ارز)

 ایستا 0۱3/0- 341/5- 010/5- 411/9- 444/4 (DRدیفرانسیل نرخ بهره)

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

(، ایستایی یـا مانـایی   Phillips-Perronفیلیدس پرون )دهد، با استفاده از آزمون ( نشان می0جدول)

بررســی شــد. بررســی ایســتایی متغیرهــای تحقیــق دیفرانســیل شــاخص    هــای تحقیــقمتغیــره

(، دیفرانسـیل  DM(، ، دیفرانسیل حجـم نقـدینگی)  DGDP، دیفرانسیل تولید ناخالص)(DCP)قیمت

دهـد  ( نشان مـی DRنرخ بهره)( و دیفرانسیل DEXC(، دیفرانسیل نرخ ارز)DEXMخالص صادرات)

   در سـطح ( rدرصـد متغیـر نـرخ بهـره)    04/4و  43/4،  40/4داری ((؛ در سطح معنی0)در جدول)

درصـد مقـادیر بحرانـی     04/4و  43/4، 40/4ها از سطح باشد چون مقادیر محاسباتی آزمونمی ایستا

 43/4دسـت آمـده کمتـر از    بـه   probباشند و مقدار تر می (، بزر Phillips-Perronفیلیدس پرون )

 .باشنددار میهست و از لحاظ آماری معنی
 

 تعیین طول وقفه مناسب در مدل -4-3

برای تعیین تعـداد روابـط بلندمـدت بـا اسـتفاده از روش جوهانسـون لازا اسـت تـا ابتـداب الگـوی           

های مشـخص مـاتریس    خودتوضیح برداری متناسب با بردارهای متغیر برآورد شود تا با آزمون ریشه



 ها نینزیپست ک دگاهیاز د رانیعوامل مؤثر بر نرخ ارز در ا یبررس /   995

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1511بهار /  45شماره   

اوّلـین مرحلـه در بـرآورد الگـوی     . ضرایب حاصل تعداد روابط بلندمدت بین متغیرهـا تعیـین شـود   

VARى الگو است. به این منظور ابتداب لازا است وقفه بهینه برای آزمون مشخص یین وقفه بهینهتع

و آزمـون   (HQC(، حنـان کـوئین)  SBCبیزین ) ،شوارتز( AICشود. این کار با استفاده از معیارهای )

وقفه برای  تعیـین وقفـه بهینـه     5( انجاا گرفت. در این تحقیق حداکثر  با LRنسبت راست نمایی)

 ، شوارتز(AICهای به دست آمده برای معیارهای آکائیک )( وقفه4آزمون انجاا گرفت. نتایج جدول)

دهد. از آنجایی که (را نشان میLRو آزمون نسبت راست نمایی) (HQC(، حنان کوئین)SBCبیزین )

باشـد. در ایـن تحقیـق تـأثیر عوامـل      مـی  بیزین بهترین معیار برای تعیین وقفه بهینه معیار شوارتز

وقفـه  شود؛ لذا  بـرای هـر مـدل     ایران در قالب چند مدل متفاوت برآورد مینرخ ارز  روی برمختلف 

 باشد:و متفاوت خواهیم داشت که به شرح زیر میمناسب 

 دهد، پسوقفه بهینه دو را نشان می (4بیزین در جدول ) برای مدل  معیار شوارتزتعیین طول وقفه 

 باشد.بهترین وقفه دو میبیزین  شود بر اساس معیار شوارتز نتیجه گرفته می
 

 VAR (: تعیین وقفه مدل2ول)جد

 LR SBC AIC HQC اد وقفه بهینهتعد

4 ----- 905/041 344/041 330/041 

0 904/0۱4 333/049 194/043 340/04۱ 

4 039/054 353/04۱* 040/045 390/040 

5 ۱10/90* 140/04۱ 409/044* 335/045* 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 آزمون هم انباشتگی مدل -4-4
 مقـدار  و حـداکثر  اثـر  آمـاره  انباشتگی، از آزمون هم انباشتگی جوهانسن انجاا آزمون هم برای      

 بـردار  شود یک می فر  گرانجر،-انگل انباشتگی هم در آزمون اینکهبه خاطر  .شود می استفاده ویژه

 وجـود  انباشتگی هم بردار یک از بیش است ممکن مدل یک در حالیکه در وجود دارد، انباشتگی هم

 کـردن  برطـرف  بـرای  لـذا : گرنجر اسـت -انگل هم انباشتگی اساسی ضعف از داشته باشد و این یکی

شود. با توجه تعیین وقفه بهینه یک نتایج  می استفاده جوهانسن روش از گرانجر–انگل ایرادات روش

؛ سـه  دهـد نشـان مـی  ( بر اساس آماره اثر و آماره حداکثر مقدار ویـژه  5آزمون جوهانسن در جدول)

 بین متغیرهای تحقیق وجود دارد4933رابطه بلندمدت در سطح  

 

 



 994 / نژاد یهاد ژهیمن و دهیمرجان دامن کش ،یریممحمدآقاسید 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1511بهار /  45شماره  

 (: نتایج آزمون تعیین مرتبه همگرایی در مدل3جدول)

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 برداری  رگرسیون خود روش اساس بر برآورد مدل تحقیق -4-5

دهـیم ، نتـایج و    مـی  قـرار  بـرازش  دو یـک مـورد   وقفـه  بـرداری بـا   خود رگرسیونی روش با را مدل

 کـه  کـرد  توجـه  بایـد  نکته این به نتایج تفسیر است. برای های زیر آمدهجدول مدل در های معادله

 الگـو ، اهمیـت   پارامترهـای  دهنـدگی  توضـیح  و درصـد  ضرایب معادلات  دستگاه تخمین در اساساً

 وقفـه  بـه  مربـوط  شـده  بـرآورده  ضـرایب  که کلیـه  رودانتظار نمی و ندارند را  معادله تک هایروش

 معنـادار F آمـاره  بر اساس درمجموع ضرایب که است ممکن اما .باشند معنادار آماری نظر متغیرها از

-مـی  تأییـد  درمجموع را ضرایب بودن دارمعنیF  آزمون آماره کلی حالت در به عبارتی باشند. بوده

-( مـی 0به شرح جـدول)   (VAR)رگرسیونی خود کنند نتایج معادله به دست آمده بر اساس آزمون

 .باشد

گر معناداری کل رگرسیون به دست آمده اسـت. بـه   بیان Fدهد آماره ( نشان می0نتایج جدول )

شـود ولـی کـل     توانند صفر باشند رد مـی عبارتی این فرضیه که ضرایب متغیرهای مستقل مدل می

کنـد کـه   هـا را بیـان مـی    که بیانگر قدرت توضیح دهندگی مدل R2دار است. آماره رگرسیون معنی

درصـد از تغییـرات متغیـر وابسـته)     15درصـد اسـت. بـه عبـارتی     15دیل شده  برابـر بـا   ضریب تع

 Prob 1015مقدار بحرانی سطح  traceآماره اثر ویژهمقدار    فرض    فرض 

        954/4 141/014 935/33 444/4 

        ۱۱1/4 140/040 101/۱3 444/4 

        354/4 430/94 13۱/09 4440/4 

        045/4 1۱1/59 939/43 4401/4 

        455/4 31۱/00 0309/03 4۱1/4 

        43۱/4 ۱50/4 1000/5 040۱/4 

 مقدار ویژه   فرض    فرض 
آماره حداکثر مقدار 

 Max-Eigenویژه
 Prob 0.05مقدار بحرانی سطح 

        954/4 445/33 499/04 4440/4 

        ۱۱1/4 935/03 19۱/55 4445/4 

        354/4 015/50 310/49 44۱0/4 

        045/4 410/45 050/40 4403/4 

        455/4 334/00 4۱0/00 0040/4 

        43۱/4 ۱50/4 100/5 040۱/4 
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(، DEXC()-4)گذشـته  دوره دو ارز نرخ وسیله متغیرهای مستقل )دیفرانسیل دیفرانسیل نرخ ارز( به

ــاخص دیفرانســیل ــت ش ــته دوره دو قیم ــد (، دیفرانســیل(DCP()-4)گذش ــالص تولی  دوره دو ناخ

ــرخ دیفرانســیل(، (DGDP( )-4)گذشــته ــره ن  حجــم ،دیفرانســیل(DR)() -4)گذشــته دوره دو به

و  (DEXM)(-4)گذشـته  دوره دو صـادرات  خالص ، دیفرانسیل(DM)(-4)گذشته دوره دو نقدینگی

 شده است. ((توضیح داده(dumi)دامی متغیر
 

 VAR(: نتایج برآورد الگوی رگرسیون خود برداری  4جدول )

 tآماراحتمال انحراف معیار ضرایب متغیرها نام متغیر

 -000/4- 013/4 9۱5/4 (DEXC()-4دیفرانسیل نرخ ارز دو دوره گذشته)

 4435/4 4413/4 330/4 (DCP)(-4دیفرانسیل شاخص قیمت دو دوره گذشته)

 4433/4 444/4 04۱/4 (DGDP( )-4دیفرانسیل تولید ناخالص دو دوره گذشته)

 -44۱/044- 344/5۱5 493/4 (DR) )(-4گذشته)دیفرانسیل نرخ بهره دو دوره 

 44409/4 4445/4 330/4 (DM) )(-4دیفرانسیل حجم نقدینگی دو دوره گذشته)

 )(-4دیفرانسیل خالص صادرات دو دوره گذشته)
(DEXM) 

4454/4 44043/4 945۱/4 

 300/955 33/343 513/0 (dumiمتغیر دامی)

 -/۱13 055/553 -150/443 عر  از مبداب

 های آزمونشاخص

  = 155/4                                     F= 450/3  

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 ها  مدت استهلاک آن ها  و تحلیل شوک داده -4-6

ای ، بـه توابـع واکـنش ضـربه    پنـل  در استنتاج مربـوط بـه یـک الگـوی خـود رگرسـیون      لاً معمو    

هـای مربـوط بـه متغیرهـای درونـزا       ای مؤلفـه واکـنش ضـربه  شـود یـک    و تجزیه واریانس توجه می

کنـد ســدس  شـود تفکیــک مـی   هــایی کـه متغیرهـای خاصــی وارد مـی   هــا بـا جهـش  را بـه شـوک  

ــأثیر ــار شــوک    ت ــراف معی ــک انح ــدازه ی ــه ان ــش ب ــر در جه ــده   تغیی ــاری و آین ــادیر ج ــای مق ه

ــی    ــخص م ــزا را مش ــای درون ــدمتغیره ــه      .کن ــی برنام ــوک را ط ــن ش ــأثیر ای ــا ت ســاله  04م

دهـد کـه هرگـاه تکانـه یـا شـوکی بـه انـدازه         نشـان مـی  نمودارها دهیم. نتایج موردبررسی قرار می

ــر متغیــر  ــار ب ــر روی متغیرهــا نــرخ ارز  یــک انحــراف معی ــأثیری ب  ی دیگــراعمــال گــردد چــه ت

 تحقیق دارد.
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 اثـر شـوک بـر روی خـود متغیـر نـرخ ارز را       (1نمـودار) اثر شوک  نـرخ ارز بـر روی نـرخ ارز :   

صـورت نزولـی و در حـال     دهـد؛ از سـال اول الـی سـال دوا اثـر شـوک مثبـت ولـی بـه         نشان مـی 

باشد، از سـال دوا الـی هفـتم اثـر شـوک مثبـت  وبصـورت صـعودی در حـال افـزایش           کاهش می

صـورت نزولـی در حـال     باشد،  درنهایـت از سـال هفـتم الـی دهـم اثـر شـوک مثبـت ولـی  بـه          می

 شود. ه و ناپدید مییافت رفته کاهشکاهش  و رفته

اثـر شـوک متغیـر شـوک      (1نمـودار)  اثر شـوک نـرخ ارز بـر روی میـزان خـالص صـادرات:      

دهــد؛ از ســال اول الــی ســال دوا اثــر شــوک نــرخ ارز بــر روی نــرخ خــالص صــادرات نشــان مــی

صــورت صــعودی و  باشــد، از ســال دوا الــی ســوا اثــر شــوک مثبــت ولــی بــهخنثــی و ثابــت مــی

-صـورت ثابـت و یکنواخـت مـی     سال سوا الـی چهـارا اثـر شـوک مثبـت بـه       باشد، ازافزایشی می

صـورت نزولـی و کاهشـی اسـت،  از      باشد،  از سال چهارا الـی پـنجم  اثـر شـوک مثبـت  ولـی بـه       

-صـورت منفـی در حـال کـاهش و نزولـی مـی       سال پنجم الی سال ششـم اثـر شـوک منفـی و بـه     

باشـد،  ورت صـعودی و  افـزایش مـی   ص ـ باشد، از سال ششم الـی هفـتم اثـر شـوک منفـی ولـی بـه       

یافتــه و  رفتـه کـاهش  باشـد کـه رفتـه    از سـال هفـتم الـی دهـم اثـر شـوک مثبـت و صـعودی مـی         

 شود. ناپدید می

اثـر شـوک متغیـر شـوک نـرخ ارز       (1نمـودار)  هـا: اثر شوک نرخ ارز بـر روی شـاخص قیمـت   

مثبــت و دهــد؛ از ســال اول الــی ســال ســوا اثــر شــوک  هــا نشــان مــیبــر روی شــاخص قیمــت

ــه ــی   صــورت صــعودی و افزایشــی مــی  ب ــر شــوک مثبــت ول ــی چهــارا اث باشــد، از ســال ســوا ال

صــورت  صــورت نزولــی و کاهشــی اســت، از ســال چهــارا الــی پــنجم اثــر شــوک مثبــت و بــه   بــه

صـورت نزولـی    باشد، از سـال پـنجم الـی هشـتم اثـر شـوک مثبـت ولـی بـه         صعودی و افزایشی می

صـورت صـعودی و  افزایشـی  و از     هـم اثـر شـوک مثبـت بـه     و منفی اسـت، از سـال هشـتم الـی ن    

رفتـه اثـر شـوک     باشـد کـه رفتـه   صـورت نزولـی مـی    سال نهم الی دهم اثر شـوک مثبـت ولـی بـه    

 شود. یافته و ناپدید می کاهش

اثـر شـوک متغیـر شـوک نـرخ       (1نمـودار)  اثر شوک نرخ ارز بر روی تولیـد ناخـالص داخلـی:   

ــی ــر روی تولیــد ناخــالص داخل ــر شــوک منفــی و  نشــان مــی ارز ب دهــد. از ســال اول الــی دوا اث

ــه      ــت و ب ــوک مثب ــر ش ــوا اث ــی س ــال دوا ال ــت. از س ــی اس ــی و کاهش ــعودی و   نزول ــورت ص ص

صـورت نزولـی و کاهشـی     باشد، از سـال سـوا الـی چهـارا اثـر شـوک مثبـت ولـی بـه         افزایشی می

باشـد،  از  یشـی مـی  صـورت صـعودی و افزا   است، از سال چهارا الی پـنجم اثـر شـوک مثبـت و بـه     

سال پنجم الی ششم اثـر شـوک منفـی و نزولـی و کاهشـی اسـت، از سـال ششـم الـی هفـتم اثـر            

باشـد، و از سـال هفـتم الـی دهـم اثـر شـوک        صـورت صـعودی و افزایشـی مـی     شوک مثبـت و بـه  
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یافتـه و ناپدیـد    رفتـه اثـر شـوک  کـاهش    صـورت نزولـی و کاهشـی اسـت کـه رفتـه       مثبت ولی بـه 

 شود. می

اثـر شـوک متغیـر شـوک نـرخ ارز       (1نمـودار) اثر شوک نـرخ ارز بـر روی  حجـم نقـدینگی:     

صــورت  مثبــت و بــهدهــد. از ســال اول الــی دوا اثــر شــوک بــر روی حجــم نقــدینگی نشــان مــی

صـورت کاهشـی، از    باشـد. از سـال دوا الـی سـوا اثـر شـوک منفـی و بـه        افزایشی و صـعودی مـی  

صــورت افزایشــی و صــعودی ، از ســال  لــی شــیب بــهســال ســوا الــی چهــارا اثــر شــوک منفــی و

صـورت افزایشـی و صـعودی، از سـال پـنجم الـی ششـم         مثبـت و بـه  اثـر شـوک   چهارا  الی پنجم 

صـورت   صـورت نزولـی، از سـال ششـم الـی هشـتم اثـر شـوک منفـی و بـه           اثر شوک مثبت امـا بـه  

ایشــی و صــورت افز کاهشـی و درنهایــت از ســال هشــتم الــی دهــم شــوک  منفــی ولــی شــیب بــه 

 شود. یافته و ناپدید می رفته اثر شوک کاهشرفته باشد کهصعودی می

اثـر شـوک متغیـر شـوک نـرخ ارز بـر روی        (1نمـودار)  اثر شوک نرخ ارز بـر روی نـرخ بهـره:   

صـورت نزولـی و کاهشـی     منفـی و بـه  دهـد. از سـال اول الـی دوا اثـر شـوک      نرخ بهره را نشان می

صـورت صـعودی و افزایشـی، از سـال سـوا       و بـه  منفـی ، از سال دوا الی سـوا اثـر شـوک    باشدمی

صــورت صــعودی و افزایشــی، از ســال ششــم الــی هشــتم اثــر  و بــه منفــیالــی ششــم اثــر شــوک 

 منفـی درنهایـت از سـال هشـتم الـی دهـم اثـر شـوک         صـورت نزولـی و کاهشـی    منفی و بهشوک 

 باشد.  صورت صعودی و افزایشی می و به
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 اثر شوک بر روی متغیرهای موردمطالعه (8نمودار)
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 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 تجزیه واریانس مدل -4-7

شـود کـه یکـی از     ای اسـت کـه بعـد از وارد آمـدن شـوک مطـرح مـی       تجزیه  واریانس، مقولـه      

بینـی بـه   ایـن روش، واریـانس خطـای پـیش    هـای رگرسـیون بـرداری اسـت. در      کاربردهای  مـدل 

دیگـر،   عبـارتی  گـردد. بـه  های هـر یـک از متغیرهـا را در بـر دارد، تجزیـه مـی       عناصری که از شوک

دهــد کـه چنـد درصــد تغییـرات  متغیــر توسـط متغیرهــای     در ایـن مـدل ایــن امـر را نشــان مـی    

وان معیــاری بــر عنــ تــوان گفــت کــه تجزیــه واریــانس بــه شــود. لــذا مــی دیگــر، توضــیح داده مــی
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ثبـاتی هـر متغیـر در مقابـل شـوک وارده بـر هریـک از        عملکرد پویایی، قادر اسـت بـه تعیـین بـی    

ــی    ــهم ب ــین س ــرای تعی ــابراین ب ــردازد، بن ــر بد ــای دیگ ــک از  متغیره ــده در هری ــاد ش ــاتی ایج ثب

هــای زیــر بایــد از تجزیــه واریــانس  اســتفاده کــرد کــه در جــدولمعــادلات توســط متغیرهــا مــی

-بینـی متغیرهــای مربوطـه را طــی دوره  کــه خطـای پــیش  SEسـت.در ســتون اول جـدول   آمـده ا 

ــف ) ــی 04هــای مختل ــیش (ســاله نشــان م ــل اینکــه خطــای پ ــه دلی ــد ب ــی هرســال، روی ده بین

-گـذارد، طـی دوره زمـانی باگذشـت زمـان، خطـای پـیش       بینی سـال بعـد تـأثیر مـی    خطای پیش

ــزایش اســت. جــدول)  ــی در حــال اف ــیش3بین ــی( خطــای پ ــرای  بین ــرخ ارز ب دوره را نشــان 04ن

بـر روی  دوره، اثـر هـر یـک از متغیرهـای توضـیحی       04دهد؛ به ایـن معنـی کـه در طـول ایـن     می

 ( حاکی بر آن است :3نرخ ارز چقدر است. نتایج با توجه به جدول) متغیر
دهـد در سـال اول   اثـر تجزیـه نـرخ ارز را نشـان مـی     ( 3جـدول)  واریانس نـرخ ارز:  اثر تجزیه

درصــد،  34/90شــود. در ســال دوا درصــد تغییــرات توســط خــود متغیــر توضــیح داده مــی  044

ــوا  ــال س ــارا  54/04س ــال چه ــد، س ــنجم   90/55درص ــال پ ــد، س ــال   004/4۱درص ــد،  س درص

ــتم  0۱5/40ششــم ــم   54/43درصــد، ســال هف ــی ســال نه ــال هشــتم ال درصــد،  93/40درصد،س

 دهد. میزان توضیح دهی از سوی خود متغیر را نشان می

درصــد 044دهــد در ســال اولنشــان مــی( 3جــدول) ر نــرخ ارز بــروی خــالص صــادرات:اثــ

ــی   ــیح داده مـ ــرخ ارز توضـ ــته نـ ــر وابسـ ــود متغیـ ــط خـ ــرات توسـ ــال دوا  تغییـ ــود. در سـ شـ

 ۱3/03درصــد، ســال پــنجم  443/44درصــد،  ســال چهــارا  410/04درصــد، ســال ســوا 445/4

ــم   ــال شش ــد، س ــتم    094/09درص ــال هف ــد، س ــا  430/0۱درص ــد،  س ــتم درص  944/03ل هش

ــم    ــم و ده ــال نه ــت در س ــد، درنهای ــر    050/03درص ــط متغی ــرخ ارز  توس ــرات ن ــد از تغیی درص

 شود. خالص صادرات توضیح داده می

درصــد 044دهــد در ســال اولنشــان مــی( 3جــدول) اثــر شــاخص قیمــت بــر روی نــرخ ارز:

ــی     ــیح داده م ــرخ ارز توض ــته ن ــر وابس ــود متغی ــط خ ــرات توس ــال دوا  تغیی ــود.  در س  411/5ش

ــوا   ــال س ــارا  39/41درصــد، س ــال چه ــد، س ــنجم  30/4۱درص ــال پ ــد،  4۱4/04درصــد، س درص

درصــد از تغییــرات نــرخ ارز توســط متغیــر خــالص  134/05ســال ششــم الــی ســال دهــم حــدوداً

 شود. صادرات توضیح داده می

ــرخ ارز:    ــر روی ن ــی ب ــالص داخل ــد ناخ ــر تولی ــدول) اث ــی ( 3ج ــان م ــال  نش ــد در س ده

شــود.  در ســال  توســط خــود متغیــر وابســته نــرخ ارز توضــیح داده مــی  درصــد تغییــرات044اول

ــوا  403/4دوا  ــال سـ ــارا  40/0درصد،سـ ــال چهـ ــنجم   3۱/0درصد،سـ ــال پـ  340/4درصد،سـ

درصــد،  014/4درصــد، ســال هشــتم  499/4درصــد، ســال هفــتم 4144/0درصــد، ســال ششــم 
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متغیــر خــالص  درصـد از تغییــرات نــرخ ارز توسـط   5۱3/4درصـد و ســال دهــم  090/4سـال نهــم  

 شود. صادرات توضیح داده می

درصـد  044دهـد در سـال اول  نشـان مـی  ( 3جـدول)  اثر حجـم نقـدینگی بـر روی نـرخ ارز:    

، ســال 4۱4/4شــود. در سـال دوا  تغییـرات توسـط خــود متغیـر وابسـته نــرخ ارز توضـیح داده مـی      

ــوا  ــارا  941/4سـ ــال چهـ ــد، سـ ــنجم  919/4درصـ ــال پـ ــد، سـ ــال   150/4درصـ ــد، سـ درصـ

ــم ــتم  944/4ششـ ــال هفـ ــد، سـ ــتم133/4درصـ ــال هشـ ــم 400/0، سـ ــال نهـ  444/0درصد،سـ

 شود. درصد از تغییرات نرخ ارز توسط متغیر حجم نقدینگی توضیح داده می 4۱3/0درصد،

درصـد تغییـرات   044دهـد در سـال اول  نشـان مـی  ( 3جـدول)  اثر نرخ بهره بـر روی نـرخ ارز:  

درصـد، سـال    955/40ر سـال دوا شـود.  د  توسـط خـود متغیـر وابسـته نـرخ ارز توضـیح داده مـی       

ــوا ــارا  ۱94/05سـ ــال چهـ ــد، سـ ــنجم   ۱1/09درصـ ــال پـ ــد، سـ ــال  50/00درصـ ــد، سـ درصـ

درصــد  431/05درصــد، ســال نهــم 14/05درصــد، ســال هشـتم  5۱/04، ســال هفــتم09/04ششـم 

ــم   ــال ده ــیح داده        434/05و س ــره توض ــرخ به ــر ن ــط متغی ــرخ ارز توس ــرات ن ــد از تغیی درص

 شود. می

شاخص قیمت و خالص صادرت و نرخ بهره بیشـترین تـأثیر بـر روی نـرخ ارز     شود  نتیجه گرفته می

 دارد.
 

 نرخ ارز : اثر نتایج تجزیه واریانس متغیرها(5جدول)

 حجم نقدینگی نرخ بهره
تولید ناخالص 

 داخلی
 S.E period نرخ ارز خالص صادرات شاخص قیمت

444/4  444/4  444/4  444/4  444/4  044 4۱۱/04۱4  0 

955/40  4۱4/4  403/4  441/5  445/4  34/90 011/0450  4 

۱94/05  941/4  404/0  391/45  410/04  540/05  493/0۱0۱  5 

95/40  919/4  43۱/0  30۱/4۱  443/44  909/55  944/0153  0 

50۱/00  150/4  340/4  4۱4/04  ۱3/03  004/4۱  533/400۱  3 

090/04  9443/4  414/0  134/05  094/09  0۱5/40  914/4544  ۱ 

5۱0/04  133/4  499/4  41/05  430/0۱  54/43  315/4510  9 

144/05  400/0  014/4  035/04  944/03  9390/40  430/4005  1 

4311/05  4441/0  0904/4  5۱/05  05/03  943/40  335/4033  3 

434/05  4۱3/0  5۱3/5  001/05 05/03  ۱10/40  00۱/40۱9  04 

 های پژوهشگر منبع: یافته
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 نتایج و پیشنهادات تحقیق  -5
هـای مختلـف ارزی و    ، اهمیت نظاا0394پـس از فروپاشـی نظـاا برتـون وودز در اوایـل دهـه 

هــا و  عوامل مؤثر بر نرخ ارز بـیش از پیش موردتوجه محققین علـم اقتصـاد قـرار گرفــت. نظریــه     

های قبلـی بـیش از گذشـته مـورد نقـد و       های مختلفی در این خصوص ارائـه شـد و یـا نظریه بحث

گراها درخصوص  های معروفی مانند مدل دورن بوش و مدل پول ی قـرار گرفـت، از قبیـل مدلبررس

هـای مختلـف و مخـالفی )چـه از نظـر      های مختلف ارزی و نیز عوامل مؤثر بـر نـرخ ارز، نظریه نظاا

عوامل مـؤثر بـر نـرخ ارز را     مقاله در این .تئوریـک و چـه از نظر عملی و کاربردی( مطرح شده است

اثر شوک متغیر شوک نـرخ ارز بـر    ها نشان داده شد،شد نتایج تحلیل شوک )از دید نظری( بررسـی

باشـد،  دهد؛ از سال اول الی سال دوا اثر شوک خنثی و ثابت مـی روی نرخ خالص صادرات نشان می

باشـد، از سـال سـوا الـی     می صورت صعودی و افزایشی از سال دوا الی سوا اثر شوک مثبت ولی به

باشد، از سـال چهـارا الـی پـنجم  اثـر شـوک       صورت ثابت و یکنواخت می چهارا اثر شوک مثبت به

صورت نزولی و کاهشی اسـت،  از سـال پـنجم الـی سـال ششـم اثـر شـوک منفـی و           مثبت  ولی به

فـی ولـی   باشد، از سال ششـم الـی هفـتم اثـر شـوک من     صورت منفی در حال کاهش و نزولی می به

باشد کـه   باشد، از سال هفتم الی دهم اثر شوک مثبت و صعودی میصورت صعودی و  افزایش می به

شود. اثر شوک نرخ ارز بر روی نرخ خالص صـادرات مثبـت اسـت.      یافته و ناپدید می رفته کاهشرفته

زش پول یابد سبب کاهش ارزش پول ملی یک کشور کاهش یابد. کاهش اروقتی نرخ ارز افزایش می

ملی باعث ارزان شدن کالاهای داخلی در خارج از کشور خواهد شد و حجم صادرات افزایش خواهـد  

یافت و از سوی دیگر افزایش نرخ ارز هزینه واردات محصولات افـزایش داده و باعـث کـاهش حجـم     

افـزایش   یابد.میزان واردات خواهد شد . پس با افزایش نرخ ارز میزان خالص صادرات نیز افزایش می

گردد؛ اقتصاد پسا کنیـزی  ایـن نظـر کینـز را     صادرات کاهش واردات باعث افزایش تقاضای کل می

 های اقتصاد کلان است.  ای بر تماا نظریهپذیرد که اساس تقاضای مؤثر پایهمی

دهد؛ از سال اول الی سال سوا ها نشان میاثر شوک متغیر شوک نرخ ارز بر روی شاخص قیمت

باشد، از سال سوا الی چهـارا اثـر شـوک مثبـت     صورت صعودی و افزایشی می ثبت و بهاثر شوک م

صورت صـعودی و   صورت نزولی و کاهشی است، از سال چهارا الی پنجم اثر شوک مثبت و به ولی به

صـورت نزولـی و منفـی اسـت، از      باشد، از سال پنجم الی هشتم اثر شوک مثبت ولی بـه افزایشی می

صورت صعودی و  افزایشی  و از سال نهم الی دهم اثر شـوک   م اثر شوک مثبت بهسال هشتم الی نه

شود. اثر شـوک   یافته و ناپدید می رفته اثر شوک  کاهشباشد که رفتهصورت نزولی می مثبت ولی به

انتقال تغییرات نرخ ارز به قیمت  میزان ها اثر مثبت دارد.متغیر شوک نرخ ارز بر روی شاخص قیمت

های مصـرفی  لانده، به میزان زیادی به سهم واردات بستگی دارد. هرچه سهم واردات در کاکن مصرف
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تر است. بـا افـزایش سـهم واردات در مخـارج مصـرفی      لاتر باشد، میزان انتقال تغییرات نرخ ارز بالابا

خوبی تورا داخلـی را توضـیح دهـد. در ایـن صـورت تغییـر        رود که روند قیمت واردات به انتظار می

شود؛ برای مثال یـک تکانـه مثبـت در بـازار      کننده می های واردات موجب تغییر قیمت مصرفمتقی

تر شـود و اگـر برخـی از دسـتمزدها بـا قیمـت       لاتواند منجر به درخواسـت دسـتمزدهای بـا   ، میارز

شـود. زمـانی    مـی  بـالاتر کننده شاخص بندی شوند در این صورت انعکاس آن موجـب تـورا    مصرف

هـای قیمـت واردات بـرای     ت نرخ ارز معنادار است که اقداا بانک مرکزی در برابر تکانهانتقال تغییرا

افـزوده   کننده شامل ترکیباتی از ارزش شاخص قیمت مصرف .کندی انجاا گیرد جلوگیری از تورا به

ا لافروشـی و اق ـ  هـای خـرده  لاای و نهـایی اسـت. کا  های وارداتی واسطهلاعلاوه کا های داخلی بهلاکا

های وارداتـی دارنـد. همچنـین    لاتر بوده و قابلیت جانشینی بیشتری نسبت به کا خدمات، نیز رقابتی

پـس تغییـرات    .ن باشدلاکننده ممکن است تحت تأثیر ادوار تجاری اقتصاد ک شاخص قیمت مصرف

ت های کالاهای واسطه وارداتی تح ـنرخ ارز تقاضای کل اقتصاد، واردات و صادرات را از طریق هزینه

شـده اسـت.    رفتهیپذ نینزیاقتصاددانان پست ک یمؤثر در نزد گروه اصل یتقاضا اصل دهد وقرار می

دهد. از اثر شوک متغیر شوک نرخ ارز بر روی تولید ناخالص داخلی نشان می (0330 ن،ی)اسنودن و

ت و سال اول الی دوا اثر شوک منفی و نزولی و کاهشی است. از سال دوا الی سوا اثـر شـوک مثب ـ  

صورت نزولی و  باشد، از سال سوا الی چهارا اثر شوک مثبت ولی بهصورت صعودی و افزایشی می به

باشـد،  از  صورت صعودی و افزایشی مـی  کاهشی است، از سال چهارا الی پنجم اثر شوک مثبت و به

سال پنجم الی ششم اثر شوک منفی و نزولی و کاهشی است، از سال ششـم الـی هفـتم اثـر شـوک      

باشد، و از سـال هفـتم الـی دهـم اثـر شـوک مثبـت ولـی         صورت صعودی و افزایشی می ثبت و بهم

 شود. یافته و ناپدید می رفته اثر شوک  کاهشصورت نزولی و کاهشی است که رفته به

 اثر شوک نرخ ارز بر روی تولید ناخالص داخلی در سال اول منفی ولی در سال دوا مثبت اسـت. 

رسد، در ایران کانال هزینه که اثر انقباضی بر تولید العمل آنی به نظر می بع عکسا توجه به نتایج تاب

تر است و لذا تولید در اثر افزایش نـرخ ارز و   قوی (صادرات واردات)دارد نسبت به کانال طرف تقاضا 

بـه   وابسـتگی تولیـد کشـور    .یابـد یا کاهش ارزش پول ملی نسبت به حالت تعادلی خود کاهش مـی 

 ارزش پــول ملــی ؛ بــا افــزایش نــرخ ارز،شــودای باعــث مــیای و ســرمایههــای واســطهالاک واردات

 امـا بـا کـاهش    .های تولید شده و درنهایت تولید را کاهش دهـد یافته، موجب افزایش هزینه کاهش

-شود. مـی  یابد و باعث افزایش تولید ناخالص میصادرات محصولات نیز افزایش می ارزش پول ملی

شود. ویژگی بنیادی مفهـوا  افـزایش    شوک نرخ ارز باعث نوسانات تولید ناخالص داخلی میبینم اثر 

تولید ناخالص داخلی از نظر پست کینزین این است که تاریخ نهادها و نیروهای اجتماعی و سیاسـی  

 گیری شکل در سیاسی نیروهای و نهادها نتیجه خاص هر اقتصاد تأثیر عمیقی بر آن اقتصاد دارد. در
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 دارد وجـود  متفـاوتی  نهادی چارچوب اقتصادی سیستم هر در. هستند اهمیت دارای اقتصادی قایعو

 اقتصـادی  مسـائل  بر عمیقی تأثیر وضوح به نهادها این. است منعکس افراد اقتصادی رفتارهای در که

 کینـزی  اقتصاد مکتب بوسیله کالسکی و کالدور کینزینی، پست اقتصاددانان بین داشت . در خواهند

 این اسـت  ها آن استدلال. کردند تعیین اقتصادی توسعه مراحل در را مهمی های تفاوت ،"کالسکی و

 کمتـر  کشـورهای  از متفـاوت  داری سـرمایه  توسـعه  اولیـه  مراحـل  در اساساً پیشرفته کشورهای که

 و رشـد  تولیـد،  کننـده  تعیـین  عوامـل  یافتگی توسعه پیشرفته مراحل در. کنندمی رفتار یافته توسعه

تـوان گفـت    . درمجمـوع مـی  است داری سرمایه توسعه اولیه مراحل در عوامل این از متفاوت اشتغال

تواند داشته باشد. یـک اثـر از طریـق    میروی تولید ناخالص داخلی افزایش نرخ ارز دو اثر متراد بر 

داتـی موجـب   های وارلاتر شدن نسبی قیمت کا های صادراتی و گرانلاتر شدن نسبی قیمت کا ارزان

شـود و در نتیجـه بـا تقویـت      تقویت توان رقابتی تولیدات داخل در مقایسه بـا رقبـای خـارجی مـی    

شـود. اثـر دیگـر از طریـق افـزایش       منجر مـی  تولید ناخالص داخلیصادرات تولید داخل به افزایش 

ای وارداتـی  های و سـرمای های واسطهلاتر شدن مواد اولیه، کا های تولیدکنندگان به دلیل گرانهزینه

تواند به ترعیف تولید داخل و کاهش رشـد اقتصـادی منجـر شـود. از سـوی دیگـر بـا        است که می

رفته افـزایش یافتـه و    ها رفتهلاهای تولید داخل، قیمت این کالاافزایش نرخ ارز و افزایش تقاضای کا

هـای   توسـط بنگـاه  لذا از این منظر و همچنین افزایش دستمزد ناشی از افزایش تقاضای نیروی کـار  

ت داخلی افزایش یابد و لذا قدرت رقابتی تولیدکننـدگان داخـل در   لاشده محصو داخلی، قیمت تماا

را تحت تأثیر منفی قـرار  تولید ناخالص داخلی شده و  مقایسه با رقبای خارجی در این حالت ترعیف

از سـال اول الـی دوا   دهد. .  اثر شوک متغیر شوک نرخ ارز بر روی حجم نقدینگی نشان میدهدمی

باشد. از سال دوا الـی سـوا اثـر شـوک منفـی و      صورت افزایشی و صعودی می مثبت و بهاثر شوک 

صورت افزایشـی و صـعودی ،    صورت کاهشی، از سال سوا الی چهارا اثر شوک منفی ولی شیب به به

جم الی ششم اثر صورت افزایشی و صعودی، از سال پن مثبت و بهاثر شوک از سال چهارا  الی پنجم 

صـورت کاهشـی و    صورت نزولی، از سال ششم الی هشتم اثـر شـوک منفـی و بـه     شوک مثبت اما به

 باشـد کـه  صورت افزایشی و صعودی مـی  درنهایت از سال هشتم الی دهم شوک  منفی ولی شیب به

 شود. یافته و ناپدید می رفته اثر شوک کاهشرفته

وقتی  در سال اول مثبت  ولی در سال دوا منفی است.اثر شوک نرخ ارز بر روی حجم نقدینگی 

شود و در نتیجه تقاضا بـرای ارز افـزایش    یابد باعث کاهش ارزش پولی داخلی مینرخ ارز افزایش می

بر اساس نظریه مقداری پـول، افـزایش    یابدیابد و در مقابل حجم نقدینگی در جامعه افزایش میمی

مثال اگـر نقـدینگی    عنوان باید یک رابطه متقابل داشته باشد، بهنرخ رشد نقدینگی و نرخ رشد تولید 

دو برابر شود میزان تولید نیز باید دو برابر شود تا اثر تورمی بر اقتصـاد نداشـته باشـد، در غیـر ایـن      
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هرچه میزان تورا در یک کشور بیشتر باشد به معنـی ایـن اسـت     .یابد صورت قطعاً تورا افزایش می

پس تغییرات نرخ ارز باعث تغییـرات  .دهد تر ارزش پول ملی خود را از دست می که این کشور سریع

حجم نقدینگی را به دنبال خواهد داشت و تغییرات حجم نقدینگی  خود نیـز تقاضـای کـل اقتصـاد     

شـده   رفتـه یپذ نینزیاقتصاددانان پست ک یمؤثر در نزد گروه اصل یتقاضا اصلدهد و تحت قرار می

رابطه بین نـرخ ارز و نـرخ بهـره از مباحـث      باشد.رز بر روی نرخ بهره منفی می. اثر شوک نرخ ااست

عنـوان شـاخص بـازدهی دارایـی بکـار گرفتنـد و        الملل است. متغیر نرخ بهره را بهاصلی اقتصاد بین

ها حساب سرمایه تراز پرداخت را تابعی از تفاضـل   جریان ورود و خروج سرمایه را مطرح نمودند. آن

های بهره داخل نرخ دانند، و معتقدند با اندک نوسانی در تفاضلداخل با خارج از کشور مینرخ بهره 

یابـد باعـث افـزایش    . وقتی نرخ ارز افزایش مـی گیردوانتقال سرمایه صورت می و خارج از کشور، نقل

افزایش نـرخ  یابد و باعث شود در نتیجه هزینه تولید افزایش می ای واردات میکالاهای واسطهقیمت 

دهد و درنتیجه، ثـروت  ی واقعی پول را کاهش میمانده، فزایش نرخ تورا ا گردد.تورا در جامعه می

دهد، که موجب کاهش نرخ انداز را افزایش مییابد. کاهش ثروت، مصرف را کاهش و پسکاهش می

شـود شـاخص قیمـت و     درنهایت نتایج تجزیه اثر واریانس نشان داد؛ نتیجه گرفته مـی شود.  می بهره

جهـت تعیـین   شـود   خالص صادرت و نرخ بهره بیشترین تأثیر بر روی نرخ ارز دارد. لذا پیشنهاد مـی 

همچنـین   سیستم بهینه ارزی، ضروری است بـه مقترـیات و شـرایط خـاص کشـور توجـه شـود؛        

شـناور  گذاران اقتصادی و مقامات پولی و ارزی ضمن اتخاذ نظـاا ارزی   شود که سیاست پیشنهاد می

نرخی، آثار شوک وارده به نرخ ارز بـر تـورا را مـورد نظـر قـرار دهنـد. همچنـین         شده تک مدیریت

طور خاص سیاسـت پـولی بـا رژیـم ارزی و اسـتفاده از      ن اقتصادی بهلاسازگاری سایر سیاستهای ک

و ضروری است؛ زیرا سیاستهای نـرخ ارز بـدون اتخـاذ سیاسـتهای پـولی و      لازا گذاری تورمی هدف

افـزایش   -افـزایش نـرخ ارز   -مالی مناسب جهت کنترل تورا، کشور را گرفتار مارپیچ افزایش تـورا  

ب لابا توجه به شرایط اقتصادی کشور که در طی سال هـای پـس از انق ـ  . همچنین تورا خواهد کرد

تی بیرونی هم چون تحریم ها قرار داشته، انتخاب یـک رژیـم مشـخص    لامی، همواره دچار مشکلااس

ها چندان مناسب نمی باشد و بهتر است مقاا های مسـئول در تنظـیم رژیـم ارزی و    تماا سال برای

تعیین نرخ ارز جمیعِ جهات را در نظر گرفته و به ویژه رفاه جامعه را نادیده نگیرند و به عبارت دیگر 

کی نشـوند  زایی در نرخ ارز، به یک رژیم انعطاف ناپذیر هم مت ضمن پرهیز تا سرحد امکان از نوسان

 .های خود قرار دهندو تغییرهای کم و متناسب با شرایط را سر لوحه تصمیم
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