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و  یاقتصاد پول اتیدر ادب یاز موضوعات مهم و اساس یکینرخ ارز و تورم بر درجه عبور نرخ ارز  یثبات یب تأثیر یابیارز
 یهدف اصل رونیبه خود اختصاص داده است. از ا ریاخ های سال را در یاز مطالعات تجرب یا بوده و بخش عمده الملل نیب

کشور  75در  یکالاها و خدمات مصرف یبر شاخص بها یتورم یها میارز و رژ یمنرخ مؤثر اس یثبات یب تأثیر یمطالعه بررس
مارکوف  یچرخش یمنظور ابتدا به روش الگو نیا ی. براباشد یم 0221-9102 های سال یط یاسلام یعضو سازمان همکار

به  قیتحق یتجرب یالگو امهاستخراج شد و در اد نهیبه یتورم یها تیبه عنوان وضع دیو شد میملا ایآرام  یتورم  میدو رژ
بلندمدت  یرابطه تعادل نیتخم جی. نتادیبرآورد گرد ییتابلو یها هشده در داد حداقل مربعات کاملاً اصلاح جمعی همروش 

 یکالاها یبر شاخص بها دار یمثبت و معن تأثیر دیشد یتورم یها طیارز و مح ینرخ مؤثر اسم یثبات یاست که ب نیا انگریب
ناخالص  دیمثبت و تول تأثیر یتجار یشرکا دیتول یینها نهیهز ن،یداشته است. علاوه بر ا از کشورها گروه نیدر ا یمصرف
 در بلندمدت دارند. یکالاها و خدمات مصرف یبر شاخص بها دار یو معن یمنف تأثیر یداخل
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 افتیره ،یاسلام یعضو سازمان همکار یارز، کشورها ینرخ مؤثر اسم یثبات یب ،یتورم یها میرژواژگان کلیدی: 

   .ییتابلو یها هحداقل مربعات کاملاً اصلاح شده در داد
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 مقدمه. 2

.. بر .بررسی آثار نوسانات نرخ ارز و متغیرهای کلان اقتصادی همانند نرخ رشد نقدینگی، تولید و

های پولی و ارزی گذاریی داخلی  یکی از مباحث مهم در سیاست ها قیمتسطح عمومی 

در داخل کشور و  ها قیمتشود. نرخ ارز از طریق بازار کالا و دارایی روابط بین محسوب می

ها، گذار بر سیاستتأثیرسازد و عامل  می شده در بازارهای جهانی را برقرارتعیینی ها قیمت

اقتصاد کلان جدید، یکی از های راهبردها، ساختار سیاسی، اجتماعی و فرهنگی است. در بین مدل

باشد.  می داخلیی ها قیمتی سیاست پولی، گذر نرخ ارز بر الملل بینهای ارزیابی اثرات شاخص

گذر نرخ ارز به صورت درصد تغییر قیمت داخلی کالاهای وارداتی به ازاء یک درصد تغییر نرخ 

رز زمانی به صورت کامل شود. گذر نرخ ا می واردکننده و صادرکننده تعریفهای  ارز بین کشور

افتد که همزمان با افزایش نرخ ارز )تنزل ارزش پول داخلی( به میزان یک درصد، قیمت  می اتفاق

داخلی کالاهای وارداتی نیز به میزان یک درصد افزایش یابد. درصورتی که تغییر نرخ ارز به میزان 

 اتی نشود، درآن صورت بیانیک درصد، منجر به تغییر یک درصد در قیمت داخلی کالاهای وارد

 (.88: 0320شود که گذر نرخ ارز جزیی یا ناقص بوده است )کازرونی و همکاران،  می

موجب تغییر  ،از طریق اثرگذاری بر صادرات خالصتواند مینوسانات نرخ ارز از سوی دیگر 

رار ق تأثیری داخلی را تحت ها قیمت ،شود که این امر به نوبه خود تقاضای کل اقتصاد

های پولی و ارزی اهمیت سیاست رابطه باگذر نرخ ارز پایین در (. 9100، 0)فارتوفتدهد می

افزایش تعدیل حساب جاری و  9تورم گذاریبرای هدف ها،اعتبار این سیاستفراوانی دارد. زیرا 

پذیری تأثیرتر باشد (. همچنین، هرچه گذر نرخ ارز پایین9118، 3یابد)چودری و هکورا می

 یابد.های خارجی کمتر بوده و ثبات اقتصادی کشورها افزایش میاقتصادهای داخل از شوک

                                                           
1. Fjartoft 

2. Inflation Targeting 
3. Choudhri and Hakura 
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تواند با عوامل اقتصاد خردی نظیر ساختار بازار، تمایز ناقص بودن گذر نرخ ارز می

ثباتی نرخ محصولات و نیز کشش قیمتی تقاضا مرتبط بوده و از متغیرهای کلان اقتصادی همانند بی

ثباتی نرخ مؤثر های تورمی متأثر شود. بیرتیبات ارزی، درجه بازبودن اقتصاد و محیطاسمی ارز، ت

بینی نشده در رفتار نرخ ارز تعریف اسمی ارز که به صورت شدت نوسانات همراه با انحراف پیش

تواند بر آثار انتقالی تغییرات نرخ مؤثر اسمی ارز بر سطح عمومی قیمت کالاهای شود میمی

 تأثیربه صورت مستقیم و بر شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی به طور غیرمستقیم  وارداتی

 قرار دهد.  تأثیرتواند گذر نرخ ارز را تحت های تورمی نیز میگذار باشد. علاوه بر این، محیط

های تورمی ( برای تبیین ارتباط بین آثار انتقالی نرخ ارز بر قیمت کالاها با رژیم9108) 0تیلور

در نتیجه افزایش نرخ ارز،  ها هنسبت به افزایش هزین ها قیمتکند که با افزایش واکنش یان میب

اند. لذا کشورهایی که از تورم بالاتری برخوردارند، همواره دارای درجه گذر نرخ ارز بیشتری بوده

ی با نرخ بر اساس این دیدگاه، گذر نرخ ارز بستگی به ترتیبات ارزی کشورها داشته و در کشورها

شود که ارتباط بین تر، گذر نرخ ارز نسبتاً پایین است. با توجه به فرضیه تیلور ملاحظه میتورم پایین

 (.0320: 9108باشد )تیلور، های تورمی میترتیبات ارزی و گذر نرخ ارز عمدتاً وابسته به رژیم

نگر این است که در مروری بر سابقه پژوهش به ویژه مطالعات انجام شده در داخل کشور بیا

(، لشکری و 0320(، راسخی و منتظری شورکچالی )0320مطالعات کازرونی و همکاران )

( به بررسی رابطه خطی 0328( و بردبار و همکاران )0325مصباحی و همکاران ) ،(0320همکاران )

های ثباتی نرخ ارز بر متغیرهای کلان اقتصادی نظیر رشد اقتصادی و قیمت کالاو غیرخطی بی

های تورمی آرام و ملایم و نیز شدید به یا رژیمها  وارداتی در ایران پرداخته شده و نقش وضعیت

ثباتی نرخ مؤثر اسمی ارز با لحاظ ترتیبات ارزی تثبیت شده و شناور مدیریت شده به همراه بی

تی، شکاف تحقیقا صورت بین کشوری مورد توجه قرار نگرفته است. لذا به منظور پرکردن خلأ

ثباتی نرخ مؤثر اسمی ارز )نشأت گرفته گذاری بیتأثیرمسئله اصلی این پژوهش، بررسی چگونگی 

ی نرخ تورم در قالب زا درونهای تورمی) برگرفته از رفتار از نوسانات نرخ مؤثر اسمی ارز( و رژیم

                                                           
1. Taylor 
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کشور عضو سازمان همکاری  75متغیر مجازی( بر شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی در 

و شناور مستقل یا آزاد   9شدهشناور مدیریت ،با ترتیبات و چارچوب ارزی تثبیت شده 0اسلامی

المللی بندی صندوق بینباشد. دلیل انتخاب این گروه از کشورها این است که بر اساس تقسیممی

 شامل نظام ارزی 0عمدتاً نظام نرخ ارز تثبیت شده 3پول، کشورهای عضو سازمان همکاری اسلامی

اعم از شناور   7شدهشده با دامنه تغییرات مشخص و یا شناور مدیریت خزنده، نظام ارزی میخکوب

اخیر به مورد  های سال نظام ارزی باثبات و شناور مستقل یا آزاد را در ،با دامنه نوسانات مشخص

مت کالاهای رو در این گروه از کشورها انتظار بر این است که واکنش قی اند. از ایناجرا گذاشته

باشد. های تورمی بیشتر ثباتی آن و نیز رژیممصرفی نسبت به تغییرات نرخ مؤثر اسمی ارز و بی

شده در حداقل مربعات کاملاً اصلاح جمعی همگیری از روش بنابراین در این پژوهش با بهره

های تورمی ه رژیمثباتی نرخ مؤثر اسمی ارز به همرا بلندمدت بی تأثیری تابلویی به بررسی ها هداد

  های سال در کشورهای مذکور طی

 شود. در ادامه مقاله به صورت زیر سازماندهی شده است:پرداخته می 9102-0221

در بخش دوم به مروری بر ادبیات تحقیق پرداخته شده و در قسمت سوم تصریح مدل و پایگاه 

د مدل و تحلیل نتایج تجربی بوده و شود. بخش چهارم بیانگر برآوری آماری تحقیق ارائه میها هداد

 گیری و ارائه پیشنهادهای سیاستی اختصاص یافته است.در نهایت بخش پایانی مطالعه به نتیجه

 مروری بر ادبیات تحقیق. 1

گرفته در این بخش ابتدا به مبانی نظری تحقیق پرداخته شده و در ادامه مهمترین مطالعات صورت

 گیرند. بررسی قرار میدر خارج و داخل کشور مورد 

 

                                                           
1. Organization of Islamic Countries (OIC) 

2  . Exchange Rate Anchor 

 . لیست کشورهای مورد بررسی در پیوست مقاله ارائه شده است. 3

4. Pegged Exchange Rate 

5. Managed Floating Arrangements  
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 . مبانی نظری1-2

دهد که گذر نرخ ارز در دو مرحله صورت نظری گذر نرخ ارز نشان می مروری بر ادبیات       

کند تغییرات نرخ ارز از طریق مستقیم معروف است، بیان می تأثیرگیرد. مرحله اول که به می

قیمت کالاهای وارداتی منعکس شده و لذا  ای و نهایی بر شاخصواردات کالاها و خدمات واسطه

کنند. اما مرحله گیری گذر نرخ ارز استفاده میاز این متغیر به عنوان شاخص مناسب برای اندازه

باشد یعنی تغییرات نرخ ارز بر قیمت کالاها و غیرمستقیم گذر نرخ ارز می تأثیردوم، بیانگر 

 شود. خدمات مصرفی و شاخص قیمت تولیدکننده منعکس می

گذاری گذر نرخ ارز بر قیمت کالاها و خدمات مصرفی تأثیردر اثر غیرمستقیم، چگونگی    

بستگی به واکنش تولیدکنندگان داخلی نسبت به تغییرات قیمت کالاهای وارداتی دارد. علاوه بر 

باشد. یکی از متغیر شاخص قیمت، دومین متغیر مؤثر بر گذر نرخ ارز، نرخ ارز حقیقی می

ثباتی نرخ مؤثر ارز بی ها قیمتگذار بر آثار انتقالی تغییرات نرخ ارز بر سطح عمومی تأثیریرهای متغ

گذاری آن بستگی به نوسانات تأثیربوده که همواره در ادبیات نظری مورد توجه قرار گرفته و نحوه 

ی داخلی اه قیمتنرخ ارز دارد. بدین صورت که با افزایش شدت نوسانات نرخ ارز، هزینه تعدیل 

بیشتری بر سطح عمومی  تأثیرافزایش یافته و لذا انتظار بر این است که شدت نوسانات نرخ ارز 

شود ی کالاهای وارداتی و مصرفی داشته باشد. بنابراین نوسانات شدید نرخ ارز موجب میها قیمت

ی ها ها و هزینهانداز مشخصی از درآمدصادرکنندگان و واردکنندگان به هنگام عقد قرارداد، چشم

خود بر حسب پول ملی نداشته باشند. زیرا با وجود مشخص بودن ارزش کالاهای تجاری در زمان 

-انعقاد قرارداد، به دلیل وجود فاصله زمانی تا فروش مجدد کالاهای صادراتی، این نوسانات می

های کلان ودثر ساخته و موجب ضرر یا سأتواند ارزش کالاهای مزبور به پول ملی را به شدت مت

گردد. بر این اساس، نوسانات شدید نرخ ارز سبب خارج شدن برخی از افراد از چرخه تجارت و 

: 0320شود )راسخی و منتظری شورکچالی،  می خطرتر و سودآورتر رفتن به سمت معاملات کم
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باحث باشد. بر اساس ممی 0متغیر مهم دیگری که بر گذر نرخ ارز مؤثر است، استمرار تورم .(00

گذاری مثبت بر درجه گذر نرخ ارز باشد. تأثیرتئوریک انتظار بر این است که استمرار تورم دارای 

ی وارداتی از طریق ها هبه عبارت دیگر در صورت استمرار تورم و با افزایش نوسانات نرخ ارز، بنگا

سطح عمومی  ی داخلی نسبت به نوسانات نرخ ارز واکنش نشان خواهند داد و لذاها قیمتتعدیل 

ی ها هی تولیدی صادرکنندگان )بنگاها هی داخلی افزایش خواهد یافت. متغیر هزینها قیمت

صادراتی( از دیگر متغیرهای مؤثر بر درجه گذر نرخ ارز است. دلیل ملحوظ نمودن این متغیر در 

سود خود ی صادراتی در واکنش به تغییرات نرخ ارز حاشیه ها همطالعات تجربی این است که بنگا

 گذار باشد. تأثیری داخلی ها قیمتتواند بر کنند. بنابراین این تعدیل حاشیه سود میرا تعدیل می

تورمی بالا منجربـه افـزایش درجـه گذر نـرخ ارز و  قرارگرفتن در رژیمر اساس فرضیه تیلور ب

کـه صـورتی شود. وی معتقد اسـت درتورمی پایین منجر به کاهش درجه گذر نرخ ارز می رژیم

توان بیان نمود که آثار انتقالی تغییرات نرخ ارز  می تورمی پایین قرار داشته باشند رژیمکـشورها در 

کند که در  می باشد. وی در ارائه فرضیه خود بیانمی کمتربر سطح عمومی قیمت کالاهای داخلی 

رمی توسط کـشورها و گذاری توصورت اجرای نظـام پولی معتبر و مناسب نظیر نظام پولی هدف

آن از درجه گذر در نتیجه بینـی انحرافـات تـورمی کشورها وارد نظام تورمی آرام شده و پـیش

تورمی آرام و در شرایطی که  وضعیتشود. علاوه بـرایـن، بـا قرار گرفتن در نرخ ارز کاسته می

توان انتظار داشت  می دهزینه نهایی تولید در کشورهای صادر کننده کالاهـا و خدمات کاهش یاب

عبارت  قیمت کالاهای داخلـی داشته باشد. بهسطح عمومی که تغییرات نرخ ارز آثار کمتری بر 

ی تولید ها هدیگـر، در شـرایط تـورمی آرام تغییـرات نـرخ ارز منجـر بـه تغییـرات کمتـری در هزین

قیمـت کالاهـای وارداتـی و مصرفی گردیده و از این طریق آثـار انتقـالی تغییـرات نـرخ ارز بـر 

های تورم بالا مواجه باشد و در  که یک کشور همواره با نرخزمانی. از سوی دیگر یابدکاهش می

تقاضا انتظارات تورمی در سطح بالایی قرار دارد  به دلیل اینکهتـورمی بـالا قرار گیرد  هایرژیم

یابـد کـه این یمت کالاهای وارداتی افزایش میقبرای کالاهای وارداتی افزایش یافته و در نتیجه 

                                                           
1. Persistence of Inflation  
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یابد، بنابراین کنندگان داخلی کاهش میشود تمایـل بـه خریـد توسـط مصرفامر موجب می

ی ها هیا اختلاف بین قیمت و هزین فروشندگان داخلی مجبور خواهند بود که حاشیه سـود خود

تواننـد آثـار افـزایش نـرخ ارز بـر شـاخص  ینم تورمی بالا هایرژیمدر لذا  .را کاهش دهند نهایی

)مثبت یـا منفـی ( شـرایط  تأثیررسد نظر می بهدر نتیجه  ،قیمت کالاهای وارداتی را منتقل کنند

 .بـستگی خواهـد داشـت هاتـورمی بـر گذر نرخ ارز به شرایط و ساختار اقتصادی کـشور

توان به اندازه بازار اشاره نمود. بر اساس ارز، میگذار بر گذر نرخ تأثیراز دیگر متغیرهای      

تر و در اقتصادهای پایین تر بزرگ(، درجه گذر نرخ ارز در اقتصادهای 9115)0دیدگاه مکارتی

، اثر افزایش نرخ ارز )تنزل ارزش پول تر بزرگکوچک، بیشتر است. به اعتقاد وی، در اقتصادهای 

یابد. به عبارت دیگر ی جهانی تقلیل میها قیمتکاهش  از طریق ها قیمتداخلی(، بر سطح عمومی 

در اقتصادهای بزرگ، با افزایش نرخ ارز، به دلیل کاهش تقاضا برای کالاها و خدمات خارجی، 

 تر است. ی جهانی کاهش یافته و لذا گذر نرخ ارز پایینها قیمتسطح عمومی 

کـه دارای  استـازبودن اقتـصاد از متغیرهای مؤثر بر درجه گذر نرخ ارز درجـه بیکی دیگر 

مستقیم درجه بـازبودن اقتـصاد  تأثیرباشد. در مستقیم و غیرمستقیم بر درجه گذر نرخ ارز می تأثیر

های شدید نرخ ارز به  بر درجه گذر نرخ ارز انتظار بر این است که با افزایش حجم تجارت نوسان

بنـابراین در  ،آن گذر نرخ ارز افزایش یابدتبع به قیمت کالاهای وارداتی و مصرفی انتقال یافته و 

توان انتظار داشت بین درجه بازبودن اقتصاد و گذر نـرخ ارز رابطـه گـذاری مستقیم میتأثیر

طـرح شـده اسـت ( م9102) 9گذاری غیرمستقیم که توسط سواتأثیرمـستقیمی برقـرار باشد، اما در 

ای توسط کالاهای وارداتی و سرمایه ز طریق افزایشتواند اقتصاد می افـزایش درجـه بـازبودن

که قیمت کالاهای  تولیدکنندگان داخلـی بـه کـاهش نرخ تورم کمک نماید، بنابراین در صورتی

تر باشد افزایش واردات ای داخلی پاییندر مقایسه با کالاهـا و خدمات واسطهای  وارداتی و سرمایه

نتقال منحنـی عرضه کل به سمت راست گردیده و به کاهش تواند منجر به ا می این نوع کالاها

                                                           
1. McCarthy 

2 . Sowah 
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تواند از  می همچنین افزایش درجه بازبودن اقتصاد .و کاهش تورم بیانجامد ها قیمتسطح عمومی 

طریق افـزایش میـزان رقابـت پـذیری در تولیـد کالاهـای قابـل مبادله داخلی به کاهش سطح 

ای و سایر در شرایطی که موانـع تعرفها لذ ،عمومی قیمت کالاهای داخلی کمک کند

تجـاری در زمینـه واردات کالاهـای قابـل مبادلـه وجـود نداشـته باشـد واردات های  محـدودیت

پذیری در تولید کالاهـای قابـل مبا دلـه در داخـل  این نوع کالاها به داخل افزایش یافته و رقابت

-تولیدکننـدگان داخلـی مجبـور خواهنـد بـود بـرای حفـظ رقابـترو  از ایـن .یابدمیافـزایش 

تولید را کاهش داده و ی ها هپـذیری محصولات خود کیفیت کالاها و خدمات را افزایش یا هزین

: 0322)مهدیلو و اصغرپور،  و نرخ تورم کمک کنند ها قیمتاز این طریق به کاهش سطح عمومی 

قرار دادن حاشیه سود و کاهش تأثیری تجاری نیز از طریق تحت (. متغیر هزینه تولید شرکا52-81

دهد. با آن منجر به افزایش قیمت کالاهای وارداتی شده تقاضا برای کالاهای داخل را افزایش می

یابد )سوا، افزایش تقاضا برای کالاهای داخل، قیمت کالاها و خدمات مصرفی نیز افزایش می

9102 :928.) 

توان استدلال نمود متغیرهای مطالب ارائه شده در مبانی نظری تحقیق میبندی بر اساس جمع

ی نهایی ها ههای تورمی، درجه بازبودن اقتصاد و هزینثباتی نرخ اسمی ارز، ترتیبات ارزی، رژیمبی

گذار بر قیمت کالاهای داخلی به عنوان آثار غیرمستقیم تأثیرشرکای تجاری از مهمترین متغیرهای 

 سازی تجربی نیز مورد توجه قرار گیرد. محسوب شده و لازم است در مدل گذر نرخ ارز

 پیشینه تحقیق .1-1

های تورمی بر ثباتی نرخ ارز و محیطبی تأثیردر این بخش مهمترین مطالعات انجام شده در زمینه 

 ند.گیرآثار انتقالی تغییرات نرخ ارز بر قیمت کالاهای وارداتی و مصرفی مورد کنکاش قرار می

، 9ی تابلویی و مدل اقتصاد کلان بازها ه( با بکارگیری رهیافت داد9110) 0چودری و هاکورا

-0252 های سال کشور توسعه یافته و درحال توسعه طی 50رابطه بین گذر نرخ ارز و تورم را برای 

                                                           
1. Choudhri and Hakura 

2. Open Macro Economy  
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تورمی های دهد کشورهایی که با محیطنمایند. نتایج تجربی این مطالعه نشان میبررسی می 9111

 اند. تری را تجربه کردهاند، همواره گذر نرخ ارز پایینآرام مواجه بوده

 گذاری تورم و گذر نرخ ارز در ایتالیا طی( به مطالعه رابطه بین نظام پولی هدف9113) 0فلامینی

لی پردازد. نتایج این مطالعه دلالت بر این دارد که رابطه معکوسی بین نظام پومی 0281-9110 های سال

و گذر نرخ ارز در این کشور برقرار است. به عبارت دیگر با اجرای سیاست پولی مناسب از سوی این 

 کشور آثار انتقالی تغییرات نرخ ارز اسمی مؤثر بر قیمت کالاهای مصرفی کاهش یافته است.

ررسی ی تابلویی پویا به بها های با استفاده از رهیافت داد( در مطالعه9110) 9بایلیو و فوجی

-می 0255-9110 های سال کشور توسعه یافته طی 00رابطه بین محیط تورمی و گذر نرخ ارز در 

دهد که همزمان با انتقال به نظام پولی مبتنی بر پردازند. نتایج حاصل از تخمین مدل نشان می

گذاری تورمی گذر نرخ ارز برای شاخص قیمت کالاهای مصرفی، تولیدکننده و وارداتی در هدف

کاهش یافته است و این کاهش گذر نرخ ارز به دلیل قرار گرفتن  0281نسبت به دهه  0221دهه 

 اقتصاد این کشورها در محیط تورمی آرام و پایین بوده است.

ثباتی نرخ ارز و محیط بی تأثیر تأثیر( در مطالعه خود به بررسی 9117) 3گلوبرمن و استورر

پردازند. نتایج تخمین مدل نشان می 0258-9110 های سال تورمی بر گذر نرخ ارز در کانادا طی

دار بر گذر نرخ ارز داشته مثبت و معنی تأثیرثباتی نرخ ارز و محیط تورمی دهد که متغیرهای بی می

 یابد. و همزمان با انتقال به محیط تورمی پایین، گذر نرخ ارز کاهش می

به  7ده از رهیافت پارامتر متغیر در طول زمانخود با استفا ( در مطالعه9115) 0و همکاران کارا

 های سال تغییرات نرخ ارز و سیاست پولی بر گذر نرخ ارز در ترکیه طی تأثیربررسی 

پردازند. نتایج تجربی مطالعه آنان بیانگر این است که همزمان با اتخاذ می 0227:0-9110:09 

                                                           
1. Flamini 

2. Bailliu and Fuji 

3. Globerman and  Storer 

4. Kara et al 

5. Time Varying Parameter (TVP) 
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کاهش یافته و  07/1به  88/1گذر نرخ ارز از  ،گذاری تورم از سوی این کشورسیاست پولی هدف

 تغییرات نرخ ارز نیز اثر مثبت بر شاخص بهای کالاهای وارداتی در این کشور دارد.

( در مطالعه خود با استفاده از رهیافت خودرگرسیون برداری 9118) 0سک و کاپسالیاموف

بی ثباتی نرخ ارز بر شاخص بهای کالاهای مصرفی در چهار کشور  تأثیربه بررسی  9ساختاری

پردازند. نتایج تخمین  می 0220-9115 های سال آسیایی تایلند، کره جنوبی، مالزی و سنگاپور طی

 تأثیرمدل بیانگر این است که نرخ مؤثر اسمی ارز و بی ثباتی آن، قیمت نفت و حجم نقدینگی 

گذاری درجه بازبودن اقصاد بر شاخص بهای تأثیرارز داشته اما مثبت و معنی دار بر گذر نرخ 

 کالاهای مصرفی در هر یک از این چهار کشور مورد بررسی معنی دار نبوده است. 

ی تابلویی به بررسی عوامل ها ه( در مطالعه خود با استفاده از رهیافت داد9101) 3سگلوسکی

  های سال کشور منتخب اروپایی طی 99ارز در  ثباتی نرخبر بی تأکیدمؤثر بر گذر نرخ ارز با 

دار مثبت و معنی تأثیرثباتی نرخ ارز دهد که بیپردازد. نتایج برآورد مدل نشان میمی 9118-0229

بر قیمت کالاهای وارداتی داشته و افزایش شدت نوسانات نرخ ارز منجر به تشدید درجه عبور نرخ 

 شود.ارز در این گروه از کشورها می

ثباتی نرخ ارز و محیط تورمی بی تأثیر( در مطالعه خود به بررسی 9109) 0گوئری و همکارانآ

پردازند. می 0281-9112 های سال کشور درحال توسعه و توسعه یافته طی 35بر گذر نرخ ارز در 

های تورمی آرام، گذر نرخ ارز کاهش نتایج تخمین مدل مبین این است که با قرار گرفتن در رژیم

-مثبت و معنی تأثیرثباتی نرخ ارز در هر دو گروه کشورهای درحال توسعه و توسعه یافته یافته و بی

 دار بر قیمت کالاهای وارداتی دارد. 

خطی بین غیر به بررسی رابطه 8های انتقال ملایم( با استفاده از مدل9103) 7شینتانی و همکاران

پردازند. نتایج مطالعه مبین این است می 0281-9117 های سال گذر نرخ ارز و تورم در آمریکا طی

                                                           
1. Sek and Kapsalyamova 

2. Structural Vector Auto Regressive (SVAR)  

3. Ceglowski  

4. Aguerre et al 

5. Shintani et al 

6. Smooth Transition Autoregressive (STAR) 
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، گذر نرخ ارز یا آثار انتقالی تغییرات نرخ ارز 0281-0221که با کاهش نرخ تورم در دوره زمانی 

با افزایش نرخ تورم، گذر نرخ ارز  0221-9117بر قیمت کالاهای مصرفی کاسته شده و در دوره 

 یابد.افزایش می

ی تابلویی ها های با استفاده از روش خودرگرسیون برداری در دادلعه( در مطا9105) 0میشکین

  های سال کشور صنعتی طی 03های پولی در به بررسی رابطه بین گذر نرخ ارز و سیاست

پردازد. نتایج تابع عکس العمل آنی حاکی از آن است که شوک وارد شده به می 0282:0-9100:0

بر گذر نرخ ارز در مقایسه با سایر متغیرهای توضیحی داشته  گذاری راتأثیرسیاست پولی بیشترین 

 شود.و تغییرات قیمت کالاهای داخلی عمدتاً توسط متغیر سیاست پولی توضیح داده می

های پولی و به بررسی رابطه بین نظام 3ی تابلویی پویاها ه( با استفاده از رهیافت داد9102) 9سوا

  های سال کشور آمریکای لاتین طی 09ی آفریقا و کشور جنوب صحرا 07گذر نرخ ارز در 

پردازند. نتایج مطالعه بیانگر این است که در این گروه از کشورها رابطه مستقیم می 0281-9107

باشد. به عبارت دیگر با اتخاذ سیاست ارزی نرخ ارز های پولی و گذر نرخ ارز برقرار میبین نظام

توسط این کشورها، نرخ تورم کاهش یافته و به تبع آن های دلاری شدن ثابت و اجرای سیاست

ثباتی دهد که بیی این مطالعه نشان میها هگذر نرخ ارز نیز کاهش یافته است. علاوه بر این، یافت

گذاری متفاوتی بر تغییرات سطح تأثیرنرخ حقیقی ارز، درجه بازبودن اقتصاد و اندازه اقتصاد دارای 

 در گروه کشورهای مورد بررسی است. عمومی قیمت کالاهای مصرفی 

به  7ی توزیعیها هگیری از روش غیرخطی خودگرسیونی با وقف( با بهره9191) 0سیمونیان

  های سال ثباتی نرخ ارز بر شاخص قیمت کالاهای مصرفی و وارداتی در ترکیه طیبی تأثیربررسی 

بر شاخص بهای کالاهای مصرفی و ثباتی نرخ ارز گیرند اثرات بیپرداخته و نتیجه می 9108-0287

 یابد.گذاری تورمی کاهش میوارداتی در ترکیه همزمان با اتخاذ نظام پولی هدف

                                                           
1. Mishkin 

2. Sowah 

3. Dynamic Panel Data 

4. Simonyan 

5. Non-Linear Auto-Regressive Distributed Lag (NARDL) 
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به بررسی اثر  9( با استفاده از روش تعادل عمومی تصادفی پویا9190) 0کرستی و همکاران

فی انحراف نرخ ارز و پردازند. نتایج مطالعه بیانگر اثر منانحراف نرخ ارز بر گذر آن در ایتالیا می

 گذاری تورمی است.های سیاست پولی همزمان با اتخاذ نظام پولی هدفشوک

ثباتی نرخ ارز بی تأثیر، 3( توسط روش پارامتر متغیر در طول زمان0320کازرونی و همکاران )

ر تایج حاصل از برآورد مدل دلالت باند. نارزیابی نموده 0370-0388 های سال بر گذر آن را طی

مثبت بر درجه عبور نرخ ارز داشته و همچنین متغیرهای شکاف  تأثیرثباتی نرخ ارز این دارد که بی

دار بر مثبت و معنی تأثیرتولید ناخالص داخلی، هزینه نهایی شرکای تجاری و نرخ ارز اسمی 

ز ثباتی نرخ اراین است که بی پژوهش گیری کلیشاخص قیمت کالاهای وارداتی دارند. نتیجه

 .شودموجب تشدید درجه عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران می

غیرخطی  یثرگذارا 0( با استفاده از الگوی انتقال ملایم لجستیکی0320راسخی و منتظری )

ی ها هاند. یافتنمودهبررسی  0309-0382را طی دوره زمانی  نرخ ارز گذرثبـاتی اقتصـاد کلان بر  بی

 یبی ثباتی اقتصـاد کلان به صورت غیرخطی و در قالب یک الگودهد که تجربی مطالعه نشان می

 .دو رژیمی بر عبور نـرخ ارز اثـر مثبـت دارد

زان یمگیری از روش خودرگرسیون برداری ساختاری ( با بهره0327زاده )ابراهیمی و مدنی

اند. رار دادهمورد مطالعه ق 0350-0323 های سال را طی یداخلی ها قیمترات نرخ ارز بر ییر تغیتاث

تواند باعث کاهش گذر نرخ دهد کاهش نوسانات نرح ارز و تورم مینتایج برآورد مدل نشان می

 دهد.نمی ران رخین کاهش در گذر نرخ ارز در اییبا تورم پای ها هاما دورارز شود. 

نرخ ارز در اقتصاد ایران در  گذرهای چرخش رژیم،  گیری از روش با بهره( 0328ابطحی )

. نتایج داده استمورد مطالعه قرار را  0382-0323های تورمی طی دوره  ایط وابسته به رژیمشر

تواند علیت  های تورمی بالا می فقط در رژیم مؤثردهد رشد نرخ ارز اسمی  نشان میپژوهش 

                                                           
1. Corsetti et al 

2. Dynamic Stochastic  General Equilibrium (DSGE)   

3  Time Varying Parameter (TVP) 

4. Logistic Smooth Transition Regression (LSTR) 
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های  بر نرخ تورم در رژیم مؤثرگرنجری نرخ تورم باشد در حالی که رابطه علیت از نرخ ارز 

 دار نیست.  تورمی پایین معنی

( با استفاده از رویکرد انتقال ملایم لجستیکی گذر نرخ ارز بر 0325حسینی و همکاران )

در اقتصاد گیرند بررسی نموده و نتیجه می 0385-0320 های سال شاخص قیمت واردات را طی

ن ییپـا یم تـورمیشتر از رژیبالا ب یم تورمیرژ مت واردات درینـرخ ارز بـر شاخص ق گذرـران یا

 . ردیگید قرار مییلور مورد تأیت یه یبـوده و لـذا فرضـ

نرخ ارز بر قیمت واردات در شرایط  گذرررسی ( به ب0328پور و اسفندیاری )اسکندری

تایج اند. نپرداخته 0327-0379بر تغییرات رژیمی طی دوره زمانی  تأکیدنااطمینانی محیطی با 

های محیطی جزء ثابت گذر نرخ ارز بر قیمت واردات را نااطمینانیپژوهش بیانگر این است که 

های محیطی است. دهند و شیب گذر نرخ ارز بر قیمت واردات نیز متاثر از نااطمینانی می افزایش

افزایش شیب گذر نرخ ارز مثبت و نسبت به اثرات  درGDP در این بین نقش نااطمینانی از

 ت.ااطمینانی نرخ ارز و درآمدهای نفتی بسیار بزرگ اسن

گذاری هدف تأثیری تابلویی به بررسی ها ه( با استفاده از رهیافت داد0328یزدانی و محمدی )

  های سال سازی نرخ ارز در کشورهای درحال توسعه و نوظهور طیتورمی بر سیاست یکسان

تواند در تورم ناشی از  گذاری تورم می هدف که سیاستگیرند پرداخته و نتیجه می 9108-0280

سازی نرخ ارز اثرگذار باشد و برای اجرای این سیاست، ضروری است. این در حالی است  یکسان

 .کننده است که نقش شرایط اقتصاد کلان و محیط اقتصادی، در اثرگذاری این سیاست تعیین

0( به وسیله الگوی 0322مهدیلو و اصغرپور )
MS-VAR رسی نقش کانال نرخ ارز در بره ب

که گیرند پرداخته و نتیجه می 0351-0327 های سال طی پولیهای  مکانیزم انتقال غیرخطی سیاست

 که حالیافزایش پول از کانال نرخ ارز در رژیم صفر نقشی در انتقال پول به تولید نداشته است، در 

بر تولید داشته است و تغییرات پول  در رژیم یک، کانال نرخ ارز سهم قابل توجهی در انتقال پول

سهم کانال نرخ ارز در انتقال  سوی دیگراز طریق این کانال موجب کاهش تولید شده است. از 

                                                           
1. Markov-Switching Vector-Auto Regressive 
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در رژیم صفر )رشد زیاد پول( نسبت به رژیم یک )رشد کم پول( بیشر و  ها قیمتپول به 

 ماندگارتر است. 

شابه انجام شده در داخل کشور نوآوری و های بعمل آمده پیرامون مطالعات مبر اساس بررسی

-(، اسکندری0322مطالعات پیشین از جمله مهدیلو و اصغرپور ) سهم علمی محققین در مقایسه با

-( برآورد بی0320( و کازرونی و همکاران )0325(، حسینی و همکاران )0328پور و اسفندیاری )

های تورمی به روش و نیز استخراج محیط 0ی تابلوییها هثباتی نرخ مؤثر اسمی ارز به روش داد

ها بر شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی به عنوان متغیر آن تأثیرغیرخطی مارکوف  و بررسی 

کشور عضو سازمان همکاری اسلامی  75جایگزین برای تبیین آثار غیرمستقیم تغییرات نرخ ارز در 

 باشد.می

 ی آماریها ه. تصریح مدل و پایگاه داد3

اساس چارچوب نظری و مروری مطالعات تجربی، مدل اقتصاد سنجی مورد استفاده در این بر 

باشد که به ( می9105( و میشکین )9102(، سوا )9191های تعدیل شده سیمونیان )پژوهش، مدل

 شود:صورت زیر تصریح می

(0)                                                     
               

 

به  9101لگاریتم شاخص قیمت کالاهای مصرفی بر اساس سال پایه  ، معرفLCPIدر معادله فوق، 

 ، ترتیبات ارزی     ، لگاریتم نرخ ارز مؤثر، LNEERعنوان متغیر جایگزین گذر نرخ ارز،  

،        های تورمی آرام و شدید، ، رژیم    شده، شناور مدیریت شده و شناور مستقل  تثبیت

         تولید شرکای تجاری و  نهاییهزینه ، لگاریتم      ثباتی لگاریتم نرخ مؤثر ارز، بی

 باشد. اقتصاد میلگاریتم تولید ناخالص داخلی حقیقی به عنوان معیار مناسب برای اندازه 

                                                           
1. Panel General Auto-Regressive Conditional Heteroscedasticity     
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NEER  باشد که بیانگر ارزش نسبی پول داخلی در مقایسه با اسمی می مؤثرنیز مبین نرخ ارز

باشد. به بیان دیگر نرخ ارز مؤثر اسمی معرف متوسط واحدهای پول شرکای اصلی تجاری می

 قیمت کالاهای داخلی نسبت به قیمت کالاهای شرکای اصلی تجاری است. 

ERA1 های ارزی شده، شناور مدیریت شده و شناور مستقل شامل نظامدهنده ترتیبات ارزی تثبیتنشان

کشور عضو سازمان همکاری اسلامی را دربر  75المللی پول بندی صدوق بیناست که بر اساس طبقه

 اند.هر یک از این ترتیبات ارزی را اتخاذ کرده 0221-9102مورد مطالعه  های سال گرفته که در

IE، گیری از الگوی چرخشی مارکوف های تورمی آرام و ملایم و شدید که با بهرهبیانگر محیط

شود. برای برآورد این متغیر از متغیر نرخ برای کشورهای با نظام پولی لنگرگاه ارزی برآورد می

 شود. تورم استفاده شده و در دو وضعیت آرام و شدید بررسی می

LRGDP: اقتصاد بوده که با تولید ناخالص داخلی حقیقی به قیمت سال پایه  بیانگر لگاریتم اندازه

شود. شایان ذکر است آمار و اطلاعات مربوط به متغیرهای گیری و سنجش میاندازه 9101سال 

ی شاخص بهای ها هو داد 9المللی پولی آماری صندوق بینها هنرخ اسمی و مؤثر ارز از پایگاه داد

های سایت شاخصید ناخالص داخلی حقیقی و نرخ تورم از وبکالاها و خدمات مصرفی تول

3توسعه بانک جهانی
ثباتی نرخ اسمی ارز توسط محقیقن به های تورمی و بیاستخراج شده و رژیم 

 اند.برآورد شده Panel GARCHهای الگوی چرخشی مارکوف و روش روش

 . برآورد مدل و تحلیل نتایج تجربی4

برآورد مدل به ارائه آمار توصیفی متغیرها پرداخته شده که نتایج در جدول در این بخش و قبل از 

 زیر ارائه شده است:

 (. خلاصه آمار توصیفی متغیرهای تحقیق1جدول )

 حداکثر حداقل انحراف معیار میانگین نام متغیر 
LCPI 7/0 32/1 00/3 98/7 

                                                           
1. Exchange Rate Arrangements  

2. International Financial Statistics 

3. World Development Indicators 
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LNEER 82/0 00/1 37/0 08/7 

INF 92/7 83/8 8/2- 95/32 
LMC 02/0 7/1 92/9 9/8 

LRGDP 87/90 00/0 50/90 17/95 

 ی تحقیقها همأخذ: یافت               

دهد میانگین لگاریتم شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی، نرخ نتایج جدول فوق نشان می

، 82/0، 7/0مؤثر اسمی ارز، نرخ تورم، هزینه نهایی تولید و تولید ناخالص داخلی حقیقی به ترتیب 

واحد بوده و انحراف معیار نرخ اسمی مؤثر ارز و شاخص بهای کالاها و  87/90و  02/0، 92/7

باشد. به عبارت دیگر متغیرهای نرخ مؤثر خدمات مصرفی در مقایسه با سایر متغیرها کمتر می

اسمی ارز و شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی حول میانگین متمرکز بوده و انحراف معیار 

خ تورم بیشتر از سایر متغیرها بوده که دلالت بر پراکندگی بیشتر آن در کشورهای با نظام ارزی نر

 شده، شناور مدیریت شده و شناور مستقل یا آزاد دارد.تثبیت

های تورمی در دو وضعیت پس ار ارائه آمار توصیفی متغیرهای تحقیق لازم است ابتدا رژیم

ر عضو سازمان همکاری اسلامی برآورد شده و سپس به کشو 75آرام و ملایم و شدید برای 

شود. دلیل در نظر گرفتن دو وضعیت برای ی تحقیق پرداخته میها هبرآورد مدل و تحلیل یافت

 97/8های تورمی این است که بر اساس معیار اطلاعاتی آکائیک، مقدار این آماره برابر با رژیم

باشد. شایان همانند تورم ملایم، متوسط و شدید کمتر میها بوده که در مقایسه با سایر وضعیت

 82/01و در وضعیت یک برابر با  30/3ذکر است مقدار  عرض از مبدأ در وضعیت صفر برابر با 

باشد. بنابراین وضعیت صفر به عنوان رژیم تورمی آرام و وضعیت یک محیط تورمی شدید در می

باشد.در برآورد معادله می 83/8کشور برابر با  75 نظر گرفته شده است. میانگین نرخ تورم در

های تورمی از الگوی خودرگرسیونی با وقفه بهینه یک و تغییر در عرض مربوط به استخراج محیط

( 9بوده که نتایج به صورت جدول ) AR(1)و  MSIاز مبدأ استفاده شده است. به عبارت دیگر 

 باشد:می

 

 کشور عضو سازمان همکاری اسلامی 75تورمی برای های نتایج استخراج رژیم .2جدول 
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مقدار متغیرهای توضیحی و 

 های تورمیوضعیت محیط

 (PVارزش احتمال ) Zمقدار آماره  ضریب

INFt-1 6/0 72/17 000/0 

Cons0 ))000/0 23/5 43/4 رژیم اول 

Cons1 )000/0 63/6 66/10 )رژیم دوم 

 -19/050مقدار لگاریتم تابع درستنمایی: 

 ی تحقیقها همأخذ: یافت

دار بر نرخ مثبت و معنی تأثیردار مرتبه اول نرخ تورم دهد مقدار وقفهنتایج جدول فوق نشان می

دار های تورمی آرام و ملایم و شدید نیز به لحاظ آماری معنیتورم دوره جاری داشته و ضریب رژیم

 باشد. می

ثباتی نرخ مؤثر اسمی ارز محاسبه شود. بیدر بخش دیگر و قبل از برآورد مدل لازم است 

گیری از آماره آزمون فیشر و ضریب لاگرانژ وجود ناهمسانی برای این منظور لازم است با بهره

 ( ارائه شده است:3نتایج در جدول ) 0واریانس در رفتار نرخ مؤثر اسمی ارز آزمون شود.

 می ارزآزمون ناهمسانی واریانس در رفتار نرخ مؤثر اس .4جدول 

 ارزش احتمال LMمقدار آماره آزمون  ارزش احتمال Fمقدار آماره آزمون 

66/7 016/0 64/6 002/0 

 ی تحقیقها همأخذ: یافت     

دهد بر اساس هر دو آماره آزمون فیشر و ضریب لاگرانژ فرضیه نتایج جدول فوق نشان می

صفر مبنی بر عدم وجود ناهمسانی واریانس در رفتار نرخ مؤثر اسمی ارز رد شده و ناهمسانی 

شود. در ادامه با توجه به نمودار مجذور جملات اختلال معادله میانگین، لازم می تأییدواریانس 

 Pتعیین شود.  qو  pرتبه خودرگرسیونی و میانگین متحرک یا است در معادله واریانس شرطی م

                                                           
 تحت عنوان  Cermeno & Grier (2006)ثباتی نرخ اسمی مؤثر به مطالعه برای بررسی بیشتر در زمینه برآورد بی .0

 Conditional heteroscedasticity and cross-sectional dependence in panel data: 

  an empirical study of inflation uncertainty in the G7 countries.مراجعه شود 

 [
 D

O
I:

 1
0.

52
54

7/
qj

er
p.

29
.9

9.
43

7 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

26
-0

2-
16

 ]
 

                            18 / 32

http://dx.doi.org/10.52547/qjerp.29.99.437
http://qjerp.ir/article-1-2999-en.html


 544  ... کالاها یبر شاخص بها یتورم یها مینرخ ارز و رژ یثبات یاثر ب

 

باشد. بر این دار واریانس شرطی میدهنده مقدار وقفهنشان qمبین مرتبه مجذور جملات اختلال و 

بر اساس کمترین معیار  GARCH(1,1)به ترتیب یک و یک یا  qو  pترین وقفه برای مبنا مناسب

نبودن توزیع جملات اختلال، مدل برآوردشده با  دلیل نرمال ( تعیین شده و به70/8) آکائیک

 ( گزارش شده است:0که در جدول )  برآورد شده 0یافتهفرض توزیع خطای تعمیم

 

 نتایج تخمین معادله واریانس شرطی جملات اختلال .3جدول 

 ارزش احتمال Zمقدار آماره  ضریب نام متغیرها

 92/1 17/0 78/5 عرض از مبدأ

 111/1 118/7 88/1 دار جمله اختلالوقفه مقدار

 13/1 90/9 05/1 دار واریانس شرطیمقدار وقفه

 ی تحقیقها همأخذ: یافت                

دار مرتبه اول جمله دهد ضریب مقدار وقفهنتایج تخمین معادله واریانس شرطی نشان می

دار و مجموع بوده و به لحاظ آماری معنی 05/1و  88/1اختلال و واریانس شرطی به ترتیب برابر با 

دهنده پایداری معادله واریانس شرطی بوده و باشد که نشانتر از یک می وکوچک 83/1آن 

از سوی دیگر و پس از  های وارده به واریانس شرطی جملات اختلال حالت گذرا دارد.شوک

ملایم و شدید لازم است  پایایی های تورمی آرام و ثباتی نرخ مؤثر اسمی ارز و محیطبرآورد بی

متغیرهای تحقیق آزمون شود. برای این منظور ابتدا لازم است وابستگی بین مقاطع یا کشورهای 

های فریدمن، پسران و فریز آزمون شده و در صورت عدم رد گیری از آزمونمورد بررسی با بهره

ل اول همانند آزمون ایم، پسران و های پایایی نسفرضیه صفر و عدم وابستگی بین مقاطع از آزمون

کشور عضو سازمان همکاری اسلامی به  75استفاده نمود. نتایج آزمون وابستگی متقابل بین  9شین

 ( است:7صورت جدول )

 

 . نتایج آزمون وابستگی متقابل بین کشورهای مورد بررسی7جدول 

                                                           
1. Generalized Error Distribution  

2. Im,Pesaran & Shin (IPS) 
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 زمون فریدمنمقدار آماره آ مقدار آماره آزمون فریز مقدار آماره آزمون پسران

73/0 65/0 32/0 

 ارزش احتمال ارزش احتمال ارزش احتمال

64/0 71/0 57/0 

 ی تحقیقها همأخذ: یافت            

 

بر اساس نتایج هر سه آماره آزمون پسران، فریز و فریدمن فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود 

توان از درصد رد نشده و لذا می 7دار وابستگی متقابل بین کشورهای مورد مطالعه در سطح معنی

های پایایی نسل اول برای آزمون پایایی متغیرها استفاده نمود. از اینرو نتایج آزمون پایایی آزمون

 ایم، پسران و شین در جدول زیر ارائه شده است:
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 . نتایج آزمون پایایی نسل اول متغیرهای تحقیق )ایم، پسران و شین(6جدول 

 ارزش احتمال Zآماره  مقدار نام متغیرها

LCPI 45/0- 47/0 

LNEER 6/2 66/0 

ERA 66/1- 04/0 

EXVOL 65/4- 0001/0 

LMC 74/3 66/0 

LRGDP 66/1 65/0 

 ی تحقیقها همأخذ: یافت                 

 

ثباتی نرخ دهد متغیرهای ترتیبات ارزی و بینتایج آزمون ریشه واحد ایم، پسران و شین نشان می

اسمی ارز در سطح پایا بوده و متغیرهای هزینه نهایی، تولید ناخالص داخلی، نرخ مؤثر اسمی ارز و مؤثر 

باشند. به عبارت دیگر مرتبه پایایی یا جمعی متغیرها شاخص بهای کالاهای مصرفی در سطح پایا نمی

 جمعی همرابطه  گیری از آزمون پدرونی وجود یا عدم وجودباشد. لذا لازم است با بهرهصفر و یک می

0وسترلاند و اجرتون جمعی همیا بلندمدت بین متغیرها بررسی شود. دلیل عدم استفاده از آزمون 
 (9118 )

قرار  تأییداین است که وابستگی متقابل بین کشورها و نیز شکست و تغییرات ساختاری بین متغیرها مورد 

 ( ارائه شده است:5نگرفته است. نتایج آزمون پدرونی در جدول )

 پدرونی جمعی هم. نتایج آزمون 5جدول 

 ارزش احتمال مقدار آماره آزمون نام آماره آزمون

 04/0 64/1 پرون تصحیح شده -فیلیپس

 004/0 -54/2 پرون -فیلیپس

 03/0 -6/1 دیکی فولر تعمیم یافته

 ی تحقیقها همأخذ: یافت             

 

                                                           
1. Westerlund & Edgerton  
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فولر تعمیم یافته نشان پرون تصحیح شده، فیلیپس پرون و دیکی -های فیلیپسنتایج آزمون

درصد رد  7دار بین متغیرها در سطح معنی جمعی همدهد فرضیه صفر مبنی بر عدم وجود رابطه  می

گیری از روش با بهره انباشتگی وجود دارد. در ادامهشده و لذا بین متغیرهای تحقیق رابطه هم

به برآورد رابطه بلندمدت  0ی تابلوییها هشده در دادحداقل مربعات کاملاً اصلاح جمعی هم

. 9باشدپرداخته شده است. دلیل استفاده از این روش ترکیب مرتبه جمعی صفر و یک متغیرها می

ورش )با اصلاح مشکلات یی بدون تها هزنند انباشته تخمین ی تابلویی همها هداد ، این روشهمچنین

برای حذف پارامترهای  FMOLSکند. روش یی و همبستگی سریالی( ارائه میزا درونناشی از 

ی مجانبی ها هزنند کند که بر اساس تخمین نامطلوب، از یک اصلاح نیمه پارامتریک استفاده می

در ساختن  FMOLSهای نرمال کاملاً کارآ است. مزیت کلیدی روش  بدون تورش همراه با مجانب

 ( است:8است. نتایج تخمین مدل به صورت جدول ) ها هزنند ماتریس کوواریانس بلندمدت تخمین

 نتایج برآورد مدل به روش حداقل مربعات کاملاً اصلاح شده در گروه کشورهای مورد بررسی .6جدول 

 (PVارزش احتمال ) Zمقدار آماره  ضریب    عرض از مبدأ و ضرایب متغیرهای توضیحی

C 64/6- 77/1 12/0 

LNEER 63/0- 21/6- 000/0 

ERA 06/0- 56/2- 03/0 

IE 14/0- 12/3- 000/0 

EXVOL
 03/0- 72/3- 000/0 

LMC 17/0- 07/5- 000/0 

LRGDP 36/0 41/3 000/0 

 75تعداد کشورها: 

 208 تعداد مشاهدات پس از تعدیل:

 قیی تحقها همأخذ: یافت        

                                                           
1. Panel Fully Modified Ordinary Least Square 

 Testing for( تحت عنوان 9115برای جزئیات بیشتر و آشنایی با این روش به مقاله کارلسون و همکاران ) .9

.integrated panels-purchasing power parity in co .مراجعه شود 
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توان بیان کرد که کشش شاخص بهای کالاهای مصرفی نتایج جدول فوق میبا توجه به 

بوده و کاهش یک درصدی ارزش پول داخلی در  -80/1نسبت به نرخ مؤثر اسمی ارز برابر با 

درصد  80/1مقایسه با متوسط سبد ارزهای خارجی منجر به افزایش بهای کالاهای مصرفی به میزان 

فزایش ارزش واحد پول ارزهای خارجی، هزینه واردات بر حسب شده است. به عبارت دیگر با ا

پول داخلی در این گروه از کشورها افزایش یافته که در نتیجه آن قیمت کالاهای مصرفی نیز 

 یابد. افزایش می

دار بر شاخص بهای کالاهای مصرفی داشته و ضریب آن منفی و معنی تأثیرترتیبات ارزی 

از آنجا که تعریف مورد استفاده در این تحقیق برای نرخ مؤثر اسمی ارز باشد. می -12/1برابر با 

توان به صورت ارزش هر واحد پول داخلی در مقایسه با متوسط سبد ارزهای خارجی است، لذا می

بنابراین با قرارگرفتن در نظام ارزی  0.اثر ترتیبات ارزی را بر درجه گذر نرخ ارز مثبت تحلیل نمود

ا آزاد از سوی این قبیل کشورها گذر نرخ ارز افزایش یافته است. دلیل افزایش گذر شناور مستقل ی

شده در این کشورها این است که به دلیل قرار نرخ ارز همزمان با اتخاذ نظام ارزی شناور مدیریت

گرفتن در محیط تورمی نسبتاً شدید، انتظار بر این است که آثار انتقالی تغییرات نرخ ارز بر قیمت 

 کالاهای مصرفی یا آثار غیرمستقیم گذر نرخ ارز افزایش یابد.

( بر شاخص بهای کالاهای مصرفی -10/1دار )منفی و معنی تأثیرثباتی نرخ مؤثر اسمی ارز بی

ثباتی نرخ ارز بیانگر این است که با افزایش شدت نوسانات همراه با بی تأثیردار بودن داشته است. معنی

شود. به عبارت دیگر با افزایش در رفتار نرخ ارز مؤثر، گذر نرخ ارز تشدید می بینی نشدهریسک پیش

ی تولید در ها هثباتی نرخ ارز، تعدیل قیمت کالاهای وارداتی و مصرفی در نتیجه افزایش هزینبی

-کشورهای واردکننده اجتناب ناپذیر بوده که در نتیجه آن قیمت کالاهای مصرفی در داخل افزایش می

 یابد.

                                                           
ای (، در تأثیرگذاری متغیره9102المللی پول )با توجه به تعریف معکوس نرخ مؤثر اسمی ارز از سوی صندوق بین .0

 توضیحی لازم است توجه لازم صورت گیرد.
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دار بر شاخص قیمت کالاهای مصرفی گذاری منفی و معنیتأثیرهای تورمی دارای رژیم

یابد. بنابراین واحد افزایش می 03/1داشته و با افزایش یک واحدی آن، گذر نرخ ارز در حدود 

آثار انتقالی نرخ اسمی ارز بر شاخص  ،تشدید نرخ تورمو یا های تورمی بالا با قرارگرفتن در محیط

 یابد. در کشورهای مورد مطالعه افزایش می ،ت کالاهای مصرفیقیم

دار بر شاخص قیمت کالاهای مصرفی داشته مثبت و معنی تأثیرتولید ناخالص داخلی حقیقی 

دهد با افزایش سطح تولید و اندازه بازار در این گروه از کشورها از آثار انتقالی که نشان می

شود. در خصوص اثر واحد کاسته می 02/1ی مصرفی به میزان تغییرات نرخ ارز بر قیمت کالاها

-منفی میزان تولید و اندازه بازار بر آثار غیرمستقیم تغییرات نرخ ارز بر قیمت کالاهای مصرفی می

کاسته شده و  ها قیمتتوان بیان کرد که با افزایش ظرفیت تولید انتظار بر این است سطح عمومی 

 رز بر قیمت کالاهای داخلی کاهش یابد.آثار افزایش تغییرات نرخ ا

دار بر شاخص قیمت گذاری مثبت و معنیتأثیرهزینه نهایی تولید شرکای تجاری دارای 

نهایی تولید، آثار انتقالی تغییرات نرخ ارز بر قیمت کالاهای کالاهای مصرفی بوده و با لحاظ هزینه 

هزینه نهایی تولید بر قیمت کالاهای  أثیرتیابد. در مورد درصد افزایش می 07/1داخلی به میزان 

توان بیان کرد که کشورهای صادرکننده کالاها و خدمات به کشور خودی در واکنش مصرفی می

به تغییرات دائمی نرخ ارز و به منظور حفظ سهم بازاری خود، حاشیه سود خود را تعدیل نموده و 

 شود. کالاهای مصرفی می این تعدیل حاشیه سود منجر به افزایش سطح عمومی قیمت

به صورت کلی نتایج برآورد مدل گذر نرخ ارز برای شاخص قیمت کالاهای مصرفی در 

ثباتی نرخ شده مبین این است که بیشده و شناور مدیریتکشورهای با نظام و ترتیبات ارزی تثبیت

ر نرخ ارز بوده در گذاری مثبت بر گذتأثیرمؤثر ارز، ترتیبات ارزی و هزینه نهایی تولید دارای 

منفی بر گذر نرخ ارز در این  تأثیرحالی که افزایش اندازه بازار و تولید ناخالص داخلی حقیقی 

گروه کشورها داشته است. در ادامه با توجه به وجود رابطه بلندمدت بین متغیرهای مدل، لازم است 

-صورت جدول زیر میالگوی تصحیح خطا نیز برآورد شود. نتایج تخمین مدل تصحیح خطا به 

 باشد:

 در گروه کشورهای مورد بررسی. نتایج برآورد الگوی تصحیح خطا 6جدول 
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 (PVارزش احتمال ) tمقدار آماره  ضریب    عرض از مبدأ و ضرایب متغیرهای توضیحی

C 04/0 36/0 64/0 

         
1tECM 57/0- 66/3- 000/0 

        dLNEER 12/0- 6/0- 32/0 

dERA 01/0- 01/4- 004/0 

dIE 06/0- 46/0- 5/0 

dEXVOL
 21/0- 62/1- 06/0 

        dLMC 7/0- 61/0- 37/0 

dLRGDP 02/0 06/1 26/0 

 -33/467مقدار لگاریتم درستنمایی: 

 قیی تحقها همأخذ: یافت     
تصحیح خطا برابر با  دار جملهدهد مقدار وقفهنتایج تخمین الگوی تصحیح خطا نشان می  

مدت تعدیل شده و مقدار درصد از خطای کوتاه 1/ 57دهد در هر دوره بوده که نشان می -57/1

ارزی و های  هایکند. اثر نظاممدت به سمت مقدار تعادلی و بلندمدت با سرعت بالا میل میکوتاه

های تورمی رژیم تأثیربوده و دار مدت به لحاظ آماری معنیثباتی نرخ مؤثر اسمی ارز در کوتاهبی

باشد. لذا افزایش شدت نوسانات دار نمیمدت معنیبر شاخص قیمت کالاهای مصرفی در کوتاه

شده به افزایش آثار انتقالی تغییرات نرخ ارز بر قیمت نرخ ارز و نیز اتخاذ نظام ارزی شناور مدیریت

خالص داخلی بر درجه عبور نرخ ارز در شود. اثر تولید نامدت منجر میکالاهای مصرفی در کوتاه

مدت و بلندمدت اثر هزینه نهایی بر باشند. شایان ذکر است در کوتاهدار نمیمدت معنیکوتاه

باشد. به عبارت دیگر افزایش هزینه دار میشاخص قیمت کالاهای مصرفی به لحاظ آماری معنی

دار در افزایش درجه عبور نرخ معنی نهایی تولید شرکای تجاری منجر به افزایش قابل ملاحظه و

های تشخیص جملات اختلال رابطه شود. در بخش پایانی نتایج، لازم است نتایج آزمونارز نمی

تعادلی بلندمدت  شامل نرمال بودن، مناسب بودن فرم تبعی، ناهمسانی واریانس و عدم وجود 

 خودهمبستگی ارائه شده که نتایج در جدول زیر ارائه شده است:

 های تشخیص جملات اختلال. نتایج آزمون10جدول 

 ارزش احتمال مقدار آماره آزمون نام آزمون

 36/0 56/2 خودهمبستگی بین جملات اختلال

 46/0 73/0 فرم تبعی مدل
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 53/0 25/0 بودن جملات اختلالنرمال 

 66/0 17/0 ناهمسانی واریانس جملات اختلال

 ی تحقیق           ها هماخذ: یافت               

های تشخیص جملات اختلال و فرم تبعی مدل دلالت بر عدم رد فرضیه صفر برای نتایج آزمون

ها داشته و بین جملات اختلال ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی وجود ندارد. همچنین تمامی آزمون

باشد. نتایج جدول مناسب میجملات اختلال از توزیع نرمال برخوردار بوده و فرم تبعی تصریح شده نیز 

درصد، فرضیه صفر مینی بر نرمال بودن توزیع جملات  7دار فوق بیانگر این است که در سطح معنی

 باشد.اختلال رد نشده و لذا آزمون تشخیص جملات اختلال از اعتبار لازم برخوردار می

 پیشنهادو گیری نتیجه. 5

( از ترتیبات ارزی 9191المللی پول )ندی صندوق بینبدر این مطالعه، با استفاده از تقسیم    

های تورمی بر شاخص قیمت کالاها ثباتی نرخ مؤثر اسمی ارز و محیطبی تأثیرکشورها، به بررسی 

پرداخته  0221-9102 های سال کشور عضو سازمان همکاری اسلامی طی 75و خدمات مصرفی در 

ر وجود رابطه تعادلی بلندمدت بین متغیرها بوده و پدرونی بیانگ جمعی هم شده است. نتایج آزمون

لذا الگوی تجربی تحقیق به روش حداقل مربعات کاملاً اصلاح شده برآورد شد که نتایج تخمین 

دار بر گذر منفی و معنی تأثیردر بلندمدت نشان داد لگاریتم نرخ مؤثر اسمی ارز و ترتیبات ارزی 

ظام ارزی شناور آزاد یا مستقل از سوی این قبیل کشورها که با اجرای ن نرخ ارز داشته به طوری

گذر نرخ ارز نیز در این گروه از کشورها افزایش یافته است. دلیل افزایش گذر نرخ ارز همزمان 

با اتخاذ ترتیبات ارزی شناور مستقل در این کشورها این است که به دلیل قرار گرفتن در رژیم 

ن است که آثار انتقالی تغییرات نرخ ارز بر قیمت کالاهای مصرفی تورمی نسبتاً شدید، انتظار بر ای

 توان انتظار داشت که میزان گذر نرخ ارز در این گروه از کشورها بیشتر باشد. بیشتر باشد. لذا می

دار بر شاخص بهای کالاهای منفی و معنی تأثیرثباتی و نرخ مؤثر اسمی ارز در بلندمدت بی

ثباتی نرخ ارز بیانگر این است که با افزایش شدت دار بودن اثر بیمصرفی داشته است. معنی

-بینی نشده در رفتار نرخ ارز مؤثر، درجه گذر نرخ ارز تشدید مینوسانات همراه با ریسک پیش

ثباتی نرخ ارز، تعدیل قیمت کالاهای وارداتی در نتیجه افزایش شود. به عبارت دیگر با افزایش بی
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کشورهای واردکننده اجتناب ناپذیر بوده که در نتیجه آن قیمت کالاهای  ی تولید درها ههزین

دار بر شاخص مثبت و معنی تأثیریابد. تولید ناخالص داخلی حقیقی مصرفی در داخل افزایش می

 بهای کالاهای مصرفی داشته است.

 دار بر شاخص بهایگذاری منفی و معنیتأثیرهزینه نهایی تولید شرکای تجاری دارای 

یابد. در مورد نهایی تولید، درجه گذر نرخ ارز افزایش میکالاهای مصرفی بوده و با لحاظ هزینه 

توان بیان کرد که کشورهای واردکننده هزینه نهایی تولید بر قیمت کالاهای مصرفی می تأثیر

کالاها و خدمات به کشور خودی در واکنش به تغییرات دائمی نرخ ارز و به منظور حفظ سهم 

بازاری خود، حاشیه سود خود را تعدیل نموده و این تعدیل حاشیه سود منجر به افزایش سطح 

 شود. عمومی قیمت کالاهای مصرفی و داخلی می

نتایج برآورد مدل برای شاخص قیمت کالاها و خدمات مصرفی در کشورهای با ترتیبات 

ثباتی نرخ مؤثر ارز نظر گرفتن بی شده و شناور مستقل مبین این است که با درارزی شناور مدیریت

های تورمی و هزینه نهایی تولید، درجه گذر نرخ ارز در این قبیل کشورها در بلندمدت و رژیم

افزایش یافته در حالی که افزایش سطح تولید و اندازه بازار منجر به کاهش درجه گذر نرخ ارز 

(، 9102عات تجربی نظیر سوا )شده است.  این نتیجه گیری با چارچوب نظری تحقیق و مطال

( سازگار و همسو 0320( و کازرونی و همکاران )0327زاده )(، ابراهیمی و مدنی9191سیمونیان )

 باشد.می

با توجه به نتایج تجربی پژوهش موارد زیر به عنوان پیشنهادهای سیاستی به سیاستگذاران 

 شود:اقتصادی در کشورهای عضو سازمان همکاری اسلامی ارائه می

ثباتی نرخ ارز بر شاخص قیمت کالاها و خدمات مصرفی، پیشنهاد مثبت بی تأثیربا توجه به 

های ارزی مناسب شود سیاستگذاران اقتصادی و مقامات پولی و ارزی با اتخاذ سیاستمی

ثباتی نرخ ارز را به حداقل ی ارزی را مهار نموده و با اطمینان سازی فضای کسب و کار بیها هتکان

تواند از طریق تقلیل درجه گذر نرخ ارز مانع برسانند. زیرا کاهش شدت نوسانات نرخ ارز می

 ی داخلی و مصرفی کمک نماید. ها قیمتافزایش قیمت کالاهای وارداتی شده و به ثبات سطح 
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شود های تورمی بر گذر نرخ ارز در این کشورها، توصیه میگذاری مثبت رژیمتأثیربا توجه به 

ی ها قیمتهای پولی انقباظی به کنترل نرخ تورم و کاهش سطح عمومی پولی با اجرای سیاست مقامات

 داخلی مبادرت ورزیده و زمینه قرارگرفتن اقتصاد در وضعیت تورمی پایین را فراهم نمایند.

گذاری مثبت اثر ترتیبات ارزی بر گذر نرخ ارز در کشورهای مورد بررسی تأثیربا توجه به 

شود، مقامات پولی و بانک مرکزی در این کشورها ضمن اجرای سیاست پولی توصیه می

بینی صحیح نرخ تورم و کاهش انحرافات آن مبادرت ورزیده و از گذاری تورمی، به پیش هدف

 این طریق به کاهش آثار انتقالی تغییرات نرخ ارز برشاخص قیمت کالاهای مصرفی کمک نمایند.

 

 

 منابع
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