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دهدكه انتقال تغييرات نـرخ ارز بـر شـاخص قيمـت واردات بيـشتر از شـاخص قيمـت         طالعه نشان مي م
اين موضوع با سهم نسبتاً بيشتر كالاهاي قابل مبادله در شاخص قيمت واردات             . كننده مي باشد    مصرف

از طرف ديگـر ميـزان انتقـال تغييـرات عرضـه      . نسبت به شاخص قيمت مصرف كننده همخواني دارد   
اين موضـوع   . كننده سريعتر و بيشتر از شاخص قيمت واردات مي باشد            بر شاخص قيمت مصرف    پول

كه اثر انتقال پايين نرخ ارز آزادي بيـشتري را  طوريبه. حاوي نكته مهمي براي سياستگذار پولي است      
  .آورد  بويژه از طريق نظام هدفگذاري تورمي فراهم مي؛براي تعقيب سياست پولي مستقل

  
  

  :ها واژهكليد 
كننده، الگوي  نوسانات نرخ ارز، نرخ ارز، شاخص قيمت واردات، شاخص قيمت مصرف

  گذاري كالاها  خودرگرسيون برداري ساختاري، راهبردهاي قيمت
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  مقدمه
اينكه به چه ميزان تغييرات نرخ ارز منجر به تغيير شاخص قيمت مصرف كننده 

اين علاقمندي در دهه . قتصاددانان بوده استشود، همواره يكي از موضوعات مورد علاقه ا مي
تر در  پذير هاي ارزي انعطاف  وجود تورم فزاينده به همراه بكارگيري نظامة بواسط1970

 بويژه كشورهاي توسعه يافته پس از فروپاشي نظام ارزي برتون وودز ،بسياري از كشورها
هاي مركزي در اري از بانكدرآن دوره وجود محيط بسيار تورمي موجب شد تا بسي. بيشتر شد

 بويژه نگرانيها در ارتباط با ؛ي بر تورم نگران شوندمورد اثرات بالقوه تغييرات ارزش پولهاي ملّ
توانست بوجود آيد، به اين صورت كه تضعيف  چرخه معيوبي بودكه از تضعيف نرخهاي ارز مي

  .دهد مييش ي منجر به تورم شده و انتظارات تورمي را افزاشديد ارزش پول ملّ
 اقدام به كاهش و تثبيت تورم نمايند، بطور جديكه سياستگذاران اقتصادي در صورتي

اگر . تواند به مارپيچ تورمي بينجامد فروكش خواهد كرد اين ترس كه تضعيف ارزش پول مي
چه عوامل مختلفي مي تواند منجر به روند كاهشي و تثبيتي تورم شود، در اين ميان انتقال به 

 ماننددركشورهايي . هاي پولي قابل اعتمادتر از اهميت بسيار زيادي برخوردار استنظامسمت 
گيري چارچوب هدفگذاري تورم از   بكارةاستراليا، كانادا و انگلستان اجراي سياست پولي بواسط

 در ديگر كشورها، نظير آمريكا نيز، اعتماد به سياست پولي ؛باشدحمايتهاي لازم برخوردار مي
  . تعهد پيوسته به حفظ تورم پايين افزايش يافته استليل دبه

بطور كلي روند نزولي تورم كه در كشورهاي صنعتي تقريباً از يك دهه گذشته شروع 
 اما اين تضعيفها اثرات اندكي بر ؛شده با تضعيف قابل توجه نرخهاي ارز همزمان بوده است

 براي مثال واكنش ؛اند د داشتهش بيني مي قيمت كالاهاي مصرفي نسبت به آنچه كه پيش
قيمت كالاهاي مصرفي نسبت به تضعيفهاي زياد پول داخلي در كانادا، سوئد و انگلستان در 

 منجر يتجربه مشتركچنين . شد، بسيار كمتر بود بيني مي  نسبت به آنچه كه پيش1990دهه 
ي مصرفي، كاهش گيري شدكه ميزان انتقال تغييرات نرخ ارز به قيمت كالاها به اين نتيجه

. استارزيابي اين ديدگاه براي سياستگذاري پولي از اهميت بسياري برخوردار . پيدا كرده است
 اين است كه اثر تغييرات نرخ ارز بر قيمت ةدهنددر حقيقت كاهش اثرات انتقالي نشان

 موضوع اين. باشد  كمتر از ميزان مورد انتظار مي،كالاهاي مصرفي و در نتيجه تورم كوتاه مدت
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 كه يكي از عناصر كليدي در اجراي -هاي مركزي از مسير آينده تورم بيني بانك تواند پيش مي
علاوه، چنانچه تغييرات اسمي نرخ ارز داراي به.  قرار دهدتأثير را تحت -سياست پولي است

تواند به كاهش اثر تغيير  اثرات كمتري بر قيمت نسبي كالاهاي داخلي و خارجي باشد، مي
در نهايت، كاهش اثر انتقال نرخ ارز . ارج از كالاهاي خارجي به كالاهاي داخلي تعبير شودمخ

انتخاب نظام ارزي و  نيز المللي و  هاي پولي بين  مقتضياتي در مورد انتقال تكانهسبب ايجاد
  .استسياست پولي در كشورها 

 محققان و هاي گذشته همواره شاهد تورم دو رقمي بوده واقتصاد ايران در سال
  .اندتحليلگران مختلف از زواياي متفاوت به بررسي اين پديده پرداخته

گذار بر تورم اقتصاد ايران، افزايش نرخ ارز تأثيردر اين ميان يكي از متغيرهاي مهم 
عبارتي با كاهش ارزش پول كشور، قيمت واردات و در نتيجه  به. 1تشخيص داده شده است

. گيرند   قرار ميتأثيري داخلي تحت قيمتهافزايش يافته و توليد و هاي وارداتي ا هزينه نهاده
بنابراين افزايش قيمت واردات به واسطه كاهش ارزش پول داخلي يكي از دلايل افزايش تورم 

تورم ايجاد شده در اثركاهش ارزش پول ملي، توان . باشد داخلي و تضعيف رابطه مبادله مي
دهد و بر اين اساس است كه ساز   منابع را كاهش ميواحدهاي توليدي درحفظ ارزش واقعي

 نوسان نرخ ارز و اثرآن بر متغيرهاي كلان اقتصادي همواره مورد توجه تأثيروكار 
اما سوال اساسي اين است كه؛ قيمت واردات و در نتيجه . سياستگذاران اقتصادي بوده است

گيرند؟ در مقاله   ي قرار ميكاهش ارزش پول داخلتأثيري داخلي تا چه اندازه تحت قيمتها
ي داخلي نسبت به نوسان نرخ ارز است قيمتهاحاضر هدف، نشان دادن زمان و ميزان واكنش 

   .شود ناميده مي2كه اصطلاحاً انتقال تغييرات نرخ ارز
 ؛شود اثر انتقالي تغييرات نرخ ارز اشاره ميمباني نظري به اين نوشتار در بخش دوم 

 المللي و مطالعات بينبه فكيك  ت بهباره، وعات صورت گرفته در اين بخش سوم به مرور مطال

                                                 
، 67، شماره مجله تحقيقات اقتصادي، »آيا تورم در ايران يك پديده پولي است؟«نژاد و احمد تشكيني،  حسين، عباسي. 1
 .190، ص )1383(

2. Exchange Rate Pass- Through 



دي
صا

قت
ه ا

ام
شن

وه
پژ

  

 

55

ي الگو نتايج كم روش برآورد و در بخش پنجم  در بخش چهارم وموردي ايران اختصاص دارد
  .  رسد بندي به پايان مي  و در انتها در بخش ششم، مطالب مقاله با ارائه جمعشود ارائه مي

  

  قيمتهارخ ارز به  انتقال تغييرات نمباني نظري
  ساز و كار انتقال

سازي مورد    اثر انتقال و ساز و كار متناظر در الگوموردآنچه كه در بررسي حاضر در 
 ارز بر شاخص  نرخگيرد، به ترتيب شامل تكانه قيمت نفت، تكانه پولي و تكانه توجه قرار مي

  ،قيمتهاال آن به شاخص با توجه به اهميت موضوع نرخ ارز و ساز و كار انتق.  استقيمتها
 نرخ ارز به شاخص قيمتها صورت  تغييراتتمركز و توجه بيشتري بر ساز و كار انتقال

 قابل ذكر است كه اولين قيمتها، نرخ ارز به شاخص  تغييرات انتقالةنحودر ارتباط با . گيرد مي
 به ه است؛ختبطور دقيق و با استفاده از مدل به اين موضوع پردا) 1987 (1»دورنبوش«بار 

 قيمتها بر انتقال تغييرات نرخ ارز  نحوهةربار مطالعات د سايرگذار عبارتي مطالعه دورنبوش پايه 
، ري داخلي را بر حسب ميزان تمركز بازاقيمتها نرخ ارز و ة در مطالعه خود رابطيو .بوده است

  . ستميزان واردات، جانشيني واردات و توليدات داخلي مورد بررسي قرار داده ا
درصد تغيير قيمت واردات در نتيجه يك « در مقاله خود )1997( 2»گلدبرگ و كنتر«

.  ناميدندانتقال تغييرات نرخ ارز را »صادركننده و واردكننده درصد تغيير در نرخ ارز بين كشور
 اثر انتقال ، به يك به قيمت واردات منتقل شود اگر ميزان تغيير نرخ ارز بطور يكبنابراين 

در مجموع مي توان اهم دلايل . باشد  و اگر به صورت كمتر از يك باشد انتقال ناقص ميكامل
  :را به صورت زيرخلاصه كرد  قيمتها هفرايند و ميزان انتقال تغييرات نرخ ارز ببررسي 

  هاي تورمي؛  پيش بيني تورم وتنظيم سياست پولي در واكنش به تكانه)الف 
ارز در سطح بخشي و كلان و ارائه چشم اندازي از  درك اثر انتقال تغييرات نرخ )ب

  ؛بين المللي برخي از صنايع خاصبازاري قدرت 

                                                 
1. R. Dornbusch, "Exchange Rate and Prices", No. 77, (March 1987), pp. 93-106. 
2. P. K Goldberg and M. Knetter, "Goods Prices and Exchange Rates: What Have We 
Learned?", Journal of Economic Literature, No. 35, (1997), pp. 1243–72. 
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  ر جريان تجارت خارجيبثر انتقال تغيير نرخ ارز  ا)ج
 غيرمستقيم و قيمتهاي داخلي در قالب اثرات مستقيم انتقال تغييرات نرخ ارز بهةنحو

  .1شوددسته بندي مي به صورت زير
از تغيير نرخ ارز به قيمت واردات انتقال  ةاين اثر نشان دهند :قيماثر مست) الف

پول داخلي در برابر يك (، نرخ ارز E براي مثال اگر است؛طريق بخش خارجي يك كشور 
  باشند، بنابراين قيمت كالاي وارداتي بر حسب واحد پول خارجيP∗و) واحد پول خارجي

∗∗PE اگر.ارزش كالاي وارداتي بر حسب پول داخلي است ةنشان دهند ∗P و  ثابت باشد
حسب پول داخلي افزايش  قيمت كالاي وارداتي بر)  افزايش يابدE(پول داخلي تضعيف شود 

 ؛باشد مياي كالاي وارداتي نوعاً كالاي تمام شده و يا كالاي واسطه با توجه به اينكه. يابد مي
افزايش قيمت تمام شده كالاهاي   توليد وةدومي از طريق افزايش هزين لي بطور مستقيم واو

انتقال  ةنشان دهنددر واقع اثر اين . دنشو داخلي موجب افزايش قيمت مصرف كننده مي
يعني با افزايش نرخ ارز يا تضعيف پول داخلي . كالاي وارداتي استقيمت تغييرات نرخ ارز به 

زماني ، كنندكه اثر انتقال گلدبرگ و كنتر بيان مي .مت كالاي وارداتي افزايش يافته استقي
  : كهباشد ميصد  يا صد در بطور كامل
  2اضافه بها. 1
  .دنهزينه نهايي ثابت باش. 2
  

و هزينه نهايي، توليدكنندگان هيچ نوع تبعيض قيمتي را  اضافه بهابا ثابت بودن 
 يعني اگر ؛كند ردات متناسب باتغيير نرخ ارز تغيير ميكنند و قيمت وا اعمال نمي

 انتقال بها را كاهش دهند و تبعيض قيمتي اعمال نمايند، اضافه ،توليدكنندگان با تغيير قيمت
گذاري بر  قيمتاندازه كه قدرت   هرهمچنين .تغييرات نرخ ارز به قيمتها كامل نخواهد بود

                                                 
براساس اين ديدگاه، زماني . براي اولين بار به اثر انتظاري اشاره كرد) 2000( مستقيم و غير مستقيم، تيلور علاوه بر اثر. 1

انتقال تغييرات نرخ ارز زياد است كه، تغييرات نرخ ارز كه از قبل مورد انتظار بود تداوم يابد و قيمتها به علت انتظارات 
 .عمومي تعديل شوند

2. : Mark upه هزينه تمام شده اضافه مي شود تا قيمت فروش بدست آيد درصدي كه ب.  
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ع امكان تغيير قيمت كالاها بر اساس تغيير شرايط در واق ( 1 بيشتر باشد بازاراساس شرايط
  .كمتر خواهد بود  ميزان انتقال)بازار وجود داشته باشد

 اثرانتقال تغييرات نرخ ارز به رقابت پذيري كالاها در بازارهاي : غيرمستقيماثر) ب
اي باعث ارزان شدن كالاهاي داخلي برداخلي تضعيف ارزش پول  .المللي نيز ارتباط دارد بين

با وجود مازاد شود؛ و  كه منجر به افزايش صادرات و تقاضاي كل ميشده خريداران خارجي 
 ، درقراردادهادر  از آنجا كه. يابد ي داخلي افزايش ميقيمتها سطح تقاضا در بازار داخلي،

 اين تحولات سير ة سطح دستمزد واقعي در نتيج؛ دستمزد اسمي ثابت استمدت سطح كوتاه
با گذشت زمان كه دستمزدها تعديل شوند و به سطح . يابد افزايش مينيز و توليد  يافتهنزولي 

 افزايش و در نتيجه توليد كاهش قيمتهاد با افزايش هزينه توليد، سطح ناوليه خود برس
 و افزايش موقتي در قيمتها موجب افزايش دائمي در سطح ،بنابراين كاهش ارزش پول. يابد مي

  .2))2002( اسشرودرهافنر و(شود  توليد مي
ي قيمتهاكه انتقال تغييرات نرخ ارز به سطح  دهد  نشان ميصورت گرفتهمطالعات 

  .دهد موارد بالا را بطوركامل نشان مي) 1( شمارهنمودار. 3باشد داخلي هيچگاه كامل نمي
  

                                                 
1. Pricing to Market 
2. Felix P. Hufner and Michael Schroder, "Exchange Rate Pass-Through to Consumer 
Prices: A European Perspective", ZEW Working Paper, No. 02, (2002), http://ssrn.com. 
3. Mihaljek, Dubravko and Marc Klau, "A Note on the Pass-through From Exchange Rate 
and Foreign Price Changes to Inflation in Selected Emerging Market Economies", BIS 
Papers, No. 8, (November, 2001), http: //   www.bis.org/publ/bispap08c. 
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  كننده  ساز و كار اثرگذاري تغييرات نرخ ارز بر قيمت مصرف.1 نمودار شماره
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

                           
  
  
  
  
  
  
  
  

  .Lafleche, (1996)برگرفته از : منبع

  
  

 افزايش نرخ ارز

 اثرات مستقيم
يرمستقيماثرات  

  
ت كالاهاي قيم

نهايي وارداتي 
 يابد افزايش مي

هاي  نهاده
وارداتي 
شود گرانتر مي  

هاي  هزينه
توليد افزايش 

يابد مي  

تقاضاي داخلي 
 براي جانشيني 

صادرات 
يابد افزايش مي  

تقاضا براي
كالاهاي  جانشين 

يابد و  افزايش مي
قيمت كالاهاي 

نيز صادراتي 
شود گرانتر مي  

تقاضاي نيروي
كار افزايش 

يابد مي  

دستمزدها 
يابد افزايش مي  

كننده افزايش مي يابدقيمت مصرف  
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  گذاري كالاها و اثر انتقال هاي قيمت راهبرد
نحوه  ميزان انتقال تغييرات نرخ ارز بر قيمتها به نوع شاخص مورد استفاده و

 صورت كه بدين. بستگي دارد) گذاري كالاها راهبرد قيمت( گذاري كالاها در بازارها قيمت
گذاري  كه در آن قيمت 1كنندهگذاري مختلف نظيرقيمتهاي رايج توليد هاي قيمت راهبرد

گذاري   كه در آن قيمت-2يباشد، قيمتهاي رايج محلّ  توليدكننده مي براساس پول كشور
هاي ديگري كه در بين اين دو گيرد و نيز راهبرد كننده صورت مي براساس پول كشور مصرف

 قانون ،كنندهرايج توليد هايگذاري بر اساس قيمت قيمتدر راهبرد . گيرند ار ميحد نهايي قر
 براي كالاهاي فروخته شده در داخل و خارج برقرار است و ميزان انتقال كامل 3قيمت واحد

هاي  مدت در برابر تكانه تواند در كوتاه ، قيمتهاي نسبي نمييقيمتهاي رايج محلّدر . باشدمي
. باشد  و ميزان انتقال صفرخواهد بود و در ساير موارد ميزان انتقال ناقص ميواقعي تغييركند

 آن به ة ناقص و انداز،رات نرخ ارزييانتقال تغدهدكه ميزان  مطالعات صورت گرفته نشان مي
صادركنندگان . گذاري بر اساس شرايط بازار بستگي دارد قدرت بازاري صادركنندگان در قيمت

 بيشتركالا در ة قادر به عرض،و حاشيه سودشان براي حفظ سهم خود در بازاربها  اضافه با تغيير
 از اين رو ميزان. نندك شوند و از نوسان شديد قيمت محصولات خود جلوگيري مي بازارها مي

  . باشد ي داخلي ناقص ميقيمتها به  انتقال تغييرات نرخ ارز
   

    بر قيمتهاي داخليرات نرخ ارزييانتقال تغ
  كنندهشاخص قيمت وارد يرات نرخ ارز براثر تغي

رات نرخ ييانتقال تغكه  دهد همانطوركه پيشتر اشاره شد تحقيقات گذشته نشان مي
انتقال ناقص تغييرات نرخ ارز به . مدت كامل نيست هاي واردات حتي در بلند به قيمتارز

باشد؛  قابل مبادله ميقيمت واردات به دليل برقرار نبودن قانون قيمت واحد در مورد كالاهاي 
 براساس ،گذارييا به دليل قيمت هاي مبادله و نقض قانون قيمت واحد يا به دليل هزينه

                                                 
1. Producer Currency Prices  
2. Local Currency Prices 

3 .Law One Price ،بر اساس قانون قيمت واحد در يك بازار، رقابت كامل بدون هزينه حمل و نقل و موانع اداري 
  .تجارت كالاهاي همگن بايستي بر اساس واحد پول مشترك بدون توجه به محل فروش و با قيمت يكسان باشد
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 نهايي مبادله ثابت باشد، قانون قيمت واحد برقرار است ة يعني اگر هزين؛باشد شرايط بازار مي
ن صورت انتقال نرخ درغير اي. شود و تغييرات نرخ ارز بطوركامل به قيمتهاي وارداتي منتقل مي

 ةدهندگذاري براساس شرايط بازار نيز نشانقيمت. ارز به قيمتهاي واردات ناقص خواهد بود
بنابراين واضح . باشد گذاري مي توانايي واحدهاي توليدي در بازار رقابت انحصاري در قيمت

ت ناظر بر گذاري براساس شرايط بازار تنها زماني وجود خواهد داشت كه مقررااست كه قيمت
گيري واحدهاي توليدي از فرصت آربيتراژ  سسات، مانع بهرهؤفعاليتهاي اقتصادي و يا م

 كه خود به وضعيت -گذاري براساس شرايط بازارقيمت اگر. المللي در بازار كالا شود بين
 متناسب با تغييرات ، وجود نداشته باشد، تغيير قيمت واردات-واحدهاي توليدي بستگي دارد

اي،  به عبارت ديگر اگر واحدهاي توليدي با افزايش قيمت كالاهاي واسطه. رز خواهد بودنرخ ا
  .  شود كالا را افزايش ندهند، انتقال تغيير نرخ ارز به قيمت واردات ناقص مي قيمت

  
 اثر تغيير نرخ ارز بر شاخص قيمت مصرف كننده

ان زيادي به سهم واردات كننده، به ميز ميزان انتقال تغييرات نرخ ارز به قيمت مصرف
انتقال تغييرات نرخ  هرچه سهم واردات در كالاهاي مصرفي بالاتر باشد، ميزان. بستگي دارد

رودكه روند قيمت واردات   با افزايش سهم واردات در مخارج مصرفي انتظار مي. ارز بالاتر است
ات موجب تغيير در اين صورت تغيير قيمتهاي وارد. 1به خوبي تورم داخلي را توضيح دهد

تواند منجر به   مثال يك تكانه مثبت در بازار نفت، مييار ب؛شود قيمت مصرف كننده مي
 نفت شود و اگر برخي از دستمزدها با ةدرخواست دستمزدهاي بالاتر در كشورهاي واردكنند

. شود بندي شوند در اين صورت انعكاس آن موجب تورم بالاتر مي كننده شاخص قيمت مصرف
هاي قيمت   انتقال تغييرات نرخ ارز معنادار است كه اقدام  بانك مركزي در برابر تكانهزماني

انتقال ناقص تغييرات نرخ ارز مربوط به . كندي انجام گيرد واردات براي جلوگيري از تورم به
كلي آنها در  بر است و بطور حالتي است كه تعديل قيمت براي توليدكنندگان به نوعي هزينه

خير در أبنابراين ت. كه تغييرات قيمت واردات دائمي يا ادواري است مطمئن نيستندمورد اين
                                                 
1. Jonathan, McCarthy, "Pass-Through of Exchange Rates and Import Prices to Domestic 
Inflation in Some Industrialized Economies", Manuscript, Federal Reserve Bank of New 
York, ( September 2000). 
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ها اطمينان حاصل نكنند و به كه توليدكنندگان نسبت به تدوام تكانه تا زمانيقيمتهاتعديل 
  . نكنند، وجود خواهد داشت تغيير حاشيه سود خود را تعيين دنبال آن ميزان

 ميزان انتقال تغييرات نرخ ارز به شاخص قيمت در بيشتر مطالعات انجام شده
 كمتر از شاخص قيمت واردات برآورد شده و ميزان آن به مقدار انتقال تغييرات ،كننده مصرف

پذيري شاخص تأثيرتوان گفت   در توجيه آن مي كهنرخ ارز به قيمت واردات بستگي دارد
ير قابل مبادله نسبت به  و سهم كالاهاي غاستكننده به صورت غيرمستقيم  قيمت مصرف

قيمت  شاخص. كالاهاي قابل مبادله درآن، در مقايسه با شاخص قيمت واردات بالاتر است
شامل تركيباتي از ارزش افزوده كالاهاي داخلي به علاوه كالاهاي وارداتي  مصرف كننده

 قابليت تر بوده و كالاهاي خرده فروشي و اقلام خدمات، نيز رقابتي. اي و نهايي است واسطه
 كننده قيمت مصرفهمچنين شاخص. كالاهاي وارداتي دارند جانشيني بيشتري نسبت به

  . ادوار تجاري اقتصاد كلان باشدتأثيرممكن است تحت 
 در برابر تغييرات نرخ ارز در كوتاه مدت كننده قيمت مصرفواكنش اندك شاخص

اثر كوچك انتقال مخارج كننده يا  لزوماً دليل چسبندگي قيمت اسمي بر حسب پول مصرف
 توزيع و بازاريابي كالاها، هزينه كالاهاي وارداتي را افزايش  و نيزهاي حمل و نقل هزينه. نيست

دهد وحتي اگر كالاهاي وارداتي جانشين نزديك كالاهاي توليد داخلي باشند، ممكن است  مي
رات نرخ ارز اثر كوچكي در اين حالت، تغيي.  بالاتر به مقدار زياد مصرف نشوندةبه علت هزين

گذاري به علاوه، تفاوت بين راهبردهاي بهينه قيمت. 1بر شاخص قيمت مصرف كننده دارد
عمده فروشان خارجي و خرده فروشان داخلي كالاها، موجب انتقال كمتر تغييرات نرخ ارز به 

 در واقع اگر فروشنده خارجي كالارا بر اساس قيمت. شود شاخص قيمت مصرف كننده مي
عرضه كند و فروشنده داخلي براساس قيمتهاي نسبي و با ) صادركننده(كننده رايج توليد

شاخص قيمت  كننده كمتر از ي عرضه كند انتقال به شاخص قيمت مصرفقيمت رايج محلّ
  .باشد واردات مي

                                                 
1. Maurice, Obstfeld and Kenneth Rogoff, "New Directions for Stochastic Open Economy 
Models" International Finance", Economics Working Paper Archive EconWPA, No. 4002, 
(2000). 
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 بر انتقال تغييرات نرخ ارز، برخي از متغيرهاي كلان اقتصادي مؤثراز ديگر عوامل 
واردكنندگان در شرايطي كه نرخ ارز . استتوليد ناخالص داخلي  ت نرخ ارز ونظير نوسانا

با تغيير حاشيه سودشان مايل به  نوسان زيادي دارد نگران تغيير قيمت كالاها هستند و
نوسان توليد ناخالص داخلي و عدم . شوند ميقيمتهاكاهش ميزان انتقال تغييرات نرخ ارز به 

) 1986 (1»مان«. دهد ل، حاشيه سود واردكنندگان را تغيير مياطمينان در مورد تقاضاي ك
كند كه انتقال تابع تقاضا همراه با نوسانات نرخ ارز است و در يك بازار رقابت ناقص با  اشاره مي

در شرايط تورم پايين ميزان اعتماد به سياست . يابد تغيير حاشيه سود ميزان انتقال كاهش مي
ي نسبي كمتر است و در نتيجه ميزان انتقال تغييرات نرخ قيمتها پولي بيشتر بوده وتغييرات

  .باشد  كم ميقيمتهاارز به 
  

  مروري بر مطالعات صورت گرفته
  مطالعات بين المللي

 مورد از مطالعات تجربي صورت گرفته در مورد انتقال تغييرات 43، )1995( 2»منون«
انتقال اندكه  طالعات به اين نتيجه رسيده اين مبيشتر. نرخ ارز را مورد بررسي قرار داده است

ثر بر اين ؤباشد و عوامل م زكامل نبوده و در بين كشورهاي مختلف متفاوت ميرات نرخ ارييتغ
براساس مطالعه منون نتايج متفاوت . باشد تفاوت درجه باز بودن و اندازه اقتصادي كشورها مي

شود و نه به تفاوت  متغيرها مربوط مي مدل و انتخاب  ، ويژگي براي يك كشور به روش شناسي
معمولاً به  اند و غالب اين مطالعات با روش حداقل مربعات معمولي انجام شده. در دوره زماني

قابل ذكر است كه تنها . ها توجهي نشده استويژگيهاي سري زماني نظير نامانايي سري
در .  انجام گرفته است، شدههاي روندزدايي با استفاده از تحليل داده) 1998(3»كيم «مطالعه

 نامتقارن اين انتقال  در طول زمان و اندازهرات نرخ ارزييانتقال تغاين مطالعات به باثباتي 
بعد از مطالعه منون، مطالعاتي به . در حالت تضعيف و تقويت نرخ ارز اشاره شده استرات ييتغ

                                                 
1. C. L Mann, "Price, Profit Margins and Exchange Rates", Federal Reserve Bulletin, No.72, 
(1986), pp..366-9. 
2. Menon, (1995). 
3. Kim, (1998). 
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ن مطالعات نواقصي كه منظور بسط اثرانتقال تغييرات نرخ ارز صورت گرفته است و در اي
انباشتگي و  كيم با استفاده از تكنيك هم. توسط منون ذكر شده بود تا حدودي بر طرف شد

  . اثرانتقال تغييرات نرخ ارز را براي آمريكا مورد بررسي قرار داد1الگوي تصحيح خطاي برداري
استفاده از به بررسي اثر انتقال تغييرات نرخ ارز در منطقه يورو با ) 2000( 2»رانكي«
برآورد وي حاكي از كامل بودن اثر انتقال تغييرات نرخ برابري .  ستانده پرداخته است-روش داده

 اما نتايج بررسي وي با ؛باشد كننده در طول يك سال مي آمريكا بر قيمت مصرف يورو و دلار
  .است تناقض داردنتايج ساير مطالعاتي كه بعداً در مورد منطقه يورو انجام شده

 كشور مورد بررسي قرار 71اثر انتقال را براي ) 2000 (3»گلدفجان و ورلنگ«همچنين 
كننده  مصرف بر قيمت) 1980-1998طي دوره (دهدكه؛ اثر انتقال  مطالعه آنها نشان مي. دادند

در اين مطالعه، اثر . رسد  ماه به حداكثر مقدار خود مي12يابد و بعد از  در طول زمان افزايش مي
، نرخ تورم اوليه، انحراف توليد ناخالص )گذاريبيش وكم ارزش(گذاري نرخ ارز واقعي  ش رزنحوه ا

 مورد بررسي رات نرخ ارزييانتقال تغداخلي از روند تخمين زده شده و درجه باز بودن بر ضريب 
ر طوب رات نرخ ارزييانتقال تغبطوركلي با توجه به بررسي گلدفجان و ورلنگ، اثر. قرار گرفته است

  . اي دركشورهاي توسعه يافته در مقايسه با اقتصادهاي نوظهوركمتر است قابل ملاحظه
 خود اثرانتقال تغييرات نرخ ارز را در اقتصادهاي صنعتي با الگوي) 2000( كارتي مك

 توليدكننده، قيمت  قيمت واردات، قيمت (1976-1998هاي  براي سالرگرسيون برداري
كننده   بر قيمت مصرفرات نرخ ارزييانتقال تغو نتيجه گرفت كه اثر بررسي كرد را ) كننده مصرف

همچنين سهم واردات كشورها و . باشد در بيشتر كشورهاي مورد بررسي در حد متوسط مي
كننده داراي  تداوم تغييرات نرخ ارز با ميزان انتقال تغييرات نرخ ارز به شاخص قيمت مصرف

كه نوسان نرخ ارز با ميزان اثر انتقال داراي رابطه منفي رابطه مثبت بوده و اين در حالي است 
  . باشد مي

                                                 
1. Vector Error Correction Model 
2. Ranki, (2000). 
3. Goldfajan and Werlang, (2000). 
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ي  ها براي تحليل اثر تغيير نرخ ارز و تكانه) 2004 (2»فاروقي«و ) 2003 (1»هان«
اين مطالعات با . اند  استفاده كرده خود رگرسيون برداريمختلف بر تورم داخلي از رويكرد

هاي ساختاري، توابع واكنش و  ر الگو و با شناسايي تكانه متغير درونزا دهشت تا ششاستفاده از 
براي كشورهاي شرق آسيا، ) 2005 (3تاكاتوشي و همكارانش. تجزيه چولسكي انجام شده است

 را تخمين رات نرخ ارزييانتقال تغمدت  با ملاحظات اقتصاد خرد، كشش بلندمدت وكوتاه
، تجزيه چولسكي، توابع واكنش و ون برداري خود رگرسيآنها همچنين با استفاده از الگوي.زدند

 بر قيمتهاي داخلي را براي اين كشورها مورد رات نرخ ارزييانتقال تغتجزيه واريانس اندازه 
گيرندكه درجه انتقال تغييرات نرخ ارز به قيمتهاي واردات در  بررسي قرار داده و نتيجه مي

 قيمت نين ميزان اين تغيير در شاخصكشورهايي كه دچار بحران مالي شدند بالا بوده و همچ
  .  كمتر استكننده مصرف

  
  مطالعات مربوط به ايران 
 ايران  اشاره موردهاي مطالعات صورت گرفته در  اي از يافته در اين بخش به خلاصه

با استفاده از دو روش نيز با استفاده از الگوي پولي و ) 1375 (4»ميري طامه«. گردد مي
تورم طي  انباشتگي به بررسي رابطه كاهش ارزش ريال و  و الگوي همحداقل مربعات معمولي

رسد كه كاهش ارزش ريال و   مي  وي به اين نتيجه.  پرداخته است1338-1372دوره 
  .سياستهاي آزادسازي و يكسان سازي نرخ ارز داراي اثرات تورمي بوده است

 اثرات تورمي با استفاده از الگوهاي تصحيح خطاي برداري،) 1376 (5»شهاب«
وي اشاره داردكه اثر .  مورد بررسي قرار داده است1347 -1374نوسانات ارزي را براي دوره 

دهقان .  قوي و بر شاخص قيمت توليدكننده ضعيف استكنندهقيمت مصرفتغيير نرخ ارز بر 
                                                 
1. Hahn, (2003). 
2. Faruqee, (2004). 
3. Takatoshi and et al , (2005). 

، دانشكده پايان نامه كارشناسي ارشد ،»مورد ايران: بررسي اثرات تورمي كاهش ارزش ريال«ميري طامه،  السادات اشرف. 4
 ).1375(، )س(علوم اجتماعي و اقتصاد دانشگاه الزهرا 

، دانشكده اقتصاد دانشگاه پايان نامه كارشناسي ارشد ،»نرخهاي ارز وتورم يك تحليل تجربي ايران«شهاب، محمدرضا   .5
 ).1376(ت مدرس، تربي
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ازد و پرد تورم مي  متقابل نرخ ارز وة به بررسي رابط1»هاربرگر«با استفاده از الگوي ) 1378(
وي .  مستقيم نرخ ارز در بازار آزاد بر تورم استتأثير ةنتايج حاصل از برآورد وي نشان دهند

 . ي يك طرفه از تورم به نرخ ارز را بدست آورده استرابطه علّ

  گرسيون ساده براي دو دوره زماني  ر يك با استفاده از) 1376( 2»طبيبيان و سوري«
 اثر ،ي خود رگرسيون برداري با وقفه هاي توزيع شده و الگو1358-1374و  1338 – 1358

گيرند كه نقش  در مجموع آنها نتيجه مي. اند تغييرات نرخ ارز بر تورم را مورد بررسي قرار داده
گذار بر سطح قيمتها تأثير فزاينده بوده و مهمترين عامل قيمتها،عرضه پول در هدايت سطح 

نهايت در. افزايش قيمتهاي داخلي شده استهمچنين كاهش ارزش پول داخلي باعث . است
  .            دانند  آنها افزايش قيمت و كاهش ارزش ريال را در يك بستر و ناشي از افزايش عرضه پول مي

 قيمت در مطالعه خود به بررسي اثر تغيير نرخ ارز بر) 1380( 3»حاجي مراد خاني«
دهد كه بين  يج مطالعه وي نشان مينتا. پردازد  مي1338-1378 براي سالهاي كنندهمصرف

سازي   نرخ ارز بر تورم بعد از يكسانتأثيرهمچنين . نرخ ارز و تورم رابطه مثبتي برقرار است
خود رگرسيون الگوي  با استفاده از) 1381( 4»نصر اصفهاني«. نرخ ارز بيشتر شده است

   براي دوره زماني برتورم در ايرانمؤثر عوامل اسمي و واقعي تأثير به بررسي برداري
  .كند ييد ميأمطالعه وي وجود ارتباط مثبت بين نرخ ارز و تورم را ت. پردازد  مي1350 -1380

، با استفاده از الگوي خود رگرسيون توزيع شده اثر نوسانات نرخ )1384(  5»راتقي«
در . كننده و عمده فروشي و قيمت واردات را برآورد كرده است ارز بر شاخصهاي قيمت مصرف

                                                 
1. Harberger 

  ،)1376(، 1، شماره پژوهشنامه بازرگاني ،»هاي تورم در اقتصاد ايران ريشه«طبيبيان، و داوود سوري،  محمد .2
  .37-43صص 

پايان نامه ، »بررسي مقايسه اثرات تغييرات نرخ ارز و نقدينگي برتورم در اقتصاد ايران«حاجي مرادخاني،  محمد حسين .3
 ).1380( واحد علوم تحقيقات، - ، دانشكده اقتصاد دانشگاه آزادسلامياسي ارشدكارشن

پايان نامه كارشناسي ، »عوامل اسمي و واقعي مؤثر بر تورم در ايران، رهيافت خودرگرسيون برداري«نصر اصفهاني،  رضا .4
 ).1381(، دانشكده اقتصاد دانشگاه تربيت مدرس، ارشد

، دانشكده اقتصاد دانشگاه پايان نامه كارشناسي ارشد ،» نوسانات نرخ ارز برشاخصهاي قيمترتأثيبررسي «راتقي، مريم  .5
 ).1384(تهران، 
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شود و  ييد ميأي داخلي تقيمتهااين مطالعه اثر مثبت و معنادار نوسانات نرخ ارز بر شاخصهاي 
  . استكننده فروشي بيشتر از شاخص مصرف اثر نرخ ارز بر شاخص عمده 

ي و خود رگرسيون بردارنيز با استفاده الگوي ) 1384( 1»شجري و همكاران«
 رابطه تعاملي متغيرهاي الگو براي اقتصاد ريتصحيح خطاي برداهمچنين تصريح يك الگوي 

مدت در  را مورد بررسي قرار دادند، نتايج مطالعه آنها انتقال ناقص تغييرات نرخ ارز دركوتاه
شود، بر شدت انتقال نرخ ارز  تر مي  زماني طولانيةكند و به تدريج كه دورييد ميأايران را ت
. مدت نيز انتقال نرخ ارز به صورت ناقص استدر حاليكه كماكان در بلند. گردد افزوده مي

خود  چرا كه از روش ؛شناسي آن مطرح كرد توان ايراداتي را بر روش  اين مطالعه ميبارةدر
 در حاليكه ؛ بطور همزمان استفاده شده استالگوي تصحيح خطاي برداري و رگرسيون برداري

گي قابل اطمينان نبوده و لازم انباشت  در صورت وجود بردار همخود رگرسيون بردارينتايج 
  . به منظور ارزيابي انتقال نرخ ارز استفاده شود تصحيح خطاي بردارياست از الگوي

  
  روش برآورد

مقاله به منظور بررسي اثر انتقال تغييرات نرخ ارز بر اين رويكرد مورد استفاده در 
 .استكارتي  كبرمبناي الگوي م 2 ساختاري خود رگرسيون برداريقيمتهاي داخلي روش

 قابليت آن در تعيين اندازه اثر ، ساختاري بر روشهاي ديگرخود رگرسيون برداريمزيت روش 
هاي ساختاري بر قيمت داخلي با استفاده از تابع واكنش ساختاري و تجزيه  انتقال تكانه

 بيشتري بر تأثيرشودكه كدام تكانه  در اين چارچوب مشخص مي. واريانس چولسكي است
  .ي داخلي داردقيمتها

   ابتدا به تفاوت موجود در اين الگو و الگوي،پيش از تصريح الگوي مطالعه حاضر
  :شودكارتي اشاره ميمك

                                                 
، 16، شماره مجله دانش و توسعه ،»تحليل عبور نرخ ارز در ايران«، جلائيعبدالمجيد طيبي و كميل  ،شجري هوشنگ .1
 .51-73صص ، )1384(

2. Structral Vector Autoregressive 
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شاخص قيمت مصرف كننده، شاخص (در الگوي مك كارتي از هر سه شاخص قيمتي . 1
و شاخص مقاله ابتدا از داين در .  استفاده شده است)اتقيمت توليد كننده، شاخص قيمت وارد

گردد و از   مي ، سپس بطور همزمان استفادهبطور جداگانهكننده و قيمت واردات  قيمت مصرف
كننده به دليل عدم حضور كالاهاي وارداتي در محاسبه اين شاخص صرفنظر  شاخص قيمت توليد

  .شود مي
خير در أ ت وقرار گرفتن متغيرها در تجزيه واريانس چولسكيترتيب تفاوت در . 2
هاي   تكانه همزمانتأثير موجب عدم )توليد واقعي( بخش واقعي به اطلاعات مربوط بهدسترسي

 سياست پولي بطور همزمان طرف ديگر از.شود بر سياست پولي مي) شكاف توليد(جانب تقاضا 
 قيمتها را تحت ،هاي بازار پول  اما در مقابل تكانه؛گيرد هاي قيمتي قرار نمي  تكانهتأثيرتحت 
 لذا دراين الگو تكانه بازار پول بر تكانه جانب تقاضا مقدم و متغيرهاي ،1دهد مي قرار تأثير

  .استكارتي  گيرند كه متفاوت با الگوي مك قيمتي در انتهاي زنجيره قرار مي
آن ) منفي( مقدار مثبت. شكاف توليد، يك متغيرجانشين براي ادوار تجاري استمتغير. 3

تواند اثر انتقال  بت به روند زماني است و اين موضوع ميكشور نس)كندتر(حاكي از رشد سريعتر
 براي در الگوي مك كارتي. ي داخلي را نشان دهدقيمتهاافزايش هزينه توليد ازجانب تقاضا به 

  است در حاليكه در اين وليد ناخالص داخلي واقعي استفاده شده متغير تاز ،محاسبه شكاف توليد
از توليد صنعتي براي محاسبه ،  صنعتي در  كالاهاي وارداتيمقاله به دليل سهم بيشتر كالاهاي

   .ده استگرديشكاف توليد استفاده 
در )  شش متغيرشاخصهادر الگوي حضور همزمان ( در اين بررسي پنج متغير درونزا

),2,,,(به صورت tX بردار pgapgexrgmgpoilX t =
شود، همه   بكار برده مي2

  خود رگرسيون برداريدر برآورد الگوي. هستندت لگاريتمي و نرخ رشد متغيرها به صور
ساختاري، لازم است تمامي متغيرهاي الگو مانا باشند، با توجه به آزمونهاي صورت گرفته، 

 باشند تمامي متغيرهاي موجود در الگو بر اساس آماره ديكي فولر يا فيليپس پرون مانا مي

                                                 
1. Takatoshi Ito, Yuri N. Sasaki and Kiyotaka Sato, "Pass-Through of Exchange Rate 
Changes and Macroeconomic Shocks to Domestic Inflation in East Asian Countries", 
RIETI Discussion Paper Series 05-E-020, (April 2005), pp.2-31. 

 . ه هريك در پيوست آمده استتعريف متغيرها و نحوه محاسب. 2



دي
صا

قت
ه ا

ام
شن

وه
 پژ

 

68

؛ متغيرهاي قيمتي شاخص قيمت استاس ملاحظات زير انتخاب متغيرها براس). 1جدول (
كننده بطور جداگانه و همزمان به منظور بررسي تفاوت واكنش  واردات و شاخص قيمت مصرف

هاي طرف تقاضا   براي نشان دادن اثر سياست پولي، تكانه. ها استفاده شده است  به تكانهقيمتها
عتي و قيمت نفت در الگو آورده شده  به ترتيب رشد عرضه پول، شكاف توليد صنه،و عرض
 اي و توابع تجزيه واريانسهاي ساختاري، از توابع واكنش تكانه جهت تحليل اثرات تكانه. است

 كواريانس -توابع تجزيه واريانس از ماتريس واريانس. استفاده شده است )تجزيه چولسكي(
ز اخلالهاي ساختاري  كه تابعي ا- خلاصه شدهخودرگرسيون برداريحاصل از پسماندهاي 

)tε بدست آمده است-مي باشد) ها  .  
هاي   اخلال ساختاري يا تكانهيبيني و اجزا  بين خطاي پيشةرابطدر ادامه به 

 شاخص قيمت ونرخ رشد شاخص قيمت واردات . شود اشاره مي) ها tε(ساختاري 
 در الگوي كلي دهندوعي تورم مربوط به حوزه خود را نشان ميهر يك به نكننده كه  مصرف

هاي  تمام تكانهاين دو متغير كه در انتهاي زنجيره قرار دارند از .  نشان داده شده استpبا
 .هاي وارده بر خود شاخصها متأثر مي باشند عرضه، تقاضا، نرخ ارز، تكانه پولي و تكانه
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Poil

itε: تكانه طرف عرضه ناشي از تغييرات قيمت نفت  
2gm

itε: تكانه ناشي از عرضه پول بعد از خارج كردن اثر تكانه طرف عرضه  
 exr

itε :هاي عرضه و بخش پولي هاي تغييرات نرخ ارز پس از خارج كردن اثر تكانه تكانه  
gap

itε: هاي طرف عرضه و تغييرات نرخ ارز نه طرف تقاضا پس از خارج كردن از تكانهاثر تكا  
)(1 ∗−tE:دهد  مقدار مورد انتظار متغير را نشان مي.  

 شده   و خطاهاي فرم خلاصه) هاtε (ساختاري )هاي تكانه( اخلال يارتباط بين اجزا
نشان داده شده است از اعمال ) 7( كه در رابطه شماره) هاtu(  خود رگرسيون برداريالگوي

2
)1( −nn) nصفر بر فرم خلاصه شده الگوي ساختاري براي   قيد) هاي الگو  تعداد متغير 

  . ها بدست آمده است  همزمان تكانهتأثير شدن الگو و نشان دادن عدم 1مشخص
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تغييرات (هاي عرضه  تكانهتأثيرعرضه پول تنها تحت ،  6 تا 1شماره با توجه به روابط 

نرخ . ردگيرد و بطور همزمان با تكانه نرخ ارز رابطه ندا  قرار ميو تكانه بازار پول) قيمت نفت
 تأثير تحت  اما بطور همزمان؛پذيرد  ميتأثير تغييرات قيمت نفت و تغييرات عرضه پول  ازارز

 ها  همه تكانهتأثيري قيمتي تحت شاخصهاندارد و  قرار تقاضا يا تغييرات توليدهاي   تكانه
پول و  ة ابتدا بر عرض، بصورت يك تكانه نفتي،ها  در واقع زنجيره توزيع اثرات تكانه.هستند

                                                 
1. Identification 
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 پول نيز موجب تغيير نرخ ارز و اين نيز موجب تغيير شكاف توليد و در نهايت ةتغيير عرض
  ).2نمودار شماره(شود ي داخلي ميقيمتهاتغيير شكاف توليد موجب تغيير 

  
  كننده  مصرف  روند اثرگذاري تكانه ها بر شاخص قيمت .2 نمودار شماره

                         
  
  
  

هاي مختلف و با محاسبه تجزيه واريانس  ا رسم توابع واكنش در برابر تكانهبنابراين ب
  .آيد بيني بدست مي چولسكي سهم هريك از متغيرها در توضيح واريانس خطاي پيش

  
ينتايج كم  

  اي تابع واكنش تكانه
اي، واكنش هر متغير را در برابر يك انحراف معيار تغيير در ساير  تابع واكنش تكانه

 -قيمت واردات(ي داخليقيمتها حاضر واكنش رشد شاخص ةدر مطالع. دهد ا نشان ميمتغيره
نمودار تابع واكنش . شود در برابر رشد نرخ ارز بازار موازي بررسي مي) كننده قيمت مصرف

 يك ةدهدكه واكنش رشد شاخص قيمت واردات در برابر تكانه وارده به انداز اي نشان مي    تكانه
انتقال تغييرات نرخ ارز بر رشد شاخص . باشد ، اندك ميبازار موازي نرخ ارز انحراف معيار بر

 درصد بيشترين مقدار را دارد و 4/0خير به اندازه أ دوم با يك فصل تةقيمت واردات در دور
انتقال اثر نرخ ارز بر شاخص قيمت . رسد بعد از شش فصل، اثر تكانه به حداقل مقدار خود مي

گذاري كالاها، رفتار توليدكنندگان خارجي،   قيمتةقبلاً ذكر شد به نحوطوركه واردات همان
هرچه قابليت . يابد قابليت جانشيني كالاهاي وارداتي و انواع قراردادهاي خريد ارتباط مي

جانشيني كالاهاي واردات بيشتر باشد و در قراردادهاي واردات، ريسك تغييرات نرخ ارز 
  ).3نمودار شماره(  برابر تغييرات ارز اندك خواهد بودگنجانده شود، واكنش شاخصها در

 تكانه
  نفتي

نرخ عرضه پول
 ارز

شكاف
 توليد

شاخص
 قيمتها
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در كنار تغييرات رشد شاخص قيمت واردات در برابر رشد نرخ ارز، تغييرات رشد اين 
اثر پذيري شاخص قيمت واردات از . شاخص در برابر رشد عرضه پول نيز نشان داده شده است

پس از . د كه حداكثر مقدار است درصد مي باش23/0خير برابر با أ پول با دو فصل تةعرض
  ). 4نمودار شماره (  رود رسد و اثر تكانه از بين مي شش فصل ميزان انتقال به حداقل مي
 1/0كننده در برابر تكانه نرخ ارز در فصل دوم برابر  واكنش شاخص قيمت مصرف

  سايرةييدكنندأتو باشد  درصد است كه كمتر از مقدار واكنش شاخص قيمت واردات مي
كالاهاي مصرفي   سهم كمتر كالاهاي وارداتي در سبداست؛مطالعات انجام شده در اين زمينه 

كنندگان و جانشيني كالاهاي داخل به جاي كالاي خارجي دليل اين امر  و رفتار مصرف
  ). 5 نمودار شماره( باشد مي

مت اي، رشد عرضه پول بيشترين اثر را بر شاخص قي با توجه به تابع واكنش تكانه
كننده به   يعني يك تكانه در عرضه پول موجب رشد شاخص قيمت مصرف؛كننده دارد مصرف
  كهشود  ديده مي6 و 4با مقايسه نمودار شماره). 6نمودار شماره(شود   درصد مي3/0 اندازه

كننده نسبت به شاخص قيمت واردات هنگام تكانه پولي  ي مصرفقيمتهاواكنش شاخص 
واسطه سياستهاي ارزي در جهت كاهش نوسانات نرخ ارز، و فراهم هعبارتي ب  بهاست؛بيشتر 

 ،بودن منابع ارزي در جهت حفظ شكاف موجود ميان رشد نقدينگي داخل و رشد نرخ ارز
كننده هنگام تكانه پولي  ي وارداتي نسبت به شاخص قيمت مصرفقيمتهاواكنش شاخص 

ه قيمت نفت همانند شاخص قيمت كننده در برابر تكان واكنش شاخص مصرف. باشد كمتر مي
 تكانه عرضه در فصل دوم تأثير .استا با حساسيت كمتر  ام؛منفي )7نمودار شماره(واردات 

در . يابد  درصد است و بعد ازشش فصل اثر اين تكانه كاهش مي13/0حداكثر و تقريباً برابر با 
هاي تكانه   در دورهي نفت،قيمتهاتوان اظهار داشت هنگام افزايش  توجيه اين موضوع مي

مثبت نفتي، به دليل سهم بيشتر كالاهاي قابل مبادله نسبت به غيرقابل مبادله درشاخص 
كننده، از اثرپذيري بيشتري  اين شاخص در مقايسه با شاخص قيمت مصرف, قيمت وارداتي

به علاوه در ). 8نمودار شماره (باشد كننده، برخوردار مي ي مصرفقيمتهانسبت به شاخص 
الگو مورد بررسي قرار   درشاخصها اثر انتقال تغييرات نرخ ارز با حضور همزمان ،آورد ديگريبر

كننده در فصل دوم بيشترين   نرخ ارز بر قيمت مصرفتأثيردهد  گرفت كه نتايج نشان مي
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باشد و از فصل شش ميزان اين شاخص بسيار كم و به صفر  درصد مي1/0مقدار و برابر با 
گرددكه  اي همين الگوي ملاحظه مي از توابع واكنش تكانه). 9مودار شماره ن(شود  نزديك مي

 همانند الگوي قبل بيشتر از اثر نرخ ارز ،كننده اثر رشد عرضه پول بر شاخص قيمت مصرف
 اثر اين تكانه به حداقل ، بعد از شش فصلاست كه)  درصد3/0( دوم حداكثر ةاست و در دور

  ).10نمودار شماره (رسد مي
  

  جزيه واريانست
هاي تجزيه واريانس، تغييردر يك متغير درونزا را به تفكيك اخلال در ساير متغير

اهميت هر متغير در توضيح دهندگي  دهدكه با توجه به آن، سهم و موجود در الگو نشان مي
با توجه به نتايج بررسي تجزيه واريانس، اخلالهاي شاخص . دشو ها مشخص مي ساير متغير
ات مهمترين نقش را در توضيح واريانس خطاي پيش بيني آن دارد، اما سهم نرخ قيمت وارد

باشد و در طول  ارز در توضيح واريانس خطاي پيش بيني از ساير متغيرهاي الگو بيشتر مي
رشد . است درصد 21/10 بطوريكه  در فصل سوم برابر با ؛يابد  نرخ ارز افزايش مي، سهمةدور

 و سهم هر دو در طول است ازسهم تقريباً يكساني برخوردار عرضه پول و رشد قيمت نفت
 شاخص ،، با تجزيه واريانس)3(در جدول شماره ). 2جدول شماره ( يابد  افزايش مي،دوره

اما به . باشد شود كه سهم نرخ ارز بيشتر از ساير متغيرها مي كننده ديده مي قيمت مصرف
    . شود تدريج در طول دوره از سهم آن كاسته مي

كننده و شاخص قيمت واردات بطور  در تخمين ديگري كه از دو شاخص قيمت مصرف
كننده مهمترين عامل  شود، نرخ ارز بعد از شاخص قيمت مصرف همزمان در الگو استفاده مي

 درصد از تغييرات اين 30در دوره اول . باشدكننده مي  شاخص قيمت مصرفةتوضيح دهند
  در طول اين دوره كاسته وشود و از سهم اين متغير ه ميشاخص توسط نرخ ارز توضيح داد

  ). 4جدول شماره(يابد  سهم عرضه پول افزايش مي
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  گيري نتيجه
كننده و واردات با استفاده از   ي مصرفقيمتها  در مقاله حاضر اثر نرخ ارز بر شاخص

نس چولسكي در اي و تجزيه واريا الگوي خودرگرسيون برداري ساختاري و توابع واكنش تكانه
نتايج نشان . صورت فصلي، مورد بررسي قرار گرفت به1369-83مورد اقتصاد ايران براي دوره 

كه ميزان انتقال تغييرات نرخ ارز به شاخص قيمتها در ايران همانند ساير مطالعات  دهد مي
ذكر شده كامل نيست و اين ميزان در مورد شاخص قيمت واردات بيشتر از شاخص قيمت 

باشدكه سهم بيشتركالاهاي قابل مبادله در شاخص قيمت واردات نسبت به كننده مي فمصر
  . تواند يكي از دلايل اين موضوع باشد كننده ميشاخص قيمت مصرف

روند كاهشي داشته و در  كننده مصرف اثر انتقال تغييرات نرخ ارز بر شاخص قيمت
 در افزايش شاخص قيمت رشد عرضه پول. رسد فصل ششم به حداقل مقدار خود مي

در الگويي كه شاخص . كننده درمقايسه با شاخص قيمت واردات نقش مهمتري دارد مصرف
كننده با هم حضور دارند، سهم رشد نرخ ارز درتوضيح واريانس خطاي  قيمت واردات و مصرف

 بنابراين با توجه به زنجيره. بيني رشد هر دو شاخص در مرتبه دوم اهميت قرار دارد پيش
كننده، بيشترين  ي قيمت واردات و مصرفشاخصهاتوزيع در تجزيه واريانس، نرخ ارز بعد از 
به منظور بررسي . بيني به خود اختصاص مي دهد سهم را درتوضيح واريانس خطاي پيش
 مورد بررسي قرار گرفت و در نتايج ، نتايج تخمين،ها دقيقتر، با تغيير ترتيب چولسكي متغير

پذيري نرخ ارز نسبت به عرضه تأثير يعني حتي تقدم ؛ي مشاهده نگرديدبدست آمده تغيير
  .پول اثر معناداري برنتايج ندارد

كننده، حاوي نكته ي مصرفقيمتهاقابل توجه است كه اثر انتقال پايين نرخ ارز به 
بطوريكه؛ اثر انتقال پايين نرخ ارز آزادي . باشد مهمي براي سياستگذار پولي داخلي مي

 بويژه از طريق نظام هدفگذاري تورمي فراهم ، را براي تعقيب سياست پولي مستقلبيشتري
  . آورد مي
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  :ها تسپيو
  

   معرفي متغيرها. 1پيوست 

 سپس نرخ ، ويتم ابتدا لگار،از همه متغيرهاي الگو به استتناي متغير شكاف توليد
  . رشدگرفته شده است

gexr = بازار آزاد(بازار موازي نرخ رشد نرخ ارز(  
gpoil = رشد قيمت نفت  
gm2 =نقدينگي( رشد عرضه پول(  
gap =      شكاف توليد بالقوه و بالفعـل       ؛1376 شكاف توليد واقعي صنعتي به قيمت ثابت 
با توجه سهم بيشتركالاهاي (وليد صنعتي پسماند رگرسيون لگاريتم تاين متغيراز. دهدرا نشان مي

 ي و روند زمـاني بـه صـورت درجـه دو     روند زماني خطّ،مقدار ثابت  بر) وارداتي در توليدات صنعتي   
 خارج ساختن اثر تكانه هاي طرف تقاضا درمقابل تكانه هاي ،هدف استفاده از اين شاخص. باشد مي

آن رشـد  ) منفـي (مقـادير مثبـت  . د كه متغيـر جانـشين ادوار تجـاري مـي باش ـ         استطرف عرضه   
  .دهد كشور نسبت به روند زماني را نشان مي)كندتر(سريعتر

2lg ttcip βα ++= 
:lgipلگاريتم توليد صنعتي واقعي  

t:روند زماني  
gimp =  هـاي بخـش بازرگـاني خـارجي       بر اساس گـزارش   ،رشدشاخص قيمت واردات

رهاي مختلـف بـه ارزهـاي مختلـف انجـام           گمرك جمهوري اسلامي ايران واردات كالا ازكـشو       
  گيرد؛ لذا معادل ريالي اين ارزها براي محاسبه اين شاخص مورد استفاده قرار مي. شود مي

 gcpi =رشد شاخص قيمت مصرف كننده؛  
  .است به صورت فصلي 1369Q1-1383Q3  زماني مورد بررسي ةدور
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  ها و جداول  نمودار.2پيوست 
  نرخ ارزش رشد شاخص قيمت واردات به رشد  تابع واكن.3نمودار شماره

- .1
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  عرضه پول به رشد ات تابع واكنش رشد شاخص قيمت وارد.4نمودار شماره
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  كننده به رشد نرخ ارز  تابع واكنش رشد شاخص قيمت مصرف.5 نمودار شماره

- .2
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 1 0
 

  
  كننده به رشد عرضه پول تابع واكنش رشد شاخص قيمت مصرف. 6نمودار

- .1
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  تابع واكنش رشد شاخص قيمت واردات به رشد قيمت نفت.7 نمودار شماره
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 كننده به رشد قيمت نفت واكنش رشد شاخص قيمت مصرف تابع. 8 نمودار

- .4

- .3

- .2

- .1

.0

.1

1 2 3 4 5 6 7 8 9 1 0 
  تابع واكنش رشد شاخص قيمت مصرف كننده به رشد نرخ ارز. 9 نمودار

  شاخصهادر الگوي حضور همزمان 

- .2

- .1
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 1 0  
  عرضه پولكننده به رشد   تابع واكنش رشد شاخص قيمت مصرف.10 نمودار شماره

  شاخصهادر الگوي حضور همزمان 
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   آزمون ريشه واحد.1جدول 
 فليپس پرون ديكي فولر تعميم يافته

 نام متغيير
 tآماره  

 مقدار بحراني
)درصد 5سطح  در(  

 tآماره  
 مقداربحراني

)درصد 5درسطح (  
gpoil 7,12-  3,49-  7,12-  3,49-  
gm2 3,49-  3,49-  8,49-  3,49-  

Gexr 8,3-  3,9-  8,3-  3,49 

Gap 6,87-  3,49-  6,87-  3,49-  
Gimp 6,21-  3,48-  6,21-  3,48-  
Gcpi 3,12-  3,49-  6,24-  3,48 

  
  

 
   شاخص قيمت واردات)Cholesky Ordering(  تجزيه واريانس.2 جدول

 gpoil gm2 gexr gap gimp انحراف معيار دوره

1 5.47 4.90 5.27 1.29 1.27 87.27 

2 6.04 7.79 5.15 9.78 2.77 74.51 

3 6.10 8.24 7.66 10.21 4.08 69.81 

4 6.11 8.10 8.03 10.53 4.76 68.58 

5 6.11 8.07 8.18 10.55 4.86 68.34 

6 6.11 8.07 8.20 10.56 4.88 68.30 

7 6.11 8.07 8.20 10.56 4.88 68.29 

8 6.11 8.07 8.20 10.56 4.88 68.29 

9 6.11 8.07 8.20 10.56 4.88 68.29 

10 6.11 8.07 8.20 10.56 4.88 68.29 
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  شاخص قيمت مصرف كننده)  Cholesky Ordering(   تجزيه واريانس.3جدول 
 goilp Gm2 Gexr gap gimp انحراف معيار دوره

 1 5.58 2.77 1.10 30.12 2.37 63.64 

 2 6.01 5.61 15.76 27.54 2.74 48.36 

 3 6.03 5.35 17.00 27.69 4.54 45.40 

 4 6.03 5.32 17.65 27.66 4.91 44.47 

 5 6.03 5.30 17.80 27.66 5.04 44.20 

 6 6.03 5.29 17.85 27.66 5.08 44.12 

 7 6.03 5.29 17.87 27.66 5.09 44.09 

 8 6.03 5.29 17.87 27.65 5.10 44.08 

 9 6.03 5.29 17.88 27.65 5.10 44.08 

 10 6.03 5.29 17.88 27.65 5.10 44.08 

 

 
  شاخص قيمت مصرف كننده) Cholesky Ordering(    تجزيه واريانس.4 جدول

  شاخصهادر الگوي حضور همزمان 
 Goilp gm2 gexr gap gimp gcpi انحراف معيار دوره

1 5.46 2.97 1.11 30.51 2.36 10.39 52.66 

2 6.08 5.58 15.76 27.91 2.73 7.94 40.08 

3 6.15 5.26 17.17 27.95 4.61 7.28 37.73 

4 6.16 5.17 17.96 27.89 4.98 7.09 36.91 

5 6.16 5.14 18.11 27.87 5.10 7.05 36.73 

6 6.16 5.14 18.15 27.87 5.13 7.04 36.67 

7 6.16 5.13 18.16 27.87 5.14 7.03 36.66 

8 6.16 5.13 18.17 27.87 5.14 7.03 36.66 

9 6.16 5.13 18.17 27.87 5.14 7.03 36.66 

10 6.16 5.13 18.17 27.87 5.14 7.03 36.66 

  


