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  چکیده

واردات و  هاي قیمتهاي ارز در  عبور نرخ ارز به نرخی اشاره دارد که در آن تغییرات ایجاد شده در نرخ

بازار ارز در اقتصاد  ثباتی بیباتوجه به ساختار وابسته به نفت و و شود  داخلی منعکس می هاي قیمتسپس در 

ضد تورمی از اهمیت بالایی برخوردار  هاي سیاستایران، درك درجه عبور نرخ ارز در جهت موفقیت 

، رژیم هاي چرخش گیري از روش و با بهره تورمی اقتصاد ایران هاي ویژگیدر این مطالعه با توجه به . است

مورد  1369-1393هاي تورمی طی دوره  ه رژیمته بموضوع عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران در شرایط وابس

دهد که موضوع عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران  نتایج مطالعه حاضر نشان می. مطالعه قرار گرفته است

تواند  تورمی بالا می هاي رژیمتورمی است و رشد نرخ ارز اسمی موثر فقط در  هاي رژیمموضوعی وابسته به 

تورمی  هاي رژیمکه رابطه علیت از نرخ ارز موثر بر نرخ تورم در  حالیگرنجري نرخ تورم باشد در  علیت

در شرایطی که نرخ تورم بالاتر از  ،در یک نظام شناور مدیریت شده ارزي بنابراین، .نیست دار معنیپایین 

رسالت بانک مرکزي در کنترل نرخ  گیرد میتورمی بالاتر قرار  هاي رژیممقدار آستانه است و اقتصاد در 

از وارد آمدن اثرات نامطلوب  تواند میو مدیریت بازار  یط از مصداق بیشتري برخوردار استارز در این شرا

  .هاي ارزي به تورم داخلی جلوگیري کند تکانه

  

  .هاي چرخش رژیم روشهاي تورمی،  رژیم ور نرخ ارز،عب :واژگان کلیدي
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  مقدمه - 1

بین الملل به اثر انتقالی نرخ  ها و نرخ ارز که در ادبیات مالیه قیمت  بررسی رابطه بین سطح عمومی

به بعد مورد توجه اقتصاددانان واقع شده و  1980ارز یا درجۀ عبور نرخ ارز معروف است از دهه 

مطالعه عبور  .هاي اخیر به خود اختصاص داده است اي از مطالعات تجربی را در سال بخش عمده

ساختار مبتنی بر  دارا بودن اظهاي سیاستی مهمی در اقتصاد ایران، به لح نرخ ارز از دلالت

نخست . تورم بالا طی سه دهه اخیر، برخوردار است هاي نرخدرآمدهاي نفتی و برخورداري از 

هاي بین المللی بر اقتصاد داخلی از  اثرگذاري شوك نحوهآنکه درجه عبور نرخ ارز از دیدگاه 

هاي سیاست  است، شوكکه درجه عبور نرخ ارز کامل  زمانی. اهمیت فراوانی برخوردار است

به . )2014، 1میردالا( ابجایی آن بین کشورها داشته باشدتاثیر منفی بر تولید و ج تواند میپولی 

ایجاد شده واسطه یک شوك مثبت سیاست پولی ه عبارت دیگر، کاهش ارزش پول داخلی که ب

یعنی تقاضاي جهانی را از کالاهاي  را به سمت اقتصاد داخلی سوق دهد، مخارج تواند میباشد 

 تواند میکننده عبور نرخ ارز  دوم آنکه عوامل تعیین. خارجی به سمت کالاهاي داخلی هدایت کند

 د و عبور نرخ ارز باشته باشهاي ایجاد فضاي رقابتی در بازارهاي داخلی دا نقش موثري در سیاست

و براي  اي داخلی استارجی در بازارهکنندگان خکننده قدرت بالاتر صادر درجه پایین، بیان

سوم آنکه درك میزان و . رود میکنندگان داخلی عامل نامطلوبی به شمار کنندگان و تولید مصرف

بینی مسیر آینده تورم براي  درجه عبور نرخ ارز به عنوان ابزاري بسیار موثر در جهت پیش

چنانچه درجه عبور نرخ ارز . است هاي مرکزي از اهمیت فراوانی برخوردار و بانک گذاران سیاست

بیانگر تمایل  تواند میکند و  داخلی اصابت می هاي قیمتبالا باشد تغییرات نرخ ارز مستقیماً به 

هاي  هاي تورم بر پایه تخمین بینی پیشچنانچه . زایی بالا و موثر تحرکات نرخ ارز اسمی باشد تورم

اثرات تغییر نرخ ارز بر تورم  تواند میها  بینی یشپنادرستی از درجه عبور نرخ ارز صورت گیرد این 

این موضوع براي اقتصاد ایران که طی چند دهه . داخلی را به مقدار کمتر از حد برآورد کند

هاي ناموفقی در جهت  هاي متفاوت و بالایی از تورم را تجربه کرده است وتلاش گذشته نرخ

از طرف دیگر، باتوجه به ساختار وابسته به . تکنترل تورم داشته، از اهمیت زیادي برخوردار اس

ثباتی بازار ارز در اقتصاد ایران، درك درجه عبور نرخ ارز در جهت موفقیت  نفت و بی

چهارم آنکه درك . ضد تورمی در اقتصاد ایران از اهمیت بالایی برخوردار است هاي سیاست

                                                 
1. Mirdala (2014) 
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د تراز تجاري ایران در راستاي بهبو هاي سیاستبراي  تواند میعوامل موثر بر عبور نرخ ارز 

وجود یک اقتصاد با درجه بالاي عبور . توسعه اقتصادي و رشد صادرات موثر باشد هاي سیاست

وسیله نوسانات نرخ ه تا حد بالایی ب تواند مینرخ ارز مبین آن است که قیمت کالاهاي صادراتی 

راز تجاري بالایی در بهبود کسري ت بنابراین کاهش ارزش پول از توانایی. ارز تحت تاثیر قرار گیرد

کاربرد  ،و برعکس چنانچه درجه عبور نرخ ارز پایین باشد .)2001، تا و هو(برخوردار است 

  .تعدیل نرخ ارز جهت بهبود تراز تجاري از کارایی کمتري برخوردار خواهد بود هاي سیاست

ها را  میزان و درجۀ تأثیر بر قیمتکند تا بتوان  تحلیل عبور نرخ ارز و عوامل مؤثر بر آن کمک می

دارد،  می براي اقتصاد ایران که در یک محیط تورمی گام بر. گیري نمود از طریق نرخ ارز اندازه

اما نتایج مطالعات اخیر در این حوزه . رسد تحلیل وضعیت عبور نرخ ارز امري ضروري به نظر می

تورمی کشور  هاي رژیماختار تورمی و که درجه عبور نرخ ارز تا حد زیادي به س دهد مینشان 

هاي  داخلی در نرخ هاي قیمتمورد مطالعه وابسته است و درجه سرایت نوسانات نرخ ارز به 

اصغر پور و مهدیلو، و  2014، میردالا ؛2014 ،1عالم و لاهیانی( اوت استمختلف تورم کاملا متف

 هاي روشاز  گیري بهرهایران و با  تورمی اقتصاد هاي ویژگیدر این مطالعه با توجه به  ).1393

اقتصاد سنجی پویا موضوع عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران در شرایط وابسته  هاي مدلانتقال رژیم و 

براي این منظور، در بخش  .گیرد میمورد مطالعه قرار  1369-1380تورمی طی دوره  هاي رژیمبه 

سوم مبانی  در بخش. گیرد میبررسی قرار  دوم این مقاله مطالعات انجام شده در این خصوص مورد

ي مورد نیاز براي تحلیل عبور نرخ ارز در ها داده. آورده شده است نظري و روش شناسی مطالعه

 هاي مدلخطی در بخش پنجم و برآورد  غیر هاي آزمون. شود میبخش چهارم توضیح داده 

، نتایج تحقیق در بخش پایانیانجام سر. آورده شده است ششم و هفتمهاي  چرخش رژیم در بخش

  .بررسی و تحلیل شده است

  
  

  پیشینه تحقیق -2

 یک بکارگیري با ایران، در عبور نرخ ارز وضعیت تعیین هدف با )1384(همکاران  و شجري

را مورد مطالعه قرار  آنها هاي مختلف ، روابط پویاي متقابل بین متغیرها و وقفهVAR الگوي

                                                 
1. Aleem and Lahiani (2014) 
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 ارز نرخ نوسانات و است ایران ناقص در ارز نرخ عبور دهدکه می مطالعه نشاننتایج این . اند داده

و همکاران  مهرابی بشرآبادي .دارد یک از کمتر و مثبت تأثیر واردات قیمت شاخص بر واقعی

روش به بررسی عبور نرخ ارز بر قیمت کالاهاي وارداتی و صادراتی در ایران با استفاده از ) 1389(

دهد در حالی که نرخ ارز تأثیر مهمی بر نوسانات  نتایج نشان می .اند برداري پرداختهتصحیح خطاي 

ي عبور نرخ ارز ناقص است و تأثیر نرخ ارز در توضیح  قیمت واردات و صادرات دارد، درجه

نتایج مطالعه کازرونی و همکاران  .نوسانات قیمت صادرات نسبت به قیمت واردات، بیشتر است

ثباتی نرخ  بی دهد میعبور نرخ ارز نیز نشان  ثباتی نرخ ارز بر درجه ص تاثیر بیدر خصو) 1391(

پور و همچنین مطالعه اصغر. ارز موجب تشدید درجه عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران شده است

هاي  هاي تورمی بر درجه عبور نرخ ارز در ایران طی سال بررسی تأثیر محیط به )1393(مهدیلو 

ایران درجه عبور نرخ ارز دهد که در اقتصاد  تحقیق نشان می هاي یافته .اخته استپرد 1355 -1389

است،  عبور نرخ ارز بر قیمت واردات داشته   هاي تورمی تأثیر نامتقارن بر درجه و محیط ستا  ناقص

 .باشد شتر از محیط تورمی پایین میهاي تورمی بالا درجه عبور نرخ ارز بی که در محیط  طوري به 

 دهد مینیز با استفاده از الگوي رگرسیون انتقال ملایم نشان ) 1394(نتایج مطالعه راسخی و منتظري 

صورت غیر خطی و در قالب یک الگوي دو رژیمی بر عبور نرخ ارز در ه ثباتی اقتصاد کلان ب بی

 .ایران داراي تاثیر مثبت است

به قیمت واردات را در کشورهاي در حال توسعه  ارزاي عبور نرخ  در مطالعه) 2005( 1بارهومی

ثباتی نرخ ارز،  متغیرهاي بی دار معنیمورد مطالعه قرار داده است و نتایج آن بیانگر تأثیر مثبت و 

آلییو و . باشد هزینه نهایی تولید و شکاف تولید ناخالص داخلی حقیقی بر درجۀ عبور نرخ ارز می

گیري از رهیافت خود رگرسیون  رخ ارز در نیجریه با بهرهبه مطالعۀ عبور ن) 2009( 2همکاران

اند و تأثیر تغییرات  پرداخته 2007تا  1986برداري و مدل تصحیح خطاي برداري در فاصله زمانی 

 3یسگلوسک. اند ارزیابی کرده دار معنینرخ ارز بر شاخص بهاي کالاهاي وارداتی را مثبت و 

ثباتی نرخ ارز بر قیمت کالاهاي وارداتی در  بی دار معنینیز در مطالعه خود تأثیر مثبت و ) 2010(

عبور نرخ مبادله ) 2010( 4بایرن و همکاران .کند را توجیه می 2006تا  1992هاي  آمریکا طی سال

یافت با ره 2008تا  1980هاي  کشور در حال توسعه طی سال 14ارز به قیمت واردات را براي 

                                                 
1. Barhoumi (2005) 
2. Aliyu et al (2009) 
3. Ceglowski (2010) 
4. Byrne et al (2010) 
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نتایج حاصل از پژوهش تأثیر هزینه نهایی تولید شرکاي . ندا هي تابلویی مورد بررسی قرار دادها داده

همچنین نتایج . دهد نشان می دار معنیتجاري و شکاف تولید بر درجۀ عبور نرخ ارز را مثبت و 

سعه و کشور در حال تو 37نرخ ارز در  در خصوص عبور) 2012( 1مطالعه آگوئري و همکاران

ثباتی نرخ ارز، شکاف تولید  که متغیرهاي بی دهد مینشان  2007تا  1980هاي  یافته طی سال توسعه

بر درجۀ عبور نرخ ارز  دار معنیتولید تأثیر مثبت و درجۀ باز بودن اقتصاد تأثیر منفی و  هاي هزینهو 

به قیمت واردات را در عبور نرخ ارز  نقش رژیم نرخ تورم در) 2012( 2جونتیلا و کرهونن. دارند

اند و  مورد بررسی قرار داده) OECD( کشور عضو سازمان همکاري و توسعه اقتصادي 9خصوص 

 دار معنینرخ ارز و شکاف تولید بر درجۀ عبور نرخ ارز تأثیر مثبت و  ثباتی بیدهند که  نشان می

ي ماهانه مربوط به ها دادهبه بررسی عبور نرخ ارز در تایوان با استفاده از ) 2012( 3لین و وو. دارد

ثباتی نرخ ارز  بی دار معنیتأثیر مثبت و  TARپرداخته و از طریق روش  2008تا  1980دورة زمانی 

نقش ) 2014( 4بن شیخ و لوچینی. دهند بر درجۀ عبور نرخ ارز را نشان می  و محیط تورمی

کشور در حال توسعه مورد  24واردات در  هاي قیمتتورمی را در میزان عبور نرخ ارز به  يها رژیم

و با بکارگیري  1992-2012هاي  ي سالها دادهنتایج این مطالعه با استفاده از . اند بررسی قرار داده

و با ارائه  قابل تعریف است ها دادهوسیله ه اي ب که دو مقدار آستانه دهد میاي نشان  مدل پنل آستانه

عالم و لاهیانی . تورمی دارد هاي رژیم، درجه عبور نرخ ارز وابستگی بالایی به یمییک مدل سه رژ

خطی در عبور نرخ  یند غیرآاي را براي بررسی فر یک مدل خودرگرسیون برداري آستانه) 2014(

ه داخلی در مکزیک ب هاي قیمتکه  دهد مینتایج این مطالعه نشان . اند ارز در مکزیک بکار برده

العمل نشان  اي به شوك نرخ ارز فقط در بالاي سطح آستانه نرخ تورم عکس طور قابل ملاحظه

  .دهد می

در این تورمی پدیدار شده  هاي رژیمدر این مطالعه، عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران در چارچوب 

عبور نرخ ارز، در مطالعات  تورمی بر درجه هاي محیطتاثیر . گیرد میاقتصاد مورد تحلیل قرار 

وجه . نیز مورد مطالعه قرار گرفته است) 1394( و راسخی و منتظري) 1393(اصغرپور و مهدیلو 

چرخش  هاي مدلدو گروه عمده ها آن است که در این مطالعه  وهشتمایز مطالعه حاضر با این پژ

                                                 
1. Aguerre et al (2012) 
2. Junttila and Korhonen (2012) 
3. Lin and Wu (2012) 
4. Ben Cheikh and Louhichi (2014) 
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چرخش رژیم مارکوف در قالب الگوهاي  هاي روشاي و  هاي آستانه رژیم یعنی روش

هاي تورمی در عبور نرخ ارز  خودرگرسیون برداري بکار گرفته شده تا ضمن بررسی تاثیر پویائی

ها در این خصوص مورد تحلیل و  در اقتصاد ایران از طریق الگوهاي غیرخطی، نتایج این روش

   .مقایسه قرار گیرد

  

  تورمی هاي رژیمعبور نرخ ارز و  - 3

نرخ ور نرخ ارز به صورت درصد تغییر قیمت داخلی کالاهاي وارداتی به ازاء یک درصد تغییر عب

عبور نرخ ارز، زمانی به صورت کامل  .شود کننده تعریف میارز بین کشورهاي واردکننده و صادر

به میزان یک درصد، ) تنزل ارزش پول داخلی(که همزمان با افزایش نرخ ارز  گیرد میصورت 

در غیر این صورت اگر تغییر . خلی کالاهاي وارداتی نیز به میزان یک درصد افزایش یابدقیمت دا

نرخ ارز به میزان یک درصد، منجر به تغییر کمتر از یک درصد در قیمت داخلی کالاهاي وارداتی 

  . ز به صورت جزئی یا ناقص بوده استشود که عبور نرخ ار شود، در این حالت بیان می

منجر به افزایش درجه عبور نرخ ارز  تواند میبالا  تورمی هاي محیط) 2000( 1تیلورمطابق با نظر 

گیرند تاثیر انتقال تغییرات نرخ ارز  هاي بالاي تورمی قرار می که کشورها در وضعیت زمانی. شود

ها افزایش یافته و در این شرایط درجه عبور نرخ ارز نیز کاملا متفاوت از شرایط  بر سطح قیمت

 هاي هزینهچرا که شرایط تورمی بالا از طریق افزایش . تورمی پایین در این کشورها خواهد بود

وابستگی عبور نرخ  .تاثیر عبور نرخ ارز بر قیمت کالاهاي وارداتی را افزایش دهد تواند میتولید 

 هاي نرخدر  ملان اقتصادي به نوسانات نرخ ارزکه واکنش عا دهد میتورمی نشان  هاي رژیمه ارز ب

داخلی در  هاي قیمتو ) 2014 عالم و لاهیانی، ؛2014میردالا، ( گوناگون تورم متفاوت خواهد بود

نرخ ارز واکنشی نشان  هاي شوكبه  هاي تورمی باثبات پایین و محیط ي تورمیها وضعیت

توانند قیمت  نرخ ارز می هاي شوكاي تجاوز کند  اما چنانچه نرخ تورم از مقدار آستانه .دهد مین

 هاي مدلاز این دیدگاه، . داخلی را تحت تاثیر قرار دهند هاي قیمتکالاهاي وارداتی و 

تورمی مختلف مورد توجه قرار  هاي رژیمعبور نرخ ارز را در  تواند میاقتصادسنجی چرخش رژیم 

اي و  آستانه هاي مدلرو، در این مطالعه، روش خودرگرسیون برداري در قالب  از این. دهد

ي مختلف تورمی شکل گرفته ها وضعیتکار برده شده است تا تاثیر ه چرخش مارکوف ب هاي مدل

                                                 
1. Taylor (2000) 
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اخلی مورد تحلیل قرار د هاي قیمتدر اقتصاد ایران طی سه دهه اخیر بر موضوع عبور نرخ ارز بر 

   .گیرد

ه به وسیله یک متغیر قابل ی هستند کهای رژیمداراي  1اي آستانهخود رگرسیونی برداري  هاي مدل

 به پیروي از مطالعات لین و وو .شوند تعریف می (����)�و یک تابع انتقال  ���� مشاهده

یند و درجه آبراي تحلیل فر) 2014(میردالا و ) 2014(عالم و لاهیانی  ،)2014(و لوچینی ) 2013(

�یک بردار  ��	که  شود عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران، فرض می ×  از متغیرهاي درون زا 1

	�� = (���,  ، شکاف تولید)INF( شامل نرخ تورم ��	که در آن  است ′	(���,…,���

)GAP(تغییرات نرخ ارز موثر اسمی ، )DNEER ( نقدینگی و رشد)DM2 ( به عنوان شاخص

   :سیاست پولی به صورت زیر است

  

�� = [���, �����, ���. ��2] 
  

پولی در عبور نرخ ارز در ایران  هاي سیاستدر اینجا نرخ رشد نقدینگی به منظور محاسبه تاثیرات 

�یک بردار  �همچنین . کار گرفته شده استه ب × �ماتریس  �,�� و ،از مقادیر ثابت 1 × از  �

متفاوت با ها با پارامترهاي خود رگرسیون  تعداد رژیم �. باشد می �در وقفه  �ضرایب رژیم 

� = 1,… , � با گرسیونمرتبه خود ر �و  � = 1,… ,  VARبه این ترتیب یک مدل . باشد می �

   :شود میبه صورت زیر نوشته  اي آستانه

  

idt1iit,

p

1j
jtji,it rwrifεyAcy  


  

  

و است  صفر و واریانس یند اختلالات با میانگین آاز فر K×1یک بردار  i,t که

  0E lt   براي� ≠ این مدل . است ytیکی از متغیرهاي بردار  wمتغیر انتقال . باشد می �

براي هر متغیر و رژیمی یکسان بوده و تابع انتقال براي  pکه  کند میي غیر خطی فرض  چند متغیره

  .باشد هر معادله مشابه می

  :شود رژیمه به صورت زیر نوشته می 2 اي آستانه VAR یک

  

                                                 
1. Threshold Vector Autoregressive 
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     tdtptpt

dtptptt

rwIyAyAc

rwIyAyAcy









1...

...

,211,22

,111,11
 

  

  . باشد یک تابع شاخص می (.)Iکه 

 

  و آزمون ریشه واحد ها داده - 4

. کار برده شده استه ب 1369:1 – 1393:4طی دوره  ي فصلی اقتصاد ایرانها داده، در این مطالعه

 استفاده شده) ◌ِ DNEER(نرخ ارز موثر اسمی  رشد يها دادهجهت تحلیل موضوع عبور نرخ ارز، 

و کاهش ارزش پول داخلی در نظر گرفته شده  ر نرخ ارز به عنوان تغییرات مثبتو شوك وارد ب

استفاده شده ) CPI(از شاخص قیمت مصرف کننده  )INF( ي نرخ تورمها دادهدر محاسبه . است

که (واقعی از روند آن  GDP، از محاسبه تغییرات لگاریتم )GAP( همچنین شکاف تولید. است

، رشد نقدینگی سرانجام. حاصل شده است) خراج شدهپرسکات است -توسط فیلتر هودیک

)DM2 (وجود ریشه  هاي آزمون 1 جدول. به عنوان ابزار سیاست پولی در نظر گرفته شده است

  کوویت ، و)ADF(یافته  فولر تعمیم -دیکی هاي آزمونبا استفاده از واحد این متغیرها را 

  . است ارائه کرده) KPSS(شین  -اشمیت -فیلیپس -کووسکی

  

  نتایج آزمون ریشه واحد: 1جدول 

Test critical values(5%)  t-statistic  DM2 

89/2-  93/2-  ADF  

Asymptotic critical values  LM-stat   

46/0  457/0  KPSS  

Test critical values(5%)  t-statistic  DNEER 

89/2-  11/8-  ADF 

Asymptotic critical values  LM-stat   

46/0  11/0  KPSS 

Test critical values(5%)  t-statistic  INF 

89/2-  35/3-  ADF 

Asymptotic critical values  LM-stat   

14/0  27/0  KPSS 

Test critical values(5%)  t-statistic  GAP 

89/2-  01/4-  ADF 

Asymptotic critical values  LM-stat   

46/0  05/0  KPSS 

  محاسبات تحقیق :منبع             
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محاسباتی بزرگتر از ) ADF(یافته  ي دیکی فولر تعمیم با توجه به اینکه قدر مطلق مقادیر آماره

ي صفر مبنی بر وجود ریشه واحد و ناایستا  باشد، لذا فرضیه می% 5مقدار بحرانی جدول در سطح 

این موضوع با توجه به کوچکتر بودن . باشند بودن متغیرها، رد شده و متغیرهاي مذکور ایستا می

رد مطالعه، نیز مورد تأیید براي متغیرهاي مواز مقادیر بحرانی  KPSSي  مقادیر محاسباتی آماره

  .گیرد میقرار 

  

  خطی غیر هاي آزمون -5

و به  اي آستانه VARرفتار غیر خطی متغیر نرخ تورم طی دوره مورد مطالعه در قالب یک مدل 

 TVARخطی یک مدل  آزمون رفتار غیر این در .گیرد میعنوان نخستین گام مورد آزمون قرار 

به عنوان متغیر آستانه آزمون ) INF(خطی با استفاده از متغیر نرخ تورم  VARدر مقابل یک مدل 

تر از مقدار آستانه به عنوان رژیم پایین تورمی و نرخ تورم بالاتر از مقدار  نرخ تورم پایین. شود می

براي آزمون فرضیه صفر خطی بودن رفتار . گیرد میآستانه به عنوان رژیم تورمی بالا مد نظر قرار 

در مقابل فرضیه وجود انواع رفتارهاي غیرخطی با وجود دو ) m=1(تورم با وجود یک رژیم نرخ 

) 2001( 2و زیووت و لو) 1999( 1آزمون هنسن در اینجا از بسط چند متغیره) m=2,3(یا سه رژیم 

 VARجهت بررسی وجود یک آستانه یا دو آستانه در مدل  نتایج این آزمون. استفاده شده است

و همچنین مقایسه  LR نتایج آزمون. شده است به تصویر کشیده 2و  1هاي در نمودارتصریح شده 

 هانمودار مقادیر بوت استراپ ترسیم شده در این مجانبی و �χمقادیر آماره محاسباتی با توزیع 

 با وجود یک آستانه TVARخطی در مقابل یک مدل  VARوجود مدل فرضیه  دهد که نشان می

   .شود رد می ))ب(نمودار ( و دو آستانه)) الف(نمودار (

  

                                                 
1. Hansen (1999) 
2. Lo and Zivot (2001) 
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LR test: 202.4208 (0.01) 

 )الف(

  
LR test: 308.143 (0.00) 

  )ب(

و دو ) الف( آزمون مدل خودرگرسیون برداري خطی در مقابل مدل خودرگرسیون برداري با یک آستانه: 1 نمودار

  )ب( آستانه

  
LR test: 29.421 (0.650) 

  

  اي در مقابل مدل خودرگرسیون برداري با دو آستانه آزمون مدل خودرگرسیون برداري یک آستانه: 2 نمودار
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چنین آزمون فرضیه وجود یک آستانه در مقابل دو آستانه در ارتباط بین متغیرهاي مورد مطالعه  هم

با  VARشود، و لذا مدل  رد نمیو آماره محاسباتی آزمون محاسبه شده  LRنیز توسط نسبت 

   .آورده شده است 3 و نمودار 2جود یک آستانه و دو وقفه برآورد شده و نتایج در جدول و

  

  از عبور نرخ ارز در ایران اي آستانه VARبرآورد مدل  - 6

، ابتدا یک مدل خودرگرسیون برداري اي آستانهبراي محاسبه مقدار وقفه مناسب در برآورد مدل 

خطی محاسبه شده  VARاز متغیرهاي مورد مطالعه برآورد شده و وقفه بهینه در قالب یک مدل 

متغیر نرخ تورم به عنوان متغیر آستانه وجود با  اي آستانه VARنتایج برآورد یک مدل  سپس. است

 دهد میه که نتایج جدول نشان گون همان. آورده شده است) 2( و با وجود دو رژیم در جدول

 تنها در اقتصاد ایران طی دوره مورد مطالعه. درصد است 71/6 مقدار آستانه برآورد شده

برآورد شده،  اي آستانهو مدل ) 71/6( گیرند میاز مشاهدات در این رژیم قرار % 19

 .برآورد نموده است) 71/6(در رژیم پایین اي از مشاهدات نرخ تورم را  بخش عمده

اما در . معنی است کاملاً بی) 71/6(در رژیم اول  DNEERاول و دوم متغیر  هاي وقفه

علاوه بر . است دار معنیاین متغیر بر نرخ تورم  هاي وقفهتاثیر تمامی ) 71/6(رژیم دوم 

در قالب مدل تصریح شده  متغیر شکاف تولید و رشد پول نیز در رژیم تورمی بالا هاي وقفهاین، 

چنانچه نرخ تورم از آستانه مشخص برآورد شده عبور کند این متغیرها در . است دار معنیکاملا 

  .توانند تغییرات تورمی را به خوبی توضیح دهند کنار رشد نرخ ارز اسمی موثر می

نیست و با چرخش رژیم  دار معنیتورمی پایین در اقتصاد ایران  هاي رژیمنابراین عبور نرخ ارز در ب

تاثیر تغییرات نرخ ارز اسمی موثر  -تورمی بالاتر هاي رژیمیعنی با قرار گرفتن اقتصاد در  –تورمی 

. است دار معنیملاً لذا عبور نرخ ارز در رژیم تورمی بالا کا. شود می دار معنیبه نرخ تورم کاملاً 

  .دهد میوضعیت متغیر آستانه و مقدار آستانه برآورده شده را نشان  3 نمودار
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  ا وجود تورم به عنوان متغیر آستانهاز عبور نرخ ارز ب اي آستانه VARبرآورد یک مدل : 2 جدول

  رژیم بالا

71/6  

  رژیم پایین

71/6  
 

088/4-  

 )92/2(  

***97/3  

)02/1(  

  عرض از مبدا

 

**939/0  

411/0( ) 

342/0  

)127/0(  
INFt-1 

**33/0  

098/0( ) 

0102/-  

0080/0( ) 

DNEER t-1 
 

***040/37  

)64/6(  

**118/9  

)115/4(  

GAP t-1 
 

***427/91  

)91/20(  

131/1-  

)02/10(  

DM2 t-1 
 

833/0-  

)616/0(  

082/0-  

)087/0(  
INFt-2 

**215/0  

)94/0(  

0115/0  

)0087/0(  
DNEER t-2 

 

***105/53-  

)20/14(  

450/0-  

)002/3(  
GAP t-2 

 

*722/80  

)39/41(  

885/1-  

)31/11(  
DM2 t-2 

 

19%  81%  درصد مشاهدات 

54/392-  AIC 

140/221-  BIC 

  .باشد می% 1و%5و%10ي ضرایب در سطوح دار معنیبه ترتیب نشان دهنده *** و ** ، *  -                   

  محاسبات تحقیق :ماخذ                
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 متغیر آستانه و مقدار آستانه برآورد شده: 3نمودار 

 

0 2 4 6 8

0

1

2

 

0 2 4 6 8

0

1

2
trim= 0.1  

th 1 

2 4 6 8

30000 

80000 

Threshold Value 

SSR 

Threshold Delay 1 

th 1 
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  MSVARنتایج حاصل از برآورد مدل  - 7

برداري  از یک مدل خود رگرسیونا استفاده ، تحلیل عبور نرخ ارز در ایران بدر بخش دوم

) 3(وقفه برآورده شده و نتایج در جدول  با وجود دو رژیم و با دو) MSVAR( چرخش مارکوف

مقادیر ضرایب برآورده شده تغییرات نرخ ارز اسمی موثر، در هر دو وقفه، تنها . آورده شده است

هاي  اگرچه آماره. نیست دار معنیاست و ضرایب این متغیر در رژیم صفر  دار معنیدر رژیم یک 

. ي بالایی برخوردار هستنددار معنیدر هر دو رژیم از  σاحتمالات انتقال رژیم و پارامترهاي 

گذاري وابسته به رژیم تورمی است و اثر بنابراین موضوع عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران موضوعی

ي بر دار معنیر اث تواند می تورمی بالا هاي رژیمداخلی در  هاي قیمتو انتقال تغییرات نرخ ارز به 

اخلال در مدل برآورد شده تابعی از متغیر وضعیت  ءاز آنجا که واریانس جز. تورم داشته باشد

با توجه به نتایج حاصل شده رژیم تورمی پایین از . است این واریانس در دو رژیم متفاوت است

ی دوره مورد مطالعه نوسان کمتري داشته نوسان بیشتري برخوردار بوده و رژیم تورمی بالاتر ط

  . است

. دهد میمختلف عارضه یابی مدل برآورد شده را نشان  هاي آزموننیز  3نتایج بخش انتهایی جدول 

نرمال بودن و واریانس ناهمسانی اجزاء اخلال مدل برآورد شده  هاي آزمونعدم رد فرضیه صفر 

هاي کلاسیک جزء اخلال  رد شده از ویژگیبرآو MSVARکه این اجزاء در مدل  دهد مینشان 

در . نیز آزمون ویژه همبستگی پیاپی اجزاء اخلال است 1همچنین آزمون مرکب. برخوردار هستند

تمامی مشاهدات در نظر گرفته شود بلکه آماره آزمون  ACFاین آزمون نیازي نیست که از تابع 

نتیجه این . باشد اجزاء اخلال میهاي  که شامل تمامی خود همبستگی شود میواحدي معرفی 

  .هستندکه اجزاء اخلال مدل برآورد شده فاقد خود همبستگی  دهد میآزمون نیز نشان 

که نتایج برآورد این دو مدل در  دهد مینشان  MSVARبا مدل  TVARمقایسه نتایج مدل 

د از مشاهدات درص 17هر دو روش تقریباً . هم نزدیک استه تورمی بسیار ب هاي رژیمبندي  طبقه

از مشاهدات مربوط به رژیم پایین تورمی است که در % 82اند و  نموده بندي طبقهرا در رژیم بالا 

   .ي برخوردار نیستدار معنیایران از ضرایب  ها در اقتصاد قیمتآن عبور نرخ ارز بر سطح 

  

  

                                                 
1. Portmantean Test 
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 از عبور نرخ ارز در ایران VARبرآورد یک مدل چرخش مارکوف : 3 جدول

    رژیم صفر          رژیم یک          

528/4 *** 

)880/0(  

142/0-  

)49/1(  
  عرض از مبدا

484/0 ** 

211/0( ) 

171/ ** 

)0821/0(  
INFt-1 

107/2 *** 

661/0( ) 

3740/0-  

523/0( ) 

DNEER t-1 
 

32/48 *** 

)92/5(  

32/46 *** 

)18/2(  

GAP t-1 
 

05/42 *** 

)12/19(  

92/6-  

)88/6(  

DM2 t-1 
 

352/0 ** 

)112/0(  

257/0- ** 

)072/0(  
INFt-2 

544/1 *** 

)621/0(  

770/0-  

)11/1(  
DNEER t-2 

 

02/8 *** 

)240/5(  

129/8 *** 

)05/4(  
GAP t-2 

 

42/48 *** 

)80/18(  

392/7-  

)0891/6(  
DM2 t-2 

 

1.11 *** 
(0.305) 

***72/1  
(0/135) σ 

P22=0.75 P11=0.93 P 

37/205-  Log 
likehood 

22/4  AIC 

χ(�)
� = 0.2598 

(0.812) 

Asymptotic 
test 

χ(�)
� = 1.2313 

(0.442) 
Normality 
test 

F(1-65)=0.401 
(0.511) 

ARCH  test 

χ(�)
� = 7.192 

(0.577) 
 

Portmatea
u test 

 .می باشد% 1و%5و%10داري ضرایب در سطوح  به ترتیب نشان دهنده معنی*** ، و **، *

  

  

مدل خودرگرسیون برداري چرخش رژیم در برآورد  سرانجام، نتایج آزمون علیت گرنجر

   .آورده شده است 4 بین متغیرهاي مدل و نرخ تورم در جدول مارکوف
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 آزمون علیت گرنجر: 4 جدول

    رژیم اول  رژیم دوم

��=13.574 ** 
(0.0009)  

��=0.8642  
(0.3902)  

DNEER does not 
Granger Cause INF   

��=7.992 ** 
(0.003)  

��=0.00057  
(0.854)  

DM2 does not Granger 
Cause INF  

��=49.05 *** 
(0.000)  

��=25.921 *** 
(0.000)  

GAP does not Granger 
Cause INF  

  

که رشد نرخ ارز اسمی  دهد مینشان  4 نتایج حاصل از محاسبه آزمون علیت گرنجر در جدول

که رابطه  علیت گرنجري نرخ تورم باشد در حالی تواند میتورمی بالا  هاي رژیمموثر فقط در 

به همین شیوه این . نیست دار معنیتورمی پایین  هاي رژیمعلیت از نرخ ارز موثر بر نرخ تورم در 

 هاي رژیمعبارت دیگر رشد نقدینگی نیز تنها در ه ب. رابطه براي رشد نقدینگی نیز برقرار است

اما وجود رابطه علیت گرنجري شکاف تولید . ورم باشدعلیت گرنجري نرخ ت تواند میتورمی بالا 

داراي  تواند میو شکاف تولید در هر شرایط تورمی  تیید قرار گرفته اسأدر هر دو رژیم مورد ت

   .ي بر نرخ تورم باشددار معنیتاثیر کاملا 

  

  نتیجه گیري -8

ارز در  هاي نرخآن تغییرات ایجاد شده در  درجه عبور نرخ ارز به نرخی اشاره دارد که در

براي تعدیل در یک دوره زمانی خاص را با  ها قیمتو توانایی  شود میداخلی منعکس  هاي قیمت

براي اقتصاد ایران  ارز عبور نرختعیین وضعیت . دهد میتوجه به تغییرات نرخ ارز مورد توجه قرار 

خاطر ساختار متکی بر ه هاي گذشته ب و طی دههدارد،  ر یک محیط تورمی گام برمیکه د

تورم  هاي نرخ، تدرآمدهاي نفتی و وابستگی بودجه دولت به درآمدهاي حاصل از صدور نف

  . رسد بالایی را تجربه کرده است، تحلیل وضعیت عبور نرخ ارز امري ضروري به نظر می

هاي  ات انجام شده طی سالهاي مربوط به مطالعه تاثیر نوسانات نرخ ارز بر اقتصاد در مطالع تحلیل

ویژه براي کشورهایی که دامنه نوسانات ه که میزان و درجه عبور نرخ ارز ب دهد میاخیر نشان 

هاي  و یا آنچه در روش(ي تورمی مختلف ها وضعیتاي دارند بسته به  تورمی قابل ملاحظه

بر این . کاملا متفاوت باشد تواند می) شود میتورمی مختلف خوانده  هاي رژیماقتصادسنجی 

انتقال  هاي روشاز  گیري بهرهتورمی اقتصاد ایران و با  هاي ویژگیدر این مطالعه با توجه به اساس، 
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سنجی پویا موضوع عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران در شرایط وابسته به اقتصاد هاي مدلرژیم و 

براي این منظور، رفتار غیر . رفته استمورد مطالعه قرار گ 1369-1393تورمی طی دوره  هاي رژیم

و نیز در قالب  اي آستانه VARخطی متغیر نرخ تورم طی دوره مورد مطالعه در قالب یک مدل 

نتایج برآوردها نشان  .به عنوان نخستین گام مورد آزمون قرار گرفته است MSVARیک مدل 

نیست و با چرخش رژیم  دار معنین تورمی پایین در اقتصاد ایرا هاي رژیمعبور نرخ ارز در  دهد می

تاثیر تغییرات نرخ ارز اسمی موثر  -تورمی بالاتر هاي رژیمیعنی با قرار گرفتن اقتصاد در  –تورمی 

. است دار معنیلذا عبور نرخ ارز در رژیم تورمی بالا کاملاً . شود می دار معنیبه نرخ تورم کاملاً 

ین، سایر متغیرهاي مدل مانند شکاف تولید و رشد همچنین در این رژیم برخلاف رژیم تورمی پای

تحلیل عبور نرخ ارز در از طرف دیگر، . ي بر نرخ تورم برخوردارنددار معنینقدینگی نیز از تاثیر 

نیز بیانگر آن ) MSVAR( برداري چرخش مارکوف ا استفاده از یک مدل خود رگرسیونایران ب

گذاري وابسته به رژیم تورمی است و اثر موضوع عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران موضوعی است که

ي بر دار معنیاثر  تواند میتورمی بالا  هاي رژیمداخلی در  هاي قیمتو انتقال تغییرات نرخ ارز به 

هاي  در محیط که دهد مینشان  نیز) 1393(پور و مهدیلو اصغرنتیجه مطالعه  .تورم داشته باشد

گرچه اثر عبور نرخ ارز در  باشد تورمی بالا درجه عبور نرخ ارز بیشتر از محیط تورمی پایین می

  .  یستن دار معنی محیط تورمی پایین در مطالعه حاضر

که رشد نرخ ارز اسمی  دهد میبرآورد شده نشان  MSVARسرانجام، نتایج آزمون علیت در مدل 

که رابطه  علیت گرنجري نرخ تورم باشد در حالی تواند میتورمی بالا  هاي رژیمموثر فقط در 

به همین شیوه این . نیست دار معنیتورمی پایین  هاي رژیمعلیت از نرخ ارز موثر بر نرخ تورم در 

 هاي رژیمعبارت دیگر رشد نقدینگی نیز تنها در ه ب. رابطه براي رشد نقدینگی نیز برقرار است

اما وجود رابطه علیت گرنجري شکاف تولید . ري نرخ تورم باشدعلیت گرنج تواند میتورمی بالا 

داراي  تواند میو شکاف تولید در هر شرایط تورمی  رژیم مورد تایید قرار گرفته است در هر دو

  .ي بر نرخ تورم باشددار معنیتاثیر کاملا 

مهمی در  يها دلالت تواند میتغییر رژیم در مباحث مربوط به عبور نرخ ارز  هاي مدلکاربرد 

و در . ارزي در چارچوب یک نظام شناور مدیریت شده داشته باشد هاي سیاستراستاي اجراي 

ارزي و دخالت بانک مرکزي در بازار ارز در راستاي تنظیم بازار و کنترل نرخ  هاي سیاستاجراي 
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 در اثربخشی تواند میتورمی  هاي رژیمارز با توجه به شرایط اقتصاد کلان، نوع و درجه 

  .ارزي نقش کاملا موثري ایفا کند هاي سیاست

از نرخ تورم براي عبور نرخ ارز وجود  اي آستانهدر یک نظام شناور مدیریت شده ارزي، چنانچه 

تورمی پایین، نگرانی چندانی از  هاي رژیمتر از آستانه و یا  تورم پایین هاي نرخداشته باشد در 

با نتایج این مطالعه، عبور نرخ ارز در این  را که مطابقچ .تعدیل نرخ ارز توسط بازار وجود ندارد

ارز و حرکت نسبتا آزادانه آن  هاي نرخنیست و حتی افزایش  دار معنیداخلی  هاي قیمتشرایط به 

. به عنوان سیاست بهینه ارزي تلقی شود تواند میبه سمت وضعیتی متناسب با شرایط اقتصاد کلان 

در چنین شرایطی نگرانی چندانی از بابت عدم کنترل نرخ تورم داخلی از ناحیه فشار بازار ارز 

مانع از تعدیل  تواند میمالی  هاي هزینههاي بانک مرکزي در بازار علاوه بر  وجود ندارد و دخالت

همانگونه که نتایج این مطالعه نیز نشان . شودضروري نرخ ارز متناسب با شرایط کلان اقتصادي 

ي مورد ها وضعیتدرصد  80چنین شرایطی در اقتصاد ایران شرایط غالب است و تقریبا  دهد می

اما در شرایطی که نرخ تورم بالاتر از مقدار آستانه است و اقتصاد در . شود میبررسی را شامل 

لیان ارزي و بانک مرکزي در بازارهاي ارز به دخالت متو گیرد میتورمی بالاتر قرار  هاي رژیم

توان گفت رسالت  یابد و می اي می العاده منظور مدیریت کامل و حفظ ثبات بازار، اهمیت فوق

و مدیریت بازار . بانک مرکزي در کنترل نرخ ارز در این شرایط از مصداق بیشتري برخوردار است

اگرچه . ارزي به تورم داخلی جلوگیري کند يها تکانهاثرات نامطلوب از وارد آمدن  تواند می

که چنین  دهد میمطالعه دوره مورد بررسی در سابقه عملکرد عبور نرخ ارز در اقصاد ایران نشان 

  .ي مورد بررسی را شامل شده استها وضعیتدرصد از  17شرایطی تنها 
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