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 نااطمینانی های آن واقعی و مؤثرنرخ ارز  تأثیربررسی 
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 2پیمان واحدی
 

 5/1/5331تاريخ پذيرش:       82/3/5331 تاريخ دريافت:
 

 چکيده
جنبه های  زترین متغیرهای اقتصادکلان است که انااطمینانی های آن، یکی از مهم واقعی و مؤثرنرخ ارز 
لیه ک که تغییرات نرخ ارز برقرار می دهد. باتوجه به این تأثیرتحت  بخش های مختلف اقتصادی را گوناگون،

باتوجه به اهمیت شایان توجهی که توسعه صنعتی می تواند  یکسان ندارد و ی مشابه وتأثیربخشهای اقتصاد، 
 اقعی وو مؤثری وارزیابی اثر تغییرات نرخ ارز به بررس ،توسعه اقتصادی کشور داشته باشد، این تحقیق بر
𝐼𝑆𝐼𝐶 ی ارزش افزوده زیر بخش های صنعت براساس کدهای دورقم اطمینانی آن برنا − 𝑅𝐸𝑉4  ی سالهای ط

شان ن ،این تحقیق می پردازد. نتایج حاصل از گرانجر-انگل بااستفاده از روشهای پانل دیتا و 1535تا  1531
ی که نا اطمینان درحالی ،اثرات متفاوتی بر زیربخشهای مختلف صنعت داشته ،واقعی ؤثرممی دهد که نرخ ارز 

 ان ازنمی تو ،ارزبری متفاوت زیربخشها به اثر متفاوتی بر ارزش افزوده زیر بخشها ندارد. درنتیجه باتوجه ،آن
 بخش صنعت، استفاده کرد. سیاست ارزی واحدی در

 

های  واقعی، ارزش افزوده زیر بخشهای صنعت، مدل مؤثرارز  های نرخ اطمینانیناواژگان کليدي: 

𝐼𝑆𝐼𝐶 ی داده های تابلویی، کدهای دورقم هدریک وپرسکات،گارچ،  − 𝑅𝐸𝑉4 

 ,IEL: D51 F31, L60بندي  طبقه
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     pvahedi330@gmail.com     ، ایرانسلماس ،سلماسواحد  ،دانشگاه آزاد اسلامی ،کارشناس ارشد اقتصاد .2

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.1

73
56

76
8.

13
97

.1
8.

2.
3.

2 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

co
r.

m
od

ar
es

.a
c.

ir
 o

n 
20

24
-0

5-
17

 ]
 

                             1 / 32

https://dorl.net/dor/20.1001.1.17356768.1397.18.2.3.2
https://ecor.modares.ac.ir/article-18-13593-en.html


 محمد نقيبی و پيمان واحدي  /ارزش افزوده ...هاي آن بر  بررسی تأثير نرخ ارز مؤثر واقعی و نااطمينانی

 

15 

 مقدمه .7

به عنوان نسبت قیمت کالاهای خارجی به قیمت کالاهای داخلی، تعریف شده  1نرخ ارز ،به طور کلی

همچنین جهت تخصیص منابع  تغییرات آن به طور مستقیم برروی تراز پرداخت ها اثرگذاشته و و

 و زمان ویژهب ارز های نرخ رفتار مورد در نشان می دهد. نگرانی تجاری را بین کالاهای غیرتجاری و

 به آن گیری اندازه تعریف، این براساس .گویند ارز نرخ نااطمینانی را آینده ارز نرخ نوسانات میزان

 یک نوانع به عموماً که ارز نرخ تغییرپذیری با به وضوح نااطمینانی این .امکان پذیر نیست دقیق طور

 بینی پیش ،ارز نرخ اطمینانینا و تغییرپذیری .است بیان قابل ،گیرد می قرار استفاده مورد نشانگر

 که شده اعمال متعددی ساختاری الگوهای ارز، نرخ بینی پیش برای. است کرده مشکل را آن نرخ

 بر حقیقت این به همچنین ارز های نرخ بینی پیش مشکل .اند بوده همراه تصادفی رفتار با بیشتر

 زمان تا سلف مطابق نرخ پیش بینی خطاهای با نقدی ارز نرخ ها، بینی پیش دیگر مانند که گردد می

 ،ندباش بینی پیش قابل طورکلی به رزا نرخ تغییرات میزان و زمان اگر حتی است. همراه سررسید

باشد  ارتباط در مدت میان در نسبی های قیمت سطوح تغییرات با است ممکن ارز، نرخ اطمینانینا

 (.1511، همکاران )یحیی آبادی و

 امروزه هر کشوری به منظور دستیابی به اهداف اقتصادی خود، با توجه به وضعیت خاص اقتصادی،

مامی امه ویژه ای را در چار چوب سیاست های اقتصادی اتخاذ می کند. تبرن ،سیاسی و اجتماعی

حصول اشتغال کامل، تثبیت  ترین اهداف سیاست گذاری اقتصادی،اقتصاددانان معتقدند که مهم

ویژه در کشورهای در ، در اغلب جوامع برشد اقتصادی در جامعه می باشد. به همین منظور و قیمت ها

 ها استفاده می شود. این نوع سیاست 2ی به اهداف فوق، از سیاست های ارزیحال توسعه برای دستیاب

  (.1515، )قادری کنند اثرات خود را به اقتصاد منتقل می ،ی کلاز طریق ایجاد تغییرات در تقاضا

افزون بر این، سیاست های ارزی به عنوان ابزاری قدرتمند در بین سیاست های کلان اقتصادی 
شند. اهمیت به ات معنی داری بر متغیرهای مختلف اقتصادی داشته باتأثیرنند دولت ها، می توا5

ها از آنجایی که می توانند اقتصاد داخلی هر کشوری را با اقتصاد جهانی مرتبط  کارگیری این سیاست

به وجود آمدن مسائلی همچون ادغام جهانی و  ،بیش از پیش مشخص می شود. در این راستا، سازند

 و گسترش مناسبات بین المللی سبب شده که استفاده از این نوع سیاست ها 4جهانی شدن

 (. 1511 ،مورد توجه قرار گیرد )حسینی پور توسط دولت ها بیشتر از گذشته های ارزی( )سیاست

های کشاورزی، صنعت، تجارت، معدن  سیاست های ارزی در زیر بخشبه کار گیری هدف اصلی 

                                                                                                                   
1. Exchange Rate 

2. Exchange Rate Policies 

3. Macroecononomic Policies 

4. Globalization 
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 یابی به اهداف، مقامات پولی به منظور دستدر این مواقع .ملی می باشد ... نیل به اهداف اقتصادیو 

 (. 1512، کنند )گودرزی های ارزی مناسب استفاده می اقتصادی کشور، از سیاست

 صنعت و، ، بخش های کشاورزیران و دیگر کشور های درحال توسعههای اخیر در ای طی سال

به طوری که  های ارزی قرار گرفته اند؛ سیاست تأثیرتحت است که ی اقتصادی معدن از بخش ها

دست به دست یکدیگر داده و  ،نرخ ارز و رقابت در بخش صادرات و وارداتگذاری بیش از حد  ارزش

 هایاند. در ایران، لزوم کاهش درآمد قرار داده تأثیرها تحت داخلی را در این بخش ها، در کشورتولید 

مورد نیاز از طریق صادرات غیر  قابل ملاحظه ای از ارز ارزی حاصل از نفت و حرکت به سمت بخش

 نفتی روز به روز بیشتر احساس می شود. در این راستا توجه به بخش صنعت به عنوان بخش نوپا و

تولید محصولات کشاورزی به دلیل حداقل  توجه به بخش کشاورزی به دلیل ارزش افزوده بالاتر و

زیرزمینی، راهکار مناسبی برای  بخش معدن به علت مخازن غنی و توجه به یند تولید، وفرا ارزبری در

بیشتر این بخش ها به منظور تحقق اهداف  (. توسعه1511 ،)حسینی پور رفع این مشکل می باشد

 به فعالیت های بخش خصوصی، نحوه اقتصادی متاثر از مسائل بسیاری است که از آن جمله می توان

است های بانک مرکزی، بی ثباتی نرخ ارز و تورم اشاره کرد. در به کارگیری سیاست های ارزی، سی

این میان، بی ثباتی و عدم اطمینان به تغییرات نرخ ارز با مهم نمودن روند تغییرات قیمت و مختل 

 می گذارد تأثیرنیز سایر متغیرهای کلان این بخش ها  نمودن تخصیص منابع بر ارزش افزوده و

 (. 1531ن، )عباسیان و همکارا

اطمینانی نرخ ارز در شرایط عدم اطمینان، عرضه و تقاضای محصولات و خدمات تولید شده را نا

د. لذا بررسی اثرات آن بر تولید و قیمت محصولات و خدمات قرار می ده تأثیردر این بخش ها تحت 

ریت ی مدیبرا ارزش افزوده، حائز اهمیت بوده و می تواند توصیه های سیاستی مناسبی ،به تبع آن و

 قابل توجه این است که عرضه و تقاضای محصولات را در این بخش ها ارائه نماید. در این راستا، نکته

 یرتأثواقعی  بر ارزش افزوده، تا حد زیادی تحت  مؤثر اطمینانی نرخ ارزگذاری نا تأثیرنحوه میزان 

 متفاوتی از خود بر جای اند اثراتدلیل می تو دارد. و به همین تولید در این بخش ها قرار شرایط اولیه

 . (Bahar & Mallik, 2010بگذارد )

واقعی بر ارزش افزوده زیربخش های  مؤثر نوسانات نرخ ارز اثر پژوهش این فوق، مطالب به توجه با

 طریق از واقعی مؤثر ارز نرخ نااطمینانی  شاخص  ابتدا ،منظور این ارزیابی می کند. به صنعت را

 روابط سپس به عنوان یک متغیر توضیحی وارد مد ل می شود، برآورد شده و 𝐸𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻های  مدل

تحلیل  تجزیه و بررسی شده است. و پنل دو بعدی های مدل  از استفاده با  مدل متغیرهای متقابل

های صنعت، به  رگرسیونی برای زیربخش برآوردهای مربوط به مدل های اقتصاد سنجی و داده ها و

های  استفاده از سایت با 1535ا ت 1531ل سری زمانی سالانه از سا اطلاعات پانلی سالانه وصورت 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.1

73
56

76
8.

13
97

.1
8.

2.
3.

2 
] 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 e

co
r.

m
od

ar
es

.a
c.

ir
 o

n 
20

24
-0

5-
17

 ]
 

                             3 / 32

https://dorl.net/dor/20.1001.1.17356768.1397.18.2.3.2
https://ecor.modares.ac.ir/article-18-13593-en.html


 محمد نقيبی و پيمان واحدي  /ارزش افزوده ...هاي آن بر  بررسی تأثير نرخ ارز مؤثر واقعی و نااطمينانی

 

18 

 ، و(𝑊𝐷𝐼) شاخص توسعه جهانی و (𝐼𝑀𝐹)ل المللی پو بانک مرکزی، درگاه ملی آمار، صندوق بین

 منابع صورت گرفته است. سایر

به مبانی نظری  بخش دوم، رد برهمین اساس، ادامه مقاله به صورت زیر سازماندهی شده است:

مدل مورد استفاده، آورده در بخش چهارم،  پیشینه تحقیق و ،بخش سوم درخته شده، تحقیق پردا

ن تفسیر آ نتایج تجربی حاصل از برآورد الگو و های آن و بخش پنجم به معرفی داده، ویژگی شده،

 است. بخش پایانی مقاله نیز نتیجه گیری ارائه شده در اختصاص یافته، و

 

 مبانی نظري. 2

 واقعی  مؤثرنرخ ارز 

مقامات ارزی به نرخ ارز در مقابل فقط  و کنند، جهان فقط با یک کشور تجارت نمیبیشتر کشورهای 

رایج  نرخ ارز را در مقابل یک سبد پول یک پول رایج خارجی توجه ندارند، بلکه تمایل دارند که

معیار افزایش  ،مؤثرمورد توجه قرار دهند. نرخ ارز  خارجی و پول کشورهای طرف تجاری عمده خود،

واقعی،  مؤثریا کاهش ارزش پول رایج در مقابل یک سبد وزنی از پول های خارجی است. در نرخ ارز 

نرخ ارز واقعی نسبت به پول کشور های طرف تجاری عمده وزن داده می شود . به عبارت دیگر، سطح 

 (.1514شده )کشورهای عمده طرف تجاری( است )پور مقیم ،های جهانی یک قیمت وزن داده  قیمت

میانگین موزون نرخ های ارز واقعی یک کشور می باشد. اگر کشوری کلیه  ،در واقع 1مؤثرنرخ ارز 

معاملات و مبادلات ارزی و دریافت ها و پرداخت های ارزی و ذخایر ارزی خویش را بر حسب یک ارز 

اما در دنیای واقعی  اشد؛ب نیز می مؤثرنرخ ارز  ز واقعی مزبور عملاً داشته باشد، در این صورت نرخ ار

ا پنج ارز کلیدی استفاده می کنند؛ از چندین ارز و عمدت کشورها در معاملات خارجی خویش عموماً

ارز رسمی با بهتر از نرخ  ،مؤثرهر چند سهم ارزهای مزبور متفاوت می باشد. بر این اساس نرخ ارز 

زیرا همان طور که ملاحظه شد در محاسبه نرخ ارز واقعی فقط نرخ ارز و سطح  ق دارد؛واقعیات انطبا

 ،حال آنکه در دنیای واقعی در تجارت خارجی هر کشور قیمت ها در دو کشور دخالت دارند؛ عمومی

 عمدتاًکه تجارت خارجی ایران  در حالی ،ارزهای کلیدی دخالت دارند. برای مثال چندین ارز و عمدتاً

نجام ادا و درهم امارات متحده عربی دلار کانا ا دلار، یورو، پوند استرلینگ، فرانک سوییس، ین ژاپن،ب

زیرا قیمت نفت خام صادارتی  ؛شود، اما سهم و وزن دلار آمریکا از سایر ارزها به مراتب بیشتر است می

دریافت می شود. لذا بر حسب دلار محاسبه و  ،که بخش عمده درآمد ارزی ایران را تشکیل می دهد

 مؤثرنرخ ارز  ،شود و از این رو ارزی موزون شده دخالت داده می یک سبد ،مؤثربرای محاسبه نرخ ارز 

 موجب تغییر قدرت مؤثرتغییرات نرخ ارز  ،با واقعیات تجارت خارجی انطباق تنگاتنگ دارد و در واقع

                                                                                                                   
1. Effective Exchange Rate 
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 ندیاب های عمده اقتصادی تغییر می شاخص ،رقابتی کالاها و خدمات در بازار جهانی شده و متعاقب آن

 (.1535، )زمانی فراهانی

سسه این مؤ گرفته شده و 1صندوق بین المللی پولآمار و اطلاعات چون داده های این تحقیق از 

یکی از مزیت های مهم  های مصرف کننده استفاده می کند و قیمت ، ازمؤثربرای محاسبه نرخ ارز 

شاخص قیمت های مصرف کننده آن است که این شاخص برای بسیاری  برواقعی مبتنی  مؤثر نرخ ارز

برای  و دست باشد، قابل محاسبه بوده از کشورهایی که شاخص قیمت های مصرف کننده آنها در

 :(Bahmani-Oskooee, 2005)فرمول زیر استفاده می گردد محاسبه آن از

 𝑅𝐸𝐸𝑅𝐶𝑃𝑖 = ∏ (
𝐸𝑖.𝑐𝑝𝑗

𝐸𝐽.𝐶𝑃𝑖
)𝑊𝑖𝑗

𝑖≠𝑗                                                                            (1    )  

 رابطه فوق: که در

=  𝑅𝐸𝐸𝑅𝐶𝑃𝑖  ؛حقیقی مؤثرنرخ ارز 

  =  𝐸𝑖؛)یعنی یک دلار آمریکا برحسب واحد پول ملی ایران( نرخ اسمی ارز برای ایران 

 =  𝐸𝐽 یعنی یک دلار آمریکا برحسب  نرخ اسمی ارز برای کشورهای شریک عمده تجاری ایران(

 ؛واحدهای پول ملی کشورهای خارجی(

=  𝑐𝑝𝑗 ؛کشورهای شریک عمده تجاری ایران شاخص قیمت مصرف کننده در 

=  𝐶𝑃𝑖 ؛شاخص قیمت مصرف کننده ایران 

 =  𝑊𝑖𝑗 اری ایران می باشند.وزن شرکای عمده تج 

تغییر نرخ ارز از مسیرهای مختلف بر عملکرد اقتصادی اثرگذار است. در این بخش به بررسی اثر 

تولید و اشتغال خواهیم  و تغییر نرخ ارز بر عملکرد دو متغیر مهم اقتصاد کلان، یعنی تراز تجاری،

ییر گذار است. تغتأثیرز تجاری کشور تغییر نرخ ارز از طریق تغییر صادرات و واردات، بر ترا .پرداخت

ر المللی را تغیینرخ واقعی ارز، قدرت رقابتی صادرکنندگان در برابر رقبای خارجی در بازارهای بین

دهد. افزایش نرخ واقعی ارز، قیمت کالاها و خدمات صادراتی تولیدکنندگان داخلی را نسبت به می

ت رقابتی تولیدکنندگان داخلی در بازارهای جهانی های جهانی کاهش داده و در نتیجه بر قدرقیمت

 افزاید و در نهایت منجر به افزایش صادرات کشور خواهد شد. می

در مقابل، کاهش نرخ واقعی ارز، از مسیر کاهش قدرت رقابتی صادرکنندگان در برابر رقبای 

ز، قیمت کالاها و انجامد. از طرف دیگر افزایش نرخ واقعی ارخارجی، به کاهش صادرات کشور می

خدمات وارداتی را افزایش داده و در نتیجه منجر به کاهش واردات کشور خواهد شد، در حالی که 

انجامد. بنابراین در مجموع، افزایش نرخ واقعی ارز کاهش نرخ واقعی ارز، به افزایش واردات کشور می

                                                                                                                   
1. International Monetary Fund 
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و در مقابل، کاهش نرخ واقعی  ر،بهبود تراز تجاری کشو از طریق افزایش صادرات و کاهش واردات، به

ارز به تضعیف تراز تجاری منجر خواهد شد. برای نمونه، گسترش سریع واردات در مقابل صادرات 

)غیرنفتی( و تضعیف تراز تجاری )غیرنفتی( در دهه هشتاد، نشانه آشکاری از اثر کاهش نرخ واقعی 

 (. 1516، رافتیان جهرمیباشد )قطمیری و شارز بر تراز تجاری کشور در این دهه می

ثرات، یند این اگذارد که برادی بر تولید باقی میتغییر نرخ ارز از مسیرهای متفاوت، اثرات متضا

از دو مسیر  ،اثر تغییر نرخ واقعی ارز بر تولید .بیانگر اثر خالص تغییر نرخ ارز بر تولید و اشتغال است

فیت تولیدی موجود و دیگری از مسیر میزان شود: یکی از مسیر میزان استفاده از ظرآشکار می

 های تولیدی جدید.گذاری و ایجاد ظرفیتسرمایه

کاهش نرخ واقعی ارز، از طریق افزایش قیمت کالاهای صادراتی و کاهش قیمت کالاهای وارداتی، 

دهد. در واقع کاهش تقاضای کل اقتصاد را به سمت تقاضا برای کالاها و خدمات خارجی انتقال می

دهد. در بازار خارجی، کاهش می ،رخ ارز، تقاضای کالاهای تولید داخل را، چه در بازار داخلی و چهن

کاهش تقاضا برای تولیدات داخلی، منجر به عدم استفاده کامل از ظرفیت تولیدی موجود خواهد شد. 

 تأثیر ولید، تحتماندن بخشی از ظرفیت ت بنابراین تولید داخلی از مسیر کاهش نرخ واقعی ارز و عاطل

شود. روشن است که به تبع کاهش تولید، اشتغال نیز کاهش خواهد منفی قرار گرفته و تضعیف می

یافت. در مقابل، افزایش نرخ ارز، موجب افزایش تقاضای تولیدات داخلی، هم در بازار داخلی و هم در 

شود و در نتیجه، بر موجود می های تولیدبرداری از ظرفیتبازار خارجی، و به تبع آن افزایش بهره 

 (.1516، میزان تولید و اشتغال اثر مثبت خواهد داشت )کازرونی و رستمی

ز گذاری نیهای جدید از طریق سرمایهعلاوه بر استفاده از ظرفیت تولیدی موجود، ایجاد ظرفیت

است  ناین زمینه آؤال مهم در یک مسیر مهم در اثرگذاری تغییرات نرخ ارز بر تولید است؛ بنابراین س

گذاری خواهد داشت؟ تغییرات نرخ ارز دو اثر متضاد بر بازدهی ی بر سرمایهتأثیرکه تغییر نرخ ارز چه 

های بازار داخلی، گذاری )به طور عمومی سود تولیدکنندگان داخلی( از مسیر تغییر قیمتسرمایه

کاهش  .گذاردای وارداتی بر جای میای و واسطههای بازارهای صادراتی و قیمت کالاهای سرمایهقیمت

نرخ ارز از طریق کاهش قیمت کالاهای وارداتی و افزایش قیمت کالاهای صادراتی، قدرت رقابتی 

 ،را در بازارهای داخلی و خارجی، کاهش داده و در نتیجهتولیدکنندگان داخلی در برابر رقبای خارجی 

گذارد. در مقابل، کاهش نرخ ی در داخل بر جای میگذاراثر منفی بر میزان درآمد و بازدهی سرمایه

با کاهش  داده، و ای وارداتی را به طور مستقیم کاهشای و واسطهارز، قیمت کالاهای سرمایه

اری گذافزایش سرمایه ،گذاری و به دنبال آنگذاری، موجبات افزایش بازدهی سرمایههای سرمایههزینه

یند این دو اثر متضاد، اثر خالص تغییر نرخ ارز بر مجموع، براواهد کرد. بنابراین در را فراهم خ

پذیری صنایع مختلف از تغییر نرخ ارز  تأثیرگذاری را روشن خواهد نمود. با وجود اینکه میزان سرمایه
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مدت، اثر مثبت کاهش نرخ ارز بر اثر منفی رسد که در مجموع در کوتاهمتفاوت است، اما به نظر می

 اثر منفی کاهش نرخ ارز غالب خواهد شد ذاری غالب باشد، اما در بلندمدت احتمالاًگآن بر سرمایه

 (.1532، همکاران )یحیی آبادی و

 هایمدت، از مسیر کاهش استفاده از ظرفیتبنابر این در مجموع، کاهش نرخ واقعی ارز در کوتاه

ا ای جدید تولید، اثر مثبتی به جهموجود بر تولید اثر منفی داشته، اما از مسیر افزایش ایجاد ظرفیت

های موجود هم از مسیر کاهش استفاده از ظرفیت ،گذارد. اما در بلندمدت، کاهش نرخ واقعی ارزمی

ود. شهای جدید تولید، موجب تضعیف تولید و اشتغال داخلی میکاهش ایجاد ظرفیت ، از طریقو هم

دهه هشتاد به صورت آشکاری اتفاق افتاده کاهش قابل توجه نرخ واقعی ارز، رویدادی است که در 

است و در نتیجه آن، تولیدکنندگان داخلی قدرت رقابتی خود نسبت به رقبای خارجی را در بازارهای 

  داخلی و خارجی از دست داده و بر اثر آن تولید ملی تضعیف شده است.

ولید، به تغییر نرخ ارز بر ت از آنجا که تغییرات اشتغال، تابعی مستقیم از تغییرات تولید است، اثر

یابد. در دهه اخیر به دلیل کاهش مداوم نرخ واقعی ارز، تولید و طور مستقیم، بر اشتغال نیز بروز می

 (.1532، )یحیی آبادی وهمکاران اشتغال کشور به طور مداوم تضعیف شده است

 

 واقعی مؤثرارز اطمينانی نرخ علل ايجاد نا

ام در وآمد نفتی، تغییرات مدبخش نفت و اتکای روز افزون به دردید به در کشور ایران، وابستگی  ش

نامناسب بازرگانی خارجی، اعمال محدویت های وارداتی  صدور کالا، ساختار وقوانین و مقررات ورود 

 فراهم کرده است. اما نرخ ارز واقعی را اطمینانی درنا افزایش تعرفه ها، موجبات ایجاد نوسان و یا و

این تحقیق استفاده شده، می توان سه عامل را از جمله  به نحوه محاسبه نرخ ارز واقعی که درباتوجه 

در نوسانات نرخ ارز واقعی دانست. یکی از عوامل مهم نوسان پذیری نرخ ارز واقعی،  مؤثرعوامل مهم 

 اسمی می باشد. از شاخص های قیمت داخلی است. عامل بعدی، بی ثباتی در ارز ثباتی در بی

بازار کنترل کرد، صندوق ذخیره ارزی است.  تقاضای ارز را در ترین ابزارهایی که می توان عرضه ومهم

زایش اف با مورد استفاده از صندوق ذخیره ارزی داشته باشد، زیرا دولت باید سیاست های مناسبی در

ارز  مامدرصورتی که دولت تصمیم بگیرد که ت دلارهای بسیاری نصیب دولت شده و ،قیمت نفت

در حالت عکس نیز  شده و عرضه دلار وارد بازار نماید، باعث تغییر در حاصل شده از فروش نفت را

خوش تغییرات خواهد کرد. عامل بازار دست را در مازاد تقاضا می شود که این خود، نرخ ارز بازار دچار

اهش نوسانات شدید باشد. به طور کلی ک خ ارز واقعی، شاخص قیمت خارجی مینوسانات نر سوم در

توان  به بار می آورد که با کاهش این نوسانات می هزینه های اصلاحی کلان اقتصادی رانرخ ارز واقعی، 

 تورم بالا مثل ایران، سرمایه گذاری و کشورهای با ویژه دراهش داد؛ بک این هزینه های اصلاحی را
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را  خود ییآآن، مکانیسم قیمت ها کار بی ثباتی تولید ناچیز است. درصورت نوسانات شدید نرخ ارز و

 ددهن دست می تولیدی از گذاری و های مصرفی، سرمایه تخصیص بهینه منابع محدود به بخش در

 (.1516، )کازرونی و رستمی
 

 بر ارزش افزوده صنعت مؤثرمعرفی عوامل 

ی عوامل، یکترین این تعیین مهم بنگاه های مختلف اقتصادی و بر ارزش افزوده مؤثربررسی عوامل 

از اساسی ترین نیازهای هر اقتصاد پویا محسوب می شود. شناسایی هرکدام از شاخص های مربوط 

اسب ایجاد زمینه های من گذاران اقتصادی بنگاه ها را در بهبود فرایند تولید و به عوامل تولید، سیاست

ند که از اهم آنها مؤثرها  گاهبرای رشد ارزش افزوده یاری خواهد کرد. عوامل زیادی بر ارزش افزوده بن

 توان به موارد زیر اشاره کرد: می

 قبیل زمین، تجهیزات، ساختمان، و ...متغیرهای مرتبط با سرمایه فیزیکی از  -1

 ؛... و نیمه ماهر، انسانی از قبیل کارگر، تعداد کارگر، نیروی کار ماهر و ای مرتبط با سرمایهمتغیر ه -2

 ؛...و  رژی از قبیل برق، نفت، گاز،متغیرهای مرتبط با ان -5

 ؛های صنعتی کارگاه متغیرهای مرتبط با مدیریت -4

 ؛ها کارگاهمتغیرهای مرتبط با نوع مالکیت  -3

 ؛اطمینانی آننرخ ارز و اثرات نا -6

 ؛میزان نرخ بهره آنها سقف اعتبارات بانکی پرداختی و -7

 ؛مقدار هزینه های دولتی صرف شده در بخش صنعت -1

 ؛آزاد سازی تجاری -3

 ؛توسعه صرف شده در بخش صنعت میزان هزینه های تحقیق و -11

 ؛درآمدهای نفتی و اثرات آنها -11

 ؛شاخص قیمت صنعت -12

 ؛میزان تعرفه گمرگی -15

 ؛حجم نقدینگی واثرات آن -14

 .سایر -13

 است، که بنا به ل عملی، محقق با تعداد زیادی از متغیرهای توضیحی مواجهبسیاری از مسائ در

مدل، حاوی  ضرورت باید تنها تعداد محدودی از آنها را برای حضور در مدل انتخاب کند، زیر اگر

 که تعبیر وآن علاوه بر ود،ش 1اید و بی اهمیت باشد، یا به اصطلاح دچار بیش برآوردیمتغیرهای ز

                                                                                                                   
1. Overestimation 
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تلزم صرف وقت و جمع آوری مشاهدات نیز برای چنین مدلی مس تفسیر چنین مدلی مشکل است،

هزینه های زیاد می باشد. برعکس، اگر متغیرهای مهم از مدل کنار گذاشته شوند، یه به اصطلاح مدل 

. پیدا 2شود، دراین صورت ممکن است داده های موجود به خوبی توصیف نشوند 1دچار کم برآوردی

قرار  5ط به انتخاب متغیرمربو ، در حیطهکردن مدلی که به بیش برآوردی یا کم برآوردی مبتلا نباشد

 می گیرد. 

 

 صنعت در افزوده ونرخ ارزارتباط ارزش 

 نمود:توان در سه حالت مختلف بررسی  اثر نرخ ارز را بر ارزش افزوده می

 اثر مثبت افزايش نرخ ارز -7

. برابر رقبای خارجی افزایش می یابد با افزایش نرخ واقعی ارز، قدرت رقابتی تولیدکنندگان داخلی در

 ،و واردات به علت گران تر شدن محصولات خارجی ،شرایط افزایش نرخ واقعی ارز، صادرات تقویت در

نیز مصرف کننده داخلی را به سمت استفاده از کالای های داخلی به علت  کمتر می شود و این امر

 باعث افزایش ارزش افزوده صنایع خواهد شد. ارزانتر بودن سوق داده و

 يش نرخ ارزاثرمنفی افزا -2

نایع هزینه های تولید این صتوان ناشی از وابستگی  منفی افزایش نرخ ارز بر برخی از صنایع را می اثر

به ارز خارجی نیاز دارند و  ،زیرا این صنایع برای واردات مواد اولیه، واسطه ای یا تکنولوژی دانست؛

ایش می دهد و درنتیجه برارزش افزوده افزایش قیمت واقعی ارز، هزینه های این تولید کنندگان را افز

 این صنایع اثر منفی بر جای می گذارد.

 )نااطمينانی نرخ ارز( اثر انحراف نرخ ارز واقعی از مسير تعادلی -9

به توزیع نامناسب منابع، تخریب عملکرد بخشهای مختلف  ،انحراف نرخ ارز واقعی از مسیر تعادلی آن

کاهش ارزش  ،یی اقتصادی، کاهش تولید و در نتیجهاهش کارآافزایش فرار سرمایه، ک اقتصادی و

پذیری زیر بخشهای مختلف صنعت از تغییرات  تأثیرافزوده بخش صنعت منجر می شود. ازطرف دیگر، 

 نرخ ارز، باتوجه به درجه وابستگی آنها متفاوت است، زیرا میزان اتکای آنها به واردات مواد اولیه و

 .(1535، لات، در این صنایع متفاوت است )کریمی موغاری و همکارانسهم صادرات از فروش محصو

 

                                                                                                                   
1  . Underestimation 

مراجعه  «Rencher & Shaalje, 2008»توان به  . برای آشنایی بیشتر با اثرات تخصیص یک مدل نادرست، می2

 کرد.
3. Variable Selection. 
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 پيشينه تحقيق .9

 ،کشور اقتصاد اطمینانی این متغیر کلیدی درارز و بررسی نوسانات ناشی از نا رابطه با نرخ واقعی در

 توان می این مطالعات داخلی گوناگون، صورت گرفته که از جملهمطالعات متعددی روی متغیرهای 

 به موارد زیر اشاره کرد.

 

 مطالعات داخلی

رداخته پ 𝐴𝑅𝐷𝐿روش  صنعت استان فارس با بی ثباتی نرخ ارز در ( به بررسی اثر1511موسوی )

 است. وی دراین تحقیق میزان انحراف نرخ ارز را از طریق چهار روش برابری قدرت خرید، مدل کوتانی

در نهایت روش نرخ ارز در  و (Edwards. 1998) دز، مدل ادوار(et al., 1990 Cottani) و همکاران

ایج، نتیجه گیری کند. براساس نت آزاد، محاسبه کرد تا بتواند این نتایج را با یکدیگر مقایسه و بازار

فرضیه انقباضی انحراف نرخ ارز در ارزش افزوده صنایع فارس در سه معادله از چهار معادله تائید 

ف نرخ واقعی ارز از مسیر تعادلی بلندمدت، درارزش افزوده صنایع شود. به عبارت دیگر، انحرا می

 منفی دارد. اثر ،فارس

به برآورد انحراف  ،نظریه برابری قدرت خرید مطالعه ای بااستفاده از ( در1517ایزدی وایزدی )

روش خود توضیح باوقفه های  در ارزش افزوده بخش صنعت بااستفاده ازمسیر تعادلی  نرخ ارز از

مسیر  ند. که در این تحقیق، انحراف نرخ واقعی ارز ازمی پرداز 1541-16برای دوره  ARDLرده گست

ف نرخ اثر منفی انحرا نتیجه نهایی حاکی از و تعادلی بلندمدت با استفاده از مدل کوتانی برآورد شده،

عتی ت صنشاخص نسبی عرضه محصولا وارزش افزوده بخش صنعت بوده  ارز واقعی از مسیر تعادلی در

اثر مثبت بر ارزش افزوده بخش صنعت داشته و وابستگی بخش صنعت به درآمدهای ارزی حاصل از 

 قرار گرفته است. تأییدفروش نفت مورد 

رخ ن از معادلات ساختاری به بررسی اثر تحقیقی بااستفاده در (1535) همکاران موغاری وکریمی 

به این نتیجه  پرداخته و 1531ا ت 1535ی دوره ارزش افزوده زیربخش های صنعت  ط ارز واقعی بر

ن آ زیر بخش های مختلف صنعت داشته است. و رسیدند که کاهش نرخ واقعی ارز اثرات متفاوتی بر

عی که صنای و این سیاست بهره برده از ،سرمایه خارجی وابسته اند دسته از صنایعی که به مواداولیه و

 ند.ا هه سمت نابودی کشانده شدب ،به مواداولیه خارجی وابسته نبودند

در این تحقیق به مطالعه اثر نااطمینانی نرخ ارز بر ارزش افزوده بخش  (1534)همکاران  زارعی و

از  در آن، رداخته شده وپ GMM استفاده از روشبا  2114ی ال 1373صنعت در ایران برای سالهای 

غیرهای مت نیروی کار و سرمایه فیزیکی به عنوان ی،اطمینانی نرخ ارز، نرخ ارز، آزادی تجارمتغیرهای نا

از اکی نتایج تحقیق ح .بخش صنعت است ارزش افزوده ،متغیر وابسته تحقیق ومستقل استفاده شده 
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ی متغیرها .صنعت می باشد اطمینانی نرخ ارز و نرخ ارز بر ارزش افزوده بخشاثر منفی متغیرهای نا

برارزش افزوده  تده بخش صنعت با یک وقفه دارای اثر مثبآزادی تجاری، نیروی کار و ارزش افزو

 .می باشند تبخش صنع

به بررسی  کشور خارج از پژوهش های داخلی فوق، مطالعات تجربی متعددی نیز در علاوه بر

نوسانات نرخ ارز واقعی بر متغیرهای کلان اقتصادی پرداخته اند که از  اثرات نااطمینانی ناشی از از

 به موارد زیر اشاره کرد: توان جمله می

 

 مطالعات خارجی

 درنظر کشوردرحال توسعه را 24، (Cottani, Cavallo & Khan, 1990) خان و کاوالو ،کوتانی

ه ب 1361-15  این کشورها طی سال های داده های مقطعی که از هریک از با استفاده از گرفته و

ادی کرد اقتصبا شاخص های عمل مدت رامسیر بلند انحراف آن از دست آمده، بی ثباتی نرخ ارز واقعی و

مورد بررسی قرار ه گذاری، و درجه بازبودن اقتصاد، مانند نرخ رشد، صادرات، تولیدکشاورزی، سرمای

ادی اقتصتعیین کننده رشد پایان اظهار می دارند که نرخ واقعی ارز یک عنصر اصلی و می دهند و در

دی رشد اقتصا عملکرد و های مختلف اقتصادی را بر زا است که شوکروننیست بلکه یک متغیر ب

 منعکس می کند.

سرمایه گذاری در صنایع کارخانه ای  خود رابطه نرخ ارز و مطالعه در (Swift, 2007) سویفت

با روش حداقل مربعات سه مرحله ای بررسی می کند. نتایج این  1311-2115ه استرالیا را طی دور

درصد کاهش  1/2درصد افزایش ارزش پول استرالیا به طور متوسط موجب  11دهد  نشان میمطالعه 

سرمایه گذاری صنعتی از کانال  درصد کاهش در 3/6د یناشود که بر گذاری صنعتی می در سرمایه

فزایش سهم نهاده های درصد افزایش در سرمایه گذاری صنعتی از کانال ا 1/4و کاهش سهم صادرات 

ورت ماشین آلات ص ضمن اینکه بیشترین واکنش از طریق سرمایه گذاری در تجهیزات و بوده،وارداتی 

  گرفته است.

به بررسی اثر نوسانات نرخ ارز  (Kandilov & Leblebicioğlu, 2011) لبلبیسیگلو کاندیلو و

روش گشتاور تعمیم  به 1سرمایه گذاری صنعتی در کلمبیا با استفاده از رگرسیون داده های تابلویی در

دهد نوسانات نرخ ارز در سرمایه گذاری در بخش صنعتی اثر  پرداختند. مطالعه آنها نشان می 2یافته

با کاهش اتکا به واردات  معنادار دارند. این اثر منفی با افزایش سهم صادرات، کوچک تر و منفی و

 مواد اولیه بزرگتر می شود.

                                                                                                                   
1  . Panel Data Regression 

2  . Generalized Method of Moments 
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در مطالعه خود به بررسی اثر نرخ ارز در  (Ehinomen & Oladipo, 2012) اهینومن و اولادیپو

 1316-2111ه صنایع کارخانه ای نیجریه با استفاده از رگرسیون حداقل مربعات چندگانه طی دور

دهد کاهش نرخ ارز با بهره وری صنایع کارخانه ای نیجریه طی  پرداختند. نتایج مطالعه آنها نشان می

ابطه معناداری نداشته است. درمقابل، افزایش نرخ ارز سبب افزایش رشد تولیدات دوره تحت بررسی ر

 شود. صنعتی می

 2117ا ت 2111  سال تحلیلی تطبیقی نشان می دهد از در (Frigon, 2013) فریگون در نهایت،

قدرت  وآمریکا می کند، بهره وری نیروی کار  ابل دلارمق که دلار کانادا شروع به افزایش ارزش در

 سایر کشورهای صنعتی کاهش می یابد.  مقایسه با ای این کشور در رقابت صنایع کارخانه

مطالعات بررسی شده نشان می دهند که نوسانات نرخ ارز واقعی بر بخشهای مختلف اقتصادی 

گذارد. به همین منظور، در مطالعه حاضر با توجه به  کشاورزی( اثر می و )صنعت، صادرات، تجارت،

 گیری پذیری آن از سیاست های ارزی، تلاش شده تا با بهرهتأثیر میت بخش صنعت در اقتصاد کشور واه

مینانی اطنا تأثیرتخمین های به عمل آمده از این توابع،  های اقتصادسنجی، توابع رگرسیونی و از مدل

 نرخ ارز واقعی بر ارزش افزوده بخش صنعت در ایران بررسی شود.

یک از مطالعات داخلی به بررسی اثر  ، هیچشینه تحقیق نیز مشاهده شدطور که در پی همان

ایزدی و ایزدی های صنعت نپرداخته است و محققانی مانند ،  نوسانات نرخ ارز در عملکرد زیر بخش

( تنها به بررسی اثر نوسانات نرخ ارز در ارزش افزوده صنعت ایران 1534و زارعی و همکاران )( 1517)

اند. تنها مطالعه کریمی  ای ایران( پرداخته مجموع ارزش افزوده تمام صنایع کارخانه) یبه صورت کل

 که در های صنعت پرداخته نرخ ارز واقعی بر زیر بخش تأثیر( به بررسی 1535موغاری و همکاران )

آن مطالعه هم به نوسانات نرخ ارز توجهی نشده است، در صورتی که نوسانات نرخ ارز همواره در 

د ایران وجود داشته است و برآورد مدل بدون در نظر گرفتن این متغیر کلیدی موجب اقتصا

 شود.  برآوردی مدل می کم

نوسانات نرخ ارز بر ارزش افزوده بخش  تأثیرلذا این مطالعه علاوه بر متغیر نرخ ارز به بررسی 

طور مجزا زیربخش صنعتی به  11صنعت در دو حالت ارزش افزوده کل صنعت و ارزش افزوده 

-و روش هدریک GARCHروش این مطالعه برای محاسبه نوسانات نرخ ارز از دو  پردازد. ضمناً می

 GARCHپرسکات استفاده کرده است و یک بار مدل با نوسانات نرخ ارز محاسبه شده توسط روش 

 رکه این مورد نیز د پرسکات برآورد شده-انات محاسبه شده توسط روش هدریکو یک بار با نوس

  مطالعات قبلی نمود نداشته است.
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 معرفی مدل روش تحقيق و .9

نااطمینانی آن روی ارزش افزوده زیربخش های صنعت  در این مطالعه برای بررسی اثرات نرخ ارز و

در اقتصاد ایران، از روش پانل ایستا استفاده خواهد شد. روش داده های پانلی در تشخیص و اندازه 

حتی در مطالعات مقطعی و سری زمانی خاص قابل پیش بینی نیستند، قابلیت گیری اثراتی که به را

کارآیی بالاتر، از  و آزادی بیشتر پذیری بیشتر، همخطی کمتر، درجه بالایی دارند و همچنین انعطاف

 باشد.   های روش داده های پانلی می ویژگی

، ISIC , 𝑅𝐸𝑉4ی رقم ی دوبرای انجام این تحقیق از اطلاعات زیربخش های صنعت براساس کدها

 EGLS))1تکنیک اقتصادسنجی پانلی به شیوه حداقل مربعات وزنی و 1531-35برای دوره زمانی 

مورد موضوع، به نظر می رسد عواملی  بندی تحقیقات انجام گرفته در جمع استفاده شده است. از

عرفه گمرگی، شوک سیاست واقعی، نااطمینانی نرخ ارز، ت مؤثرهمچون شاخص قیمت صنعت، نرخ ارز 

بر ارزش افزوده بخش صنعت  و تعداد نیروی کار، پولی به عنوان شوک تقاضا، درجه باز بودن اقتصاد،

اند، در  اظهار داشته (Peterson et al., 1997)همکاران  که پترسون و همان طورباشد، اما  مؤثر

 واقعی بهتری بیانجامد. برای همینمی تواند به نتایج  مطالعات تجربی، درنظرگرفتن مدلی ساده تر

ارزش افزوده بخش صنعت منعکس سازد،  ترین مدلی که بتواند اثر این متغیرها را بر منظور نزدیک

 باشد. لذا می (Cottani, Cavallo & Khan, 1990) خان و کاوالو ، کوتانیتوسط مدل ارائه شده 

 تصادایران، این مدل به صورت زیر معرفی می شود:مطابقت با اق این تحقیق جهت تعمیم و در

𝐼𝑉𝑖 = 𝑓(𝑃𝑃𝑖 , 𝑥𝑜𝑖𝑙𝑡, 𝑒𝑟𝑟𝑡, 𝑢𝑛𝑒𝑟𝑟𝑡, 𝑡𝑎𝑟𝑒𝑓𝑒𝑡, 𝐷𝐷𝑡)      (2                                        )  

 شد: دجهت تخمین بااستفاده از روش پانل دیتا به صورت زیر، خواه (2صریح مدل )ت
𝐿𝑜𝑔(𝐼𝑉𝑖) = 𝛽0 + 𝛽1. 𝐿𝑜𝑔(𝑃𝑃𝑖) + 𝛽2. 𝐿𝑜𝑔(𝑥𝑜𝑖𝑙𝑡) + 𝛽3. 𝐿𝑜𝑔(𝑒𝑟𝑟𝑡) +

𝛽4. 𝐿𝑜𝑔(𝑢𝑛𝑒𝑟𝑟𝑡) + 𝛽5. 𝐿𝑜𝑔(𝑡𝑎𝑟𝑒𝑓𝑒𝑡) + 𝛽6. 𝐿𝑜𝑔(𝐷𝐷𝑡)     + 𝛽7. 𝐷𝑈68 + 휀𝑡  (5)          

𝐼𝑉𝑖 ،که در آن   ،𝑃𝑃𝑖 ،𝑥𝑜𝑖𝑙𝑡 ،𝑒𝑟𝑟𝑡 ،𝑢𝑛𝑒𝑟𝑟𝑡 ،𝑡𝑎𝑟𝑒𝑓𝑒𝑡، ،𝐷𝑈68   و  𝐷𝐷𝑡 ارزش افزوده  ،به ترتیب

رخ ارز، ناطمینانی واقعی، نا مؤثرقیمت ثابت، شاخص قیمت صنعت، درآمد نفتی، نرخ ارز  زیر بخش به

ل اس تولید است، متغیر مجازی برای پایان جنگ در تعرفه گمرگی، شوک پولی که شوک تقاضا در

 بخش صنعت رادارد، نشان می دهند.  که احتمال افزایش ناگهانی تولید در 1561

های ریشه واحد مربوط به داده های تابلویی درحالت  ی توان از آزمونایستایی متغیرها م برای

 برایتونگ ( وLevin, Lin & Chu, 2002) چو-لین-هایی مانند لوین ریشه واحد مشترک از آزمون

 شین – پسران - ایم درحالت ریشه واحد مقطعی مانند و (Breitung, 2000) هاردی و

 (Im, Pesaran, Shin, 2003) ن های نوع فیشر ازجمله دیکی فولر تعمیم یافتهو آزمو (ADF و )

                                                                                                                   
1. Estimated Generalized Least Squares(EGLS) 
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شین -پسران-و ایم آزمون فیشر (. که دراین مطالعه از1531، ستفاده کرد )سوری( اPPفیلیپس پرون)

 استفاده شده است.

 ارز، از دو روش زیر استفاده است: واقعی  مؤثرنرخ   بی ثباتی محاسبۀ  برای

 یک از واریانس شرطی آن در که زمانی سری های مدل اساس بر یبی ثبات اخیر، های پژوهش در -1

 بی آوردن دست به برای 𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻ی ها مدل انواع .شود می گیری اندازه کند، می تغییر دیگر دورة به دورة

 جودوGARCH ل در مد که هایی محدودیت از یکی اما است. شده استفاده اخیر مطالعات از بسیاری در ثباتی

. شود می گرفته نظر در یکسان و متقارن ثباتی، بی بر منفی و مثبت شوکهای تأثیر آن در که است نای دارد،

 زیر: معادلۀ مانند معمولی 𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻 ل مد در که شود می ناشی آنجا از این محدودیت

𝛿𝑡
2 = 𝛼0 + ∑ 𝛼𝑖 . 𝑢𝑡−𝑖

2𝑞
𝑖=1 + ∑ 𝛽𝑗 . 𝛿𝑡−𝑗

2𝑞
𝑗=1                                                         (4)   

 اخلال علامت جملات از مستقل و وابسته اخلال جملات های وقفه اندازة به فقط شرطی واریانس

 با اندازه )هم مثبت یک شوک از بیشتر منفی شوک یک مالی، متغیرهای در اینکه به توجه با  .است

 شود. می اتیبی ثب افزایش باعث منفی( شوک

 روشهای از یکی .شود استفاده ارننامتق روش از است بهتر مالی متغیرهای بی ثباتی استخراج برای

 شکل به و هشد مطرح )Nelson, 1991( نلسون توسط بار اولین برایوده که ب 1𝐸𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻 ننامتقار

 است: بیان قابل زیر

ln(𝛿𝑡
2) = 𝜔 + 𝛽. ln(𝛿𝑡−1

2) + 𝜇.
𝑢𝑡−1

√𝛿𝑡−1
2

+ δ. (
|𝑢𝑡−1|

√𝛿𝑡−1
2

− √
2

𝜋
)           (3                 )  

 معمولی دارد:GARCH مدل به نسبت مزیت چندین حاضر مطالعۀ در استفاده مورد مدل

𝛿𝑡فوق مدل در ،اول
د، باشن منفی حتی پارامترها اگر بنابراین، و است شده وارد لگاریتمی صورت به 2

𝛿𝑡
 وجود ضرایب بودن غیرمنفی اعمال محدودیت برای ضرورتی هیچ دیگر رو این از . بود خواهد مثبت 2

 دارد. وجود بی ثباتی بر منفی و مثبت های شوک عدم تقارن لحاظ امکان فوق مدل در ،دوم. ندارد

ایستایی نرخ ارز  Arimaهای  همانند مدل اابتد مؤثردراین روش، برای محاسبه شوک های نرخ ارز 

 ،نمودار خودهمبستگی از ،درصورت ایستا بودن آن و استفاده از آزمون ریشه واحد بررسی کرده بارا  مؤثر

,𝐴𝑅مرتبه  𝑀𝐴 سپس مدل  ؛کنیم می (تفاضل مرتبه اول آن استفاده از ،درغیراین صورتو )مشخص  را

یم. ماین و خودهمبستگی مدل را آزمون می 𝐴𝑅𝐶𝐻اثرات  بعات تخمین زده وروش حداقل مر مورد نظر را با

,GARCHهای  استفاده از مدل با ARCHدرصورت وجود اثرات  EGARCH انحراف معیار یا واریانس  از

 واقعی استفاده خواهیم کرد. مؤثرجای شوک نرخ ارز  هدست آمده ب هب

                                                                                                                   
1. Exponential GARCH  
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از فیلتر  والدز و گلدفاین مطالعه طبق مؤثر حقیقی ارز نرخ نوسانات استخراج روش دوم، -2

ریاضی  که این فیلتر یک ابزار؛ (Goldfain and Valdes, 1999) می باشد 𝐻𝑃هودریک پرسکات 

برای یافتن میزان  روند سری زمانی است. سیکلی( سری زمانی و )و برای جداکردن جزء نوسانی

 شود. کسرمی 𝐻𝑃روش  دست آمده از هروند ب ی ازمقدار حقیقی سری زمان، نوسانات یک سری زمانی

لیمر استفاده  𝑓از آزمون  ،دابت یا رگرسیون تجمیعی استفاده گردجهت بررسی اینکه از اثرات ث

 5واثرات تصادفی 2های اثرات ثابت مدل جهت استفاده از 1بااستفاده از آزمون هاسمن شود.و می

 4های هم انباشتگی تگی بودن مدل های تخمینی از آزمونجهت اطمینان از غیرساخ گیری کرده و

از  یهای پانل خودهمبستگی سریالی در دادهتشخیص درنهایت برای  استفاده شده و 6یاکائو 3پدرونی

استفاده خواهد شد. برای تخمین وآزمون فرضیات  (Richard Woldridge, 1988) آزمون ولدریج

 شده است. بهره گیری 𝑠𝑡𝑎𝑡𝑎 و 𝐸𝑣𝑖𝑒𝑤𝑠نرم افزارهای  از

 

 آن يافته هاي و تحقيق تجربی بررسی .5

 واقعی درايران مؤثرروند تغييرات نرخ ارز 

 (نشان می دهد:1531-35در دوره) واقعی را مؤثر( روند تغییرات نرخ ارز 1نمودار )
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 واقعی درايرانمؤثرروند تغييرات نرخ ارز  .7 نمودار

                                                                                                                   
1. Hausman Test 

2  . Fixed Effect Model 

3. Random Effect Model 

4. Cointegration Test 

5. Pedroni Cointegration Analysis(1999) 

6  . Kao Cointegration Analysis 
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 211از مقدار 1531واقعی درسال  مؤثرنرخ ارز  ،شود بالا مشاهده می نمودار طور که در همان

 شدید اناتنوس سپس باو  1565درسال  527به مقدار شدید یک جهش نسبتاً با ریال شروع شده و

دوباره  افزایش یافته و1511درسال  226به یک جهش شدید با رسیده و 1572در سال  31به مقدار

رشد ملایمی به روند خود ادامه داده است. بدین  درنهایت با و تنزل داشته 1512درسال  66قداربه م

وره طی دواقعی  مؤثر واقعی درایران نشان می دهد که نرخ ارز مؤثرترتیب، بررسی سیر تاریخی نرخ 

 ثرمؤثباتی نرخ ارز  بی تجربه کرده و 1512، 1572 ،1531را در مقاطع  سه جهش شدید مطالعه

 مشهود است. از نمودار بالا کاملاً ،واقعی در دوره مورد مطالعه

 

 ايران هاي صنعت در بررسی روند تغييرات ارزش افزوده زيربخش

 رادر دوره مطالعه نشان می دهد. 1های صنعت ( روند تغییرات ارزش افزوده زیر بخش2نمودار )

 

  
 هاي صنعت روند تغييرات ارزش افزوده زير بخش .2نمودار 

 

نوسانات  های صنعت از ارزش افزوده زیربخش ،نمودار بالا مشاهده می شود که در طور همان

                                                                                                                   
نفرکارکن وبیشتر در گرایش های 111. شایان ذکراست که دراین مطالعه ارزش افزوده کارگاه های صنعتی دارای 1

 مختلف مد نظر قرار گرفته است.
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روند ارزش افزوده زیربخشهای صنعت
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محصولات کاغذی محصولات کاغذی
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 .1طی دوره مطالعه روند صعودی ملایمی را تجربه کرده است در متوسطی برخوردار بوده و

 برآورد شوک پولی

به صورت  ((Ammer and Brunner, 1995 مدل پیشنهادی آمروبرونر برای برآورد شوک پولی از

 زیراستفاده شده است:

∆𝑀𝑡 = 𝛾
0

+ 𝛾
1

. ∆𝑀𝑡−1 + 𝛾
2

. ∆𝑌𝑡−1 + 𝛾
3

. ∆𝜋𝑡−1 + 휀𝑡                          (6   )         

رخ ن نرخ رشد پول، نرخ رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی و ،به ترتیب 𝜋𝑡∆و  𝑀𝑡 ،∆𝑌𝑡∆ ،که در آن

휀𝑡می باشند. و tدر زمان تورم  تخمین مدل بالا به عنوان شوک پولی تلقی خواهد  پسماند حاصل از  

 شد.

مدل تخمینی بالا بی معنی  نرخ تورم در اماازآنجا که متغیرهای نرخ رشد تولید ناخالص داخلی و

 شده است: مدل به صورت جدول زیر تخمین زده مدل خارج ساخته و در نتیجه آنها را از ،شده اند

∆𝑀𝑡 = 0.118 + 0.514∆𝑀𝑡−1                                                    (7                              )  

𝑠𝑒:         0.04            0.158                                                            
𝑡 ∶         2.98                3.2                                                           

درنتیجه فرضیه  ،بوده (3261/1ل )احتما 176/1ر براب بریوش گادفری LMآزمون Fازآنجاکه آماره 

نمی شود. چون آماره آرچ مربوط به واریانس  خودهمبستگی سریالی رد عدم وجود مبنی بر صفر

درنتیجه فرضیه صفر مربوط به عدم وجود ناهمسانی  ،( بوده317/1)احتمال 3/1ر ناهمسانی براب

محاسبه باقیمانده های مدل تخمینی بالا به عنوان جانشینی برای شوک  پس با واریانس رد نمی شود.

 پولی در مدل اصلی استفاده می شود

 

 واقعی  مؤثراندازه گيري بی ثباتی نرخ ارز 

 دو روش استفاده می کنیم: این مطالعه از واقعی در مؤثربرای یافتن میزان نوسانات نرخ ارز 

 𝐆𝐀𝐑𝐂𝐇استفاده از مدل هاي 

صریح برای تواقعی استفاده کرده، درنتیجه  مؤثربرای تخمین بی ثباتی نرخ ارز  GARCHهای  از مدل

, ARCHهای  مدل GARCH های  همانند مدلARIMA  عمل خواهیم کرد. به این ترتیب که با رسم

مناسب را به  ARCHهمبستگی نگار مربوط به به مربع پسماندهای حاصل از مدل، مدل  نمودارهای

واقعی، مدل اولیه ای برای آن باید ارائه مؤثردست می آوریم. قبل از برآورد مدل نااطمینانی نرخ ارز

 فیهای مختل برآورد مدل نااطمینانی بااستفاده از نمودار همبستگی نگار، مدل گردد. جهت تصریح و

                                                                                                                   
حجم نمونه را کاهش  EXCELشود که به خاطر عدم وجود داده های برخی از سالها، نرم افزار  . یادآوری می1

 داده است.
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باتوجه به سایرمعیارهایی نظیر ضریب  شوارتز و براساس معیارهای اطلاعات آکائیک و تخمین زده و را

 ثرمؤهای مختلفی برای نرخ ارز  مدل مناسب را انتخاب می کنیم. مدل ،معنی داری ضرایب تعیین و

ا واقعی که مانثرمؤبین آنها با توجه به معیارهای گفته شده برای نرخ ارز  از واقعی تخمین زده شد و

 3درسطح  بوده و -43/4ر اندروز بایک شکست ساختاری براب -بوده )آماره آزمون ریشه واحد زیوت 

برای میانگین  1برای مدل اتورگرسیو ووقفه های  2و  1ی باشد( مدل با وقفه هامی درصد معنی دار

وجود  خودهمبستگی وها باید اثرات عدم وجود  متحرک انتخاب شد. قبل از استفاده ازاین مدل

 ها بررسی شود. ناهمسانی واریانس دراین مدل

– ARCH(، براساس آزمون 1باتوجه به نتایج جدول ) LM  وجود اثرات ناهمسانی واریانس یا اثرات

ARCH خودهمبستگی  با مراجعه به نمودار خودهمبستگی و و می شود تأییددرصد  33سطح  در

 مدل رفع شده است. ی مشاهده می شود که خودهمبستگی درهای مدل تخمین ئی برای باقیماندهجز

 

 ر متغيرهاد 𝐀𝐑𝐂𝐇. نتايج وجوداثرات 7جدول 

Obs ∗ R − squared 𝐹 −  𝑠𝑡𝑎𝑡𝑖𝑠𝑡𝑖𝑐 مؤثرارز  نرخ نوع آزمون 

711/6(1132/1) واقعی  (111/1 )121/1  ARCH 

بالا اعداد داخل پرانتز، احتمال معنی داری  )درجدول Eveiwsهای تحقیق با استفاده از نرم افزار  یافتهمأخذ: 

 نشان می دهند(. آزمون را

,𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻های مدل 𝐸𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻   ازبین آنها،  واقعی تخمین زده شد و مؤثرمتفاوتی برای نرخ ارز

 بهترین مرتبه برای تخمین شوارتز با توجه به معیارهای آکائیک و بر اساس روش باکس جنکینز و

(، نتایج آورده 5) و (2جداول ) انتخاب گردید که در EGARCH(1,1)واقعی  مؤثرخ ارز اطمینانی نرنا

 شده است:

 

,𝑮𝑨𝑹𝑪𝑯ف تخمين الگوهاي مختل . نتايج حاصل از2جدول  𝑬𝑮𝑨𝑹𝑪𝑯  

 واقعیمؤثر براي شاخص نرخ ارز 
Nelsons GARCH Models 

𝐸𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻 
(2،2) 

𝐸𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻 
(1،1) 

𝐸𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻 
(2،1) 

𝐸𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻 
(1،1) 

𝐸𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻 
(1،2) 

 

𝐸𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻 
(1،1) 

*********** 

𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻 
(1،1) 

 آماره

 آکائیک 63/3 1/3 - 34/3 - 2/3 -

 شوارتز 36/3 4/3 - 36/3 - 46/3 -

 Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار مأخذ:      
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,𝐄𝐆𝐀𝐑𝐂𝐇(𝟏. نتايج مدل 9جدول   واقعی مؤثر نرخ ارزبراي  (𝟏

 معادله میانگین

prob  آمارهz متغیر ضرایب انحراف معیار 

 عرض ازمبدا 15/21 15/1 13/733 1111

1111 112+E5/5 115-E7/5 21/1 𝐴𝑅(1) 

1111 112+E4/2- 115-E1/1 45/1- AR(2) 

1111 53/57- 11473/1 115/1- MA(1) 

 معادله واریانس

 عرض ازمبدا 7/7 21/1 32/6 1113/1

1113/1 52/5- 366/1 11/1- |𝑢𝑡−1|

√𝜎𝑡−1
2
 

1111/1 36/3 41/1 17/2 𝑢𝑡−1

√𝜎𝑡−1
2
 

331/1 1131/1 111/1 1116/1 log (𝜎𝑡−1
2) 

 Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار مأخذ: 

 

به صورت جدول  حقیقی مؤثربرای نرخ ارز 𝐸𝐺𝐴𝑅𝐶𝐻انتخاب شده نتایج میانگین وواریانس مدل 

واقعی به صورت  مؤثربرای نرخ ارز  می توان معادله واریانس را (5براساس جدول)  ( ارائه شده است.5)

 گرفت: زیر در نظر

𝐿𝑜𝑔(𝜎𝑡
2) = 7.7 − 1.88

|𝑢𝑡−1|

√𝜎𝑡−1
2

+ 2.87
𝑢𝑡−1

√𝜎𝑡−1
2

+

0.0009 log(𝜎𝑡−1
2)                                    (1      )                                                   

ut−1ضریب جمله (1مدل ) در

√σt−1
2

 ،دراین مدل .نشان می دهد مثبت را اثرات شوک های منفی و 

 ثرمؤمثبت در نرخ ارز  گر نامتقارن بودن اثرات شوک های منفی ونشان بوده و این ضریب معنی دار

بیشتر  تأثیرنشان دهنده  بوده و معنی دار مثبت و 2.87ر واقعی می باشد. دراین مدل، این ضریب براب

محاسبه  تخمین مدل، واریانس شرطی آن را منفی نسبت به شوک های مثبت است. پس ازهای  شوک

به عنوان جانشینی برای نااطمینانی متغیر در مدل اصلی استفاده  آن )یا واریانس(از انحراف معیار  کرده و

 کنیم. می
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 (1آزمون هاي پايايی )ريشه واحد

 مطالعه، اصلی های شاخص بین مدت بلند رابطه تعیین جهت انباشتگی پانلی هم آزمون انجام از قبل

متغیرها انجام پذیرد.  برای  ون کاذبمشکل رگرسیواحد برای جلوگیری از بروز  آزمون ریشه باید

 پانل های داده بر مبتنی واحد ریشه که آزمون  است آن بیانگر واحد ریشه و اقتصادسنجی نوشتارهای

 نوع دو این مطالعه، است. در بیشتری و صحت قدرت دارای زمانی سری واحد ریشه آزمون به نسبت

از:  عبارتند که است، گرفته قرار استفاده ا موردمتغیره پایایی بررسی برای مختلف واحد ریشه آزمون

مورد   تحقیق در IPSنام  به که شین و پسران ایم، واحد ریشه آزمون ریشه واحد فیشر و آزمون

 فردی اثرات بین در که ناهمگونی سازد می فراهم را امکان این IPSگیرد. آزمون  استفاده قرار می

 شهرت دارد.          واحد ناهمگن ریشه به آزمون IPSن آزمو دلیل همین به و باشد، داشته وجود

 دهد می نشان آنها پذیرش احتمال با شده محاسبه های آماره مقادیر بررسی و (4) جدول نتایج

 متغیرهای تحقیق انباشته از مرتبه صفر و یک هستند.  که

 

 متغيرها براي واحد ريشه آزمون .9 جدول

𝐕𝐚𝐫𝐢𝐚𝐛𝐥𝐞𝐬 

𝐟𝐢𝐬𝐡𝐞𝐫 𝐭𝐞𝐬𝐭 
سطح 

 پایایی

𝐼𝑚, 𝑃𝑒𝑠𝑎𝑟𝑎𝑛 𝑎𝑛𝑑 𝑆ℎ𝑖𝑛 

𝑊 − 𝑠𝑡𝑎𝑡 
 

سطح  سطح پایایی

 احتمال

آماره محاسبه 

 شده

سطح 

 احتمال
 آماره محاسبه شده

𝒍𝒗𝒊𝒎 116/1 41/51 I(1) 1343/1 51/1- I(1) 

𝐋𝐩𝐩 111/1 116/1 I(1) 111/1 13/3 I(1) 

𝒍𝒓𝒆𝒓 1121/1 77/44 I(0) 1112/1 43/5- I(0) 

𝒍𝒔𝒆𝒓𝒆𝒓 117/1 42/51 I(1) 1146/1 112/2- I(0) 

𝒍𝒙𝒐𝒊𝒍𝒎 76/1 3/16 I(1) 561/1 531/1- I(1) 

𝐭𝐚𝐫𝐞𝐟𝐞 111/1 114/1 I(1) 111/1 35/14 I(1) 

𝑯𝑷𝑹𝑬𝑹 1111 73/121 I(0) 1111 34/3- I(0) 

DD 1111 53/111 I(0) 1111 51/1- I(0) 

 Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار ذ: مأخ       

 

 پانلی هم انباشتگی آزمونهاي

 الگو عوامل از ییکارآ تخمین های به می توان متغیر، دو بین انباشتگی هم رابطه کشف صورت در

                                                                                                                   
1  . Unit root Test 
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 نخواهیم را جعلی مشکل رگرسیون ناپایا، زمانی سری های وجود به رغم حالت این در که یافت دست

 از تحقیق این در بود. مدت خواهد بلند تعادلی دارای رابطه معادله شده، زده تخمین معادله و داشت

پدرونی برای بررسی وجود رابطه بلند مدت میان متغیرها استفاده شده  انباشتگی کائو و آزمون هم

  .( ملاحظه می شود6) و (3یج در جدول )است که نتا

 براي مدلنتايج آزمون هم انباشتگی کائو  .5 جدول

𝑃𝑟𝑜𝑏  t-Statistic  

1116/1 34/2- ADF 1مدل 

1117/1 21/5- ADF2مدل 

 Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار مأخذ:        
 

 . نتايج آزمون هم انباشتگی پدرونی براي مدل6جدول 

𝑃𝑟𝑜𝑏 t-Statistic  

1156/1 61/2- ADF 1مدل 

1117/1 577/2- ADF2مدل 

    Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار مأخذ:        

 

( هم انباشتگی یا وجود رابطه تعادلی بلندمدت بین متغیرهای 6( و )3براساس نتایج جدول )

متغیرها جهت تخمین مدل تحقیق  می توان از ،درنتیجهو درصد قبول شده  33تحقیق بااحتمال 

 استفاده کرد.

ون های ریشه واحد، لازم است که آزمون های تشخیصی مربوطه برای تعیین پس از انجام آزم

انجام شود. به منظور حصول اطمینان از معنی دار بودن زیربخش های عضو نمونه،  نوع مدل تخمینی

اگر  .استفاده می شود 1لیمر Fاده می شود. بدین منظور از آماره از آزمون معنی دار بودن گروه استف

شود  حذف می مبنی بر برابری عرض از مبدأ  ∘𝐻جدول باشد فرضیه Fبه شده بزرگتر از محاس Fآماره 

های مختلفی را در برآورد لحاظ نمود. درنتیجه می توان از روش پانل جهت باید عرض از مبدأ و می

 واحدهای مقطعی به طور مبدأبرآورد استفاده کرد. حال برای پاسخ به اینکه آیا تفاوت در عرض از 

ثابت عمل می کند یا اینکه عملکردهای تصادفی می توانند این اختلاف بین واحدها را به طور 

مبنی بر   ∘𝐻تری بیان کنند، از آزمون هاسمن استفاده می شود. در آزمون هاسمن، فرضیه  واضح

، تصادفی مبنی بر ناسازگاری تخمین های اثر 𝐻1سازگاری تخمین های اثر تصادفی در مقابل فرضیه 

                                                                                                                   
1. F-Limer Test 
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جهت برآورد از تخمین به روش اثرات ثابت  رد شود، باید  ∘𝐻گیرد. اگر فرضیه  مورد آزمون قرار می

( 7تخمین به روش اثرات تصادفی صورت می گیرد. در جدول ) ،استفاده شود. در غیر این صورت

 شده است.لیمر و هاسمن برای انتخاب نوع مدل مربوطه آورده  Fهای تشخیصی  نتایج آزمون
 

 مدل تخمين جهت الگو انتخاب . نتايج1جدول 
مقدار آماره  آماره آزمون نوع آزمون

 آزمون

Prob 

F مقید برای مدل اول  F 66/41 111/1 

F مقید برای مدل دوم F 52/42 111/1 

 H 1111/1 111/1 آزمون هاسمن برای مدل اول

 H 1111/1 111/1 آزمون هاسمن برای مدل دوم

 Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار مأخذ:         

 

اثرات  بودن یکسان بر مبنی صفر فرضیه نمی توان درصد 33احتمال  ، باFآزمون  اساس بر

های صنعت مورد بررسی را، پذیرفت. بنابراین، نتایج روش حداقل مربعات  ، برای زیربخش1انفرادی

را اتخاذ کرد تا اثرات انفرادی ناشی از ناهمگنی متغیرها،  باشد و باید روشی دار می معمولی، اریب

های اثرات ثابت و تصادفی که قدرت توضیح دهندگی بالایی  لحاظ شود. پس می توان گفت که روش

گیرند، نتایج قابل اطمینان تری را ارائه می دهند و نسبت به  دارند و اثرات انفرادی را در نظر می

سب تر هستند. اما برای انتخاب مدل مناسب از بین دو مدل اثرات ثابت و روشهای دیگر کاراتر و منا

تصادفی، لازم است آزمون هاسمن انجام پذیرد. نتیجه آزمون هاسمن، مدل اثرات تصادفی را مورد 

 دهد. قرار می تأیید

 ها جهت بررسی خودهمبستگی درمدل آزمون ولدريج

مورد استفاده قرار  سریالی در داده های پانل خودهمبستگییکی از آزمون هایی که برای تشخیص 

این آزمون عدم وجود خود همبستگی در داده های  𝐻0که فرض  می باشد؛  می گیرد، آزمون ولدریج

-Pصورتی که  این آزمون وجود خود همبستگی در داده های پانلی می باشد. در 𝐻1پانل و فرض 

value درصد   3ر ید و در صورتی که زیوجود خود همبستگی تأید باشد، عدم درص 3ی محاسباتی بالا

به رفع آن بپردازیم. نتایج  2باید با استفاده از روشهایی ؛ کهید می شودباشد، وجود خود همبستگی تأی

 توان  نمی درصد 33احتمال  آزمون ولدریج، با اساس نتایج ( ارائه شده است. بر1این آزمون در جدول )

                                                                                                                   
1. Individual Effecs 

 شود. معمولاً در دستور تخمین استفاده میAR(1) . برای رفع خودهمبستگی در این موارد از متغیر 2
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وجود خودهمبستگی در داده های پانل را مورد پذیرش قرار داد و فرض  بر عدم مبنی صفر فرضیه

𝐻1  قرار می گیرد.  تأییدبر وجود خودهمبستگی در داده های پانل مورد مبنی 

 خودهمبستگی سريالی. نتايج آزمون تشخيص 8جدول 
 Prob مقدار آماره آزمون نوع آزمون

 1111/1 54/44 نتایج آزمون ولدریج برای مدل اول

 1111/1 142/33 نتایج آزمون ولدریج برای مدل دوم

 Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار مأخذ:           

 

 آزمون ناهمسانی مدل هاي تخمينی

 در .نامقید تخمین زده می شود برای آزمون ناهمسانی واریانس بین جملات اختلال دومدل مقید و

 نظر گرفته مستقل جملات اختلال در انس یا فرض توزیع یکسان ومدل مقید فرض همسانی واری

یکسان نبودن واریانس جملات اختلال بین واحدهای  مدل نامقید فرض بر که در درحالی ،شود می

مدل تخمین  دو مرحله بعد بااستفاده از روش حداقل مربعات تعمیم یافته، هر مقطعی می باشد. در

پرداخته می شود. چنانچه مقدار 1نمایی نسبت راستبه ره آزمون سپس براساس آما شوند و زده می

 فرضیه صفر مبنی بر عدم ناهمسانی واریانس رد می شود ،درصد باشد 3کوچکتر از  LRاحتمال آماره 

 (.1513)محمدزاده وهمکاران، 

آزمون نسبت  اساس نتایج برنشان می دهد.  مقدار احتمال های آن را و LR( آماره 3جدول )

بر عدم وجود ناهمسانی واریانس در  مبنی صفر فرضیه نمی توان درصد 33احتمال  نمایی، با تراس

در داده های  اهمسانی واریانسن مبنی بر وجود 𝐻1داده های پانل را مورد پذیرش قرار داد و فرض 

ابت و اثرات ث های پانلی با استفاده از مدل ی گیرد. در این شرایط تخمین دادهقرار م تأییدپانل مورد 

 2ناهمسانی واریانس، در نرم افزار استتا و 𝐴𝑅(1)تصادفی در حالت وجود خود همبستگی مرتبه اول 

 صورت می پذیرد.  5بااستفاده از روش حداقل مربعات تعمیم یافته

 . نتايج آزمون تشخيص ناهمسانی واريانس3جدول 
 Prob مقدار آماره آزمون نوع آزمون

 111/1 22/113 برای مدل اولLR  نتایج آزمون

 111/1 66/111 برای مدل دومLR  نتایج آزمون

 Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار مأخذ:           

                                                                                                                   
1. Likelihood Ratio 

2. Stata 

3. XTGLS 
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 نتايج برآورد مدل اول

)زمانی که از مدل گارچ جهت یافتن نوسانات نرخ ارز استفاده شده( پس از  نتایج تخمین مدل اول

 ( ارائه شده است.11خودهمبستگی به صورت جدول ) اریانس ورفع ناهمسانی و

 اول مدل تخمين . نتايج70جدول

 متغیر ضرایب انحراف معیار    𝑧توزیع احتمال

111/1 23/7 161/1 443/1 Lpp 

121/1 52/2 123/1 133/1 Lxoil 

111/1 12/3- 152/1 171/1- Lrer 

115/1 75/1- 135/1 161/1- 𝐷𝐷 

111/1 24/1 441/1 65/5 𝑐 

 Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار مأخذ: 

 

نتایج حاصل از تخمین مدل اول که با توجه به نتیجه آزمون هاسمن، مدل اثرات تصادفی مورد 

وده، دار بدر بلند مدت در سطح بالایی معنا قبول واقع شد، نشان می دهد که ضرایب تمامی متغیرها

یشتر موارد، مورد انتظار و مطابق با مبانی تئوریک موضوع می باشد. روابط برآوردی، علائم آنها در ب

رزش ا بر گاز شاخص ضمنی صنعت، درآمد های ناشی از نفت و گذاری مثبت متغیرهایتأثیربیانگر 

واقعی  مؤثرهمچنین نتایج، وجود رابطه منفی ما بین نرخ ارز  باشد. های صنعت می افزوده زیربخش

 را با ارزش افزوده زیربخش های صنعت نشان می دهد.  تقاضاشوک  و
 

 نتايج برآورد مدل دوم

پرسکات جهت یافتن نوسانات نرخ ارز استفاده -مدل دوم )زمانی که از روش هدریکنتایج تخمین 

 ( ارائه شده است.11ودهمبستگی به صورت جدول )اهمسانی واریانس وجپس از رفع ن شده(

 دوم مدل نتخمي . نتايج77جدول 
 متغیر ضرایب انحراف معیار    𝑧توزیع احتمال

111/1 13/7 161/1 44/1 Lpp 

111/1 62/2 123/1 166/1 Lxoil 

111/1 11/3- 1112/1 1112/1- ℎ𝑝𝑟𝑒𝑟 

115/1 33/1- 135/1 141/1- 𝐷𝐷 

111/1 61/6 421/1 12/2 𝑐 

 Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار مأخذ: 
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نتایج حاصل از تخمین مدل دوم که با توجه به نتیجه آزمون هاسمن، مدل اثرات تصادفی مورد 

در بلند مدت در سطح  شوک تقاضا جزی دهد که ضرایب تمامی متغیرها بقبول واقع شد، نشان م

باشد.  وضوع میبالایی معنا دار بوده، علائم آنها در بیشتر موارد، مورد انتظار و مطابق با مبانی تئوریک م

شاخص ضمنی صنعت، درآمد های ناشی از نفت  گذاری مثبت متغیرهای تأثیرروابط برآوردی، بیانگر 

همچنین نتایج، وجود رابطه منفی ما بین  های صنعت می باشد. ارزش افزوده زیربخش بر گاز و

 باارزش افزوده زیربخش های صنعت نشان می دهد.  واقعی را مؤثرنوسانات نرخ ارز 

 ها هاي انفرادي زيربخش نتايج برآورد مدل

 از روش حداقل مربعات معمولی استفاده کرده و زیر بخش، مدل ذکر شده برای هر برای تخمین دو

ه دگرانجر استفا–انباشتگی انگل بودن رگرسیون تخمینی از آزمون همجهت تشخیص کاذب ن

. کنیم اده از آزمون ریشه واحد بررسی میتفیعنی پس از تخمین، یایایی باقیمانده ها را بااس کنیم،  می

خمین مدل تخمینی اعتمادکرد. نتایج ت توان بر انباشته از مرتبه صفر باشند، می که باقیمانده درصورتی

 ( آورده شده است.15) و (12ول )اها در جد مدل

 

 براي زير بخشهاي صنعت 7. نتايج تخمين انفرادي مدل 72جدول 
 بخش 𝐷𝐷 𝐿𝑋𝑂𝐼𝐿𝑀 𝐿𝑅𝐸𝑅 𝐿𝑃𝑃 𝑐 پایایی مدل

 7/4 411/1 -12/1 172/1 113/1 پایا
صنایع غذایی 

 1وآشامیدنی

 2تولیدفلزات اساسی 61/5 61/1 -126/1 13/1 -113/1 پایا

 5صنایع فلزی فابریکی 32/5 41/1 -23/1 132/1 -124/1 پایا

 4موادکانی غیرفلزی 46/5 46/1 -13/1 1/1 153/1 پایا

 3پوشاک 21/4 1117/1 -41/1 131/1 -67/1 پایا

 2/5 3/1 -21/1 167/1 -134/1 پایا
مواد لاستیکی 

 6وپلاستیکی

 7موادچرمی وکیف 77/6 -43/1 -13/1 142/1 -137/1 پایا

 1صنایع چوب غیراز مبل 3/5 13/1 -152/1 -117/1 -113/1 پایا

 3انتشار وچاپ 463/4 117/1 -51/1 133/1 -23/1 پایا

 11صنایع کاغذی 11/5 17/1 -163/1 12/1 17/1 پایا

 11منسوجات 73/6 -14/1 -165/1 15/1 -51/1 پایا

 Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار مأخذ:        
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 براي زير بخشهاي صنعت 2انفرادي مدل . نتايج تخمين 79جدول 
پایایی 

 مدل
𝐷𝐷 𝐿𝑋𝑂𝐼𝐿𝑀 ℎ𝑝𝑅𝐸𝑅 𝐿𝑃𝑃 𝑐 بخش 

 11/4 41/1 -111/1 11/1 151/1 پایا
صنایع غذایی 

 1وآشامیدنی

 2تولیدفلزات اساسی 11/2 61/1 -1111/1 112/1 -13/1 پایا

 5صنایع فلزی فابریکی 31/1 31/1 -111/1 123/1 -11/1 ناپایا

 4موادکانی غیرفلزی 11/2 46/1 -1117/1 114/1 131/1 پایا

 3پوشاک 13/2 15/1 -114/1 16/1 -32/1 پایا

 31/1 32/1 -111/1 135/1 -133/1 پایا
مواد لاستیکی 

 6وپلاستیکی

 7موادچرمی وکیف 31/3 -43/1 -111/1 161/1 -117/1 پایا

 1صنایع چوب غیراز مبل 17/5 217/1 -1113/1 -113/1 -133/1 پایا

 3انتشار وچاپ 33/2 15/1 -115/1 13/1 17/1 پایا

 11یع کاغذیصنا 54/5 11/1 -1115/1 14/1 17/1 پایا

 11منسوجات 51/6 -153/1 -1114/1 14/1 -57/1 پایا

 Eveiwsیافته های تحقیق با استفاده از نرم افزار مأخذ:        

 

صنایع: غذایی وآشامیدنی، صنایع  در ها منفی بوده و واقعی در همه زیر بخش مؤثرضریب نرخ ارز 

ار این ضریب معنی د ،پلاستیکی کی وفلزی فابریکی، موادکانی غیرفلزی، پوشاک، مواد لاستی

 کیف، صنایع چوب غیراز مبل، انتشار و ولی درصنایع: تولیدفلزات اساسی، موادچرمی و ؛باشد  می

ید علت منفی بودن افزایش نرخ شا باشد. معنی می این ضریب بی ،منسوجات چاپ، صنایع کاغذی و

زینه های تولید این صنایع به ارز دانست، برای برخی از صنایع ناشی از وابستگی ه واقعی را مؤثرارز 

زیرا این صنایع برای واردات مواداولیه، واسطه ای یا تکنولوژی به ارز نیاز دارند وافزایش قیمت واقعی 

ارزش افزوده این صنایع اثری منفی  درنتیجه در ارز هزینه های این تولیدکنندگان راافزایش می دهد و

اقعی و مؤثرها می توان گفت که اثر نرخ ارز  ار این ضریب در زیربخشباتوجه به مقد برجای می گذارد.

ها متفاوت بوده است. لذا شاید نتوان سیاست ارزی  بخشارزش افزوده زیر شده بر صنایع یاد در

رات پذیری صنایع از تغییتأثیر واحدی برای همه صنایع اتخاذ کرد، زیرا میزان ارزبری صنایع مختلف و

فروش محصولات این صنایع، همچنین میزان اتکای آنها به واردات  به سهم صادرات از نرخ ارز باتوجه

 مواد اولیه متفاوت است.

 صنایع: غذایی و در ها منفی بوده و واقعی در همه زیر بخش مؤثراطمینانی نرخ ارز ضریب نا
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، این ضریب کییپلاست آشامیدنی، صنایع فلزی فابریکی، موادکانی غیرفلزی، پوشاک، مواد لاستیکی و

کیف، صنایع چوب غیراز مبل،  باشد ولی درصنایع: تولیدفلزات اساسی، موادچرمی و معنی دار می

باشد. باتوجه به مقدار این ضریب  ، این ضریب بی معنی میمنسوجات چاپ، صنایع کاغذی و انتشار و

ده ارزش افزو شده براد صنایع ی واقعی در مؤثرها می توان گفت که اثر نوسانات نرخ ارز  در زیربخش

 یکسان بوده است. ها تقریباً زیر بخش

 

 پيشنهادات و گيري نتيجه .6

های  ارزش افزوده زیر بخش واقعی و نااطمینانی آن بر مؤثراثر تغییرات نرخ ارز در مطالعه حاضر 

𝐼𝑆𝐼𝐶 صنعت ایران براساس کدهای دورقمی − 𝑅𝐸𝑉4  مورد بررسی 1535تا  1531های  طی سال 

مدل پیشنهادی آمروبرونر شوک پولی در دروه مورد بررسی برآورد شد. قرار گرفت. ابتدا با استفاده از 

متفاوتی برآورد  EGARCHو  GARCHهای  مدل، مؤثرسپس برای تخمین نااطمینانی نرخ ارز 

 تدهنده نامتقارن بودن اثرا انتخاب شد، نتایج این مدل نشان EGARCH(1,1)شد و در نهایت مدل 

های  های منفی نسبت به شوک بیشتر شوک تأثیرواقعی و  مؤثرهای منفی و مثبت در نرخ ارز  شوک

محاسبه شد. سپس مدل  پرسکات نوسانات نرخ ارز-از روش هدریکمثبت است. در ادامه با استفاده از 

که از و یک بار با نوساناتی  EGARCH(1,1)تحقیق یک بار با نوسانات نرخ ارز واقعی که از روش 

محاسبه شده بود، برآورد شد. همچنین این دو مدل یک بار برای کل  پرسکات-هدریکروش 

ی صنعت به تنهایی برآورد ها بار برای هرکدام از زیر بخش  د و یکهای صنعت برآورد گردی زیربخش

نتایج آزمون هاسمن نشان داد که هر دو  ،های صنعت شد. در مسیر برآورد مدل برای کل زیربخش

نتایج  ،مدل باید به صورت اثرات تصادفی برآورد شوند. بعد از رفع ناهمسانی واریانس و خودهمبستگی

متغیرهای شاخص قیمت صنعت و درآمدهای ناشی  دار برآورد هر دو مدل بیانگر رابطه مثبت و معنی

 واقعی و شوک مؤثرهای صنعت بود، اما بین متغیرهای نرخ ارز  از نفت و گاز با ارزش افزوده زیربخش

 رابطه منفی وجود داشت.  ،های صنعت تقاضا با ارزش افزوده زیربخش

های صنعتی با استفاده از روش حداقل مربعات معمولی  دو مدل برای هرکدام از زیربخش ،در ادامه

–انباشتگی انگل بودن رگرسیون تخمینی از آزمون همهمچنین جهت تشخیص کاذب ن .برآورد شد

ر واقعی د مؤثرد. نتایج برآورد حاکی از این است که ضریب نااطمینانی نرخ ارز گرانجر استفاده ش

های غذایی و آشامیدنی، صنایع فلزی فابریکی، موادکانی غیرفلزی، پوشاک، مواد لاستیکی  زیربخش

 دار است. منفی و معنی ،و پلاستیکی
، ده بخش صنعتبا توجه به رابطه مثبت شاخص قیمت نسبی محصولات صنعتی با ارزش افزو

گذاران در اتخاذ تصمیماتی که منجر به کاهش شاخص قیمت نسبی  شود سیاست پیشنهاد می
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شود، باید خیلی با احتیاط برخورد کنند و عواقب این چنین تصمیماتی که  محصولات صنعتی می
 شود را در نظر بگیرند. موجب کاهش ارزش افزوده این بخش نیز می

 ن نوسانات نرخ ارز واقعی و ارزش افزوده بخش صنعت )این رابطه تقریباًبا توجه به رابطه منفی بی
گذاران بخش ارزی کشور پیشنهاد  به سیاست ،های صنعتی نیز صادق است( برای تک تک زیربخش

های تثبیت نرخ ارز را دنبال کنند و از تصمیماتی که موجب اغتشاش و نوسان  شود که سیاست می
توان راهکارهایی از قبیل شفاف  گیری کنند. همچنین برای این منظور میشود، جلو در بازار ارز می
گذاران به اجرای صحیح و پیگیری مستمر  های ارزی دولت و مقید کردن سیاست نمودن سیاست

 های اتخاذ شده اشاره کرد.  سیاست
شود  یمهایی که موجب کاهش وابستگی صنایع به مواد اولیه وارداتی  اتخاذ سیاست ،از طرف دیگر

های ناشی از قیمت کالاهای وارداتی )که  و همچنین اصلاح ساختار صنعت کشور برای مقابله با شوک
منفی نوسانات نرخ ارز در ارزش افزوده بخش  تأثیرمواد اولیه بخش صنعت هستند(، موجب کاهش 

 شود. صنعت می
رزش افزوده بخش صنعت با توجه به رابطه مثبت بین درآمدهای حاصل از صادرات نفت و گاز با ا

نترل گذاران باید با ک سیاست ی که در بخش نفت و گاز وجود دارد،و با در نظر گرفتن نوسانات قیمت
درآمدهای این بخش از وجود هرگونه شوک در درآمدهای نفتی جلوگیری کنند تا ارزش افزوده بخش 

 صنعت دچار نوسان نشود و پیوسته به رشد خود ادامه دهد.
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 خذمآمنابع و 

رشد  اثر شوکهای قیمت نفت و نوسانات نرخ ارز و نااطمینانی حاصل از آن ها بر(. 1513) ابراهیمی

 . 15-52: 33، شماره فصلنامه پژوهشنامه بازرگانی اقتصادی کشورهای منتخب نفتی.

 .ARCHاثر اخبار بر نوسانات نرخ ارز در ایران: کاربردی از خانواده (. 1511همکاران ) ابونوری و

 .111-121: 31، شماره فصلنامه پژوهشنامه بازرگانی

علوم  پژوهشنامه ایران. در غیرنفتی صادرات بر ارز نرخ ثباتی بی اثر (.1511) وهمکاران احسانی
  .15-54: 52 شماره  ،اقتصادی

موسسه تحقیقات تعاون  اقتصادسنجی پانل دیتا،(. 1532) نادر مهرگان، و حمیدرضا اشرف زاده،

 .چاپ سوم تهران، دانشگاه

امه فصلن ارز بر صادرات بخش کشاورزی ایران.بررسی اثر بی ثباتی نرخ (. 1513) همکاران اصغرپور و
 .1-22: 4ه شمار ،2ه ، دوراری اقتصادیگذ سیاست

  .واقعی بر سرمایه گذاری بخش خصوصیبررسی اثر عدم اطمینان نرخ ارز (. 1517) اولادی و همکاران
 .53. سال دهم، شماره پژوهشهای اقتصادی ایران  فصلنامه

اثرات تغییرات نرخ ارز بر ارزش افزوده بخش صنعت با استفاده از  (.1517) ایزدی، م.و  .ایزدی، ح

 .23-13:33، شماره 45، دوره تحقیقات اقتصادی فصلنامه .مدل کوتانی

با فناوری بررسی اثر بی ثباتی نرخ واقعی ارز بر صادرات کالاهای  (.1532) همکاران برقی اسکویی و

 .135-171: 7ه شمار ،2ه دور ،فصلنامه مطالعات اقتصادی کاریردی ایران .بالا در ایران

آن بر اقتصاد  تأثیر سازی میزان صادرات انگور کشور و بهینه (.1531. )م ،صبوحیو  ا. ،پرهیزکاری

و  رمجموعه مقالات برگزیده کنفرانس انگو ،اقتصاد ملی تحت شرایط عدم قطعیت کشاورزی و

 .1531شهریور ماه دانشکده کشاورزی، دانشگاه ملایر،کشمش ملایر،

موردی مطالعه  ثباتی مالی: بی اثر تغییر نرخ ارز واقعی بر (. 1535. )حاج بابایی وو تقی نژاد ع. 

: 3ه شمار سال دوم، اقتصادی، و مالی های سیاست فصلنامه کشورهای درحال توسعه منتخب.

154-121. 

فصلنامه  طمینانی نرخ ارز بر واردات ایران.ناا تأثیر (.1535) همکاران و احمد جعفری صمیمی،
 .1-24: ، پائیز72ه ، شمارپژوهشنامه بازرگانی

نامه  پایان .صادرات پسته ایران تولید و  های ارزی بر سیاست تأثیربررسی (. 1511. )م ،حسینی پور

 نشگاه تربیت مدرس.دانشکده کشاورزی، دا کارشناسی ارشد اقتصاد کشاورزی،

 توسعه سطح به توجه با اقتصادی رشد بر ارز نرخ نوسانهای اثر(. 1517) .س ،نیک موسوی و .م ختایی،

 .1-13 :زمستان ،57 شماره ،11 سال ایران، اقتصادی های پژوهشنامه فصلنامه مالی. بازارهای
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 .زش افزوده بخش صنعت در ایراننااطمینانی نرخ ارز بر ار(. 1534، فاطمه )جهانگرد ، مجتبی وزارعی

 .دومین کنفرانس بین المللی و آنلاین اقتصاد سبز

 (. پول، ارز و بانکداری، انتشارات ترمه، چاپ نوزدهم1535زمانی فراهانی، مجتبی )

 تولید و های نرخ ارز بر شوک بررسی زمینه وجود اثرات نامتقارن و(. 1513) همکاران و .م ،سامتی

 .53-37: 4ه شمار ،اقتصاد ل وفصلنامه پو .قیمت

 .نشر فرهنگ شناسی،چاپ پنجم ،𝐸𝑣𝑖𝑒𝑤𝑠7اقتصادسنجی همراه با کاربرد (. 1531) علی سوری،

 اقتصادی پژوهشهای فصلنامه .ایران غیرنفتی صادرات تعیین کننده  عوامل (. 1515) عباس، شاکری
 .52-41 :21شماره  ،ایران

رشد  عدم اطمینان نرخ ارز واقعی بر تأثیر(. 1531. )ن ،مهرگان. و م ،مرادپور اولادی.؛ ع ،عباسیان

 .135-163 :31 ،مجله تحقیقات اقتصادیاقتصادی. 

 ها سطح قیمت نرخ ارز واقعی و بر حاشیه ارزی بازار موازی ارز، مؤثربررسی عوامل (. 1515. )ح ،قادری

 ی اقتصاد دانشکده علوم انسانی،رساله دوره دکتر. کاربرد یک مدل همزمان اقتصاد ایران: در

 دانشگاه تربیت مدرس.

رخ ارز بر تولید در کشورهای تغییرات ن تأثیرمقایسه (. 1516. )ر ،و شرافتیان جهرمی .قطمیری، م

ه فصلنام رهیافت همجمعی با داده های پانل. درحال توسعه منتخب با نظام های ارزی مختلف: یک
 . 23-31: 1، شماره 4، دوره اقتصاد مقداری

 تحت ایران واردات تقاضای کل بر گذارتأثیر عوامل بررسی (. 1511) نیکروان انیسه و علی قنبری،

 .31-16: اقتصادی پژوهشهای فصلنامه .  ارزی محدودیت  شرایط

ه گذاری بخش خصوصی اثر نااطمینانی نرخ واقعی ارز برسرمای(. 1516) م. ،دولتی. و ع ،کازرونی

 .215-516: 43، فصلنامه پژوهشنامه بازرگانی. ان(ایر :)مطالعه موردی

. اثر نامتقارن نوسانات نرخ ارز بر تولید واقعی و قیمت در ایران(. 1516. )ن ،و رستمی .کازرونی، ع

 .136-177 :23، شماره فصلنامه پژوهشنامه اقتصادی

 سمت. ،تهران .اقتصادسنجی داده های تابلویی(. 1532) رضا رنج پور، و زهرا ،موغاری کریمی

های افزوده زیربخشارزش بررسی اثر تغییرات نرخ واقعی ارز در (.1535)و همکاران کریمی موغاری، زهرا

 .565-515:  35، تابستان 2، شماره  43. مجله تحقیقات اقتصادی،دوره صنعت در ایران

 در کشورهای در وریبهره   رشد بر ارز نرخ های نوسان اثر (.1532) .س ،ابراهیمی و .ا کمیجانی،

 در یکاربرد اقتصادی مطالعات پژوهشی و علمی فصلنامه مالی. توسعه سطح لحاظ با توسعه حال
 . 1-27 :تابستان ،6 شماره ،دوم سال ایران،

ا، ه، خرمواقعی ارز بر صادرات غیرنفتی )مطالعه موردی: فرش، پست مؤثراثر نرخ (. 1512)گودرزی، ج. 
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 پایان نامه کارشناسی ارشد گروه اقتصاد، دانشگاه بوعلی سینا.  . کشمش، زعفران و خاویار(

ر صادرات کالاهای صنعتی در ایران اثر بی ثباتی نرخ واقعی ارز ب(. 1531) همکاران و .م ،متفکر آزاد

 .113-212: 16ه شمار ،فصلنامه تحقیقات مدلسازی اقتصادی)رهیافت سایکنن و لوتکیپول(. 

 .اول. نورعلم،چاپ سنجی اقتصاد در Stataکاربرد نرم افزار (. 1513)ارانهمک پرویز و محمدزاده،

فصلنامه  .تقاضای پول و حق الضرب در ایران .(1513) تاجیک ،مرادی، محمدعلی و معصومه
 .6-41 :4، شماره پژوهشهای اقتصادی

 چین ن ایران وتجارت کالا بی بی ثباتی نرخ ارز بر بررسی اثر(. 1535) م. ،بهنامه. و ص ،نجف زاده

 دانشگاه فردوسی مشهد.، پایان نامه کارشناسی ارشد. 1561-1531طی سالهای 

تحریم اقتصادی روی  نرخ ارز و ،تحلیل تغییرپذیری قیمت نفت(. 1532) همکاران و .ا ،یحیی آبادی

 همایش الکترونیکی ملی چشم انداز اقتصادی ایران. ،رشد اقتصادی
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exchange rates: the role of openness and technology, IZA discussion paper,13: 

41- 91. 

Aliyu , S. U.R. (2009). Timpact of Oil Price Shock and Exchange Rtae Volatility on 

Economic Growth in Nigeria: An Empirical Investigation. IMF Working Paper. 
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Bjornland, H. C. (2004). The role of the exchange rate as a shock absorber in a 

small open economy. Open economies Review, 15: 23-43. 
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Cottani, J. A., Cavallo.F., & M. Shahbaz Khan (1990). Real Exchange Rate 

Behavior and Economic performance in LDCS. Economic Development and 

Cultural Change, 39: 61-76. 
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