
 

 (پايدار توسعه و رشد) اقتصادي ژوهشهايفصلنامه علمی، پ  

 111-101، ص: 1041زمستان  ،مچهار شماره بیست و دوم، مقاله پژوهشی/ سال                                                         

 نرخ ارز ی بر درجه عبورنفت یدرآمدهاوضعیت و  یمتحر اثر

 1یمحمدجواد خسروسرشک

 *2علیرضا کیخا

 21/1/2042تاريخ پذيرش:       12/2/2042تاريخ دريافت: 

 چکیده
های فصلي ها و وضعیت درآمد نفتي بر درجه عبور نرخ ارز برای دادهاثر تحريمبررسي  ،هدف اين مطالعه

تحريم، فراواني و کمبود درآمد نفتي تقسیم  ۀوضعیت درآمد نفتي ايران به سه دور است. 1/1011تا  1/1631
( و درآمد نفتي 3116پرون )-های کمبود و فراواني درآمد نفتي با استفاده از روش بایشود. تفکیک دورهمي

 1/1011تا  0/1611محاسبه گرديده است و دوره تحريم مربوط به  6/1611تا  1/1631جاری دلاری ايران برای 
است و برای دوره فراواني درآمدهای نفتي،  است. برای دوره کمبود درآمد نفتي و تحريم، محیط تورمي بالا

درجه عبور نرخ ارز برای هر دوره محاسبه گرديد.  ،  SVARمحیط تورمي پايین است. سپس با استفاده از الگوی 
ن بیشتري ،شوک ساختاری نرخ ارز ،دهد که در دوره تحريمنشان مي ،نتايج تجزيه واريانس و تجزيه تاريخي

عامل اصلي  ،که در دو دوره ديگر، شوک ساختاری تورم  درحالي ؛سهم را در توضیح نوسانات تورم دارد
درصد، دوره فراواني  1/1دهنده نوسانات تورم است. درجه عبور نرخ ارز برای دوره کمبود درآمد نفتي توضیح

درصد است. بر خلاف اکثر مطالعات قبلي داخلي و خارجي، نتايج  1/11درصد و دوره تحريم  1/32درآمد نفتي 
جه در ،يابد و با تخفیف محیط تورميدرجه عبور نرخ ارز کاهش مي ،دهد که با تشديد محیط تورمينشان مي

ای از لنگر ارزی بر دهنده اين وضعیت، استفادهرسد که عامل توضیحيابد. به نظر ميعبور نرخ ارز افزايش مي
مهار تورم و روند افزايشي واردات در دوره فراواني درآمد نفتي نسبت به دو دوره ديگر باشد که به وابستگي 

 است. افزايش درجه عبور نرخ ارز منجر شده ،بیشتر سبد مصرفي خانوار به کالای خارجي و نرخ ارز و به تبع آن

 ه عبور نرخ ارز، تورم، نرخ ارزتحريم، درآمد نفتي، درجگان کلیدی: واژ

 JEL :D58 ،E52 ،E58طبقه بندی 
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 مقدمه. 1

ارزی  نوع نظام گذار پولي، انتخابهای مهم سیاستپس از فروپاشي نظام برتون وودز، يکي از تصمیم

زايي و ...(، وضعیت بخش حقیقي )درجه باز بودن و نحوه اجرای آن است. پیامدهای رفاهي )تورم

ابستگي تولید به واردات و ...(، وضعیت بازرگاني خارجي )خالص صادرات و ...( و میزان اعتبار اقتصاد، و

پاسخ يکتايي برای اقتصاد  ،از عوامل مهم اثرگذار بر اين انتخاب است. از اين رو ،گذار پوليسیاست

 مناسبگذاران پولي هر کشور بر حسب شرايط، نظام ارزی کشورهای مختلف وجود ندارد و سیاست

 کند. را انتخاب و اجرا مي

های ارزی و نوسانات نرخ ارز بر تورم، تحت عنوان درجه عبور نرخ در ادبیات اقتصادی، اثرات نظام

برابر درصد رشد شاخص قیمت )اعم از  ،شود. طبق تعريف، درجه عبور نرخ ارزبررسي مي ،1ارز

 ست. اين شاخصاز يک درصد شوک نرخ ارز ا کننده، تولیدکننده، کالاهای وارداتي و ...( ناشيمصرف

باشد. درجه عبور نرخ ارز در صورتي کامل است که شوک نرخ و کمتر از يک ميدر اکثر موارد ناقص، 

 موجب رشد يکسان در نرخ ارز و شاخص قیمت گردد.  ،ارز

ند. شورسي مياز دو منظر اقتصاد کلان و اقتصاد خرد بر معمولاً ،عوامل مؤثر بر درجه عبور نرخ ارز

ص بر شاخ ،الملليبرای کشورهايي با اقتصاد باز، عوامل بخش حقیقي و بخش پولي داخلي و بین

از طريق واردات کالاهای مصرفي و  ،کنندهگذارند. شاخص قیمت مصرفمي تأثیرکننده قیمت مصرف

از عوامل  ،یرمستقیمطور غ  به ،ایای و واسطهو واردات کالاهای سرمايه ،طور مستقیم  به ،نرخ ارز

طور عمده از دو مسیر صورت   پذيری تورم از اقتصاد داخلي نیز بهتأثیرپذيرد. مي تأثیرخارجي 

ناشي  هایجوييدر بخش حقیقي اقتصاد، هرقدر رشد اقتصادی افزايش يابد، صرفه ،از طرفي ؛گیردمي

دهند و  و خدمات را کاهش ميشده کالاهای مجدد در اقتصاد، قیمت تمامگذاریاز مقیاس و سرمايه

های در بخش پولي اقتصاد، با توجه به میزان چسبندگي قیمت و دستمزدها، سیاست ،از طرف ديگر

مي های اسها بر قیمتاثرات تورمي اين سیاست ،مدت کارآمد است و در بلندمدتپولي فقط در کوتاه

 شد.  تخلیه خواهند

)گلدبرگ و  انجام شد میلادی 1191ر نرخ ارز در دهه مطالعات اولیه پیرامون موضوع درجه عبو

های اقتصاد خرد )نظیر تبعیض قیمت، بیشتر بر جنبه ،مبنای الگوی اين مطالعات (.1119 ،3کنتر

 هايي با تأکید بربه بعد، پژوهش 3111اما از سال  ، قدرت بازاری و ...( استوار بود؛های تولیدهزينه

رای بمحیط تورمي بر درجه عبور نرخ ارز که  تأثیر ،. به عنوان مثالشدهای اقتصاد کلان انجام جنبه

کند که با تشديد محیط تیلور بیان مي ،( مطرح شد. در اين پژوهش3111) 6اولین بار توسط تیلور

يابد و با تخفیف محیط تورمي و تورمي و فقدان سیاست پولي معتبر، درجه عبور نرخ ارز افزايش مي

 يافت.  ي معتبر، درجه عبور نرخ ارز کاهش خواهداعمال سیاست پول

                                                                                                                                         
1. Exchange Rate Pass-Through (ERPT) 

2. Goldberg and Knetter (1997) 

3. Taylor (2000) 
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های مختلفي مورد محیط تورمي بر درجه عبور نرخ ارز در اقتصاد ايران نیز طي پژوهش تأثیر

با وضعیت درآمد  ،رسد که تغییرات محیط تورمي در ايرانبررسي قرار گرفته است، اما به نظر مي

 ،ز اين روپذيرد. امي تأثیربیشتری دارد و از آن بیشتر های ارزی هماهنگي نفتي و به تبع آن، سیاست

های ها برای رفع انتقاد لوکاس، از روش مارکف سوئیچینگ برای تفکیک وضعیتدر برخي از پژوهش

را با زي ؛در بازه زماني بلندمدت، روش کارآمدی نیستکه رسد به نظر ميو شود اقتصاد استفاده مي

در چند دوره منقطع و  ،فتي، وضعیت بودجه دولت، روند واردات و ...توجه به تغییر وضعیت درآمد ن

عف مزبور ديگر که ض با فاصله بسیار، نگرش عاملان اقتصادی به وضعیت اقتصاد يکسان نیست. روش

 ( است. 3116) 1پرون-را ندارد، روش بای

یر وان متغعن  تا با تفکیک وضعیت درآمد نفتي بهسعي شده است  ،بنابراين در اين پژوهش

شود.  در نظر گرفته 1/1011تا  1/1631اقتصاد، سه دوره برای اقتصاد ايران از  3کننده وضعیتتعیین

دوره  ،شود. دوره اولاست و به دو دوره تقسیم مي 6/1611تا  1/1631بازه قبل از تحريم شامل 

( 3116پرون )-وش بایدوره فراواني درآمد نفتي است که به کمک ر ،کمبود درآمد نفتي و دوره دوم

اين سه دوره،  6است. 1/1011تا  0/1611دوره تحريم شامل  ،شوند و در نهايتاز هم نفکیک مي

دارای محیط تورمي و شرايط تجاری خاص خود هستند. سپس به محاسبه درجه عبور نرخ ارز در 

ه تاريخي و تجزيه شود و با استفاده از روش تجزيميبرای هر سه دوره پرداخته  SVARقالب الگوی 

دهندگي شوک متغیرهای پولي و حقیقي داخلي و خارجي بر تورم بررسي خواهد واريانس، توضیح

 گردد. های تورمي بیان ميشد. سپس علت تغییر رفتار درجه عبور نرخ ارز در محیط

 شوند:فرضیات زير بررسي مي ،در مقاله حاضر

 ؛يابدم کاهش يابد، درجه عبور نرخ ارز کاهش ميای که میانگین و واريانس توردر هر دوره. 1

 ؛يابدميای که میانگین و واريانس تورم افزايش يابد، درجه عبور نرخ ارز افزايشدر هر دوره. 3

 در دوره تحريم، درجه عبور نرخ ارز با گذشت زمان کاهش يافته است.. 6

شد.  خارجي پرداخته خواهدبه مرور پیشینه پژوهش و سیر مطالعات داخلي و  ،در بخش دوم

گیری شامل الگوی پژوهش است و نتیجه ،به اهداف پژوهش اختصاص دارد. بخش چهارم ،بخش سوم

 شود.در بخش پنجم بیان مي ،های سیاستيو توصیه

  

                                                                                                                                         
1. Bai and Perron (2003) 

2. State Variable 

ه عدم ب ،است و بخش دوم يراننفت ا يدخر يممربوط به تحر ،ناظر بر دو بخش است: بخش اول ،ينفت يمتحر. 6
قرار  یرکشور را تحت تأث یمنابع ارز ،وصول درآمد حاصل از فروش نفت ارتباط دارد. هر دو بخش فوق

 ،ينا. بنابرشوديم یبازار ارز توسط بانک مرکز يريتدر بودجه دولت و مد یساختار ییراتو باعث تغ دهديم
  1/1011 تا 0/1611 ، دوره1611از زمستان  يبانک هایيمو تحر يراننفت ا يدخر يمبا توجه به اعمال تحر

 ت.در نظر گرفته شده اس يمعنوان دوره تحر  به
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 پیشینه پژوهش. 2

کشور صنعتي،  61( برای 3110) 1مطالعات خارجي درباره درجه عبور نرخ ارز نظیر گگنن و ايهريگ
 0ينکلريدو، OECDکشور  10( برای 3111) 6کشور، تختامانوف 91( برای 3113) 3هاکوراودری و چ

 فرضیه تیلور را رد نکردند.  ،و ... پرو یبرا( 3110)

عضو جديد اتحاديه اروپا  11به بررسي وضعیت درجه عبور نرخ ارز برای  ،(3111) 2دولورس ماريا

دهد که يک رابطه مثبت بین درجه عبور نرخ نشان مي ،پرداخت. نتايج VARو ترکیه در قالب مدل 

 مشخص نیست.  ،درجه باز بودن اقتصادارز و تورم وجود دارد و رابطه بین درجه عبور نرخ ارز و 

های نشان دادند که شوک ،کشور 09برای  SFAVAR( با استفاده از مدل 3111) 3ها و همکاران

تر رم دارند. همچنین در کشورهايي که رژيم ارزی منعطفات نامتقارني بر توتأثیر ،داخلي و خارجي

ی چه استقلال بانک مرکز هر ،نهايتدرجه عبور نرخ ارز کمتر است و درو سیاست پولي معتبرتر دارند، 

 شود.های بزرگ ارزی، تورم کمتری به اقتصاد وارد ميبا وقوع شوک ،کشورها بیشتر شود

آمدن  يیننشان دادند که با پا ،یکعبور نرخ ارز موزامبدرجه  یبرا ،(3131) 9و همکاران يزنا 

 ینن. آنها همچيابديکاهش م یزن یکدرجه عبور نرخ ارز موزامب ،يتورم یطمح یشترنرخ تورم و ثبات ب

 و، بوده ذارشاخص اثرگ ينا يشبر افزا ،3111تا  3119بازه  يط ينشان دادند که بحران جهان

 یاستکاهش درجه عبور نرخ ارز و کنترل تورم، س یبرا یگر ارزتورم با استفاده از لن یگذارهدف

  .است يداریناپا

ضمن بررسي رابطه نوسانات ارزی، تورم و رشد کشورهای عضو گروه  ،(3133) 8المايد و همکاران

نشان  ،3118تا  3111های تابلويي طي بازه در قالب الگوی داده 1جامعه در حال توسعه جنوب آفريقا

 يابد. ا بالا رفتن تورم و تشديد وضعیت تورمي، درجه عبور نرخ ارز افزايش ميدادند که ب

نشان  ،های تابلوييکشور در قالب الگوی داده 112های با بررسي داده ،(3133) 11بز و همکاران

دادند که کشورهايي که حجم تجارت بیشتری نسبت به دلار )يا يورو( دارند، نسبت به نوسانات دلار 

 کنند. درجه عبور نرخ ارز بالاتری را تجربه مي ،()يا يورو

 شود:به برخي از مطالعات با محوريت اقتصاد ايران اشاره مي در اينجا،

با استفاده از نرخ ارز بر درجه عبور نرخ ارز  ثباتييب اثر يبررسبه  ،(1611کازروني و همکاران )

درجه عبور نرخ ارز  باعث افزايش ،رخ ارزن ثباتييکه ب دهدنشان مي يجنتا پرداختند. TVPالگوی 

                                                                                                                                         
1. Gagnon and Ihrig (2004) 

2. Choudhri and Hakura (2006) 

3. Takhtamanova (2010) 

4. Winkelried (2014) 

5. Maria-Dolores (2010) 

6. Ha et al. (2019) 

7. Aisen et al. (2017) 

8. Olamide et al. (2022) 

9. Southern African Development Community (SADC) 

10. Boz et al. (2022) 
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بت و مث تأثیر ،يو نرخ ارز اسم یتجار یشرکا يينها ينههز ي،ناخالص داخل یدتول شکافو  شده است

 دارند.  يواردات یکالاها یمتبر شاخص ق اداریمعن

 محاسبه 1683تا  1691های فصلي درجه عبور نرخ ارز را برای داده ،(1610حیدری و احمدزاده )

در صورت وقوع  اگرچهدهنده ناقص بودن درجه عبور نرخ ارز طي اين دوره است. نشان ،کردند. نتايج

مدت و شوند اما در میانکالاهای خارجي جايگزين کالاهای داخلي مي ،مدتدر کوتاه ،شوک ارزی

های بلندمدت، پس از تخلیه کامل شوک ارزی در کالاهای وارداتي، کالاهای داخلي به نسبت کالا

 کند. کالای داخلي را جايگزين کالای خارجي مي ،کنندهشوند و مصرفتر ميخارجي ارزان

اثرگذاری ، STRو  EGARCHبا استفاده از مدل  ،(1610راسخي و منتظری شورکچالي )

 که دهدنشان مي ،نتايج .ندکرد يبررس1681تا  1603برای را  يرانبر عبور نرخ ارز ا نرخ ارز ياتبثيب

 يابد. نوسان نرخ ارز زياد باشد، درجه عبور نرخ ارز افزايش مي اگر

دهد که درجه نشان مي ،0/1611تا  1/1691های فصلي برای داده ،(1610طیبي و همکاران )

استفاده از صندوق ذخیره  ،ناقص است و در پايان ،های مختلف قیمتعبور نرخ ارز برای شاخص

صیه تو ،گذاری تورم را در جهت کاهش درجه عبور نرخ ارز  دفتثبیتي درآمد نفتي و سیاست پولي ه

 ند. ا  هکرد

 1691 های  سال های مختلف را برایدرجه عبور ارز برای شاخص ،(1612زاده )ابراهیمي و مدني

اثر  اگرچهدرصد است.  01تا  61دهد که اين شاخص بین نشان مي ،محاسبه کردند. نتايج 1616تا 

ه ب ،مثبت است، اما تخفیف محیط تورمي ،و نوسانات نرخ ارز بر اين شاخصکاهش نوسانات تورم 

همراه نبوده  يکامل انتظارات تورمکاهش با  ،زيرا کاهش تورم ؛انجامدکاهش درجه عبور نرخ ارز نمي

  اند.هکردفرض  يرا موقت تورم کاهش ،یفعالان اقتصادبه علت عدم تغییر در سیاست پولي، است و 

نشان  ،MSVARدر قالب الگوی  1616تا  1631برای دوره  ،(1613ابطحي ) نتايج پژوهش

اما در محیط  ؛رابطه معناداری با تورم دارد ،درجه عبور نرخ ارز ،دهد که در محیط تورمي بالامي

 رابطه معناداری وجود ندارد.  ،تورمي پايین

 که  ندنشان دادای تورم و دو رژيم بر TVARمدل  با استفاده از ،(1619رضازاده و همکاران )

 یلورت هيو نظر است يینپا يتورم يماز رژ یشترب ،لابا يتورم يمدر رژناکامل است و  ،درجه عبور نرخ ارز

 . کردند يیدتأ را( 3111)

، درجه عبور نرخ ارز را برای دو STRبا استفاده از يک مدل  ،(1619حسیني و همکاران )سادات

درجه عبور نرخ ارز بر دهد که نشان مي ،تخمین زدند. نتايج ،ندمدتمدت و بلمحیط تورمي در کوتاه

و  610/1  ،ترتیب  به ،مدت و بلندمدتتورمي پايین در کوتاه محیط تحت ،شاخص قیمت واردات

 شود. است و فرضیه تیلور تأيید مي 193/1  و 283/1 ،تورمي بالا محیطبرای  ست وا 111/1

ن دادند که يک رابطه علیت گرنجری بین نرخ ارز و شاخص نشا ،(1618برکچیان و همکاران )

قیمت مصرف کننده برقرار است و در دوره افزايش زياد نرخ ارز، درجه عبور نرخ ارز افزايش يافته 

  است.
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نشان دادند که  ،0/1619تا  1/1631های فصلي برای داده ،(1611عزتي شورگلي و خداويسي )

 ،تورم شوک که دهدمينشان  ،SVARمدل نیست. نتايج ثابت لف در فصول مختدرجه عبور نرخ ارز 

 . نوسانات درجه عبور نرخ ارز را دارد دهندگيیحقدرت توض یشترينب

 دانستيم الگو یلفروض ثابت در تشک نقض شدنرا باعث  یدر رفتار عاملان اقتصاد ییرتغ ،لوکاس

-یاستفاده از روش با ،رو ين. از ابردال ميزير سؤالگو را  یپارامترها ینتخماعتبار  ،منظر ينو از ا

 مطرح شده یساز  و ... جهت برطرف کردن انتقاد لوکاس بر مدل یچینگسوئ ی(، الگوها3116) پرون

اقتصاد استفاده  هاییتوضع یکتفک یبرا یچینگاز روش مارکف سوئ ،هااز پژوهش ياست. در برخ

 یراتیبا توجه به تغ يراز ؛یستن یت، روش کارآمدبلندمد يدر بازه زمان ،رسديکه به نظر م شوديم

 ،و ...( وارداتبودجه دولت، روند  یتوضع ي،درآمد نفت یتوضع ییرتغ یر)نظ يراندر اقتصاد ا یساختار

به . ستین يکساناقتصاد  یتبه وضع ینگرش عاملان اقتصاد ،یاردر چند دوره منقطع و با فاصله بس

مواجه است و ذخاير ارزی بانک  م، عرضه ارز در بازار با محدوديتدر دوره درآمد نفتي ک ،عنوان مثال

بیشتر شامل  ،واردات محدود است و سبد مصرفي خانوار ،مرکزی در مضیقه قرار دارد. از اين رو

 کالاهای تولید داخل است. 

ولي پ توان سیاستتا حدی که مي ؛يابددر دوره فراواني درآمد نفتي، عرضه ارز در بازار افزايش مي

هم ذخاير ارزی بانک مرکزی و  ،در اين دوره 1اين دوره را استفاده از لنگر ارزی برای مهار تورم نامید.

 يابدسهم کالاهای وارداتي در سبد مصرفي خانوار افزايش مي ،يابد. از اين روواردات افزايش مي ،هم

 شود. مي بیش از دوره قبل جايگزين کالاهای تولید داخل ،و کالاهای وارداتي

يابد و در به علت محدوديت دسترسي به منابع ارزی، واردات کشور کاهش مي ،در دوره تحريم

هم در بخش عرضه  ،يابد. اين تغییراتسهم کالاهای داخلي در سبد مصرفي خانوار کاهش مي ،نهايت

اری ايط ساختتوان شرشود و نميدر بخش تقاضای اقتصاد، باعث تغییرات ساختاری در الگو مي ،و هم

اما اگر  ؛توان انتقاد لوکاس را در الگوسازی ناديده گرفتنمي ،نتیجها در الگو ثابت در نظر گرفت و درر

ر دوره ه یکرد و برا یکتفک مدتیانمشابه در م یتبا وضع يبلندمدت را به چند بازه زمان يبازه زمان

ه با توجه بوارد نخواهد بود.  ،الگوها یانمود، انتقاد لوکاس بر پارامتره یجداگانه الگوساز رتبه صو

توان يم ،مرور پیشینه پژوهش، انتقاد لوکاس به الگوی اکثر مطالعات قبلي وارد است و از اين منظر

 خدشه وارد کرد.  ،درباره درجه عبور نرخ ارز ،به الگو و نتايج آن

مرتفع گردد و  ،سعي شده است که اين ضعف الگوسازی در مطالعات قبلي ،در پژوهش حاضر

عنوان متغیر وضعیت اقتصاد ايران محاسبه   به ،درجه عبور نرخ ارز با تمرکز بر درآمد نفتي و تحريم

شود. بررسي اثرپذيری انحرافات تورم از شوک ساختاری نرخ ارز و شوک ساختاری تورم در دوره 

های قبلي از پژوهشوسیله روش تجزيه تاريخي نیز از وجوه تمايز ديگر پژوهش حاضر   پژوهش به

 است.

                                                                                                                                         
 مراجعه شود. 120تا  103 .صص ،(1610جلالي نائیني )مطالعه . به 1
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 الگوی پژوهش. 3

گردد و با استفاده تشريح مي SVARپس از تفکیک وضعیت اقتصاد با استفاده از درآمد نفتي، الگوی  

شود. با استفاده از تجزيه واريانس و محاسبه مي ،العمل آني، درجه عبور نرخ ارز هر دورهاز تابع عکس

رخ اختاری نشوک س ،طور ويژه  های ساختاری الگو و بهز شوکتجزيه تاريخي، اثرپذيری شوک تورم ا

 بررسي به ،های پژوهش حاضرجهت توضیح علت تفاوت نتايج يافته ،نهايتشود. درارز بررسي مي

شود. برای رعايت اختصار، ريشه واحد تمام متغیرهای وضعیت واردات در هر سه دوره پرداخته مي

، همه 1يج جدول شود. با توجه به نتابررسي مي 1جدول  در ،مورد استفاده در الگوی پژوهش

 دارای ريشه واحد هستند. ،يدار(پا یتنفت از وضع یمتق يتمانحراف لگار جزمتغیرهای فوق )ب

 PPو  ADFآزمون ریشه واحد متغیرها به روش  :1جدول 

 متغیر
ADF PP 

 tآماره 

 سطح

 tآماره 

 تفاضل

 tآماره 

 سطح

 tآماره 

 تفاضل

- یدلار ي جاریدرآمد نفتتم لگاري 3283/1  - 0922/11 * - 3191/1  - 0232/11 * 
 به قیمت آمريکا لگاريتم تولید

 ثابت

- 3101/1  - 3312/6 * - 1999/1  - 3312/6 * 
- آمريکا لگاريتم نرخ بهره 1222/1  - 3926/3 * - 6189/1  - 8630/2 * 

 ابتث یمتقي )داخلتولیدلگاريتم 

1686) 

- 0281/1  - 1933/3 * - 2311/1  - 9331/3 * 

- ارز لگاريتم نرخ 2118/1  - 2181/2 * - 3282/1  - 3312/6 * 

3193/1 لگاريتم نقدينگي  - 8813/6 * 6890/1  - 6811/6 * 

 کنندهمصرفیمتقشاخصلگاريتم

 (1686)سال
0613/1  - 2088/3 * 3900/1  - 3312/6 * 

 از  نفت یمتق لگاريتم انحراف

 پايدار وضعیت
- 0690/3 * - - 1838/2 * - 

-2116/1 اردات دلاریلگاريتم و  6688/19- * 8633/1-  1863/18- * 

  .درصد با علامت * مشخص شده است 2معناداری در سطح 
 محاسبات تحقیق منبع:

  . تفکیک وضعیت اقتصاد کشور1-3

است. در بخش  يتورم یطاز عوامل مهم و اثرگذار بر درجه عبور نرخ ارز، مح يکي ،یاقتصاد یاتدر ادب

 یشترارجاع داده شده است. در ب ینهزم يندر ا يو خارج يمقالات متعدد داخلبه  ،یاتمرور ادب

 گیرندميالگو در نظر  یبرونزا برا یتوضع یرمتغ يکرا به صورت  يتورم یطانجام شده، مح یهاپژوهش

دارد که  يبستگ يبه عوامل مختلف ،يرانمطابقت ندارد. تورم در اقتصاد ا ،يراناقتصاد ا یتکه با وضع

 ي،ولپ يهپا يشو به تبع آن افزا یبودجه دولت و استقراض دولت از بانک مرکز یکسر ،آن ينرمهمت
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رآمد دولت به د هبودج يدشد يتورم است. با توجه به وابستگ يشافزا ،يتنهاو در ينگينقد يشافزا

 ل ازدولت به ارز حاص يو دسترس يدرآمد نفت یتدر وضع ییرکه تغ يدر صورت ،رسدينفت، به نظر م

و هم انتقاد لوکاس به الگ یرد،قرارگ يراناقتصاد ا یمختلف برا یهادوره یکتفک یمبنا ،فروش نفت

 خواهد شد.   یکتفک يخوب  به يتورم یطمح ،وارد نخواهد بود و هم

 1/1011تا  1/1631 مبدأ زماني از ،مورد نظر یهادوره یکابتدا به تفک ،بخشاين  در ينبنابرا

است و به دو بخش کمبود درآمد  ميمربوط به قبل از تحر ،6/1611تا  1/1631از  .شودميپرداخته 

 است. ميمربوط به بعد از تحر ،1/1011تا  0/1611 ازشود و نفتي و فراواني درآمد نفتي تقسیم مي

 به دو دوره تفکیک خواهدشد.  ،(، درآمد نفتي قبل از تحريم3116پرون )-ا استفاده از روش بایاکنون ب

 (2003پرون )-تفکیک وضعیت درآمد نفتی قبل از تحریم به روش بای :2جدول 

 معادله وضعیت زمان

تا  1/1631

6/1698 

کمبود 

درآمد 

 نفتي

𝑙𝑜𝑖𝑙𝑡 =   1/332832 + 1/216181 𝑙𝑜𝑖𝑙
𝑡−1 + 𝜀𝑡 

 .درصد معنادار هستند 1ضرايب در حد 

تا  0/1698

6/1611 

فراواني 

 درآمد 

 نفتي

𝑙𝑜𝑖𝑙𝑡′ =   1/106111 + 1/121320 𝑙𝑜𝑖𝑙
𝑡′−1 + 𝜀𝑡′ 

درصد  11در حد  أدرصد و عرض از مبد 1ضريب درآمد نفتي در حد 

 معنادار است.

 قحقیتمحاسبات  منبع:

با توجه به ريشه واحد داشتن متغیر لگاريتم درآمد نفتي جاری دلاری، از رگرسیون خودهمبسته 

استفاده شده است. با در نظر گرفتن کاهش  ،برای تشخیص زمان تفکیک 1با يک درجه خودهمبستگي

ين توان تورم اها، ميشديد میانگین و انحراف معیار در دوره فراواني درآمد نفتي نسبت به ساير دوره

دوره را پايین درنظرگرفت و با توجه به نزديک بودن میانگین و تورم فصلي دوران کمبود درآمد نفتي 

شوند. اکنون بايد بر حسب میانگین دارای محیط تورمي بالا در نظر گرفته مي ،هر دو دوره و تحريم،

، 6های مختلف، محیط تورمي در نظر گرفته شود. مطابق جدول معیار تورم فصلي برای دورهو انحراف

اما  است، 123/1نزديک به هم و حدود  ،میانگین تورم فصلي برای دوران کمبود درآمد نفتي و تحريم

يابد. با توجه به کاهش شديد کاهش مي 162/1در دوره وفور درآمد نفتي، میانگین تورم فصلي به 

ا توان تورم اين دوره رها، ميمیانگین و انحراف معیار در دوره فراواني درآمد نفتي نسبت به ساير دوره

و تحريم،  مبود درآمد نفتيپايین درنظرگرفت و با توجه به نزديک بودن میانگین و تورم فصلي دوران ک

 شوند.دارای محیط تورمي بالا در نظر گرفته مي ،هر دو دوره

                                                                                                                                         
1. AR(1) 
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 مختلف یهادوره یتورم یطو محتورم فصلی  یارانحراف مع یانگین وم :3جدول 

 دوره
 وضعیت

 میانگین
انحراف 

 یارمع
 محیط تورمی

 تورم بالا 132/1 126/1 کمبود درآمد نفتي 6/1698تا  1/1631

 تورم پايین 112/1 162/1 فراواني درآمد نفتي 6/1611تا  0/1698

 تورم بالا 162/1 123/1 تحريم 1/1011تا  0/1611

 قحقیتمحاسبات  منبع:

 SVAR. الگوی 2-3

گذاری جملات تأثیرپردازيم. ابتدا به نحوه برای هر سه دوره مي SVARبه تبیین الگوی  ،در اين بخش

های الگو با توجه به شود. سپس تعداد وقفهی الگو پرداخته ميخطای ساختاری بر جملات خطا

مشخص  6بیني نهاييو خطای پیش 3، معیار اطلاعات آکائیک1کوئین-های معیار اطلاعات حنانروش

کننده به شوک نرخ ارز العمل آني شاخص قیمت مصرفتابع عکس ،خواهد شد. سپس برای هر الگو

ارز هر دوره محاسبه  مدت و بلندمدت، درجه عبور نرخی آن در کوتاهصورت معنادارو درشود برآورد مي

پذيری شوک شاخص قیمت تأثیربه بررسي  ،به کمک تجزيه واريانس ،نهايتخواهدشد. در

کمک تجزيه   به اً،شود و نهايتکننده از شوک ساختاری ساير متغیرهای الگو پرداخته ميمصرف

کننده از شوک ساختاری ساير متغیرهای یمت مصرفواريانس تاريخي، اثرپذيری شوک شاخص ق

 شود.طي هر دوره بررسي مي ،الگو

هره بنرخ  ، لگاريتمآمريکا یدتول يتملگارشامل  ،در هر سه دوره SVARمتغیرهای درونزای الگوی 

 ينگي و لگاريتمنقد ، لگاريتمنرخ ارز ، لگاريتم1686ي به قیمت ثابت داخل یدتول ، لگاريتمآمريکا

صورت تفاضل مرتبه   به ،است. تمام متغیرهای فوق 1686با سال پايه  کنندهمصرف یمتق شاخص

اند. برای لحاظ وضعیت بازار جهاني نفت نیز از متغیر انحراف لگاريتم قیمت اول در الگو به کار رفته

 در الگو استفاده شده است. ،صورت برونزا  به 0نفت از وضعیت پايدار

                                                                                                                                         
1. Hannan-Quinn information criterion (HQ) 

2. Akaike information criterion (AIC) 

3. Final Prediction Error (FPE) 

از  یر،تغم يناز ا گیریيتمو لگار يفصل ييپس از روندزدا ،نفت قیمت یرمتغ يدارپا یتمحاسبه وضع یبرا. 0
از روند بلندمدت  ینيدست آوردن تخم  هب یبرا ،روش ينپرسکات استفاده شده است. از ا-يکهدر یلترف

 ( مراجعه شود(.1616) یاننیو ع یانبرکچ پژوهش به یشترمطالعه ب یشود )برا  ياستفاده م يزمان یسر يک
شده است. استفاده  ،يفصل یهاداده یبرا 399 یزان( به مλساز )با استفاده از پارامتر هموار ،ینتخم اين
هر فصل  در قیمت نفتانحراف  یر،متغ ينا يدارپا یتاز وضع قیمت نفت یرمتغ يتماز تفاضل لگار ،يتنهادر

 .شوديمحاسبه م
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Xt = c + bZt + ∑ (ai
k
1 Xt−i) + ut      (1)  

بردار  𝑋𝑛∗1 ،شود. در اين رابطه( برای هر سه دوره محاسبه مي1طبق رابطه ) SVARالگوی 

بردار  𝑐𝑛∗1متغیر برونزا يا انحراف قیمت نفت از وضعیت پايدار است.  𝑍1∗1متغیرهای درونزای الگو، 

های نیز تعداد وقفه kدار الگو، ضريب متغیرهای وقفه 𝑎𝑛∗𝑚ونزا و ضريب متغیر بر 𝑏𝑛∗1عرض از مبدأ، 

که بايد به بردار جملات خطای ساختاری الگو  باشد  مي بردار خطای الگو 𝑢𝑛∗1و  بهینه هر دوره 

به بررسي نحوه اثرگذاری جملات خطای ساختاری متغیرها بر بردار خطای  در اينجا،مرتبط شود. 

 شود.ته ميالگو پرداخ
درصد شوک نرخ ارز  1از  يکننده ناشمصرف یمتتورم شاخص ق یدرجه عبور نرخ ارز به معنا

 یدانتظار عاملان اقتصا ،باشد. به عنوان مثال يران. ممکن است منبع شوک در خارج از اقتصاد اباشديم
رخ ن دنبالا بر ياو کشور )ثبات رشد و ...(  يک یقيبخش حق یتاز وضع الملليینارز ب یدر بازارها

ود و ش منجر الملليینارز آن کشور در بازار ب یتقاضا يشآن کشور به افزا یبهره توسط بانک مرکز
که درجه ين. با توجه به ايابد يش( افزايال)ر يبه واحد پول مل يواردات یتمام شده کالا ينههز ،یجهنتدر

ه ب آمريکاو نرخ بهره  یدتول از شود،يسبه منوسانات دلار محا یمقاله بر مبنا ينعبور نرخ ارز در ا
با  اآمريکاقتصاد  ،يگرطرف د از استفاده شده است. ،بر نرخ ارز در الگو مؤثر یدرونزا یرهایعنوان متغ

 ياقتصاد جهان یتاز وضع يعنوان شاخص کل  به توانديم ،يدرصد از اقتصاد جهان 31از  یشسهم ب
به کاهش  ي،اختلاف زمان يکبا  آمريکا 3118و  3119بحران  ،عنوان مثال  در نظر گرفته شود. به

 ني. از ایدجهان انجام یاز کشورها یارینرخ بهره در بس يادز ییراتتورم و تغ يشافزا ی،رشد اقتصاد
در نظر گرفت. به  ياقتصاد جهان یتوضع یبرا يرا به عنوان شاخص آمريکااقتصاد  توانيم ،منظر

کم  أثیرتاثرگذار است و با توجه به  يراناقتصاد ا بر آمريکااقتصاد  يلو پو یقيبخش حق ،یلدل ینهم
  .پذيردينم تأثیر يرانا اداز اقتص آمريکابر اقتصاد جهان، اقتصاد  يراناقتصاد ا

 در الگو استفاده شده است، يبا درآمد نفت يرانا يناخالص داخل یدتول یرمتغ ينکهتوجه به ا با
تمام  یناست. همچن مؤثرو نرخ ارز  ينگيبر بودجه دولت بر نقد یرثأث يقاز طر یرمتغ يننوسانات ا

 تند.هس گذارتأثیرکننده مصرف یمتبر شاخص ق ،يو خارج يداخل يو پول یقيبخش حق یرهایمتغ
 أثیرت یرهاهمه متغ یکننده از شوک ساختار  مصرف یمتحاضر، شوک شاخص ق یالگوبه عبارتي در 

 ياخلناخالص د یدشوک مربوط به تول ين. برونزاترروديالگو به شمار مشوک  ينو درونزاتر پذيرديم
ا توجه است. ب مؤثر ،کشور ينبر نرخ بهره ا آمريکا يناخالص داخل یدتول ی. شوک ساختارستا آمريکا

رخ ارز ن یتو وضع دهديم یلتشک يرا درآمد نفت يرانا يداخل یداز تول يتوجه قابل بخش ينکهبه ا
اخالص ن یدتول یطرفه از شوک ساختار يکرابطه  يک ،يناست، بنابرا يه درآمد نفتوابسته ب يرانا

جه وابسته به وضعیت بود ،همچنین با توجه به اينکه سیاست پولي ايران بر نرخ ارز وجود دارد. يداخل
، معیارهای 0در جدول  پذيرد.و درآمد نفتي است، متغیر نقدينگي نیز از تولید و نرخ ارز اثر مي

ای که حداقل توسط لاعات برای انتخاب وقفه بهینه الگو درج گرديده است. در هر دوره، هر وقفهاط
ره تعداد وقفه بهینه برای دو ،د. بنابراينگردعنوان وقفه بهینه انتخاب مي  دو روش پیشنهاد شود، به
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وقفه در  3 ،تحريموقفه و برای دوره  1 ،وقفه، برای دوره فراواني درآمد نفتي 1 ،کمبود درآمد نفتي
 نظر گرفته شده است.
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 FPEو  HQ ،AICهای وقفه پیشنهادی روش :4جدول 

فه
وق

 

 دوره تحریم دوره فراوانی درآمد نفتی درآمد نفتی دوره کمبود

HQ AIC FPE HQ AIC FPE HQ AIC FPE 

0 - 83/30  - 11/32  3e-11 - 39/39  - 00/39  8/0 e-31 - 19/13  - 13/19  4/1 e-11 

1 - 08/30  - 21/22  2e-11 - 14/22  - 62/38  0/2 e-20 - 22/19  - 38/18  8/0 e-13 

2 - 28/36  - 89/30  8e-11 - 16/39  - 69/38  1/3 e-31 - 12/12  - 14/11  1/6 e-13 

3 - 01/23  - 82/30  3e-18 - 33/33  - 42/21  2/3 e-31 - 09/19  - 63/11  6/6 e-13 

 تر از ساير موارد نوشته شده است. مقدار پیشنهادی هر روش، پررنگ

 قیحقتمحاسبات  منبع:

ننده کالعمل تغییرات لگاريتم شاخص قیمت مصرفبايد عکس ،برای محاسبه درجه عبور نرخ ارز

العمل تغییرات لگاريتم نرخ ارز محاسبه شود. سپس از رابطه زير، درجه عبور )تورم( نسبت به عکس

 نرخ ارز محاسبه خواهد شد.

ERPT =
∑ DLCPI𝑘

𝑛

𝑘=1

∑ DLEX𝑘
𝑛

𝑘=1

       (3)  

العمل متغیرها به شوک نرخ ارز حسب معناداری عکس، بردر فرمول فوق nشايان ذکر است که 

 صورت آني معنادار باشد.   درجه عبور نرخ ارز فقط به ،ایممکن است در دوره ،متفاوت است. بنابراين
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 العمل آنی. تابع عکس3-3

ساختاری نرخ ارز به العمل تجمعي تورم و رشد نرخ ارز را به شوک عکس، 6و شکل  3، شکل 1شکل 

 دهد. در دوره کمبود درآمد نفتي، دوره فراواني درآمد نفتي و دوره تحريم نشان مي ،ترتیب

 
 های پژوهشيافته منبع:  

 العمل تورم و رشد نرخ ارز به شوک نرخ ارز در دوره کمبود درآمد نفتیعکس :1 شکل

مقدار  ،(3، درجه عبور نرخ ارز فقط در يک فصل معنادار است و با توجه به رابطه )1مطابق شکل 

، درجه عبور نرخ ارز فقط به صورت آني معنادار است و 3درصد است. مطابق شکل  1/1آن برابر با 

درصد است. با توجه به تخفیف محیط تورمي و افزايش درجه عبور نرخ ارز در  1/32مقدار آن برابر با 

 شود.فرضیه اول رد مي ،دوره تحريم نسبت به دوره فراواني درآمد نفتي

 
 های پژوهشيافته منبع:  

 العمل تورم و رشد نرخ ارز به شوک نرخ ارز در دوره فراوانی درآمد نفتیعکس :2 شکل

باشد و مقدار درجه عبور درصد مي 1/11، مقدار درجه عبور نرخ ارز آني برابر 6با توجه به شکل 

 درصد خواهد رسید.  06به حدود  ،فصل 0مدت و پس از نرخ ارز در کوتاه
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 های پژوهشيافته منبع:  

 العمل تورم و رشد نرخ ارز به شوک نرخ ارز در دوره تحریمعکس :3 شکل

برابر تورم در فصل  0، طور تقريبي  ظرف يک سال به ،تخلیه اثر شوک نرخ ارز در تورم ،به عبارتي

ر جه عبوشود. با توجه به تشديد محیط تورمي و کاهش درفرضیه سوم رد مي ،بنابراين اول است و

 شود.فرضیه دوم رد مي ،نرخ ارز در دوره وفور درآمد نفتي نسبت به دوره کمبود درآمد نفتي

 . تجزیه جملات خطا4-3

از دو منظر قابل بررسي است. گاهي تجزيه جملات خطا پس  SVARتجزيه جملات خطا در الگوی 

شگر بايد از روش تجزيه واريانس پژوه ،مورد نظر پژوهشگر است. در اين زمینه ،از تعادل پايدار الگو

های مورد نظر خود را محاسبه نمايد. تواند تجزيه جملات خطا در دورهجملات خطا استفاده کند و مي

بايد از روش تجزيه  ،مورد نظر پژوهشگر است. در اين مورد ،گاهي تجزيه اثر جملات خطا در دوره الگو

 𝑢𝐷𝐿𝐶𝑃𝐼متغیرهای مختلف را در تجزيه واريانس ، سهم پايدار شوک 2تاريخي استفاده کرد. جدول 

برای دوره  SVARدر الگوی  DLCPIدهد. تجزيه جملات خطای های مختلف نشان ميبرای دوره

توسط  DLCPIدهندگي خطای دهد که بیشترين توضیحنشان مي ،کمبود و فراواني درآمد نفتي

رود که از منظر عاملان اقتصادی، انتظار مي ،و دورهشوک خود اين متغیر بوده است. بنابراين در اين د

ر حالي د ؛مربوط به شوک ساختاری تورم باشد ،بیني تورم در آيندهدهي برای پیشعامل اصلي علامت

د. باشعامل اصلي در تجزيه واريانس شوک تورم مي ،که در دوره تحريم، شوک ساختاری رشد نرخ ارز

 يق روش تجزيه تاريخي نیز بررسي نمود.توان از طرصحت موارد فوق را مي
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 𝐮𝐃𝐋𝐂𝐏𝐈تجزیه واریانس  :2جدول 

 DLWGDP DLWI DLGDP DLEX DLLIQ DLCPI دوره

 16/08 82/3 91/11 13/1 13/31 11/8 کمبود درآمد نفتی

 30/39 30/3 31/12 69/1 93/1 60/9 فراوانی درآمد نفتی

 10/2 29/1 63/29 91/11 16/1 60/30 تحریم

 قیحقتمحاسبات  منبع:

مشخص است، تجزيه تاريخي تورم در دوره کمبود و فراواني درآمد  2و  0همان طور که در شکل 

 بیشتر توسط شوک ساختاری شاخص تورم توضیح داده شده است.  ،نفتي

 
 های پژوهشيافته منبع:   

 شوک تورم دوره کمبود درآمد نفتی تجزیه تاریخی :4 شکل

دهد که شوک ساختاری نرخ ارز، شوک تورمي سال همچنین نشان مي ،2يخي در شکل تجزيه تار

 دهدرا بهتر توضیح مي 1611
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 شوک تورم دوره فراوانی درآمد نفتی تجزیه تاریخی .2 شکل

 1612تا اواسط سال  1610جز اواخر سال ها به تاريخي تورم در اکثر فصل، تجزي3مطابق شکل 

معني سیگنال گرفتن عاملان اقتصادی   خ ارز توضیح داده شده است که بهتوسط شوک ساختاری نر

 بیني تورم در دوره تحريم است. جهت پیش ،های نرخ ارزاز شوک

 
 های پژوهشيافته منبع:     

 شوک تورم دوره تحریم تجزیه تاریخی :1 شکل
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تشديد محیط تورمي،  دهد که برخلاف اکثر مطالعات قبلي داخلي و خارجي، بانشان مي ،نتايج

شود. تنها درجه عبور نرخ ارز آني افزايش نداشته است بلکه کاهش معناداری نیز مشاهده مي  نه

لت ع ،رسدهمچنین با تخفیف محیط تورمي، درجه عبور نرخ ارز آني افزايش يافته است. به نظر مي

زايش طور مستقیم و اف  ي بهپديده مزبور به وابستگي سبد مصرفي خانوار به کالاهای وارداتي مصرف

، میزان واردات بر حسب میلیون دلار 9سهم کالای واسطه خارجي در تولید کالای داخلي باشد. شکل 

 میزان ،دهد. در دوره کمبود درآمد نفتي و دوره تحريمرا نشان مي 1611تا  1631های برای سال

رآمد با توجه به وفور د ،فراواني درآمد نفتيسیر نزولي يکساني دارد ولي در دوره  واردات دلاری تقريباً

 جايگزين ،کالاهای وارداتي ،در اين دوره که رسدنظر مي  سیر صعودی دارد و به ،ارزی، وضعیت واردات

کالاهای داخلي در سبد مصرفي خانوار شده و سهمي بیشتری از سبد مصرفي خانوار را نسبت به دو 

 1دوره ديگر دارد.

 
 بانک مرکزیهای داده منبع: 

 روند واردات به میلیون دلار جاری :2 شکل

حال با توجه به ريشه واحد داشتن متغیر واردات جاری دلاری، برای هر سه دوره، واردات با يک 

به بررسي تفاوت رفتار واردات در اين سه  ،شود و با توجه به معناداری ضرايبتخمین زده مي ،وقفه

 شود. دوره پرداخته مي

                                                                                                                                         
سبد  های اقتصاد خرد و وضعیتمبنای دادهسازی بر  بررسي اثر واردات بر مصرف، نیاز به مدل ،چند. هر1

توان انتظار داشت که با تغییر ساختاری و افزايش روند واردات، های مختلف دارد، اما ميمصرفي خانوار دهک

 طور مستقیم و غیرمستقیم افزايش يابد.  به ،وابستگي سبد مصرفي خانوار نیز به کالای وارداتي
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رفت، با توجه به تخمین معادلات واردات دلاری، اين متغیر در دوره ر که انتظار ميطو  همان

ن ضريب وقفه اي ،رفتار مشابهي دارد و در دوره فراواني درآمد نفتي ،کمبود درآمد نفتي و دوره تحريم

بد و س واردات بر تولید کالای داخلي تأثیرتواند به افزايش درصد دارد که مي 21رشد بیش از  ،متغیر

توان رفتار درجه عبور نرخ ارز در دوره فراواني درآمد نفتي را مي ،مصرفي خانوار منجر شود. از اين رو

 ،معلول وابستگي بیشتر سبد مصرفي خانوار در اين دوره نسبت به دو دوره ديگر دانست. نتیجه فوق

به افزايش درجه  ،يا يورو(( که افزايش حجم تجارت خارجي با دلار )3133با مطالعه بز و همکاران )

 شود، مطابقت دارد.ميمنجر عبور نرخ ارز 

 های مختلفتخمین معادلات واردات دلاری در دوره: 1 جدول

 معادله دوره

کمبود درآمد 

 نفتي

𝑙𝑖𝑚𝑝𝑡 =   6/313898 + 1/239191 𝑙𝑖𝑚𝑝𝑡−1 + 𝜀𝑡 

 درصد معنادار هستند. 1تمام ضرايب در حد 

آمد فراواني در

 نفتي

𝑙𝑖𝑚𝑝𝑡′ =   1/333900 + 1/131123 𝑙𝑖𝑚𝑝𝑡′−1 + 𝜀𝑡′ 

 درصد معنادار است. 1درصد و  ضريب وقفه متغیر در حد  11ضريب عرض از مبدأ در حد 

 تحريم
𝑙𝑖𝑚𝑝𝑡′′ =  6/321916 + 1/318010 𝑙𝑖𝑚𝑝𝑡′′−1 + 𝜀𝑡′′ 

 د معنادار هستند.درص 1تمام ضرايب در حد 

 قحقیتمحاسبات  منبع:

 گیرینتیجه. 4

درآمد نفتي بر درجه عبور نرخ ارز برای ها و وضعیت اثر تحريمبررسي به  ،در پژوهش حاضر

از الگوی پژوهش، است. برای رفع انتقاد لوکاس  پرداخته شده 1/1011تا  1/1631های فصلي داده

وان متغیر وضعیت اقتصاد ايران، دوره مورد بررسي با استفاده عن  با توجه به وضعیت درآمد نفتي به

تحريم، فراواني و کمبود درآمد نفتي تقسیم شد و  ۀ( به سه دور3116پرون )-از روش بای

 های بارز اقتصاد در هر سه دوره اعم از محیط تورمي و واردات مورد بررسي قرار گرفت.ويژگي

نشان  ،العمل آني، استفاده شد. تابع عکسSVARلگوی از ا ،برای محاسبه درجه عبور نرخ ارز

درصد، دوره فراواني درآمد  1/1دهد که درجه عبور نرخ ارز آني برای دوره کمبود درآمد نفتي مي

درجه  ،فقط در دوره تحريم ،درصد است، اما با گذشت زمان 1/11درصد و دوره تحريم  1/32نفتي 

درصد است. تجزيه  06حدود  ،سالپس از گذشت يک  ،عبور نرخ ارز معنادار است و مقدار آن

بیشترين  ،شوک ساختاری نرخ ارز ،دهد که در دوره تحريمنشان مي ،واريانس و تجزيه تاريخي
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عامل  ،که در دو دوره ديگر، شوک ساختاری تورم  درحالي ؛سهم را در توضیح نوسانات تورم دارد

 دهنده نوسانات تورم است. اصلي توضیح

 تايج پژوهش حاضر شامل موارد زير است:اهم ن

 ،با توجه به مرور ادبیات انجام شده، بر خلاف اکثر مطالعات قبلي داخلي و خارجي، نتايج. 1

يابد و با تخفیف محیط درجه عبور نرخ ارز کاهش مي ،دهد که با تشديد محیط تورمينشان مي

 يابد. درجه عبور نرخ ارز افزايش مي ،تورمي

ضیح رفتار درجه عبور نرخ ارز، وضعیت واردات برای هر سه دوره بررسي شد. معادلات برای تو. 3

رفتار يکساني دارد  ،دهد که اين متغیر در دوره کمبود درآمد نفتي و تحريمنشان مي ،واردات

ر شود. به نظتغییرات ساختاری در روند اين متغیر مشاهده مي ،اما در دوره فراواني درآمد نفتي

دهنده تغییرات شاخص درجه عبور نرخ ارز در جهت خلاف محیط که عامل توضیحرسد مي

تورمي، استفاده از لنگر ارزی برای مهار تورم و روند افزايشي واردات در دوره فراواني درآمد 

نفتي نسبت به دو دوره ديگر باشد که به وابستگي بیشتر سبد مصرفي خانوار به کالای خارجي 

با مطالعه بز و  ،است. اين نتیجه افزايش درجه عبور نرخ ارز منجر شده ،ع آنتب  و نرخ ارز و به

 ( مطابقت دارد.3133همکاران )

شود. در سیاست ارزی کشور متناسب با درآمد نفتي و وضعیت بودجه دولت مشخص مي. 6

ولت به بعد، با افزايش درآمد نفتي، عرضه ارز توسط د 1682طور ويژه از سال   و به 1681دهه 

سیاست لنگر ارزی به  ،در عمل ،در بازار افزايش يافت و با توجه به استقلال کم بانک مرکزی

سیاست استفاده از لنگر ارزی برای مهار تورم در اقتصاد ايران در  ،رسداجرا درآمد. به نظر مي

 بلندمدت مناسب نیست. 

لنگر ارزی برای  ،دو منظر( مطابقت دارد. از 3131) و همکاران يزنآبا مطالعه  ،نتیجه فوق

در سمت تقاضای اقتصاد، هر چند استفاده از لنگر  ،مهار تورم ابزار مناسبي نیست. از طرفي

کند، اما با توجه کند و از رشد تورم تا حدی جلوگیری ميارزی، نوسانات نرخ ارز را محدود مي

افزايش  ،صرفي به نرخ ارزبه جايگزيني کالای وارداتي در سبد مصرفي خانوارها، وابستگي سبد م

 يابد. افزايش مي نیز يابد و درجه عبور نرخ ارزمي

 کند بلکه مقدماتمدت نزديک نميتنها بانک مرکزی را به اهداف خود در میان  ، نهبنابراين

در  ،سازد. از طرف ديگرهای ارزی فراهم ميپذيری بیشتر خانوارها را در مواجهه با شوکآسیب

تواند در نمي ،های ارزی کشور، سیاست لنگر ارزیاد، با توجه به محدوديتسمت عرضه اقتص

علاوه بر وارد کردن شوک به بخش حقیقي اقتصاد،  ،بلندمدت اجرا شود و کنار گذاشتن آن
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های جهش 1611و  1611طور که در سال   های تورمي منجر شود )همانبه جهشتواند مي

گذار پولي و مالي را در بین اعتبار سیاست ،رکود تورمي با ايجاد ،نهايتتورمي رخ داد( و در

 شدت کاهش دهد.   به ،عاملان اقتصادی

بیش از پیش مستقل شود، با فرض ثابت بودن ساير شرايط،  ،پس در صورتي که بانک مرکزی

زير  اردمو ،رود که وضعیت رکود تورمي با نوسانات ارزی و تورم کمتری همراه باشد. بنابراينانتظار مي

 شود:توصیه مي

جهت استقلال بیشتر بانک مرکزی از دولت، سهم کابینه و دولت در تعیین رئیس بانک . 1

مرکزی کاهش يابد تا بانک مرکزی بتواند با اولويت قرار دادن اهداف خود )نظیر کنترل انحرافات 

ای وام و افزايش تورم و نرخ ارز، انحرافات تولید، و ...( بر تأمین کسری بودجه دولت )با اعط

سیاست پولي  ،در عمل ،هم به صورت قانوني و هم ،بدهي بخش دولتي به بانک مرکزی و ...(

 مستقلي را پیگیری کند.

جای استفاده از لنگر ارزی، بانک مرکزی در   گذار پولي، بهزايش اعتبار سیاستبرای اف. 3

د اعلام کند و به آن پايبند مدت، اهداف خود را متناسب با وضعیت بخش حقیقي اقتصاکوتاه

فقط اهداف خود  ،مدتهای مقرر اعلام کند و در میانباشد و گزارش وضعیت موجود را در زمان

بیني شدن وضعیت اقتصاد، اعتبار خود را به صورت ضمني پیگیری کند و از طريق قابل پیش

شتری داشته باشد، بانک مرکزی استقلال بیلان اقتصادی افزايش دهد. هر قدر را در بین عام

 تر خواهد بود.آسان ،پیگیری سیاست فوق
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Introduction: 

Exchange rate pass-through (ERPT) is one of the most important indicators for 

monetary policymakers that shows the impact of exchange rate volatility on price 

indices (such as CPI, PPI, etc.). The economic stability and inflation environment 

are two factors affecting ERPT. The lower the inflation environment, the lesser 

the ERPT. In an oil-exporting country, the long-run situation of oil revenues can 

be a state variable of the economy and affect the expectations of economic agents. 

Therefore, the purpose of this study is to investigate the effect of sanctions against 

Iran and oil revenues situation on the ERPT from 1990Q2 to 2021Q1. 

Methodology: 

Regarding the implementing date of sanctions (2012Q1), the sanction period is 

from 2012Q1 to 2021Q1. Considering Lucas' critique, the switching models are not 

appropriate, and separated models are preferred. Therefore, by using the Bai-Perron 

(2003) method and taking oil revenues as a state variable of economy, the rest of 

the period is separated into two periods. The first period (from 1990Q1 to 

2000Q4) is the phase of shortage in oil revenues and the second period (from 

2001Q1 to 2011Q4) is the phase of abundance in oil revenues. The inflation 

environment during sanctions and shortage in oil revenues was high, and it was 

low in the period of abundance in oil revenues.  

The ERPT for each period was calculated using the Structural Vector 

Autoregressive (SVAR) model. Oil price gap is the exogenous variable and the 

endogenous variables are respectively as follows: USA GDP, USA CPI, domestic 

GDP, exchange rate, liquidity and domestic CPI. All variables are in the first 

difference of logarithmic form. The Cholesky decomposition were used. The 

optimal lags for each model were selected by Hannan-Quinn information criterion 

(HQ), Akaike information criterion (AIC) and Final Prediction Error (FPE). 
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In this model, ERPT is the ratio of the accumulated response of CPI to 

exchange rate structural shock.  

ERPT =
∑ DLCPI𝑘

𝑛
𝑘=1

∑ DLEX𝑘
𝑛
𝑘=1

       (1) 

To investigate the effect of endogenous variables shocks on domestic CPI, 

variance and historical decomposition are used. Finally, the autoregressive trend 

of imports for each period is calculated to explain the status of imports versus 

different oil revenues. These equations can explain the dependency of CPI to 

imports. 

Results and Discussion:  

Only the ERPT in the sanctions period has a long-run effect on the economy. This 

effect is about 43%. The ERPT is 9.9% for the period of shortage in oil revenues, 

25.1% for the period of abundance in oil revenues and 10.1% for the sanctions 

period. Unlike most previous studies, the results show that the lower the inflation 

environment, the higher the ERPT, and the higher the inflation environment, the 

lower the ERPT. The main cause of these unexpected changes in ERPT is related 

to share of imports in consumption basket. The import trend, either in the 

sanctions or the shortage oil revenues period, was decreasing while in the 

abundant oil revenues period, was increasing. 

The results of the variance and historical decomposition show that in the 

period of sanctions, the exchange rate structural shocks have the largest share in 

inflation shocks, while in the other two periods, the inflation structural shock has 

the largest share in inflation shocks.  

Conclusion:  

The central bank of Iran is using the nominal exchange rate as an anchor to limit 

inflation and, finally, increase the monetary policymaker's credibility.  In Iran, 

increasing oil revenues leads to implementing the crawling peg exchange rate 

system instead of the managed floating exchange rate system, and consequently, 

not only the PPI inflation will be greater than the imported goods inflation, but 

also the imports will increasingly grow. Therefore, it is expected that the share of 

imports in the consumption basket grows and CPI will be more sensitive to 

imports. These results can explain the ERPT changes. 

In order to increase the credibility of the monetary policy maker and reduce 

the ERPT sensitivity to oil revenue situations, instead of using the nominal 

exchange rate anchor, the central bank should be more independent, commit to 
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implementing monetary policy. So, according to the real sector of the economy, 

the central bank should announce its goals in the short-run and commit to them 

and announce the status report at the appointed times, and in the medium run, the 

central bank should pursue only its goals implicitly and increase its credibility 

among economic agents by making the economy more predictable. The more 

independent the central bank is, the easier it will be to follow the above policy. 

Keywords: Sanction, Oil Revenues, Exchange Rate Pass-Through, Inflation, 

Exchange Rate.  
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