
 

 

 

 

 
                  

 
محیط تورمی اقتصاد ایران و اثرات عبور نرخ ارز با تاکید بر 

 سیاست ارزی بانک مرکزی در جهت کنترل بازار
 مجید صادقی

 sadeghi179@yahoo.com  دانشجوی دکترای اقتصاد دانشگاه آزاد اسلامی یزد،
 1جلیل توتونچی
 ia.totonchi@yahoo.com استادیار اقتصاد دانشگاه آزاد اسلامی واحد یزد،

 سید یحیی ابطحی
 yahyaabtahi@yahoo.com استادیار اقتصاد دانشگاه آزاد اسلامی واحد یزد،

 زهره طباطبایی نسب 

 tabatabaienasab@iauyazd.ac.ir استادیار اقتصاد دانشگاه آزاد اسلامی واحد یزد،
 

 چکیده 
عبور   اثرات  حاضر  مقاله  اختیارات  هدف  و  ایران  اقتصاد  تورمی  محیط  بر  تاکید  با  ارز  نرخ 

با رویکرد آستانه از مدل  برای این منظور  ارز است.  بازار  ای  بانک مرکزی در جهت کنترل 
(STAR) استفاده شد.    1380:1-1398:4های فصلی اقتصاد ایران طی دوره  بر اساس داده

می نشان  اول(  )رژیم  مدل  خطی  قسمت  برآورد  متغیرهای  نتایج  که  ناخالص  دهد  تولید 
و تسهیلات  سود  نرخ  پول    داخلی،   قیمتحجم  شاخص  با  مثبت  ایران    رابطه  اقتصاد  در 

دارند. همچنین نتایج برآورد قسمت غیرخطی مدل )رژیم دوم( نشان از وجود رابطه مثبت  
تسهیلات   سود  نرخ  پول،  حجم  ارز  متغیرهای  نرخ  قیمت  با  و  میشاخص  نشان  دهد.  را 

اختلاف ضرایب متغیرها در دو رژیم حاکی از متفاوت بودن اثرگذاری متغیرهای نرخ ارز و  
رشد تولید ناخالص داخلی بر روی شاخص قیمت در هر رژیم است. در شرایط نرخ ارز پایین  
ارز،   نرخ  افزایش  با  و  دارد  قیمت  شاخص  بر  مثبت  تاثیری  اقتصادی  رشد  خطی(،  )رژیم 

خو  کاهش  قیمت  حالیشاخص  در  یافت؛  غیرخطی(،  اهد  )رژیم  ارز  نرخ  بالای  رژیم  در  که 
تاثیر رشد اقتصادی بر شاخص قیمت منفی است و افزایش نرخ ارز موجب افزایش شاخص  

های قبل از بحران و  گذاری مصنوعی نرخ ارز در سالقیمت  قیمت خواهد شد. براساس نتایج 
اقتصادی   شرایط  با  متناسب  آن  تعدیل  از  ارزی  جلوگیری  بحران  اصلی  دلایل  از  یکی 

شود جهت کاهش فشار بازار ارز، متناسب با تفاوت تورم ایران  باشد. بنابراین پیشنهاد میمی
شوک بروز  از  تا  گردد  تعدیل  سالانه  رسمی،  ارز  نرخ  جهانی،  تورم  جلوگیری  با  ارزی  های 

 شود.
کلیدی:واژه بانک    های  ارزی  سیاست  تورمی،  محیط  ارز،  رویکرد  نرخ  مدل  مرکزی، 
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 مقدمه-1
از دهه   بر قیمت واردات  ارز  اولیه در حوزه عبور نرخ  شروع شده است    1970مطالعات 

ها و نرخ ارز در ادبیات مالیه  (. رابطه بین سطح عمومی قیمت1997)گلدبرگ و کنتر،  

 1980ی  انتقالی نرخ ارز یا درجه عبور نرخ ارز معروف است و از دههالمللی به اثر  بین

میلادی به بعد مورد توجه اقتصاددانان قرار گرفته است. در اقتصاد ایران با توجه به این 

اخیر    که ساختار اقتصاد ایران مبتنی به درآمدهای نفتی بوده و همچنین در چند دهه

باشد، بحث درجه عبور نرخ ارز با توجه به اثرگذاری  میهای تورم نوسانی و نسبتا بالا نرخ

های بین المللی بر اقتصاد داخلی ایران اهمیت قابل توجهی دارد. درجه عبور نرخ  کشو

می اتفاق  جزئی  و  کامل  صورت  دو  به  وو افتد  ارز  و  میردال .  (2012،  1)لین  نظر   2به 

های پولی  های سیاستافتد، شوک( زمانی که درجه عبور نرخ ارز کامل اتفاق می2014)

باشد. در واقع کاهش  می بر تولید و جابجایی آن بین کشورها داشته  اثرات منفی  تواند 

ایجاد می به خاطر یک شوک مثبت سیاست پولی  تواند  شود، میارزش پول داخلی که 

س به  مخارج  یافتن  به سوق  از  منجر  را  جهانی  تقاضای  یعنی  شود،  داخلی  اقتصاد  مت 

جزئی   ارز  نرخ  عبور  درجه  اما  کند.  هدایت  داخلی  کالاهای  سمت  به  خارجی  کالاهای 

مصرف   برای  و  است  داخلی  بازارهای  در  خارجی  کنندگان  صادر  بالاتر  قدرت  بیانگر 

می شمار  به  نامطلوبی  عامل  داخلی  کنندگان  تولید  و  بنابراکنندگان  و  رود.  بررسی  ین 

آتی   تورم  بینی مسیر  ابزار موثری در جهت پیش  ارز یک  نرخ  عبور  درک میزان درجه 

گذاران پولی به ویژه بانک مرکزی اهمیت بالایی  گذاران و خصوصا سیاستبرای سیاست

به    تواند اجرای سیاست دارد. عدم مطالعه و شناخت دقیق درجه عبور نرخ می پولی را 

ن انتظار  مورد  ارز  نتایج  نرخ  تغییرات  باشد،  بالا  ارز  نرخ  عبور  درجه  اگر  که  چرا  رساند. 

تواند اثر تورم زایی بالا  داشته و  کند و لذا میهای داخلی اصابت می مستقیما به قیمت

شود  (. ملاحظه می2017،  3)لوپز و میگنون تحرکات نرخ ارز اسمی را در پی داشته باشد

شود اثرات تغییرات نرخ ارز بر  ر نرخ ارز باعث میبینی درست از درجه عبوکه عدم پیش

از   یکی  به  تورم  که  ایران  اقتصاد  در  دیگر  سوی  از  و  نشود  برآورد  درستی  به  تورم 

مشکلات جدی تبدیل شده است، پیامدهای نامطلوبی بر اقتصاد خواهد داشت. چرا که  

 
1 Lin & Wu 
2  Gunnar Myrdal 
3 López & Mignon 



 

 

 

 

 

 

 

 

 125                       1401/ تابستان 2شماره  /نهمسال  /اقتصاد کاربردی  هاینظریهفصلنامه 

 

 

 

 

 

 

 

 

سعه به شمار  کنترل تورم یکی از اهداف اصلی کلان اقتصادی در کشورهای در حال تو

رود. با توجه به این که انتقال قیمت از بازارهای خارجی به بازارهای داخلی از طریق  می

می صورت  وارداتی  تورم  کالاهای  بر  گذار  تاثیر  عوامل  از  یکی  واردات  قیمت  گیرد، 

می در  شناخته  آن  استقلال  و  مرکزی  بانک  رفتار  تورمی  وضعیت  در  همچنین  شود. 

لی در راستای کنترل تورم و شناسایی درست درجه عبور نرخ ارز  های پواجرای سیاست

می پژوهش  نیازمند  ایران  اقتصاد  دلالت  باشد.در  از  ارز  نرخ  عبور  سیاسی  مطالعه  های 

و   نفتی  درآمدهای  بر  مبتنی  ساختار  بودن  دارا  لحاظ  به  ایران،  اقتصاد  در  مهمی 

خوردار است. بنابراین، تورم و درجه  های اخیر برهای تورم بالا طی دههبرخورداری از نرخ

ایران که طی چند دهه اقتصاد  برای  آنها،  بین  و روابط موجود  ارز  نرخ  ی گذشته  عبور 

را تجربه کرده است، مهم مینرخ تورم  از  بالایی  و  با  های متفاوت  از سوی دیگر،  باشد. 

درک درجه عبور   توجه به ساختار اقتصادی وابسته به نفت و همچنین بی ثباتی بازار ارز، 

سیاست موفقیت  جهت  در  ارز  و  نرخ  اساسی  اهمیت  ایران  اقتصاد  در  تورمی  ضد  های 

بر  بنیادین دارد با تاکید  ارز  نرخ  اثرات عبور  به بررسی  این اساس در مطالعه حاضر  بر   .

دوره   طی  بازار  کنترل  جهت  در  مرکزی  بانک  اختیارات  و  ایران  اقتصاد  تورمی  محیط 

 شود. ای انتقال ملایم پرداخته میو به کارگیری رویکرد آستانه 1398:4-1380:1زمانی 

 ادبیات موضوع  -2

 درجه عبور نرخ ارز  -1-2

ها و نرخ تورم یکی از مباحث اقتصادی  آثار نوسانات و تغییرات نرخ ارز بر سطح قیمت

اند. تغییرات نرخ ارز سبب  اقتصاد کلان به آن توجه کرده  های حوزهاست که اقتصاددان

شود. میزان این تغییرات به مقدار عبور نرخ ارز بستگی  تغییر قیمت کالاها و خدمات می

(. عبور نرخ ارز به 2013،  3و قوش  2013،  2؛ شینتانی و همکاران 2002،  1دارد )سهمینان 

قیمت ص  بر اساس تغییر در  ارز  قیمت مصرفاثر تغییر نرخ  ادرات و واردات و یا تغییر 

)عیسیکننده گفته می  عبارت  1394،  4زاده روشن شود  ارز  نرخ  به عبارت دیگر عبور   .)

 است: 
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𝛼𝑡 =

∆𝑝𝑡
𝑝𝑡

∆(𝐸𝑝∗)

(𝐸𝑝∗)

                                                                                              (1)           

-سطح قیمت داخلی )قیمت   𝑝𝑡،  ضریب تخمین زده شده عبور نرخ ارز  𝛼𝑡در رابطه فوق  

یا   واردات  یا  ی  نشان دهنده  ∆،  (t)در زمان  کننده  قیمت مصرفشاخص  های صادرات 

برای کشور    Eتغییرات،   ارز اسمی  با  قیمت  ∗𝑝و    iنرخ  های خارجی است. اگر همزمان 

افزایش یک درصد  نرخ ارز )تنزل ارزش پول ملی(، قیمت کالاهای وارداتی، یک درصد  

گیرد. ولی اگر با تغییر نرخ ارز به افزایش یابد، عبور نرخ ارز به صورت کامل صورت می

ی، کمتر از یک درصد افزایش یابد، عبور نرخ ارز  میزان یک درصد، قیمت کالاهای واردات

 (.2012، 1به صورت جزئی یا ناقص بوده است )لی و وو

ارز دو دیدگاه عمده وجود دارد که دیدگاه   بر درجه عبور نرخ  در خصوص عوامل موثر 

بین بازارهای  قیمت در  تبعیض  و  بازاری  قدرت  مانند  نقش عواملی  بر  تاکید  اول  المللی 

اساس این دیدگاه، درجه عبور نرخ ارز توسط متغیرهایی مانند کشش قیمتی    دارند. بر

بازار   2تقاضا  ساختار  می  3و  نظامتعیین  از  مستقل  که  است.  شوند  کشورها  پولی  های 

( تیلور  توسط  که  مقابل  به    4( 2000دیدگاه  را  ارز  نرخ  عبور  درجه  است،  شده  مطرح 

ی برای تبیین ارتباط بین درجه عبور نرخ ارز  اند. وشرایط تورمی کشورها مرتبط دانسته

-ها نسبت به افزایش هزینهکند که با افزایش واکنش قیمتهای تورمی بیان میو محیط

همواره   هستند،  برخوردار  بالایی  تورم  از  که  کشورهایی  ارز،  نرخ  افزایش  نتیجه  در  ها 

این   اساس  بر  بنابراین  هستند.  بیشتری  ارز  نرخ  عبور  درجه  عبور  دارای  درجه  دیدگاه، 

نظام به  ارز  پولی  نرخ  نظام  با  کشورهای  در  و  بوده  وابسته  کشورها  ارزی  و  پولی  های 

تر، درجه عبور نرخ ارز نسبتا پایینی دارند. بر اساس دیدگاه تیلور  معتبر و نرخ تورم پایین

نظاممشاهده می بین  ارتباط  بشود که  به طور عمده  ارز  نرخ  عبور  پولی و درجه  ه  های 

محیطمحیط تیلور  دیدگاه  اساس  بر  واقع  در  است.  وابسته  تورمی  بالا  های  تورمی  های 

ارز شود. زمانی که کشورها در یک وضعیت  می نرخ  افزایش درجه عبور  به  تواند منجر 

ها افزایش پیدا  گیرند، تاثیر انتقال تغییرات نرخ ارز بر سطح قیمتتورمی بالایی قرار می

 
1 Lin & Wu 
2 Price Elasticity of  Demand 
3 Market Structure 
4 Taylor  



 

 

 

 

 

 

 

 

 127                       1401/ تابستان 2شماره  /نهمسال  /اقتصاد کاربردی  هاینظریهفصلنامه 

 

 

 

 

 

 

 

 

شرمی چنین  در  و  شرایط  کند  از  متفاوت  کامل  طور  به  نیز  ارز  نرخ  عبور  درجه  ایطی 

 . (2018، 1آپرجیس و الفتریوتورمی پایین در این کشورها خواهد بود )

 های داخلینحوه انتقال تغییرات نرخ ارز به قیمت -2-2

است که بیان    2ها در مورد عبور نرخ ارز نظریه قانون قیمت واحد یکی از نخستین نظریه

کند درجه عبور نرخ ارز بر قیمت کالاهای وارداتی کامل است. بر اساس این نظریه با  می

محدودیت برقراری  عدم  و  کامل  آربیتراژ  کارا  بازار  وجود  کالاهای  فرض  تجاری  های 

مختلف   کشورهای  در  یکسان  پولی  واحد  حسب  بر  یکسانی  قیمت  با  مشابه  و  همگن 

 شود: ( بیان می2قانون قیمت واحد به صورت رابطه )شود. نظریه مبادله می 

𝑃𝑖 = 𝐸∗𝑃𝑖
∗  (2      )                                                                                    

𝑃𝑖ام در کشور خودی،  iبیانگر قیمت کالای    𝑃𝑖(  2در معاله )
ام در کشور  iقیمت کالای    ∗

و   می  Eخارج  اسمی  ارز  عمومی  نرخ  بر سطح  ارز  نرخ  عبور  درجه  بررسی  برای  باشد. 

 آید. ( به دست می3( معادله )2قیمت کالاهای داخلی با تبدیل لگاریتمی رابطه )

𝑃𝑖 = 𝑒 + 𝑃𝑖
∗  (3                                  )                                                       

 ( خواهد بود.4در فرم رگرسیونی، قانون قیمت واحد به صورت رابطه )

𝑃𝑡 = 𝛼 + 𝛿𝑃𝑖
∗ + 𝛾𝑒𝑡 + 𝜀𝑡  (4        )                                                             

𝑃𝑖و     𝑃𝑖،e(  3و    2در معادلات )
ام در کشور  i  به ترتیب بیانگر لگاریتم قیمت کالاهای  ∗

ام در کشور خارج است. در  iخودی و لگاریتم نرخ ارز اسمی و لگاریتم قیمت کالاهای  

( )4معادله  رابطه  صورت  آن  در  باشد،  برقرار  واحد  قیمت  قانون  اگر  و  4(  بوده  برقرار   )

به صورت کامل در قیمت داخلی منعکس   ارز  نرخ  با  میتغییرات  دیگر  به عبارت  شود. 

 فرض برقراری قانون قیمت واحد، درجه عبور نرخ ارز کامل خواهد بود.

𝛼 = 0 ,   𝛿 = 𝛾 = 1  (5                            )                                                 

شرایط تورمی بالا منجر به افزایش درجه عبور نرخ ارز و شرایط    3بر اساس فرضیه تیلور 

شود. وی در ارائه این فرضیه مطرح  تورمی پایین منجر به کاهش درجه عبور نرخ ارز می 

که  می هدفگذاری  کند  پولی  نظام  نظیر  مناسب  و  معتبر  پولی  نظام  اجرای  صورت  در 

رها وارد نظام تورمی آرام شده و  بینی انحرافات تورمی کشوتورمی توسط کشورها و پیش
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شود. علاوه بر این، با قرار گرفتن در محیط  به تبع آن از درجه عبور نرخ ارز کاسته می

و   کالاها  صادرکننده  درکشورهای  تولید  نهایی  هزینه  که  شرایطی  در  و  آرام  تورمی 

می یابد  کاهش  قیمخدمات  بر  کمتری  ارزآثار  نرخ  تغییرات  که  داشت  انتظار  ت  توان 

ارز   نرخ  تغییرات  آرام  تورمی  شرایط  در  دیگر،  عبارت  به  باشد.  داشته  داخلی  کالاهای 

های تولید شده و از این طریق آثار انتقالی تغییرات  منجر به تغییرات کمتری در هزینه

می کاهش  مصرف  و  وارداتی  کالاهای  قیمت  بر  ارز  )میردال نرخ  اسوا2014،  1یابد  ،  2؛ 

 (.2014، 3و آلم و همکاران  2009

توان استنباط و استدلال دیگری نیز مطرح کرد و اینکه زمانی که  در کنار این تحلیل می

محیط در  و  باشد  مواجه  بالا  تورم  های  نرخ  با  همواره  کشور  قرار  یک  بالا  تورمی  های 

افزایش   قیمت کالاهای وارداتی  بالایی قرار دارد،  انتظارات تورمی در سطح  گیرد، چون 

و  می مییابد  موجب  امر  و  این  شود  وارد  مردم  خرید  قدرت  بر  پایین  به  رو  فشار  شود 

مصرف توسط  خرید  به  میتمایل  کاهش  داخلی  فروشندگان  کنندگان  بنابراین  یابد، 

محیط در  لذا  دهند،  کاهش  را  خود  سود  حاشیه  که  بود  خواهند  مجبور  های  داخلی 

بالا نمی بر شاخصتورمی  ارز  نرخ  افزایش  آثار  را منتقل    توانند  وارداتی  قیمت کالاهای 

نظرمی به  این،  به  توجه  با  درجه  کنند.  بر  تورمی  شرایط  منفی(  یا  )مثبت  تأثیر  رسد 

-عبورنرخ ارز به شرایط و ساختار اقتصادی حاکم بر کشور بستگی خواهد داشت ویافته

 های تجربی دراین زمینه قضاوت خواهد کرد. 

می فرض  کینز  درهمچنین،  کشوری  هر  کامل    کند  تخصص  دارای  خود  کالای  تولید 

باشد، تغییرات نرخ  باشد و دستمزدها بر حسب پول رایج داخلی آن کشور ثابت میمی

 شود: های نسبی میارز منجر به تغییر یک به یک قیمت

λ =
𝑃𝑖

𝑒𝑃𝑖
∗   (6                  )                                                                           

( رابطه  𝑃𝑖و    𝑃𝑖(  6در 
قیمت    ∗ بر حسب  ملی  ناخالص  تولید  شاخص ضمنی  ترتیب  به 

نرخ ارز است. اگر با افزایش ارزش پول داخلی،   eنسبی داخلی و خارجی کالاها هستند و 

بنگاه افزایش پیدا  قیمت محصولات صادراتی  یا  بماند  ثابت  بازار داخلی  به  های خارجی 

قیمت آنگاه  قیمت  کند،  میان  رابطه  بنابراین  است.  گرفته  صورت  بازار  برای  گذاری 

 
1 Mirdala 
2 Sowah 
3 Aleemet al 
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خارجی   کشور  رایج  پول  حسب  بر  پو  ∗Pصادرات  حسب  بر  صادرات  قیمت  ملی  و  ل 

 ( خواهد بود.7برابر با رابطه ) Pداخلی 

𝑃∗ =
𝑃

𝑒
(7                                                                                              )  

،  1( بیان خواهد شد )کیتر8گیری به صورت رابطه )ها و دیفرانسیلبا در نظر گرفتن وقفه

1993 .) 
𝑑𝑙𝑛𝑃∗

𝑑𝑙𝑛𝑒
=

𝑑𝑙𝑛𝑝

𝑑𝑙𝑛𝑒
− 1  (8                                                                               )  

دهد، رابطه  بر این اساس تا زمانی که حاشیه سود به تغییرات نرخ ارز واکنش نشان می

سود   حاشیه  سطح  به  رابطه  این  بود.  نخواهد  کامل  ارز  نرخ  تغییرات  تمایز  انتقالی  و 

گذاری برای  محصولات بستگی دارد. بسط و گسترش مدل حاشیه سود و مطالعات قیمت

شود )کامپا  ( می9شود، منجر به رابطه )( حاصل می1997)  2بازار از مدل گاگنون و کنتر

 (.  2005، 3و گلدبرگ

∂𝑃𝑖𝑡

∂𝐸𝑖𝑡
.

𝐸𝑖𝑡

𝑃𝑖𝑡
=

∂η𝑖𝑡

∂(
𝑃𝑖𝑡

𝐸𝑖𝑡
⁄ )

.
(
𝑃𝑖𝑡

𝐸𝑖𝑡
⁄ )

η𝑖𝑡
[η𝑖𝑡 − 1 +

∂η𝑖𝑡

∂(
𝑃𝑖𝑡

𝐸𝑖𝑡
⁄ )

.
(
𝑃𝑖𝑡

𝐸𝑖𝑡
⁄ )

η𝑖𝑡
]−1  (9                    )  

بنابراین رابطه عبور به چگونگی تاثیرپذیری کشش تقاضا از تغییر قیمت بر حسب پول  

به   نسبت  صادرات  قیمت  که  است  این  بیانگر  تقاضا  ثابت  کشش  دارد.  بستگی  داخلی 

رابطه لذا  ثابت است،  ارز  نرخ  ناقص  عبو  تغییرات  واردکنندگان  بر حسب پول  ارز  نرخ  ر 

عبارت   که  است  این  مستلزم  سود  حداکثرسازی  کافی  شرط  همچنین،  و  بود  خواهد 

این معنی به  باشد،  بر  داخل کروشه مثبت  قیمت  به  پاسخ  در  تقاضا  که چنانچه کشش 

( معادله  یابد،  افزایش  داخلی  پول  در  9حسب  صادرات  قیمت  لذا  بود.  خواهد  مثبت   )

شود. بر این اساس افزایش در ارزش پول ملی  جبران تغییرات نرخ ارز تعدیل میجهت  

ها بر حسب پول صادرکنندگان خواهد بود. بنابراین صادرکنندگان کمتر از افزایش قیمت

 کنند. صادرکنندگان حاشیه سود خود را تعدیل می 

 استقلال بانک مرکزی و درجه عبور نرخ ارز  -3-2

های پولی مطرح  خصوص نقش نهادهای داخلی در رابطه با سیاستمطالعات زیادی در  

و   )آلسینا  دارند  تاکید  مرکزی  بانک  شفافیت  و  استقلال  روی  بر  آنها  اغلب  که  هست 

 
1 Knetter 
2 Gagnon & Knetter 
3 Campa & Goldberg 
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گراتس1993،  1سامرز و  ایجفینگر  گرین  2006،  2؛  ایچن  و  دینسر  عموما  2014،  3و   .)

قیمت پایین  سطح  با  نهادی  مطلوب  )آکیفیت  است  مرتبط  ویگا ها  و  (. 2008،  4یسن 

ثباتی نرخ  کند که استقلال بانک مرکزی منجر به کاهش بی( بیان می 1992)  5کوکرمن

می )تورم  ویگا  و  آیسن  حالیکه  در  بی (2008شود.  پایین  نقش  سطح  و  سیاسی  ثباتی 

بی توضیح دهنده  را  نهادی  شرایط  و  بیان می دموکراسی  تورم  که  ثباتی  کند. در حالی 

و   تورم  1997)  6میرون کامپیلو  و  مرکزی  بانک  استقلال  بین  رابطه  بر  مبنی  دلایلی   )

شود که در  نیز دیده می ( 1995)  7پایین، به دست نیاوردند. این روابط در مطالعه پوسن

کشورهایی که سطح تورم بالایی دارند بهبود کیفیت نهادی مرتبط با کاهش نرخ تورم  

 نیست. 

مطالعه همکاران در  و  اوغلو  )اعجم  می 2008،  8ای  بحث  سیاست  (  کارآیی  که  کند 

-اقتصادی اصلاحی بدون فهم اقتصاد سیاسی، ممکن نیست. آنها بیان کردند که سیاست

اغلب در اخلالگر  با محدودیتمواقعی که سیاست   های  روبرو میگذار  زیادی  باشد،  های 

های زیاد، از جمله نهادهای ضعیف،  که در کشورهایی با محدودیتمطرح است. به طوری 

می روبرو  ناکامی  با  راحتی  به  میاصلاحات  آن  ناکارامدی  به  منجر  که  وی  شود  شود. 

می  کشورهاتاکید  در  تنها  تورمی،  کاهش  چنین  که  محدودیتکند  دارای  که  های  یی 

محدودیت با  اقتصادهای  در  است.  پذیر  امکان  هستند،  ضعیف،  متوسط  یا  و  قوی  های 

استقلال بانک مرکزی، تاثیری بر تورم ندارد و یا تاثیر آن کم است. در واقع کشورهای با  

 . محیط سیاسی خوب، به خاطر نهادها و حکمرانی خوب، تورم پایینی نیز وجود دارد

عبور  1399)  9و همکاران   سرلاب بر درجه  تورمی  تأثیر محیط  بررسی  به  تحقیقی  در   )

از   با استفاده  ایران و شرکای تجاری  قیمت واردات کالاهای ورزشی  بر شاخص  ارز  نرخ 

پرداختند. نتایج نشان داد رابطه    1993  -2015های  های تابلویی طی سالرهیافت داده

قیمت کالاهای وارداتی ورزشی در ایران وجود    مثبت و معناداری بین نرخ ارز و شاخص

 
1 Alesina & Summers 
2 Eijffinger & Geraats 
3 Dincer & Eichengreen 
4 Aisen and Veiga 
5 Cukierman 
6 Campillo & Miron 
7 Posen 
8 Acemoglu et al. 
9 Sarlab et al. (2021) 
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شرکاء   و  ایران  ورزشی  وارداتی  کالاهای  قیمت  شاخص  بر  ارز  نرخ  عبور  درجه  و  دارد 

شرکای   نهایی  هزینه  داخلی،  ناخالص  تولید  متغیرهای  همچنین  است.  ناقص  تجاری 

های  تجاری، باز بودن تجاری و محیط تورمی اثر مثبت و معنادار بر شاخص قیمت کالا

هدف نظام  در  ارز  نرخ  عبور  درجه  دارد.  با  وارداتی  برابر  تورمی  نظام  43/0گذاری  در  و 

 بوده است. 40/0لنگر ارزی معادل 

های  ( در تحقیقی به بررسی عبور نرخ ارز بر قیمت1398)  1عزتی شورگلی و خداویسی 

زمانی  مصرف  دوره  طی  بالا  و  متوسط  سرانه  درآمد  با  کشورهای  در  تا    1980کننده 

درجه    2018 که  داد  نشان  یافته  تعمیم  گشتاورهای  الگوی  از  حاصل  نتایج  پرداختند. 

با   برابر  ترتیب  به  بالا  و  متوسط  سرانه  درآمد  با  کشورهای  در  ارز  نرخ   16و    14عبور 

ارز   نرخ  عبور  درجه  سرانه،  داخلی  ناخالص  تولید  افزایش  با  که  نحوی  به  است.  درصد 

ن مییابد. همچنین  پارامترهای متغیر  افزایش  با  تابلویی  ناپارامتریک  از مدل  تایج حاصل 

مورد   از کشورهای  دو گروه  هر  ارز در  نرخ  عبور  که درجه  داد  نشان  نیز  زمان  در طی 

دهه   در  و  است  متغیر  زمان  طی  در  در    1980مطالعه  ارز  نرخ  عبور  درجه  میلادی 

درآمد سرانه متوسط بعد  بیشترین مقدار خود رسیده است، به نحوی که در کشورهای با  

تا سال    1980از دهه   از سال    2005میلادی  و پس  یافته  کاهش  ارز  نرخ  عبور  درجه 

 درجه عبور نرخ ارز دوباره با افزایش همراه بوده است. 2005

( در تحقیقی بررسی اثرات متغیرهای بنیادی و متغیرهای  1397)  2مصباحی و همکاران 

نرخ ارز به قیمت واردات ایران در طول دوره زمانی    محیطی اقتصاد ایران بر درجه عبور

سویئچینگ پرداختند. نتایج نشان داد  -با استفاده از روش مارکوف  1369:2تا    1393:4

به ایران وجود دارد. رژیم   که دو رژیم درجه عبور نرخ ارز برای قیمت کالاهای وارداتی 

-هر دو رژیم بیش از واحد میقیمت پایین و رژیم قیمت بالا که درجه عبور نرخ ارز در  

سازی شد و تاثیر  کمی  (MS-GARCH)ثباتی تورمی با استفاده از روش  باشد. سپس بی

بی بروز  با  که  داد  نشان  نتایج  شد.  بررسی  ارز  نرخ  عبور  درجه  بر  در  آن  تورمی  ثباتی 

 یابد. ایران، درجه عبور نرخ ارز بر قیمت کالاهای وارداتی در هر دو رژیم افزایش می

 
1 Ezati Shurgali & Khodavisi (2020) 
2 Mesbahi et al. (2019) 
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همکاران  و  حسینی  در  1397)   1سادات  تیلور،  فرضیه  آزمون  و  بررسی  تحقیقی  در   )

داده از  استفاده  با  ایران  فصلی  اقتصاد  روش    1367:1تا    1394:4های  کارگیری  به  با 

درجه ایران  در  که  داد  نشان  نتایج  پرداختند.  ملایم  انتقال  بر   رگرسیون  ارز  نرخ  عبور 

بنابراین  پایین است و  از رژیم تورمی  بالا بیشتر  شاخص قیمت واردات در رژیم تورمی 

 گیرد. تیلور مورد تایید قرار می فرضیه 

( در تحقیقی به بررسی عبور نرخ ارز در اقتصاد ایران در شرایط تورمی با  1396) 2ابطحی 

روش از  زماستفاده  دوره  طول  در  رژیم  نتایج    1369-1393انی  های چرخش  پرداخت. 

به   که  است  موضوعی  ایران  اقتصاد  در  ارز  نرخ  عبور  موضوع  که  داد  نشان  وی  مطالعه 

فقط در رژیمرژیم اسمی موثر  ارز  نرخ  وابسته است و رشد  تورمی  بالا  های  تورمی  های 

بر می ارز موثر  نرخ  از  علیت  رابطه  که  باشد. در صورتی  تورم  نرخ    تواند علیت گرنجری 

 باشد.های تورمی پایین معنادار نمینرخ تورم در رژیم

از مدل  2021)  3ندایه با استفاده  ارز و نرخ تورم  به بررسی همگرایی نرخ  ( در تحقیقی 

های علیت گرنجر در جامعه اقتصادی کشورهای غرب آفریقا  تفاضل در تفاضل و  آزمون

(WAEMU( آفریقا  از کشورهای  و گروه کوچکتری   )WAMZپر نشان  (  نتایج  داختند. 

کشورهای  می که  رژیمWAMZدهد  دلیل  به  انعطاف،  ارز  نرخ  برخلاف های  پذیر، 

)WAEMUهمسایگان   ارز  نرخ  گذر  معرض  در   ،ERPT  نتایج این،  بر  علاوه  هستند.   )

)تخمین تورم  نشان میIDMهای مدل دیفرانسیل  نه سیر  (  و  تولید  تکامل  نه  دهد که 

و    WAEMUهای تورم بین کشورهای  عرضه پول، در هر دو طرف، عدم همگرایی نرخ

WAMZ  دهند که عدم همگرایی نرخ تورم به طور  دهند، اما آنها نشان میرا توضیح نمی

 قابل توجهی با تفاوت در تحول نرخ ارز مرتبط است.

تورم قیمت و درجه عبور نرخ ارز در تونس برای  یقی به بررسی( در تحق 2021)  4گریتلی 

ژانویه   فوریه    2000دوره  حاضر    2019تا  مطالعه  در  بلوک  چهار  بنابراین،  پرداختند. 

دهنده بازار خارجی، بازار کالای داخلی، بازار پول و بازار ارز  معرفی شده است که نشان

)نرخمی شاخص  که  است  آن  از  حاکی  نتایج  عبوری(    باشد.  واردات    5ERPTارز  به 

 
1 Sadat Hosseini et al. (2019) 
2 Abtahi (2018) 
3 Ndiaye 
4 Gritli 
5 Exchange Rate Pass-Through 
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(MPI  :است سریع  و  بزرگ  و    42%(  مدت  کوتاه  مدت.    % 60در  میان  به    ERPTدر 

در کوتاه مدت و    ٪1است:  ( نسبتا طولانی و متوسط  PPIشاخص قیمت تولید کننده )

( نسبتا سریع و متوسط  CPIکننده )به شاخص قیمت مصرف  ERPTدر میان مدت.    6٪

  PPIدهند که  ها همچنین نشان میدر میان مدت. یافته  ٪ 7در کوتاه مدت و    ٪3است:  

نوسانات   در  را  نقش  درحالی  CPIبیشترین  نفت  دارد،  جهانی  قیمت  و  پول  عرضه  که 

بیشترین تأثیر را در تغییرات نرخ بهره دارند. این نشان می دهد که بانک مرکزی تونس 

است تا تورم را به طور غیرمستقیم کنترل کند. بنابراین، حذف تدریجی قیمت    در تلاش

 های تعدیل شده باید اثربخشی سیاست پولی را بهبود بخشد.  

همکاران  و  با  2019)  1جونگریم  ارز  نرخ  عبور  درجه  و  تورم  بررسی  به  تحقیقی  در   )

مدل نتایج بکارگیری  پرداختند.  برداری  ساختاری  خودرگرسیون  این    های  در  تجربی 

می نشان  تجربی  بررسی  یک  اول،  است.  دسته  سه  شوکمقاله  که  و  دهد  داخلی  های 

  های عبوری بسیار متفاوتی همراه باشند. دوم، ویژگی توانند با نسبتجهانی مختلف می

چارچوب جمله  از  هستند،  مهم  کشورها  پاسخاقتصادی  که  سیاستی  سیاست  های  های 

های ساختاری که بر حساسیت اقتصاد  همچنین سایر ویژگی  کنند وپولی را کنترل می

می تأثیر  ارزی  نوسانات  رژیمبه  که  کشورهایی  در  انعطافگذارند.  ارز  نرخ  و  های  پذیر 

ترکیب می با هم  را  معتبر  تورمی  نسبتاهداف  نهایت،  کنند،  در  است.  عبور کمتر  های 

واند تا حد زیادی کار تثبیت  تدهد که استقلال بانک مرکزی مینتایج تجربی نشان می

تر از نرخ ارز را  های بزرگ ارز تسهیل کند و امکان استفاده کاملتورم را پس از حرکت

 های خارجی فراهم کند. عنوان حائلی در برابر شوکبه

به  2017)  2لوپز و میگنون  ارز نسبت  برآورد درجه عبور نرخ  به بررسی و  ( در تحقیقی 

کشور نوظهور در طول دوره    14کننده و شاخص قیمت واردات در  شاخص قیمت مصرف

به صورت فصلی با استفاده از روش حداقل مربعات معمولی    1994:1تا    2015:3زمانی  

ثباتی آن، نرخ تورم هدف و  بی  پرداختند. نتایج به دست آمده نشان داد که نرخ تورم و

ثباتی سیاست  دهد و بیاستقلال بانک مرکزی درجه عبور نرخ ارز را تحت تاثیر قرار می

 
1 Jongrim et al. 
2 López & Mignon 
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توضیح قیمت  پولی  شاخص  به  نسبت  ارز  نرخ  عبور  درجه  تشریح  در  کمتری  دهندگی 

 واردات دارد. 

تحق که  است  مشاهده  قابل  کشور،  داخل  در  شده  انجام  مطالعات  به  نگاهی  یقات  با 

که   است  گرفته  صورت  ایران  تورمی  محیط  بر  اثرگذار  عوامل  خصوص  در  گوناگونی 

بر  بدان ارز  نرخ  عبور  اثرات  به  کردن  نگاه  حاضر  مطالعه  نوآوری  ولی  گردید،  اشاره  ها 

محیط تورمی اقتصاد ایران و اختیارات بانک مرکزی در جهت کنترل بازار ارز است، که  

اقتصادی کش  به شرایط  بانک مرکزی در جهت کنترل  باتوجه  ارزی  ایران و سیاست  ور 

تواند شکاف مطالعات قبلی در این حوزه را به خوبی نشان  بازار، بررسی موضوع حاضر می

 دهد.

 شناسی تحقیق روش -3

این   مطالعات   مطالعههدف  از  پیروی  )  با  )2021ندایه  گریتلی  و  2021(،  جونگریم  و   )

تحلیل اثرات عبور نرخ ارز با تاکید بر محیط  (،  2017(، لوپز و میگنون )2019همکاران )

شکل عمومی مدل    تورمی ایران و اختیارات بانک مرکزی در جهت کنترل بازار ارزاست.

LSTRمصرف قیمت  شاخص  وابسته  متغیر  که  این  به  توجه  با  متغیرهای  ،  و  کننده 

ارز،   نرخ  پول، توضیحی؛  و    حجم  اسمی  سود  نرخ  مرکزی،  بانک  مداخله  تولید  درجه 

 باشد: است، به صورت زیر می ناخالص داخلی
𝐶𝑃𝐼t = 𝛼0 + 𝛽1𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝛽2𝐸𝑅𝑡 + 𝛽3𝑀𝑜𝑛𝑒𝑦𝑡 + 𝛽4𝐼𝑁𝑇𝑡 + 𝛽5𝐼𝑡 +
𝛽6𝑂𝐼𝐿𝑡(𝜃1𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝜃2𝐸𝑅𝑡 + 𝜃3𝑀𝑜𝑛𝑒𝑦𝑡 + 𝜃4𝐼𝑁𝑇𝑡 + 𝜃5𝐼𝑡 +

𝜃6𝑂𝐼𝐿𝑡)𝐹(𝑆𝑡, 𝛾, 𝑐) + 𝑢𝑡                                                                              (10 )  

 برابر است با:  Fکه در آن تابع گذار 

 𝐹(𝛾, 𝑠𝑡 , 𝑐) = (1 + 𝐸𝑅{−𝛾(𝑠𝑡 − 𝑐)})−1,        𝛾 > 0                              (11 )  

CPItکننده در دوره  : بیانگر لگاریتم شاخص قیمت مصرفt،  ERt    بیانگر لگاریتم نرخ ارز

بیانگر    GDPtو    نرخ سود اسمی  it،  بیانگر لگاریتم حجم پول  Moneytبازار غیررسمی،  

ناخالص داخلی و   بانک مرکزی و  INTلگاریتم تولید  درآمد نفت    :  OIL: درجه مداخله 

ویژگی بررسی  منظور  به  است.  اساس    STRهای مدل  خام  بر  انتقال لاجستیک  تابع  با 

دار  تنها تابعی از مقادیر وقفه  CPIی  شود متغیر وابسته(، فرض می1999)  1دیکونمدل  

 
1 Van Dijk 
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-رژیمی رابطه زیر به دست می خودش باشد. در این صورت با فرض یک تابع انتقال دو  

 آید:

𝐶𝑃𝐼𝑡 = (𝜃0 + 𝜃1𝑦𝑡−1 + ⋯ 𝜃𝑝𝐶𝑃𝐼𝑡−𝑝) + (
0

+ 
1

𝑦𝑡−1 +

⋯ 
𝑝

𝐶𝑃𝐼𝑡−𝑝) 𝐺(𝐸𝑅𝑡 , 𝛾, 𝑐) + 𝑢𝑡                                                                 (12 )  

G(ERt, γ, c) =
1

1+exp {−γ(𝐸𝑅t−c)}
                 

ای از  نقطه  cشود که پارامتر مکان  دو رژیمی نامیده می  LSTRنتایج این مدل یک مدل  

,G(ERtانتقال بین دو رژیم حدی   γ, c) = ,G(ERt  و  0 γ, c) = دهد که  را نشان می  1

𝐺(GDPt, 𝛾, 𝑐) =  تر  ها بوده و مقادیر بیشنشانگر سرعت انتقال بین رژیم  است.    0.5

تا    1380تر رژیم است. بازه زمانی مطالعه حاضر، داده های فصلی از  بیانگر تغییر سریع

 ها از سایت بانک مرکزی استخراج شده است.بوده و همه داده 1398

های بازار ارز در مدلسازی واکنش سیاستی بانک مرکزی به نوسان نحوه    -1-3

 شرایط تورمی

فشار بازار ارز با استفاده از تغییرات نرخ ارز، تغییرات ذخایر خارجی و تغییرات اعتبارات  

اندازه مرکزی  بانک  میداخلی  محاسبه  و  نظامگیری  در  میانی،  شود.  ارز  نرخ  های 

ار مادامی بازار  در  مداخله  بگیرد،  که  صورت  ارزی  ذخایر  خریدوفروش  طریق  از  صرفاً  ز 

 ( به دست آورد: 13توان از رابطه )فشار بازار ارز را می

  𝐸𝑀𝑃𝑡 = ∆𝑒𝑡 + 𝜂∆𝑟𝑡                                                                                   (13)  

𝜂تغییرات ذخایر خارجی و   𝑟𝑡∆تغییرات نرخ ارز،   𝑒𝑡∆(،  13در معادله ) = −
𝜕𝑒𝑡

𝜕𝑟𝑡
کشش    ،

( بسته به نوع مداخله بانک مرکزی در  13نرخ ارز نسبت به ذخایر خارجی هست. رابطه )

گذار پولی باهدف کنترل نرخ ارز و  شود. برای مثال چنانچه سیاستارز، تعدیل میبازار  

دیگری   ابزار  از  خارجی،  ذخایر  و  ارز  نرخ  تغییرات  ابزارهای  بر  علاوه  ارز،  بازار  بر  تأثیر 

از   کار  این  برای  و  نماید  استفاده  مرکزی،  بانک  داخلی  اعتبارات  تغییرات  عنوان  تحت 

ظیر نرخ سود بانکی، بهره بگیرد؛ بخشی از فشار بازار ارز توسط  ابزارهای غیرمستقیمی ن

یابد. در این صورت فشار بازار ارز با استفاده از رابطه  ترکیب داخلی پایه پولی کاهش می

 (: 1995آید )ویمارک،  زیر به دست می

 𝐸𝑀𝑃𝑡 = ∆𝑒𝑡 +  𝜂 [ λ∆𝑑𝑡 + ∆𝑟𝑡]   (14            )                                              
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∆𝑑𝑡تغییرات در اعتبارات داخلی بانک مرکزی و ،  λ    بیانگر درصدی از تغییرات اعتبارات

داخلی بانک مرکزی است که به خاطر مداخله غیرمستقیم ایجادشده است. طبق تعریف  

از  1995ویمارک ) از »بخشی  عبارت است  ارز  بازار  بانک مرکزی در  (، شاخص مداخله 

  شود«. بسته به روش مداخله وسیله مداخله بانک مرکزی حذف میفشار بازار ارز که به

شاخص مداخله  "بانک مرکزی در بازار ارز کشور، شاخص مداخله به شرح ذیل به دو نوع 

 شود:تقسیم می "شاخص مداخله مستقیم و غیرمستقیم"و  "مستقیم 

 شاخص مداخله مستقیم:

(15                                                                                         )𝜂∆𝑟𝑡

𝐸𝑀𝑃𝑡
    =𝐼𝑡 

 شاخص مداخله مستقیم و غیرمستقیم: 

(16                                                                               )𝜂 [ 𝜆∆𝑑𝑡+∆𝑟𝑡]   

𝐸𝑀𝑃𝑡
   =𝐼𝑡 

زمان نوسانات نرخ ارز و میزان  طور هم(، فشار بازار ارز، به1995بر اساس مدل ویمارک )

نماید، بطوریکه در نظام نرخ ارز شناور،  بانک مرکزی در بازار ارز را تبیین میمداخلات  

تمامی فشار بازار ارز در تغییرات نرخ ارز و در نظام نرخ ارز ثابت، تمامی فشار بازار ارز در  

گردد. ولیکن در حضور مداخله و در  »تغییرات ذخایر خارجی« بانک مرکزی منعکس می

شده، بخشی از فشار بازار ارز از طریق تغییرات نرخ ارز و  دیریتیک نظام ارزی شناور م

 گردد.بخش دیگر آن با تغییرات ذخایر خارجی بانک مرکزی، خنثی می

 هایافته  وتحلیلتجزیه  و نتایج  -4

 برآورد مقادیر درجه مداخله بانک مرکزی  -4-1

رابطه   از  استفاده  با  ارز  بازار  بانک مرکزی در  و در جدول  16) درجه مداخله  ( محاسبه 

نشان داده شده    1398تا فصل چهارم سال    1380( در طول فصل اول سال  1شماره )

 است.

 (: مقادیر درجه مداخله بانک مرکزی 1جدول )
 درجه مداخله بانک مرکزی  فصل درجه مداخله بانک مرکزی  فصل

1380:01 001/1 03 89/0 

02 10/1 04 75/2 

03 08/1 1390:01 53/0 

04 73/0 02 72/0 
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1381:01 99/0 03 56/0- 

02 019/1 04 49/0 

03 04/1 1391:01 47/0 

04 01/1 02 58/0 

1382:01 0007/1 03 49/0 

02 98/0 04 32/0 

03 052/1 1392:01 44/1 

04 96/0 02 045/0 

1383:01 56/0 03 03/0- 

02 11/2 04 32/0 

03 92/0 1393:01 53/0- 

04 99/0 02 15/1 

1384:01 75/0 03 33/0- 

02 64/0 04 053/1 

03 93/0 1394:01 27/0 

04 94/0 02 09/2 

1385:01 93/0 03 22/0- 

02 74/0 04 21/0 

03 95/0 1395:01 99/0 

04 92/0 02 81/0 

1386:01 94/0 03 098/0 

02 96/0 04 76/0 

03 92/0 1396:01 53./0 

04 9/0 02 12/0 

1387:01 94/0 03 54/0- 

02 916/0 04 99/1- 



 

 

 

 
  

 

 

 

 ... بانکاثرات عبور نرخ ارز با تاکید بر محیط تورمی اقتصاد ایران و سیاست ارزی             138  

03 95/0 1397:01 18/0- 

04 02/1 02 67/0 

1388:01 2/1 03 41/0 

02 82/0 04 47/0 

03 042/0 1398:01 63/0 

04 86/0 02 02/0- 

1389:01 81/3 03 009/0 

02 76/0 04 99/8- 

 های تحقیق منبع: یافته

( گزارش شده  1های دوم و چهارم جدول شماره )ستوندرجه مداخله بانک مرکزی در  

مداخله   درجه  میانگین  اول    58/0است.  فصل  زمانی  فاصله  در  فصل    1380است.  تا 

درصد فشار بازار ارز    58های مداخله بانک مرکزی به طور متوسط  فعالیت  1398چهارم  

نشان می مرکزی  بانک  برآورد شده  مداخله  است. درجه  کرا حذف کرده  در  دهد    66ه 

فصل    66ها )است. بنابراین، بانک مرکزی در دوره مورد بررسی در اغلب فصل  0tI<فصل  

هایی که  فصل( سیاست مداخله ناهمسو را اجرا کرده است. علاوه بر این، در فصل  76از  

فصل(، از    17مقدار مثبتی دارد )  EMPتر از یک و  ( بزرگInterventionدرجه مداخله )

ی افزایش ارزش ریال را دنبال کرده و تغییرات ذخایر خارجی کمتر از  این رو بانک مرکز

تر هایی که درجه مداخله بزرگمیزان افزایش تقاضا برای پول داخلی بوده است. در فصل

گذاران کاهش ارزش ریال را دستور  فصل(، سیاست  2مقدار منفی دارد )  EMPاز یک و  

داده قرار  خود  تغی کار  دوران  این  در  و  افزایش  اند  میزان  از  بیشتر  خارجی  ذخایر  یرات 

بوده است. در   برای پول داخلی  از کل فصل  10تقاضا  منفی    tIهای مورد بررسی  فصل 

این   بانک مرکزی در  به عبارت دیگر،  به وسیله    10است.  ارز که  از تغییرات نرخ  فصل 

  ر حالی که منفی، د  tIفصل مقدار    15نیروهای بازار ایجاد شده، حمایت کرده است. در  

EMP  بنابراین، می دارد،  مثبت  فصلمقدار  این  در  مرکزی  بانک  ها  توان گفت سیاست 

کاهش ارزش پول )هنگام وجود مازاد عرضه پول( یا به عبارت دیگر مداخله همسو بوده  

 است.
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 های ریشه واحد نتایج آزمون -2-4

متغیرهای مورد استفاده در این تحقیق  ها برای سری زمانی نتایج این آزمون 2در جدول 

مصرف قیمت  شاخص  متغیرهای  حاصله  نتایج  با  مطابق  است.  شده  حجم  کننده،  ارائه 

تسهیلات  پول، سود  داخلی،نرخ  ناخالص  تولید  مرکزی،  بانک  مداخله  و    ،  ارز  نرخ 

نفتی پایا    درآمدهای  سطح  دیکی  نمیدر  آماره  قدرمطلق  و  قدرمطلق    –باشند  از  فولر 

کوچکتر است. اما پس    %10و حتی    %5،    %1یر بحرانی این آماره در سطح احتمال  مقاد

از یکبار تفاضل گیری این متغیرها بصورت پایا درآمده اند؛ درنتیجه متغیرها انباشته از  

 باشند. می  I(1)درجه یک یا  

 ADFنتایج آزمون ریشه واحد  (:  2جدول )
درجه  

 انباشتگی 
 متغیر ADFمقدار آماره  

 تفاضل مرتبه اول  در سطح

 142/1- 635/9- CPI کننده شاخص قیمت مصرف 

I(1) 526/1- 786/7- EX  نرخ ارز 

I(1) 114/1- 478/6- MONEY  حجم پول 

I(1) 798/0- 321/8- I  نرخ سود تسهیلات 

I(1) 653/1- 147/5- GDP داخلیتولید ناخالص 

I(1) 025/1- 369/7- INT   مرکزی درجه مداخله بانک 

I(1) 545/1- 745/8- OIL  درآمد نفت 

 های تحقیق منبع: یافته

 آزمون خطی بودن، انتخاب متغیر انتقال و نوع مدل -3-4

تمامی   انتقال،  متغیر  انتخاب  منظور  به  ملایم،  انتقال  رگرسیون  مدل  تخمین  برای 

می داده  قرار  آزمون  مورد  مدل  در  موجود  میان  متغیرهای  از  آزمون  شوند.  متغیرهای 

به عنوان   را رد کند  بودن  فرضیه صفر خطی  بیشتری  احتمال  با  که  شده، هر متغیری 

 متغیر انتقال انتخاب خواهد شد.
 (: نتایج آزمون فرضیه خطی بودن مدل3جدول )

 سطح معنی داری  Fآماره فرض صفر 
b1=b2=b3=b4=0 632/3 000/0 

b1=b2=b3=0 852/2 02/0 

b1=b2=0 745/2 04/0 

b1=0 687/2 05/0 

 های تحقیق منبع: یافته
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( نیز مشهود است فرضیه خطی  3گونه که در نتیجه آزمون انجام شده در جدول )همان

بودن رابطه بین متغیرها مردود است، بنابراین احتمال وجود رابطه خطی بین متغیرها  

می  )گردد.  نفی  مدل  که  است  ذکر  به  لازم  متغیر  (  STRهمچنین  توسط  پیشنهادی 

انتخاب می شود.   ایران  برآورد مدل در  به عنوان مدل بهینه جهت  انتخاب شده  انتقال 

، متغیر انتقال در مدل برآورد شده، نرخ ارز بوده و فرضیه  4مطابق نتایج جدول شماره  

( مدل  و  شده  رد  مدل  بودن  برخطی  مبنی  قرار  LSTRصفر  تأیید  مورد  اول  مرتبه   )

 گیرد. می

 (: انتخاب متغیر انتقال و نوع مدل 4ول )جد

 متغیر Fآماره     F 4آماره   F 3آماره   F2آماره مدل پیشنهادی 

LSTR 298/0 362/0 463/0 458/0 EX (t) 

 های تحقیق منبع: یافته

 نتایج تخمین مدل  -4-4

انتقال نرخ ارز است، تابع تحلیل    LSTRبا استفاده از یک مدل   اثرات  که در آن متغیر 

عبور نرخ ارز با تاکید بر محیط تورمی اقتصاد ایران و اختیارات بانک مرکزی در جهت  

مدل ارز  بازار  می کنترل  نشان  سازی  اول(  )رژیم  مدل  قسمت خطی  برآورد  نتایج  شود. 

متغیرهای  می که  ودهد  تسهیلات  سود  نرخ  داخلی،   ناخالص  پول    تولید  رابطه  حجم 

قیمت شاخص  با  اقتص  مثبت  متغیرهای  در  همچنین  دارند.  ایران  درجه  اد  و  ارز  نرخ 

در اقتصاد ایران دارند. همچنین نتایج    مداخله بانک مرکزی رابطه منفی با شاخص قیمت

متغیرهای حجم   مثبت  رابطه  وجود  از  نشان  )رژیم دوم(  قسمت غیرخطی مدل  برآورد 

تسهیلات   نرخ سود  ارز  پول،  نرخ  قیمت  با  و  نشان میشاخص  اختلاف ضرایب  دهد.  را 

تولید   و رشد  ارز  نرخ  اثرگذاری متغیرهای  بودن  متفاوت  از  متغیرها در دو رژیم حاکی 

ناخالص داخلی بر روی شاخص قیمت در هر رژیم است. در شرایط نرخ ارز پایین )رژیم  

خطی(، رشد اقتصادی تاثیری مثبت بر شاخص قیمت دارد و با افزایش نرخ ارز، شاخص  

ی  کاهش خواهد  در حالی قیمت  تاثیر  افت؛  )رژیم غیرخطی(،  ارز  نرخ  بالای  رژیم  در  که 

افزایش شاخص   ارز موجب  نرخ  افزایش  و  است  منفی  قیمت  بر شاخص  اقتصادی  رشد 

قیمت خواهد شد. از طرفی افزایش درآمدهای نفتی به افزایش تورم در کشور منجر شده  

ها بجای  صاد ایران، سرمایهبا افزایش قیمت نفت و افزایش درآمدهای ارزی در اقت   است.

بخش و  تولید  بخش  به  بخاطر  ورود  که  شده  واردات  صرف  افزوده،  ارزش  دارای  های 
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رکود می-شرایط  انجام  تورم  با  مقابله  برای  کشور،  با  تورمی  تولید  بخش  بنابراین  شود. 

بخش از  بسیاری  و  شده  روبرو  جدی  و  آسیب  شده  دور  اقتصاد  چرخه  از  تولیدی  های 

و  هاسرمایه سیاه  بازار  وارد  ناچار  به  و  مانده  راکد  اقتصاد  در  تولید  بخش  در  موجود  ی 

شوند. در طرف مقابل نیز با کاهش قیمت نفت و درآمدهای ارزی هنگام  سفته بازی می

ای و ماشین آلات تولیدی کاهش یافته  وقوع شوک منفی، میزان واردات کالاهای سرمایه

های  شود. بنابراین تاثیرگذاری شوکار کاهش میگذاری و تولید در کشور دچو سرمایه

سود  گذاری به شرایط تورمی کشور بستگی دارد که منجر به افزایش نرخ  نفتی و سرمایه

هزینه افزایش  و  سرمایهتسهیلات  بنابراینمیگذاری  های   تورم، میزان افزایش با شود. 

افزایش بر نفتی درآمدهای تأثیر سود    یابد. می تورم  نرخ  و  پول  حجم  متغیرهای 

تسهیلات نیز اثرات مثبت بر شاخص قیمت دارند. حرکات بلندمدت همزمان بین رشد  

دوره در  کشورها  از  وسیعی  طیف  در  تورم  و  پول  اثبات  حجم  به  مختلف  زمانی  های 

می که  طوری  به  است؛  لوکاسرسیده  مطالعات  به  بناتی 1980)  1توان  و 2005)  2(،   )

سو و  فزاینده  2008)  3ریکو سارجنت  ضریب  طریق  از  پول  حجم  افزایش  کرد.  اشاره   )

قیمت مصرف افزایش شاخص  و  پول  به خلق  منجر  با  کننده خواهد شد.  پولی  بعبارتی 

براساس   و  توسعه  چهارم  برنامه  ابتدای  از  که  بانکی  تسهیلات  سود  اسمی  نرخ  کاهش 

ای که  زایشی داشته به گونهقانون منطقی کردن سود صورت پذیرفت، نرخ تورم روند اف 

درصد، نرخ تورم    2به میزان    1385به دنبال کاهش نرخ سود تسهیلات بانکی در سال  

واحد درصد افزایش    5/1با    1384نه تنها کاهش نیافت بلکه در مقایسه با نرخ تورم سال  

درصد افزایش نسبت    6/1نیز تورم با    1385نیز مواجه شد. در پایان شش ماهه اول سال  

پایان سال   فصل دوم سال    9/17به    1384به  است. در  نرخ    1398درصد رسیده  نیز، 

به میزان   یافت، ولی در سال  2-3سود تسهیلات  افزایش  درصد کاهش  بعد شاهد  های 

سال در  بانکی  تسهیلات  سود  نرخ  کاهش  ترتیب  بدین  بودیم،  تورم  از  نرخ  پس  های 

ش تقاضا برای تسهیلات، عدم بازگشت  اجرای طرح منطقی کردن نرخ سود به دلیل افزای

بانک  منابع  موقع  تسهیلات  به  سود  نرخ  تفاوت  علت  به  تسهیلات  گیرندگان  توسط  ها 

بانکی با نرخ سود در بازار غیررسمی و ... به افزایش نرخ تورم منجر شده است. همچنین  
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با نتایج    ( همسو و2021(، گریتلی  )2021نتایج مطالعه حاضر با نتایج مطالعات ندایه )

 . باشد( مخالف می2017(، لوپز و میگنون )2019مطالعات  جونگریم و همکاران ) 

 LSTRبرآورد الگو به وسیله مدل  (:  5جدول )
 برآورد قسمت خطی مدل 

انحراف   ضریب  متغیر

 معیار 

t احتمال  آماره 

 CONSTANT 2374/0 018496/0 83819/12 0000/0 عرض از مبدا 

-شاخص قیمت مصرف وقفه

  کننده

1-tCPI 

1190/0 007606/0 65365/15 0000/0 

 ER 07553/0- 028238/0 674897/2- 0092/0 نرخ ارز 

 GDP 2793/0 113819/0 454542/2 0145/0 تولید ناخالص داخلی 

 INT 0223/0- 002596/0 596242/8- 0000/0 درجه مداخله بانک مرکزی 

 MONEY 4864/0 030706/0 84253/15 0000/0 حجم پول 

 i 5265/0 238343/0 209281/2 0295/0 نرخ سود تسهیلات 

 OIL 0204/0 013110/0 561267/1 1190/0 درآمد نفت 

 برآورد قسمت غیرخطی مدل 

 CONSTANT 3767/0 164165/0 294733/2 0229/0 عرض از مبدا 

-شاخص قیمت مصرف وقفه

  کننده

1-tCPI 

5139/0 135100/0 804456/3 0002/0 

 ER 4427/0 172850/0 561717/2 0111/0 نرخ ارز 

 GDP 1118/0- 034977/0 196874/3- 0014/0 تولید ناخالص داخلی 

 INT 1429/0- 044074/0 244011/3- 0018/0 درجه مداخله بانک مرکزی 

 MONEY 1991/0 023950/0 313515/8 0000/0 حجم پول 

 i 0364/0 015655/0 330539/2 0206/0 تسهیلات نرخ سود 

 OIL 0174/0 002768/0 290315/6 0000/0 درآمد نفت 

(C حد آستانه ای ) 0000/0 4842/127 048756/0 215/6 

(γ)  0000/0 -08566/8 07856/0 -6352/0 پارامتر شیب 

 ( R2= ) 88/0ضریب تعدیل شده 

 های تحقیق منبع: یافته

پذیرد  دو رژیم مختلف بر اساس متغیر انتقال و مقادیر آن صورت میمقایسه ضرایب در  

می انتقال  متغیر  مقدار  در  و  نماید.  تعیین  را  حاکم  رژیم  نتیجه  در  و  انتقال  تابع  تواند 

انتقال  فوق متغیر  ارز  تخمین  این  می  نرخ  برای  برآورد شده  باشد که مقدار حد آستانه 

از این مقدار آستانه الگو از    نرخ ارزدرصد بوده است. بر اساس فاصله    21/6برابر با    متغیر
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می تبعیت  مختلف  حدی  رژیم  مختلف  دو  رژیم  دو  در  الگو  ضرایب  مقایسه  با  نماید. 

می  عبور  ملاحظه  با  که  ارزگردد  )  نرخ  آستانه  به  21/6از حد  بخش خطی  از  )انتقال   )

شدت افزایش یافته، بدین ترتیب که هر   غیرخطی( واکنش بازار به تغییرات این متغیر به 

العمل  اند که با عکسگذاران تلاش کردهبیشتر شده است، سیاست  نرخ ارزچه نوسانات  

بیشتر به آن، رشد نرخ ارز را کنترل نموده و از افزایش آن جلوگیری کنند. این در حالی  

انحرافات   به  واکنش  ارزاست که  بنابراین شرایطی  کاهش مینرخ  ارزکه  یابد.  رشد    نرخ 

می تجربه  را  سیاستبالاتری  کنترل  کند،  دنبال  به  بیشتر  ارز گذاران  و  می  نرخ  باشند 

 کنند. کمتر به انحرافات آن توجه می 

 
 نرخ ارز(: ارتباط بین تابع انتقال و متغیر انتقال  1نمودار )

 های تحقیق منبع: یافته

 
 نرخ ارز (: سرعت انتقال متغیر  2نمودار )

 های تحقیق یافتهمنبع: 
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 های تشخیصیآزمون  -4-5

 شود.در مطالعه حاضر از آزمون دوربین واتسون برای بررسی خودهمبستگی استفاده می

 نتایج آزمون خودهمبستگی(:  6جدول )
 دوربین واتسون  F Probآمارة  

478/1 55/0 123/2 
 های تحقیق منبع: یافته

نتایج آزمون خودهمبستگی دوربین واتسون  طور که در جدول فوق مشهود است،  همان

بنابراین فرض سوم استاندارد  نشان می  ندارد،  بین اجزای اخلال همبستگی وجود  دهد، 

نمی نقض  خطا  جملات  بین  خودهمبستگی  عدم  بر  مبنی  رو  کلاسیک  این  از  گردد. 

 های لازم )حداقل واریانس و کارآیی( برخوردارند.ها از ویژگیزنندهتخمین

د مییکی  همسانی  واریانس  فرض  کلاسیک  استاندارد  فروض  از  مطالعه  یگر  در  باشد، 

 شود.گادفری استفاده می  -پاگان -آزمون بروشحاضر از 

 نتایج آزمون ناهمسانی واریانس (:  7جدول )

 گادفری   -پاگان  -بروش F Probآمارة  

632/1 1734/0 452/1 
 های تحقیق منبع: یافته

گردد، نتایج آزمون حکایت از عدم وجود ناهمسانی  مشاهده می طور که در جدول  همان

 واریانس دارند. 

 آزمون ثابت ماندن ضرایب بین دو رژیم  -1-5-4

های مناسب برای ارزیابی کیفیت مدل تخمین زده شده، بررسی تغییرات  از دیگر سنجه

باشد، انتظار  ضرایب بین دو رژیم است. در صورتی که مدل برآورد شده تخمین مناسبی  

 رود ضرایب با تغییر رژیم ثابت و بدون تغییر باقی بمانند. می

 (: نتایج آزمون ثبات پارامتر انتقال هموار8جدول )
 Prob آمارة  F فرض صفر 

b1=b2=b3=b4=0 2896/0 7965/0 

b1=b2=b3=0 3032/0 7896/0 

b1=b2=0 1789/0 8965/0 

b1=0 1963/0 8756/0 

 های پژوهش منبع: یافته
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طور که در جدول نیز مشهود است، آزمون ثابت ماندن ضرایب بین دو رژیم نشان  همان

 کنند. دهد ضرایب در اثر تغییر رژیم تغییر نمی می

 گیری بندی و نتیجه جمع -5
به منظور برآورد تحلیل اثرات عبور نرخ ارز با تاکید بر محیط تورمی اقتصاد  در این مقاله 

ت بانک مرکزی در جهت کنترل بازار در شرایط اقتصادی کشور در ایران،  ایران و اختیارا 

استفاده شد.    1398الی    1380های فصلی سال  ای و بر اساس دادهاز مدل رویکرد آستانه

تواند اثرات غیر خطی متغیرها  دهد که تقریب خطی نمینامتقارن بودن اثرات نشان می 

مختلف توضیح دهد. به عبارت دیگر الگوی سری  های بخشی در رژیمرا به صورت رضایت

غیر توانایی  زمانی  زمان،  طول  در  متغیر  ضرایب  و  رژیم  تغییرات  کردن  لحاظ  با  خطی 

کننده در اقتصاد ایران نسبت به الگوی  بیشتری برای تبیین رفتار شاخص قیمت مصرف

پویایی و  قیمت در خطی دارد  بر شاخص  متغیرهای اسمی و حقیقی  تاثیر  اقتصاد    های 

کامل نحو  به  را  میایران  تصویر  به  آزمونتری  اساس  بر  به کشد.  مربوط  آماری  های 

به انتخاب شد،  رژیم  دو  آستانه  متغیر  عنوان  به  ارز  نرخ  الگو،  که    طوریتصریح صحیح 

تغییر ضرایب تابعی از نرخ ارز هستند. در رژیم نرخ ارز پایین، رشدتولید ناخالص داخلی  

تیب اثرات تورمی و ضد تورمی و در رژیم نرخ ارز بالا، رشد تولید ناخالص  و نرخ ارزبه تر

داخلی و نرخ ارز به ترتیب اثرات ضد تورمی و تورمی دارند. رشد تولید ناخالص داخلی  

بالا شناخته شده   در رژیم  و عامل کاهنده  پایین  تورم در رژیم  فزاینده  به عنوان عامل 

هیت رشد اقتصادی در اقتصاد ایران، نفتی است و  است و این به دلیل این است که ما

با رونق ایران همگام  اقتصاد  نفتی است. تزریق  رونق و رکودها در  ها و رکودهای درآمد 

می موجب  بالا  اقتصادی  رشد  تجربه  و  نفتی  بالای  تولید  درآمدهای  رشد  افزایش  شود 

ارز شود نرخ  پایین  رژیم  در  قیمت  افزایش شاخص  داخلی سبب  مراحل    ناخالص  در  و 

سرمایه  افزایش  با  اقتصادی  رشد  تداوم  بالا،  رژیم  در  و  اقتصادی  رشد  در  بالای  گذاری 

و   یافته  کاهش  تولید  هزینه  رو  این  از  و  بوده  همراه  سنگین  و صنایع  اولیه  مواد  تولید 

قیمت خواهد شد.  نهایت، کاهش شاخص  و در  تمام شده کالاها  قیمت    موجب کاهش 

اثرگذاری وارد    همچنین شدت  و  از حد آستانه  با عبور  ارزی  بر مداخلات  ارز  نرخ  رشد 

یابد. به بیان دیگر هر چه رشد نرخ ارز بیشتر شده است،  شدن به رژیم دوم افزایش می

العمل بیشتر به آن، رشد این متغیر را کنترل  اند که با عکسگذاران تلاش کردهسیاست
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انحرافات به  این در حالی است که واکنش  از حد آستانه کاهش    کنند،  با عبور  ارز  نرخ 

یافته است و در نتیجه نقش کنترل نرخ ارز اسمی با بالا رفتن نرخ رشد آن در مداخلات  

پررنگ  میارزی  تابع  تر  در  نفت  فروش  از  حاصل  ارز  نرخ  رشد  ضریب  طرفی  از  شود. 

ه است که  باشد که بیانگر این نکتواکنش برآورد شده بیش از انحرافات آن از تعادل می

واقع   در  است.  بوده  ارز  نرخ  بیشتر جهت کنترل رشد  ایران  در  مرکزی  بانک  مداخلات 

ها بوده است. در حقیقت در  بانک مرکزی با این سیاست به دنبال کنترل افزایش قیمت

دولت بالا،  تورم  وجود  دلیل  به  کردهایران  سعی  همواره  سطح  ها  در  را  ارز  نرخ  که  اند 

ها شوند. نتیجه این نوع  ا از این طریق مانع از افزایش سطح قیمتپایین تنظیم کنند ت

انعطاف عدم  اقتصادی  دخالت،  تحولات  و  تغییرات  به  واکنش  در  اسمی  ارز  نرخ  پذیری 

تواند عاملی جهت کاهش نرخ ارز واقعی در چند دهه اخیر در ایران  بوده است که این می

خله بانک مرکزی حاکی از این مطلب  میانگین نسبتاً متوسط درجه مداباشد. همچنین  

ارز   بازار  فشار  ساختن  خنثی  در  موفقی  نقش  مرکزی  بانک  مداخله  سیاست  که  است 

ایران عرضه اقتصاد تک محصولی  این مطلب آن است که در  کننده  نداشته است. دلیل 

اصلی ارز دولت است. بانک مرکزی نیز موظف به تأمین منابع مالی بودجه دولت است. از  

صورت  این دولت  بودجه  ریالی  منابع  تأمین  منظور  به  بازار  در  ارزی  مداخله  عمدتاً  رو، 

میمی مرکزی  بانک  مداخله  درجه  شاخص  از  استفاده  با  بنابراین  تحلیلی  گیرد.  توان 

فعالیت از  از  کاربردی  استفاده  با  اینکه  نمود. ضمن  ارائه  ارز  بازار  در  مرکزی  بانک  های 

شاخص م مقادیر  مذکور  عکسی های  تابع  را  توان  مرکزی  بانک  مداخله  سیاست  العمل 

شاخص فشار بازار ارز در ایران موید نظریه سنتی رویکرد پولی    برآورد کرد. مطابق نتایج

بنابراین لازم است سیاستمی تثبیت  باشد.  یا عدم  تثبیت  با لحاظ  انبساطی  پولی  های 

 نرخ ارز تنظیم گردند. 

اقتصا در  دوگانه  نقشی  ارز  دارد،  نرخ  کشور  یک  پول   نرخ افزایشد  ارزش  )کاهش  ارز 

بخشد و باعث توسعه صادرات  ملی( قدرت رقابت کشور را در بازارهای خارجی بهبود می

م  امر مییکشور  نداشته  گردد. همین  توسعه صادرات وجود  امکان  تواند در صورتی که 

ابراین توجه و اتخاذ  ها در نتیجه تورم در کشور گردد. بنسقف قیمت  باشد، سبب افزایش

های پولی و مالی مناسب در دوران تورم رکودی و همچنین توجه ویژه به مساله  سیاست

باید مورد توجه مسئولان قرار گیرد. استفاده ارز در کشور   گذاری ه سرمای از  ثبات نرخ 

 افزایش برای ثبات و شفافیت هدف با سرمایه بازار مقررات  در تحول ایجاد و خارجی
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قیمتمی گذاریسرمایه  و اندازپس سطح  کاهش  برای  را  زمینه  آورد.  تواند  فراهم  ها 

تورم   افزایش  بر  مستقیم  اثر  وارداتی  کالاهای  از  حاصل  تورم  که  این  به  نظر  همچنین 

داخلی کشور دارد، بنابراین درجهت کاهش هرچه بیشتر وابستگی به واردات و حرکت به  

ب کاهش تورم شود، جدیت به خرج داده شود. پرهیز  تواند موجسمت اقتصاد آزاد که می

بخشی و  ارز(  نرخ  افزایش  به  توجه  )تنها  یکسونگری  ارزی  از  بخش  به  )توجه  نگری 

آثار همه  اقتصاد( در اعمال سیاست به کارگیری روش سیستمی و بررسی  های ارزی و 

   جانبه تغییرات نرخ ارز باید مورد تأکید کشور قرار گیرد.

 تضاد منافع
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