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 دهیچک

 اقتصاد در مصرف داخلی بر نرخ ارز ینانینااطم نرخ ارز و ریتأث یبررس قیحقاین ت یاصل هدف
 انسیاراز مدل و منظور، نیبد .است به صورت فصلی 3117-3131 یزمان دوره یبرا رانیا

 یریگاندازه یبرا (GARCHیا همان گارچ ) افتهی میتعم ویخودرگرس یشرط یناهمسان
 یعیتوز یهاوقفه با رگرسیونیخود لمد ها درکرانه و از رهیافت آزمون نرخ ارز نااطمینانی

(ARDL) یبررس یبرای بردار یخطا حیتصح یالگو زین و دمدتبرای بررسی روابط بلن 
 از یحاک قیتحق جینتا .است شده استفاده خود یتعادل ریمقاد از رهایمتغ مدتکوتاه انحراف

منفی  مصرف بر ارز نرخ ینانینااطماثر  نرخ ارز بر مصرف مثبت و معنادار و ریتأث که است آن
رابطه  باشد.مصرف، موافق با نظریه گذر ارز میرابطه مثبت میان نرخ ارز و است.  دارمعناو 

باشد. نتیجه این تحقیق، موافق با نظریه جذب میمنفی بین نااطمینانی نرخ ارز و مصرف 
اتخاذ سیاست مناسب ارزی در جهت کاهش نااطمینانی نرخ ارز را به مسئولان پولی کشور 

-مخارج دولت بر مصرف در کوتاهکند. همچنین با توجه به معنادار نبودن تاثیر پیشنهاد می

ود شبلندمدت پیشنهاد می مدت ومدت و معنادار بودن تاثیر مخارج دولت بر مصرف در میان
 مدت پیروی شود. از نرخ کنترل شده رشد مخارج دولت در برنامه میان

 ل(، مدGARCHگارچ )مصرف کل، نرخ ارز، نااطمینانی نرخ ارز، مدل  :یدیکل هایواژه

 .(ARDL) یعیتوز یهاوقفه با یونیرگرسخود

 .JEL :C22  ،E21 ،G12بندیطبقه

                                                 
 باشد.مقاله مستخرج از پایان نامه کارشناسی ارشد نویسنده سوم می 3
 مکاتبات نویسنده مسئول 
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 مقدمه -1
کند، و بزرگترین بخش در تولید ناخالص مصرف نقش مهمی در اقتصاد کلان بازی می

گذاری در آینده و در نتیجه انداز مردم، سرمایهداخلی است و همچنین اثر ثانویه روی پس

باشد. ررسی عوامل موثر بر مصرف دارای اهمیت میب در نرخ رشد اقتصادی دارد. پس

تواند مصرف ( بحثی را مطرح کرد مبنی بر اینکه کاهش ارزش پول می3312) 3الکساندر

( عدم ارتباط بین نرخ رشد مصرف نسبی 3331) 2و اسمیت داخلی را کاهش دهد. باکس

رتباط منفی بین ( ا2552) 1همکاران و و نرخ رشد نرخ ارز واقعی را نشان دادند. چری

را تایید کردند. بهمنی   OECDای از کشورهایمصرف نسبی و نرخ ارز واقعی برای مجموعه

( با بررسی اثرات کوتاه مدت کاهش ارزش پول بر مصرف در 2532) 1اسکویی و حاجیلی

( را تایید کردند. مقاله 3312الکساندر) کشور، فرضیه 21کشور و اثرات بلندمدت در 17

کند که چون نوسانات رود و استدلال می(، یک گام فراتر می2532) 1ویی و زایبهمنی اسک

تواند اثرات منفی و مثبت بر شود، میتحت نرخ ارز شناور به نوسانات نرخ تورم منجر می

ها و شواهد تجربی، رابطه غیر بینی مدلروی مصرف داشته باشد. این اختلاف بین پیش

شود، که ضرورت بررسی تجربی رابطه مصرف و نرخ ارز مینرخ ارز نامیده  –عادی مصرف 

گذاران ارزی را در مدیریت تواند سیاستدهد. نتایج این مطالعات میدر ایران را نشان می

 صحیح ارز یاری رساند.

بعد از سیستم نرخ ارز ثابت چندساله برای انجام سیاست تعدیل  3173در ایران و در سال 

خ ارز و سیستم نرخ ارز شناور حاکم شد. ولی دوباره به دلیل سازی نراقتصادی، یکسان

پیامدهای تورمی سیاست تعدیل اقتصادی، سیاست نرخ ارز ثابت حاکم شد. با توجه به 

ر شود و ممکن است تاثیر مستقیم بثباتی نرخ تورم میاین که نوسانات نرخ ارز باعث بی

 رز مدیریت شده حاکم شده است.، سیستم نرخ ا3173روی مصرف داشته باشد، از سال 

، نرخ ارز دارای نوسانات 3135-32های که درکشور ایران به ویژه در سال بنابراین از آنجائی

زیادی بوده، بررسی اثر این متغیر بر مصرف به عنوان یک متغیر مهم در اقتصاد، ضروری 

ه تواند بن نیز میرسد. علاوه بر اثر سطح نرخ ارز بر مصرف باشد، نوسانات آبه نظر می

                                                 
1 Alexander 
2 Bakus and Smith 
3 Chari et al. 
4 Bahmani-Oskooee and Hajilee 
5 Bahmani-Oskooee and Xi 
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کننده موثر در تعیین مصرف باشد. نوسانات نرخ ارز با عنوان یکی دیگر از عوامل تعیین

های خود و کنندگان در مورد الگوی هزینهشود مصرفایجاد نوسانات در تورم باعث می

 تر باشند. لذا نوسانات نرخ ارز نیز به عنوانها و افزایش پس انداز، محتاطکاهش هزینه

 . ستاباشد که در این مطالعه مد نظر متغیر توضیحی جدید برای مصرف داخلی مطرح می

 گارچ همان ای 3افتهی میتعم ویخودرگرس یشرط یناهمسان انسیواردر این مقاله از مدل 

(GARCH )گیری نوسانات نرخ ارز استفاده شده است. همچنین برای بررسی برای اندازه

 ی لازم است اثر بلندمدت این نرخ ارز و نوسانات آن بر مصرفهای ارزکارآیی سیاست

مدت این نوسانات با استفاده از رهیافت گیری شود. بنابراین رابطه بلندمدت و کوتاهاندازه

( بررسی خواهد ARDL) 1های توزیعیهای خودرگرسیونی با وقفهدر مدل 2هاآزمون کرانه

و مخارج دولت بر مصرف بخش  انات نرخ ارزشد. بررسی همزمان اثرات نرخ ارز و نوس

 خصوصی در ایران، نوآوری مقاله حاضر است.

 مبانی نظری و پیشینه تحقبق -2
و  1، فریدمن1، دوزنبری1عمده نظریات مصرف در علم اقتصاد مربوط به کینز

های علمی وی به تابع مصرف کینز یکی از مهمترین کمک است. 7مودیگیلیانی

مدت مهمترین عامل تأثیرگذار بر کینز معتقد بود در کوتاهعلم اقتصاد است؛ 

ه نرخ بهره در این خصوص، نقشی مصرف، درآمد است. کینز براین باور بود ک

صورت در تابع مصرف کینز، درآمد به .(133 :3171، 8)منکیو نخواهد داشت

 بتشود. در هر سطح از درآمد واقعی، یک مقدار مصرف ثاواقعی در نظر گرفته می

. (31: 3181، 3شود )بختیاریبرای تأمین نیازهای اساسی در نظر گرفته می

ط تر از میل متوسدر سطح پایین درآمدی، میل نهایی به مصرف کوچکبنابراین، 

   (.71: 3187، 35)شریف به مصرف است

                                                 
1 Generalized Autoregressive Conditional Heteroskedasticity 
2 Bound test 
3 Autoregressive Distributed Lag 
4 Keynes 
5 Dusenbery 
6 Friedman 
7 Modigliani 
8 Mankiw 
9 Bakhtiari (2005) 
10 Sharif (2008) 
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ها در زمان تابع مصرف کینز با دو دیدگاه مخالف مواجه شد. یکی از مخالفت

های درآمد در سالافزایش  که با وجود دادشد و نشان میمطرح  جنگ جهانی دوم

میل متوسط به و کاهش انداز این افزایش، به بالا رفتن نرخ پس ،پس از جنگ

 3. انتشار مقاله سیمون کوزنتس(152: 3171منجر نشده است )منکیو،  مصرف

 و اطلاعات آمار وی نشان داد که نخست،. بودمخالفت دوم با دیدگاه کینز  (3311)

ور متوسط با رشد درآمد در مسیر بلندمدت خود، میل نهایی ه طداد که بنشان می

-که در طول دوره به مصرف، مساوی میل متوسط به مصرف بوده است. دوم این

های رونق و بهبود اقتصادی، نسبت مصرف به درآمد از مقدار متوسط بلندمدت 

رکود اقتصادی، نسبت مذکور از  های کسادی وخود کمتر است و در طول دوره

 1دوزنبری دلم  (.151: 3181، 2)برانسونمقدار متوسط بلندمدت خود بالاتر است 

 اثر تظاهری با تعریف دواین نظریه  به نظریه درآمد نسبی مشهور است. (3313)
، برخلاف (313: 3181، 1در رفتار مصرفی افراد )رحمانی 1ایدندهاثر چرخ و 1

مطلق کینز، معتقد است که تغییرات مصرف، تابعی از درآمد مطلق نظریه درآمد 

عواملی دیگر همچون درآمد جاری، نسبت این درآمد به بیشترین  نبوده، بلکه به

درآمد در دوره قبل، وضعیت زندگی فرد از نظر دهک درآمدی و مانند اینها که 

)شریف،  اردکند، بستگی دفرد از نظر درآمدی یک وضعیت نسبی را احراز می

کننده فرضیه برای توجیه رفتار مصرف (3317) 7میلتون فریدمن (.71: 3187

درآمد دائمی را مطرح نمود. این فرضیه مکمل الگوی چرخه زندگی مودیگیلانی 

که در آن بر این نکته تأکید دارد  است است. ولی برعکس، فرضیه چرخه زندگی

این الگو، بر این نکته تأکید دارد که که درآمد در سراسر عمر روند منظمی دارد. 

یکی از . (121: 3171)منکیو،  های مختلف متفاوت استدرآمد مردم درسال

رود مصرف و درآمد مفاهیم منطقی فرضیه درآمد دائمی این است که انتظار می

 همگرا باشند.

                                                 
1 Simon Kuznets 
2 Branson (2004) 
3 Dusenbery 
4 Demonstration Effect 
5 Ratchet Effect 
6 Rahmani (2004) 
7 Milton Friedman 
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 3و ریچارد برامبرگ فرضیه درآمد دائمی فریدمن، توسط فرانکو مودیگیلانی

با روش دیگری مورد بررسی  (3311) 2و مودیگیلانی و مجددا توسط آندو (3315)

بر تغییر موجودی ثروت خانوار که  قرار گرفت. این نظریه معتقد است که علاوه

دهد، رفتار مصرفی و درآمدی مردم در سطح مصرف خانوار را تحت تأثیر قرار می

فرد نوعی، در ابتدا و چگونگی آن مؤثر است. جریان درآمدی  برطول عمر نیز 

  .(77: 3187)شریف،  ی بیشتر استسالاواخر عمر کم و در دوران میان

ارزی را بیان کرد. او استدلال کرد که اگر مردم بتوانند هم ( فرضیه3371) 1بارو

ها انتقال دهند، تغییرات موقتی در الگوی درآمد را به طور آزادانه در سراسر نسل

یی بهمنی اسکوغییراتی دراگوی زمانی مصرف ایجاد کند )درآمد مالیاتی نباید ت

در مورد مصرف در واقع همان شکل  (3381) 1هال ظریه(. ن2532زای،  و

بیانگر این است که مصرف تنها  ی درآمد دائمی است وانتظارات عقلایی فرضیه

 با شکل انتظارات تطبیقی فرضیه آن تنها تفاوت است و مد دائمی وابستهآبه در 

لذا  دهی انتظارات است.شکل در روش برآورد و درآمد دائمی )نظریه فریدمن(

حتی از قول  گذشته و توان ازهال مدعی است که همه مردم از اطلاعاتی که می

 وریآجمع های باورپذیر دولت در مورد آینده )مثل اعلام کاهش مالیات(وعده و

راین بناب ند.کنمی استفاده میدهی انتظارات مربوط به درآمد دائبرای شکل کرد،

این گویای  و تغییر دهد تواند درآمد دائمی برآورد شده راتنها اطلاعات جدید می

-کند که رخدادهای پیشمی شده تنها وقتی تغییر بینیآن است که مصرف پیش

بینی شده خبر جدیدی برای پیش از قبلرخدادهای  لذا بینی نشده اتفاق بیفتد.

 وندشمصرف نمی درآمد دائمی ودر  بنابراین موجب تغییر اشته ومصرف کننده ند

 .(3181)برانسون، 
-با این حال هیچگرفت. مینرخ بهره درنظر  تابعی از دیدگاه کلاسیکی مصرف را

نداده  مصرف را مورد بررسی قرار بین نرخ بهره و رابطه (3753) 1کار وبر کس تا

 دهد.ه مصرف را در درازمدت کاهش مینرخ بهر یافت که افزایش دردر وبر .بود

                                                 
1 Franco Modigliani and Richard Brumberg 
2 Albert Ando and Franco Modigliani  
3 Barro 
4 Hall 
5 Weber  
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 نتیجه همچنین نشان دادند که مصرف در (3382) 2سامرز و (3378) 3باسکین

زای،  بهمنی اسکویی و) حساس هستندسرمایه به نرخ بازگشت  انداز،پس

( دریافتند که عمدتاً تغییرات غیر منتظره در 3372) 1(. بلیندر و دیتون2532

شود. نرخ بهره تاثیر منفی جر به تغییر در مصرف میدرآمد و ثروت است که من

بینی تورم به طور کامل ( متوجه شد که پیش3372)1کمی بر مصرف دارد. وچتل

دوام و خدمات افزایش خواهد داد، در کننده را برای کالاهای بیمخارج مصرف

 دهد.انداز شخصی کاهش را نشان میحالی که مخارج برای کالاهای بادوام و پس

 1ویلاگومز باشد.نشده، دارای اثر مخالف میبینیاز سوی دیگر، تورم کاملاً پیش

( موفق به پیدا کردن اندازه و جهت اثر نااطمینانی تورم بر مصرف شد. 3331)

رو کاهش انداز را افزایش دهد و از اینتواند پسافزایش در نااطمینان تورم می

 (.2532زای،  بهمنی اسکویی ود )گیرمصرف برای انگیزه احتیاطی صورت می

اشاره  7و نظریه جذب 1توان به دو نظریه گذر نرخ ارزدر ارتباط به اثر نرخ ارز بر مصرف می

مطرح  را ارز نرخ گذر ها،قیمت تغییرات آن، دنبال به و ارز نرخ نوسانات کرد.

 جاریت کالاهای قیمت در که است ارز نرخ تغییرات درجه ارز نرخ نماید. گذرمی
 کالاهای قیمت به کاملاً داخلی رایج پول ارزش تأثیر کاهش اگر یابد؛انعکاس می

 ارزش کاهش از سهمی فقط کامل است. اگر گذر یابد، آنگاه انعکاس وارداتی
بود.  خواهد جزئی یا ناقص گذر، شود، آنگاه منتقل وارداتی هایقیمت به پول

 فقط تابع وارداتی کالاهای قیمت که است علت این به ارز نرخ گذر بودنناقص
 باعث و بوده مؤثر هاقیمت این نوسانات در دیگر عوامل بلکه، نیست ارز نرخ
نشود.  منتقل وارداتی کالاهای قیمت به ارز نرخ تغییرات که تمامی شودمی

قیمت  به نرخ ارز نوسانات اول، مرحله است. در مرحله دو دارای گذر، فرایند

 کالاهای قیمت در تغییرات دوم، مرحله در شود.می تقلمن وارداتی کالاهای
 اندازه یابد.انتقال می کنندهمصرف و فروشی عمده قیمت کالاهای به وارداتی،

                                                 
1 Baskin 
2 Sommers  
3 Blinder and Dayton 
4 Wachtel 
5 Villagomez 
6 Exchange pass through theory 
7 Absorption theory 
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 واردات سهم به بستگی کننده،مصرف شاخص قیمت در یافته انعکاس تغییرات
 اولیه مواد سهم به بستگی عمده فروشی قیمت شاخص در و مصرفی سبد در

، 3پوردارد )موسوی محسنی و سبحانی تولید فرایند در شده گرفته بکار و یواردات

3187.) 

های داخلی در قالب دو اثر مستقیم و عبور تغییرات نرخ ارز به قیمت نحوه

عبور نرخ ارز به قیمت  دهندهغیرمستقیم قابل بیان است. اثر مستقیم نشان

قیمت کالای خارجی  ل، اگرواردات از طریق بخش خارجی کشور است. برای مثا

ثابت باشد و پول داخلی تضعیف شود، قیمت کالای وارداتی بر حسب پول داخلی 

لای شده و یا کاکه کالای وارداتی نوعاً کالای تمامیابد. با توجه به این افزایش می

-شده به طور مستقیم و در کالاهای واسطهباشد، لذا در کالاهای تمامای میواسطه

شده کالای داخلی موجب افزایش طریق افزایش هزینه تولید و قیمت تمامای از 

الاها پذیری کشود. اثر غیرمستقیم عبور نرخ ارز به رقابتکننده میقیمت مصرف

المللی ارتباط دارد. تضعیف ارزش پول داخلی باعث ارزان شدن در بازار بین

ش صادرات و تقاضای کالاهای داخلی برای خریداران خارجی شده و موجب افزای

گردد. با توجه به ثابت ماندن دستمزدهای اسمی در ها میکل و سطح قیمت

ابد. یمدت کاهش یافته و تولید افزایش میمدت، دستمزد حقیقی در کوتاهکوتاه

ا هبنابراین کاهش ارزش پول باعث افزایش موقت تولید و افزایش دائمی قیمت

البته باید توجه داشت که تاثیر بلندمدت  (.2552، 2شود )هافنر و اشرودرمی

ها به سیاست پولی بستگی دارد. تا زمانی که کاهش ارزش پول بر سطح قیمت

-داشتن انتظارات تورمی بلندمدت در سطح هدف، موفقیتسیاست پولی در نگه

-خواهد داشت )ساوی هاآمیز باشد، عبور نرخ ارز تنها اثر مستقیم بر سطح قیمت

  (.2531، 1نچابوت و خا

را ارائه 1ها یا تئوری جذب ، تئوری مدرن تراز پرداخت5331در دهه  الکساندر

هدف اصلی این نظریه، جستجوی سیاستی است که از طریق آن بتوان به  کرد.

                                                 
1 Mosavi Mohseni and Sobhanipur (2009) 
2 Hufner and Schroder  
3 Savoie-Chabot and Khan 
4 Absorption 
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-تعادل داخلی )اشتغال کامل عوامل تولید( و تعادل خارجی )تعادل تراز پرداخت

ی داخلی را نسبت به نوسانات تراز هاالعملها( دست یافت. این نظریه عکس

وسیله تضعیف پول صورت گرفته است، مورد مطالعه قرار ه ها، که خود بپرداخت

تواند مصرف داخلی را تحت تأثیر کاهش ارزش پول میبر طبق این نظریه،  دهد.می

ا ب قرار دهد. الکساندر با توجه به اثرات تورمی کاهش ارزش پول و با استناد به تعدیل توام

اثیر ها تحت تکند که وقتی قیمتتأخیر طولانی دستمزدها نسبت به تورم، استدلال می

یابند، درآمد از نیروی کار با میل نهایی به مصرف بالا به کاهش ارزش پول افزایش می

-می یابد. بنابراین مصرف کل کاهشتولیدکننده با میل نهایی به مصرف پایین انتقال می

اشد، کننده مصرف بتواند عامل تعیینآنجایی که نرخ ارز به خودی خود می یابد. بنابراین از

وسانات نکننده موثر باشد. تواند به عنوان یکی دیگر از عوامل تعییننوسانات آن نیز می

نرخ ارز هم بخش تقاضای کل اقتصاد )از کانال خالص صادرات( و هم بخش عرضه 

علاوه بر دهد. وارداتی( تحت تأثیر قرار میای اقتصاد را )از کانال کالاهای واسطه

د بر توانشود، این امر میاین، از آنجا که نوسانات نرخ ارز نهایتاً منجر به نوسانات تورم می

 روی مصرف تأثیر داشته باشد. 

( نرخ ارز را در تابع مصرف بعنوان یکی دیگر از عوامل 2532) 3بهمنی اسکویی و حاجیلی

گرفتند. آنها در این مطالعه دریافتند که اثرات کوتاه مدت کاهش تعیین کننده در نظر 

الکساندر  کشور، فرضیه 21کشور و اثرات بلندمدت در  17ارزش پول بر مصرف در 

رود و (، یک گام فراتر می2532کند. مقاله بهمنی اسکویی و زای )( را تایید می3312)

ود، شور به نوسانات نرخ تورم منجر میکند که چون نوسانات تحت نرخ ارز شنااستدلال می

( عبور نرخ ارز 2531) 2میردالا تواند اثرات منفی و مثبت بر روی مصرف داشته باشد.می

کننده را در اقتصادهای نوظهور اروپایی )چک، بلغارستان، مجارستان، به قیمت مصرف

. در این کرده استاستونی، لتونی، لیتوانی، لهستان، رومانی، اسلونی و اسلواکی( بررسی 

العمل نرخ ارز به شوک برونزای مطالعه از مدل خودرگرسیونی برداری جهت بررسی عکس

های مسیر اثرگذاری شوک قیمت نفت بر نرخ ارز و اثر ها به منظور ارزیابی پویاییقیمت

                                                 
1 Bahmani-Oskooee and Hajilee 
2 Mirdala 
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-کننده به منظور ارزیابی نقش نرخ ارز در زنجیره قیمتانتقال نرخ ارز بر قیمت مصرف

داخلی استفاده شده است. نتایج نشانگر الگوهای مختلف عبور نرخ ارز بسته به  گذاری

 باشد. تفاوت دوره پایه و تنوع نظام نرخ ارزی می

( علل و اثرات نوسانات نرخ ارز بر رشد اقتصادی در غنا را بررسی 2531) 3العقیده و ابراهیم

 ت به میانگین دارد. هنگامی کهکردند و نشان دادند که نوسانات نرخ ارز تمایل به بازگش

ذاری گگیری درباره انتخاب مصرف و سرمایهکارگزاران اقتصادی اقدام به تجدید تصمیم

کوتاه  بار درو با عواقب زیان تمایل به اصلاح بسیار ضعیف کنند، انحرافات نرخ ارزخود می

صادی در غنا مدت دارد. همچنین، مشاهده شد که نوسانات بیش از حد، برای رشد اقت

( معتقد است که بسیاری از مطالعات انجام شده درباره 2531) 2باشد. اوسنیمضر می

رابطه بین نوسانات نرخ ارز و متغیرهای اقتصاد کلان با بی توجهی به مصرف خصوصی 

اند. علاوه بر این، روش بکار گرفته شده توسط بسیاری از این مطالعات نامناسب انجام شده

ن مقاله به بررسی اثر نوسانات نرخ ارز بر مصرف خصوصی در کشورهای جنوب باشد. ایمی

صحرای آفریقا با استفاده از پانل پویا پرداخته است. نتیجه برآورد مدل پانل پویا با روش 

GMM دار بر مصرف خصوصی در دهد که نوسانات نرخ ارز اثر منفی و معنینشان می

 کشورهای جنوب صحرای آفریقا دارد.

ر ایران مطالعاتی در رابطه با نرخ ارز و مصرف انجام شده است که به چند مورد اشاره د

 با ایران، در مصرفبر  موثر عوامل شناسایی به (3131) 1گردد. میرزائی و انجم شعاعمی

 گسترده هایوقفه بارگرسیونی خود روش از استفاده با موثر واقعی ارز نرخ نوسانات بر تاکید

 هاییافته پردازند.می 3117-3183 دورة فصلی هایداده برای خطا تصحیح روش و

 هایسپرده سود نرخ ولی مثبت اثر داخلی ناخالص تولید که دهدمی نشان مطالعه

 برای لذا. دارند مصرف بر منفی اثر موثر واقعی ارز نرخ نوسانات و بانکی بلندمدت

 موثر واقعی ارز نرخ ثبات یهاسیاست اعمال آن، نوسانات کاهش و مصرف هموارسازی

 شده است. پیشنهاد

ثباتی نرخ ارز بر مصرف بخش خصوصی در به بررسی بی( 3131) 1خضری و همکاران 

. بدین منظور اندپرداخته 3135-3112های سالانه برای دوره زمانی ایران با استفاده از داده

                                                 
1 Alagidede and Ibrahim 
2 Oseni 
3 Mirzamohamadi and Anjom Shoa (2014) 
4 Khezri et al. (2014) 
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ستخراج یافته، به ای تعمیمابتدا با استفاده از الگوی واریانس ناهمسانی شرطی خودتوضیح

با  یرگرسیونخود مدل گیری ازثباتی نرخ ارز حقیقی پرداخته و سپس با بهرهمقادیر بی

ده شثباتی نرخ ارز حقیقی بر مصرف بخش خصوصی بررسی های توزیعی، تأثیر بیوقفه

دهد که در بلندمدت درآمد قابل تصرف، نقدینگی، نرخ ارز . نتایج تخمین نشان میاست

ثباتی نرخ ارز حقیقی اثر مثبت و نرخ بهره حقیقی اثر منفی بر مصرف بخش حقیقی و بی

بررسی همزمان اثرات نرخ ارز و نوسانات شده، با توجه به مطالعات انجام. اندخصوصی داشته

 های فصلی، نوآورینرخ ارز و مخارج دولتی بر مصرف بخش خصوصی با استفاده از داده

 .ستامقاله حاضر 

 تصریح و برآورد مدل -3

(، مدل زیر برای اقتصاد ایران انتخاب شده 2532اسکویی و زای )بر اساس مقاله بهمنی

های پولی و ارزی کشور از سیاست مالی دولت، متغیر است. با توجه به تاثیرپذیری سیاست

 مخارج دولت به مدل اضافه شده است:
LC = f (LY, LR, LEX, ULEX, LG)                                                              (1)                                   

 LRلگاریتم درآمد،  LYنشان دهنده لگاریتم مصرف بخش خصوصی،  LC(، 3در رابطه )

لگاریتم  LGلگاریتم نااطمینانی نرخ ارز و ULEX لگاریتم نرخ ارز،  LEXلگاریتم نرخ بهره، 

 باشد.فی دولت میمخارج مصر

 برآورد نااطمینانی نرخ ارز -3-1

برای برآورد نااطمینانی نرخ ارز، لازم است سری زمانی نرخ ارز توسط یک مدل مناسب 

 3ارچهکپی خودهمبسته متحرک نیانگیمتصریح گردد. معمولاً برای این منظور از الگوی 

(ARIMA )های بهینه تعیین اد وقفهتعد 2استفاده شده و با بکارگیری روش باکس جنکینز

جمع باشد و همدر این مطالعه نیز با توجه به این که نرخ ارز در سطح نامانا می شود.می

باشد، از این روش استفاده شده است. نتایج حاصل از تخمین مدل باکس از درجه یک می

 ( نشان داده شده است.3جنکینز در جدول )

  

                                                 
1 Autoregressive Integrated Moving Average 
2 Box and Jenkins 
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 ل باکس جنکینزسازی نرخ ارز توسط مد(: مدل1جدول )

 احتمال tآماره ضریب نام متغیر
 نرخ ارزهشت دوره قبل
 جزءاخلال یک دوره قبل
 جزءاخلال یک دوره قبل
 جزءاخلال یک دوره قبل
 جزءاخلال یک دوره قبل

1531/5 
1737/3 
5523/2 
1212/3 

3122/5 

7171/1 

7211/77 

8113/72 

1552/11 

1821/11 

555/5 

555/5 

555/5 

555/5 

555/5 

 231/2 ره دوربن واتسونآما
-آماره شوارتز

 بیزین
532/2 

 های تحقیقمنبع: یافته

گردد. نتایج حاصل از نااطمینانی نرخ ارز محاسبه می ARCHهمچنین با بکارگیری مدل 

و ضریب   Fآماره .( آورده شده است2آزمون واریانس ناهمسانی جزء اخلال در جدول )

توان با استفاده از واریانس براورد می د. بنابراین،دار هستندرصد معنی 1تعیین در سطح 

را  GARCH(1,1)گارچ، نااطمینانی نرخ ارز را تخمین زد. نتیجه برآورد، مدل  مدلشده 

( قابل محاسبه خواهد 2کند. بنابراین، مقادیر نااطمینانی نرخ ارز به صورت رابطه )تأیید می

  بود.

𝜎𝑡
2 = 1/14𝐸 − 51 + 5/138𝜀𝑡−1

2  +  5/13 𝜎𝑡−1
2   (2                                   )  

 (: نتایج حاصل از آزمون آرچ2جدول )

 مقدارآماره احتمال آمار محاسباتی

 F 5335/5 77/1آماره 

 obs*R 5331/5 157/1)2( ضریب تعیین

 های تحقیقمنبع: یافته

 ARDLبرآورد مدل  -3-2

ر کارهای تجربی بر این فرض استوار است که متغیرهای د ARDLاستفاده از روش برآورد 

سری زمانی مورد استفاده جمعی از درجه صفر و یک باشند. از طرف دیگر باور غالب آن 

است که بسیاری از متغیرهای سری زمانی در اقتصاد پایا نیستند. از این رو قبل از استفاده 

تایج ن پایایی آنها اطمینان حاصل کرد.از این متغیرها لازم است نسبت به پایایی یا عدم 

( در سطح و در حالت تفاضل مرتبه اول با 3آزمون پایایی متغیرهای الگو )آزمون هگی

  ( ارائه شده است.1، در جدول )2افزار جی مالتیاستفاده از نرم

                                                 
1 HEGY test 
2 JMulTi4.24 
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 (: نتایج آزمون ریشه واحد هگی 3جدول )
 تفاضل مرتبه اول  سظح نام متغیر

 بلندمدت سالانه شبه سالانه بلندمدت هلانسا شبه سالانه 

 - - - مانا مانا مانا لگاریتم مصرف

 مانا مانا مانا نامانا مانا مانا لگاریتم درآمد

 -  - مانا مانا مانا لگاریتم نرخ بهره

 مانا مانا مانا نامانا مانا مانا لگاریتم نرخ ارز

 مانا مانا مانا مانا نامانا نامانا لگاریتم نااطمینانی نرخ ارز

 -  - مانا مانا مانا لگاریتم مخارج دولت

 های تحقیقمنبع: یافته

انباشته از درجات صفر و یا یک هستند. دهد که همه متغیرها هم( نشان می1نتایج جدول )

 ها به کارلذا به منظور بررسی وجود رابطه بلندمدت بین متغیرها رهیافت آزمون کرانه

 3ها( نتایج حاصل از آزمون کرانه1( مقادیر بحرانی و در جدول )1ول )شود. در جدبرده می

بدست آمده با مقادیر بحرانی گزارش   Fبرای هر سه مدل، آورده شده است. چنانچه آماره

( مقایسه گردد و آماره محاسبه شده بزرگتر از 2553) 2و همکاران شده توسط پسران

بین متغیرها برقرار است. نتایج بدست آمده حاکی مقدار کرانه بالا باشد، رابطه بلند مدت 

 از آن است که رابطه بلندمدت بین متغیرها وجود دارد.

 (: مقادیر بحرانی برای آزمون کرانه ها 4جدول )

K=4 53/5 51/5 3/5 

N=94 I(1) I(0) I(1) I(0) I(1) I(0) 

FIII 51/1 71/1 53/1 81/2 12/1 11/2 

FIV 32/1 83/1 37/1 51/1 11/1 18/2 

FV 72/1 1/1 17/1 17/1 53/1 51/1 

 (2553) و همکاران منبع: پسران

شود (، ملاحظه می1( و مقایسه آن با مقادیر بحرانی جدول )1با توجه به نتایج جدول )

درصد  1داری محاسبه شده برای مدل از مقدار ارزش بحرانی در سطح معنی  Fآماره

 شود.. لذا وجود رابطه بلند مدت تایید میبیشتر است
  

                                                 
1 Bounds test 
2 Pesaran et al. 
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 هاکرانه آزمون نتایج :(5)جدول

FV FIV FIII متغیر وابسته  وقفه 

271/1 111/1 73/1 2 F(LC | LY, LG, LEX, ULEX) 

 های تحقیقمنبع: یافته

ها، وجود رابطه تعادلی بلندمدت اثبات گردید، نوبت به تخمین حال که توسط آزمون کرانه

 متغیرهای از ایمجموعه بین همگرایی چنین وجودرسد. همضرایب بلندمدت آن می

نتایج این . کندمی فراهم را )ECM( 3خطا تصحیح مدلهای از استفاده مبنای اقتصادی

دار بودن در رابطه ( آورده شده است. متغیر نرخ بهره به دلیل غیرمعنی1برآورد در جدول )

گاریتمی بودن مدل، ضرایب با توجه به لمدت و بلندمدت از مدل حذف شده است. کوتاه

های بلندمدت مصرف داخلی نسبت به بدست آمده از تخمین رابطه بلندمدت، کشش

 باشد.متغیرهای فوق الذکر می

 ARDL(1,1,2,0,4) تخمین ضرایب بلند مدت نتایج: (6)جدول 

 احتمال tآماره  ضرایب متغیرها

 555/5 328/1 2113/3 لگاریتم درآمد
 517/5 318/3 2553/5 لگاریتم نرخ ارز

 52/5 -181/2 -8111/1 لگاریتم نااطمینانی نرخ ارز
 538/5 125/2 1151/5 لگاریتم مخارج دولت

 522/5 -11/2 -8732/35 عرض از مبدا

 222/5 -211/3 -5511/5 روند

 های تحقیقمنبع: یافته

دهد که می( نشان 1نتایج بدست آمده از رابطه بلندمدت بین متغیرهای مدل در جدول )

باشد، به طوری که در بلندمدت بین نرخ دار میدرصد معنی 35ارز در سطح  ضریب نرخ

ارز و مصرف رابطه مثبتی وجود دارد. ولی متغیرهای درآمد و نااطمینانی نرخ ارز و 

 باشد.دار میدرصد معنی 1همچنین مخارج دولت در سطح 

صوصی بدین معنی است که در رابطه مثبت بلندمدت بین نرخ ارز و مصرف بخش خ

بلندمدت و با افزایش نرخ ارز و کاهش ارزش پول ملی، بدلیل گران شدن کالاهای وارداتی 

خواهند در قدرت خرید قبلی خود باقی بمانند، لذا مصرف خود از و برای این که افراد می

                                                 
1 Error Correction Model 
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بطه مثبت باشد. رادهند، که منطبق با نظریه گذر ارز میکالاهای داخلی را افزایش می

باشد که به عنوان متغیر کنترل، بلندمدت درآمد و مصرف منطبق بر نظریه تقاضا می

باشد. رابطه منفی بلندمدت نااطمینانی نرخ ارز و مصرف نشانگر برآورد صحیح مدل می

خصوصی، بدین معنی است که در بلندمدت افزایش نااطمینانی نرخ ارز موجب افزایش 

گیری خود در کنندگان در تصمیمتر شدن مصرفاعث محتاطگردد و بنااطمینانی می

انداز( شده و لذا مصرف خود را کاهش انتخاب بین مصرف حال و مصرف آینده )پس

دولت و مصرف نیز نشانگر تاثیر سیاست طرف تقاضای دولت  دهند. رابطه مثبت مخارجمی

ز جمله تقاضای مصرفی است، یعنی با افزایش مخارج دولت، کل تقاضای افراد جامعه ا

 یابد.بخش خصوصی افزایش می

های بهینه به دست آمده بر مبنای معیار شوارتز بیزین، مدل ( با استفاده از وقفه7جدول )

مصرف  دارمدت مثبت و معنیدهد. نتایج نشانگر تاثیر کوتاهمدت را نشان میپویای کوتاه

خ ارز دوره گذشته و مخارج دو و چهار دوره گذشته، درآمد جاری و درآمد دوره گذشته، نر

و  مدت منفیدهنده تاثیر کوتاهدوره گذشته بر مصرف جاری است. همچنین نتایج نشان

 باشد. دار نرخ ارز جاری و دو فصل گذشته نااطمینانی نرخ ارز بر مصرف جاری میمعنی

  تخمین ضرایب کوتاه مدت نتایج: (7)جدول 

 هامتغیر ضرایب tآماره  احتمال

555/5 11/3 111/5 LC(-1) 

555/5 281/1 213/5 LY 

555/5 12/1 378/5 LY(-1) 

555/5 82/1- 122/5- LEX 

555/5 83/1 111/5 LEX(-1) 

511/5 37/3- 311/5- LEX(-2) 

527/5 21/2- 28/3- ULEX 

33/5 12/3- 571/5- LG 

83/5 311/5- 5511/5- LG(-1) 

555/5 83/1 33/5 LG(-2) 

171/5 83/5- 51/5- LG(-3) 

551/5 53/1 313/5 LG(-4) 

552/5 317/1- 111/1- C 

 های تحقیقمنبع: یافته
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مدت نرخ ارز تاثیر منفی بر مصرف بخش خصوصی دهد در کوتاهمدت نشان مینتایج کوتاه

دت مگردد. علت این امر این است که در کوتاهدارد، ولی با گذشت زمان این تاثیر مثبت می

افزایش نرخ ارز و کاهش ارزش پول با توجه به ثابت بودن درآمد افراد تا انتهای قرارداد با 

ولی  یابد،کنندگان کاهش یافته و مصرف خصوصی کاهش میسالیانه، قدرت خرید مصرف

کنندگان جهت رسیدن به قدرت با گذشت زمان و تعدیل درآمدها نسبت به تورم، مصرف

مدت نااطمینانی نرخ ارز همانند اثر دهند. در کوتاهایش میخرید قبلی خود، مصرف را افز

تاثیر  کنندگانبلندمدت با افزایش نااطمینانی تورم بر انتخاب مصرف حال و آینده مصرف

ر دار بمدت مخارج دولت تاثیر معنیشود. در کوتاهگذاشته و باعث کاهش مصرف حال می

افزایش مخارج دولت بر درآمد  مصرف خصوصی ندارد و با گذشت زمان و ظاهر شدن

-ماهه( تاثیر مثبت بر مصرف خصوصی می1ای )کنندگان در طی فرجه دو دورهمصرف

 گذارد.

ضریب (، 8دهد. با توجه به نتایج جدول )( برآورد مدل تصحیح خطا را نشان می8جدول )

 جمله تصحیح خطا در مدل کوتاه مدت، منفی و معنادار است. مقدار این ضریب همان

درصد  11باشد که بیش از است و بدین معنی می-11/5شود، معادل طور که مشاهده می

انحرافات متغیر مصرف از مقدار تعادلی بلند مدت خود، پس از گذشت یک دوره )فصل(، 

 مدت کوتاه تعادل خطای تا است لازم دوره )فصل(، 1رود و حدود حد اکثر از بین می

 گردد. باز ندمدتبل تعادل به مدل و گردد تصحیح

  تخمین ضرایب الگوی تصحیح خطا نتایج: (8)جدول 

 احتمال tآماره  ضرایب متغیر ها

dLY 21/5 28/1 555/5 

dLEX 12/5- 82/1- 555/5 

dLEX1 311/5 37/3 511/5 

dULEX 28/3- 21/2- 527/5 

dLG 571/5- 12/3- 33/5 

dLG1 23/5- 11/1- 553/5 

dLG2 3/5- 11/3- 317/5 

dLG3 313/5- 53/1- 551/5 

dC 11/1- 317/1- 552/5 

ecm(-1) 11/5- 83/1- 555/5 

 های تحقیقمنبع: یافته
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 این نتایج که های تشخیص بر روی مدل صورت گرفته،ای از آزموندر پایان مجموعه

ها گویای این مطلب است که نتایج این آزمون .است شده ( آورده3جدول ) در هاآزمون

های صفر مبنی بر عدم خود همبستگی سریالی در بین جملات اخلال، تصریح فرضیه

صحیح معادله، توزیع نرمال جملات پسماند و همچنین همسانی واریانس در مدل تخمین 

 توان رد کرد.زده شده را نمی

 : نتایج حاصل از آزمونهای تشخیصی(9)جدول 

 LM آزمون  F آزمون آزمون

 ارهآم احتمال آماره احتمال 

 537/1 11/5 121/5 117/5 خود همبستگی

 171/2 331/5 571/2 311/5 تورش تصریح مدل

 811/3 1/5 ----- ----- نرمال بودن

 252/2 318/5 258/2 313/5 نا همسانی واریانس

 های تحقیقمنبع: یافته

 گیری و پیشنهادهانتیجه -4
ن بررسی نوسانات نرخ های مطرح در اقتصاد کلاترین مباحث و چالشیکی از مهم

از د. باشارز و چگونگی تاثیرگذاری نوسانات آن بر متغیرهای کلان اقتصادی می

کننده مصرف باشد، نوسانات آن تواند عامل تعیینآنجایی که نرخ ارز به خودی خود می

ز کننده موثر باشد. لذا نوسانات نرخ ارز نیتواند به عنوان یکی دیگر از عوامل تعییننیز می

باشد که دراین مطالعه در به عنوان متغیر توضیحی جدید برای مصرف داخلی مطرح می

 باشد.کنار متغیرهای نرخ ارز، مخارج مصرفی دولت، نرخ بهره و درآمد مدنظر می

 داری دارد. درهای تحقیق، نرخ ارز بر سطح مصرف تأثیر معنیبا توجه به یافته

-درصد سطح مصرف را افزایش می2/5، بلندمدت یک درصد افزایش در نرخ ارز

درصد  12/5مدت با یک درصد افزایش در نرخ ارز، مصرف دهد. همچنین در کوتاه

داری دارد. در یابد. نااطمینانی نرخ ارز نیز بر مصرف تاثیر معنیکاهش می

درصد مصرف را کاهش  8/1بلندمدت، یک درصد افزایش در نااطمینانی نرخ ارز، 

مدت با یک درصد افزایش در نااطمینانی نرخ ارز، در کوتاهدهد. همچنین می

 یابد.درصد کاهش می28/3مصرف 

نتایج وجود رابطه مثبت میان نرخ ارز و مصرف و رابطه منفی بین نااطمینانی نرخ ارز و 

کند. شاید بتوان رابطه منفی بین نااطمینانی نرخ ارز و مصرف را چنین مصرف تایید می
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از آنجا که نوسانات نرخ ارز نهایتا منجر به طول دوره مورد بررسی،  تفسیر کرد که در

تواند بر روی مصرف تأثیر منفی داشته باشد. نوسانات شود، این امر مینوسانات تورم می

ها و های خود با کاهش هزینهشود مصرف کنندگان در مورد الگوی هزینهتورم باعث می

 باشد. این نتیجه موافق با نظریه جذب می تر باشند.، محتاطافزایش پس انداز

خ طبق نظریه گذر نرباشد. رابطه مثبت میان نرخ ارز و مصرف، موافق با نظریه گذر ارز می

پول،  شارز کاهش در واقع. باشدافزایش مصرف داخلی همراه می افزایش نرخ ارز باارز، 

 برای تقاضا نتیجه، در و کنندایجاد می وارداتی کالاهای برای را بالاتر هایقیمت
 وارداتی کالاهای با کالاها این که دهدمی افزایش را داخلی تولیدشده کالاهای

 و هاقیمت روی فشار یابد،می افزایش تقاضا که هنگامی .کنندمی رقابت

 دستمزدها و هاقیمت باعث افزایش و بود خواهد بالا به رو اسمی دستمزدهای
ی باید این موضوع را مدنظر قرار دهند. نتیجه این تحقیق، پس مسئولان اقتصادگردد،  می

اتخاذ سیاست مناسب ارزی جهت کاهش نااطمینانی نرخ ارز را به مسئولان پولی کشور 

 کند. پیشنهاد می

مخارج دولت بر مصرف خصوصی و مدت دار نبودن تاثیر کوتاههمچنین با توجه به معنی

کنندگان در طی فرجه دو و چهار درآمد مصرفظاهر شدن اثر افزایش مخارج دولت بر 

مدت و ماهه( و از این طریق تاثیر مثبت آن بر مصرف خصوصی در میان 32و  1ای )دوره

شود از نرخ ثابت و کنترل شده افزایش مخارج دولت در برنامه بلندمدت، پیشنهاد می

 مدت پیروی شود.  میان
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