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  چکیده

از طریق واردات، صـادرات و تقاضـاي پـول و     ،تقاضاي کل اقتصاد نرخ ارز بر هاي نوسان

 تـأثیر ، اي وارداتـی  هـاي کالاهـاي واسـطه    کل اقتصاد از طریق هزینه هعرضبر  همچنین

 هـا  اقتصـاد کشـور   هبـه شـرایط اولی ـ   ،یند این دو اثر بر تولید و قیمتآبر. خواهد داشت

  
 دانشیار گروه اقتصاد دانشگاه اصفهان.  

 دانشجوي دکتري اقتصاد دانشگاه اصفهان. 
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گـران شـدن    موجبهاي مثبت نرخ ارز  شوك ،به طور کلی در بازار کالاها. بستگی دارد

تقاضـا  و در نتیجه افـزایش   گردد تر شدن کالاهاي صادراتی می کالاهاي وارداتی و ارزان

از سوي دیگر با کـاهش ارزش پـول ملـی،    . خواهد داشت براي کالاهاي داخلی را درپی

هاي اقتصادي افزایش یافته و این امر موجـب افـزایش تقاضـاي     تقاضاي نقدینگی بنگاه

هـاي   هاي در حال توسـعه شـوك   در کشور نیزاقتصاد  هخش عرضدر ب. شود پول نیز می

هـاي   گردنـد، سـبب افـزایش هزینـه     مثبت نرخ ارز که باعث کاهش ارزش پول ملی می

اي وارداتـی و   تـر شـدن کالاهـاي واسـطه     اي و در نتیجـه گـران   وارداتی کالاهاي واسطه

  .دگردن ها می هاي تولید و سطح قیمت افزایش هزینهباعث متعاقب آن 

نامتقارن بودن اثرات نوسانات نرخ ارز بـر روي   هبه دنبال بررسی فرضی پژوهشاین 

 ـ   سطح محصول و سطح قیمت راهکارهـایی جهـت    هها در اقتصاد ایـران و همچنـین ارائ

 ـ. رویارویی با این اثرات است جهـت   1پرسـکات  ـ    دریـک راي ایـن منظـور از فیلتـر هو   ب

ح ـول و سط ــح محص ــهـاي سط ـ  وي متغیـر هـا و بررسـی اثـر آنهـا بـر ر      ه شوكـتجزی

بـر اسـاس نتـایج ایـن     . اسـتفاده شـده اسـت    ،1386ـ ـ1352ی ـزمان در دوره اـه قیمت

هـاي نـرخ ارز روي سـطح تولیـد پذیرفتـه       متقارن بـودن اثـرات شـوك    هفرضی ،مطالعه

  .ها پذیرفته نخواهد شد در حالی که این فرضیه براي سطح قیمت ؛شود می

 -هـا، فیلتـر هودریـک    هاي نرخ ارز، اثرات نامتقارن شـوك  شوك :هاي کلیدي واژه

.پرسکات

 .JEL: C51, F31 بندي  طبقه

  
1- Hodrick - Prescott 
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  مقدمه .1

هـاي در    مناسب نرخ ارز در کشـور  هاي امروزه مباحث مربوط به اتخاذ و اجراي سیاست

نـرخ ارز در   هـاي  و این مباحث روي درجـه نوسـان   استدر حال گسترش  ،حال توسعه

نـرخ ارز در   هاي زیرا نوسان ؛اند هاي داخلی و خارجی متمرکز شده كمواجه شدن با شو

  .هستندعملکرد اقتصاد آن کشور   دهنده یک کشور نشان

لازم است کـه اثـرات    ،نرخ ارز در یک اقتصاد هاي نوسان بودن  مطلوببراي بررسی 

تقاضـا   هـاي عرضـه و   بر تولید ملی و تورم ارزیابی گردد و از طریـق کانـال   ها این نوسان

  . توان این اثرات را تعیین و ارزیابی نمود می

نرخ ارز، تقاضاي کل اقتصاد را از طریق واردات، صادرات و تقاضاي پول  هاي نوسان

اي وارداتـی تحـت    هاي کالاهاي واسـطه  و همچنین عرضه کل اقتصاد را از طریق هزینه

  ، بـه شـرایط اولیـه   یـد و قیمـت  یند این دو اثر بـر تول آبنابراین بر. د دادنقرار خواه تأثیر

هـاي مثبـت نـرخ ارز     شـوك  ،به طور کلی در بازار کالاهـا . بستگی داردها  اقتصاد کشور

د و در ن ـگرد تر شدن کالاهـاي صـادراتی مـی    سبب گران شدن کالاهاي وارداتی و ارزان

بـا   ،از سـوي دیگـر  . بـر خواهـد داشـت    نتیجه افزایش تقاضا براي کالاهاي داخلی را در

هاي اقتصادي افزایش یافتـه و ایـن امـر     ارزش پول ملی، تقاضاي نقدینگی بنگاه کاهش

تـوان گفـت کـه در     اقتصاد می  در بخش عرضه. شود اي پول نیز میموجب افزایش تقاض

هاي مثبت نرخ ارز که باعث کـاهش ارزش پـول ملـی     شوك ،هاي در حال توسعه کشور

تـر   اي و در نتیجـه گـران   هـاي واسـطه  هاي وارداتـی کالا  گردند، سبب افزایش هزینه می

هـاي تولیـد و سـطح     اي وارداتـی و متعاقـب آن افـزایش هزینـه     شدن کالاهاي واسـطه 

  .گردند ها می قیمت

یافتـه حـاکی از آن    هاي تجربـی انجـام   جدید و به دنبال آن بررسی نظريمباحث  

دي از خود نشـان  هاي کلان اقتصا متغیربر نرخ ارز، اثرات نامتقارنی  هاي است که نوسان

بر اساس نتایج به دست آمده در این مطالعـات، اثـرات کـاهش نـرخ ارز بـر      . داده است

  . استهاي کلان اقتصادي متفاوت از اثرات افزایش نرخ ارز  متغیر

به دنبال بررسی وجود اثرات نامتقارن نوسانات نرخ ارز بر سطح تولید و  این تحقیق

راهکارهـایی جهـت رویـارویی بـا ایـن اثـرات         رائـه اد ایران و همچنـین ا قیمت در اقتص

 این صورت است کهبه  ساختار پژوهش. باشد می 1386-1352زمانی  در دوره نامتقارن
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داخلی   مطالعات انجام گرفته  در بخش سوم به ارائه ،مبانی نظري  بخش دوم به ارائهدر 

اده پرداختـه شـده   روش تحقیق و مدل مورد اسـتف   و خارجی و در بخش چهارم به ارائه

هـا   بخش ششم به ارائه نتایج و پیشـنهاد  ،مدل و در نهایت برآوردبخش پنجم به . است

  .پردازد می

  مبانی نظري .2

هـاي زیـادي    سالیان متمـادي بـا فـراز و نشـیب     در ،الملل هاي ارزي در سطح بین نظام

هـاي ارزي   نظام. ندا خود قرار داده تأثیررو بوده و ساختار اقتصادي کشورها را تحت  روبه

 سـالیان  طـول  در نرخ ارز. ندده می نشان ارز را در اقتصاد نرخ تعیین چگونگی ،مختلف

 هاي نوسان ،1)نظام برتون وودز(خصوصاً پس از فروپاشی سیستم نرخ ارز ثابت متمادي 

کـانون توجـه    ،الملـل  ثباتی نرخ ارز بر تجارت بـین  از همان زمان، اثر بی. بسیاري داشت

  .ران دو سیستم نرخ ارز ثابت و شناور بوده استطرفدا

یکی از دلایل اصلی طرفداران سیسـتم نـرخ ارز ثابـت در مقابـل سیسـتم نـرخ ارز       

تـري را   محیط مساعد ،نوسانات نرخ ارز  آن است که این سیستم با کاهش دامنه ،شناور

تقدنـد کـه از   آنـان مع  .سـازد  المللی فراهم مـی  گذاري بین براي تولید، تجارت و سرمایه

هاي زیادي داشته و در طول زمـان   ثباتی بی ،زمان ظهور سیستم نرخ ارز شناور، نرخ ارز

انحرافـات زیـادي را شـاهد بـوده اسـت؛ در حـالی کـه        مدت خود  از میزان تعادلی بلند

توانــد  طرفــداران سیســتم نــرخ ارز شــناور معتقدنــد کــه سیســتم نــرخ ارز ثابــت نمــی

شناور بودن نـرخ ارز موجـب    ،بر آنعلاوه . شده را کاهش دهدبینی ن هاي پیش ثباتی بی

  2.شود هاي خارجی می ها در مقابل شوك پرداخت تسهیل در تعدیل نظام

موجب افزایش قیمـت   ،هاي خارجی سیاست کاهش ارزش پول داخلی در مقابل ارز

پـذیري در بـین صـنایع     گـردد و رقابـت   کالاهاي خارجی نسبت به کالاهاي داخلی مـی 

المللی را افزایش خواهد داد و در ایـن صـورت مخـارج از سـمت      خلی و در سطح بیندا

  3.کالاهاي خارجی به سمت کالاهاي داخلی حرکت خواهد کرد

 حـد  تا ،تجاري  موازنه ارتقاي در داخلی پول رزشا کاهش سیاست اجراي در موفقیت

به طـوري   است؛ وابسته، به قرار گرفتن تقاضا در مسیر درست و ظرفیت مناسبزیادي 

  
1- Bretton Woods 
2- Cote (1999). 
3- Kandil (2000). 
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  1.شود میکه این افزایش تقاضا با افزایش عرضه پاسخ داده 

دهند کـه سیاسـت کـاهش ارزش     ها و نظریات سنتی نشان می در حالی که دیدگاه

اما مباحث نظري جدیـد بـر ایجـاد برخـی      ،گردد پول داخلی موجب گسترش تولید می

برقـرار نباشـد آنگـاه     2لرنـر  -مارشـال شـرط   در صورتی که. اثرات انقباضی تأکید دارند

کـاهش ارزش پـول    3.کاهش ارزش پول داخلی باعث کاهش در سطح تولید خواهد شد

داخلی با فرض وجود یک کسري تجاري اولیه در اقتصـاد، باعـث کـاهش درآمـد ملـی      

سـو  کـاهش ارزش پـول داخلـی از یک   . گـردد  حقیقی و منجر به کاهش تقاضاي کل می

قیمت کالاهـاي وارداتـی را افـزایش     ،هش و از سوي دیگرقیمت کالاهاي صادراتی را کا

 ،د و همچنین نرخ مبادله تغییر نکنددر صورتی که تراز تجاري متوازن باشخواهد داد و 

امـا در   توان انتظار داشت که این تغییـرات قیمـت یکـدیگر را جبـران نماینـد      آنگاه می

مد حقیقـی، اثـر خـالص آن    صورتی که واردات بیشتر از صادرات باشد، آنگاه کاهش درآ

  4.است

تـر   اما اثرات کاهش ارزش پول داخلی بر عملکرد اقتصاد در سـمت عرضـه پیچیـده   

صـنعتی کـه در آن    کننـد کـه در یـک کشـور شـبه      بیـان مـی   6و وینبرگن 5برونو. است

توان آنها را در داخل  اي وارد شده و به راحتی نمی هاي تولیدي به صورت گسترده نهاده

هاي تولید بنگاه را افـزایش   ، اجراي سیاست کاهش ارزش پول داخلی هزینهتولید نمود

یـک اثـر منفـی در     این عمـل،  داده و اثرات اجراي این سیاست را بیشتر خواهد نمود و

بـر خواهـد داشـت و موجـب     براي کالاهاي تجاري داخلی را در هاي نسبی سطح قیمت

شـواهدي را ارائـه     7و اشـمیت امـا گیلفسـن   . گردد هاي داخلی می افزایش سطح قیمت

 ـ   هـاي   جـایی در منحنـی   هدادند که اثر نهایی اجراي این سیاست بستگی بـه مقـدار جاب

  .عرضه و تقاضا دارد

 )کـاهش ارزش پـول داخلـی   (ر نرخ ارز بنابراین در بازار کالاها، یک شوك مثبت د

  
1- Guitian (1976), Dornbusch (1998). 

کند که کاهش ارزش پول، در صورتی تراز تجاري  بیان می (Marshall-Lernor)شرط مارشال ـ لرنر  -2

نظـر و کشـش تقاضـاي    را بهبود خواهد بخشید که مجموع کشش تقاضا براي واردات کشور مورد 

  . خارجی براي صادرات آن کشور، بیشتر از یک باشد

3- Meade (1951). 
4- Hirschman (1949). 
5- Bruno (1979). 
6- Wijnbergen (1989). 
7- Gylfson and Schmid (1983). 
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 ،و در ایـن حالـت   یابـد شود که قیمت واردات نسـبت بـه صـادرات افـزایش      موجب می

افـزایش   نیـز  تقاضا براي کالاهاي داخلی و در نتیجه افزایش ،ها پذیري بین بنگاه رقابت

هـا را افـزایش خواهـد داد و یـک      این افزایش تقاضا، سطح تولید و قیمـت . کند پیدا می

  .اثر عکس خواهد داشت ،شوك منفی در نرخ ارز

) ل داخلـی کـاهش ارزش پـو  ( همچنین در بازار پول، یک شوك مثبت در نـرخ ارز 

ها براي پول افـزایش پیـدا کنـد و ایـن افـزایش تقاضـا        شود که تقاضاي بنگاه باعث می

افزایش نرخ بهره، افزایش تقاضاي کل را تـا حـدودي   . شود موجب افزایش نرخ بهره می

شـود   ها تا حدودي جبران می افزایش سطح تولید و قیمت ،تعدیل نموده و از این طریق

  .ارز اثر عکس خواهد داشتو یک شوك منفی در نرخ 

اي  قیمت کالاهاي واسطه ،یک شوك مثبت در نرخ ارز نیز اقتصاد  در سمت عرضه 

داخلـی افـزایش      کالاهاي تولید شده  لذا قیمت تمام شده ؛وارداتی را افزایش خواهد داد

و  شـود   هـا مـی   کند و این امر موجب کاهش سطح تولید و افزایش سطح قیمت پیدا می

   .  اثر عکس خواهد داشت ،منفی در نرخ ارزیک شوك 

ها  تواند سطح تولید و قیمت بنابراین وارد شدن یک شوك مثبت در نرخ ارز هم می

تواند آنها را کاهش دهد، اما برایند اثرات این شوك بستگی بـه   را افزایش دهد و هم می

  .کشور مورد نظر دارد يشرایط اقتصاد

هـا بـر روي    ، اثـرات ایـن شـوك   نئوکلاسـیک  تببر اساس نظریات اقتصاددانان مک

در حالی که اقتصـاددانان مکتـب    ؛باشد هاي کلان اقتصادي به صورت متقارن می متغیر

  .نمایند این فرضیه را رد می نئوکینزین

  مروري بر مطالعات صورت گرفته .3

  مطالعات داخلی. 3ـ1

هـاي تولیـد، سـطح     نـه بررسـی اثـرات تکا  «اي با عنوان  جعفري در مقاله ختایی و دانش

رهیافـت خودرگرسـیون بـرداري    : هـاي اقتصـاد کـلان    هـا، ارز و پـول در نوسـان    قیمت

ها، پـول و ارز بـر متغیرهـاي     هاي تولید، سطح قیمت به بررسی اثرات شوك »ساختاري

د کـه  نده نشان می تحقیقنتایج این . اند کلان اقتصادي همانند تولید و قیمت پرداخته
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هـا بـر    اما این شوك ،ها شده است ارز موجب افزایش سطح قیمت هاي مثبت نرخ شوك

  .ي نداشته استتأثیر تولید واقعی

اثرات کلان اقتصادي کـاهش ارزش خـارجی   «اي با عنوان  بهمنی اسکویی در مقاله

هاي کلان اقتصـادي ماننـد    به بررسی اثرات کاهش ارزش ریال بر برخی از متغیر »ریال

، بر اساس نتایج این تحقیـق . تجاري و تورم پرداخته است  زنهتولید ناخالص داخلی، موا

  .استکاهش ارزش خارجی ریال، داراي اثرات تورمی در اقتصاد ایران 

ت ثبـاتی نـرخ ارز بـر صـادرا     اثـر بـی  «اي بـا عنـوان    در مقالـه پور و احسانی  خانعلی

تـی در ایـران   نفنرخ ارز بر صـادرات غیر  هاي به بررسی اثرات نوسان» در ایراننفتی غیر

ادرات افزایش نرخ ارز اثر مثبتـی بـر سـطح ص ـ    بر اساس نتایج این تحقیق،. اند رداختهپ

   .داشته است غیرنفتیاثر منفی بر سطح صادرات  ،آن هاي غیرنفتی داشته اما نوسان

» تجاري کشـور اثر تغییرات نرخ ارز بر بخش «اي با عنوان  مزینی و یاوري در مقاله

 1379-1338زمانی   نرخ ارز بر بخش تجاري کشور براي دوره هاي نبه بررسی اثر نوسا

، افزایش نـرخ ارز باعـث افـزایش قیمـت نسـبی      بر اساس نتایج این تحقیق. اند پرداخته

داري بـین   معنـی   شـود، امـا رابطـه    کالاهاي قابل مبادله به کالاهاي غیرقابل مبادله می

زمـانی    چه در قالب دوره ،این نتایج.استنوسانات نرخ ارز و رابطه مبادله مشاهده نشده 

هاي سالانه تأییـد شـده    مدت و در قالب داده هاي فصلی و چه در بلند مدت با داده کوتاه

هماهنـگ   ،ها و سـاختار تجـارت خـارجی ایـران     و با شرایط حاکم بر سطح قیمت است

  .باشد می

ت نرخ ارز بـر تولیـد   اثرات نامتقارن نوسانا«اي با عنوان  کازرونی و رستمی در مقاله

نرخ ارز بر تولید واقعی و  هاي به بررسی اثرات نامتقارن نوسان »واقعی و قیمت در ایران

هـاي نـرخ ارز    اند و نتایج این تحقیق یکسان نبودن اثرات شوك پرداختهها  سطح قیمت

  .نماید ها را تأیید می بر سطح تولید و قیمت

کـازرونی و رسـتمی، بـه     جـز تحقیـق  در تمامی مطالعات صورت گرفته داخلی بـه  

هـاي کـلان اقتصـادي در     هاي نرخ ارز بر متغیر بررسی تقارن یا عدم تقارن اثرات شوك

  .ایران پرداخته نشده است

  مطالعات خارجی. 3ـ2

به بررسـی اثـرات نامتقـارن نوسـانات نـرخ ارز بـر سـطح تولیـد و          در تحقیقی 1کندیل

  
1- Kandil 
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 بـر اسـاس نتـایج ایـن تحقیـق،     . اختـه اسـت  پردهاي در حال توسعه  ها در کشور قیمت

هـا تأییـد شـده     نرخ ارز بر سطح تولید و قیمت هاي وجود اثرات نامتقارن نوسان  یهفرض

گـذاري بـر   تأثیراز طریـق  ) هاي مثبـت نـرخ ارز   شوك(کاهش ارزش پول داخلی  .است

افـزایش در سـطح    اي وارداتی موجب کـاهش در سـطح تولیـد و    کالاهاي واسطه  هزینه

از ) هاي منفی نـرخ ارز  شوك(ها شده است و همچنین افزایش ارزش پول داخلی  متقی

 يهـا اثـر   روي سـطح قیمـت   لیسطح تولید را کاهش داده و ،طریق کاهش در صادرات

  .نداشته است

هـاي نامتقـارن نـرخ ارز در     شوك  فرضیهبه بررسی  در تحقیقی 1الکسیوس و پست

 2تفاده از الگوي خودرگرسیون برداري سـاختاري و با اس هاي با اقتصاد باز کوچک کشور

دلیل اصـلی نوسـانات نـرخ ارز،     ،بر اساس نتایج این مطالعه در بیشتر موارد. اند پرداخته

هاي مـورد   نرخ ارز در کشور ،همچنین بر اساس نتایج این مطالعه. باشد خود نرخ ارز می

هـاي نـرخ ارز متقـارن     ، بنـابراین اثـرات شـوك   هاي باثباتی اسـت  داراي ویژگی مطالعه

تواند به صورت جدا از کل ساختار اقتصـاد   می همچنین نرخ ارز و نوسانات آن .باشد می

  .یردگ قرار بررسی مورد ها در این کشور

مواجهـه بـا    در نـرخ ارز  رژیـم  هتـرین ب انتخـاب  بررسی به یتحقیق در 3سان و لیان

 ،هاي آسـیاي شـرقی   ز در کشورهاي نرخ ارز و در جهت پایدار نمودن رفتار نرخ ار شوك

بر اساس نتایج این . اند با استفاده از یک مدل خودرگرسیون برداري ساختاري، پرداخته

انتخـاب نمـود کـه بتـوان بـه       هـا  توان یک ارز مشترك را در بین این کشور نمی تحقیق

ه شـواهدي مبنـی بـر اینک ـ    از طـرف دیگـر   رفتار نرخ ارز را پایدارتر نمود اما ،آن  وسیله

 د پول ژاپـن را بـه صـورت واحـد مشـترك     ها واح توان در گروه کوچکی از این کشور می

 . قرار داد، وجود دارد

ی به بررسی کاهش ارزش پول داخلی و اثر آن بر تـراز تجـاري   در تحقیق 4هیرشمن

بــر اسـاس نتــایج ایـن تحقیــق، کـاهش ارزش پــول داخلـی از یکســو     . پرداختـه اسـت  

و لذا صـادرات را افـزایش داده و از سـوي دیگـر      دهد می شهاي صادراتی را کاه قیمت

گـردد و در نهایـت    کاهش واردات میو بنابراین موجب افزایش قیمت کالاهاي وارداتی 

  
1- Alexius & Post 
2- Structural Vector Auto Regressive (SVAR). 
3- Sun and Lian (2008). 
4- Hirshman 
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کرد و متعاقب آن تقاضاي کل افزایش پیدا خواهـد  درات افزایش پیدا خواهد خالص صا

  . اقتصادي خواهد داشتهاي کلان  اثراتی بر متغیر ،کرد و این افزایش در تقاضاي کل

در  3دو می ـ 2، وینبـرگن 1توان به مطالعات برونـو  از دیگر مطالعات صورت گرفته می

  .این زمینه اشاره نمود

  روش تحقیق .4

  ها تجزیه شوك .4ـ1

ها، استفاده از اجـزاي اخـلال مـدل     هاي متداول براي تجزیه نمودن شوك یکی از روش

نرخ رشد متغیر مورد نظر به دو بخـش   ،روش در این. استشده به عنوان شوك  برآورد

هاي غیرقابل انتظـار و یـا    بینی شده و شوك هاي پیش هاي قابل انتظار و یا شوك شوك

  .شوند بینی نشده تجزیه می  هاي پیش شوك

بـه عنـوان    بـر روي زمـان،   متغیررگرس نمودن  جملات اخلال مدل ،در این حالت

مقادیر مثبـت ایـن   همچنین . گیرد میده قرار بینی مورد استفا هاي غیرقابل پیش شوك

هـاي منفـی در    هاي مثبت و مقادیر منفی آنها به عنـوان شـوك   جملات به عنوان شوك

  .شوند نظر گرفته می

زیرا استفاده از روش جملات اخـلال   استفاده از این روش با مشکلاتی همراه است،

 ،نجـا کـه در ایـن روش   از آ. هـا همـراه باشـد    گیـري شـوك   ممکن است با خطاي اندازه

هاي مثبت و منفی نرخ ارز همان جملات اخلال به دست آمده از رگرسـیون نـرخ    شوك

 بـرآورد مدل مورد نظر باید دقت نمـود کـه    برآوردانتخاب و  ، لذا درهستندارز بر زمان 

برآورد مدل، مدل با خطاي تصریح همراه نباشد زیرا در صورت وجود خطاي تصریح در 

بت و منفـی  ثهاي م دقیق بوده و جهت استفاده به عنوان شوك مدل، غیرجملات اخلال 

  .نیستندمناسب 

استفاده از روند زمـانی   ،هاي مثبت و منفی دست آوردن شوكه هاي ب یکی از روش

به طوري که با رگرس نمـودن متغیـر مـورد نظـر بـر زمـان و        .متغیر سري زمانی است

توان مقادیر بالاتر از روند را به  آمده از روند، میمقادیر واقعی با مقادیر به دست   مقایسه

هـاي منفـی در نظـر     تر از روند را به عنوان شوك هاي مثبت و مقادیر پایین عنوان شوك

  
1- Bruno 
2- Wijnbergen. 
3- Meade 
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ظـر بـا شکسـت    که رونـد متغیـر مـورد ن    استاما در صورتی این راهکار صحیح . گرفت

را در مـدل وارد   صورت بایـد تغییـرات سـاختاري     ساختاري همراه نباشد و در غیر این

  .نمود

  در عمـل بـراي در نظـر گـرفتن شـرایط و تغییـرات سـاختار اقتصـادي در تجزیــه        

تـرین   متغیره استفاده کـرد و از معـروف   فیلترینگ تک توان از روش هاي ارزي می شوك

  .پرسکات هستند - هودریکروش  و  1کینگ -هاي باکستر هاي فیلترینگ روش روش

  کینگـ  روش فیلترینگ باکستر .4ـ2

، یک روش روندگیري مناسـب بایـد شـش    )1995(بر اساس مطالعات باکستر و کینگ 

  :شرط زیر را برقرار نماید

 در یک چهارچوب تناوبی استخراج نمایـد بـه نحـوي کـه      2یک ترکیب ادواري

  .ترکیب را بدون تغییر باقی بگذاردهاي این  ویژگی

 ر ندهدي سري زمانی موجود را تغییها داده  ترکیب اولیه. 

 یک تقریب بهینه را ارائه دهد.  

 را نداشته باشد 3دهندگی روند ویژگی کاهش. 

 ترکیبات ادواري که به طول مشاهدات بستگی ندارد را ایجاد نماید. 

 یک روش عملی باشد.  

بر این اساس، باکستر و کینگ روش فیلترینگی را ارائه دادند که داراي این شـروط  

ر این فیلتر روي سري زمانی به صورت یـک فرآینـد میـانگین    زمانی، اث  بوده و در حوزه

  :باشد به فرم زیر میمتحرك 

)1   (  

  

عد فراوانی، این فیلتر بـه صـورت یـک تبـدیل فوریـه      همچنین از ب)(  تعریـف

سـازي   داقلح ـ  بایـد مسـأله   jaهاي  در این صورت براي به دست آوردن وزن. گردد می

  :حل گردد ،زیر

  
1- Baxter-King 
2- Cyclical Component. 
3- Trend- Reducing. 
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)2(   

)0(0به طوري که در آن    است و)(1ترین فیلتر با توجـه بـه    آل ، ایده 

  . است 2و 

  :باشد سازي فوق به صورت زیر می حداقل  اما جواب مسأله

  

 )3(  
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هـاي   اما باکستر و کینگ بر اساس مطالعات تجربی، پیشنهاد دادند کـه بـراي داده  

، 12Kفصــلی، 
4

1


  و

3
2


  ــا ــراي داده  و ی هــاي  باشــند و همچنــین ب

، 3Kسالانه، 
4

1


  و2 باشند.  

  پرسکات -هودریکروش فیلترینگ  .4ـ3

هودریـک و پرسـکات   توسط  1989که در سال  استاي  معادله این روش یک روش تک

 هـاي فیلترینـگ هماننـد فیلتـر     روشارائه شده است و شهرت بیشتري نسبت به دیگر 

هـاي   تـوان شـوك   منطق استفاده از ایـن روش آن اسـت کـه مـی    . ینگ، داردک-باکستر

ایـن فیلتـر بـا حـداقل نمـودن      . دائمی و موقتی تفکیک نمود يمشاهده شده را به اجزا
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trاز روند آن  Yمجموع مجذور انحراف متغیر
tY ـ. آید به دست می  د در واقع مقادیر رون

  :ندکن زیر را حداقل می  مذکور مقادیري هستند که رابطه

  

 )5(  

یـزان همـوار   کننده اسـت کـه م   عامل موزون تعداد مشاهدات و پارامتر  Tکه در آن

هاي فصـلی   و براي داده 100هاي سالانه  کند و براي داده روند را تعیین می 1بودن

1600 قرینـه بـوده و مشـکل تغییـر فـاز دوره را از بـین        ،این فیلتر دوطرفه. است

چقدر  هر. ر آینده موجود نیستآمان دوره با مشکل مواجه است، زیرا برد، اما در پایا می

انتخاب کنیم دلیل بـر هموارسـازي بیشـتر اسـت و در حـد        بیشتري را براي مقدار

  .سري زمانی به سمت خطی بودن حرکت خواهد کرد

تـوان بـه انتخـاب     هـایی اسـت کـه از آن جملـه مـی      البته این فیلتر داراي نارسایی

ناپایایی  2پویاییپوشی از شکست ساختاري و در نظر نگرفتن    ، چشممقدار   داوطلبانه

هـاي نـرخ ارز را بـه صـورت زیـر       توان بر اساس روش ارائه شـده، شـوك   می .اشاره کرد

  :تعریف نمود

پرسـکات اسـتخراج    -روند زمانی نرخ ارز بر اسـاس فیلتـر هودریـک     در ابتدا اندازه

. هسـتند  بینـی شـده و یـا قابـل انتظـار      هـاي پـیش   زه همان شوكکه این اندا شود می

هـاي   توان از تفاضـل نـرخ ارز اسـمی و شـوك     نرخ ارز را می  بینی نشده هاي پیش شوك

هـاي مثبـت و    دسـت آوردن شـوك   اما بـراي بـه  . نرخ ارز به دست آورد  بینی شده پیش

هـاي   سته از شـوك د  اي مثبت آنه شود که شوك نرخ ارز به این صورت عمل میمنفی 

هـاي منفـی آن    که مقدار آنها مثبت بوده و همچنین شـوك  هستندبینی  قابل پیشغیر

در ایـن صـورت    .استکه مقدار آنها منفی  هستند يهاي غیرقابل انتظار دسته از شوك

منفـی   ،بینـی  قابـل پـیش  مثبت در صورتی که مقدار شـوك غیر  هاي براي تعیین شوك

گردد و در صورتی کـه مقـدار شـوك بـه دسـت       ظور میصفر من ،باشد به جاي آن عدد

بـا   نیـز هـاي منفـی    آمده مثبت باشد همان مقدار مثبت لحاظ خواهد شد و براي شوك

  .یند اما به صورت عکس رفتار خواهد شدآهمین فر

  
1- Smoothness. 
2- Dynamism. 
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  تحقیق هاي الگو .4ـ4

موضـوع مـورد بررسـی در ایـن مطالعـه، از        در مطالعات قبلی صورت گرفتـه در زمینـه  

بـه   بـا توجـه   تحقیـق در ایـن  . استفاده شده است  الگو برآوردهاي مختلفی جهت  متغیر

 بـرآورد هـا، جهـت    دسترسی به آمار و اطلاعات متغیـر   هاي موجود در زمینه محدودیت

  . هایی استفاده شده است که آمار مربوط به آنها در دسترس بوده است الگو از متغیر

هـاي   هـاي شـوك   به تعاریف مربوط به متغیرتحقیق، با توجه   جهت برآورد الگوهاي

بینـی مثبـت و    پیشقابل  هاي غیر بینی، شوك قابل پیش هاي غیر بینی، شوك قابل پیش

الگوهـا، بـراي هـر یـک از      بـرآورد طـی کامـل در   خمنفی و براي اجتناب از مشـکل هم 

اثـر   در یکی از الگوها. شده است برآوردها دو الگو  هاي سطح تولید و سطح قیمت متغیر

هاي وابسته بررسی  بر متغیر ،بینی قابل پیش هاي غیر بینی و شوك هاي قابل پیش شوك

بـر   ،بینـی  قابـل پـیش   هـاي مثبـت و منفـی غیـر     شده است و در الگوي دیگر اثر شوك

این اساس الگوهـاي مـورد اسـتفاده در ایـن      لذا بر. هاي وابسته بررسی شده است متغیر

  .هستندمطالعه به صورت زیر 

  : گوي اول به صورت زیر استال

  

)6           (  

  

حجـم  : 2M ؛گذاري سرمایه: I؛تولید ناخالص داخلی بدون نفت: GDPکه در آن،     

هاي غیرقابل  شوك: UPS؛ بینی قابل پیشهاي  شوك: PS ؛نرخ تورم: Inf ؛نقدینگی

  .جزء اخلال هستند:  tu؛ بینی پیش

  :استم به صورت زیر واما الگوي د

)7(  

هـاي   شوك: pos ؛بینی منفی قابل پیش هاي غیر شوك: neg ؛نرخ ارز: EXکه در آن، 

  .بینی مثبت قابل پیش غیر

هـاي قبـل از    هاي مجـازي مربـوط بـه دوره    متغیر 2Dو  1Dهاي  همچنین متغیر

هـا هماننـد الگوهـاي     الگوهاي مربـوط بـه سـطح قیمـت     .دوران جنگ هستند و انقلاب

tt7

t62514t322t10t

uUPS

PSDDInfMIGDP
t





tt8t7

62514t322t10t

uposneg

EXDDInfMIGDP
t
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ن تفاوت که در این الگوها متغیر شاخص قیمـت بـه   با ای هستند،مربوط به سطح تولید 

  .وان متغیر وابسته قرار گرفته استعن

  برآورد الگوها . 5

هـاي   باید متغیـر  ، جهت اجتناب از رگرسیون کاذبالگوها و بررسی نتایج برآوردقبل از 

نتـایج مربـوط بـه    . مورد استفاده در تحقیق از نظر مانا بودن مورد آزمـون قـرار گیرنـد   

  .اند خلاصه شده 1هاي تحقیق در جدول  ن مانایی روي متغیرآزمو

  هاي تحقیق ـ نتایج آزمون مانایی روي متغیر1جدول 

  .هاي تحقیق یافته: منبع 

  

، )GDP(هاي تولید ناخـالص داخلـی بـدون نفـت      ، متغیر1بر اساس نتایج جدول 

امـا بـر   . نیسـتند در سـطح مانـا   ) Inf(و نرخ تـورم   )EX(، نرخ ارز)I(گذاري  سرمایه

هاي الگـو مانـا    در صورتی که ترکیب خطی متغیر 1گرنجر -همجمعی انگل اساس روش

بـراي ایـن   . توان از عدم وجود رگرسیون کاذب اطمینـان حاصـل نمـود    آنگاه می ،باشد

نتـایج   .شده استشده انجام  برآوردهاي  منظور آزمون مانایی را روي اجزاي اخلال الگو

  .ارائه شده است 2حاصل از این آزمون در جدول 

  
1- Engel and Granger 

GDP  )1(I  PS  )0(I  

I  )2(I  UPS  )0(I  

2M  )0(I  CPI  )0(I  

Inf  )1(I  EX  )1(I  
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  ها اخلال الگو يآزمون مانایی اجزاـ 2جدول 

t 

405/8 -  000/0  

1/5 -  0012/0  

63/5-  0003/0  

27/5-  0009/0  

  .هاي تحقیق یافته: نبعم             

بـر  . هستندمانا  ،شده براوردتمامی اجزاي اخلال الگوهاي  2بر اساس نتایج جدول 

توان بـه   مشکل رگرسیون کاذب وجود نخواهد داشت و می ،الگوها برآورداین اساس در 

  .شده اطمینان داشت برآوردنتایج الگوهاي 

نتـایج    بعـد بـه ارائـه     در مرحلـه  ،پس از اطمینان از عدم وجـود رگرسـیون کـاذب   

  .شده پرداخته خواهد شد براوردالگوهاي 

بینی  قابل پیش غیر بینی و قابل پیش هاي وكنتایج مربوط به برآورد الگوي اثرات ش

  .ارائه شده است 3در جدول  ،ناخالص داخلی بر تولید

  الگوي اول برآوردنتایج  ـ 3جدول 

t
74/406  452/0  655/0  

I 98/0  73/166  001/0  
Inf 74/23 -  29/1-  21/0  
M2 025/0  03/4  0004/0  
PS 74/0-  46/2-  0204/0  

UPS 18/0  537/0  04/0  
D1 4/141 -  16/0-  88/0  
D2 74/158-  21/0-  84/0  

943%2R                32/2 W.D  

  هاي تحقیق یافته: نبعم

تولید ناخالص ملی افزایش پیـدا   ،يگذار ، با افزایش سرمایه3بر اساس نتایج جدول 
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اما ضریب آن در  ،همچنین تورم اثر منفی بر تولید ناخالص داخلی داشته است. کند می

  همچنـین حجـم نقـدینگی روي تولیـد    . دار نبوده اسـت  معنی درصد 5سطح معناداري 

 درصـد،  5ناخالص داخلی اثر مثبت داشته و ضـریب ایـن متغیـر در سـطح معنـاداري      

هـاي مجـازي تعریـف شـده، معنـادار       کـه ضـرایب متغیـر   است و در نهایت این دار معنی

  .نیستند

توان گفت کـه   می نرخ ارز، بینی قابل پیش بینی و غیر هاي قابل پیش در مورد شوك

 اثـر منفـی و   ،بـر سـطح تولیـد ناخـالص داخلـی      نـرخ ارز   بینـی شـده   هاي پـیش  شوك

 .دارنـد  اثـر مثبـت   لید ناخالص داخلیسطح تو نرخ ارز بر بینی قابل پیش هاي غیر شوك

بینی بر روي سطح تولید ناخالص داخلی  هاي قابل پیش این در حالی است که اثر شوك

بینی در سطح معنـاداري   بینی و غیرقابل پیش هاي قابل پیش ضریب شوك. استبیشتر 

  .استدار  معنی درصد 5

 بینـی  غیرقابل پـیش  بینی و هاي قابل پیش اثرات شوك متقارن بودننابراي آزمون 

بـر اسـاس   . اسـتفاده شـده اسـت    1از آزمون والد نرخ ارز بر سطح تولید ناخالص داخلی،

 1017/0و مقـدار احتمـال آن    87/2برابـر بـا    F آزمـون   نتایج آزمون والد، مقدار آماره

بینـی   قابل پـیش  بینی و غیر هاي قابل پیش كبودن اثرات شو نامتقارن  لذا فرضیه. است

  .بر سطح تولید ناخالص داخلی پذیرفته نخواهد شد

بینی مثبت و منفی بر  قابل پیش هاي غیر نتایج مربوط به برآورد الگوي اثرات شوك

  .ارائه شده است 4در جدول  ،ناخالص داخلی تولید

  ـ نتایج برآورد الگوي دوم4جدول 

t

17/433  435/0  67/0  
I 97/0  02/159  000/0  

Inf 77/23 -  26/1-  21/0  
M2 025/0  86/3  0007/0  
Neg 9743/0  04/1  3061/0  
Pos 9/0  435/1  163/0  

EX 74/0-  41/2-  023/0  

D1 6/166-  17/0-  86/0  
D2 25/183-  213/0 -  83/0  

           94%2R          30/2 W.D  

  .هاي تحقیق یافته: منبع

  
1- Wald Test. 
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بینی مثبت و منفی بر تولید  قابل پیشهاي غیر ، آثار شوك4بر اساس نتایج جدول 

بینی مثبت و منفی نرخ  هاي غیرقابل پیش بنابراین شوك. هستندناخالص داخلی مثبت 

امـا ضـرایب مربـوط بـه ایـن      . انـد  طح تولید شـده ارز در اقتصاد ایران موجب افزایش س

  .یستندمعنادار ندرصد  5ها در سطح معناداري  شوك

مفهوم که بـا افـزایش نـرخ ارز سـطح     این به  ،ضریب مربوط به نرخ ارز منفی است

تواند این باشد که با افزایش نـرخ   دلیل این مطلب می. کند تولید داخلی کاهش پیدا می

هـاي تولیـد    اي وارداتی افزایش پیدا کرده و با افزایش هزینـه  سطهارز، قیمت کالاهاي وا

مربوط به متغیـر نـرخ ارز   همچنین ضریب . سطح تولید کاهش پیدا کرده است ،ها بنگاه

  .استدار  درصد معنا 5در سطح 

مثبت و منفی نـرخ  بینی  غیرقابل پیش هاي اثرات شوك متقارن بودن نابراي آزمون 

نتـایج   بـر اسـاس  . از آزمون والد استفاده شده اسـت  الص داخلی،ارز بر سطح تولید ناخ

لـذا  . است 946/0و مقدار احتمال آن  0046/0برابر با  Fآزمون   آزمون والد، مقدار آماره

بـر  مثبـت و منفـی نـرخ ارز    بینی  غیرقابل پیش هاي بودن اثرات شوك نامتقارن  فرضیه

  .دروي سطح تولید ناخالص داخلی پذیرفته نخواهد ش

بینی  قابل پیش غیر بینی و قابل پیش هاي نتایج مربوط به برآورد الگوي اثرات شوك

  .ارائه شده است 5در جدول  ،ها بر سطح قیمت

  الگوي سوم برآوردنتایج  ـ5جدول 

t

97/5-  72/3-  001/0  

I 0002/0  03/19  003/0  

M2 007/0 -  4/6-  022/0  

PS 011/0  09/21  000/0  

UPS 003/0  97/4  000/0  

D174/6  95/3  003/0  

D2  58/5  82/3  004/0  

96%2R          89/1 W.D  

  .هاي تحقیق یافته: منبع   
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 داشته منفیاثر  ها سطح قیمتحجم نقدینگی بر ، افزایش 5بر اساس نتایج جدول 

هـا افـزایش    و این نتیجه با مبانی نظري مبنی بر اینکه با افزایش نقدینگی سطح قیمت

درصد،  5همچنین ضریب این متغیر در سطح معناداري . استپیدا خواهد کرد، سازگار 

هاي مجازي تعریف شده براي دوران قبل از انقـلاب و دوران   ضریب متغیر .معنادار است

هاي مختلف تعریف  و این امر نشان از وجود تفاوت بین دوره هستنددار  نگ نیز معنیج

  .شده دارد

 توان گفت کـه  می نرخ ارز، بینی قابل پیش بینی و غیر هاي قابل پیش در مورد شوك

شـده   بـرآورد ها دارند و بر اساس نتـایج   هر دو نوع شوك اثر مثبت بر روي سطح قیمت

، انـد  ها شده سطح قیمتبینی موجب افزایش  و غیرقابل پیش بینی هاي قابل پیش شوك

و  بینـی اسـت   هاي غیرقابل پیش بینی بیشتر از شوك هاي قابل پیش شوك در حالی که

  .باشند ها معنادار می ضرایب این شوك

 بینـی  بینی و غیرقابل پـیش  هاي قابل پیش اثرات شوك نامتقارن بودنبراي آزمون  

بر اساس نتایج آزمون والـد،  . از آزمون والد استفاده شده است ،ها نرخ ارز بر سطح قیمت

  لـذا فرضـیه  . اسـت  001/0و مقـدار احتمـال آن    6/71برابـر بـا    Fآزمـون    مقدار آماره

بـر سـطح تولیـد    بینـی   قابل پیش بینی و غیر هاي قابل پیش كبودن اثرات شو نامتقارن

بینـی   قابـل پـیش   بینی و غیر هاي قابل پیش و شوك د شدناخالص داخلی پذیرفته خواه

  .ها ندارند نرخ ارز اثرات برابري را روي سطح قیمت

بینی مثبت و منفی بر  قابل پیش هاي غیر نتایج مربوط به برآورد الگوي اثرات شوك

  .ارائه شده است 6در جدول  ،ها سطح قیمت

  الگوي چهارم برآوردنتایج  ـ 6جدول 
  مقدار احتمال tآماره   رآورد شدهضریب ب  متغیر

  01/0  -74/2  -17/4  عرض از مبدأ
I 0001/0  6/20  003/0  

M2 0069/0  51/6 -  0025/0  

Neg 0049/0-  3/3 -  003/0  

Pos 01/0-  93/9-  000/0  

EX 012/0  22/24  003/0  

D1 98/4  12/3  004/0  

D2 86/3  76/2  01/0  

962%2R               86/1 W.D  

  .هاي تحقیق یافته: منبع
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سـطح  بینی مثبت و منفی بر  پیش هاي غیرقابل ، اثر شوك6بر اساس نتایج جدول 

هـا بیشـتر از اثـر     هاي مثبت بر سطح قیمت هستند؛ همچنین اثر شوك منفی ،ها قیمت

 درصـد،  5 هـا در سـطح معنـاداري    ضرایب مربوط به این شـوك  .استهاي منفی  شوك

  .باشند معنادار می

سـطح   ،بـا افـزایش نـرخ ارز    ، به عبارت دیگـر است مثبتضریب مربوط به نرخ ارز 

تواند این باشد که با افزایش نرخ ارز،  دلیل این مطلب می. کند پیدا می ها افزایش قیمت

هـاي تولیـد    اي وارداتی افزایش پیـدا کـرده و بـا افـزایش هزینـه      قیمت کالاهاي واسطه

کنـد و ایـن امـر موجـب      افزایش پیدا می هکالاهاي تولید شد  ، قیمت تمام شدهها اهبنگ

همچنین ضریب مربوط بـه متغیـر نـرخ ارز در    . شود افزایش قیمت کالاها و خدمات می

  .استدار  درصد معنی 5سطح 

مثبت و منفی نرخ ارز بـر  بینی  غیرقابل پیش هاي اثرات شوك متقارن نابراي آزمون 

نتـایج آزمـون والـد، مقـدار      بر اسـاس . از آزمون والد استفاده شده است ،ها سطح قیمت

 متقـارن نا  لذا فرضـیه . باشد می 005/0و مقدار احتمال آن  28/9برابر با  Fآزمون   آماره

بر سطح تولید ناخالص مثبت و منفی نرخ ارز بینی  غیرقابل پیش هاي بودن اثرات شوك

نرخ ارز اثرات  مثبت و منفی بینی قابل پیش هاي غیر شوك و رفته خواهد شدداخلی پذی

  .ها ندارند برابري را بر سطح قیمت

  هاگیري و پیشنهاد نتیجه .6

بینـی و   قابـل پـیش   بینـی و غیـر   هاي قابـل پـیش   به بررسی اثرات شوك در این تحقیق

ح تولیـد و سـطح   بینی مثبت و منفی نرخ ارز بر سـط  هاي غیرقابل پیش همچنین شوك

هـا روي سـطح    بودن اثرات این شـوك  نامتقارن  همچنین فرضیه. ها پرداخته شد قیمت

  .ها آزمون گردید تولید و سطح قیمت

بینی نـرخ ارز بـر سـطح     قابل پیش هاي غیر به دست آمده اثر شوكبر اساس نتایج 

و اثـر   هستند بینی نرخ ارز بر سطح تولید، منفی هاي قابل پیش تولید مثبت و اثر شوك

بینـی   قابـل پـیش   هاي غیـر  شوك اثر بینی بر سطح تولید بیشتر از هاي قابل پیش شوك

هــاي اتخــاذ شــده توســط سیاســتگذاران بیشــتر از  اســت؛ بــه عبــارت دیگــر سیاســت

در مـورد   امـا . دهـد  قرار مـی  تأثیربینی سطح تولید را تحت  قابل پیش هاي غیر سیاست
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ها، این فرضیه پذیرفتـه شـده و لـذا اثـرات      ات این شوكمتقارن بودن اثر  آزمون فرضیه

  .استها بر سطح تولید متقارن  این شوك

سـطح   بینـی نـرخ ارز بـر    قابـل پـیش   بینی و غیـر  هاي قابل پیش در مورد اثر شوك

هـا   هـا روي سـطح قیمـت    ، اثر هر دوي ایـن شـوك  ها بر اساس نتایج این تحقیق قیمت

هـاي   ها بیشتر از اثـر شـوك   بینی بر سطح قیمت هاي قابل پیش و اثر شوك استمثبت 

هاي اتخاذ شده توسط سیاسـتگذاران   به عبارت دیگر، سیاست. استبینی  غیرقابل پیش

در . دهـد  قرار می تأثیررا تحت  ها قیمتبینی سطح  قابل پیش هاي غیر بیشتر از سیاست

 ایـن فرضـیه  ، هـا  ها بر سـطح قیمـت   آزمون فرضیه متقارن بودن اثرات این شوك  زمینه

   .ها نامتقارن خواهد بود سطح قیمتها بر  پذیرفته نخواهد شد و لذا اثرات این شوك

، بر سطح تولید بینی مثبت و منفی نرخ ارز هاي غیرقابل پیش شوك اثرات در مورد

مثبـت بـوده و اثـر     هـا بـر سـطح تولیـد     اثـر ایـن شـوك    ،بر اساس نتایج به دست آمده

  امـا فرضـیه  . هسـتند هـاي مثبـت    ید بیشتر از اثـر شـوك  هاي منفی بر سطح تول شوك

هـاي غیرقابـل    ها بر سطح تولید پذیرفته شده و لذا شوك متقارن بودن اثرات این شوك

   . سطح تولید اثرات نامتقارنی نخواهند داشت بینی نرخ ارز بر پیش

بـر   بینی مثبـت و منفـی نـرخ ارز    هاي غیرقابل پیش شوك اثرات در موردهمچنین 

منفـی   ها بـر سـطح تولیـد    اثر این شوك ،، بر اساس نتایج به دست آمدهها ح قیمتسط

. اسـت  منفـی هـاي   بیشـتر از اثـر شـوك    هـا  قیمتبر سطح  مثبتهاي  بوده و اثر شوك

بـر ایـن    و نخواهـد شـد   ها بر سطح تولید پذیرفته متقارن بودن اثرات این شوك  فرضیه

اثـرات   هـا  قیمـت سـطح   نرخ ارز بـر  فیمثبت و من بینی هاي غیرقابل پیش شوكاساس 

هاي مثبت و منفـی   لذا با توجه به نامتقارن بودن اثرات شوك. نامتقارنی خواهند داشت

ها باید به صورت متفاوت  مواجهه با این شوك  سیاستگذاران اقتصادي در زمینه نرخ ارز،

ذ نماینـد تـا   ود، سیاست مناسبی را اتخـا از یکدیگر رفتار نمایند و بر اساس شرایط موج

را به حداقل  آنهاآمده،  وجود  بههاي  بتوانند در صورت وجود اثرات منفی ناشی از شوك

  .  برسانند
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