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مقطع کارشناسی ارشد رشته  86اینجانب یاشار آذرسعید دانشجوي ورودي سال 

در پایان نامه خود از فکر، ایده و نوشته علوم اقتصادي گواهی می نمایم چنانچه 

آن را نیز در  ماخذیا غیر مستقیم منبع و  مستقیمبا نقل قول ، دیگري بهره گرفته ام

جاي مناسب ذکر کرده ام. بدیهی است مسئولیت تمامی مطالبی که نقل قول دیگران 

  نباشد بر عهده خویش می دانم و جوابگوي آن خواهم بود.

اله) نتیجه تحقیقات خودش ــنماید که مطالب مندرج در این پایان نامه (رسدانشجو تایید می 

  می باشد و در صورت استفاده از نتایج دیگران مرجع آن را ذکر نموده است.

  یاشار آذرسعید

  

  

مقطع کارشناسی ارشد رشته  86اینجانب یاشار آذرسعید دانشجوي ورودي سال 

براساس مطالب پایان نامه خود اقدام به انتشار  علوم اقتصادي گواهی می نمایم چنانچه

مقاله، کتاب و ... نمایم ضمن مطلع نمودن استاد راهنما ، با نظر ایشان نسبت به نشر مقاله، کتاب 

  و ... و به صورت مشترك و با ذکر نام استاد راهنما مبادرت نمایم.

  یاشار آذرسعید

  

  

یه حقوق مادي مترتب از نتایج مطالعات، آزمایشات و نوآوري ناشی از تحقیق لک

  پیام نور می باشد. دانشگاهموضوع این پایان نامه متعلق به 
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از خانواده عزیزم که در تمامی مراحل زندگی وجودشان دلگرمی با تشکر 

تلاش بیشتر بود. و با تشکر شایسته از اساتید فرهیخته که همواره راهنما و 

  راهگشاي من در اتمام این پایان نامه بودند. 
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  چکیده

در اقتصـاد کشـورهاي کمتـر    نرخ ارز به طور روز افزونی به عنوان یکی از متغیرهاي اصلی سیاسـت گـذاري   

توسعه یافته شناخته می شود. ارزش گذاري بیش از اندازه نرخ هاي ارز حقیقی در کشورها موجـب تضـعیف   

صادرات، زیان بخش بازرگانی و خروج سرمایه از کشور می شود. ما از مدلی اسـتفاده خـواهیم کـرد کـه بـه      

  ان و فیضی اوغلو مورد تایید قرار گرفت. توسعه یافت و بعدها توسط بافز و همکار وسیله مونتایل

در این مطالعه تاثیر متغیرهاي اساسی شامل تراز منابع غیرنفتی، بهره وري، نسبت سـرمایه گـذاري بـه جـذب     

داخلی، نرخ ارز موثر اسمی و به ویژه سیاست هاي تجاري بر روي نرخ ارز حقیقـی وارداتـی و صـادراتی در    

) مبتنی بر تحلیل هاي هم انباشـتگی و روش  1344-1388ر بین سال هاي (دو دوره کوتاه مدت و بلندمدت د

بـراي  به عنـوان سـال پایـه     1376) با در نظر گرفتن سال ARDLخود توضیح برداري با وقفه هاي گسترده (

، مورد بررسی قرار می گیرد. لذا عوامل موثر در ایجاد انحراف نـرخ ارز حقیقـی   تبدیل متغیرها به ارقام واقعی

  اسایی می شوند و بدین روش راهکارهاي تنظیم بازار ارز بدست می آیندشن

  رابطه نهایی براي نرخ ارز حقیقی تعادلی به صورت زیر بدست می آید:
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هزینه هاي  Ngنرخ ارز حقیقی یا نسبت قیمت کالاهاي قابل تجارت به غیرقابل تجارت،   eکه در آن متغیر

مـازاد    bمجموع هزینه هاي دولتی کالاهاي غیرنفتی قابل تجارت،  Tgدولتی روي کالاهاي غیرقابل تجارت،

نماینده  pافزایش هزینه هاي معاملاتی، متغیري برونزا است،  تجاري غیرنفتی بر اساس صادرات نفت که

تکانه هاي بهره وري (یا به عبارت دقیق تر تفاوت رشد بهـره وري بخـش قابـل تجـارت نسـبت بـه بخـش        

پـارامتري اسـت کـه     رابطه مبادله خارجی (غیرنفتـی) و   غیرقابل تجارت) بر حسب پول داخلی است،  

  موقعیت سیاست تجاري را مشخص می سازد

نتایج این تحقیق نشان می دهد که متغیرهاي مذکور قادرند رفتار نرخ ارز حقیقی وارداتـی و صـادراتی را در    

که متضمن سـاکن   PPPفرضیه تساوي قدرت خرید یا کوتاه مدت و بلندمدت توضیح دهند. به عبارت دیگر 

بودن نرخ ارز حقیقی است و رفتار نرخ ارز اسمی را در بلند مدت صرفا به تفـاوت تـورم داخلـی و خـارجی     

 مرتبط می سازد، رد می شود.

  کلید واژه ها:

سرمایه گذاري نسبت  -بهره وري  -تراز منابع غیرنفتی  -نرخ ارز اسمی  –نرخ ارز حقیقی  –نرخ ارز 

  خارجی به جذب داخلی

Exchange Rate – Real Exchange Rate - Nominal Exchange Rate - Level of non-
oil sources – Efficiency - Ratio of foreign investment to total investment 
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 مقدمه
 

های اساسی و بنیادین در تعیین درجه رقابت بین  نرخ واقعی ارز در هر کشور بدون شک از شاخص

المللی و تبیین وضعیت داخلی اقتصاد آن کشور به شمار می رود. آشفتگی و نوسان در عملکرد این 

    از یک طرف مبین عدم تعادل در اقتصاد و از سوی دیگر علت بی ثباتی بیشتر محسوبشاخص 

می شود. مطالعات به عمل آمده در کشورهای در حال توسعه نشان می دهد که تغییرات تعدیل نشده 

نرخ واقعی  ندر متغیرهای ساختاری به همراه سیاست گذاری های اشتباه دولتها موجب بروز فاصله بی

موثر بر  متغیرهایاین مطالعه ضمن بررسی برخی از  تحقق یافته از مقدار تعادلی آن می گردد.ارز 

نرخ ارز حقیقی نشان می دهد که عدم پیش بینی صحیح این عوامل در بودجه و لحاظ کردن اعداد 

 فرضی می تواند به این انحراف دامن بزند.

نیز با توجه به تغییرات سریع سیاست های با توجه به اهمیت بحث نرخ ارز در اقتصاد کشورها و 

نرخ ارز در ساختار اقتصادی ایران لازم است ضمن شناسایی عوامل موثر بر نرخ ارز واقعی در ایران، 

سیاست های اتخاذ شده در برنامه چهارم توسعه در مورد نرخ ارز کشور نیز بررسی و توصیه های 

 سیاستی مناسب تدوین گردد.
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از آنجا که نرخ ارز به طور روز افزونی به عنوان یکی از متغیرهای اصلی سیاست گذاری در اقتصاد 

کشورهای کمتر توسعه یافته شناخته می شود. از دید صاحب نظران اقتصادی، سیاست های نامناسب 

 .نرخ ارز عامل اصلی عملکرد ضعیف بخش خصوصی و دولتی بوده است

ارزش گذاری بیش از اندازه نرخ های ارز حقیقی در کشورها موجب کاهش صادرات و خروج 

کالاهای مبادله ای اعم از  سود دهیسرمایه از کشور می شود. نرخ ارز حقیقی نقشی ممتاز در 

ایفا می کند و علائم بلندمدتی به منظور تخصیص منابع در میان بخش های  وارداتیصادراتی و 

مختلف ارائه می کند. بدین گونه است که سیاست های تجاری توسط نرخ ارز حقیقی، بر بخشهای 

بازرگانی و تولیدی تاثیر می گذارند. بنابراین باید عوامل موثر بر نرخ ارز حقیقی شناسایی و میزان و 

گذاری آنها مشخص گردد تا بتوان روی روش های ایجاد تعادل و تنظیم در بازار ارز ایران نحوه تاثیر 

 بحث نمود.

نرخ ارز حقیقی در واقع قیمت نسبی کلیدی اقتصاد را ارائه می کند.  هستته ی مرکتزی برنامته هتای     

رقابتت   تعدیل ساختاری غالبا سیاست های تغییر دهنده ی نرخ ارز حقیقی است، که با هتدف بهبتود  

بین المللی و تغییر منابع در جهت تولید کالاهای مبادله ای تدوین می شود. تغییرات نرخ ارز حقیقتی  

نه تنها بر جریان های تجاری و موازنه پرداخت ها، بلکه بر ساختار و سطح تولید، مصرف، اشتتغال و  

ر کشورهای کمتر توسعه د 1تخصیص منابع در یک اقتصاد تاثیر می گذارد. در حالی که نرخ ارز اسمی

است و در مقابل تغییرات و شتو    درون زایافته ابزاری برای سیاست گذاری است، نرخ ارز حقیقی 

 و نیز تاثیرات ناشی از سیاست گذاری های داخلی، واکنش نشان می دهد. برون زاهای 

برون ها و تغییرات لذا با توجه به اهمیت این متغیر، شناخت عوامل موثر بر آن، چگونگی تاثیر شو  

 بر آن و متعاقب آن چگونگی شکل گیری سیاست های ارزی، حائز اهمیت است. زا

 ضرورت و اهمیت موضوع تحقیق 1-1

 پذیری بی شک نرخ ارز حقیقی در هر کشوری از شاخص های مهم و اساسی در تعیین درجه رقابت

سیاست گذاری و برنامه ریزی  اقتصاد آن کشور به شمار می رود. بین المللی و تبیین وضعیت داخلی

اقتصتاد   ستراتژی هایصحیح و هدفمند در مورد نرخ ارز و ارزش گذاری اصولی پول ملی، از عمده ا

نرخ ارز حقیقی نقشی ممتاز در سود دهی کالاهای مبادله ای و صنعتی اعتم   ناست. همچنیبین الملل 

یان بختش هتای   ا می کند و علائم بلند مدتی به منظور تخصیص منابع در ماز صادراتی و وارداتی ایف

                                                 
1 . Nominal Exchange Rate 
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بدین گونه است که سیاست هتای تجتاری توستط نترخ ارز حقیقتی تتاثیرات       مختلف ارائه می کند.  

 .دارد بخش های مختلف اقتصادیر چشمگیری ب

ها و تغییرات برونزا  لذا با توجه به اهمیت این متغیر، شناخت عوامل موثر بر آن، چگونگی تاثیر شو 

 چگونگی شکل گیری سیاست های ارزی، حائز اهمیت است. متعاقباًبر آن و 
 

 اهداف تحقیق 1-2

در این مطالعه تاثیر متغیرهای اساسی شامل تراز منابع غیرنفتی، بهره وری، نسبت سرمایه گذاری به 

جذب داخلی، نرخ ارز موثر اسمی و به ویژه سیاست های تجاری بر روی نرخ ارز حقیقی وارداتی و 

در ایجاد صادراتی در دو دوره کوتاه مدت و بلندمدت مورد بررسی قرار می گیرد. لذا عوامل موثر 

 راهکارهای تنظیم بازار ارز بدست می آیند.نرخ ارز حقیقی شناسایی و انحراف 
 

 سوالات تحقیق 1-3

 تاثیر رشد بهره وری در کوتاه مدت و بلند مدت بر  نرخ ارز حقیقی چگونه است؟ .1

 تاثیر تراز منابع غیر نفتی در کوتاه مدت و بلندمدت بر نرخ ارز حقیقی چگونه است؟ .2

تعرفه در کوتاه مدت بر نرخ ارز حقیقی وارداتی تاثیر گذار است؟ آیا این تاثیرات آیا شاخص  .3

 قابل تعمیم به بلند مدت می باشد؟

ارز حقیقی وارداتی و صادراتی  تاثیر سهم سرمایه گذاری خارجی از سرمایه گذاری کل، بر نرخ .4

 چگونه است؟ و بلندمدت کوتاه مدتدر 

 

 فروض تحقیق 1-4

 فوق فروض زیر مطرح می گردد:متعاقب سوالات 

نرخ ارز حقیقی صادراتی و  افزایشرشد بهره وری در کوتاه مدت و بلند مدت موجب  .1

 وارداتی می شود.

صادراتی و  حقیقیدر کوتاه مدت و بلند مدت موجب کاهش نرخ ارز  تراز منابع غیر نفتی .2

 وارداتی می شود.
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و در بلند مدت موجب افزایش  استفاده از تعرفه واردات در کوتاه مدت موجب کاهش .3

 واردات می شود.

نسبت سرمایه گذاری خارجی به کل سرمایه گذاری موجب افزایش نرخ ارز حقیقی وارداتی  .4

 و صادراتی می شود.

 روش تحقیق 1-5

با استفاده از  Microfitهای رسمی کشور و تخمین معادلات با استفاده از نرم افزار راستفاده از آما

 مبتنی بر تحلیل های هم انباشتگی.دسنجی روش های اقتصا

و  2توسعه یافت و بعدها توسط بافز 1در این تحقیق از مدلی استفاده خواهیم کرد که به وسیله مونتایل

مورد تایید قرار گرفت. این مدل بطور تئوریک به استخراج عوامل موثر و  3همکاران و فیضی اوغلو

ه بدین وسیله می توان انحرافات ناشی از عوامل داخلی و تعیین کننده نرخ ارز حقیقی می پردازد ک

خارجی را بر نرخ ارز حقیقی و متعاقب آن روش های تنظیم و ایجاد تعادل در بازار ارز را شناسایی 

 کرد.
 

 روش جمع آوری اطلاعات 1-6

 تمامی آمارهای داخلی از بانک اطلاعاتی بانک مرکزی بدست می آید و آمارهای بین المللی از

 شود. ( اتخاذ میIMFنشریات صندوق بین المللی پول )
 

 قلمرو تحقیق 1-7

به  1331( می باشد  و سال 1344-1311جامعه آماری مورد نظر در این مطالعه مربوط به سال های )

 عنوان سال پایه برای تبدیل متغیرها به ارقام واقعی در نظر گرفته شده است.
 

 تعریف عملیاتی متغیرها 1-8

 ز تصریح معادلات و قطعی شدن متغیرها اضافه خواهد شد()پس ا

 

 

                                                 
1 . Montile (1996) 
2 . Baffes et al. (1999) 

3 . Feyzioglu (1997) 
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در پنج فصل نگاشته شده است. در فصل دوم به بررسی نظری و تجربی نرخ ارز حقیقی و  این مطالعه

مروری بر مطالعات انجام شده ادامه آن در  پرداختهعوامل موثر بر آن و عوامل موثر در ایجاد انحراف 

. در فصل سوم با توجه به تئوری های مطرح شده و تحقیقات خواهیم داشتبر روی نرخ ارز حقیقی 

روابط بلند و انجام شده الگوی مورد نظر تصریح می شود. در فصل چهارم الگوی مورد نظر برآورد 

در فصل پنجم نتیجه گیری و پایان  رشود. دمدت و کوتاه مدت برای نرخ ارز حقیقی تخمین زده می 

 شود. پیشنهادات آورده می
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به مفهوم نرخ در این فصل ابتدا مفاهیم و شیوه های اندازه گیری نرخ ارز حقیقی را بیان نموده، سپس 

پرداخته و سعی می کنیم از طریق ارائته متدلی، برختی از عوامتل      و عوامل تعیین کننده آن ارز تعادلی

اصلی تعیین کننده این نرخ را استخراج کنیم و آنگاه چگونگی اثرگذاری آنها روی نرخ ارز حقیقی را 

در قسمت دوم نیز به مروری بر مطالعات انجام شده بر روی نرخ ارز حقیقی متی   نیز شرح می دهیم.

 پردازیم.

 

 (RERروش های مختلف اندازه گیری نرخ ارز حقیقی )مفاهیم و  2-1
ابتدا باید معیاری مناسب جهت اندازه گیری نترخ ارز  1نرخ ارز حقیقی تعادلی بلندمدت برای محاسبه 

بیابیم که البته این امر، هم به لحاظ مفهومی و هم به لحاظ تجربتی، مشتکلاتی در   حقیقی تحقق یافته 

مفهومی، چون تعاریف متفاوتی از نرخ ارز حقیقی وجود دارد، می بایست مناستب  پی دارد. به لحاظ 

ترین چهارچوب تجزیه و تحلیل را متناسب با شرایط و امکانات موجتود انتختاب کترد و بته لحتاظ      

 تجربی نیز معیارهای متعدد اندازه گیری وجود دارد، که اکنون به شرح مختصری از آن ها می پردازیم.

 

 (ERER) 2ارز حقیقی خارجی نرخ  2-1-1

این معیار بیشتر در کشورهای صنعتی و به منظور دستیابی اقتصاددانان به اهداف نظری و تجربی 

سازگار با ساختار اقتصادی حوزه های مورد بررسی استفاده شده است. این نرخ به صورت نسبتی از 

      تعریف می شود:شاخص قیمت کالاهای خارجی به شاخص قیمت های کالاهای داخلی 

(2-1                                                                                        ). GF

GD

P
ERER E

P
 

نرخ ارز  Eشاخص قیمت کالاهای داخلی و  GDPشاخص قیمت کالاهای خارجی،  GFPکه در آن  

 اسمی )ارزش یک واحد پول خارجی بر حسب پول داخلی ( می باشد.

 :زیر استفاده می شودسه معیار  عموما از یکی از نرخ ارز حقیقی خارجی اما برای محاسبه

 3( مخارج نسبیPPPبرابری قدرت خرید ) محاسبه بر اساس نظریه .1

 4فلمینگ یا هزینه کل تولید -محاسبه بر اساس مدل ماندل .2

                                                 
1 . Long run equilibrium real exchange rate 
2. External Real Exchange Rate 

3 .Purchasing power parity  

4 . Mundell-Fleming or aggregate production cost 
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 حاسبه بر اساس معیار کالاهای قابل مبادلهم .3

 محاسبه بر اساس نظریه ی برابری قدرت خرید 2-1-1-1
در ایتن روش از   می باشتد،  PPPیکی از قدیمی ترین شیوه های اندازه گیری نرخ ارز حقیقی روش 

( دو کشور طرف تجاری استفاده می شود. بتر استاس ایتن شتیوه     CPIشاخص قیمت مصرف کننده )

ارز اسمی بین پول دو کشور برابر است با نسبت قیمت آنها. ایده ی اصلی این تعریف قاعتده ی  نرخ 

وجود قیمت های یکسان می باشد. بدین معنی که روند تغییرات نترخ ارزهتا و ستطح قیمتت هتا در      

کشورها به نحوی است که همواره قدرت خرید واقعی مقدار معینی از پتول یتک کشتور )کته بترای      

هر واحد پول سایر کشورها باید پرداخت شود( ثابت باقی می ماند. البته این به شرطی است  مبادله با

که کالاهایی که بین کشورها مبادله می شوند کاملا قابلیت جانشینی داشته باشند و در شترایط رقتابتی   

مالیات و  بهره وری،  ارائه شوند؛ ضمنا باید ساختار اقتصادی کشورهای طرف مبادله بلحاظ فن آوری،

یارانه مشابه باشد. در این شرایط رقابتی، بدون در نظتر گترفتن هزینته هتای حمتل و نقتل و موانتع        

مصنوعی تجاری، قیمت کالاهای مشابه مربوط به کشورهای مختلف بتا در نظتر گترفتن یتک واحتد      

ف نستبی  پولی، باید یکسان باشد.  این بیان، همان تعریف مطلق برابری قدرت خرید می باشد. تعریت 

این نظریه بیان می کند که قیمت هر کدام از کالاهای تشکیل دهنده ی سبد کالایی هر کشتور کته بته    

منظور تعیین متوسط سطح قیمت در اقتصاد به کار برده می شود یکسان است. معمولا ایتن نظریته را   

 در ادبیات اقتصادی به صورت رابطه ی زیر نشان می دهند:

(2-2                                                                                          ). .P K E FP 

به ترتیب بیانگر نرخ ارز استمی، ستطح قیمتت هتا در ختارج کشتور و ستطح          Pو  E  ،FPکه در آن

مساوی یک باشد، رابطته بتازگو کننتده ی     Kعمومی قیمت ها در داخل کشور می باشد. اگر ضریب 

غیر از یک باشد و سایر عوامل اخلال ثابت  Kشکل مطلق نظریه ی برابری قدرت خرید است و اگر 

نیز ثابت است. این حالت بیانگر شکل نسبی نظریه ی برابری قتدرت خریتد استت.     Kفرض شوند، 

 1ن کرد.را می توان به صورت زیر بیانرخ واقعی ارز در این دیدگاه 

(2-3                                                                                          ).
FP

RER E
P

  

در واقع این رابطه بیان می کند که نرخ ارز حقیقی بین دو کشور متوسط نرخ ارز اسمی از یک کشور 

و طرف تجاری آن می باشد که با توجه به اختلاف تورم تعدیل شده است. به عبارت دیگر فرض می 

ور حفت   شود تغییر در نرخ ارز اسمی با تغییر قیمت نسبی کالاهای داخلی به کالاهای خارجی به منظ

                                                 
 (1311ابریشمی )1 


