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 چکیده

کشور  کیبر اقتصاد  یمثبت و منف ریتواند تاث ینوسانات نرخ ارز م

نوسانات  ر این تحقیق به بررسی عدم قطعیت اقتصادی ود داشته باشد.

ایران پرداخته شده دوران رکود و رونق  در های مختلفرشد بخش ارزی بر

است. برای بررسی و تحلیل موضوع از دو بخش و دو مدل استفاده شده 

 یهانوسانات نرخ ارز بر رشد بخش است. در بخش اول برای بررسی تاثیر

 -مارکوفدوران رکود و رونق از مدل تغییر رژیم در  رانیا یاقتصاد

  GARCH -در مدل اول با استفاده از روشاستفاده شده است.  سوئیچینگ

ARCH های مثبت و منفی شده است. شوکمحاسبه  نوسانات نرخ ارز و تورم

در  ( به دست آورده شده است.EGARCHقیمت نفتی با استفاده از مدل )

 یاقتصاد یهانوسانات نرخ ارز بر رشد بخش ربخش دوم برای بررسی تاثی

( استفاده MIDASمتفاوت ) تواترهاي با ترکیبي هایداده از الگوي رانیا

شده است. جامعه آماری تحقیق حاضر کشور ایران می باشد و تحلیل داده 

 مورد بررسی قرار گرفته است. 1011و  1331های تحقیق در طی سالهای 

و از نظر هدف، یک پژوهش  همبستگی -وصیفيپژوهش از نظر روش، تاین 

نوسانات نرخ ارز، منجر به افزایش میزان بدهی  می باشد.كاربردي 

شود و افزایش بدهی به طور کل کمبود نقدینگی را به همراه خارجی، می

خواهد داشت، که در مجموع کمبود نقدینگی بنگاه های اقتصادی اثر منفی 

خدمات  کشاورزی و بخش بخش، معدن و صنعت بخش افزوده ارزش رشدبر 

وجود گرفت که با افزایش  نتیجهگونه توان اینمیدر حالت کلی . دارند

شرایط و عوامل سیاسی کشور، وضعیت اقتصادي جهان برخی از عوامل مثل؛ 

هاي کلان پولي، مالي و ارزي، نرخ و ایران، بودجه سالانه کشور، سیاست

بلندمدت، نوسانات ارز و بسیاری از عوامل هاي کلان و گذاريتورم، سرمایه

دیگر منجر به ایجاد نوسانات در این بازار شده و همین عاملی دلیلی 

کشاورزی و  بخش، معدن و صنعت بخش افزوده ارزش رشدبر کاهش بازدهی و 

 شود.میخدمات  بخش

، دوران رونق و رکود، مدل اقتصادی نرخ ارز، رشد: های کلیدیواژه

 مارکوف.
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Investigating exchange rate fluctuations on the growth of Iran's economic 

sectors during boom and recession 

Using the Markov-switching regime change model 

 

Abstract: 
Exchange rate fluctuations can have a positive or negative effect on the economy of a 

country. In this research, the economic uncertainty and currency fluctuations on the growth 

of different sectors during Iran's recession and prosperity have been investigated. Two parts 

and two models have been used to investigate and analyze the issue. In the first part, the 

Markov-switching regime change model has been used to investigate the effect of exchange 

rate fluctuations on the growth of Iran's economic sectors during recession and prosperity. 

In the first model, exchange rate fluctuations and inflation have been calculated using the 

GARCH ARCH method. Positive and negative oil price shocks have been obtained using 

the (EGARCH) model. In the second part, the mixed data model with different frequencies 

(MIDAS) has been used to investigate the effect of exchange rate fluctuations on the growth 

of Iran's economic sectors. The statistical population of the current research is Iran and the 

analysis of the research data has been examined during the years 1370 and 1401. This 

research is descriptive-correlational in terms of method and an applied research in terms of 

purpose. Exchange rate fluctuations lead to an increase in the amount of foreign debt, and 

the increase in debt will lead to a lack of liquidity in general, which in general, the lack of 

liquidity of economic enterprises has a negative effect on the growth of the added value of 

the industry and mining sector, the agricultural sector and They have a service department. 

In general, it can be concluded that with the increase of some factors such as; The political 

conditions and factors of the country, the economic situation of the world and Iran, the 

country's annual budget, macroeconomic, financial and currency policies, inflation rate, 

large and long-term investments, currency fluctuations and many other factors have led to 

fluctuations in this market and this factor It is the reason for the decrease in efficiency and 

the growth of added value in the industry and mining sector, agriculture sector and service 

sector. 

Keywords: Exchange rate, economic growth, prosperity and recession, Markov 

model. 
  



 

 قدمهم -1

مستلزم گسترش محصولات و منابع آنها، گسترش نهاده  یرشد اقتصاد 

کل عامل مربوطه است. علاوه بر  یبهره ور نیعامل و همچن یها

 ریسا ییدر کشورها، شناسا یرشد اقتصاد تیتقو یبرا ن،یا

 دیبر آن دارند، مف ییبسزا ریکه تأث یکلان اقتصاد یرهایمتغ

 یمتفاوت راتیاست که تأث ییجنبه هااز  یکیاست. نوسان نرخ ارز 

رشد  ریکشورها دارد. نوسانات نرخ ارز تحت تأث یبر رشد اقتصاد

توان  یهر کشور را م یمال یبازارها رشدبوده است. سطح  یاقتصاد

 راتییتغ ریتأث یبر چگونگ رگذاریتأث یرهایاز متغ یکیبه عنوان 

، 1باکیز)میر و هابانادر نظر گرفت ینرخ ارز بر رشد اقتصاد

2112.) 

رشد  ریکننده در چرخش مس نییعامل تع کینرخ ارز به عنوان 

 قاتیتوسط تحق یکشور شناخته شده است که به طور تجرب کی یاقتصاد

عامل  کیتواند به عنوان  یشده است. نرخ ارز م دییمتعدد تا

از مطالعات  یشود و برخ ییکشور شناسا یمعکوس محرک رشد اقتصاد

ثبات نرخ ارز  ایکرده اند. نوسان  دییتا یجربمرتبط به طور ت

را  یکلان اقتصاد یرهایو رفتار متغ تیاست که اهم یاصل ینگران

 کنندیم انی( ب2112و همکاران ) 2ونیکند. در مقابل، آگ یمشخص م

صادرات و واردات  یهامتیبر ق رایمهم است ز اریکه نرخ ارز بس

انات نرخ ارز در حال که انتخاب نوس یدر حال گذارد،یم ریتأث

در حال  یاقتصاد کلان در کشورها یهااستیجزء مهم از س کیحاضر 

که  یمعتبر است در حال لانکایسر نهیدر زم هیانیب نیظهور است. ا

 نیا یتجار یبر ادامه کسر یقابل توجه رینوسانات نرخ ارز تأث

و همکاران،  3)بینهاست یواردات ضرور شتریکه ب ییکشور دارد، جا

 (.2123و همکاران،  4؛ جایاتیلاکا1212

شود  ن محسوب میلانرخ ارز یکی از مهمترین متغیرهای اقتصاد ک

های مهم در  که چگونگی تعیین آن همواره یکی از مباحث و چالش

بسیاری از متغیرهای  عرصه سیاستگزاری بوده است. نرخ ارز بر

و  5)جایاتیلاکا اقتصادی همچون رشد اقتصادی تاثیرگذار است

توجه به اهمیت رشد اقتصادی در فرآیند  (. با2123همکاران، 

توسعه اقتصادی، شناسایی عوامل موثر بر رشد اقتصادی یکی از 

ریزی اقتصادی برای نیل  های اولیه و مهم در جهت برنامه گام

)مورینا  به رشد اقتصادی پایدار و در نهایت توسعه اقتصادی است

 (.2123، 3؛ کروما و جولا2121 6و هیسا،

نحوه تاثیرگذاری ارز بر رشد اقتصادی بستگی به ماهیت تولیدات  

داخلی دارد. در صورتی که تولیدات داخل وابستگی چندانی به 

ی و مواد اولیه خارجی نداشته باشند  ای، سرمایه های واسطهلاکا
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های صادراتی لاآنگاه افزایش قیمت ارز به دلیل ارزان شدن نسبی کا

های وارداتی منجر به تقویت صادرات و لادن نسبی کاو گران تر ش

شود و اثرات مثبتی بر رشد اقتصادی برجای  تولید ملی داخلی می

گذارد. در مقابل اگر تولیدات داخلی وابستگی شدیدی به  می

ای و مواد اولیه خارجی داشته باشند  ای، سرمایه های واسطهلاکا

منفی طرف عرضه عمل آنگاه افزایش قیمت ارز به مثابه یک شوک 

های تولید را افزایش داده و تاثیری  زیرا مستقیما هزینه کند می

گذارد و بالتبع تاثیری منفی  منفی بر عرضه کل اقتصاد برجای می

 2؛ سایدو و زبیر،2123، 1)ادریس و شایوربر رشد اقتصادی دارد

نرخ ارز در ، 1233در سال  3از زمان سقوط برتون وودز (.2112

یافته بطور قابل  از کشورهای در حال توسعه و توسعه بسیاری

توجهی دچار نوسان شده است. از یک سو، تأثیرات نوسانات نرخ 

ن، بطور قابل توجهی در ادبیات در لاارز بر متغیرهای اقتصاد ک

نظر گرفته شده است؛ از طرف دیگر، ارزیابی عوامل تأثیرگذار 

 ت تجربی درلازترین مشکبر نوسانات نرخ ارز یکی از چالش برانگی

این مسأله به دلیل استفاده از رویکردهای . ن استلااقتصاد ک

 های مختلف نظری تعیین نرخ ارز می متفاوت بر اساس مدل

نتایج برخی مطالعات مانند  (.2121، 4)ایناچور و اوزگبهباشد

آدوسی و (، 2113)6آجائو و ایگبوکوئی(، 2111)5فونتاس گریداکی و

گیدد و لاو آ( 2113)8خین و همکاران(، 3211)3گیاپانگ

حاکی از آن است که تجارت و باز بودن مالی، ( 2113)2ابراهیم

وری و سطح  ف بهرهلای پول داخلی و خارجی، نرخ بهره، اخت عرضه

)فامتیا باشند نرخ ارز می تورم از جمله عوامل مؤثر بر نوسانات

مالی سال از زمان بحران  (.2121، 11؛ کاراهان2121، 11و بینه

 قهلابالقوه، سیاستگذاران ع ی کننده در میان عوامل تعیین 2113

 ی خاصی به بررسی تأثیر نقدینگی بر نوسانات نرخ ارز داشته

 13مانسینی(، 2112)12یک طرف، نتایج مطالعات ملوین و تیلور .اند

 در کشورهای توسعه (2112)14فیالکتیس( و بانتی و 2111)و همکاران

اقتصادهای  است که افزایش شدید نقدینگی در یافته حاکی از آن

نوظهور، عامل مهم نوسان نرخ ارز بوده است؛ از سوی دیگر، 

های غیر متعارف پولی در کشورهای  کشورهای نوظهور، سیاست

                                                                                                                                      
1 Idris Shuyur 
2 Saidu, S., Zubair, A 
3 Borton wodse  
4 Iheanachor Ozegbe  
5 Grydaki and Fontas 
6 Ajao and Igbokoyi 
7 Adusei and Gyapong 
8 Khin 
9 Alagidede and Ibrahim 
10 PhamThiHa, A., Binh 
11 Karahan 
12 Melvin teylor  
13 Mansini  
14 Banti & fialktise  



 

)وو و گیرند می پیشرفته را عامل مهم نوسانات نرخ ارز در نظر

 (.2121، 2؛ هاتمانو و ماریانا2112، 1هانگ

 تولیدی ارزبری یکسانی ندارند برخی همچون پتروشیمی های بخش همه

های سنتی ایران همچون پسته، لاها و صنایع دستی و گردشگری و کا

شوند و لذا  فرش و زعفران از افزایش نرخ ارز بهرهمند می

تولیداتشان را افزایش میدهند و در مقابل سایر صنایع همچون 

کند از افزایش  میای زیادی وارد  خودروسازی که قطعات واسطه

یابد.  نرخ ارز متضرر خواهند شد و لذا تولیداتشان کاهش می

 اتفاقی که دقیقا در چندسال اخیر و به دنبال شدت گرفتن تحریم

)امرالهی های اقتصادی و جهش خیرهکننده قیمت ارز در کشور رخ داد

 (.1011و همکاران، 

 گریکشور د کیارز است که بر حسب واحد پول  کینرخ مبادله نرخ 

پول  یالملل نیشده توسط صندوق ب کتهیارز د نرخ. شود یم انیب

نرخ و  یعنیدو کلمه متفاوت است.  عیتجم کا،یبر حسب دلار آمر

 یاطلاق م یارزش ای متینرخ به ق (.2123، 3)کروما و جولامبادله

 ندیکه مبادله فرآ یدر حال رد،یگ یشود که معامله در آن صورت م

را  یمتیق د،یخر ایکالا است. فروش و/ ایارز  دیخر ایفروش و/

معامله  ایتا مبادله  کندیم نییمبادله کالاها و خدمات تع یبرا

 متیارزها مانند ق متیکه ق دیکند. توجه داشته باش یرا ضرور

کالاها معمولاً بر اساس ارزش  متیدر نوسان است. ق یگرید یهر کالا

 (.3212، 4)دینا و باسماشود یم نییپول تع

ایران در نرخ ارز  میدر رژ یها، تحولات قابل توجهدر طول سال

 تیریدر مد یرییتغ رایرخ داده است، ز دوران رکود و رونق

 ستمیس قیدق تیریارزها به منظور مد ریدر سا ایران نوسانات ارز

در برابر  ایراننرخ ارز صورت گرفته است. تداوم کاهش ارزش پول 

امکان را فراهم  نیا ر،یاخ یهاا در سالارزه ریو سا کایدلار آمر

که  میکن یتا بررس و این شکاف تحقیقاتی را بوجود آورد کرد

در دوران رکود و  یبر رشد اقتصاد یرینوسانات نرخ ارز چه تأث

 (.1011)پورسرایی و همکاران، داردایران  رونق

سیر تحولات اقتصادي دو دهه گذشته اقتصاد ایران نشان میدهد، 

نرخ ارز داراي روند باثباتي بوده و در این  1381سط دهه در اوا

هاي داخلي و خارجي تعدیل نشده  ها نرخ ارز نسبت به تورم سال

هاي داخلي به شـدت در حال تغییر و نوسان بوده است.  اما قیمت

علت این مسئله درآمدهاي هنگفت نفتي بوده كه این درآمدها باعث 

هاي انبساطي و ایجاد  رفي سیاستثبات در نرخ ارز شده بود. از ط

هاي زود بازده( تورم فزایندهاي را در  اشتغال )از طریق طرح

با كاهش درآمدهاي نفتي،  1381 هاي پایاني دهه پي داشت. سال
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گیري  شده به اقتصـاد ایران، شكل هاي اقتصادي تحمیل تحریم

انتظارات مردم و نوسانات تورم داخلي، نرخ ارز به شدت دچار 

ثباتي در اقتصاد كشور گردید. افزایش  ان شد و منجر به بينوس

تورم و كاهش ارزش پول ملي یك كشور منجر به افزایش نرخ ارز 

 (.1011؛ حسینی و همکاران، 1322،امیري و همكاران)شود مي

بوده است  یاتیح ینرخ ارز عامل یها میشدن، رژ یبا ظهور جهان

که به شدت به  ییآنها ژهیدر حال توسعه به و یکه بر اقتصادها

گذارد. نوسانات  یم ریوابسته هستند، تأث یاساس یواردات کالاها

کشور داشته  کیبر اقتصاد  یمثبت و منف ریتواند تاث ینرخ ارز م

 راتیاز تأث یکرد برخ میخواه یموضوع، سع نیبا توجه به ا باشد.

شد را که بر ر یعوامل کلان اقتصاد ریاصلاحات مختلف نرخ ارز و سا

ایران از جمله رشد صنعت و معدن، رشد  یاقتصادبخش های مختلف 

 ریتأث بخش خدمات و بخش کشاورزی در طی سالهای رکود و رونق،

از این رو سوال اصلی تحقیق حاضر  .میگذاشته است، برجسته کن

 اقتصادی و سیاست قطعیت بدین شکل مطرح می گردد: که آیا عدم

دوران رکود و رونق  در مختلفهای رشد بخش نوسانات ارزی بر

 اثرگذار است؟ ایران

می  زیر دنبال پاسخگویی به سوالاتدر این راستای این تحقیق 

 : باشد

دوران رکود و رونق  در های مختلفرشد بخش نوسانات ارزی بر -

 چگونه با استفاده از متغیرهای تغییر رژیم آرچ مارکوف ایران

 اثرگذار است؟

الگوی با بکارگیری  های مختلفد بخشرش نوسانات ارزی بر -

 اثرگذار است؟چگونه  (Midas) نامتواتر

 روش تحقیق. 2

به طور کلی  این  پژوهش از نظر ماهیت و روش، توصیفي و از نظر 

هدف، یک پژوهش كاربردي بوده و از آنجایي كه در پژوهش حاضر، 

وضعیت موجود متغیر ها با استفاده از جمع آوري اطلاعات، از 

ریق اطلاعات گذشته )پس رویدادی( مورد تحلیل و بررسی قرار ط

همبستگی گنجانده شده  -خواهد گرفت، در ردیف مطالعات توصیفي

 است.

جامعه آماری تحقیق حاضر کشور ایران می باشد و تحلیل داده های 

 مورد بررسی قرار خواهد گرفت. 1011و  1331تحقیق در طی سالهای 

تابخانه اي و اسنادي است. آمارهاي مربوط روش گردآوري اطلاعات، ك

به متغیرها از كتابخانه و سایت رسمي بانك مركزي و اطلاعات 

موجود از مرکز آمار ایران و همچنین سری های زمانی ارائه شده 

 توسط معاونت وزارت اقتصاد و بانک جهانی گردآوري خواهد شد.

یق از دو روش داده ها و اطلاعات آماری مورد استفاده در این تحق

مورد تجزیه تحلیل قرار خواهد گرفت. در بخش اول برای بررسی 

در دوران  رانیا یاقتصاد یهانوسانات نرخ ارز بر رشد بخش تاثیر

استفاده  سوئیچینگ -مارکوفرکود و رونق از مدل تغییر رژیم 



 

نوسانات  1GARCH- ARCHدر مدل اول با استفاده از روش شود. می

 در بخش دوم برای بررسی تاثیر .شودمحاسبه می نرخ ارز و تورم

 از الگوي رانیا یاقتصاد یهانوسانات نرخ ارز بر رشد بخش

 شود.( استفاده میMIDASمتفاوت ) تواترهاي با ترکیبي هایداده

نرم افزار مورد استفاده جهت تخمین مدل و تجزیه و تحلیل داده 

 می باشد.   EVIEWS12ها نرم افزار

 پژوهشهای یافتهو ها و تحلیل دادهتجزیه . 3

های حاضر به بررسی تاثیر نوسانات نرخ ارز بر رشد بخش تحقیقدر 

اقتصادی ایران در دوران رکود و رونق اقتصادی با استفاده از 

های ترکیبي با مدل تغییر رژیم مارکوف سوئیچینگ و الگوي داده

حاضر  حقیقت( پرداخته خواهد شد. مدل MIDASتواترهاي متفاوت )

 از دو بخش زیر تشکیل شده است:

 اول بخش-3-1

های در بخش اول برای بررسی تاثیر نوسانات نرخ ارز بر رشد بخش

اقتصادی ایران در دوران رکود و رونق از مدل تغییر رژیم 

شود. در مدل اول با استفاده از سوئیچینگ استفاده می -مارکوف

شود. تورم محاسبه مینوسانات نرخ ارز و  GARCH2 ARCH-روش 

( EGARCHهای مثبت و منفی قیمت نفتی با استفاده از مدل )شوک

شود. همچنین تاثیرات متغیرهای تضعیف ارزش پول به دست آورده می

ملی، عدم قطعیت سیاست اقتصادی، اثرات تحریم و سایر متغیرهای 

های اقتصادی شامل بخش صنعت و معدن، بخش اثرگذار بر رشد بخش

شود. برای تخمین مدل در دوران رزی و بخش خدمات پرداخته میکشاو

 سوئیچینگ استفاده می شود.  -رکود و رونق از روش مارکوف

 (AVIمدل اول: ارزش افزوده بخش صنعت و معدن )
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 (AVAمدل دوم: ارزش افزوده بخش کشاورزی ) 
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 (AVSوده بخش خدمات )مدل سوم: ارزش افز
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1 .Exponential GARCH 

2 .Exponential GARCH 



 متغیرهای وابسته:

متغیر وابسته مطالعه حاضر شامل رشد ارزش افزوده سه بخش؛ صنعت 

 باشد.( میAVS( و بخش خدمات )AVA(، بخش کشاورزی )AVIو معدن )

 متغیرهای مستقل:

EXU نوسانات نرخ ارز : 

INFU نوسانات نرخ تورم : 

OILSسبک ایران  های قیمت نفتکه از داده 1: قیمت نفت

مستخرج از بانک مرکزی استفاده شده است و با استفاده از  )دلار(

 شود.( نوسانات آن محاسبه میARCH-GARCHروش )

EMPU عدم قطعیت سیاست اقتصادی : 

 (MISpتضعیف ارزش پول ملی )

SANهای تحریم: متغیر مجازی سال 

Lهای مختلف : اشتغال در بخش 

CAPH موجودی سرمایه ثابت : 

TRدرجه باز بودن تجاری : 

 بخش دوم-3-2

های در بخش دوم برای بررسی تاثیر نوسانات نرخ ارز بر رشد بخش

های ترکیبي با تواترهاي متفاوت اقتصادی ایران از الگوي داده

(MIDASاستفاده می )متغیر به توجه با میداس رگرسیون ساده شود. یک 

𝑥𝜏تر پرتوا دهندهتوضیح
(𝑚)

تصریح  زیر صورتبه صریحاً  هایشانوقفه و 

 شود: می

𝑦𝑡 = 𝐶0 + 𝛽 ∑ 𝑊(𝑗; 𝜃)
𝑗𝑚𝑎𝑥
0 𝐿

𝑗

𝑚𝑋𝑡
(𝑚)

+ 𝑢𝑡  

;𝑊(𝑗دهی وزن تابع 𝜃) به خاص هاییوزن اعمال برای ایچندجمله یک مبین 

به  را میداس دهینوز ( توابع2110هست. گیزلز ) 𝑥𝜏گسترده  هایوقفه

نمایی  آلمون دهیوزن آلمون، تابع وزن دهی تابع همچون توابعی ترتیب

کارگیری رهیافت میداس کرده و بعد از به بتا معرفی دهیوزن تابع و

های اقتصادی برای ارزیابی اثر نوسانات نرخ ارز بر رشد بخش

داخت های زمانی به تخمین مدل خواهیم پرایران با استفاده ازسری

های نفتی، نوسانات ارزی، تورم، شود که باوجود شوکو بررسی می

تنش مالی و متغیرهای غیرپولی مانند درجه باز بودن تجاری، 

                                                                                                                                      
1. Oil Prices 



 

های اشتغال و سرمایه گذاری چقدر توانسته به سمت رشد بخش

اقتصادی ایران هدایت شود. بدین منظور در مرحله اول تأثیر 

و نفتی بابکارگیری مدل آرچ و های نفتی و نوسانات ارزی شوک

شود تا در تخمین گارچ بر اقتصاد کشورمان محاسبه می-گارچ و ای

های ترکیبي با تواترهاي متفاوت مورداستفاده قرار الگوي داده

 صورت زیر هست:دهیم. مدل تخمینی به

 مدل اول:

𝐴𝑉𝐼𝑖𝑡 = 𝑐(𝑠𝑡) + 𝛼0𝐴𝑉𝑆𝑡−1 + 𝛾1𝐸𝑋𝑈 + 𝜕1𝐹𝑆𝐼 + 
1

𝑂𝐼𝐿𝑆 + 𝜌1𝐼𝑁𝐹𝑈 + 𝜔1𝐶𝐴𝑃

+ 
1

𝐿 + 𝜃1,𝑡𝑆𝐴𝑁 + 𝜑1,𝑡𝑇𝑅 + 𝜀 

 مدل دوم:

𝐴𝑉𝐴𝑖𝑡 = 𝑐(𝑠𝑡) + 𝛼0𝐴𝑉𝑆𝑡−1 + 𝛾1𝐸𝑋𝑈 + 𝜕1𝐹𝑆𝐼 + 
1

𝑂𝐼𝐿𝑆 + 𝜌1𝐼𝑁𝐹𝑈 + 𝜔1𝐶𝐴𝑃

+ 
1

𝐿 + 𝜃1,𝑡𝑆𝐴𝑁 + 𝜑1,𝑡𝑇𝑅 + 𝜀 

 وم:مدل س

𝐴𝑉𝑆𝑖𝑡 = 𝑐(𝑠𝑡) + 𝛼0𝐴𝑉𝑆𝑡−1 + 𝛾1𝐸𝑋𝑈 + 𝜕1𝐹𝑆𝐼 + 
1

𝑂𝐼𝐿𝑆 + 𝜌1𝐼𝑁𝐹𝑈 + 𝜔1𝐶𝐴𝑃

+ 
1

𝐿 + 𝜃1,𝑡𝑆𝐴𝑁 + 𝜑1,𝑡𝑇𝑅 + 𝜀 

 فوق: در معادله

متغیر وابسته مطالعه حاضر شامل رشد ارزش افزوده سه بخش؛ صنعت 

 باشد.( میAVS( و بخش خدمات )AVAزی )(، بخش کشاورAVIو معدن )

  متغیرهای مستقل:

FSIشاخص تنش مالی برای اقتصاد ایران : 

در مطالعه حاضر برای محاسبه شاخص تنش مالی برای اقتصاد ایران 

از سه زیر بخش پولی، بخش دولتی و بخش بازار سرمایه استفاده 

 شود. می

های تغیر هزینهبرای محاسبه شاخص تنش در بخش دولتی از سه م

دولت به تولید ناخالص ملی، درآمدهای مالیاتی دولت به تولید 

ناخالص ملی و میزان درآمدهای دولتی به تولید ناخالص ملی 

 استفاده شده است.

بخش دیگر اقتصاد، بخش پولی است. برای محاسبه شاخص تنش در بخش 

های پولی از متغیرهای نسبت پول به نقدینگی، نسبت سپرده

 مدت به بلندمدت و نرخ سود حقیقی سپرده استفاده شده است.وتاهک

برای محاسبه شاخص تنش در بخش بازار سرمایه از دو متغیر 

نوسانات شاخص بازار سهام و حجم معاملات استفاده شده است. پس 

گیری تنش مالی در بخش مختلف اکنون نوبت آن است تا از اندازه



های مختلف، شاخص تنش مالی در بخشهای تنش مالی در با جمع شاخص

ها، به کل اقتصاد ایران محاسبه شود. مسئله مهم در تجمیع شاخص

به ادبیات تحقیق و دهی مناسب است. اما باتوجهكارگیري روش وزن

های مختلف وزن یکسانی رسد این بخششرایط اقتصاد ایران به نظر می

دهی زم است روش وزندر ایجاد تنش در اقتصاد ایران ندارند، لذا لا

متغیر مورد استفاده قرار گیرد. در مطالعات مختلف از جمله 

(، سملر و 2113) 2(، آبورا و ون روی2118) 1استونی و همکاران

طورکلی از روش رگرسیون عناصر دوراني استفاده ( به2118) 3چن

شده است. در این روش ابتدا جزء دوراني هر یك از متغیرهایي 

روند را با جزء دوراني یك اخص تركیبي به كار ميكه در ساخت ش

متغیر مرجع )مانند رشد تولید( كه شاخص تركیبي براي توضیح آن 

آمده بر دستشود، سپس ضریب همبستگی بهشود، رگرس میساخته مي

ترکیبی در تنش مالی  دهی به شاخصمعیار وزن زیراساس رابطه 

 است.

𝑊𝑘 =
𝑟𝑘

2

∑ 𝑟𝑘
2𝑛

𝑘=1   
                                                                            

آوردن شاخص تنش مالی دستاساس در این پژوهش نیز برای بهبراین

آوردن دستهای مختلف، برای بهکلی، پس از محاسبه شاخص تنش در بخش

ء دورانی رشد ها در هر بخش بر جزوزن هر بخش، جزء دورانی متغیر

آمده، بر اساس دستشود و ضریب همبستگی بهارزش افزوده رگرس می

های مختلف در تنش کلی اقتصاد است؛ ( مبنای محاسبه وزن1فرمول )

بنابراین بعد از محاسبه شاخص تنش مالی اثرات آن بر رشد ارزش 

 افزوده، مورد بررسی قرار خواهد گرفت.

EXU نوسانات نرخ ارز : 

INFUوسانات نرخ تورم : ن 

OILمستخرج  سبک ایران )دلار( های قیمت نفتکه از داده 4: قیمت نفت

-ARCHاز بانک مرکزی استفاده شده است و با استفاده از روش )

GARCHشود.( نوسانات آن محاسبه می 

SANهای تحریم: متغیر مجازی سال 

Lهای مختلف : اشتغال در بخش 

CAPH موجودی سرمایه ثابت : 

TRدرجه باز بودن تجاری : 

                                                                                                                                      
1. Stonay et al 
2. Aboura and Van Roye 

3. Semmler and Chen 
4. Oil Prices 



 

قابل توضیح است که برای متغیرهای؛ درجه باز بودن تجاری، 

های مختلف از سرمایه، اشتغال، تنش مالی و ارزش افزوده بخش

داده های سالانه و برای متغیرهای؛ شوک قیمت نفت و نوسانات نرخ 

 شود.های فصلی استفاده میارز، نرخ تورم از داده

 مدلنتایج تخمین  -3-3

 :متغیرهای مطالعه گیری نوساناتاندازه

قیمت نفت، نرخ ارز و نرخ  نوساناتبرای استخراج و اندازگیری 

بایست در ابتدا متغیرها را مدلسازی نمود و نتیجه تورم می

 باشد:حاصله از مدلسازی مطابق جدول زیر می

 برآورد مدل -1جدول 

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob 

قیمت نفت 

 خام
AR(1) 229329/

1 

113122/1 2892/13

8 
1111/1 

/AR(1) 321123 نرخ ارز

1 
131322/1 839298/

0 
1111/1 

/AR(1) 228220 نرخ تورم

1 

102933/1 08323/2

2 

1111/1 

R-squared                          2308/1 

Adjusted R-squared            2293/1 

Durbin-Watson stat              831/1 

 وهشگرژهای پمنبع: یافته    

 :آزمون ناهمسانی واریانس

برای اثبات عدم وجود ناهمسانی واریانس در سری زمانی قیمت 

های نوسان به مبانی نظری مدلنفت، نرخ ارز و نرخ تورم باتوجه

بایست به اثبات وجود یا عدم وجود ناهمسانی واریانس پذیر، می

در سری زمانی قیمت نفت، نرخ ارز و نرخ تورم پرداخت که شرطی 

شود. نتیجه استفاده می ARCHبرای انجام این آزمون از آزمون 

 آورده شده است. 2این آزمون در جدول شماره 

 ARCHآزمون  -2جدول 

Heteroskedasticity Test: ARCH 

قیمت نفت 

 خام

F-statistic 2293/3 Prob. F(1,112) 112/1 

Obs*R-squared 323/3 Prob. Chi-Square(1) 112/1 

 F-statistic 983/8 Prob. F(1,112) 113/1 نرخ ارز

Obs*R-squared 392/2 Prob. Chi-Square(1) 111/1 

 F-statistic 382/2 Prob. F(1,112) 111/1 نرخ تورم

Obs*R-squared 2982/11 Prob. Chi-Square(1) 111/1 

 وهشگر ژهای پمنبع: یافته    



آمده فرضیه اولیه مبنی بر عدم وجود دستبه احتمال به توجه با

ناهمسانی واریانس شرطی در سری زمانی قیمت نفت، نرخ ارز و نرخ 

تورم پذیرش شده و بنابراین سری زمانی متغیرها دارای ناهمسانی 

سازی و اثبات وجود عدم باشد. حال بعد از مدلواریانس شرطی نمی

گیری ناهمسانی واریانس شرطی در این متغیرها، برای اندازه وجود

( ARCH-GARCH)بایست با استفاده از الگوینوسانات متغیرها می

 صورت زیر است.مدل را تخمین زد که نتایج حاصل از تخمین مدل به

 ARCH-GARCHبا استفاده از الگوی  نوساناتبرآورد مدل  -3جدول 

Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob 

قیمت نفت 

 خام

AR(1) 0221/1 1131/1 2219/29 1111/1 

 AR (1) 1812/1 1329/1 1331/2 1029/1 نرخ ارز

 AR (1) 3222/1 1818/1 8830/0 1111/1 نرخ تورم

Variance Equation 

قیمت نفت 

 خام

C(3) 1031/1 1122/1 2329/2 1229/1 

C(4) 2108/1 1102/1 1131/12 1111/1 

 C(3) 3333/1 1210/1 9820/3 1113/1 نرخ ارز

C(4) 2220/1 1109/1 2929/2 1209/1 

 C(3) 0121/1 1390/1 2912/2 1111/1 نرخ تورم

C(4) 1013/1 2122/1 1223/2 1111/1 

R-squared                      283/1 

Adjusted R-squared      2293/1 

Durbin-Watson stat       292/1 

 وهشگرژهای پمنبع: یافته

 :عدم قطعیت سیاست اقتصادیمحاسبه 

( در ابتدا نوسانات 2121)1با پیروی از مطالعات لونی و همکاران 

های مخارج دولت، دو شاخص سیاست پولی و مالی، شامل زیر بخش

تغییرات در نقدینگی و نرخ سود سپرده بلندمدت با استفاده از 

لتر هودریک پرسکات محاسبه گردیده و سپس با یا فی GARCHروش 

( شاخص عدم اطمینان PCAهای اصلی )استفاده از تحلیل مؤلفه

های اصلی، ابعاد کلیه شود. روش تحلیل مؤلفهاقتصادی ایجاد می

بندی مشاهدات مشابه مشاهدات را بر اساس شاخص ترکیبی و دسته

ضای چند حالته دهد. در این روش، متغیرهای موجود در فکاهش می

شود که بسته خلاصه میهای غیر همای از مؤلفههم بسته، به مجموعه

های غیرهم بسته هر یک ترکیب خطی از متغیرهای اصلی است. مؤلفه

( هستند که از بردارهای ویژه PCهای اساسی )آمده، مؤلفهبه دست

ماتریس کوواریانس یا ماتریس همبستگی متغیرهای اصلی به دست 

یند. کاهش تعداد متغیرها و یافتن ساختار ارتباطی بین آمی

های اصلی است. ترین کاربردهای روش تحلیل مؤلفهمتغیرها، از مهم

خطی بردن هممزیت اصلی کاربرد این روش در اقتصادسنجی، از بین

                                                                                                                                      
1. Loni 



 

ها به واسطه تعداد زیاد متغیرهای مؤثر در مدل است. در در مدل

ات متغیرهای ذکرشده برآوردشده و ادامه شاخص ترکیبی از نوسان

 عنوان شاخص عدم اطمینان اقتصادی معرفی خواهد شد.به

اهمیت نسبي متغیرها در شاخص تركیبي عدم قطعیت سیاست  : 0جدول 

 اقتصادی

اهمیت نسبی  نام متغیر

 متغیرها

اهمیت نسبی 

 هابخش

 28 28 دولت مخارج

 32 2/09 نقدینگی

نرخ سود سپرده 

 بلندمدت

2/22 

 111 111 جمع کل

 وهشگرژهای پمنبع: یافته

 :های ریشه واحدآزمون

لازم است پیش از برآورد ضرایب بلند مدت، وضعیت مانایی متغیرها 

-بصورت دقیق مشخص شود. به این منظور از آزمون متداول دیکی

 ( استفاده شده است.ADF) 1فولر تعمیم یافته

 ریشه واحد دیکی  فولر تعمیم یافتهآزمون  -2جدول شماره 

درجه 

 جمعی

سطح 

 معناداری

   ضریب

I(1) 1146/1 6332/4- AVI بخش رشد ارزش افزوده 

 صنعت و معدن

I(1) 1116/1 3823/4- AVA بخش رشد ارزش افزوده 

 کشاورزی

I(1) 1282/1 2313/3- AVS بخش رشد ارزش افزوده 

 خدمات

I(1) 1281/1 2315/3- EXU نرخ ارز نوسانات 

I(1) 1111/1 2461/6- INFU نوسانات نرخ تورم 

I(1) 1124/1 2134/4- OILS نوسانات قیمت نفت 

I(1) 1111/1 3623/6- EMPU  عدم قطعیت سیاست

 اقتصادی

I(1) 1111/1 1528/3- MISp ملی پول ارزش تضعیف 

I(1) 1111/1 3825/8- L اشتغال 

I(1) 1111/1 3483/8- CAPH سرمایه 

I(1) 1111/1 6328/3- TR باز بودن تجاری 

 وهشگرژهای پمنبع: یافته

دهد که همه درصد نشان می 22نتایج آزمون در سطح اطمینان 

 .باشندیکبار تفاضل گیری پایا می متغیرهای مورد مطالعه با

                                                                                                                                      
1. The augmented Dickey – Fuller Unit Root Test  



 مارکوف نتایج تخمین مدل -3-4

 :آزمون خطی بودن و انتخاب نوع مدل

صورتی مدل مناسبی برای تخمین است سوئیچینگ در  -مدل مارکوف

های مورد بررسی غیرخطی باشد. برای اینکه بتوان که الگوی داده

 LRها اطمینان حاصل نمود از آزمون از غیرخطی بودن الگوی داده

شود. مقدار آماره این آزمون از مقادیر حداکثر استفاده می

مدل  راستنمایی دو مدل رقیب یک مدل با یک رژیم )مدل خطی( و

گردد و دارای توزیع دیگر با دو رژیم )مدل غیرخطی( محاسبه می

باشد، در صورتی که مقدار آماره از مقادیر بحرانی کای دو می

توان اظهار نظر نمود در سطح اطمینان مورد نظر بیشتر باشد، می

بایست که مدل خطی در آن سطح اطمینان مدل مناسبی نبوده و می

 .ه گردداز مدل غیرخطی استفاد

 LRنتایج آزمون  -9جدول 

درجه  ارزش احتمال

 آزادی

مقدار 

 آماره

 

 مدل اول 023/30 11 000/0

 مدل دوم 938/28 11 000/0

 مدل سوم 230/29 11 000/0

 وهشگرژهای پمنبع: یافته

باشد و فرض صفر رد و می %2سطح احتمال زیر  ،3 جدول نتایج مطابق

 برای سوئیچینگ-مارکوف غیرخطی روش از شود وفرضیه مقابل پذیرش می
 شود. استفاده مدل تخمین

 ( برای مدلMS(2)-AR(1)مارکوف ) تخمین مدل چرخشی نتایج -3جدول 

 مدل سوم مدل دوم مدل اول 

سطح  ضریب

احتما

 ل

سطح  ضریب

احتما

 ل

سطح  ضریب

 احتمال

c1 1522123

0 

15111

1 

1500313

1 

15113

2 

1510311

8 
151111 

c2 2528220

2- 

15111

1 

0592829

- 

15111

1 

9538292

- 

151111 

σ1 1598212

22 

15111 1513283

2 

15111

1 

1511821

3 

151113 

σ2 2522122

1 

15111 3538928 15111 2508291 15111 

AVI (-1) 1502309

9- 
15111

1 
- - - - 

AVA (-1) - - 1530213

0- 

15111

1 

- - 

AVS (-1) - - - - 1520080

1- 

151111 



 

EXU (1) 1539211

1- 

15111

1 

1513121

2- 
15111

1 
1512012

1- 
151123 

EXU (2) 1532822

3- 
15111

1 
1503132

0- 
15120

2 
1508322

3- 
151019 

INFU (1) 1512231

8- 

15112

1 

1532212

9- 

15111

1 

1512213

2- 
151119 

INFU (2) 1531029

2- 

15111

1 

1538130

8- 
15113

1 
1520932

2- 

151113 

OILS (1) 1512830

0- 
15111

1 
1518393

2- 
15111

2 
1521328

1- 
151112 

OILS (2) 1531138

3- 
15112

9 
1530331

9- 
15112

2 
1590092

3- 
151119 

SAN (1) 1511921

1- 
15133

2 
1511232

1- 
15128

2 
1531329

0- 
151101 

SAN (2) 1512202

8- 
15111

1 
1512329

8- 
15131

1 
1532911

3- 

151111 

EMPU (1) 1501203

2- 
15192

0 
1532112

3- 
15133

1 
1593322

0- 
151111 

EMPU (2) 1520932

2- 

15111

3 

1502821

2- 
15111

1 
1592230

1- 
151111 

L (1) 1532190

1 
15111

1 
1502283

1 
15111

1 
1533339

1 
151113 

L (2) 1512822

1 
15112

3 
1518223

2 
15123

3 
1518312

2 
151111 

CAPH (1) 1598131

2 
15138

2 
1521101

8 
15123

0 
1522293

2 
151111 

CAPH (2) 1522118

0 
15111

1 
1512322

2 
15122

0 
1511223

2 
151111 

TR (1) 1522013

1 
15111

1 
1532190

1 
15111

1 
1502020

2 
151111 

TR (2) 1512383

0 
15132

3 
1518223

8 
15111

2 
1512923

2 
151111 

 وهشگرژهای پمنبع: یافته

تخمین مدل مارکوف، بیشتر ضرایب در سطح اطمینان  نتایج اساس بر

و علامت آنها مورد انتظار با مبانی  معنی دار بوده %21 و 22%

در  برای مدل اول نظری تئوریک می باشد، مقدار عرض از مبداً 

در رژیم  ، برای مدل دوم -28/2و در رژیم دوم  22/1رژیم اول 

در رژیم اول  و برای مدل سوم  -92/0و در رژیم دوم  00/1اول 

. طبق عقیده همیلتون می باشد  -38/9و در رژیم دوم  10/1

 رژیم و رکود دهنده رژیم نشان منفی مبدأ از عرض با ، رژیم1(1288)
 در بنابراین، باشد.می رونق رژیم دهنده نشان مثبت مبدأ از عرض با

 دوران نماینده دوم رژیم و رونق دوران نماینده اول تحقیق رژیم این
 اول به رژیم مربوط مدل اول اخلال اجزاء می باشد. واریانس رکود

 اول به رژیم مربوط برای مدل دوم 22/2دوم  رژیم در و 98/1برابر 
 به رژیم مربوط و برای مدل سوم 38/3دوم  رژیم در و 13/1برابر 

                                                                                                                                      
1. Hamilton 



 اعداد این واقع، در .می باشد 08/2دوم  رژیم در و 11/1برابر  اول
رونق( دارای نوسان  اول )دوران رژیم که هستند مطلب این بیانگر

ری در تحقیق حاضر نسبت به رژیم دوم )دوران رکود( می باشد. کمت

دهد که نشان می 3نگاهی به نتایج تخمین مدل مارکوف در جدول 

در هر دو دوران رونق و رکود  تجاری بودن اشتغال، سرمایه و باز

کشاورزی  معدن، بخش و صنعت بخش افزوده ارزش رشدبر  مثبتاثر 

در دوران رونق بیشتر از دوران  و این اثر دارندخدمات  و بخش

 نرخ ارز، نوسانات نرخ نوسانات های. همچنین متغیرباشدرکود می

 اقتصادی و تضعیف سیاست قطعیت نفت، عدم قیمت تورم، نوسانات

بر  منفینیز در هر دو دوران رونق و رکود اثر ملی  پول ارزش

ت خدما کشاورزی و بخش معدن، بخش و صنعت بخش افزوده ارزش رشد

بیشتر از رژیم اول ( رکود)دوران  دومرژیم و این اثر در  دارند

دهد که افزایش نرخ نرخ ارز نشان می نوساناتعلامت منفی  باشد.می

 ارزش رشدارز )کاهش ارزش پول ملی( منجر به بدتر شدن وضعیت 

گردد. میخدمات  کشاورزی و بخش معدن، بخش و صنعت بخش افزوده

 های اقتصادی دولت،تصاد، تحریم، سیاستتحولات ساختاری در اق

های بخش افزوده ارزش رشد نفت، قیمت تورم و نوسانات نرخ نوسانات

نوسانات، تأثیر قرار داده است. اثر منفی را تحت مختلف اقتصاد

 ارزش رشدبر  ملی پول ارزش اقتصادی و تضعیف سیاست قطعیت عدم

کاملاً با خدمات  کشاورزی و بخش معدن، بخش و صنعت بخش افزوده

انتظارات تجربی و تئوري اقتصادي سازگار است. طوریکه در اغلب 

موارد افزایش قیمت نفت و درآمد داخلی در ایران منجر به افزایش 

را  های مختلف اقتصادبخش افزوده ارزش رشدواردات شده و وخامت 

به پیامدهای گسترده تغییر به دنبال دارد. بنابراین باتوجه

نرخ ارز بر عملکرد اقتصاد ایران، مدیریت نرخ ارز  نوسانات

بسیار حائز اهمیت است. این امر در شرایط کنونی اقتصاد کشور 

های اقتصادی، جهش نرخ غیررسمی ارز در ویژه با افزایش تحریمبه

بازار آزاد اهمیت بیشتری یافته است. اما سؤال مهم این است 

لی نرخ ارز بهینه نیز که آیا در اقتصاد ایران نرخ ارز تعاد

به نقش مهم درآمدهای کلان نفتی و عوامل خارجی در هست؟ باتوجه

تعیین نرخ ارز، رویکرد تعادلی ممکن است رویکرد بهینه برای 

تعیین نرخ ارز در اقتصاد ایران نباشد. درواقع، اگر تفاوت 

معناداری بین نرخ تعادلی و بهینه ارز در اقتصاد ایران وجود 

رود، صرفاً گذاران اقتصادی انتظار میشد، آنچه از سیاستداشته با

تعیین متعادل نرخ ارز نیست، بلکه تعیین نرخ ارز بهینه برای 

اقتصاد ایران است. برای این کار ابتدا باید مسیر بهینه نرخ 

ارز را برای اقتصاد ایران مشخص کنیم. این امر مستلزم بررسی 

و، کاهش مداخلات بانک مرکزی و سپیامدهای مدیریت نرخ ارز از یک

تعیین اهداف مدیریت نرخ ارز از سوی دیگر است که درنهایت 

تواند در افزایش همگرایی تجاری و خالص صادرات مفید باشد. می

اما مسئله مهم در اقتصاد ایران میزان دوام دوران رکود و رونق 

سید توان به این نتیجه رنیز می 3باشد که با نگاهی به جدول می

که میزان مواجهه اقتصاد با دوران رکود برای بازه زمانی مورد 

باشد دوره رونق می 12دوره در مقابل  19بررسی در تحقیق حاضر 

 های مختلف اقتصادبخش افزوده ارزش رشدکه در نتیجه منفی بودن 



 

باشد، از آن جایی که انتظارات نقش در کشور قابل توجیه می

ثبات  عدمگذاری دارند، هرگونه سرمایه بسیار مهمی در تصمیم به

گذاری داشته باشد، تواند اثر منفی بر سرمایهسیاسی و اقتصادی می

گذاری بلندمدت را افزایش داده و اطلاعات قیمتی را ریسک سرمایه

شود. در چنین شرایطی، کند و حتی موجب فرار سرمایه میمخدوش می

سوداگرانه که بازدهی آنی های گذاری به نفع فعالیتترکیب سرمایه

یابد و منجر گذاری مولدند، تغییر میدارند و به زیان سرمایه

های مختلف بخش افزوده ارزش رشدبه افزایش واردات و بدتر شدن 

 شود.می اقتصاد

احتمالات انتقال از یک رژیم به رژیم دیگر و دوره  8شماره جدول 

گردد، براساس ه میدهد، همانطورکه مشاهددوام رژیم را نشان می

توابع احتمال انتقالات مربوط به مدل برآوردی اقتصاد ایران در 

در دوران رونق قرار  tجدول زیر، اگر اقتصاد ایران در زمان 

به احتمال  و تورم های ارزی و نفتیگیرد با وجود تحریم و تکانه

نیز احتمال  02211/1در همان وضعیت باقی خواهد ماند و  21082/1

که اقتصاد ایران تحت سایر عوامل به وضعیت دوران رکود  دارد

در وضعیت رکود قرار  tچرخش کند، حال اگر اقتصاد کشور در زمان 

های ارزی و نفتی به احتمال گیرد، با وجود تحریم و تکانه

 03092/1در همان وضعیت باقی خواهد ماند و  t+1در زمان  22232/1

تحت سایر عوامل به وضعیت  نیز احتمال دارد که اقتصاد ایران

رونق منقل شود، همچنین میزان مواجهه اقتصاد با دوران رکود 

باشد. دوره رونق می 12دوره در مقابل  19ایران در تحقیق حاضر 

شود که میزان ماندگاری در دوران رکود و همچنین پس ملاحظه می

برگشت دوباره از دوران رونق به رکود در اقتصاد ایران از 

 ال بالایی برخوردار است.احتم

 دیگر رژیم به رژیم یک از انتقال احتمالات -8جدول 

 1رژیم  2رژیم  

 1رژیم  51482/1 42511/1 مدل اول

 2رژیم  43465/1 52535/1

 1رژیم  51825/1 42115/1 مدل دوم

 2رژیم  48352/1 51248/1

 1رژیم  51231/1 48362/1 مدل سوم

 2رژیم  46231/1 53362/1

 وهشگرژمنبع: یافته های پ

 مدل اخلال جملات شد، اشاره بدان نیز مدل معرفی بخش در که همانطور

 و خودهمبستگی از عاری و بوده باید نرمال سوئیچینگ-مارکوف
 مربوط به هایآزمون از حاصل نتایج زیر در باشد. واریانس ناهمسانی

 است. شده آورده مذکور هایویژگی

 



 مربوطه برای مدل آزمون های از حاصل نتایج -2جدول 

 آماره آزمون نوع

 آزمون

 آماره

 آزمون

 ارزش

 احتمال

مدل 

 اول

عدم  آزمون

 1خودهمبستگی
(0)2X 152391 159123 

 2X 15103 159023(2) 2بودن نرمال آزمون

واریانس  آزمون

 3همسانی
(11،1)F 153921 152232 

مدل 

 دوم

عدم  آزمون

 4خودهمبستگی

(0)2X 15122 159829 

 2X 15128 159223(2) 5بودن نرمال آزمون

واریانس  آزمون

 6همسانی

(11،1)F 15238 152382 

مدل 

 سوم

عدم  آزمون

 3خودهمبستگی

(0)2X 15120 159228 

 2X 15122 159321(2) 8بودن نرمال آزمون

واریانس  آزمون

 2همسانی

(11،1)F 15293 152829 

 وهشگرژمنبع: یافته های پ

عدم خودهمبستگی، نرمال بودن و واریانس  آزمون بق با نتایجمطا

باشد و می درصد می 2 خطا بالای سطح همسانی قابل مشاهده است که

اخلال دچار خودهمبستگی، عدم نرمالیتی  جملات که کرد استنباط توان

باشد و نتایج مدل مارکوف قابل تائید و واریانس همسانی نمی

 باشد.می

 گیری بحث و نتیجه. 4
 یاز ب ییدرجه بالا یدارا رانیدر حال توسعه از جمله ا یکشورها

کشورها نرخ ارز،  نیهستند. در ا یکلان اقتصاد یرهایمتغ یثبات

در  افتهیتوسعه  یاز اقتصادها شتریپول ب یسهام و موجود متیق

 جادیگذاران ا هیسرما یرا برا ینامطمئن ینوسان بوده و فضا

عامل  کیبه عنوان  سیاست اقتصادی تیقطعکرده است. امروزه عدم 

 گر،ید یشود. از سو یم یتلق یاقتصاد یگذار استیدر س یدیکل

 یو رشد اقتصاد یارز، ثبات بازار مال ینرخ واقع نیرابطه ب

در حال  یدر انتخاب نظام مناسب نرخ ارز در کشورها یعامل موثر

اقتصادی عدم قطعیت سیاست  یمطالعه با هدف بررس نیا توسعه است.

و نوسانات ارزی بر رشد بخش های مختلف در دوران رکود و رونق 

 انجام شده است.  رانیا در

                                                                                                                                      
1. Ljung-Box Portmanteau Test 
2. Jarque–Bera Test 
3. ARCH Test 
4. Ljung-Box Portmanteau Test 
5. Jarque–Bera Test 
6. ARCH Test 
7. Ljung-Box Portmanteau Test 
8. Jarque–Bera Test 
9. ARCH Test 



 

 وضعیت به و نفتی در اقتصاد ایران بیشتر ارزی نوسانات اثرگذاری
 تورم، میزان افزایش با که ایگونه به دارد؛ بستگی مطالعه مورد تورمی
 ی انبساطی و انقباضی(ها)اجرای سیاست تضعیف ارزش پول ملی تأثیر

 تورم بالای بسیار سطوح در حتی و یابد می کاهش بخش حقیقی اقتصاد بر

برای اقتصاد ایران با  .باشد داشته حقیقی بخش بر منفی اثر تواند می

افزایش قیمت نفت در بازارهای جهانی، بخاطر استفاده از مواد 

بخش  اولیه وارداتی و همچنین منابع انرژی مورد استفاده در

تولید، سطح تورم بخاطر واردات با قیمت بالای مواد اولیه و 

انرژی افزایش می یابد و این افزایش تورم منجر به افزایش نرخ 

سود تسهیلات اعطایی  بانکها شده و هزینه گرفتن وام با افزایش 

تورم و نرخ سود بالا رفته و سطح سرمایه گذاری در بخش های 

می دهد و در نهایت منجر به افزایش صنعتی و تولیدی را کاهش 

 دلیل به ایران، كشور نوسانات بازار ارز می شود. از طرفی در
 سرمایه گذاري لذا اند، ناقص و محدود مالي معمولًا بازارهاي آنكه
 امر این كه است، داخلي اندازهاي پس مالي از تأمین به امكان منوط
 هاپروژه مالي تأمین حقیقي، امكان بهرة نرخ افزایش با مي شود سبب

 یابد. افزایش

طبق نتایجی که در گذشته از تحقیق لونی و همکاران بدست آمد، 

مدل تغییر رژیم مارکوف سوئیچینگ در تحقیق حاضر با استفاده از 

، آزمون (MIDASهای ترکیبي با تواترهاي متفاوت )و الگوي داده

 .فرضیات و مدل پژوهش در راستای تحقیق انجام شده است

 هاي انجام شده در داخل و خارج از کشور حاکی از اکثر مطالعه

شناسایی عوامل مختلف تأثیر گذار بر رشد بخش های مختلف اقتصادی 

از جمله رشد اقتصادی است. در همین راستا مطالعه هایی در 

زمینه بررسی نوسانات اقتصادی و نرخ ارز و رشد اقتصادی صورت 

نوسانات ارزی و  غیر کلیدي همچوناکثرا به چند متگرفته است. 

اند؛ و  ارتباط داده شدهرشد اقتصادی و نرخ تورم، سیاست پولی 

اثرات و رابطه منفی بین نوسانات ارزی و برتر شدن  اکثرا به

 معدن، بخش و صنعت بخش افزوده اقتصادی و رشد ارزش رشدوضعیت 

ی علامت منفخدمات اشاره دارد. در این تحقیق  کشاورزی و بخش

دهد که افزایش نرخ ارز )کاهش ارزش نرخ ارز نشان می نوسانات

 صنعت بخش افزوده ارزش رشدپول ملی( منجر به بدتر شدن وضعیت 

گردد. تحولات ساختاری در میخدمات  کشاورزی و بخش معدن، بخش و

تورم و  نرخ نوسانات های اقتصادی دولت،اقتصاد، تحریم، سیاست

را  های مختلف اقتصادبخش افزوده رزشا رشد نفت، قیمت نوسانات

 سیاست قطعیت نوسانات، عدمتأثیر قرار داده است. اثر منفی تحت

 صنعت بخش افزوده ارزش رشدبر  ملی پول ارزش اقتصادی و تضعیف

کاملاً با انتظارات تجربی و خدمات  کشاورزی و بخش معدن، بخش و

افزایش قیمت  تئوري اقتصادي سازگار است. طوریکه در اغلب موارد

نفت و درآمد داخلی در ایران منجر به افزایش واردات شده و 

را به دنبال  های مختلف اقتصادبخش افزوده ارزش رشدوخامت 

 دارد. 



سیاست  تیشده عدم قطع یبررس قیتحق یرهایبا توجه به متغ

در اقتصاد  نانینرخ ارز عامل عدم اطم و نوسانات ،اقتصادی

بخش به رشد  یابیدست یبرا استگذارانیس جهیاست. در نت یواقع

 استیاز س دیباخدمات  کشاورزی و بخش معدن، بخش و صنعتهای 

 یکند خوددار یم جادیدر بازار ارز ا یشتریب ینانیکه نااطم ییها

نرخ ارز نوسانات از  یکه شوک ناش دهدینشان م نیکنند. بنابرا

 یاد واقعبه اقتص هیاز بازار سرما ریغ یدر اقتصاد از کانال

باز بودن  زانیبا در نظر گرفتن م نیمنتقل شده است. بنابرا

رشد بخش نرخ ارز بر  نوسانات ری، تأثدر بخش های مختلف اقتصاد

 متفاوت خواهد بود. های مختلق اقتصادی در دوران رکود و رونق

داري  منفي و معني تأثیرنرخ ارز  نوساناتنتایج نشان داد كه 

با توجه به اینكه یكي دارد.  دي ایرانهاي اقتصا بر رشد بخش

نرخ ارز بر رشد اقتصادي  نوساناتتحلیل  تحقیقاز اهداف این 

گانه كشاورزي صنعت و خدمات بوده است، نتایج نشان  هاي سه بخش

داد كه تأثیر نااطمیناني نرخ ارز بر رشد بخش صنعت بیشتر از 

ن بخش با این موضوع نشان مي دهد كه ای. است ها بوده سایر بخش

 .باشد ها مي اقتصاد جهاني در تعامل بیشتري نسبت به سایر بخش

 افزوده ارزش رشدبر  مثبتاثر  تجاری بودن اشتغال، سرمایه و باز

 نوسانات و دارندخدمات  کشاورزی و بخش معدن، بخش و صنعت بخش

نفت، تنش مالی و  قیمت تورم، نوسانات نرخ ارز، نوسانات نرخ

بر  منفیدار و تاثیر از نظر آماری معنیلی م پول ارزش تضعیف

خدمات  کشاورزی و بخش معدن، بخش و صنعت بخش افزوده ارزش رشد

دارد. از لحاظ ساختار اقتصادي و براساس اصول علم  دارند

اقتصاد، افزایش نرخ دلار به صورت پایدار موجب رونق اقتصادي 

ي باشد، شود، اما اگر این افزایش به صورت مقطعدر جامعه مي

توان رونق اقتصادي را مشاهده كرد. افزایش شناور و مدیریت نمي

شده نرخ ارز باعث ثبات نسبي در بازار ارز خواهد شد و این 

شود تا فعالان اقتصادي بتوانند براي تولیدات خود موضوع باعث مي

هاي با افزایش قیمت دلار، شركت ریزي بلندمدت داشته باشند.برنامه

شوند، زیرا باید با قیمت بالا ارز را تهیه مشكل مي دچار داخلی

كنند و قطعات یا محصولات مورد نیاز را خریداري كنند. 

ها به همان نسبت كه قیمت خرید محصولاتشان افزایش كنندهوارد

این  دهند.كننده افزایش ميداشته، قیمت ارائه آن را به مصرف

ب افزایش قیمت كالا كننده خواهد بود و موجموضوع به ضرر مصرف

شود تا تقاضا براي محصولات داخلي این موضوع موجب مي خواهد شد.

بیشتر شده و بازار رقابتي به لحاظ قیمت محصول به وجود آید. 

نوسانات نرخ ارز، منجر به افزایش میزان بدهی خارجی، توسط این 

شود و افزایش بدهی به طور کل کمبود نقدینگی را به ها میشرکت

راه خواهد داشت، که در مجموع کمبود نقدینگی بنگاه های هم

 معدن، بخش و صنعت بخش افزوده ارزش رشداقتصادی اثر منفی بر 

دارد. نوسانات نفتی، نوسانات ارزی،   دارندخدمات  کشاورزی و بخش

شرایط و عوامل سیاسی کشور در کوتاه مدت اثر مثبت و در بلند 

 معدن، بخش و صنعت بخش دهافزو ارزش رشدمدت اثر منفی بر 

گونه توان ایندارد. در حالت کلی می دارندخدمات  کشاورزی و بخش

نتیجه گرفت که با افزایش وجود برخی از عوامل مثل؛ شرایط و 



 

عوامل سیاسی کشور، وضعیت اقتصادي جهان و ایران، بودجه سالانه 

هاي کلان پولي، مالي و ارزي، نرخ تورم، کشور، سیاست

هاي کلان و بلندمدت، نوسانات ارز و بسیاری از عوامل گذاريسرمایه

دیگر منجر به ایجاد نوسانات در این بازار شده و همین عاملی 

معدن،  و صنعت بخش افزوده ارزش رشددلیلی بر کاهش بازدهی و 

 شود.میخدمات  کشاورزی و بخش بخش

 و ماخذ منابع. 5
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