
دي
صا

قت
ه ا

ام
شن

وه
 پژ

 

 

45

ال 
س

هم 
د

 /
ره
شما

وم 
 د

 /
ان 

ست
تاب

 
13

89
 

  
  

  هاي  مدت و بلندمدت تكـانه آثـار كوتاه
  آزمون(ارزي بر تراز تجاري ايران 

  اساس   بر Jپديـده منحنـي 
  )VECMيك الگوي 

  
  

 

 

 
  *عرفان معماريان
  **سيداحمدرضا جلالي نائيني

  

  
 خطا و استفاده از آمارهاي حي تصحي مدل برداركيگيري از   اين مقاله، با بهرهدر

صورت پويا مورد  هر تراز تجاري ايران در برابر شركاي تجاري عمده، برفتا زماني فصلي، سري
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نتايج حاصل از آزمونهاي انجام .ده استش نوسانات تراز تجاري كشور محاسبه دهكنن اقتصادي و تعيين
تجزيه و . است  رابطة تعادلي بلندمدت بين متغيرهاي الگوي تراز تجاري كليك گرفته، بيانگر وجود

 ني صورت گرفته و برايالعمل  ميان متغيرهاي الگو نيز با استفاده از توابع عكسايتحليل رفتار پو
 قرار يدي را مورد تأJ ي ارزش پول برتراز تجاري كل دركوتاه مدت ،فرضية منحنركاهشياساس تأث

توان  ده كه ميش در اين تحقيق دو فصل برآورد J روند نزولي پديده منحني دورة. دهد مي
 بهالملل و يا به بيان ديگر وابستگي بخش داخلي  چسبندگي اسمي مقادير واردات در سطح تجارت بين

واردات و نيز عدم كشش پذيري بخش صادرات غيرنفتي به تغييرات نرخ واقعي ارز را ازدلايل مهم 
  .داين امر برشمر

  
  

  :ها كليد واژه
، الگوي Jايران، تراز تجاري، اقتصادي ايران، نرخ ارز، كاهش ارزش پول، منحني 

VECMمدل برداري تصحيح خطا ،  
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  مقدمه
 اهميتي باجهت و ميزان اثرگذاري نرخ ارز بر تراز تجاري از موضوعات و مسائل بسيار 

 .كاربردي به آن پرداخته شده استاست كه در بسياري از مطالعات دانشگاهي و نيز مطالعات 
 را از عوامل مهم ي خارجيهاي مرسوم اقتصادي،كاهش ارزش پول ملي در برابر ارزها نظريه

 و برقراري 1973سال   پس از فروپاشي نظام برتون وودز دريدانند، ول بهبود تراز پرداختها مي
 ي اثرگذاريه سنتي نظر نشان داد كهپژوهشگرانموضوع توسط بين نظام شناور ارزي، بررسي 

 يا جهيمدت نت تواند دست كم در كوتاه  مي،ي بر تراز تجاريف ارزش پول داخليمثبت تضع
 مانند يانپژوهشگر پس. دشو يم تر شدن تراز تجاريموجب وخو عكس به همراه داشته 

ف يمدت تضع تا اثرات كوتاه دنردكتلاش ) 1973 (2»جونز و رومبرگ«و ) 1973 (1»يمگ«
ف يان تضع پژوهشگرن دسته ازيبه اعتقاد ا. نديك نمايول را از اثرات بلندمدت آن تفكارزش پ

ه ب. بخشد  مي كوتاه مدت بهبوديك دوره زماني را تنها پس از گذشت يارزش پول، تراز تجار
 واكنشهاير كرده و يي زمان تغي طيتراز تجار ف ارزش پول وين تضعيگر رابطه بيعبارت د

 تراز ي زمان واكنشن تفاوت دريا.  خواهد داشتر پي را ديتجار مدت ترازبلند  كوتاه مدت و
 شكل كج را بدست خواهد دادكه به J يك منحني، ي نسبت به كاهش ارزش پول داخليتجار
  .  مشهور استJ3 يده منحنيپد

 به كاهش ارزش پول را در ي تراز تجاري زمانيالعملها ن عكسي اJ يده منحنيپد
 كج و ازچپ به J ي منحني و شاخة صعودي شاخة نزوليب رويمدت، به ترتكوتاه مدت و بلند

رود تراز  يبلندمدت انتظار م  دريكه با كاهش ارزش پول داخلي بطور؛دهد  ميراست نشان
 دچار يفتد و تراز تجارا ين اتفاق نمي، اما در كوتاه مدت ا)J يشاخة صعود(ابد ي بهبود يتجار

  هركشوري براJ يد وجود منحنيين درصورت تأيبنابرا. شدخواهد ) J يشاخة نزول(اُفـت 
اين شرط بلندمدت  اما در؛ لرنر برقرار نبوده -توان گفت كه در كوتاه مدت شــرط مارشال مي

 .برقرار است

                                                 
1. Magee, (1973). 
2. Junz, Rhomberg, (1973). 
3. J-Curve 



دي
صا

قت
ه ا

ام
شن

وه
 پژ

 

 

48

ال 
س

هم 
د

 /
ره 

شما
وم 

د
 /

ان 
ست

تاب
 

13
89

 

كاهش ارزش ( ارز يرات نرخ واقعيي تغيايل اثرات پوي و تحليز به بررسين مقاله حاضر
ن مقاله ين منظور دربخش دوم ايبه ا. پردازد ي مي تجاريكاران با شري ايبر تراز تجار) الير

 دربخش J ي منحن موردقات انجام شده درينه تحقيشي و پيات نظريپس از پرداختن به ادب
 آمار و ي جمع آوريچگونگ ن مطالعه مورد نظر قرار خواهد گرفت ويق ايسوم روش تحق

ثر ؤ محاسبه نرخ مبويژهق، ي تحقازي مورد نيها ن پردازش دادهيهمچن اطلاعات مربوطه و
شه واحد يران، ابتدا آزمون ري اي تراز تجاري برآورد الگوبراي. دشو يح مي ارز تشريواقع
 كل براساس ي تراز تجارين رابطه بلندمدت تعادليتخم  ويسپس آزمون همجمع رها ويمتغ

 يهاك ساختاريق با تفكين تحقيدرادامه ا. رفتي صورت خواهد پذVECM(1(ك مدل ي
 ي در تراز تجارJ يده منحني  به آزمون پد2يالعمل ل توابع عكسيتحل بلندمدت و مدت و كوتاه
شنهادات اختصاص يپ  ويريگ جهيز به خلاصه، نتين مقاله نيبخش آخر ا. ميپرداز  ميرانيكل ا

  .افته استي
  

ادبيات نظري و پيشينه تحقيقات انجام شده درخصوص وجودپديده 
   Jمنحني  

عنوان ابزاري براي ه  را ب3اران اقتصادي اغلب سياست كاهش ارزش پولسياستگذ
 در يك نظريهبايد توجه داشت كه اين  .گيرند افزايش خالص صادرات يك كشور بكار مي

زيرا در چنين فضايي ؛ اقتصاد با نقدينگي كامل و عدم چسبندگيها كاربرد خواهد داشت
رفتارهاي خريد خود را فوراً تغيير   نرخ ارز،عاملين اقتصادي براي منطبق شدن با تغييرات

ولي در يك دنياي واقعي براي اينكه تغييرات نرخ ارز با الگوي رفتاري عاملين .دهند مي
 و يا تئوري تعديلات J لازم است كه بر اين اساس پديدة منحني زماناقتصادي منطبق شود، 

) است كاهش ارزش پوليس( واقعيكه افزايش نرخ ارز  كند مدت تراز تجاري عنوان مي كوتاه
 به بهبود تراز تجاري يك كشور منجر كاهش،مدت   از يك دورة كوتاهپسدر اجراي دراز مدت 

  . خواهد شد
                                                 
1. Vector Error Correction Model 
2. Impulse-Response Function 
3. Devaluation 
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اولين فردي ) 1973 (يمگ. براي توجيه اين پديده نظرات متعددي ارائه شده است
در ادامه روند :نمايد وي اين پديده را اينگونه تفسير مي.بودكه چنين تفسيري را ارائه نمود

 چرا كه ؛تضعيف واقعي پول داخلي، حجم صادرات و واردات تغييرات زيادي نخواهندكرد
اما تضعيف واقعي پول،  .شوند ماه آتي منعقدمي  براي چنداغلبقراردادهاي واردات و صادرات 

و ارزش از اين ر .تر خواهد كرد سطح از قبل تعيين شده واردات را با واحد پول داخلي گران
كند،كه درنتيجه  حجم صادرات تغيير چنداني نمي  درحاليكه ارزش و؛يابد واردات افزايش مي

اما هر چه زمان بگذرد، هم .  پس از تضعيف واقعي پول بدتر خواهد شدتسرعبه تراز تجاري 
تري از خود نشان خواهند داد و مقادير  كنندگان واكنش سريع هم مصرف توليدكنندگان و

 وضعيت تراز ،و از اينروه دربراساس قيمت نسبي كالاهاي داخلي ك  تعديل خودشروع به
 شكلي را نمايان Jالعمل تراز تجاري طي زمان منحني   عكس بنابراين.يابد تجاري بهبود مي

  . خواهد ساخت
اين است كه كششها ، شود گرفته مي نظر اين مباحث بطور ضمني در اي كه در فرضيه

 اينكه در هستند، يا كافي بالا بلندمدت به مقدار در داركافي پايين وكوتاه مدت به مق در
  .است لرنر برقرار -بلندمدت شرط مارشال

كنند كه تغيير نرخ ارز بر روي تراز تجاري  عنوان مي)  2001 (1»كروگمن و آبستفلد«
لكرد كوتاه  اين اعتقاد وجود دارد كه در عم،در كل. گذارد، اثر قيمتي و اثر مقداري دو اثر مي

كند، در حاليكه در عملكرد بلندمدت، با فرض اينكه  مدت، اثر قيمتي بر اثر مقداري غلبه مي
 لرنر برقرار باشد، وضعيت بر عكس -شرط مجموع كششهاي صادرات و واردات يا شرط مارشال

 به عبارت ديگر اگر مقادير صادرات و. شود و اثر مقداري بر اثر قيمتي غلبه خواهد كرد مي
تر تعديل شود، تغييرات نرخ ارز  واردات در ابتدا در سرعت كم و قيمتهاي وارداتي نسبتاً سريع

 را نمايش خواهد داد و اين به دليل Jدر طول زمان يك تراز تجاري به صورت شكل 
  .مدت وجود دارد چسبندگيهايي است كه روي كميتهاي وارداتي و صادراتي در كوتاه

                                                 
1. Krugman, Obstfeld, (2001). 
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جود وقفه زماني در اثرگذاري مثبت سياست تضعيف پول و) 1973(جونز و رومبرگ 
گيري،  دانند و عواملي نظير وقفه تشخيص، وقفه تصميم برتراز تجاري را در چندين عامل مي

  . اند وقفة تحويل، وقفه جايگزيني و وقفه توليد را مطرح كرده
 يزمانن ي بيساز نهي بر اساس بهي حساب جارير، روند زماني نسبتاً اخيدر الگوها

 ي افق زمانين اقتصاديكه عامل) 2004 (1»يكارد« يكيدركار تئور. شود  ميح داده يتوض
 ي، افق زمان2يا ت خانوادهينكه به واسطه فرض تابع مطلوبيا اي  نامحدود دارند ويريگ ميتصم

 مصرف و يد، هموارسازشو  ميك افق نامحدوديل به ي قابل تبدين اقتصاديمحدود عامل
 در يد بازار رقابتيك تابع توليطول زمان در بخش خانوارها و در نظر گرفتن انداز در  پس

  قرارJ ي اثبات وجود منحنبرايا يل پوين تحليه و اساس اي، پايدي توليبخش بنگاهها
  .رديگ مي

كه با استفاده از ) 1987( 3»نيكروگمن و بالدو« ير كار تجربي، نظي تجربيدر كارها
 در J ية وجود منحنيگر انجام گرفته، فرضي دي كشورهايتجار مارآ كا وي آمرياطلاعات آمار

 ده است،ش سه تا چهار دوره برآورد يتجار ده و طول دورة وخامت ترازشد ييكا تأيمورد آمر
 5يرتجمعي دو جانبه و غيكه از اطلاعات تجار) 1989 (4»لنيرز و « يقيكار تحق  دريول

ن استدلال ي اJ يه منحنيرد فرض ودند، علاوه بر استفاده نم1960-1985 دورة يكا برايآمر
 ارز  يكا، نرخ واقعير آمري نظيا افتهي در حال توسعه و توسعه يوجود داشت كه در كشورها

  . ندارديتراز تجار  برير محسوسيتأث
 را J يده منحني پدي غربيقايكشور منطقة آفرنوزده  يبرا) 1993 (6»رالينز، پراوين«

  .د قرار دادندييأ كشورها مورد تي برخياست كاهش ارزش پول فقط براي سيدر سال اول اجرا
  

                                                 
1. Cardi, (2004). 
2. Dynastic Utility Function 
3. Krugman, Baldwin, (1987). 
4. Rose, yellen, (1989). 
5. Disaggregated Bilateral Trade Data 
6. Rawlins, Praveen, (1993). 
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كا با ين آمري بيل تراز تجاري تحليز براين) 1997( 1»شيرواني و ويلبرت«
 VECM ا و انگلستان از روشيتاليشامل كانادا، ژاپن، آلمان، فرانسه، ا G7 يركشورهايسا

  .افتندي دست  معكوسLيك منحني به موردن يا در استفاده كردند و
 اثر كاهش ارزش ي بررسي خود برايدركار تجرب) 1999( 2»بهمني اسكويي و بروكز«
 استفاده نمودند و اثر ARDL يكا از روش اقتصاد سنجي كشورآمريتراز تجار پول بر

 اثرات يد قراردادند، ولييكا مورد تأي آمريتراز تجار بلندمدت و مثبت كاهش ارزش دلار را بر
  . د قرار نگرفتيي مورد تأياست بر تراز تجارين سي اي منفمدت و كوتاه

 ي ارز را رويرات نرخ واقعييبلندمدت تغ مدت و ز اثرات كوتاهين) 2003( 3»انافوورا«
ك ازآنها با يجانبة هر تجارت دو  دري و اندونزيلند، مالزي تاييايآس  سه كشوريتراز تجار
 پاسـخ تراز براي VECM ك مدليا استفاده از  بيو. دينما  ميكا آزموني ژاپن وآمريكشورها

 انجام يآزمونها ت درينهادر العملي را بدست آورده و   نرخ ارز، تابع عكسيها  به شوكيتجار
 و كايآمر انبة آنها با دو كشور ژاپن و ج درتجارت دويمالز  وي اندونزي كشورهايگرفته برا

  درJ يدة منحنيپد كا وجودي آمرن كشورتنها با كشوريلند در تجارت ايتا  كشوريبرا
 دن به آثاري رسيلازم برا است كه طول دورة ان ذكرين شايهمچن .ده است شدييمدت تأ كوتاه

  .چهار دوره بدست آمده است ن سه تاين تخميمطلوب و بلندمدت كاهش ارزش پول در ا
 يواسر كشور كي تراز  تجاري  براJ يه منحنيد فرضييأضمن ت) 2003( 4»استوكا«

ك فصل ي ،ي تجاري را در برابر شركاي كشور كرواسي تراز تجاريطول دوره گذر از شاخه نزول
  .برآورد نموده است

 ل وي كشور برزي تراز تجاري را براJ ية منحنيفرض) 2005 (5»مورا و داسيلوام
اطلاعات ماهانة  داده و از آزمون قرار كشور موردشانزده  آن شامل ي تجارين شركايبزرگتر

ت ينهادر برده و  العملي را بكار ز تابع عكسيآنها ن. اند  استفاده نموده1990-2003 يلهاسا
  .اوردندي در كوتاه مدت بدست نJ ي بر وجود منحني مبنيشواهد

                                                 
1. Shivani, Wilbratte, (1997). 
2. Bahmani-Oskoee, Brooks, (1999). 
3. Onafowora, (2003). 
4. Stucka, (2003). 
5. Moura, Da Silva, (2005). 
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 ي، براستيك قانون ني Jمنحني دهد كه   مي نشاني مطالعات تجربيها افتهيكل  در
  .رديگ يد قرار نمييمورد تأنيز گر ي دي برخيد و براييأ تJمنحني  كشورها، اثر يبرخ

  
  روش تحقيق

 در نظر گرفته شده يلادي م2004 تا سال 1992ن مطالعه از سال يدورة موردنظر در ا
  .ده استشق استفاده ياز تحقي مورد ني پردازش داده هاي برايو از آمار و اطلاعات فصل

ن يق به تدوي تحقازي مورد نيها  آمار و اطلاعات و پردازش دادهيآور  از جمعپس
مدت و   برآورد معادلات كوتاهVECMك مدل ي پرداخته و با استفاده از ي تراز تجاريالگو

مدت و  ، صورت خواهد گرفت و آثار كوتاهJ يده منحني و آزمون پديبلندمدت تراز تجار
  .رديگ  ميل قراريران، مورد آزمون و تحلي اي بر تراز تجارياست ارزيبلندمدت س

  
   آمار و اطلاعاتيورآ روش جمع

ات ياز نشر) راني اي داخليجز آمارهاه ب(ن مطالعه ي مورد استفاده در ايهمة آمارها
  .ده استش اتخاذ يالملل نيب

ران به ي مختلف و صادرات ايران از كشورهاي مربوط به ارزش واردات ايآمارها
ده ش اخذ IMF پول يالملل ني از انتشارات صندوق بDOTS(1(ة ي مختلف از نشريكشورها

  .است
 يالملل نيه معروف و معتبر بي كشورها از نشري ارز اسمنرخهاي مربوط به يآمارها

)IFS(2 از مجموعه انتشارات )IMF (ي، نرخهاي ارزي آمارهايتمام كه در؛ آورده شده است 
ده شن كشورها برحسب دلار گزارش ي ايك واحد پول خارجيمت يبراساس ق كشورها ارز

  .است
درات غير نفتي و واردات فصلي از نشريات بانك مركزي و گمرك ايران آمار صا

) CPI(كننده  مت مصرفي قشاخصهاي مربوط به ين آمارهاي همچن ودهشاستخراج 

                                                 
1. Direction of Trade Statistics Yearbook 
2. International Financial Statistics 
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ز از همان منبع ي موردنظر ني هر كدام از كشورهايد ناخالص داخلي مختلف و توليكشورها
)IFS (ه استدش استخراج.  

 از ي كه سهم قابل ملاحظه اي كشور طرف تجارنوزدهد ان ذكر است تعدايضمناً شا
 انتخاب و اند، را به خود اختصاص دادهق ين تحقي دورة مورد مطالعه ايران طيواردات كشور ا

 مزبور يكشورها. ده استش يآور ن كشورها جمعي اياز كه قبلاً اشاره شد، براي مورد نيآمارها
  :ندهست ن شرحيبد

ه، يا، ژاپن، كره، پرتقال، روسيتالين، فرانسه، آلمان، هند، اي، چك، كانادايا، بلژياسترال
  .ه، انگلستانيلند، تركيس، تايا، سوئد، سوئيسنگاپور، اسپان

  
    1 ارزيمحاسبه نرخ مؤثر واقع

. شود  مي محسوبي مهم اقتصادي از بخشهايكي هر كشور، يبخش تجارت خارج
 و است له ارزئ و مسياست ارزي، سيرج خاي از عوامل مؤثر بر عملكرد بخش بازرگانيكي
 يت اقتصاديل و تثبي تعدياستهاي از مجموعه سيكي كاهش ارزش پول ياست ارزيس

 از يالملل ني بيريپذ ت رقابتي كه با هدف بهبود در موازنه تراز پرداختها و تقوشود محسوب مي
  .شود  مي كشورها اتخاذيسو

 يگذار  كه اغلب به صورت ارزش2 مدت بلندير تعادلي ارز از مسيانحراف نرخ واقع
 بر عملكرد ير نامطلوبيافتد، نه تنها در كوتاه مدت تأث  مي اتفاقي پول مل3ش از حديب

  بخش قابل مبادله در اقتصاديري بلكه در بلندمدت مانع شكل گ؛ك كشور داردي ياقتصاد
ت در روند يو عدم قطع يثبات ي بةدهند  نشان4  ارزيبه علاوه، نوسانات نرخ واقع. دش خواهد 

تر شدن افق  سك، كوتاهيش ري مانند افزايجه، آثاري بوده و در نتي نسبيمتهايق
 يثبات يو ب)  منابعين بخشي بييل جابه جايبه دل(ل ي تعدي بالايها نهي، هزيگذار هيسرما
  .د داشترا به همراه خواه) ر نرخ ارز و نوسانات نرخ بهرهييل انتظارات تغيبه دل (ي ماليبازارها

                                                 
1. Real Effective Exchange Rate (REER) 
2. Misalignment 
3. Overvaluation 
4. Real Exchange Rate (RER) 
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ر دو نوع يتأث ن تفاوت را دارد كه تحتي اGNPر ي نظشاخصهايينكه ارز با ينكته مهم ا
 كه ارز مزبور ي خارجي تورم كشورهايگري و دي تورم داخليكيرد، يگ  ميمت قراريرات قييتغ

 يتوان برگرفته از تئور  مين نگرش راين جهت اياز ا. شود  ميج در آن كشور محسوبيپول را
ل در ي ارز، تعدي محاسبه نرخ واقعين براي دانست، بنابرا1يد مخارج نسبي قدرت خريبرابر

د كه تورم داخل و خارج را بطور همزمان مدنظر قرار شو انجام يا گونهه د بي با2 ارزينرخ اسم
  :دهد

  
)1(               

  

)2(                 

  
  :رديگ  مير مورد محاسبه قراريصورت ز ه ارز بي واقع، نرخبالاب دو معادلة يكه با ترك

  

)3                                                                    (  
D

F

P
PNERRER =   

مت داخل به خارج ي نرخ ارز، نسبت دو شاخص قيمت مناسب براي شاخص قپس
جاد شده در يد، تا خالص تورم اشو  مي كسري، تورم خارجي از تورم داخليعبارته ب. خواهد بود

رات قدرت رقابت يي تغيتواند چگونگ  مي)RER(ن نوع نرخ ارز ين ايبنابرا. دينرخ ارز بدست آ
 كاهش ي ارز به معنيش نرخ واقعيكه افزايبطور. دين نمايي تبيالملل نيكشور را در صحنة ب

 يدكنندگان كالاهايقابت تولش توان ري بوده و موجب افزاي پول ملي ارزش خارجيواقع
ن ي ارز بديلازم به ذكر است نرخ واقع. دشو  ميان در بلندمدتي كشور در برابر خارجيصادرات

  . شود  ميمفهوم معادل معكوس رابطه مبادله فرض

                                                 
1. Relative Expenditure Purchasing Power Parity (PPP) 
2. Nominal Exchange Rate (NER) 
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 ي تجاريك كشور، طرفهاي كه يك ارز هنگامي ي قوت و ضعف نسبيابي ارزيبرا
 مختلف هستند، ي ارز مختلف، مشابه كالاهاخهاينر كه ييو از آنجاباشد  داشته يمتعدد

 يد شاخصي بابنابراين. ن ساده گرفتيانگي آنها را با هم جمع كرد و ميتوان به سادگ ينم
 المللي بين را در تجارت ي هر نرخ ارزيت نسبي آن بتوان اهما استفاده ازساخته شود تا ب

 شاخصهايد، صرفاً جمع كردن ارزش  داشتنيكسانيت يرا اگر تمام ارزها اهميز .ديكشور سنج
 نرخ يح از نوسانهاي صحيابيك ارزي موردنظر، يم آن به تعداد ارزهاي مشخص و تقس،كسالي

ت ي اهمي ارز داراي كه تمام نرخهايي از آنجايول. داد  ميه بدستيارز نسبت به سال پا
 مناسب يقير هر نرخ ارز به طي شود تا شاخص وزني طراحيد روشي باپسستند، ي نيكساني

  .ده شوديسنج
ب سبد ي كه در محاسبه نرخ مؤثر ارز در خور توجه است، تركين از جمله نكاتيبنابرا

 در نظر ي خارجي ارزهااغلب.  مربوط به آن استي در نظر گرفته شده و وزنهاي خارجيارزها
ز ي مربوط ني و وزنهابودهنظر   مهم طرف تجارت با كشور مورديگرفته شده، پول كشورها
  . استيسهم آنها در تجارت خارج

ران در كل تجارت ي اير نفتيز صادرات غي حاضر با توجه به سهم ناچپژوهشدر 
 مهم طرف ي به نرخ ارز، از وزن كشورهايت صادرات نفتين عدم حساسي و همچنيخارج

 واردات بصورت موردران در يتجارت با ا
total

i
i M

MW   .ده استش استفاده =

ك پول ي فقــط با ي رابطه مبادله پول مل1 ارز دو جانبهيا نرخ واقعي ارز ينرخ اسم
 ي با سبدي، رابطة مبادله پول مل2ا نرخ ارز چند جانبه مؤثري نرخ ارز مؤثر پس.  استيخارج

 كشور وزن يتشان در تجارت خارجي است كه هر كدام از آنها بسته به اهمي خارجياز پولها
 را اندازه ي ارز رسمي نرخهايرخ ارز مؤثر در واقع متوسط وزنن شاخص نيبنابرا. دارند

 بدست يم، نرخ ارز مؤثر واقعيز وارد كني را ني و خارجيمت داخليرات قييرد، كه اگر تغيگ يم
  .ديآ يم

                                                 
1. Real Bilateral Exchange Rate (RBER) 
2. Multilateral Effective Exchange Rate (MEER) 
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با در نظر گرفتن فرمول 
i

*
ii

P
PERBER  ي داخليمتهاي شاخص قPi كه در آن =

ران ي اي طرف تجاري كشورهاي خارج برايمتهايشاخص ق و ران ي كشور اCPIبراساس 
 متقاطع ارز و با استفاده نرخهايق شاخص ي كه از طرEi=BERi1 خودشان و CPIبراساس 

گر ي دي از سوi مورد استفاده يك از ارزهايكسو و دلار با هر يال و دلار از ياز شاخص رابطة ر
ق يران، از طري كشور اي ارز را برايمؤثر واقعم بود كه نرخ يبدست آمده است، قادر خواه

  :ميي محاسبه نماريزفرمول 
  
)4                                               (                                                           
  

 با استفاده از يهندسن يانگيصورت م هران بي كشور اي ارز برايكه نرخ مؤثر واقعيبطور
 واردات محاسبه ييايب جغرافيران، تنها براساس تركي اي طرف تجاري كشورهايوزن تجار
  .شده است
  

  ي تراز تجاريبرآورد الگو
 ارز ي، اثر نرخ واقعVECMك مدل ي در قالب VARكرد ين بخش براساس رويدر ا

م ي خواهي بررسيورت جمع بصي طرف تجاريران در مقابل كشورهاي كشور ايرا بر تراز تجار
  .كرد

 ارز از اثرات بلندمدت آن يرات نرخ واقعييك اثرات كوتاه مدت تغيضمناً به منظور تفك
  .م گرفتي بهره خواهيالعمل ل توابع عكسي از تحلJ ي و آزمون منحني تراز تجاريرو

در نظر گرفته  2004 فصل چهارم ي ال1992از فصل دوم ن برآورد معادلات يهمچن
 مدت و ك اثرات كوتاهي تفك،، هدفVECMك مدل ياز آنجا كه درچارچوب  .ستشده ا

 يها ، استفاده از دادهاستي بلندمدت اقتصاد مدت و  كوتاهيز محاسبات كششهاين بلندمدت و
  . نمايد مي ي ضروريپژوهشن ي انجام چنبراي يفصل

                                                 
1. Bilateral Exchange Rate (BER) 
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) 1989(ز و يلن  ري تراز تجاريرها براساس معادلة مربوط به الگوي متغين بررسيدر ا
  :دشو ي مير معرفيبصورت ز
  

)5    (                  0
RER
TB,0

Y
TB,0

Y
TB),RER,Y,Y(fTB *

rr

*
rr >

∂
∂>

∂
∂<

∂
∂=

  
  
)Y( ي خارجيد واقعير توليكه متغيطورب *

rارزي و نرخ واقع )RER (م يرابطة مستق
  .از تجاري خواهند داشترابطة معكوس با تر)Yr(ي داخليد واقعير تولي و متغيبا تراز تجار
ران ي كشور اي ارز براير نرخ مؤثر واقعيكه متغ) REER19(ر يق متغين تحقيا در
ر يعنوان متغه ، باست راني ايكشور طرف تجارنوزده  وزن واردات ين هندسيانگيبراساس م
 ي واقعيد ناخالص داخلير توليعنوان متغه  بYS17(1(ر يو متغ) RER( ارز ينرخ واقع

)Y(ي خارجيتجار يطرفها *
rبراساس وزن يبه صورت وزن GDPي، هفده كشور طرف تجار  

 GDPبراساس ) Yr(ران ي اي واقعيناخالص داخل دي تولعنوان بهز ين) Y(ر يت متغيو در نها
  .شوند  مي در نظر گرفتهيل شده فصليصورت تعد ه و ب1376داخل به قيمتهاي ثابت سال 

 فصل چهارم سال ي شوك ارزي براير مجازيعنوان متغ هز بي  نD984ضمناً متغير 
 1377 سال مت نفت دريد قيكاهش شده دليل شود،كه ب  مي در نظر گرفتهيلادي م1998
  . ميا ن سال شاهد بودهيا  ارز را دري نرخهايش ناگهاني، افزايشمس

ر را يصورت ز ه بيتميك معادلة لگاري، ي تراز تجاري برآورد الگويتوان برا ي، مپس
  :مورد آزمون قرار داد

  

)6( Ut)(  19) (  17)()( 321 ++++= ° YLogREERLogYSLog
MSA
XSALog αααα                

  
 كل و واردات كل يرنفتي صادرات غيرهاي متغعنوان به MSA و XSAكه يبطور
انگر تراز ي نسبت آنها بيتميشوند، كه شكل لگار  مي در نظر گرفتهيل شده فصليبصورت تعد

                                                 
  .دندش وزني لحاظ نGDPكشورهاي هند و روسيه، اين دو كشور در محاسبه   مربوط بهGDPيل عدم وجود آمار دله ب. 1
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 3α مثبت و 2α و 1α بيرود ضرا  مي انتظاريصاد اقتي خواهد بود و براساس تئوريتجار
  . باشدينفم

 يتمي شكل لگار،يحي توضيرهاير وابسته و متغين كه متغيل اي به دلمذكور ةدر معادل
ر ي نسبت به متغيانگر كشش تراز تجاري بيحي توضيرهايك از متغيب هر يدارند، ضر

 ي اقتصادياستگذاري سي كاربردهاين كششها داراينكه اي و نظر به ااست  موردنظريحيتوض
  .ق برخوردار استين تحقي در ايت فراواني از اهمبالا ي برآورد كششهاپسهستند، 

  
   الگويرهايشه واحد متغيآزمون ر
 يرهاي متغيياي درجة پايي، شناسايز تجار ترايح و برآورد الگوين مرحله از تصرياول

  1شه واحديل از آزمون ريه و تحلين تجزيل در اين دليبه هم.  استياثرگذار بر تراز تجار
ارائه )  1996 (2»گرانيوت و ديال« آن توسط ير بحراني كه مقادGLS فولر بصورت -يكيد

شه ي آزمون ري بررسيشود، برا  ميدهي نامDF-GLSشه واحد يشده و به اختصار آزمون ر
  . الگو استفاده شده استيرهايواحد متغ

رها، آزمون فوق را انجام داده، كه اگر قدر ي هر كدام از متغيروبر ن منظور ابتدا يبه ا
گران در يد وت وي ارائه شده توسط الي بحراني از قدر مطلق ارزشهاDF-GLSمطلق آماره  

 ي زمانيشود كه سر  ميرفتهيصورت پذكوچكتر باشد، در آن % 1و % 5 ي داريسطح معن
 كرده يريك بار تفاضل گين صورت آنها را يدر ا. است ايرپاي داده ها غ3 در سطحيمورد بررس
-DFم، اگر قدر مطلق آمارة يكن  مي تفاضل داده ها اجراي را روGLS فولر -يكيو آزمون د

GLSي بحرانيزشها شده، از قدر مطلق اريريكبار تفاضل گي ي سري محاسبه شده برا 
ERSيشود كه سر  ميرفتهيبزرگتر باشد، در آن صورت پذ% 1و % 5 ي داري در سطوح معن 

  .است I)  1(ك يبسته از درجه   جمعيك سريا شده و يمربوطه پا
 ين جدول در پرانتز جلوي در اكهارائه شده ) 1(ن آزمون در جدول يج حاصل از اينتا

 براساس برآورد DF-GLSشه واحد ي كه آزمون رن استآدهندة   نشانcر علامت يهر متغ

                                                 
1. Unit Root Test 
2. Elliott, Rothenberg, Stock, (1996). 
3. Level 
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 كه ا است معندان بT انجام شده است و علامت -است 1ب ثابتي ضريكه فقط دارا- يا معادله
ج ين جدول ستون سمت راست نتاين در ايهمچن. باشد  ميزي ن2 جملة روندي دارا،ريمتغ

 ي رو،ج آزمون راياها و ستون سمت چپ نت  سطح دادهي را روDF-GLSشه واحد يآزمون ر
  .دهد  ميرها نشانيتفاضل مرتبه اول متغ

شة يم كه فرض صفر وجود ريريگ  ميجهي انجام شده، نتيت براساس آزمونهايدر نها
ن آزمونها يشود، اما تكرار هم ي رد نمي سطوح بحرانيرها و در تمامي سطح همة متغيواحد برا

  .شود  ميرها ردي همة متغي برامذكوررض دهد كه ف  ميرها نشاني تفاضل مرتبه اول متغيبرا
 ؛ا بودهيرپاي بكار گرفته شده در مدل غيرهايرفت كه تمام متغيتوان پذ  مينيبنابرا

  . هستنديا روند تصادفيشه واحد و ي ري و حاوI)1(رها ي متغتماميكه يبطور
  

  در سطح و تفاضل اول متغيرهاي تراز تجاريGLS نتايج آزمون ديكي فولر .1جدول 
  ل در دوره آزمونك

  
 بر اساس DF-GLS اين است كه آزمون ريشه واحد ةدهند  نشانcدر پرانتز جلوي هر متغير علامت : توجه

 داراي ، است كه متغيرا معندان بTد، انجام شده و علامت هستناي كه فقط داراي ضريب ثابت  برآورد معادله
  .استجمله روند نيز 

  
  

                                                 
1. Constant 
2. Trend 
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ك مدل ي كل براساس ي تراز تجاريدمدت تعادلن رابطه بلني وتخميآزمون همجمع
VECM  
 آزمون حداكثر مقدار يعني، 1ن آزمون از روش جوهانسون و جسليوسي انجام ايبرا

 و نرمال ي همجمعيص و برآورد بردارهايپس از تشخ.  استفاده شده است3  و آزمون اثر2ژهيو
ب ي دار بودن ضراي، معنييان بردارها، با استفاده از آزمون نسبت حداكثر راستنميساختن ا

 ييج برآورد الگو، در مورد انتخاب نهايت براساس نتايدر نها. شود ي واقع ميمورد بررس
عمل خواهد ه  بيريگ ميران، تصمي اي در نظر گرفته شده در تابع تراز تجاري انتخابيرهايمتغ
  .آمد

ه وقفه نين طول بهيي به روش جوهانسون و جسليوس مستلزم تعي همجمعيلهايتحل
 -نيزي بيار اطلاعاتي   براساس معP=4ق طول وقفه ين تحقي است، كه در اVAR يدر الگو
ح مدل ي برازش الگو، در مرحلة اول تصرييكوي نين آزمونهاي و همچن5 و آكائيك4شوارتز

  .ه استشدانتخاب 
ك يو آكائ ) SBC( شوارتز –ن يزيشايان ذكر است كه استفاده همزمان از معيارهاي ب

)AIC (ًو آزمونهاي نيكويي برازش الگو، از اين منظر حائز اهميت است كه درصورتيكه مثلا 
 انتخاب كرده باشند، ولي VAR را براي مدل P=6 طول وقفه AIC  و يا SBCمعيارهاي

، AIC و يا SBCآزمونهاي نيكويي برازش الگو در مرتبه پايين تر از انتخاب معيارهاي 
توانيم بجاي شش  ، مي7دهند، در آن صورت براساس اصل امساكص ي تشخ6پسماندها را تميز

  .تري استفاده نماييم هاي پايين وقفه، از وقفه
 براساس P=4 ن طول وقفه يي الگو و با تعيرهاين متغي بيبا انجام آزمون همجمع

قابل ) 2( در جدول ي برازش الگو، رابطة بلند مدت تعادلييكوي قبل و آزمون نيارهايمع

                                                 
1. Johansen, Juselius 
2. Maximal Eigen Value 
3. Trace 
4. Schwarz Baysian Information Criterion (SBC) 
5. Akaike Information Criterion (AIC) 
6. Clean 
7. Parsimony 
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بر %  1و% 5 يژه و آزمون اثر هر دو در سطوح آماري حداكثر مقدار ويآزمونها. است مشاهده
  .كنند  ميدي تأكيتمي كل بصورت لگاري در تابع تراز تجاريك بردار همجمعيوجود 

 مدل، كاملاً يرهاين متغي بلندمدت بي تعادلييرابطه نها) 2(با ملاحظة جدول 
 يدر معادلة تراز تجار. ندهست دار ي كاملاً معنيار و از لحاظ آمي اقتصاديها نظريهبراساس 

ن دارد كه ين برآورد دلالت بر ايا. ده استش برآورد 65/0 ارز برابر يفوق كشش نرخ مؤثر واقع
 ي، تراز تجار)يبه مفهوم كاهش ارزش پول داخل( ارز ي نرخ مؤثر واقعيك درصديش يبا افزا

ده ي برآورد گرد–43/0ي داخليد واقعيتم توليب لگارين ضريهمچن. ابدي  مي درصد بهبود65/0
ك درصد يش ين است كه با افزاي اةدهند  و نشانبودهي  تراز تجاريانگر كشش درآمديو ب
 كاملاً منطبق ين اثر منفيا. ابدي  مي درصد كاهش43/0 ي كشور، تراز تجاري داخليد واقعيتول

ق واردات ي سبب تشواغلبدرآمد، ا ي يد داخليش توليكه افزاي است، بطوري اقتصاديبا تئور
در ) 1372 (يي اسكوينملازم به ذكر است كه به.  داردر پي را ديشده و وخامت تراز تجار

، ي داخليد واقعي نسبت به توليت تراز تجاري حساسيب مثبت براين ضريمطالعه خود با تخم
 1959 – 1990 ي سال هاي واردات طينيگزي جاي اقتصاد كشور از استراتژيرويمعتقد به پ

ش ي به علت افزايد داخليش تولياگر چنانچه افزا«د كه ينما  ميلين طور تحليبوده است و ا
تواند در   مي)GDP(ر يب متغيرد، در آن صورت ضرين واردات صورت گي جانشيد كالاهايتول

  .ران با واردات كمتر همراه بوده استي در اGDPش ي، بدان معنا كه افزا1»عمل مثبت باشد
  

                                                 
اثرات كلان اقتصادي كاهش ارزش خارجي ريال ايران در دوران پس از انقلاب اسلامي، سومين «بهمني اسكويي، محسن، . 1

  .87-120 ص، ص)1372(،  و ارزي، مؤسسه تحقيقات پولي بانكييسمينار سياستهاي پول
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  1 رابطة بلند مدت تعادلي تراز تجاري كل.2دول ج

  
  

 كوتاه ي، ساختارهاي اقتصاد سنجي سنتيكردهاي برخلاف روي همجمعيلهايدر تحل
ك يح خطا، ي كوتاه مدت تصحيالگو. شوند  ميكيگر تفكيكديح از يمدت و بلندمدت بطور صر

 ي تعادلينسبت به ب) يتراز تجار(ر وابسته ي شده كه مطابق آن متغيسم بازخور تلقيمكان
 بلند مدت را يدن به رابطة تعادليسم باز خور مذكور رسيدر واقع مكان. شود يل ميدستگاه تعد

 از يان مجموعه اي بلند مدت ميك رابطه تعادليسم، ين مكانيمطابق ا. كند  مينيتضم
  كاملاًيك مبناين موضوع يا.  كوتاه مدت استيح خطاي تصحيك الگويرها، مستلزم يمتغ
  .  نداردي اقتصاديها هي به نظريچ ربطي داشته و هيآمار

ب يج ارائه شده، ضري براساس نتا2 كوتاه مدتيح خطاي تصحيج حاصل از الگوينتا
ل به سمت تعادل ي است كه نشان دهندة سرعت تعدECT = -45/0يح  خطايجملة تصح
 آن در بلند يمقدار تعادل از يك دوره مقدار تراز تجاري اگر در يبعبارت. باشد  ميبلند مدت

                                                 
   :صورت رابطهه  تراز تجاري كل در ابتدا ب رابطه بلندمدت تعالي مدل) 6- 3(شايان ذكر است بر اساس رابطه . 1

( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( )
530

296256146580

7260199660173850

.ECT
...

logY.REERlog.YSlog.
MSA
XSAlog

−=
−++

−+=⎟
⎠
⎞

⎜
⎝
⎛

 

از لحاظ آماري ) YS17(د، ضريب متغير توليد واقعي خارجيشو مورد تخمين قرار گرفت، ولي همانطور كه ملاحظه مي
توان اين متغير را از تابع  زمونهاي نيكويي برازش الگو، ميآ تراز تجاري، و بهبود  حاظ تصريح بهتر مدل به ل ودار نبوده معني

به ) Y(و توليد واقعي داخلي) REER19(مربوطه خارج كرده و برآورد الگوي تراز تجاري را با دو متغير نرخ واقعي ارز
رسد، زيرا مقدار  منطقي به نظر مي) YS17(يد واقعي خارجياز لحاظ تفسير اقتصادي نيز حذف متغير تول. انجام رسانيم

. تواند معنادار نبودن كشش توليد واقعي خارجي را تأييد نمايد بسيار كم صادرات غير نفتي ايران طي سالهاي اخير، مي
باشد و اين به تواند يك محرك اقتصادي قوي براي تغيير صادرات كشور ايران  بعبارت ديگر تغيير توليد واقعي خارجي نمي

  .استدليل سهم اندك ايران در واردات كشورهاي طرف تجاري 
2. Error Correction Model (ECM) 



دي
صا

قت
ه ا

ام
شن

وه
 پژ

 

 

63

ال 
س

هم 
د

 /
ره
شما

وم 
 د

 /
ان 

ست
تاب

 
13

89
 

ج ي به تدريح شده و تراز تجاريباً دو فصل تصحين عدم تعادل پس ازتقريرد، ايمدت فاصله بگ
  .رسد  مي آن در بلندمدتيبه مقدار تعادل

  
   يل توابع عكس العمليتحل

ن يانگيش ميك نماي ينيش بي پيل خطايه و تحلي  همانند تجزيتوابع عكس العمل
 الگو را به هنگام يرهاي متغياين تابع، رفتار پويا.  استVECMا ي VAR يمتحرك از الگو

 به اغلبها  ن تكانهيا. دهد  ميرها در طول زمان نشانيك از متغيواحد بر هر ) ا تكانهي(ضربه 
 أمبد. نديگو  ميزيا ضربه واحد نيشوند، لذا به آنها تكانه   ميار انتخابيك انحراف معياندازه 

بدون ( دستگاه 2داريت پاير مربوط به وضعي، مقاد1ر پاسخيروع حركت متغا نقطه شيمختصات 
 دستگاه به تكانه واحد اعمال شده يياي، پويبا استفاده از تابع عكس العمل. است) حضور تكانه

  .شود  مي دستگاه مشخصيرهايك از متغي هر ياز سو
دار  يه بــه معنو با توج) 2( در جدول VECM ين الگوينجا با استفاده از تخميدر ا

ر در نرخ ييار تغيك انحراف معيران را در برابر ي اي تراز تجارين الگو، تابع عكس العمليبودن ا
  .ميده  مينشان) 1(در قالب نمودار ) REER19( ارز يمؤثر واقع

 ارز به اندازة ي تكانه نرخ مؤثر واقعدر پيد، شو  ميملاحظه) 1(همانطور كه از نمودار 
رسد و   مي-086/0 يعنيزان خود ين ميتر نيي در فصل دوم به پايار، تراز تجاريك انحراف معي

د و به روند مثبت خود شو  ميتراز مثبتاين  مانده و در فصل نهم ي باقيتا فصل هشتم منف
 ي در تراز تجارJ يدة منحني بر وجود پديديين تأيدهد كه ا  ميادامهنيز  ي بعديها در دوره

  . است  ارزي نرخ واقعيها انهران در واكنش به تكيا
  

                                                 
1. Response 
2. Steady-State 
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  برابريك انحراف معيار تراز تجاري كل در العملي متغير  نمودارعكس.1 نمودار

   ارز واقعي ثرؤم نرخ در غييرت
  

توان طول دورة   مي ارائه شدهنظري براساس مباحث يا دهين پديل چني تحلبراي
ز ي به واردات و ني بخش داخليل وابستگيدله  را تا فصل دوم بيت تراز تجاري وضع1وخامت

 يل ساختار دولتيدله  ب-طير شرايي به تغيع و مناسب ساختار اقتصاد داخلي سرواكنشعدم 
 و - منعقـده توسط دولت در بخش وارداتي به لحاظ قرآردادهايع و وجود چسبندگيصنا

 ياقعرات نرخ ويي به تغيرنفتيت بخش صادرات غيز عدم حساسين واردات و نيت قوانيمحدود
  .ارز دانست
   
  اهگيري و پيشنهاد نتيجه

 ي ارز بر تراز تجاريرات نرخ واقعييل اثرات تغي و تحليمطالعه حاضر، با هدف بررس
 كه كاهش ي مرسوم اقتصاديها نظريهبا توجه به  . انجام گرفته استي تجاريران با شركايا

 لرنر در -د شرط مارشالييأ تدانند، عدم  ميارزش پول را از عوامل مهم بهبود تراز پرداختها
ن يي در ارتباط با تبيديات جدي ادبيريگ ر، باعث شكلي اخيها  دههي از كشورها طيبعض

                                                 
1. Deterioration 
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 است كاهش ارزش پوليكه سي بطور؛ده استشمدت   در بلندمدت و كوتاهيرفتار تراز تجار
 يتجارم تر شدن تراز ي عكس به همراه داشته و موجب وخيجه ايتواند در كوتاه مدت نت مي
ك دوره ي را تنها پس از گذشت ي، تراز تجاريف ارزش پول داخليگر تضعيعبارت ده ب .دشو
  .بخشد  مي كوتاه مدت بهبوديزمان

ك ي، ي نسبت به كاهش ارزش پول داخلي تراز تجاري زمانواكنشن تفاوت در يا
  . مشهور استJ يده منحني ارائه خواهد داد، كه به پدJمنحني 

 تراز ي الگوي انجام گرفته رويق بر اساس آزمونهاين تحقي ايهايرسج حاصل از برينتا
  :دشو  مين شرح ارائهي كل به ايتجار

 ي الگويرهاين متغي بلند مدت بيانگر وجود رابطه تعادلين مطالعه، بي ايها افتهي .1 
  .است  كليتراز تجار
ثر ؤدار نرخ م يثير مثبت و معنأ مورد بحث، بيانگر تي نتايج حاصل از تخمين الگو.2

 بوده و ي اقتصاديها اين نتيجه كاملاً منطبق با تئوريبوده و  كل ي ارز بر تراز تجاريواقع
  .استي  به كاهش ارزش پول داخليبيانگر حساسيت بلند مدت تراز تجار

ه دوب  كلي بر تراز تجاري داخليد واقعير توليدار متغ ي و معنيانگر اثر منفي ب،جي نتا.3
  . استي اقتصاديمنطبق با تئورنيز جه ين نتي او

 يالعمل  كل براساس توابع عكسيتراز تجار ي الگوياي پويساز هيج حاصل از شبي نتا.4
 كل يار، تراز تجاريك انحراف معي ارز به اندازه يثر واقعؤدهد به دنبال تكانه نرخ م  مينشان

 يد روند وخامت تراز تجارن دوره به بعيده و از ايزان خود رسين ميتر نييدر فصل دوم به پا
ن امر يا. به روند مثبت خود ادامه خواهد داديتراز تجارنيز متوقف و از فصل نهم به بعد 

ثر ؤ نرخ ميها ران در واكنش به تكانهي كل اي در تراز تجارJمنحني ده ي بر وجود پديدييأت
  .است  ارزيواقع

 را تا فصل دوم به ي تجارتوان طول دوره وخامت تراز ي ميا دهين پديل چني تحلبراي
ع بخش واردات كشور ي سرواكنش به واردات و عدم امكان يد بخش داخلي توليل وابستگيدل

رات نرخ يي به تغيرنفتي بخش صادرات غيريپذ ز عدم كششي ارز و نيثر واقعؤش نرخ ميبه افزا
 يكه بنگاههاني اياز براي مدت زمان مورد نمانند ي عوامليبطور كل . ارز عنوان نموديواقع
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 بر ين درجه اصرار و پافشارير كرده و همچنيي تغيط رقابتيص دهند كه شراي تشخيديتول
  . ده باشدين پديثر بر وجود اؤگر عوامل ميتواند از د ي ميعادات مصرف

 يدر كار تجرب.  مطابقت داردير مطالعات تجربيج بدست آمده در سـايج، با نتاين نتايا
 تا سه يكـا طول دوره وخامت تـراز تجاري آمري تراز تجاريبرا) 1987(ن يكروگمن و بالدو

ده ي پدي غربيقاي كشور منطقه آفرنوزده يبرا)  1993( نيپراو نز وي دوره و در كـار رالچهار
د قرار ييأ كشورها  مورد تي برخياست كاهش ارزش پول براي سي، در سال اول اجراJمنحني 

ك فصل ي را J ي منحنيطول دوره گذر از شاخه نزول) 2003(ن استوكا يهمچن. گرفته است
  . برآورد كرده استي كشور كرواسيبرا

، در عملكرد J يده منحنيد وجود پدييأد كه در صورت تينما  ميحيق تصرين تحقي ا.5
نكه يكه در عملكرد بلندمدت با فرض اي در حال؛ غلبه كردهي بر اثر مقداريمتي اثر ق،مدت كوتاه

 غلبه يمتي بر اثر قيشود و اثر مقدار  ميت برعكسير برقرار باشد، وضع لرن-شرط مارشال
 از دوره ياد، در بلند مدت، ناشي زي اندك در كوتاه مدت و اثر مقدارياثر مقدار .خواهد كرد

  به طولي نسبيمتهاير قييدكننده با تغيق مصرف كننده و تولي تطبي است كه برايزمان
  .انجامد مي

 سياست كاهش ارزش پول در ي اجرايق برايه از نتايج اين تحق ا طلاعات برگرفت.6
ل ي نفت به دليمتهايشتر قيرا در صورت كاهش بيز.ران مؤثر استيط حال حاضر اقتصاد ايشرا

 در صورت بروز پديده  پس. جز تعديل نرخ ارز نخواهد بوديا ، چارهي اقتصاد جهانيركود فعل
پديده اضافه تقاضا براي ارز را در كوتاه مدت تشديد  در فرآيند تعديل نرخ ارز، اين Jمنحني 

 از ي ناشي تراز تجاري لازم جهت مقابله با كسري كشور بايد آمادگينموده و سيستم اقتصاد
  .اين پديده را داشته باشد

 ثابت ،، با فرض اينكه ساير عواملJمنحني همچنين بايد توجه داشت كه وقوع پديده 
ه تقاضا در بازار ارز بوده و معمولاً در صورت مواجهه با چنين  بروز اضافيباشند، به معنا

 از كانال ذخيره ارزي و يا بهبود حساب سرمايه وضوع جبران اين مي از راههاي، يكيشرايط
  .است
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 و ي ميزان وخامت تراز تجارJمنحني ييد وجود پديده أنكه در صورت تي اخلاصهو . 7
ده و با ش بلند مدت مشخص ي به دوره تعادلJني منح پديده يطول دوره گذر از شاخه نزول

به  قادر ي، سياستگذاران اقتصاديمدت و بلندمدت تراز تجار  كوتاهياطلاع از كششها
د و در بود ن خواهي بهبود در تراز تجارو كاهش ارزش پول، ي اعمال سياست ارزو يبين پيش

 يساز  و آرامJمنحني رات پديده  جبران اثي مورد نياز را براي و مالي ارزيريز نتيجه برنامه
  .بازار ارز داشته باشند
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