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 چکیده

صادی . نوسانات اقتاستثبات توأم با نوسانات شدید وجود محیط اقتصادی بیهای اقتصاد ایران یکی از ویژگی

ویژه وجود نوسانات و عوامل خارجی بهو کسری بودجه ثباتی تورمی موجود در کشور از عوامل داخلی مانند بی

ثباتی در بیشود. ناشی می  ،است که متأثر از عوامل سیاسی همچون تحریم نرخ ارز و ذخایر ارزیشدید در 

ه هدف این مطالع. را تحت تأثیر قرار دهد روابط بین متغیرهای اقتصادی ،تواندایران میکلان فضای اقتصاد 

طی  یرانااقتصاد کلان  ثباتیتحت شرایط بی)غیرنفتی( تراز تجاری بر  حقیقی بررسی اثر غیرخطی نرخ ارز

های از متغیراقتصادی با استفاده ثباتی شاخص ترکیبی بی ابتدا برای این منظور .است1۵31 -1۵۳2دوره 

 هشدمحاسبه بلندمدتهای ، ذخایر ارزی، نرخ ارز، کسری بودجه و نرخ سود سپردهکنندهمصرفشاخص قیمت 

ه نتایج حاکی از آن است ک .سوئیچینگ برآورد شده است -مارکوف رهیافتبا استفاده از  پژوهش الگوسپس و 

اثر . است( 2 )رژیمپایین ( و 1)رژیم  بالا ثباتیبیرژیم شامل  دوبه  تفکیکقابل ،در ایران اقتصاد کلان ثباتیبی

. یعنی با افزایش نرخ ارز تراز تجاری استبر تراز تجاری در هر دو رژیم مثبت و معنادار  حقیقیمستقیم نرخ ارز 

ثباتی اقتصاد کلان بر رابطه نرخ ارز با تراز تجاری در هر دو رژیم منفی و اثر بییابد. در هر دو رژیم بهبود می

ثباتی اقتصاد کلان موجب کاهش اثر معنادار است. منفی بودن این ضریب در دو رژیم به این معنی است که بی

 شود.جاری ایران مینرخ ارز بر تراز ت

 

 .سوئیچینگ -، الگو مارکوف اقتصاد کلانثباتی نرخ ارز، تراز تجاری، بی :هاواژه کلید
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 مقدمه .1
برخی  کهطوریبهشود، های مهم اقتصاد آن جامعه محسوب میتجارت خارجی هر کشور یکی از بخش

کنند. مروری بر آمار و اطلاعات اقتصاد ایران موتور رشد اقتصادی معرفی می عنوانبهرشد تجاری را 
( مواجه بوده است. غیرنفتیدهد، طی چهار دهه گذشته کشور همواره با کسری تراز تجاری )نشان می

 منظورهبدر کشورهای صادرکننده نفت کنند که بیان مینظری برخی از اقتصاددانان با استناد به مباحث 
ایش ، لازم است نرخ ارز افزمحصولیتکو رهایی از اقتصاد  غیرنفتیود تراز تجاری، توسعه صادرات بهب

یابد. افزایش نرخ ارز )کاهش ارزش پول ملی( با هدف بهبود وضعیت تراز تجاری یا جبران کسری تراز 
 شود. ها از طریق افزایش صادرات و کاهش واردات اعمال میپرداخت

م، بالای تور هاینرخکسری بودجه،  دهدمیاصلی اقتصادی در کشور نشان  هایشاخص نگاهی به    
ت در اقتصاد کلان بوده اس ثباتیبیمنفی و نوسانات شدید ارزی از عوامل ایجاد  حقیقیبهره  هاینرخ

ر نرخ بر رفتاثباتی اقتصاد کلان با تأثیر بی (.1931و احسانی و همکاران،  1931)کیاحسینی و همکاران، 
در ایران در نتیجه  اثر نرخ ارز بر تراز تجاری گردد. کاهشتواند موجب می ،ارز و اجزای تراز تجاری

در افزایش صادرات  توجهیقابل( نتیجه 1931-1931های های اخیر )سالافزایش نرخ ارز در طی سال
 1931 هایبهبود تراز تجاری کشور حاصل نشده است. یعنی طی سال دیگرعبارتبهو کاهش واردات، یا 

کسری  کهدرحالی ،تومان افزایش یافته است 9161به تومان  1911خ ارز اسمی بازار از نر 1931الی 
به )بانک اطلاعات  میلیارد دلار کاهش یافته است 8/28میلیارد دلار به  8/66( از غیرنفتیتراز تجاری )

در پی کاهش شدید ارزش ریال )افزایش شدید نرخ ارز( تنها  ک مرکزی(. عبارت دیگرسری زمانی بان
 8/28جبران شده است و کشور همچنان با  غیرنفتیمیلیارد دلار از شکاف بین واردات و صادرات  11

طی  ثباتی حاکم بر فضای اقتصاد ایرانبی( مواجه بوده است. غیرنفتیمیلیارد دلار کسری تراز تجاری )
تراز تجاری در پی افزایش شدید  ملاحظهقابلعدم بهبود یکی از دلایل  تواندمی موردبررسیهای الس

 باشد.نرخ ارز 
تراز  اثر نرخ ارز بر تواند موجب کاهشدات میرفزایش وابا کاهش صادرات و ا اقتصاد کلانثباتی بی    

 و گذاریسیاستشناخت و آگاهی از نحوه اثرگذاری نرخ ارز بر تراز تجاری برای گرچه تجاری گردد. 
باید توجه داشت که بررسی این عوامل بدون در نظر   اماریزی از اهمیت بالایی برخوردار است، برنامه

در مطالعات صورت گرفته در  یک کشور، لزوماً راهگشا نخواهد بود. فردمنحصربههای گرفتن ویژگی
اقتصاد  با عطف توجه به شرایط بر رابطه نرخ ارز و تراز تجاریاقتصادی ثباتی این زمینه بررسی اثر بی

وع در ادبیات موض الذکرفوقلحاظ موضوع این مطالعه قرار نگرفته است. بنابراین هدف  موردنظر ایران
ره اثر نرخ ارز بر تراز تجاری را طی دو چگونهاقتصاد کلان  ثباتیبیمهم است که  سؤالو پاسخ به این 

 لاناقتصاد کثباتی تحت تأثیر قرار داده است. بر این اساس، در مطالعه حاضر ابتدا بی 1912-1931
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سوئیچینگ ضمن بررسی رفتار رژیمی  -مارکوف یالگوشده است. سپس با استفاده از  سازیشاخص 
 بر رابطه نرخ ارز با تراز تجاری مورد آزمون تجربی قرار گرفته است. آناثر  ثباتی اقتصاد کلانبی

 گرفته صورت مطالعات تجربی و ادبیات موضوع دوم در قسمت مقاله، مباحث دهیسازمان براساس

دارد.  اختصاص هاداده تجاری و تراز الگومعرفی  تحقیق، شناسیروشبه  سوم شده است. قسمت ارائه
 انتهایی قسمت در و افتهیاختصاص حاصل نتایج وتحلیلو تجزیه الگو برآورد به بعدی هایقسمت

 .است شده اراِئه گذاریسیاستو  گیرینتیجه مقاله
  

 ادبیات موضوع .2
 کاهش ارزشافزایش نرخ ارز )کشورها معمولاً جهت تعدیل و تصحیح کسری تراز تجاری از سیاست 

 گردد و درموجب افزایش صادرات، تولید و کاهش واردات میافزایش نرخ ارز کنند. استفاده می (پول
 ش نرخ ارزافزایدهد، استفاده از سیاست مطالعات تجربی نشان میبخشد. نتیجه تراز تجاری را بهبود می

شورهای اقتصاد ک ازآنجاکهو صادرکننده نفت دارد.  توسعهدرحالاثرات متفاوتی بر تراز تجاری کشورهای 
وابستگی شدیدی به درآمدهای ارزی حاصل از فروش  وبیشکمبوده و  محصولیکتصادرکننده نفت 

ز ا منفی و نوسانات شدید ارزی حقیقیبهره  هاینرخبالای تورم،  هاینرخکسری بودجه، نفت دارند، 
ت اثباتی در فضای اقتصاد کلان با افزایش واردبی. استدر این کشورها ثباتی عوامل ایجاد بی ترینمهم

تراز تجاری گردد. در ادامه هر یک از  افزایش نرخ ارز براثر  تواند موجب کاهشکاهش صادرات، میو 
  این موارد به تفکیک بیان شده است.

 واردات رابطه نرخ ارز با بر  اقتصاد کلانثباتی اثر بی .2-1

قرار  موردبررسی 2و جذب 1کششرویکرد در حالت کلی اثر تغییرات نرخ ارز بر تراز تجاری با استفاده از 
و افزایش نرخ  استزا و داده شده فرض بر این است که قیمت واردات برون کششرویکرد گیرد. در می

به علت  کهدرحالی(. 1311، 9موری و گینمن) ارز )کاهش ارزش پول ملی( اثری بر قیمت واردات ندارد
. تواند صحیح باشدزایی قیمت واردات نمیای و رقابت ناقص، فرض برونناهمگنی کالاهای کارخانه

 1گانگون، ( 1383و همکاران ) 1(، دیاک1331) 1(، کوچ و روسنسویگ1383) 6مفیتنتایج مطالعات 
کشورها را  داخلیقیمت دهد تغییرات نرخ ارز قیمت واردات و نشان می (1383) 8هوپر و منو  (1331)

                                                           
1. Elasticity 

2. Absorb  

3. Murray and Ginman 

4. Moffett 

5. Koch and Rosenswieg 

6. Deyak  

7. Gagnon 

8. Hooper and Mann 
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. میزان انتقال اثر افزایش نرخ ارز به قیمت واردات بستگی به میزان تغییر حاشیه دهدتحت تأثیر قرار می
 . سود توسط بنگاه وارداتی نیز دارد

کند که مرکز ثقل ارتباط بین قیمت کالاهای وارداتی به یک کشور و تغییرات ( بیان می1381) 1مان    
. ممکن است بنگاه وارداتی در واکنش به افزایش نرخ ارز و استهای وارداتی نرخ ارز، حاشیه سود بنگاه

ی با الای وارداتافزایش قیمت داخلی کالا، از حاشیه سود خود کم کند. اگر با افزایش نرخ ارز قیمت ک
شود بنگاه بخشی از افزایش هزینه را در حاشیه سود خود گفته می آنگاهنسبت کمتری افزایش یابد، 

( نشان دادند که هر 2111) 2جذب و بخشی را در قیمت کالا منعکس کرده است. نوگوئیرا و لئون لدسم
وسط ها در حاشیه سود تتر باشد، انگیزه جذب هزینهثباتبی واردکنندهچه فضای اقتصاد کلان کشور 

 هاثباتییبو صادرکننده نفت مانند ایران با انواع  توسعهدرحالکشورهای یابد. بنگاه وارداتی کاهش می
مواجه هستند که این عوامل موجب و کسری بودجه  تورمی، نرخ ارز و درآمدهای نفتی  یثباتیب ازجمله

 شدتهببنابراین در این کشورها به دنبال افزایش نرخ ارز، قیمت واردات شود. میثباتی اقتصاد کلان بی
ای را واردات تجهیزات سرمایه توسعهدرحالیابد. از طرفی بیشترین سهم واردات کشوهای افزایش می

 ذیریپکششها وجود ندارد. بنابراین دهد که هیچ جانشینی برای آنای تشکیل میو کالاهای واسطه
(. در این حالت افزایش نرخ 1383، 6و خان 1316 ،9تقاضای واردات نسبت به قیمت اندک است )همفیل

ای داشته باشد و با افزایش قیمت واردات، منجر به ملاحظهقابلتواند بر تقاضای واردات تأثیر ارز نمی
یابد، رخ ارز افزایش میشود. بنابراین در کشورهای صادرکننده نفت زمانی که نافزایش ارزش واردات می

 گردد.با افزایش قیمت و ارزش واردات باعث بدتر شدن تراز تجاری می اقتصاد کلانثباتی بی

 صادرات رابطه  نرخ ارز با بر اقتصاد کلان ثباتی اثر بی .2-2

 .استن در اقتصاد کلا ثباتیبینرخ ارز یکی از عوامل ایجاد  ثباتیبیانات و که اشاره شد نوس طورهمان
های تولید در بخش کالاهای قابل تجارت را انگیزهاقتصاد کلان  ثباتیبی لاجرم وثباتی نرخ ارز بی
شود یهای تولیدی مدائمی بین بخش جابجاییثباتی موجب نوعی این بی دهد.م تغییر میومدا طوربه

آید که در نهایت به زیان اقتصادی منجر و موجب کاهش حجم و عدم استقرار در عوامل تولید پدید می
دهد ( نشان می2111و همکاران ) 1نتایج مطالعه هال(. 291: 2111، 1شود )ونگ و بارتصادرات می

های افزایش ریسک فعالیت و این نااطمینانی با شودنانی میثباتی نرخ ارز موجب افزایش نااطمیبی
ثباتی اقتصاد کلان با کاهش صادرات و شود. بنابراین بیتجاری منجر به کاهش حجم صادرات می

العات مطگردد. افزایش واردات منجر به بدتر شدن تراز تجاری و تضعیف اثر نرخ ارز بر تراز تجاری می
                                                           
1. Mann 

2. Nogueira & Leon-Ledesma 

3. Hemphil 

4. Khan 

5. Wang & Barret 

6. Hall  
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ارز با تراز تجاری در داخل و خارج صورت گرفته است. در ادامه تجربی بسیاری برای بررسی رابطه نرخ  
 مطالعات صورت گرفته در این زمینه اشاره شده است. ترینمهمبه برخی از 

 پژوهش پیشینه .2-3
 چین-مالزیبه بررسی اثرات نامتقارن تغییرات نرخ ارز بر تراز تجاری ، (1821) 1آفتاببهمنی اسکویی و 

 کهطوریبه. استنامتقارن  چین-مالزیتغییرات نرخ ارز بر تراز تجاری اثر پرداختند. نتایج نشان داد 
لی پول منداشته اما کاهش ارزش  دو کشور اثر معناداری بر تراز تجاری  پول ملی مالزیافزایش ارزش 

به  ،(2111) 2اوغلویبهمنی اسکویی و هالیس .استشده  مالزی با چینتراز تجاری  باعث بهبود مالزی
تغییرات ثر ابررسی اثرات نامتقارن تغییرات نرخ ارز بر تراز تجاری دوجانبه ترکیه پرداختند. نتایج نشان داد 

افزایش ارزش لیر اثر معناداری بر تراز تجاری دوجانبه  کهطوریبه. استنرخ ارز بر تراز تجاری نامتقارن 
 9آریز و همکاران .ز تجاری ترکیه داشته استترکیه نداشته اما کاهش ارزش لیر اثرات معناداری در ترا

برای هشت کشور چین، اسرائیل، کره، مالزی، پاکستان، بر تراز تجاری  به بررسی اثر نرخ ارز ،(2111)
طه نرخ انباشتگی غیرخطی نامتقارن پرداختند. نتایج نشان داد راببا رویکرد همفیلیپین، روسیه و سنگاپور 

افزایش نرخ ارز  بلندمدتو  مدتکوتاهثرات ا کهطوریبه. استنامتقارن  و غیرخطیارز و تراز تجاری 
( به بررسی اثرات 2111) 6است. بهمنی اسکویی و بیکبر تراز تجاری  کاهش آنمتفاوت از اثرات 

 1383-2116آمریکا طی دوره  متحدهایالاتنامتقارن افزایش و کاهش ارزش پول ملی بر تراز تجاری 
اثر نرخ ارز  یبه بررس (2111) 1پرداختند. نتایج نشان داد اثر نرخ ارز بر تراز تجاری نامتقارن است. ورال

اثر  مدتکوتاهنرخ ارز در  افزایش نشان داد یجنتا. پرداخت 2112-2116دوره  یطیه ترک یبر تراز تجار
( به بررسی اثر نرخ ارز بر 2116) 1. بیکداشته است یهترک یراثر مثبت بر تراز تجا بلندمدتو در  یمنف

و کره پرداخت. نتایج نشان داد صادرات کره حساسیت بالایی نسبت  متحدهایالاتتراز تجاری دوجانبه 
دهد. در حالی است که واردات کره نسبت به تغییرات نرخ ارز حساسیتی از به تغییرات نرخ ارز نشان می

( به بررسی اثر نرخ ارز حقیقی بر تراز تجاری در بخش 2119و همکاران ) 1. چینگدهدخود نشان نمی
پرداختند. نتایج این مطالعه نشان داد افزایش نرخ ارز  1319-2111طی دوره  متحدهایالاتتوریسم 

( به بررسی 2112و همکاران ) 8ونگشده است.  متحدهایالاتموجب بهبود تراز تجاری این بخش در 
پرداختند. نتایج نشان داد  2111-2113اش طی دوره برای چین با هجده شریک تجاری Jاثر منحنی 

                                                           
1. Bahmani-Oskooee & Halicioglu 

2. Bahmani-Oskooee & Halicioglu 

3. Arize et.al. 

4. Bahmani-Oskooee & Aftab 

5. vural 

6. Baek 

7. Cheng  

8. Wang  
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( به بررسی اثر افزایش ارزش یوآن بر تراز 2112) 1ایکسینگ شود.برای چین تأیید می Jفرضیه منحنی 
پرداخت. نتایج نشان داد افزایش  1339-2118اش طی دوره تجاری دوجانبه چین با شرکای تجاری

 ارزش یوان باعث بدتر شدن تراز تجاری در چین شده است.  
ز تجاری ایران با استفاده از ( به بررسی اثر غیرخطی نرخ ارز حقیقی بر ترا1931فعالجو و نظری )    

رویکرد رگرسیون انتقال ملایم پرداختند. نتایج حاصل از این مطالعه، ضمن تأیید اثر غیرخطی نرخ ارز 
که اثرگذاری نرخ ارز حقیقی بر تراز تجاری بستگی به رژیمی  استحقیقی بر تراز تجاری حاکی از این 

(، به بررسی آثار تغییرات نرخ ارز بر 1931پور و بازرگان )لطفعلیدارد که اقتصاد در آن قرار گرفته است. 
اند. نتایج حاکی از آن است که در پرداخته 1912-1931تراز تجاری ایران و شرکای عمده طی دوره 

، مدتبلندگردد و در نوسانات نرخ ارز تنها برای کشور آلمان منجر به کاهش تراز تجاری می مدتکوتاه
به بررسی تأثیر  ،(1936فر )رجبیان و سلیمی گردد.جر به افزایش تراز تجاری میبرای کشور ایتالیا من

پرداختند.  1913-1931های نرخ ارز بر تراز تجاری غیرنفتی ایران و مقایسه تجربه ایران و ترکیه در سال
اران همک راسخی ووجود ندارد. بلندمدت ارتباط معناداری بین نرخ ارز و تراز تجاری در نتایج نشان داد 

ی ط نامتقارن تراز تجاری به تغییرات نرخ حقیقی ارز در ایران و غیرخطیبه بررسی واکنش  ،(1939)
 برن و نامتقار غیرخطی صورتبهپرداختند. نتایج نشان داد اولاً نرخ حقیقی ارز  1988تا  1912های سال

داخلی اثر منفی بر تراز تجاری کشور پول  ازحدبیشگذاری ارزش ثانیاًو  گذارداثر میتراز تجاری ایران 
های ایران طی دوره (، به بررسی اثر نرخ ارز بر تراز پرداخت1939پیرهادی توانددشتی و همکاران )دارد. 
با  هاپرداختند. نتایج این مطالعه نشان داد، اثر افزایش نرخ ارز بر بهبود تراز پرداخت 1983-1912

بر تراز تجاری اثر افزایش نرخ ارز به بررسی  ،(1988د و گودرزی )دژپسنشود. اطمینان بالا تأیید نمی
ان ایر تجاریتراز افزایش نرخ ارز بر پرداختند. نتایج نشان داد سیاست  1919-1989طی دوره ایران 

ه دورطی به بررسی اثرگذاری نرخ ارز حقیقی بر تراز تجاری ایران  ،(1981مهرآرا و عبدی )اثری ندارد. 
پرداختند. نتایج نشان داد نرخ ارز حقیقی بازار موازی قادر است رفتار تراز تجاری را به  1989تا  1998

(، به بررسی اثرات کلان کاهش ارزش خارجی ریال 1912بهمنی اسکویی )توضیح دهد.  ینحو مطلوب
( پرداخت. نتایج نشان داد کاهش ارزش ریال موجب بهبود تراز تجاری 1913-1998ایران طی دوره )

 ده است. ش
 دهد در اکثر ایننشان می پژوهشبررسی مطالعات داخلی و خارجی صورت گرفته در زمینه موضوع     

ا شرایط اقتصادی متناسب ب کهدرحالیاستفاده شده است.  الگوهای خطی برای برآورد مطالعات از روش
های رگرسیونی خطی توانایی اعمال چنین تغییراتی مقتضیات زمان همواره در حال تغییر است و روش

باتی ثعلاوه در مطالعات داخلی تأثیر بیههای غیرخطی استفاده شود. برا ندارند و بهتر است از روش
 وجهموردتبطه نرخ ارز با تراز تجاری ایران است، اثرگذار بر را هایمؤلفه ترینمهماقتصاد کلان که از 

                                                           
1. Xing 
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ثباتی اقتصاد کلان قرار نگرفته است. بنابراین تفاوت این مطالعه نسبت به مطالعات پیشین بررسی اثر بی 
 است. غیرخطیبر رابطه نرخ ارز با تراز تجاری ایران با استفاده از روش 

 

 پژوهشروش  .3
 یبهمناستفاده شده است ) (1)الگودر اکثر مطالعات تجربی برای بررسی اثر نرخ ارز بر تراز تجاری از 

و  ییاسکو یبهمن (،2111) 9زپاین و سگامز  یزر (،2116) 2یاننارا ،(2111) 1پونگ یو کانت ییاسکو
 یبهمن (،2112) 1نگ و همکارانوو  (1211) 1ینگسه (،2113)1چو و همکارانینکال (،2111) 6نگو

ی که برای تراز تجاری در نظر گرفته الگو .(2111، و همکاران یزآر) (،2111)اوغلو هالیکو  ییاسکو
معرفی شده ( 1331) و ( 1331( و رز )1383) 8روز و یلن ی است که توسطالگوشده فرم تقلیل یافته 

جاری بر تراز ت تأثیرگذارکه در آن متغیرهای عمده  استیک تابع دوطرفه لگاریتمی  الگو. این  است
زیر  ورتصبه الگوهستند. شکل کلی این  حقیقیخارجی و نرخ ارز  حقیقیداخلی، درآمد  حقیقیدرآمد 
 است:

 

(1) 𝐿𝑛𝑇𝐵𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐿𝑛𝑅𝐸𝑡 + 𝛼2𝐿𝑛𝑦𝑡 + 𝛼3𝐿𝑛𝑦𝑡
∗ + 𝜀1𝑡 

 

ت لگاریتم نسب صورتبهکه  استلگاریتم شاخص تراز تجاری غیرنفتی ایران  𝐿𝑛𝑇𝐵𝑡در اینجا     
شود. این ( تعریف می2111صادرات غیرنفتی به واردات کل )برحسب میلیون دلار به قیمت ثابت سال 

لگاریتم  𝐿𝑛𝑅𝐸 .استتفاوت ارزش صادرات غیرنفتی و واردات  کنندهبیانشاخص به شکل لگاریتمی 
نرخ ارز اسمی بازار آزاد )ارزش یک واحد پول داخلی در  ضربحاصل صورتبهکه  است حقیقینرخ ارز 

 ( به داخلیمتحدهایالاتخارجی ) کنندهمصرفمقابل یک واحد پول خارجی( در نسبت شاخص قیمت 
 . شودمیتعریف 

y Ln  و𝐿𝑛𝑦∗ رای جهان است که ب حقیقیدرآمد  لگاریتمایران و  حقیقیدرآمد  لگاریتمترتیب به
 برحسب 2111به قیمت ثابت سال  ایران و جهان (GDP) رآمد از شاخص تولید ناخالص داخلیسنجش د

 سعهتودرحالکه اشاره شد در کشورهای صادرکننده نفت و  طورهمان. میلیون دلار استفاده شده است
آزمون  ری تأثیرگذار است. بنابراین برایبر رابطه نرخ ارز با تراز تجا اقتصاد کلانثباتی ران، بیمانند ای

                                                           
1. Bahmani-Oskooee and Kantipong 

2. Narayan  

3. Reis Gomes and SennePaz 

4. Bahmani-Oskooee and Wang 

5. Kalyoncu  

6. Hsing 

7. Wang  

8. Rose and Yellen  
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 صورتهببر رابطه نرخ ارز با تراز تجاری ایران، این متغیر اقتصاد کلان ثباتی چگونگی اثرگذاری بی
 شود:زیر تعدیل می صورتبهتراز تجاری شده و  الگوتقاطعی وارد 

 

(2) 𝐿𝑛𝑇𝐵𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐿𝑛𝑅𝐸𝑡 + 𝛼2𝐿𝑛𝑦𝑡 + 𝛼3𝐿𝑛𝑦𝑡
∗ + 𝛼4𝐿𝑛𝑀𝐼𝐼𝑡

∗ 𝐿𝑛𝑅𝐸𝑡 + 𝜀𝑡 
 

که نحوه محاسبه آن در بخش  است محیط اقتصاد کلان ایرانثباتی لگاریتم بی LnMII که در اینجا
 اردات، وایران کنندهمصرفشاخص قیمت  ،های مربوط به نرخ ارز اسمیدادهبعد توضیح داده شده است. 

 تولید ناخالص داخلی ایران و های مربوط بهاند و دادهاز بانک مرکزی استخراج شدهغیرنفتی  صادرات و
( 1WDIهای توسعه جهانی )طریق پایگاه شاخصاز  متحدهایالات کنندهمصرفشاخص قیمت و  جهان

𝛼1اینجا کشش تراز تجاری نسبت به تغییرات نرخ ارز معادل ) در اند.گردآوری شده + 𝛼4LnMII )
)کاهش ارزش پول ملی( موجب بهبود تراز  حقیقیک این است که افزایش نرخ ارز نظری. انتظار است

وه بر علا حقیقیکشش تراز تجاری نسبت به نرخ ارز  الگومثبت باشد. در این  𝛼1تجاری گردد یعنی 
𝛼1  اقتصاد کلان ثباتیبیبه (𝛼4LnMII نیز بستگی دارد. اگر ) 𝛼1 مثبت و𝛼4  ثباتی منفی باشد، بی

با تراز تجاری خواهد داشت. در این پژوهش ابتدا شاخص  حقیقیاثر منفی بر رابطه نرخ ارز اقتصاد کلان 
-مارکوف الگو( با استفاده از 9استخراج شده است. سپس معادله )اقتصاد کلان ایران  ثباتیبیترکیبی 

 سوئیچینگ تخمین زده شده است. 

 اقتصادیثباتی محاسبه بی. 3-1
 هایاخصشثباتی اقتصاد کلان بر متغیرهای کلان اقتصادی از در مطالعات مختلف در بررسی تأثیر بی

ها و ها نرخ تورم، نرخ ارز، نرخ بهره، تراز پرداختثباتی استفاده شده است. این شاخصمتعددی برای بی
. در مطالعه اندشده( به کاربرده 1339) 2( و فیشر1339کسری بودجه است که از سوی بانک جهانی )

 ثباتیبیخص ترکیبی ( شا2111) 9حاضر با استفاده از روش معرفی شده در مطالعه جارامیلو و سانکاک
مجموع وزنی درصد تغییر در سطح عمومی  صورتبه 6ثباتی اقتصاد کلاناقتصادی که در آن شاخص بی

(، درصد BD(، درصد تغییر در کسری بودجه )EX(، درصد تغییر در نرخ ارز غیررسمی )CPI) هاقیمت
( تعریف شده، استفاده SIRالمللی )درصد تغییر در ذخایر بین (،R) بلندمدت هایسپردهتغییر در نرخ سود 

 ثباتیبیگردیده است. وزن هر متغیر معکوس انحراف معیار است. مقدار بیشتر این شاخص به معنای 
 بیشتر است:

                                                           
1. World Development Indicator 

2. Fisher 

3. Jaramillo & Sancak 

4. Macroeconomics Instability Index 
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(9) 
𝑀𝐼𝐼𝑡 =

(
𝐶𝑃𝐼𝑡 − 𝐶𝑃𝐼𝑡−1

𝐶𝑃𝐼𝑡−1
)

𝛿𝐶𝑃𝐼

+
(
𝐸𝑋𝑡 − 𝐸𝑋𝑡−1

𝐸𝑋𝑡−1
)

𝛿𝐸𝑋

+
(
𝑅𝑡 − 𝑅𝑡−1

𝑅𝑡−1
)

𝛿𝑅

+
(
𝐵𝐷𝑡 − 𝐵𝐷𝑡−1

𝐵𝐷𝑡−1
)

𝛿𝐵𝐷

+
(
𝑆𝐼𝑅𝑡 − 𝑆𝐼𝑅𝑡−1

𝑆𝐼𝑅𝑡−1
)

𝛿𝑆𝐼𝑅

 

 

 (1MS) سوئیچینگ - مارکوف الگو. 3-2
طی های گوناگون سری زمانی خالگوروش رایج برای مطالعه رفتار پویای متغیرهای اقتصادی استفاده از 

در طول دوره بررسی ثابت  الگوشود که پارامترهای ضمنی فرض می طوربههای خطی الگو. در است
هستند  یهایبخشدر بیشتر موارد این شرط صادق نیست. بسیاری از متغیرها دارای  کهدرحالیهستند. 

کند. یعنی هر متغیر کلان اقتصادی در یک دوره طولانی با تغییر می طورجدیبهکه در آن، رفتار سری 
زمانی ممکن است نتیجه جنگ، ترس  هایسریزیادی مواجه است. چنین تغییراتی در  هایشکست

(. در دوره 1383 ،2های دولت باشد )همیلتونعمومی در بازارهای مالی و یا تغییرات معناداری در سیاست
 ازجملهو وقایع متعددی  هابحرانایران شاهد  1931 -1912های این پژوهش یعنی سال موردمطالعه

های های دولت در بخشو تغییرات سیاستنگ تحمیلی جهای قیمت نفت، انقلاب اسلامی، شوک
یک  عنوانهبتواند تمام این تغییرات می کهنحویبهالمللی بوده است. های بینخارجی و داخلی و تحریم

 وجودااینبرا تحت تأثیر قرار دهد.  الگوشکست ساختاری بالقوه تلقی شده و نحوه ارتباط بین متغیرهای 
خیر . در دو دهه ااستد توانایی لازم برای لحاظ کردن این تغییرات فاق اقتصادسنجیمتداول  هایروش

ه معروف در این زمین غیرخطیهای الگو. یکی از اندداشتهرشد سریعی  غیرخطیسری زمانی  الگوهای
 روش این مزیت( است. MSسوئیچینگ ) -مارکوف الگوشود، تغییر رژیم نیز گفته می الگوکه به آن 

 چندین تغییر یا دائمی تغییر یک وجود امکان روش این در که صورتبدین ،است آن پذیریدر انعطاف

 ساختاری را هایشکست و تغییرات دقیق زمان ،زادرون صورتبهو  داشته وجود رژیم متغیر در موقت

 (.1983کند )فلاحی و هاشمی دیزجی، می تعیین
 شود:معادله زیر بیان می صورتبهسوئیچینگ پایه  -مارکف یالگو    

 

(6) 𝑦𝑡 = 𝜇(𝑠𝑡) + 𝜀𝑡(𝑠𝑡)  
 

است که تابعی از متغیر  ytمیانگین شرطی   μ(st) و الگوجز اخلال  εtمتغیر وابسته،  ytکه در آن 
، در نتیجه است st( تحت تأثیر متغیر yt(، متغیر وابسته یعنی )6در معادله ) کهازآنجایی. است stرژیم 

است که در طول  مشاهدهغیرقابلیک متغیر تصادفی گسسته و  stضروری است.  stشناخت متغیر 

                                                           
1. Markov-Switching 

2. Hamilton 
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حالت به خود بگیرد. این متغیر  mتواند کند و میزمان بر اثر تغییرات نهادی و ساختاری تغییر می
( stر )های چرخشی مارکوف متغیالگوبا توجه به اینکه در . گیردمیتصادفی فقط مقادیر صحیح به خود 

دقیق در کدام رژیم یا وضعیت قرار دارد.  طوربه tتوان مشخص کرد در زمان نیست، نمی مشاهدهقابل
وف مارک الگوها پی برد. در توان به نحوه حرکت بین رژیماما با کمک احتمال حرکت این متغیر، می

رای تخمین کند. بها از زنجیره مرتبه اول مارکوف تبعیت میشود نحوه تغییر رژیمسوئیچینگ فرض می
زیر  رتصوبهشود. بنابراین تابع چگالی هر رژیم استفاده می درستنمایی( از روش حداکثر 6معادلات )

 (:2111، 1دیجکشود )فرانسیس و ونتشکیل می
 

(5) 𝑓(𝑦𝑡|𝑠𝑡, Ω𝑡−1) =
1

√2𝜋𝜎2(𝑠𝑡) 
𝑒𝑥𝑝 {

−(𝑦𝑡 − 𝜇(𝑠𝑡))2

2𝜎2(𝑠𝑡) 
}, 

f(.)  وΩ𝑡−1  به ترتیب توزیع شرطی هر رژیم و اطلاعات در دسترس تا زمانt-1 برای است .
رای شود. روش مرسوم باستفاده می درستنماییاز تابع حداکثر  الگوهای تصادفی برآورد تمام کمیت

بت به نس درستنمایی، حداکثر کردن تابع لگاریتم درستنماییدر تابع  موردنظربرآورد پارامترهای 
ود، شتابع است. ولی زمانی که تعداد پارامترها زیاد باشند به علت پیچیدگی که حاصل می پارامترهای

در  2SQPF ،9EM ،6BFGS هایی همچوناین روش کارایی ندارد. در چنین حالتی از الگوریتم
 .شوداستفاده می OXMETRICS6 افزارهای مربوطه همچوننرم
 

 نتایج تجربی .4
از نظر  گوالجلوگیری از رگرسیون کاذب لازم است ابتدا متغیرهای  منظوربه اقتصادسنجیهای الگودر 

( مبنی بر مانایی همه 1KPSS( فرضیه صفر آزمون )1قرار گیرند. بر اساس جدول ) موردبررسیمانایی 
 شود.متغیرها در سطح پذیرفته می

 

 KPSSنتایج آزمون ریشه واحد  :1جدول 

 LnTB Lny Lny* LnRE MII نام متغیر

 11/1 22/1 13/1 11/1 11/1 شدهمحاسبهآماره 

 12/1 12/1 29/1 12/1 12/1 %1مقدار بحرانی در سطح 

 68/1 68/1 12/1 68/1 68/1 %1مقدار بحرانی در سطح 

 پژوهش هاییافتهمنبع: 
 

                                                           
1. Franses & Van Dijk 

2. Sequential Quadratic Programming (FSQP) Algorithm. 

3. Expectation Maximization (EM) Algorithm. 

4. Broyden-Fletcher-Goldfarb-Shanno (BFGS) Algorithm. 

5. Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin 
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 سوئیچینگ-مارکوف الگونتایج تخمین  .4-1 
تراز تجاری  والگتقاطعی با نرخ ارز وارد  صورتبه، این متغیر ثباتی اقتصاد کلانسازی بیشاخصپس از 

قرار گرفته است. برای این  موردبررسیایران شده است و اثر آن بر رابطه نرخ ارز با تراز تجاری ایران 
های مختلف برآورد شد، سپس رژیم و حالت 9رژیم و  2سوئیچینگ با -مارکوف الگومنظور ابتدا 

هایی که دارای ضرایب ناسازگار با مبانی نظری و یا دارای مشکل خودهمبستگی و ناهمسانی الگو
دارای حداکثر مقدار لگاریتم  الگو، ماندهباقیهای الگوواریانس بودند، حذف شدند. در نهایت از بین 

ستفاده از با ا والگبودن  غیرخطینهایی انتخاب شده است. در ادامه نیز آزمون  الگو عنوانبه درستنمایی
 الگودهد فرضیه خطی بودن نتایج این آزمون نشان می( بررسی شده است. LRنمایی )آزمون راست
سوئیچینگ برای -خطی از روش غیرخطی مارکوف هایروش جایبهشود و بهتر است پذیرفته نمی

 برآورد الگو استفاده کرد. 
دهد تی را نشان میدهد. ستون اول تعداد مشاهدامیها را نشان ( ویژگی هر یک از رژیم2جدول )    

ها قرار گرفته است. ستون دوم احتمال یک از رژیم در هرمشاهده بررسی شده چه تعداد 61که از مجموع 
طور تصادفی یکی از مشاهدات انتخاب شود ، اگر بهمثالعنوانبهدهد. حضور در رژیم مدنظر را نشان می

 میانگین نیز سوم گیرد. ستونقرار می 1توان گفت که این مشاهده در رژیم درصد می 91/11با احتمال 

اگر تراز  مثالعنوانبه. دارند قرار رژیم آن در پیاپی طوربه مشاهدات که دهدمی نشان را ایدوره طول
ماند. دوره در این رژیم باقی می 62/2میانگین حدود  طوربهمنتقل شود  2به رژیم  1تجاری از رژیم 

توان رژیم می است 2بیشتر از رژیم  1در رژیم کلان د اقتصا ثباتیبیلگاریتم باتوجه به اینکه میانگین 
 در نظر گرفت.پایین  ثباتیبیرژیم را  2و رژیم  بالا ثباتیبیرا رژیم  1

 

 ها: ویژگی هر یک از رژیم2جدول 

میانگین دوره قرار گرفتن 

 در هر رژیم

احتمال قرار گرفتن در 

 موردنظررژیم 

های قرار تعداد سال

 گرفته در هر رژیم

 ویژگی

 رژیم

 1رژیم  23 درصد91/18 19/9

 2رژیم 11 درصد 19/62 62/2

 های پژوهشمنبع: یافته
 

 ( گزارش شده است.9سوئیچینگ در جدول ) -روش مارکوف با استفاده از 1نتایج تخمین الگو    
 
 
 
 
 
 
 
 

                                                           
 استفاده شده است. SQPF( از الگوریتم عددی2برای برآورد الگو ). 1



  رابطه نرخ ارز با تراز تجاری ایران تحت شرایط ...   

 

12 

12 

 

 

 (2برآورد پارامترهای معادله ): 3جدول 

 متغیر
 (پایین ثباتیبی) 2رژیم  (بالا ثباتیبی) 1رژیم 

 Prob ضرایب Prob ضرایب

C 29/12- 111/1 82/11- 111/1 

LnY 62/1- 119/1 91/1- 111/1 

𝐿𝑛𝑦∗ 11/1 111/1 82/1 111/1 

𝐿𝑛𝑅𝐸 12/1 191/1 21/1 121/1 

𝐿𝑛(𝑀𝐼𝐼 ∗ 𝐿𝑛𝑅𝐸) 19/1- 116/1 19/1- 191/1 

 پژوهشمنبع: محاسبات 
 

در  LnYشود کشش تراز تجاری نسبت به درآمد داخلی یا همان ضریب که ملاحظه می طورهمان    
در هر  ∗𝐿𝑛𝑦 درآمد خارجی یا ضریبتراز تجاری نسبت به . کشش استرژیم مثبت و معنادار  دوهر 
د ، افزایش درآمموردبررسیهای دهد که در طول سالرژیم مثبت و معنادار است. این نتایج نشان می دو

گیری مصرفی داشته و موجب افزایش واردات و بدتر شدن تراز تجاری ایران گشته است. داخلی جهت
 ست.این در حالی است افزایش درآمد دیگر کشورهای جهان موجب بهبود تراز تجاری ایران شده ا

نرخ  . یعنی با افزایشاسترژیم مثبت و معنادار  دوبر تراز تجاری در هر  حقیقیاثر مستقیم نرخ ارز     
علامت ضریب اثر تقاطعی یابد. رژیم بهبود می دو ارز )کاهش ارزش پول ملی(، تراز تجاری در هر

 منفی و معنادار است. منفی بودن این ضریب در هر دو رژیمدر  حقیقیو نرخ ارز  اقتصاد کلانثباتی بی
اثر نرخ ارز بر تراز تجاری ایران  کاهشموجب  اقتصاد کلانثباتی رژیم به این معنی است که بی دو

اقتصاد ثباتی تابعی از میزان بی 2و  1نابراین کشش تراز تجاری نسبت به نرخ ارز در رژیم . بشود می
 ( نشان داده شده است.6. این تابع در جدول )است کلان

 

𝑳𝒏𝑻𝑩��) حقیقی: کشش تراز تجاری نسبت به نرخ ارز 4جدول 

𝝏𝑳𝒏𝑹𝑬
 1(در رژیم 

11/1 - 91/1   * LnMII  1رژیم 

12/1 - 21/1   * LnMII  2رژیم 
 

منفی و معنادار است،  2 و 1 در رژیم اقتصاد کلانثباتی با توجه به اینکه ضریب اثر تقاطعی بی    
هر  کهطوریبه دارد. اقتصاد کلانثباتی کشش کلی تراز تجاری نسبت به نرخ ارز بستگی به میزان بی

افزایش یابد، اثر مثبت افزایش نرخ ارز )کاهش ارزش پول ملی( بر تراز تجاری اقتصاد کلان ثباتی چه بی
 شود.  کمتر می
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 گذاریسیاستگیری و پیشنهادات نتیجه. 5 
حوه زیرا ن ،است المللبیناقتصاد  حوزه تراز تجاری یکی از مباحث مهم در برحوه اثرگذاری نرخ ارز ن

ی . عوامل محیطاست تأثیرگذارارزی و تجاری  هایسیاستاثرگذاری آن بر موفقیت یا عدم موفقیت 
ین ا تأثیر قرار دهد که یکی ازرا تحت از تجاری بسیاری وجود دارد که ممکن است رابطه نرخ ارز با تر

اجزای تراز با ارز  نرخرابطه با تأثیر بر ثباتی اقتصاد کلان بی .استثباتی محیط اقتصاد کلان عوامل بی
. بنابراین هدف گرددتراز تجاری  برنرخ ارز  باعث کاهش اثرگذاریتواند می )صادرات و واردات( تجاری

یران طی ا اقتصاد کلانثباتی تحت شرایط بیتراز تجاری  رباین مطالعه بررسی اثر غیرخطی نرخ ارز 
، شدهحاسبهماقتصاد کلان ثباتی بیشاخص ترکیبی برای این منظور ابتدا  بوده است. 1931-1912دوره 

قرار  سیموردبرر سوئیچینگ –مارکوف  الگوبا استفاده از سپس اثر آن بر رابطه نرخ ارز با تراز تجاری 
 .گرفته است

 وردبررسیمایران در دوره  اقتصاد ثباتیبیکه رفتار حاکی از آن است  الگونتایج حاصل از برآورد این     
 ر دو رژیمهه نرخ ارز با تراز تجاری بر رابط اقتصاد کلانثباتی بیکند. اثر رژیمی پیروی می دواز الگوی 

واند تمطالعه می نتایج این. شده است تراز تجاری برنرخ ارز  اثر کاهشموجب  منفی و معنادار است و
 تصاد کلان ایراناق ثباتیبی اینکهبا توجه به  .گذاران اقتصادی در ایران بسیار مفید باشدبرای سیاست

لازم است اقدامات اساسی در جهت کنترل و  شودمیتراز تجاری بر  حقیقیاثر نرخ ارز  کاهشموجب 
گیرد. در قرار ب گذارانسیاستاقتصادی در رأس توجه  ثباتیبیحفظ ثبات متغیرهای دخیل در شاخص 

وجه به تأثیر بر این بات. علاوهشودمیاین راستا کنترل رشد نقدینگی و سیاست کنترل تورم پیشنهاد 
دولت  شودمیاقتصادی پیشنهاد  ثباتیبیکسری بودجه دولت بر افزایش پایه پولی و ایجاد تورم و 

یز یکی درآمدهای نفتی ن ثباتیبیبراین علاوه انضباط مالی را رعایت کرده و از کسری بودجه بپرهیزد.
 زابرونر درآمدهای نفتی یک متغی ثباتیبی. استدر فضای اقتصاد کلان ایران  ثباتیبیاز دلایل ایجاد 

اقتصادی داخلی چندان  گذارانسیاست، کنترل آن برای روازاین شودمیبرای اقتصاد ایران محسوب 
 ثباتییبدرآمدهای نفتی و در نتیجه  ثباتیبیمیسر نیست. در نتیجه تنها راه ممکن برای کاهش اثر 

 صندوق توسعه ملی و سازوکارهایاقتصاد کلان بر رابطه نرخ ارز با تراز تجاری پایبندی دولت به 
تیجه درآمدهای نفتی و در ن ثباتیبیکاهش  رمنظوبه شودمی، لذا توصیه استمدیریت درآمدهای نفتی 

 ثباتی اقتصاد کلان مدیریت درست صندوق توسعه ملی جدی گرفته شود.بی
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Abstract 

The main objective of this study is to investigate the non-linear impacts of 

macroeconomic instability on the relationship between exchange rate and trade 

balance of Iran. For this purpose, using annual time series over the period 1973 to 

2017, computing the combined index of economic instability using variables such 

as consumer price index, foreign reserves, exchange rate, budget deficit and long 

run deposits rates. 

    After that the effect on the relationship between exchange rate and trade balance 

has been estimated applying Markov-Switching technique. The results indicate 

that Iranian macroeconomic instability is dividable into two regimes including 

high macroeconomic instability (regime 1) and low macroeconomic instability 

(regime 2). Increased exchange rate has induced the improvement of trade balance 

in both regimes. The effect of macroeconomic instability on exchange rate – trade 

balance relation, is negative and significant in two regimes. In two regimes 

macroeconomic instability deteriorates the effect of exchange rate on trade 

balance. 
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