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 چکیده

توسـعۀ  هاي گذشته چشمگیر نبـوده و ایـن امـر،    سهم ایران از صادرات جهانی طی سال

صادرات غیرنفتی از جمله صادرات کالاهاي صنعتی را در مسیر کـاهش وابسـتگی اقتصـاد    

کشور به درآمدهاي نفتی ضروري ساخته است. نرخ واقعی ارز یکی از متغیرهاي مهم مؤثر 

ثبـاتی نـرخ واقعـی ارز بـر     بر صادرات غیرنفتی است. در ایـن چـارچوب بررسـی تـأثیر بـی     

یابد. هدف اصلی این مطالعه، بررسـی تـأثیر    صادرات اهمیت می متغیرهاي مختلف از جمله

 1389-1347هـاي  ثباتی نرخ واقعی ارز بر صادرات کالاهاي صنعتی در ایـران طـی سـال   بی

ــدا شــاخص بــی   ــه همــین منظــور، ابت ــا اســتفاده از  مــدل  اســت. ب ــرخ واقعــی ارز ب ــاتی ن ثب

EGARCH(0,1)  انباشــتگی ســایکنن و هــمتخمــین زده شــده و ســپس بــا اســتفاده از روش

ثباتی نرخ واقعی  تأثیر شاخص بی ،)FMOLS(شده  لوتکیپول و روش حداقل مربعات اصلاح
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ارز به همراه سایر متغیرهاي مدل بر صادرات کالاهاي صـنعتی مـورد ارزیـابی قـرار گرفتـه      

  است. 

قیمـت   ثباتی نرخ واقعـی ارز و  دهد که متغیرهاي بینتایج حاصل از این مطالعه نشان می

داري بـر صـادرات کالاهـاي صـنعتی داشـته و اثـر        کالاهاي صادراتی، تأثیر منفـی و معنـی  

متغیرهاي تولید ناخالص داخلی جهـان (درآمـد خارجیـان) و درجـه بـاز بـودن اقتصـاد بـر         

هـاي تجربـی مقالـۀ فـوق،      دار بـوده اسـت. یافتـه    صادرات کالاهاي صـنعتی مثبـت و معنـی   

گزارانـی کـه نیازمنـد تشـخیص اثـرات       گذاران و سیاست رمایههاي مفیدي را براي س دلالت

   کند. ثباتی نرخ ارز بر روي صادرات کالاهاي صنعتی هستند، فراهم می دقیق بی

  

، ثبـاتی نـرخ ارز واقعـی    صـادرات کالاهـاي صـنعتی، شـاخص بـی      :هاي کلیدي واژه

EGARCH انباشتگی سایکنن و لوتکیپول، ، هم .FMOLS   

JEL: C22, Q17 
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  مقدمه

المللی، نرخ ارز وودز و ظهور نظام ارز شناور در سطح بین -پس از فروپاشی نظام برتون

هـاي نـرخ ارز   ثباتیثباتی شدید مواجه بوده است. از همان زمان، اثر بیاسمی و واقعی با بی

المل مورد توجه طرفداران دو سیستم نرخ ارز ثابت و شناور قرار گرفته است. بر تجارت بین

ثباتی نرخ واقعـی ارز بـه صـورت ریسـک همـراه بـا نوسـانات غیـر قابـل          سوي دیگر، بی از

توانـد متغیرهـاي کـلان اقتصـادي     رو مـی  شود از اینبینی در نرخ ارز واقعی تعریف می پیش

؛ 1،2006نظیر صادرات، نرخ بهره، درجه باز بودن و ...تحـت تـأثیر قـرار دهـد.( استانسـیک     

  ).2010، 4و چیت و همکاران 3،2010همکاران؛ تاوالاس و 2008، 2بلینی

بررسی ارتباط نرخ واقعی ارز و نوسانات آن با صادرات بخش صنعت در اقتصاد ایـران،  

اي برخـوردار اسـت؛ از   دهندة اقتصاد ملی با اقتصاد جهانی، از اهمیـت ویـژه   عنوان ارتباطبه

صنعتی با توجه به نیازهاي  ویژه توسعۀ صادرات رو استراتژي توسعۀ صادرات غیرنفتی بهاین

ثباتی درآمدهاي ارزي حاصل از صادرات، نقش توسعۀ صادرات صنعتی ارزي کشور و بی

کنندة این واقعیت مهم است که صـنعت و صـادرات صـنعتی در    در روند توسعۀ کشور بیان

دارند که براي رسیدن به این اهداف، نـرخ ارز و نوسـانات    توسعۀ اقتصادي، جایگاهی ویژه

آن داراي نقش بسیار مهمی است؛ از سویی دیگر، بـا توجـه بـه اینکـه صـادرات کالاهـاي       

کـه در  طـوري  دهـد، بـه  اي از صادرات غیرنفتی کشور را تشکیل مـی صنعتی، قسمت عمده

درصـد از   6/12، 3/11، 1/11، 9/10به ترتیب حـدود   1389و 1388، 1387، 1386هاي سال

، تحریـک صـادرات کالاهـاي    5ختصـاص داده اسـت  صادرات غیرنفتی کشور را بـه خـود ا  

هاي توسعۀ کشور انداز و برنامهتواند در تحقق اهداف چشمهاي مناسب میصنعتی به روش

بسیار مؤثر باشد. در این مسیر، شناخت تجربی عوامل تأثیرگذار بر صادرات بخش صنعت و 

                                                   
1. Stancik 
2. Bleany 
3. Tavlas et al  
4. Chit et al  

  ، بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران1389. گزارش اقتصادي و ترازنامۀ سال  5
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رو هـدف اصـلی ایـن    نتواند تأثیرگذار باشـد؛ از ای ـ تدوین راهکارهاي سیاستی مناسب می

ثباتی نرخ واقعی ارز بر صادرات کالاهاي صـنعتی ایـران طـی دورة    مطالعه، بررسی تأثیر بی

  صورت زیر است: است. بر این اساس، سازماندهی مقاله به 2010-1960

ــین شــده؛ بخــش ســوم   بخــش دوم،در   ــه مــرور مطالعــات مبــانی نظــري موضــوع تبی ب

چهـارم در برگیرنـدة مـدل    بخـش  پرداختـه اسـت.   شـور  گرفته در داخل و خارج از ک انجام

بالاخره و ها پرداخته بخش پنجم، به نتایج و تحلیل یافته. هاي تخمین استتحقیق و تکنیک

  .گیري اختصاص یافته استبندي و نتیجهبخش ششم، به جمع

  

 ادبیات موضوع .1

حـال توسـعه و    ویژه در کشورهاي در یکی از مسائل اساسی در زمینۀ نرخ واقعی ارز، به

ثباتی و شدت نوسانات نـرخ واقعـی ارز و تـأثیر آن بـر عملکـرد      یافته مسئلۀ بی کمتر توسعه

ثباتی نرخ ارز به افزایش نااطمینانی منتهـی  بی  .1هاي مختلف اقتصادي استمتغیرها و بخش

هاي تجاري و درنهایت بـه کـاهش حجـم    شود و از آن طریق به افزایش ریسک فعالیتمی

 4) و بـارون 1973( 3شده از سوي کلارك هاي ارائه). مدل1994، 2انجامد (کوتهمی تجارت

گریـزي  دهد. همچنین کوته معتقد است فرض ریسک ) این ارتباط را منفی نشان می1976(

اندرکاران تجارت الزاماً به این معنی نیست که یـک افـزایش در ریسـک بـه کـاهش       دست

ها بستگی دارد. وي معتقد است به توابع مطلوبیت بنگاه تجارت منتهی شود، بلکه رفتار آنها

هاي سنتی کلارك و بارون ارتباط منفی بین ریسک نرخ ارز و صـادرات بـه دلیـل    در مدل

گریزي عوامل تولید و تجارت اسـت. اگـر عوامـل اقتصـادي ریسـک      وجود فرض ریسک

 5نفـی نـدارد. گـراوو   پذیر باشند، ریسک نرخ ارز بر تصمیمات بنگـاه اثـر م  خنثی یا ریسک

) معتقد است افـزایش در ریسـک دو اثـر درآمـدي و جانشـینی دارد کـه در جهـت        1988(

                                                   
1. Gure et al 
2. Cote 
3. Clarck 
4. Baron 
5. Grauwe 
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هاي کنند. با افزایش ریسک، اثر جانشینی باعث جانشین شدن سایر فعالیتمتفاوت عمل می

شود که این امر کاهش مطلوبیت انتظـاري حاصـل    ریسک به جاي فعالیت پرریسک می کم

هـا بـراي جبـران ایـن کـاهش      شود. از سوي دیگر، بنگاهجارت محسوب میاز فعالیت در ت

درآمد، فعالیت خود را افزایش خواهند داد. نتیجۀ دو اثر درآمدي و جانشینی به شکل توابع 

  ). 2006، 1و سرج مطلوبیت آنها بستگی دارد (ري

بـدین صـورت   تـوان  در ایران، عوامل مؤثر بر ایجـاد نوسـانات نـرخ ارز در بـازار را مـی     

اي؛ هر اندازه ایـن  اي و سرمایه) مازاد تقاضا براي کالاهاي مصرفی، واسطه1خلاصه کرد؛ (

ها و در نتیجه تقاضا براي ارز بیشتر خواهد شد. کمبود شدیدتر باشد تقاضا براي واردات آن

ر چنین تغییرات مقطعی د) تغییرات مداوم در قوانین و مقررات ورود و صدور کالا و هم2(

نحوة تولید و توزیع داخلی؛ براي مثال، زمانی ارز با نـرخ رسـمی در اختیـار کارخانـه قـرار      

 ارز از اسـتفاده  بـا  توانسـتند  ولـی بعـدها   شـد، مـی  کنترل هاآن تولیدات قیمت گرفت ومی

 اسـاس  همـان  بـر  را خـود  تولیـدات  کـرده  مـواد اولیـه   ورود بـه  اقدام آزاد ارز و صادراتی

بـراي   ؛ کشـور  از خارج در درمان و تحصیل مسافرت، ) هزینۀ ارزي3( .کنند گذاري قیمت

هزینـۀ   مسـتلزم  که کشور از خارج در تحصیل به شروع و تفریحی هاياکثر مسافرت مثال،

گیـرد  تابسـتان) صـورت مـی    و سـال (بهـار   از خاصـی  هايماه در توجهی است، قابل ارزي

  .)1388(احسانی و همکاران، 

  

  ارز بر تجارت خارجی تأثیر نوسانات نرخ .1-1

یکی از دلایل اصلی طرفداران نرخ ثابت ارز در مقابل سیستم نرخ ارز شناور، آن اسـت  

که این سیستم با کاهش دامنۀ  نوسانات نرخ ارز محیط مساعدتري را براي تولید، تجارت و 

المللــی فــراهم کنــد. اگــر نــرخ ارز، نوســانات شــدیدي داشــته باشــد، گــذاري بــینســرمایه

ــد حاصــل از   صــادر ــرارداد، در مــورد درآم ــدگان در هنگــام تنظــیم ق کنندگان و واردکنن

صادرات و نیز هزینه واردات به پول داخلـی تصـور چنـدان دقیقـی نخواهنـد داشـت؛ البتـه        

                                                   
1. Rey and Serge  
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ارزش ارزي کالاي صادراتی و وارداتی در هنگام تنظیم قرارداد معلوم است، ولی از آنجـا  

یا هنگام فروش کالاهاي وارداتی مدت زمانی سپري  که تا هنگام دریافت درآمد صادراتی

شود، نوسانات نرخ ارز قادر است ارزش کالاي صادراتی و هزینۀ کالاي وارداتی را (بـه   می

تواننـد بـا   ها بـه راحتـی مـی   پول ملی) به شدت تحت تأثیر قرار دهد و این درآمدها و هزینه

تواند بسته به ته باشند؛ چنین وضعیتی میاي داشزمان انجام معامله تفاوت عمده و غیرمنتظره

اندرکاران تجارت خارجی کشور و وضعیت بازار داخلی، به یکی میزان خطرگریزي دست

  ):2008، 1زوماکوورو _اگرت و مرالس( از حالات زیر منتهی شود 

اول آنکه برخی از واردکنندگان و صادرکنندگان بطور کلی از انجـام چنـین معـاملاتی    

هـاي ریـالی   ند داشت؛ زیرا تحمل این خطر را ندارند که درآمـدها یـا قیمـت   دست برخواه

یابـد و بسـیاري از    ها یکباره تغییر کنـد؛ بنـابراین حجـم مبـادلات خـارجی کـاهش مـی        آن

کالاهایی که مزیت نسبی دارند، به بازارهاي جهانی راه نخواهند یافت. ایـن امـر تخصـیص    

هـاي  هاي خود را در کانالگذاران، سرمایهسرمایه منابع را مختل کرده، و باعث خواهد شد

دیگري که از سودآوري بیشتر و ریسک کمتري برخوردارند بکار اندازند، دوم، آن دسـته  

ــراي هــاي خــود را متوقــف نمــی از صــادرکنندگان و واردکننــدگان کــه فعالیــت کننــد، ب

اعطـا نشـود،   خطرپذیري خود سود بیشتري طلب خواهنـد کـرد و اگـر ایـن سـود بـه آنـان        

ها و منابع خود را متوجه فعالیتی خواهند کرد که با اعطاي سود قبلی، خطر کمتـري  سرمایه

را متوجه آنان سازد. از آنجا کـه عرضـه و تقاضـاي یـک کشـور، تنهـا جزئـی از عرضـه و         

جهـانی را نـدارد،    دهد و کشور مزبـور قـدرت تعیـین قیمـت    تقاضاي جهانی را تشکیل می

تـر از تولیدکننـدگان و   تجارت خارجی این افزایش سود را با خریـد ارزان اندرکاران دست

تـر از تولیدکننـدگان    تر به خریداران داخلی تأمین خواهند کـرد. خریـد ارزان  فروش گران

باعث کاهش انگیزة تولید و نهایتاً کاهش تولید کالاهاي صـادراتی خواهـد شـد. از سـوي     

ننده داخلی، به افزایش قیمت و تورم داخلی دامن کدیگر، فروش به قیمت بالاتر به مصرف

خواهد زد؛ بنابراین هرچـه عوامـل تجـارت خـارجی کشـور خطرگریزتـر و سـهم تجـارت         

                                                   
1. Egert and Morales-Zumaquero 
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خارجی در تولید ناخالص ملی بیشتر باشد، نوسانات نرخ ارز تأثیر بیشتري در کاهش تولیـد  

شرایط سـودها و  ها و تحدید تجارت خارجی خواهد داشت. در این داخلی، افزایش قیمت

نشدة بسیاري وجود خواهد داشت؛ لـیکن احسـاس ثبـات و ایمنـی (کـه       بینیهاي پیشزیان

هاي اقتصادي است) تا حدود زیادي تضعیف خواهد شد. بـراي  ریزي و فعالیتلازمۀ برنامه

بیان نحوة تأثیرگذاري عدم اطمینان (ریسک) حاصل از نوسانات نرخ ارز بـر صـادرات، در   

  ) :1998؛ سامانتا، 1،2007شود(وانگ و بارت اي ارائه میدهزیر مدل سا

کنـد   شود که بنگاهی (یا یک کشور) تنها یـک کـالا تولیـد مـی     در این مدل فرض می

کنـد؛ تـابع سـود حاصـل از فـروش       صادر می x) و تمامی تولید خود را از کالاي x(کالاي 

  شود:-بدین ترتیب محاسبه می xکالاي 

)1(     = P.X C(X) π  

گـر  یاسـت. از طـرف د   xهزینه کل تولیـد   C(X)و  xقیمت داخلی کالاي  Pکه در آن 

  ) است:*Pبه پول خارجی ( xکالاي  قیمت ةدهند) نشان2( ۀرابط

         )2                                                           (P*.R                           P= 

نـرخ ارز اسـت کـه بنـا بـه فــرض، متغیـري تصـادفی اسـت و میـانگین و واریــانس           Rو 

شود بنگاه تابع مطلوبیت مشخصی دارد. از آنجا که تابع سود بنگاه تصادفی است، فرض می

  کند انتظاري سود خود را ماکزیمم می

         )3(                                                                     E(u) = E(π-k.δπ
2) 

δπامید ریاضی،  Eدر این رابطۀ 
مقـدار ثـابتی اسـت کـه بیـانگر       k > 0واریانس سود و  2

  خواهیم داشت: x) نسبت به 3نارضایتی از ریسک است. پس از ماکزیمم کردن معادلۀ (

         )4                    (                                                 �* =
�* .����ˊ(�)

��.�*�.��
�  

Rتابع هزینۀ نهایی و  Cˊ(X)=E(R) که در آن
2δ  ) 4واریانس نرخ ارز است. از معادلـۀ  (

  توان چنین استنتاج کرد:نیزمی

�*. �� − �ˊ(�) > اگر																																																																						0 ∶
��*

���
< 0 

                                                   
1. Wang and Barrett 
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�*. �� − �ˊ(�) > اگر																																																																						0 ∶
��*

����
< 0 

  

شود که بـا وجـود اینکـه افـزایش در نـرخ ارز مـورد انتظـار، باعـث         بنابراین مشاهده می

گریـزي و نیـز ریسـک حاصـل از      شـود، هرگونـه افـزایش در ریسـک     افزایش صادرات می

اي کـه ارائـه شـد،     رز، صادرات را کاهش خواهـد داد. براسـاس مـدل سـاده    نوسانات نرخ ا

شود که نوسانات نـرخ ارز بـراي صـادرکنندگان ایجـاد نـوعی ریسـک و عـدم        مشاهده می

  شود. کند که در نهایت باعث کاهش صادرات می اطمینان می

  

  مروري بر مطالعات تجربی .2

بر روي صادرات انجـام شـده اسـت.    ثباتی نرخ ارز تاکنون مطالعات زیادي در مورد بی

انـد کـه جـداي از     این مطالعات در برخـی مـوارد، نتـایج متنـاقض و ناسـازگاري نشـان داده      

هاي سیاسی، ساختاري و نهادي مربوط به کشورهاي مورد مطالعـه، ناشـی از تفـاوت    تفاوت

ي اشناسی تحقیق، قلمروي زمانی و مکـانی تحقیـق، نـوع بررسـی و سـاختار وقفـه      در روش

) 1است. اهم مطالعات انجـام شـده در جـدول (   کار گرفته شده در الگوهاي مورد استفاده به

  است.خلاصه شده

 

   شده خلاصۀ مطالعات انجام .1جدول 
دورة مورد   محقق

  مطالعه
روش محاسبۀ   کشورها

  ثباتیبی
روش 

  اقتصادسنجی
  نتیجه

  

سلمانی و رضازاده 

)1390(  

  

1385-1350  

  

  ایران

  
GARCH 

 

آزمون 

انباشتگی و  هم

مدل تصحیح 

  خطاي برداري

  

ثباتی نرخ ارز تأثیري منفی و بی

ا قوي بر صادرات غیرنفتی  ˝نسبت

  .ایران دارد

  

احسانی و همکاران 

)1388(  

  

1383-1338  

  

  ایران

  

انحراف معیار 

 شرطی

روش خود 

بازگشت با 

هاي وقفه

توزیعی 

)ARDL(  

ثباتی نرخ ارز بر تأثیر منفی بی

غیرنفتی مورد تأیید  صادرات

  .قرار گرفت
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چیت و همکاران 

)2010(  

2008-1983   
کشورهاي شرق 

  آسیا

 
GARCH 

 

 
GMMپانل 

1  
ثباتی نرخ واقعی ارز تأثیر بی

منفی بر صادرات کشورهاي 

  شرق آسیا داشته است.

تاوالاس و 

  )2010همکاران (

 
2005-1980  

منتخبی از 

کشورهاي در حال 

  توسعه و صنعتی

 
GARCH 

 

 
  GMMپانل 

ثباتی نرخ واقعی بر اثر منفی بی

تجارت در کشورهاي نوظهور 

  مورد تأیید قرار نگرفت.

 
 -اگرت و مرالس

زوماکوورو 

)2008(  

  

  

2004-1993  

اسلواکی، اسلونی، 

اوکراین، بلغارستان، 

، جمهوري چک، 

روسیه، رومانی، 

کرواسی، مجارستان 

  و لهستان

  

انحراف معیار 

میانگین 

  متحرك

 
  

هاي داده

  تابلویی

ثباتی نرخ میزان اثرگذاري بی

واقعی ارز بر صادرات 

کشورهاي مذکور، مختلف 

  گزارش شده است.

  

آریز و همکاران 
2)2008(  

  

2004-1973  

بولیوي، پرو، 

جمهوري دومنیکا، 

کاستاریکا، کلمبیا، 

  هندوراس و ونزوئلا

 
ARCH 

  

 
 

  

انباشتگی هم

  پانلی

  

مدت کوتاهثباتی نرخ ارز در بی

دار بر تأثیر منفی و معنی

  صادرات داشته است.

انحراف معیار   کشور منتخب87  1970-1997  )2007( 3تنریرو

  شرطی

هاي داده

  تابلویی

داري ثباتی نرخ ارز تأثیر معنیبی

  بر تجارت نداشته است.

بائک و همکاران 
4)2007(  

  

2004-1981  

تایلند، 

جنوبی سنگاپور،کره

  و هنگ کنگ

انحراف معیار 

  شرطی

  

  انباشتگیهم

ثباتی به جز  هنگ کنگ، بی

داري نرخ ارز تأثیر منفی و معنی

  بر صادرات داشته است.

  

وانگ و بارت 

)2007(  

  

1998-1989  

 
 

  تایوان

  

  
GARCH  

 
 

  

  انباشتگیهم

ثباتی نرخ ارز اثر یکسانی بر بی

هاي مختلف اقتصادي بخش

ندارد؛ بخش کشاورزي بیشترین 

تأثیرپذیري را نسبت به سایر 

  ها دارد.بخش

  

  )2006( 5ري

  

2002-1970  

  

الجزایر، ترکیه، 

تونس، مراکش و 

  مصر

  
ARCH-
GARCH 

  

  

  انباشتگیهم

نرخ ارز براي کشورهاي  ثباتیبی

الجزایر، ترکیه، تونس و مصر اثر 

منفی و براي مراکش نیز اثر 

  مثبت داشته است.

  

پون و همکاران 
6)2005(  

 
1997-1973  

اندونزي، تایلند، 

ژاپن، سنگاپور و 

  جنوبیکره

انحراف معیار 

میانگین 

  متحرك

  

  انباشتگیهم

ثباتی نرخ ارز به جز تایلند بی

داري بر صادرات و معنی اثرمنفی

  کشورهاي مذکور داشته است.

آریز، مالیندرتس و 

 7هاتلاکاسیب

)2003(  

  

1996-1973  

جنوبی،اردن،  آفریقاي

 بورکینافاسو، پاکستان،

کاستاریکا، کلمبیا، 

انحراف معیار 

میانگین 

  متحرك

  

  انباشتگیهم

ثباتی نرخ ارز اثر منفی و بی

داري بر صادرات داشته معنی

  است.

                                                   
1. General Method of Moments 

2. Arize et al 
3. Tenreyro 
4. Baak et al 
5. Rey 
6. Poon et al 
7. Arize, Malindretos, and Kasibhatla 
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  کنیا، میانمار و ونزوئلا

بهمنی اسکویی 
1)2002(  

1994-1974   
  ایران

انحراف معیار 

میانگین 

  متحرك

ثباتی اثر منفی بینتایج حاکی از   انباشتگیهم

  نرخ ارز بر تجارت ایران است.

  

 2اسکوول و لاراین

)2002(  

  

1998-1973  

آلمان، ایالات 

 40متحده، ژاپن، 

کشور منتخب 

آمریکاي لاتین، 

  آسیا،آفریقا و اروپا

انحراف معیار 

میانگین 

متحرك و 

  شرطی

  

هاي داده

  تابلویی

ثباتی نرخ ارز در کشورهاي بی

تأثیر منفی و در حال توسعه 

داري بر صادرات داشته معنی

  است.

سیاه و  رحمت

  )2002( 3همکاران

  

1997-1970  

  

  تایلند

ARCH-
GARCH 

  

  انباشتگیهم

ثباتی نرخ دار بیاثر منفی و معنی

ارز بر صادرات (به کشورهاي  

  ژاپن و ایالات متحده) تأیید شد.

  

ثباتی نرخ ارز بر صـادرات کشـورهاي   دهد اثر بیگرفته نشان می نتایج مطالعات صورت

هاي مختلف بررسی شده است؛ گرچـه در بیشـتر ایـن مطالعـات     مختلف با استفاده از روش

دار بـوده اسـت. لازم بـه ذکـر اسـت روش      ثباتی نرخ ارز بر صادرات، منفی و معنیتأثیر بی

در نظـر گـرفتن   انباشـتگی و بـا   هاي همثباتی، روش تخمین با استفاده از آزموناستخراج بی

یافته در ایران  صادرات کالاهاي صنعتی در تحقیق حاضر، متفاوت از مطالعات تجربی انجام

توان به عنوان مزیت این مطالعه نسبت است و این موضوع را میو حتی کشورهاي خارجی 

  به مطالعات دیگر بیان کرد

  

  شناسی تحقیق روش .3

و همکاران و پیشـینۀ مطالعـات تجربـی    بر اساس مبانی نظري برگرفته از الگوي تاوالس 

  شود:نظیر چیت و همکاران مدل مورد استفاده در این مطالعه به صورت زیر تصریح می

IE = f (IGDP, WGDP,OPEN, Pie , VOLER)                )5                                     (  

LnIEt = β0 + β1lnIGDPt + β2lnWGDPt + β3lnOPENt + β4ln���t + 

β5VOL�� t + et 

                                                   
1. Bahmani-Oskooee 
2. Esquivel and Larrain 
3. Rahmatsyah et al 
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  به طوري که در آن:

IE  ،صادرات کالاهاي صنعتی ایرانIGDP     تولید ناخالص داخلی ایران بـه قیمـت ثابـت

اسـت کـه بـه     2000تولید ناخالص داخلی جهان به قیمت ثابـت سـال   WGDP  ، 2000سال 

 Pieدرجـۀ بـاز بـودن اقتصـاد،       OPEN عنوان درآمد خارجیـان در مـدل وارد شـده اسـت،     

1ثباتی نـرخ واقعـی ارز  بیVOLER  شاخص قیمت کالاهاي صنعتی صادراتی و
اسـت. تمـام    

هاي آماري متغیر صـادرات کالاهـاي   متغیرهاي مدل به صورت لگاریتم طبیعی هستند. داده

-1347ریـال بـراي دورة زمـانی    _شاخص قیمت صـادرات و نـرخ ارز اسـمی دلار    صنعتی،

هـاي متغیـر   بانک اطلاعات سري زمانی بانک مرکـزي اسـتخراج شـده اسـت. داده     از 1389

تولید ناخالص داخلی ایران، تولید ناخالص داخلی جهان و درجه باز بـودن اقتصـاد از لـوح    

   ) اخذ شده است.2010( 2فشردة بانک جهانی

EGARCHثباتی نرخ واقعـی ارز از تکنیـک   در مطالعۀ حاضر براي محاسبۀ بی
فاده اسـت  3

هاي سري زمـانی کـه در آن واریـانس    ثباتی بر اساس مدلشده است. در مطالعات اخیر، بی

هـاي  شـود. انـواع مـدل   گیـري مـی  کنـد، انـدازه  شرطی از یک دورة به دورة دیگر تغییر می

GARCH ثباتی در بسیاري از مطالعات اخیر استفاده شده است. امـا  براي به دست آوردن بی

وجـود دارد، ایـن اسـت کـه در آن تـأثیر       GARCHایی کـه در مـدل   ه ـیکی از محدودیت

شـود. ایـن   ثبـاتی، متقـارن و یکسـان در نظـر گرفتـه مـی      هـاي مثبـت و منفـی بـر بـی     شوك

  معمولی مانند معادلۀ زیر : GARCHشود که در مدل محدودیت از آنجا ناشی می

σt
2 = α0 +  ∑ ������

��
���  +  ∑ ������

��
���                                                )6(  

هـاي جمـلات اخـلال وابسـته و مسـتقل از علامـت       واریانس شرطی فقط به اندازة وقفـه 

که در متغیرهاي مالی، یک شوك منفی بیشتر از یـک  جملات اخلال است.  با توجه به این

                                                   
بـت شـاخص قیمـت مصـرف     نرخ ارز واقعی از نسبت حاصل ۀبراي محاسب . 1 ي آمریکـا بـه   کننـده ضرب نرخ ارز بـازار آزاد در نس

 استفاده شده است. هشاخص قیمت مصرف کنند

2  . WDI, 2010 

3. Exponential GARCH 
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 .Broocks, 2008, p(شود ثباتی میشوك مثبت (هم اندازه با شوك منفی) باعث افزایش بی

ثباتی متغیرهاي مالی بهتر است از روش نامتفارن استفاده شود. یکی براي استخراج بی)، 406

) 1991( 1است. این روش براي اولین بـار توسـط نلسـون    EGARCHهاي نامتقارن، از روش

  مطرح شد و به شکل زیر قابل بیان است:

                 )7                (+α (
����

�����
�
	- �

�

�
)	 Ln (σt

2) = ω + βln(σt-1
2) +

����

�����
�

  

معمـولی    GARCHمدل مورد استفاده در مطالعۀ حاضر چندین مزیـت نسـبت بـه مـدل     

σtکه در مدل فوق،  دارد. اول این
به صورت لگاریتمی وارد شده است. بنابراین، اگر حتی  2

σtپارامترها منفی باشند، 
رو دیگـر هـیچ ضـرورتی بـراي اعمـال       . از ایـن مثبت خواهد بـود  2

که در مدل فوق امکان لحاظ عـدم  محدودیت غیرمنفی بودن ضرایب وجود ندارد. دوم این

  .ثباتی وجود داردهاي مثبت و منفی بر بیتقارن شوك

 سایکننانباشتگی ) از آزمون هم5انباشتگی بین متغیرهاي معادلۀ (براي بررسی رابطۀ هم

شود. این آزمون نتیجۀ شکست ساختاري در سیسـتم را بـر   ) استفاده می2000( 2و لوتکیپول

کند، در حـالی کـه   بررسی می 3جوسیلیوس -اساس چارچوب معادلات چندگانۀ جوهانسن

) شکست ساختاري را در چارچوب تـک  1996( 4هانسن -هاي قبلی مانند گریگوريروش

هیچ وجـه توانـایی بررسـی     گی سنتی هم بهانباشتهاي همکنند. سایر روشمعادلۀ بررسی می

  ).1388ت ندارند (صمدي و پهلوانی، شکست ساختاري را در سیستم معادلا

، yt = (y1t , …, ynt)بعـدي   n)، یـک سـري   2000و لوتکیپـول (  سایکننبر اساس مطالعۀ 

است که بـا فراینـد زیـر تولیـد شـده      ) t=1,…,T(برداري از متغیرهاي مشاهده شده در زمان 

  است :

           )8(              1d1t + 2d2t +3d3t + 1DT0t +2DU1t + xt  yt = μ0 +μ1t +    

                                                   
1. Nelson  
2. Saikkonen & Lutkepohl 

3. Johansen- Juselius  
4. Gregory and Hansen 
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و متغیـر مجـازي    1دهندة متغیـر مجـازي واکـنش   به ترتیب نشان DU1tو  DT0tکه در آن 

باشـد،    t=T0شـوند. هرگـاه   هستند که براي  بررسی شکست ساختاري وارد الگو می 2انتقال

مسـاوي بـا یـک     DU1tو در غیر این صورت برابر صفر خواهد شـد. همچنـین    DT0=1مقدار 

، و  i) ،i=1,2,3( ،0μ ،1μو در غیر ایـن صـورت صـفر اسـت. پارامترهـاي       t > Tاست اگر 

  هستند. 3جملات غیر تصادفی الگو

یک متغیر غیـر قابـل مشـاهده اسـت کـه        Xtو لوتکیپول جمله  سایکننبر اساس مطالعۀ 

  باشد:به صورت زیر می VAR(q)داراي فرآیند 

Xt = A1Xt-1 + …+ APXt-p + Ɛt  ,    t=1,2                                                     )9(  

از هر دو طرف معادلۀ بالا، شکل مناسب تصحیح خطاي معادلۀ بـه صـورت    Xt-1 با کسر

  آید:دست می زیر به

ΔXt = ΦXt-1 + ∑ ��	�����
���
�  + ut                                          )10(                                                         

بـردار نـویز    utکنـد کـه در آن   م را مشـخص مـی  انباشتگی سیستمعادلۀ فوق خواص هم

 Φکند. همچنـین رتبـۀ   روند برآوردشدة معین الگو را مشخص می Xt = yt - Dtبوده،  4سفید

هـاي ممکـن بـراي روش    اسـت. حالـت   ytبرگرفته از   Xt و Dtانباشتگی دهندة رتبۀ همنشان

و لوتکیپول همانند روش جوهانسن سه مورد (یک ثابت، یک روند یا  سایکننانباشتگی  هم

انباشتگی) اسـت. مقـدار بحرانـی در ایـن روش بسـتگی بـه       روند خطی مستقل از روابط هم

انتخاب یکی از سه حالت فوق دارد. علاوه بر این، نکتۀ جالب این روش در این اسـت کـه   

الگـو نیـز از اعتبـار لازم برخوردارنـد؛      مقادیر بحرانی حتی با لحـاظ متغیرهـاي مجـازي در   

درحالی که مقادیر بحرانی آزمون جوهانسون تنها زمـانی اعتبـار دارنـد کـه در الگـو متغیـر       

  مجازي انتقالی نداشته باشیم.

و لوتکیپــول بــراي هــر تعــداد متغیــر مجــازي موجــود در الگــو قابــل   ســایکننآزمــون 

                                                   
1. Impulse 
2. Shift Dummy 
3. Deterministic Term 
4. White noise 
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حذف جمله روند در الگو وجود دارد کـه   چنین در این روش امکان کارگیري بوده،  هم به

خواهد شد. در این روش نیز همانند روش جوهانسـن معیـار اطلاعـاتی     μ=0در این صورت 

SBC ،AIC   وHQ ،  در مورد انتخاب مرتبۀ بهینۀ مدلVARقابل کاربرد است ،.  

در صورت اثبات وجود رابطۀ بلندمدت بین متغیرهاي مدل، بردار تعـادلی بلندمـدت بـا    

شود. این روش برآورد می FMOLS(1شده ( استفاده از روش تخمین حداقل مربعات اصلاح

-هاي هـم ) معرفی شده و مزایاي زیادي نسبت به سایر روش1990(2توسط فیلیپس و هانسن

)، دو تصـحیح  FMOLS( حداقل مربعات اصلاح شده علاوه روش تخمین انباشتگی دارد. به

کـه مطالعـات تئـوریکی و    طـوري کنـد. بـه  اعمال مـی  OLSزایی را به روش و تورش درون

هاي کوچـک،  در نمونه )FMOLS( روش حداقل مربعات اصلاح شدهدهد تجربی نشان می

کنـد. همچنـین مزیـت دیگـر     ) ارائه می1998نتایج کاراتري در مقایسه با روش جوهانسن (

نمـایی   راسـت نسبت به روش تخمین حداکثر ) FMOLS( شده حداقل مربعات اصلاحروش 

)ML) این است که روش فوق متأثر از طول وقفه نیسـت؛ در حـالی کـه    1998) جوهانسن (

دست آمده از روش جوهانسن به شدت مبتنـی بـر انتخـاب طـول وقفـه بهینـه اسـت         بهنتایج 

  )1388(دهمرده و همکاران، 

  
  نتایج تجربی  .4

متغیرهاي مدل بررسی  مدل، لازم است مانایی در این بخش قبل از بررسی نتایج تخمین

روش حـداقل  ) و 2000و لوتکیبپـول (  سـایکنن انباشتگی که در روش همدلیل اینشوند. به

باشــند. در  I(1)همــۀ متغیرهـا بایسـتی هــم سـطح بـوده و      )FMOLS( مربعـات اصـلاح شـده   

KPSS)، نتایج مربوط به آزمون ریشه واحد 2جدول(
براي متغیرهـاي مـدل گـزارش شـده      3

  است.

  

                                                   
1. Full Modified Ordinary Least Squares (FMOLS) 

2. Phillips and Hansen 
3. Kwaitkowski, Philips, Schmidt, and Shin (KPSS) 
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شـود کـه تمـام    )، ملاحظـه مـی  2در جدول ( KPSSبا توجه به آمارة آزمون ریشه واحد 

فـرض    اند. بنـابراین پـیش  مدل در سطح نامانا بوده و در تفاضل مرتبۀ اول مانا شدهمتغیرهاي 

I(1) برقرار شده 2000انباشتگی سایکنن و لوتکیپول (بودن متغیرهاي مدل براي آزمون هم (

  است. 

 GARCHهـاي  ثباتی نرخ واقعی ارز بایستی قبل از برآورد مدلدر ادامه براي محاسبۀ بی

بودن متغیـر نـرخ واقعـی ارز، از     I(1)برآورد شود. با توجه به   1ARIMAمدل، EGARCHیا 

 -تفاضل مرتبۀ اول آن در مدل استفاده شده است. در این مسیر بـا اسـتفاده از روش بـاکس   

براي متغیر نرخ واقعی ارز که بصورت سریالی ناهمبسته بـوده   ARIMAبهترین مدل  2جنکیز

است. همچنـین بـر اسـاس نتـایج      ARIMA(1,1,4)ت، مدل روس و با ناهمسانی واریانس روبه

)، وجود واریانس شـرطی و مانـایی اجـزا اخـلال     3در جدول ( KPSSو  ARCH-LMآزمون 

  شودتأیید می مدل

                                                   
1. Auto Regressive Integrate Moving Average 
2. Box-Jenkins methodology 

  (فرضیه صفر مانایی) KPSSنتایج آزمون ریشه واحد  -2جدول

 

 متغیر

  آمارة آزمون

 در سطح با عرض از مبدأ

مقدار آمارة بحرانی در 

  درصد 5سطح 

آمارة آزمون 

  در تفاضل اول

مقدار آمارة بحرانی 

  درصد 5در سطح 

نتیجه 

 آزمون

IE 615/0  472/0 106/0  473/0  مانا  

IGDP 55/0  472/0  112/0  473/0  مانا  

WGDP 101/1  472/0  136/0  473/0  مانا  

OPEN 52/0  472/0  145/0  473/0  مانا  

Pie 51/0  472/0  139/0  473/0  مانا 

VOLER 02/1  472/0  018/0  473/0  مانا  

  منبع: محاسبات تحقیق    
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.  

 GARCHهاي وسیلۀ مدل ثباتی نرخ واقعی ارز بهطورکه گفته شد، برآورد متغیر بیهمان

هـاي مثبـت و   ، بستگی به متقارن یا نامتقارن بودن رفتار متغیر نسبت به شوك EGARCHیا 

ها رفتار نامتقارن داشته باشـد، بهتـر   منفی دارد. به طوري که اگر متغیر فوق، نسبت به شوك

ثباتی نـرخ واقعـی ارز اسـتفاده شـود تـا امکـان       براي برآورد بیEGARCH است از تکنیک 

ثباتی وجود داشته باشـد. در ایـن راسـتا بـا     هاي مثبت و منفی بر بیتقارن شوكلحاظ عدم 

) وجود رفتار نامتقارن در متغیر نرخ واقعی ارز sign bias( 1استفاده از آزمون انگل و ان جی

 sign biasدر آزمـون    tهاي مثبت و منفی بررسی شد. مقدار آمـارة آزمـون   نسبت به شوك

دار بـوده، رفتـار   درصـد معنـی   5شد کـه در سـطح    219/2ارز برابر با براي متغیر نرخ واقعی 

کنـد. بنـابراین در   هاي مثبـت و منفـی را تأییـد مـی    نامتقارن نرخ واقعی ارز نسبت به شوك

ثبـاتی نـرخ واقعـی ارز    بـه بـرآورد شـاخص بـی     EGARCHمطالعۀ حاضر با استفاده از مدل  

  شود.پرداخته می

ثبـاتی نـرخ واقعـی ارز، بـرآورد معادلـۀ واریـانس       خص بـی مرحلۀ پایانی در تخمین شـا 

                                                   
 Testing the impact of) بـا عنـوان (  Engel & NG, 1993. براي مطالعه دقیق تئوري این آزمون بـه  مقالـه انگـل و ان جـی (    1

news on volatility.رجوع شود (  

  . نتایج آزمون مانایی جمله اختلال و آزمون وجود واریانس شرطی3جدول 

  KPSSآمارة   متغیر

  عرض از مبدأ و رونددر سطح با   در سطح با عرض از مبدأ

  e(  33/0  11/0اجزا اخلال (

  149/0  371/0  %5داري مقدار بحرانی مک کینون در سطح معنی

  =ARCH Test:        F   098/6)           017/0(ارزش احتمال 

  منبع: محاسبات تحقیق
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شرطی جمله اخلال تحت شرایط ناهمسانی واریانس است. بنابراین نتایج تخمـین مـدل  بـه    

  صورت زیر است:

ln(��) = 1.4 + 1.92�
����

�����
�

� + 0.86 ln(����
� )																	 

																							z																								2.34																								2.16							 

دهد. بعلاوه، ضرایب مدل فوق  را نشان می EGARCH (0,1)که در آن معادلۀ فوق مدل 

ثبـاتی از معادلـۀ   دار هستند. لازم به ذکر است که شاخص بـی  معنی zبر اساس آمارة آزمون 

  ) رسم شده است.1فوق برآورد و شکل آن در نمودار (
  

  )1968-2010ثباتی نرخ ارز واقعی طی دورة (. شاخص بی1نمودار

  منبع: محاسبات تحقیق         

بـا اسـتفاده از روش    در ادامه جهت بررسی رابطۀ تعادلی بلندمدت بـین متغیرهـاي مـدل   

انباشتگی سایکنن و لوتکیپول ابتدا لازم است طول وقفۀ بهینه مدل خود توضیح برداري هم

)VAR( تعیین شود، زیرا روش سایکنن و لوتکیپول بر پایه الگوي خود توضیح برداري می-

بیزین وقفه یک را بـه عنـوان وقفـه بهینـه مـدل       -باشد. در این راستا معیار اطلاعاتی شوارتز
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)، ارائـه  4انباشتگی سایکنن  و لوتکیپول در جـدول( . نتایج مربوط به آزمون هم1تعیین نمود

  شده است:

  انباشتگی سایکنن و لتکیپولنتایج آزمون هم -4جدول 

  �Hفرضیه    LRمقدار آمارة آزمون   درصد 5مقدار بحرانی در سطح احتمال 

95/59  16/117  � = 0 

07/40  40/59  � = 1 

16/24  01/20  � = 2 

 منبع: محاسبات تحقیق

وجـود یـک بـردار     LRشود که آمـارة آزمـون   )، ملاحظه می4با توجه به نتایج جدول (

کند. بنابراین با استفاده از روش حداقل مربعات انباشتگی بین متغیرهاي مدل را تأیید میهم

  ) برآورد شده است.5رابطۀ بلندمدت بین متغیرهاي مدل در جدول ( )FMOLSشده ( اصلاح

  FMOLS نتایج تخمین رابطۀ بلندمدت مدل با استفاده از روش -5جدول 
  انحراف معیار  ارزش احتمال  ضریب  نام متغیر

IGDP 25/1  04/0**  67/1  

WGDP 1/7  0003/0*  001/20  

OPEN 24/1  038/0**  579/0  

Pie 95/0-  045/0**  52/0  

VOLER 1/2 -  044/0**  65/3  

c 3/18-  007/0***  15/19  

  % هستند1% و 5%، 10داري به ترتیب سطح معنی ***،**،*

  منبع: محاسبات تحقیق

ثبـاتی نـرخ واقعـی ارز و صـادرات     از تخمـین رابطـۀ بلندمـدت، بـین بـی     نتـایج حاصـل   

درصـد   1توان چنین بیـان کـرد: بـه ازاي    را می 1389-1347هاي کالاهاي صنعتی طی سال

یابـد؛  درصد کاهش مـی  1/2ثباتی نرخ واقعی ارز، صادرات کالاهاي صنعتی افزایش در بی

راتی نیـز ، صـادرات کالاهـاي صـنعتی     به ازاي یک درصد افزایش در قیمت کالاهاي صاد

                                                   
) بـراي  Schwarz Bayesian Information Criterionبیـزین ( _. به دلیل کوچک بودن حجم نمونه از معیـار اطلاعـاتی شـوارتز   1

  بهینه استفاده شده است. هتعیین طول وقف
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درصد افزایش در تولید ناخالص داخلی  1یابد و در نهایت به ازاي درصد کاهش می 95/0

ایران، تولید ناخالص داخلی جهان(درآمد خارجیان) و درجۀ بـاز بـودن اقتصـاد، صـادرات     

دبیـات  یابـد. براسـاس ا  درصـد افـزایش مـی    24/1و  1/7، 25/1کالاهاي صنعتی بـه ترتیـب   

ثبـاتی نـرخ واقعـی ارز تـأثیر منفـی بـر صـادرات        موضوع و مطالعات تجربی مرور شده، بـی 

ثبـاتی نـرخ واقعـی ارز بـر صـادرات      کالاهاي صنعتی دارد. در این مطالعه نیز تأثیر منفی بی

توان چنین توجیه کرد که همچنان که در کالاهاي صنعتی کشور تأیید شد. این نتیجه را می

ظري ذکر شد، افزایش در ریسک نرخ ارز داراي دو اثر جانشینی و درآمـدي  بخش مبانی ن

ثباتی یا ریسک نرخ ارز بیشتر از اثـر درآمـدي   رسد اثر جانشینی بیاست. بنابراین به نظر می

  رو توانسته است فعالیت صادراتی را کاهش دهد.آن بوده و از این

درآمد خارجیان در میان متغیرهـاي   )، ضریب متغیر مربوط به5با توجه به نتایج جدول (

مدل بیشترین تأثیر را دارد؛ دلیل این امر آنست که با افزایش درآمد جهان خارج و بـه تبـع   

آن، افزایش تقاضا براي کالاهاي صنعتی است که افزایش صادرات کالاهاي صـنعتی را در  

افزایش صـادرات  علاوه افزایش تولید ناخالص داخلی کشور نیز باعث  پی خواهد داشت. به

همچنین قیمت شود که بر اساس ادبیات اقتصاد کلان مطابق انتظار است. کالاهاي صنعتی می

که با افـزایش شـاخص   دلیل این کالاهاي صادراتی تأثیر منفی بر صادرات کالاهاي صنعتی دارد؛ به

کالاهـاي  تـر شـده، تقاضـا بـراي      قیمت کالاهاي صادراتی، کالاهاي صادراتی به طور نسبی گـران 

  یابد. صنعتی کاهش می
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 هاي سیاستیگیري و توصیهنتیجه .5

اي از صـادرات غیرنفتـی   که صـادرات کالاهـاي صـنعتی، قسـمت عمـده     با توجه به این

دهد، نرخ واقعی ارز یکی از متغیرهاي مهم مؤثر بر صـادرات غیرنفتـی   کشور را تشکیل می

ارز بر صادرات غیرنفتی از جمله صـادارت   ثباتی نرخ واقعیرو بررسی تأثیر بیاست. از این

ثباتی نرخ واقعی ارز یابد. در مطالعۀ حاضر نیز به بررسی تأثیر بیکالاهاي صنعتی اهمیت می

پرداخته شده است. بـراي ایـن منظـور،     1389-1347بر صادرات کالاهاي صنعتی طی دورة 

ــس از بــرآورد مــدل مناســب     ــاکس   ARIMAپ ز، مــدل جنکینــ_بــا اســتفاده از روش ب

EGARCH(0,1)       ثبـاتی نـرخ واقعــی ارز از آن   ، مـورد بـرآورد قـرار گرفـت و شـاخص بـی

ثبـاتی نـرخ واقعـی ارز بـر صـادرات      استخراج شد. در مرحلۀ بعدي براي ارزیـابی تـأثیر بـی   

ها به همـراه سـایر متغیرهـاي کنتـرل در مـدل بـا       کالاهاي صنعتی ایران، رابطۀ بلندمدت آن

نباشتگی سایکنن و لوتکیپول (با لحاظ شکست ساختاري) مورد آزمون ااستفاده از روش هم

انباشتگی بـین متغیرهـاي   گر وجود حداقل یک بردار همقرار گرفت. نتیجه این آزمون نشان

مدل بوده، رابطۀ تعادلی بلندمدت بین متغیرهاي الگـو بـا اسـتفاده از روش حـداقل مربعـات      

ثبـاتی نـرخ   اصل از تخمین مدل نشان داد که بیبرآورد شد. نتایج ح )FMOLS(شده  اصلاح

چنین در بین داري بر صادرات کالاهاي صنعتی ایران دارد. همواقعی ارز تأثیر منفی و معنی

متغیرهاي کنترل، درآمد خارجیان، تولید ناخالص داخلی ایران و درجـه بـاز بـودن اقتصـاد     

ه و متغیر شاخص قیمت کالاهاي داري بر صادرات کالاهاي صنعتی داشتتأثیر مثبت و معنی

داري بر صادرات کالاهاي صنعتی داشته است. لازم به ذکر است صنعتی تأثیر منفی و معنی

هاي مطـرح شـده در ایـن زمینـه و نتـایج تجربـی مطالعـات         که نتایج مطالعۀ حاضر با تئوري

  داخلی و خارجی نیز سازگار است. 

ثبـات و نـامطمئن در   وجـود آوردن فضـایی بـی    ثباتی نرخ واقعی ارز با بـه تأثیر منفی بی

اقتصاد و همچنـین بـا ایجـاد شـرایط نـامطمئن و متزلـزل در زمینـۀ سـود ناشـی از مبـادلات           

تحرکـی جریـان سـرمایه از طریـق کـاهش       المللی، سبب کاهش تجارت و همچنین کم بین
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کـاهش  هـاي مـالی و   هاي خارجی و به هم خـوردن سـبد دارایـی   گذاري در فعالیتسرمایه

ثباتی نرخ واقعی ارز بر صادرات کالاهـاي  شود. با توجه به تأثیر منفی بیسطح صادرات می

  شود:صنعتی ایران، توصیه می

هــاي ریـزان اقتصــادي کشـور بــا ایجــاد محـیط امــن بـراي فعالیــت    نهادهـا و برنامــه  - 

صادراتی، ازجمله ایجاد صندوق تضمین صادرات، برقراري ثبـات و همـاهنگی در   

هاي ارزي ، تجاري و گمرکی و ایجاد بازار سلف بـراي  پوشـش ریسـک    سیاست

  ارز، نوسانات نرخ ارز را به حداقل برسانند.

هاي پـولی و مـالی، از   گزاران اقتصادي با رعایت انضباط در اجراي سیاستسیاست - 

ثبـاتی  هاي داخلی موجبات کـاهش بـی  طریق ثبات بخشیدن به سطح عمومی قیمت

 کنند. نرخ ارز را فراهم
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