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 چکیده 

های پولی بر تراز تجاری غیرنفتی ایران با تاکید بر  های ارزی در تاثیرگذاری سیاست در این مطالعه نقش تلاطم 
زمانی   دوره  طی  رژیمی  رگرسیون    1396-1352تغییرات  از  راستا،  این  در  است.  شده  بررسی  فصلی  صورت  به 

EGARCH   های ارزی و از رگرسیون  سازی تلاطم برای مدلSTAR   ها در تاثیرگذاری  برای بررسی نقش این تلاطم
نشان داد که دو رژیم    STARسیاست پولی بر ترازتجاری غیرنفتی استفاده شده است. نتایج مربوط برآورد مدل  

جاری در دوره زمانی مورد مطالعه وجود دارد.  برای متغیر تراز ت   -4/ 055شامل رژیم بالا و پایین با مقدار آستانه  
از   دهد که متغیرهای تراز تجاری با یک وقفه،  ( نشان می -4/ 055نتایج مربوط به رژیم پایین )تراز تجاری کمتر 

نرخ ارز حقیقی، شاخص تلاطم ارزی با سیاست پولی، نقدینگی و شاخص باز بودن تجاری به ترتیب به میزان  
(  4/ 055بر تراز تجاری تاثیر دارند. در رژیم بالا )تراز تجاری بیشتر از    -2/ 484و    -1/ 404،  -0/ 462، -1/ 299،  13/ 980

نیز متغیرهای تراز تجاری با یک وقفه، نرخ ارز حقیقی، شاخص تلاطم ارزی با سیاست پولی، نقدینگی و شاخص  
ر تراز تجاری تاثیر دارند. بنابراین  ب   3/ 158و    2/ 177،  0/ 562،  1/ 604،  25/ 601باز بودن تجاری به ترتیب به میزان  

تواند به  تاثیر مثبت دارد. این نتیجه می   بالا تلاطم نرخ ارز بر تراز تجاری تاثیر منفی و در رژیم    ، در رژیم پایین 
تلاطم  ارزان  علت  ارزش پول ملی، سبب  به دلیل کاهش  باشد که  انقلاب  از  ارز در دوران پس  نرخ  های شدید 

    سبت به کالاهای خارجی و افزایش صادرات غیرنفتی شده است.شدن کالاهای داخلی ن 
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 مقدمه  -1
چالش مهمترین  از  دههیکی  در  ایران  اقتصاد  به  هاهای  آن  حد  از  بیش  اتكاي  اخیر،  ی 

های بعد از انقلاب  های زمانی بانک مرکزی طی سالدرآمدهاي نفتي است. بر اساس سری
سال بویژه  و  از  اسلامی  پس  متوسط  های  طور  به  تحمیلی  درآمد    90تا    80جنگ  درصد 

و  50تا    40صادرات،   بودجه سالیانه دولت  داخلی   20  درصد  ناخالص  تولید  کل  از  درصد 
صادرات   توسعه  اساس،  همین  بر  است.  شده  تامین  نفت  صادرات  محل  از  کشور 

برای کشور  ناپذیر  محصولات غیرنفتی دارای مزیت نسبی در بازارهای جهانی الزامی اجتناب

https://doi.org/10.22055/jqe.2021.36642.2343
http://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/
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شود. به عبارت بهتر، به سبب وابستگی شدید اقتصاد کشور به نفت از ایران محسوب می 
یک طرف و ناپایداری و نوسانات شدید قیمت نفت در بازارهای جهانی و همچنین بواسطه  

هایی که  حاکمیت یک بازار انحصاری چندجانبه بر آن از طرف دیگر، بسیاری از ناهنجاری 
های اقتصادی را به تناسب ارزبری  حاکم است به داخل منتقل شده و فعالیتبر این بازار  

می  نوسان  برنامه  .(Moghadasi & Alishahi, 2006)کند  دچار  نظر  و  به  ریزان 
به   وابستگي  و  محصولي  تك  اقتصاد  از  كشور  رهايي  راه  تنها  اقتصادی؛  سیاستگذاران 

برآور  همچنين  و  نفت  فروش  از  حاصل  ارزي  ارزي  درآمدهاي  روزافزون  نيازهاي  كردن  ده 
محل   از  اگر  است.  جهاني  بازارهاي  به  دستيابي  و  غيرنفتي  صادرات  توسعه  كشور، 
درآمدهای ارزی صادرات غیرنفتی تقاضای ارز جهت واردات تامین شود، اقتصاد کشور از  
درآمدهای صادراتی نفت و تزریق مستقیم این منابع ارزی نفتی به اقتصاد داخل به شکل  

بی برنامهجاری  در  ایران  در  اقتصادی  دلیل، سیاستگذاران  به همین  های نیاز خواهد شد. 
)برنامه مدت  چشممیان  )سند  بلندمدت  و  توسعه(  اجتماعی  و  اقتصادی  ایران  های  انداز 

اند و عمدتاً تاکید بر حمایت  ای به بهبود تراز تجاری غیرنفتی داشته( کشور توجه ویژه1404
با و  پولی  و  بخش  تولیدکنندگان  از  کمتر  بهره  با  تسهیلات  اعطای  طریق  از  نکی 

صادرکنندگان غیرنفتی بوده است. هر چند که از نظر عملکردی در این راستا چندان موفق  
های ارزی در  گرفتن نقش تلاطم  توان نادیدهاند. از علل اصلی این موفقیت اندک مینبوده

سیاست  ترازتجارتاثیرگذاری  بر  پولی  پر  های  شرایط  در  طوریکه  به  شمرد.  بر  غیرنفتی  ی 
صادرکننده ارزی،  چشمتلاطم  غیرنفتی  خود  گان  صادرات  سود  حاشیه  از  مشخصی  انداز 

نمی  و  تصمیم ندارند  بلندمدت  و  مدت  میان  صورت  به  برنامه توانند  و  کنند.  گیری  ریزی 
ر تولید و صادرات  های پولی نیز تاثیر ثابتی بضمن آنکه بسته به شرایط اقتصادی سیاست

های ارزی وزن یکسانی در  کالاهای غیرنفتی ندارد و در شرایط اقتصادی مختلف نیز تلاطم
واقعیتگیریتصمیم  این  ندارد. عموماً  اقتصادی  در سیاستگذاری های عاملان  های پولی  ها 

شود. با توجه این موضوع،  گیرد لحاظ نمی که جهت مدیریت ترازتجاری غیرنفتی صورت می 
تلاطم نقش  بررسی  به  مطالعه  سیاستاین  تاثیرگذاری  در  ارزی  تراز  های  بر  پولی  های 

بر تغییرات رژیمی طی دوره زمانی   تاکید  با  ایران  پردازد.  می   1396-1352تجاری غیرنفتی 
های ارزی و  سازی تلاطمبرای مدل  13های ناهمسانی واریانس شرطی در این راستا، از مدل

 
13 Conditional Heteroskedasticity Model  
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ها در تاثیرگذاری سیاست پولی  برای بررسی نقش این تلاطم  14رکف از رگرسیون چرخشی ما

 بر ترازتجاری غیرنفتی استفاده شده است.  
سازماندهی مقاله به این صورت است که در بخش دوم به مبانی نظری و پیشینه  

شود، بخش سوم به روش شناسی تحقیق اختصاص یافته است، در  پژوهش پرداخته می 
نتایج صورت میسازی  بخش چهارم مدل تحلیل  نتیجه و  پنجم،  در بخش  و  و  گیرد  گیری 

 گردد. پیشنهادات ارائه می

 مبانی نظری     -2

 تلاطم نرخ ارز   -1-2
کننده ترازتجاری کشورها نرخ ارز است. اصولاً، پرداختن به مباحث  ترین عامل تعیین مهم 

ترین نظریه  غيرممكن است. مهم بدون استفاده از متغير نرخ ارز    15الملل اقتصاد كلان بين
لرنر است.  -یا همان شرط مارشال 16ها در ارتباط با نقش نرخ ارز در ترازتجاری نظریه کشش

مارشال  آلفرد  بار  اولين  را  نظریه  سال    17این  آنو    کردمطرح    (1923)در  از    پس 
عات تجربي  ارگیری آن در مطالبکتقويت و    راستای( در  1944)  18آبا لرنر   ماننداقتصادداناني  

دادند.فعالیت انجام  نظریه   هایی  این  آن  در  در  نرخی است که  ارز،  تعادلی  برابری  نرخ   ،
ارزش   از  واردات  ارزش  که  زمانی  زیرا  شود.  برابر  کشور  یک  صادرات  و  واردات  ارزش 
نرخ   ارز،  نظام شناور  در  روبرو شود،  تجاری  با کسری  یعنی کشور  باشد  بیشتر  صادرات 

شود. در نتیجه صادرات به خارج ارزان  ش یافته و ارزش پول داخلی کم میمبادله ارز افزای
شود. این امر منجر به افزایش صادرات و کاهش واردات و ایجاد  شده و واردات گران می

به کشش مقدار واردات و صادرات  تعادل تجاری می این تعدیل  از آنجا که سرعت  شود. 
بس  ارز  نرخ  مبادله  نرخ  تغییرات  به  کششنسبت  رویکرد  را  نظریه  این  دارد،  ها  تگی 

تاکید  نامیده ارز  نرخ  تعیین  یا جریان کالا و خدمات در  بر تجارت  این روش فقط  اند. در 
 

14 MarkovSwitching Regressions 
3 International Macro econmics 
16 Elasticity Approach 
17 Alfred Marshall 
18 Abba Lerner 
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است  نشده  پرداخته  سرمایه  جریان  نقش  بر  و   Report of the Economic)  شده 
Studies Office, 2008) 

از جمله    ترازتجاری  بر  ارز  نرخ  تاثیرگذاری  با  ارتباط  در  نیز  دیگری  نظریات  البته 
منحنی   منحنی    Jنظریه  تاثیرگذاری    Sو  با  مرتبط  نظریات  شروع  اما  است.  شده  مطرح 

بود. روش جذب اولين بار توسط    19های پولی بر تراز تجاری، با نظریه روش جذب سیاست
بين كارشناسان صندوق  از  مقاله اليكي  در  پول  سال  مللي  در  تراز    1952اي  تحليل  جهت 

یا  توليد    های ساده کینزیمدلبراساس  .  (Alexander, 1952)  ها بكار گرفته شدپرداخت
از  درآمد   كالا مجموع  ملي  صادرات  خالص  و  سرمايه  دولتي(،  و  )خصوصي  و  ها  مصرف 

است.   شده  تشكيل  میخدمات  اتفاق  زمانی  جاری  حساب  داخلی  کسری  تولید  که  افتد 
ارز  برای جذب مصرف و سرمایه نرخ  افزایش  نباشد و در این حالت سیاست  گذاری کافی 

منجر به افزایش تراز تجاری نخواهد شد. مگر اینکه درآمد ایجاد شده از طریق این سیاست  
هزینه داز  بعبارت  باشد  بیشتر  آن  برای  شده  انجام  با  های  که  ارز  نرخ  افزایش  این  یگر 

اثرگذاری مستقیم منجر به گران شدن واردات و با اثرگذاری غیرمستقیم باعث برای افزایش  
 گردد باید ظاهر گردند.  صادرات می

روش جذب بر این مبنا استوار است که تغییر در صادرات و واردات بر درآمد ملی  
تحلیل   در  باید  درآمدی  آثار  لذا  و  است  شوند.  موثر  داده  مشارکت  پول  ارزش  کاهش 

( ارزیابی مهم از این اثر ارائه کرد و تاکید کرد که عدم توازن حساب جاری  1952)  ر لکساندا
می تولید  را  بین  تفاوت  صورت  به  نظر  توان  در  داخلی  مخارج  و   گرفتداخلی 

(Alexander, 1952) . 
موجود  آزادسازي جريان سرمايه، حساب سرمايه    علت به    1960های دهه  در سال

قابليت    مورد استفاده قبلیهای  ها از اهميت خاصي برخوردار شد كه روشتراز پرداختدر  
ها یا  ( دیدگاه پولی ترازپرداخت1962را نداشتند. فلمينگ  و ماندل )  د یوضعبت جدتحليل  

  به اینآنها در مطالعات خود    فلمینگ( را مطرح کردند.-دیدگاه پولی نرخ ارز )مدل ماندل
بهره   نرخ  اسمی،  ارز  نرخ  بین  مدت  کوتاه  رابطه  كه  رسيدند  تعییننتيجه  کننده  بعنوان 

، تحرک  نرخ ارز ثابت تواند همزماناقتصاد نمیوجود دراد. از نظر آنها    و تولید هزینه پول  
یک و  پولی کامل سرمایه  را   سیاست  داشتمستقل  هم  اصلی  با  نقش  بدلیل  آنها  باشد.  ه 

 
19 Absorption Approach 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%86%D8%B8%D8%A7%D9%85_%D9%86%D8%B1%D8%AE_%D8%AB%D8%A7%D8%A8%D8%AA_%D8%A7%D8%B1%D8%B2
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%DB%8C%D8%A7%D8%B3%D8%AA_%D9%BE%D9%88%D9%84%DB%8C
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ترازپرداخت پولی  تحلیل  را،  نظریه  این  بهره  نامنرخ   ;Fleming, 1962 )کردندگذاری  ها 

Mundell, 1963)  . 
  ، اماگرایان با مدل فلمينگ شباهت بسياري داردچارچوب اصلي مدل پولاگر چه  

در اين مدل تاكيد عمده بر متغيرهايي است كه از طريق بازار پول داخلي كشورها بر نرخ  
مي تأثیر  انعطافارز  همچنين  قيمتگذارند.  بودن  برقراري شرط  پذير  و  كالاها  بازار  در  ها 

مي مفروض  خريد  قدرت  و  برابري  كالا  پول،  بازار  سه  از  نيز  مدل  اين  چارچوب  باشند. 
ع دارايي فرض  نرخ)با  برابري  بهرهدم  ارز  20های  نرخ  مدل  اين  در  است.  شده  تشكيل   )

 طح عرضه نسبي پول همبستگي دارد.  شديداً با س

پرداخت تراز  پولی  شرایط  نظریه  در  است.  ارز  بازار  در  ثبات  وجود  بر  منوط  ها 
با نظریات انتظارات عقلایی واکنش صادرکنندگان و وارد کنندگان به   تلاطم ارزی، مطابق 

های ارزی و پولی متفاوت خواهد بود. در مدل جهش پولی نرخ ارز و تراز پرتفوی  استسی
توان ردپای چنین دیدگاهی را مشاهده کرد. مدل جهش پولی نرخ ارز نيز در چارچوب  می

مي فلمينگ  مدل  از  ويرايشي  ارز  نرخ  پولي  دورنبوش بحث  توسط  بار  اولين  كه    21باشد 
اين  1976) اساس  گرديد.  مطرح  مبتني  (  مختلف  بازارهاي  همزمان  تعديل  عدم  بر  مدل 

كندي   به  كالاها  بازار  منتظره  غير  پولي  انبساط  اثر  در  كه  آنجا  از  ديگر  عبارت  به  است. 
از سطح تعادلي خود ميتعديل مي بالاتر  به  ارز  نرخ  باعث جهش  شود. جهش نرخ  گردد 

مي مدت(  كوتاه  )در  دلايارز  به  پولي  انبساط  از  آثار  تواند جداي  و  دهد  رخ  نيز  ديگري  ل 
تواند نرخ واقعي ارز، رابطه مبادله، فرايند ورود  در پي داشته باشد. اين پديده مي  22واقعي 

را متأثر سازد و از آنجا كه علت اصلي اين پديده    …و صدور كالا و سرمايه، پرتفوي افراد و
مي بازارها  در  تعدیل  سرعت  نبودن  موضوعیکسان  اين  از  آگاهي  ادوار    باشد  بررسي  در 

مدل تراز پرتفوی  .  )(Yavari & Mozayani, 2009 باشدنيز بسيار سودمند مي  23تجاري 
گرفتن   نظر  در  لزوم  نتيجه  در  و  سرمايه  مختلف  انواع  كامل  جانشيني  عدم  توجه  با 

 
20 Uncovered Interest Parity 

21 Dornbusch 
22 Real Effects 
23 Business cycle 
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ريسك هزينه از  ناشي  عوامل    24هاي  كه  آنجا  از  ديگر  عبارت  به  است.  گرديده  مطرح 
دارایی ملي خود،  پول  از  دارایي  اقتصادي جداي  تركيب  در  را  ارز  جمله  از  و  خارجي  های 

كنند، )طبق اين تئوري( نرخ ارز در كوتاه مدت بيش از آنكه از نوسانات  خود نگهداري مي
ها در  ها و امكان جانشيني آندارایی  يتراز تجاري متأثر گردد با توجه به نوسان قيمت نسب 

انتظارات عقلايي تعيين مي به  چارچوب بحث  ارز  نرخ  اين مدل  به عبارت ديگر در  گردد. 
مي تعيين  كشورها  ساير  پول  به  نسبت  ملي  پول  نسبي  قيمت  كوتاه  عنوان  در  لذا  شود؛ 

ن كاملاً متفاوت  تواند با اثر بلندمدت آمدت اثر يك سياست، بسته به ماهيت انتظارات مي
نرخ كه  چرا  ميباشد.  مدت  كوتاه  در  ارز  داراییهای  ساير  قيمت  همچون  تحت  توانند  ها 

گونه اظهار داشت كه در اين  توان اینقرار گيرند. بنابراين مي  25تأثیر رفتارهاي سفته بازي 
كوتاه مدت در  ارز  بازار  فرايندهاي  بر  تاكيد  با  عمدتاً  تعادلي  ارز  نرخ  تعيين  صورت    مدل 

های خاصي مطرح شده است كه از آن  گيرد. ديدگاه تراز پرتفوي نرخ ارز در چارچوبمي
و مدل   27، مدل ترجيحات با توجه به عادات محلي 26توان به مدل كشور كوچكجمله مي

های پولی به صورت مستقیم یا از  اشاره كرد. لذا به طور کلی، سیاست  28ترجيحات يكسان 
ا نرخ  بر  تاثیر  میطریق  تغییر  را  تجاری  تراز  و  رز،  صادرکنندگان  آنکه،  ضمن  دهد. 

از سیاست بیش  به همین  واردکنندگان  دارند.  توجه جدی  ارز  نرخ  تغییرات  به  پولی  های 
تلاطم کنندهدلیل،  تعیین  نقش  ارز  نرخ  سیاستهای  تاثیرگذاری  در  تراز  ای  بر  پولی  های 

   تجاری خواهد داشت.

 های نرخ ارز بر تراز تجاری تلاطم  نامتقارن اثر   -2-2
کاهش   دیگر  عبارت  به  یا  ارز  نرخ  افزایش  دارد؛  کشور  اقتصاد  در  دوگانه  نقشی  ارز  نرخ 

می بهبود  خارجی  بازارهای  در  را  کشور  رقابت  قدرت  سو  یک  از  ملی  پول  و  ارزش  بخشد 
ی  گردد. از سوی دیگر، در صورتمنجر به توسعه صادرات و بهبود تراز بازرگانی کشور می

سطح   افزایش  به  منجر  ارز  نرخ  افزایش  باشد  نداشته  وجود  صادرات  توسعه  امکان  که 
 

24 Risk Premium 
25 Speculation 

26 Small Country Model 
27 Preferred Local Habital Model 
28 Uniform Preference Model 



 

 

های پولي بر تراز تجاری غیرنفتي  های ارزی در اثرگذاری سیاستتاثیر تلاطم

 118 ایران با تاکید بر تغییرات رژیمي 

 
قیمت  می عمومی  کشور  در  تورم  و  ممکن    .(Shirin Bakhsh, 2006)شود  ها  همچنین 

ارز   نرخ  تغییرات  میزان  از  تاثیرپذیر  ملی  پول  ارزش  کاهش  به  تجاری  تراز  واکنش  است 
نا از  منظور  باشد.  نامتقارن  و  که  بوده  است  شرایطی  تجاری،  تراز  واکنش  بودن  متقارن 

کاهش ارزش پول تا حد معینی به صورت تاثیر مثبت بوده و فراتر از آن میزان، تاثیر منفی  
 بر متغیرهای تجاری داشته باشد.  

اثر تلاطم بودن  نامتقارن  برای  متعددی  و تفسیرهای  بر  توضیحات  ارز  نرخ  های 
در   است.  شده  ارائه  تجاری  اقتصاد  تراز  تقاضای  به سمت  محققان  از  برخی  رابطه،  این 

کالاهای   نسبی  قیمت  افزایش  طریق  از  است  ممکن  ملی  پول  ارزش  کاهش  دارند.  تاکید 
کالاهای   از  مخارج  انتقال  و  داخلی  صنایع  المللی  بین  پذیری  رقابت  افزایش  و  خارجی 

 ,Kandil)ی گرددهای اقتصادی داخلخارجی به کالاهای داخلی منجر به گسترش فعالیت 
Berument & Nergiz Dincer, 2007) ( و  1976)  29. در هر حال، همانطور که گوایتیان

برای  1988)  30دورنبوش  ملی  پول  ارزش  کاهش  سیاست  اجرای  موفقیت  دادند،  نشان   )
ها و  بهبود تراز تجاری تا حد زیادی به قرار گرفتن تقاضا در مسیر درست و وجود قابلیت

اگر تولید داخلی پاسخگوی  ظرفیت به طوری که  ارتباط بستگی دارد؛  این  های مناسب در 
لال  ی کاهش ارزش پول ملی بر کاهش واردات با اخنیازهای داخلی نباشد، مکانیزم اثرگذار

  (Guittian, 1976; Dornbusch, 1988). شودمی مواجه  
به   تجاری،  تراز  بر  ارز  نرخ  تاثیر  بودن  نامتقارن  توضیح  در  محققان  از  برخی 
سمت عرضه اقتصاد توجه دارند. در این چارچوب و علی رغم اینکه دیدگاه مرسوم و غالب  

شود، اثر نرخ ارز  سیاست کاهش ارزش پول ملی منجر به گسترش تولید می این است که  
( بیان نمود که کاهش ارزش  1949)  31بر تراز تجاری انقباضی است. پیش از این هیرشمن 

ملی   درآمد  کاهش  به  منجر  است  ممکن  اولیه  تجاری  کسری  وجود  فرض  با  ملی  پول 
( نیز نشان داد  1963)  32آلژاندرو -دیاز  .(Hirschman, 1949)  حقیقی و تقاضای کل شود

 باشدکه کاهش ارزش پول ملی ممکن است با سودهای بادآورده در صنایع رقابتی همراه  

 
29 Guittian 
30 Dornbusch 
31 Hirschman 
32 Diaz-Alejandro 
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(Diaz-Alejandro, 1963)  . قیمت به سطح  پولی نسبت  اگر دستمزد  این شرایط،  ها  در 
ی به  ( ناشی از سود بیشتر از میل نهایMPSدارای وقفه باشد و میل نهایی به پس انداز ) 

پس انداز ناشی از ناشی از دستمزد باشد، پس انداز ملی افزایش یافته و محصول حقیقی  
 کاهش خواهد یافت.  

تیلور  و  ریورا1987)  33کروگمن  و  باربن  و  را  1987)  34باتیز -(  اخیر  دیدگاه   )
مدلسازی نمودند. تاثیر منفی کاهش محصول حقیقی در بلندمدت و با توجه به پیوندهای  

به محدود شدن و کاهش  بین بخشی می  نموده و منجر  به صنایع صادراتی سرایت  تواند 
شود  ,Krugman & Taylor, 1987; Barbone & Rivera-Batiz) ظرفیت صادرات 

-گر، با کاهش تولیدات داخلی ممکن است نیاز کشور به واردات واسطهاز طرف دی  .(1987
ای افزایش یافته و از این طریق اثر مثبت کاهش ارزش پول بر کنترل واردات  ای و سرمایه

 مصرفی و کالاهای نهایی خنثی شده و در نهایت واردات افزایش یابد. 
اقتص عرضه  سمت  عملکرد  بر  ملی  پول  ارزش  کاهش  آثار  دارای  تحلیل  اد 

برونو پیچیدگی بیشتری است.  فان وینبرگن 1979)  35های  و  بیان می 1989)  36(  در  (  کنند 
نهاده آن  در  که  شبه صنعتی  واردات  یک کشور  طریق  از  به صورت گسترده  تولیدی  های 

می نهادهتامین  این  تولید  توانایی  و  بنگاهشود  تولید  هزینه  ندارد  وجود  داخل  در  با  ها  ها 
های  های بالاتر نهادهیابد؛ لذا تاثیر منفی ناشی از هزینهپول ملی افزایش میکاهش ارزش  

قیمت افزایش  به  منجر  و  شود  چیره  تولید  بر  است  ممکن  کالاهای  وارداتی  نسبی  های 
.   (Bruno, 1979; Van Wijnbergen, 1989)های داخلی شودداخلی و افزایش قیمت

نمایند که اثر نهایی اجرای  شواهدی را ارئه می( در این رابطه  1983)  37گیلفسن و اشمیت 
  (Schmid, 1983 &   داردهای تقاضا و عرضه بستگی  این سیاست به میزان انتقال منحنی

(Gylfason . 
 

33 Krugman & Taylor 
34 Barbone & Rivera-Batiz 
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36 Van Wijnbergen 
37 Gylfason & Schmid 
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تاثیر مستقیم  از مجموع مطالب گفته شده می توان نتیجه گرفت که از یک سو 

به   منجر  واردات  و  تقاضای صادرات  بر  ارز  نرخ  می افزایش  تجاری  تراز  از  بهبود  و  گردد؛ 
سوی دیگر، تاثیر غیرمستقیم کاهش ارزش پول ملی بر افزایش قیمت کالاهای صادراتی از  

نهاده گران شدن  هزینهطریق  افزایش  و  وارداتی  کاهش صادرات همراه  های  با  تولید  های 
ز بر تراز تجاری  تواند منجر به عدم تقارن در تاثیر تلاطم نرخ ار شده که برآیند این دو می 

 شود.  
توان از طریق عبور نرخ ارز  واکنش نامتقارن تراز تجاری نسبت به نرخ ارز را می 

یا   برای حساسیت کم  توضیحی  ارز  نرخ  بودن عبور  زیاد  یا  کم  داد.  قرار  بررسی  نیز مورد 
تغییرات   به  الملل  بین  تجارت  حجم   & Shajari, Tayibi)است  ملی    پول  ارزش  زیاد 

, 2016)Jalaiکنند که اگر ارزش پول  ( بیان می2011و همکاران )  38تان . در این رابطه لیان
بنگاه  یابد  افزایش  به قصد حفظ سطح فروش خود قیمت  ملی  های صادراتی ممکن است 

 ,Lian Tan, Mooi Lim, Shin Koong & Yin Koay)  دهندکالاهای خود را کاهش  
های وارداتی تمایل بیشتری  های صادراتی در مقایسه با بنگاهبه بیان دیگر، بنگاه  . (2011

ناتان  و  گست  دارند.  ارز  نرخ  افزایش  به  نسبت  واکنش  خود  2006)  39به  مطالعه  در   )
قیمت نامتقارن  قرار  واکنش  تایید  مورد  دلار  ارزش  کاهش  به  را  وارداتی  و  صادراتی  های 

-بدیهی است که این عدم تقارن در واکنش قیمت.   (Gust, & Nathan, 2006)اندداده
های صادراتی و وارداتی احتمال واکنش نامتقارن تراز تجاری به تغییرات نرخ ارز را افزایش  

دهد. لذا بر اساس مطالعات تجربی رابطه یک به یک میان نرخ ارز و قیمت در کوتاه  می
رابطه   این  وجود  اما  نیست؛  برقرار  بلندمدت  و  سطح  مدت  از  مشخص  آستانه  سطح  در 

تواند منجر به عدم تقارن در واکنش تراز تجاری نسبت به تغییرات و  ها می عمومی قیمت
   تلاطم نرخ ارز در بالا و پایین حد آستانه گردد.

 
38 Lian Tan 
39 Gust & Nathan 
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 روند نرخ ارز حقیقی و تراز تجاری ایران   -3-2
ایران طی دوره زمانی   به    1352-96در این بخش، روند نرخ ارز حقیقی و تراز تجاری در 

مطابق   ترتیب  به  فصلی  شده   2شکل  و    1شکل  صورت  کشیده  تصویر  زمانی  به  دوره  اند. 
 به دلیل افزایش شدید نرخ ارز در این تحلیل ارزیابی نشده است.   1398تا  1397

شود که نرخ ارز در دوران  ملاحظه می   1شکل  در توضیح روند نرخ ارز حقیقی در  
به   انقلاب  از  پیش  دوره  در  نموده است.  را تجربه  بسیاری  تحولات  انقلاب  از  بعد  قبل و 

پرداخت تراز  در  بحران  بروز  عدم  از  دلیل  پس  اما  بود.  شده  تثبیت  حقیقی  ارز  نرخ  ها، 
انقلاب و به ویژه با ظهور جنگ، با شکل گیری بازار موازی ارز و ایجاد نوسانات شدید این  

 بازار پس از انقلاب، مقدمات افزایش نرخ ارز و کاهش ارزش پول ملی به وجود آمد.  
زمانی    2شکل   دوره  در  را  نفتی  غیر  تجاری  تراز  روند  صورت    1352-96نیز  به 

تماماً  دهد. چنانچه ملاحظه میفصلی نشان می دوره مورد مطالعه،  تراز تجاری در  شود، 
نشان می این  است.  بوده  امنفی  در  کشور  واردات  که  غیرنفتی  دهد  از صادرات  دوره  ین 

و   تهایی  تولید کالاهای  در  داخلی  کنندگان  رقابت  ناتوانی  از  نشان  بوده است؛ که  بیشتر 
داشته   بسیار  نوسانات  مطالعه  مورد  زمانی  دوره  در  تجاری  تراز  است.  داخل  در  مصرفی 

سال   از  با    1363است.  آن  از  پس  که  شده  صعودی  تقریبا  تجاری  تراز  روند  بعد،  به 
   وسانات شدید به شکل صعودی افزایش یافته است.ن
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 روند نرخ ارز حقیقی   . 1شکل  

 های تحقیق ماخذ: یافته 
Figure 1. Real exchange rate trends 

Source: research calculations 

 
 روند تراز تجاری   . 2شکل  

تحقیق های ماخذ: یافته   
Figure 1. Trade balance trends 
Source: research calculations 
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 پیشینه پژوهش  -4-2
های پولی و مالی بر نرخ  ای به بررسی تأثیر سیاست(، در مطالعه2021)  40آلبرولا و همکاران 

بیان کردند که تأثیر سیاستارز پرداخته آنها  به اند.  ارز بستگی  نرخ  بر  های پولی و مالی 
رژیم مالی دارد. اگر بدهی با مازاد مالی آینده تأمین نشود، یک شوک پولی انقباضی )مالی  

به کاهش ارزش پول داخلی شود، نه افزایش ارزش آن. نتایج این  تواند منجر  انبساطی( می
های مالی رو  افتد که پایهدهد واکنش غیرمتعارف نرخ ارز زمانی اتفاق میتحقیق نشان می

 ,Alberola).  به زوال است و نگرانی بازارها در مورد پایداری بدهی در حال افزایش است 
Cantu, Cavallino & Mirkov, 2021)  

)سع همکاران  و  غیر    (،2020ادتی  و  نامتقارن  اثرات  بررسی  به  خود  تحقیق  در 
مانند شاخصخطی شوک هدف صادرات،  با  مختلف  مشاغل  بر  واقعی  ارز  نرخ  های  های 

اند.  سهام صنایع پتروشیمی، فلزات اساسی و معدنی در بورس اوراق بهادار تهران پرداخته
این ایده از لحاز دیدگاه سیاست اظ نظری به عنوان یک فرضیه "ترس از افزایش  گذاران، 
های مرکزی در بازارهای ارزی برای محدود کردن  شود که به مداخله بانکارزش" تفسیر می

افزایش ارزش پول به جای کاهش ارزش برای دفاع از رقابت در صادرات اشاره دارد. برای  
ماهانه متغیرهای کنترل،    های سری زمانیاین منظور، علاوه بر متغیرهای اصلی، از داده

از  یعنی تورم ، قیمت نفت اوپک و تحریم  ، المللی  بین  استفاده شده    2020تا    2012های 
یافته رویکرد  است.  اساس  بر  پژوهش  این  می  NARDLهای  تنها  نشان  نه  که  دهد 

های مختلف سهام دارند، بلکه این روابط های نرخ ارز تأثیر قابل توجهی بر شاخصشوک
در صنایع  نامتقا استهلاک  از  ترس  فرضیه  نتایج   ، این  بر  علاوه  غیر خطی هستند.  و  رن 

 (Saadati, Honarmandi, & Zarei, 2020).   صادرات گرا را تأیید کرده است
( با استفاده از الگوهای ناهمسانی واریانس شرطی  2020)  41سوگیهارتی و همکاران 

وقفه با  خودرگرسیون  زمانو  دوره  در  توزیعی  پنج    2006-2018ی  های  برای  ماهانه  بصورت 
اندونزی   کشور  صادراتی  عمده  مقاصد  که  آمریکا  و  جنوبی  کره  ژاپن،  هند،  چین،  کشور 

به  می اندونزی  کشور  صادراتی  عمده  اقلام  بر  ارز  نرخ  نوسانات  تاثیر  بررسی  به  باشند، 
می نشان  نتایج  است.  پرداخته  هدف  عمده  تکشورهای  ارز  نرخ  نوسانات  که  اثیر  دهد 

 
40 Alberola et al 
41 Sugiharti et al 
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دوره   دو  هر  در  کاغذ  خمیر  و  لاستیک  شیمیایی،  محصولات  اوره،  صادرات  بر  معنادار 

مدت و بلندمدت دارد. نوسانات نرخ ارز تنها بر صادرات محصولات پلاستیکی به چین  کوتاه
موثر است و کاهش ارزش پول منجر به تاثیر منفی بر سایر اقلام صادراتی شده است. در  

اقلام   بیشترین  نتایج  هند  واقع  در  است.  گرفته  قرار  ارز  نرخ  نوسانات  تاثیر  تحت  کالاها 
می تاثیر  نشان  هدف  کشور  و  صادراتی  اقلام  به  بسته  ارز  نرخ  نوسانات  تاثیر  که  دهد 

الگوی   و  توزیعی  وقفه  با  خودرگرسیون  الگوی  دو  هر  توسط  نتایج  این  و  دارد  متفاوت 
شده تایید  غیرخطی  توزیعی  وقفه  با   & Sugiharti, Esquivias). است  خودرگرسیون 

Setyorani, 2020)   
همکاران اوسی و  سیاست2019)  42سانوو  تاثیر  بررسی  به  خود  رمطالعه  د  های  ( 

پرداخت تراز  بر  دوره هاپولی  در  نیجریه  از  می  2015-1980های  در  مطالعه  این  پردازند. 
بین   موجود  رابطه  دادن  نشان  برای  محدود  آزمایش  پولی  رویکرد  سیاست  متغیرهای 

استفاده کرده است. این مطالعه نشان می دهد که بین متغیرهای سیاست پولی و تعدیل  
تراز پرداخت رابطه بلندمدتی وجود دارد. یافته ها همچنین نشان داد که در بلندمدت، تراز  

پرداخت تراز  تعدیل  بر  مثبتی  تأثیر  تجارت  و  پول  سوی  تجاری  از  دارد.  نیجریه  در  ها 
ها  دیگراعتبار داخلی، نرخ ارز، نرخ تورم و تولید ناخالص داخلی تأثیر منفی بر تراز پرداخت

نیجریه نشان می این است که عرضه پول  را در  برآورد تجربی  از  دهد. یک مشاهده مهم 
این   دارد.  بلندمدت  تأثیر  تجاری  تراز  تعدیل  بر  پولی  سیاست  متغیرهای  سایر  از  بیشتر 

هد که برای تثبیت موقعیت تراز تجاری کشور، بانک مرکزی باید تا حد  دمطالعه نشان می
قیمت   تحریف  از  تا  کند  ایجاد  توازن  پول  تقاضای  و  پول  عرضه  بین  کند  سعی  ممکن 

 (Osisanwo, Tella & Adesoye, 2019).  جلوگیری شود
همکاران  و  رویکرد  2018)  43هورتوسی  با  و  (  دیتا  پانل  برداری  خودرگرسیون 

فصلی  هداده باعث    OECDکشور    19در    2006:4-1976:1ای  مالی  آزادسازی  دادند  نشان 
 Hjortsoe, Weale).شود های پولی بر حساب جاری می تقویت تاثیرگذاری مثبت سیاست

& Wieladek, 2018)   
 

42 Osisanwo et al 
43 Hjortsoe et al 
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بررسی رژیم 2016)  44وونگ و چونگ  با  ارزی  (  و  پولی  دوره    228های  کشور طی 
هدفگذاری تورمی    رگرسیونی پانل دیتا نشان دادند که سیاستبه روش    2009-1974زمانی  

و هدفگذاری ارزی هر دو بر تجارت خارجی کشورها تاثیر معناداری دارد و تاثیر هدفگذاری  
  (Won & Chong, 2016).  تورمی کمتر از هدفگذاری ارزی نیست

ت پولی  (، در پژوهشی به بررسی ردیابی اثرات سیاس2016)  45نیزامنی و همکاران 
پرداخته پاکستان  تجاری  تراز  بر  ارز  نرخ  تراز  و  بر  خطی  اثرات  همچنین  مطالعه  این  اند. 

بخش بخشتجاری  یعنی  بخشها  و  تجاری  مازاد  می  های  بررسی  را  تجاری  کسری  های 
شوک که  داد  نشان  تحقیق  این  نتایج  در  کند.  را  کل  تجاری  تراز  پولی  سیاست  های 

گذارد. در حالی که  های مازاد تجارت میاما اثر منفی بر بخشبخشد،  مدت بهبود میکوتاه
می تجزیه  و  کل  سطح  در  تجاری  تراز  بر  منفی  تأثیر  ارز  نرخ  یافتهکاهش  این  ها  گذارد. 

مدت به  تواند برای بهبود تراز تجاری در کوتاهدهد که بانک مرکزی پاکستان مینشان می
ن ، سیاست تثبیت نرخ ارز برای حفظ رقابت  سیاست پولی محکم اعتماد کند. علاوه بر ای 

بین تجارت  استدر  پول  ارزش  کاهش  از  بهتر  پاکستان،  برای   ,Nizamani). المللی 
Abdul Karim, Zaidi & Khalid, 2016) 

نرخ  2014)  46و همکاران    سیاریفودین نوسانات  پژوهش خود میزان مداوم  در   ،)
کرده گیری  اندازه  را  اندونزی  در  و  ارز  بانکاند  چگونه  اجرای  اینکه  به  قادر  مرکزی  های 

مطالعه،  سیاست این  در  ارز هستند.  نرخ  تثبیت  برای  ارزی  یا مداخله  پولی مناسب  های 
دهد  بررسی شده است. نتایج نشان می TGARCHبا استفاده از روش  USD/IDRنوسانات 

نوسانات   همچ  USD/IDRکه  مطالعه  این  است.  پایدار  وضوح  به  اندونزی  نتایج  در  نین 
دهد، مداخلات فروش ارز  گذاری توسط بانک مرکزی را ارائه میاثربخشی واکنش سیاست

اندک   کاهش  به  منجر  مرکزی  بانک  بانک  می  USD/IDRتوسط  تلاش  هرگونه  و  شود 
بی ارزی،  مداخلات  ثبات  اعمال  برای  استاندونزی   ,Syarifuddin, Achsani). نتیجه 

Hakim & Bakhtiar, 2014) 
 

44 Wong & Chong 
45 Nizamani et al 
46 Syarifuddin et al 
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های همگرایی؛ رابطه بین نرخ ارز و  ( با استفاده از تکنیک2006)  47گومز و آلوارز 

تراز تجاری را در کشور آرژانتین مورد بررسی قرار داده است. همچنین اثرات کوتاه مدت و  
را مورد بررسی قرار داده   92-1962بلندمدت نرخ ارز بر روی تراز تجاری برای دوره زمانی  

اند که شرط مارشال لرنر در  یی یوهانسون و توابع عکس العمل نشان دادهاند. آزمون همگرا 
می پیدا  تحقق  ثابت  ارز  نرخ  نیسترژیم  پذیر صادق  انعطاف  ارز  نرخ  رژیم  در  اما   کند 

.(Gomez & Alvarez-Ude, 2006) 

)انصاری همکاران  و  به  1401نسب  خود  تحقیق  در  در   (،  رژیم  انتقال  سرعت  بررسی 
نام  ایران  اثرگذاری  غیرنفتی  صادرات  بر  ارز  نرخ  ازتقارن  استفاده  غیرخطی  روش  با   های 

ملایم (MS) سوئیچینگ-مارکف انتقال  رگرسیون  این     اند.پرداخته (STR) و    تحقیقنتایج 
و   نامتقارن  غیرخطی،  اثری  غیرنفتی  بر صادرات  ارز  نرخ  ایران  در  که  است  آن  از  حاکی 

ضرایب نرخ ارز اثری متفاوت در دو   (STR) تقال ملایماما در مدل رگرسیون ان مثبت دارد؛
معنی بر صادرات  که در رژیم اول متغیر نرخ ارز اثر منفی و بینحویرژیم نشان دادند به

نفتی و در رژیم دوم نرخ ارز اثر مثبت و معناداری بر صادرات غیرنفتی دارد. درمجموع غیر
ت غیرنفتی غیرخطی و نامتقارن است که این  توان نتیجه گرفت که اثر نرخ ارز بر صادرا می

که اگر سرعت انتقال از رژیمی به رژیم دیگر  نحویسرعت انتقال رژیم دارد بهاثر بستگی به
( باشد شدت اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی را با شتاب زیادی  سوئیچینگ-باره )مارکفیک

به آهستگی )رگرستغییر می انتقال  این سرعت  اگر  اما  انجام شود  دهد  انتقال ملایم(  یون 
تواند اثر نرخ ارز بر صادرات غیرنفتی را معکوس ساخته و حتی نحوه این اثر را به کل  می

 . (Ansarinasab & Pas, 2022) تغییر دهد
( همکاران  و  خود  (،  1401مکیان  پژوهش  ای  در  چرخه  وضعیت  بررسی  باهدف 

یک الگوی    1396تا    1352های پولی و مالی در ایران با استفاده از داده های دوره  سیاست
برداری   برآورد    (svar)  ی ساختارخودرگرسیون  متغیر  سه  مدل  اندکردهبا  برآورد  نتایج   .

می سیاست  نشان  که  مالی دهد  و  پولی  چرخه  های  از  مستقل  رفتار  دارای  ایران  ها  در 
ها علیرغم ماهیت  دهند که این سیاسته همچنین نشان میباشند. نتایج به دست آمدمی

بوده اقتصادی برخوردار  تثبیت  از توان  از چرخه خود،  به عبارت دیگر، هیچ     .اندمستقل 
 

47 Gomez & Alvarez 
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معنی تکانههمبستگی  بین  تکانهداری  و  پولی  ساختاری  ستاده  های  ساختاری  های 
 (Makyian, Samadi & Amareh, 2022). ه است  کشف نشد  (های تجاریچرخه)

( همکاران  و  اجرای  1398الباجی  از  ناشی  اثرات  بررسی  به  خود  پژوهش  در   )
های پولی و ارزی با استفاده از متغیرهای نرخ سود بانکی، تغییر د رنرخ ارز اسمی،  سیاست

ذخایر خارجی بانک مرکزی و تغییر در نرخ ارز اسمی بر تراز تجاری واقعی، شکاف تولید و  
  (DSGE)قتصاد کلان با استفاده از الگوهای تعادل عمومی پویایا تصادفی  سایر متغیرهای ا

های پولی در پایداری متغیر مربوط به  دهد سیاستاند. نتایج این تحقیق نشان میپرداخته
با مقایسه کردن رژیم ادامه  در  تاثیرگذار است.  واقعی  تجاری  بر  تراز  ارزی جایگزین  های 

های ارزی  اساس نوسانات متغیرهای مورد استفاده، نظام ارزی مدیریت شده بر دیگر نظام
 و ممنجر به نوسانات کمتری در متغیرهای درونزای این مطالعه خواهد شدبرتری  داشته  

.(Albaji, Azarbayjani & Daei-Karimzadeh, 2020)     
)ولي همکاران  و  جاري  1396بيگي  مخارج  و  پولي  هاي  تکانه  اثرات  بررسي  به   ،)

اقتصادي کلان  متغيرهاي  بر  مد  -دولت  قالب  در  ايران  واردات  و  صادرات  ويژه  ل  به 
48DSGE  اند. از اين رو، يک مدل  اقتصاد باز کينزي جديد پرداختهDSGE  براساس ويژگي-

ها، طراحي شده و پارامترهاي مدل  هاي اقتصاد ايران نظير لحاظ بخش نفت و چسبندگي
دوره   شده  1393تا    1351در  برآورد  بيزي  روش  از  استفاده  توابع  با  از  حاصل  نتايج  اند. 

مثبت نرخ رشد پايه پولي باعث افزايش واردات، کاهش صادرات و    عکس العمل آني، تکانه
 ,Valibeigi, Yavari, Ebrahimi & Sahabi).   شودبدتر شدن تراز تجاري غيرنفتي مي

2016) 
( و همکاران  تأثیر سیاست1394فطرس  در کشورهای  (  تجاری  تراز  بر  پولی  های 

-2010یافته طی دوره    ورهای تعمیمخیز حوزه خلیج فارس را با استفاده از روش گشتا نفت
مورد بررسی قرار داده اند. نتایج حاکی از آن است که رشد پول و شبه پول اثر منفی  1995
خیز حوزه خلیج فارس  دار بر خالص صادرات و در نتیجه تراز تجاری کشورهای نفتو معنا

شد نقدینگی و همسویی  دارد. اما نرخ ارز تاثیر معناداری بر تراز تجاری ندارد. لذا کنترل ر 
تواند اثربخشی آشکاری در بهبود های پولی میمتناسب با تاثیر نرخ ارز در قالب سیاست

مکانیزم بارز  نقش  زیرا  باشد  داشته  تجاری  تراز  با  روند  مقایسه  در  خودکار  تعدیلی  های 
 

48 Dynamic Stochastic General Equilibrium 
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مداخلهمکانیزم تعدیلی  استهای  انکار  غیرقابل   & Fetros, SoheiliM, Timouri) ای 

Heydari, 2014).    
)طیب فولادی  و  اثر  1388نیا  ایران،  برای  عمومی  تعادل  مدل  یک  ارایه  ضمن   )

چنین  طور مجزا و همتغییر قیمت جهانی کالاهای بخش کشاورزی، صنعت و خدمات را به
-های داخلی، تراز تجاری و نرخ ارز مورد مطالعه قرار دادهزمان بر سطح قیمتطور همبه

ژوهش حاکی از آن است که افزایش قیمت کالاهای صنعتی، بیشترین تاثیر را  اند. نتایج پ
قیمت سطح  کم بر  خدمات،  قیمت  افزایش  و  داشته  همراه  به  داخلی  بر  های  تاثیر  ترین 

افزایش قیمت دهد. همهای داخلی را نشان میقیمت های جهانی، تولید  چنین در صورت 
    (Tayeb Nia & Fouladi, 2009).  ناخالص داخلی کاهش خواهد یافت

( به تجزیه و تحلیل روابط تجربی میان سیاست مالی  1387نیا )دلاوری و کریمی
اند. نتایج پژوهش حاکی  پرداخته  1338-1385)مخارج دولت( و تراز تجاری ایران در دوره  

سرمایه  و  خصوصی  مصرف  دولتی،  مخارج  افزایش  اولا:  که  است  آن  خصوصی  از  گذاری 
میموجب   تجاری  حساب  تراز  شدن  بلند بدتر  ارتباط  یک  وجود  ثانیا  میان  شود.  مدت 

 ,Delavari). شوددهنده تابع واردات در تصریح گسترش یافته تایید میهای تشکیلمتغیر
& Karimi Kia, 2007).    

های پولی بر تجارت  های ارزی در تاثیرگذاری سیاستمطالعات فوق نقش تلاطم
ایران   در  نکردهخارجی  بررسی  مهمرا  و  است.  اند  موضوع  این  نیز  مطالعه  نوآوری  ترین 

این مهم   در مطالعه حاضر  واقع  در  نقش است.  این  بررسی رژیمی  نیز  آن  دیگر  نوآوری 
شود که در صورت بروز نوسانات ارزی تاثیرگذاری سیاست پولی بر تراز تجاری  بررسی می 

رژیم به  توجه  با  حال کشور  با  آن  مختلف  باشد،  های  نداشته  وجود  ارزی  نوسانات  که  تی 
متفاوت است یا که خیر. این مهم با توجه به واقعیت اقتصاد کشور در شرایط حاضر، در  

 های داخلی مغفول مانده است. پژوهش

 روش شناسی و معرفی مدل پژوهش    -3
صورت  مدل این  در  که  دارد  وجود  نامتقارن  متغیر  دو  میان  ارتباط  برای  متعددی  های 
با مشکل مواجه خواهد شد. مطابق    3یا درجه    2های خطی یا توابع درجه  اده از مدلاستف
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خپاپدیس  و  آسلانیدیس  نظر  مدل2008)  49با  از  استفاده  صورت  در  جهت  (،  تغییر  های 
   (Aslanidis & Xepapadeas, 2008).   دیگر جایی برای این نگرانی وجود نخواهد داشت

های  های تغییر جهت برای بررسی نقش تلاطمبر این اساس در مطالعه حاضر از مدل  لذا
سیاست تاثیرگذاری  در  تغییرات  ارزی  بر  تاکید  با  ایران  غیرنفتی  تجاری  تراز  بر  پولی  های 

های  رژیمی استفاده شده است. همچنین طبق مطالعات تجربی در بخش قبل، روند تلاطم
های مختلف است و یا به عبارت  زمانی مورد مطالعه دارای رژیم  ارزی و تراز تجاری در دوره

این   بر  است.  کرده  تغییر  تجاری  تراز  ویژه  به  متغیرها  این  روند  دوران،  این  در  دیگر، 
 اساس، پژوهش حاضر مطابق با دو روش انجام شده است: 

رگرسیون   توسط  حقیقی  ارز  نرخ  تلاطم  ابتدا  در  الگوی    EGARCHالف(  اساس  بر  که 
می و  نامتقارن  ابونوری  پژوهش  با  مطابق  )باشد،  معادله  1388همکاران  صورت  به    زیر( 

   برآورد گردیده است.

(1)  EGARCH(1,1): log(σt
۲) = β0 + β1 log(σt−i

۲ ) + θ 
εt−k

σt−k

+ φ |
εt−j

σt−j

| + vt  

های زیادی در نرخ ارز  یران که با نوسانات و تلاطمالگوی ارائه شده برای اقتصاد ا
انگل  است.  سازگار  بوده،  سهام  2004)  50مواجه  بازار  نوسانات  بودن  نامتقارن  بر  اعتقاد   )

لذا این عدم تقارن در نوسانات به برآورد نادرستی    .(Engle, 2004)   نسبت به اخبار دارد
می  منجر  ارزش ریسک  برآورد تلاطماز  برای  بنابراین  مانند  شود.  در کشوری  ارز  نرخ  های 

که بر اساس     EGARCHهای  ایران که با نوسانات بالای نرخ ارز مواجه است، باید از مدل
 .  (Abunouri & Erfani, 2008) اند استفاده گرددالگوهای نامتقارن طراحی شده

تلاطم برآورد  از  پس  مطالعه،  ب(  مورد  دوره  در  ارز  نرخ  تلاطمهای  در  نقش  ارزی  های 
با  تاثیرگذاری سیاست  تغییرات رژیمی  بر  تاکید  با  ایران  بر تراز تجاری غیرنفتی  های پولی 

تغییر جهت   مدل  از  مدلاستفاده  است.  تغییر برآورد شده  بررسی  برای  متعددی  ات  های 
های  و مارکوف سوئیچینگ. هر یک از مدل  TAR  ،STARهای  رژیمی وجود دارد مانند مدل

ماهیت   ایران  اقتصاد  در  که  آن  به  توجه  با  دارند.  کاربرد  ویژه  شرایط  در  شده  گفته 
 

49 Aslanidis & Xepapadeas 
50 Engel 
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(  STARتصمیمات اتخاذ شده پولی یا مالی معمولا کند است، لذا از الگوهای تغییر ملایم )

و مارکوف سوئیچینگ    TARهای  ده شده است. تابع انتقال در مدلبرای تخمین مدل استفا
به وضعیت دیگر را  می از یک وضعیت  انتقال  اختیار کند که  تواند مقادیر صفر و یک را 

ها به صورت ناگهانی است. حال در صورتی  ها تغییر وضعیتدهد. در این مدلنشان می
آرا و  تدریجی  تغییر  ناگهانی،  تغییرات  جای  به  مدلکه  از  باشیم،  داشته    STARهای  م 

)  (Souri, 2015).شود  استفاده می  استاندارد مدل  2008آسلانیدیس و خپاپدیس  الگوی   )
انتقال لاجستیک را مطرح کرده تابع  با  انتقال ملایم  به  رگرسیون  آن  اند که فرم استاندارد 

 صورت زیر است: 
(2)                                                                                 t) + uk-tr,Yγ, ).G(tzθ΄+ ( tz΄= ftY       

 شود:  که همان تابع انتقال لاجستیک است به صورت زیر تعریف می tG-1تابع انتقال 

(3) 𝐺𝑡−𝑘 = 𝐺(𝛾, 𝑟, 𝑌𝑡−𝑘) =
1

1+𝑒−𝛾(𝑌𝑡−𝑘−𝑟)
       

                                                                                                              

زای مدل است که  بردار متغیرهای برون  tzوقفه بهینه و    kکه در معادلات فوق،
ارز حقیقی است.   بردار پارامترهای غیرخطی    θشامل مقادیر وقفه تراز تجاری و نرخ  نیز 

نیز یک تابع لاجستیک است که نشان دهنده نحوه انتقال از رژیمی به    Gمدل است. تابع  
انتقال بستگی به دو ضریب  رژیم دیگر می مقدار آستانه    rدارد.    γو    rباشد. مقدار تابع 

ها بوده که  بیانگر سرعت انتقال بین رژیم  γکه مقدار آن باید در مدل تعیین شود و    است
به پیروی  در نهایت،     (Souri, 2015).تر رژیم استسریع  مقادیر بیشتر آن نشانگر تغییر 

از مطالعات تجربی، الگوی زیر جهت دستیابی به اهداف این مطالعه در نظر گرفته شده  
 است: 

(4)   
lxtmt = c + α(lxtmt−1 ) + β(lrexcht) + γ(lmtgdpt) + δ(vrexcht

∗ lmtgdpt) + μ(loilxt) + θ(lopenesst) + εt  
 که در آن،  

𝑙𝑥𝑡𝑚𝑡  لگاریتم طبیعی نسبت صادرات غیرنفتی به کل واردات در سال :t ؛ 
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lrexch𝑡:    لگاریتم طبیعی نرخ ارز حقیقی )حاصلضرب نرخ ارز بازار آزاد بر شاخص قیمت
 ؛ tتولیدکننده کل جهان تقسیم بر شاخص قیمت تولید کننده در ایران( در سال  

𝑣𝑟𝑒𝑥𝑐ℎ𝑡  واریانس شرطی متغیر( شاخص تلاطم ارزی :lrexch𝑡  در سال )t ؛ 

𝑙𝑚𝑡𝑔𝑑𝑝𝑡نقدینگی کل  نسبت  طبیعی  لگاریتم  در    :  ایران  اسمی  داخلی  ناخالص  تولید  به 
 ؛ tسال 

𝑣𝑟𝑒𝑥𝑐ℎ ∗ 𝑙𝑚𝑡𝑔𝑑𝑝𝑡 ضرب لگاریتم طبیعی نسبت کل نقدینگی به تولید ناخالص داخلی :
 اسمی ایران در شاخص تلاطم ارزی 

𝑙𝑜𝑖𝑙𝑥𝑡  لگاریتم طبیعی درآمدهای حاصل از صادرات نفت و گاز بر حسب میلیون دلار در :
 ؛ tسال 

: 𝑙𝑜𝑝𝑒𝑛𝑒𝑠𝑠𝑡    تولید به  تجارت  مجموع  )نسبت  تجاری  بودن  باز  شاخص  طبیعی  لگاریتم 
 ؛tناخالص داخلی اسمی( در سال 

𝜀𝑡  پسماند الگو در سال :t  .است 

-96در دوره زمانی    EGARCHهای نرخ ارز توسط رگرسیون  پس از برآورد تلاطم
مدل    1352 فصلی،  صورت  بررسی    STARبه  تلاطمبرای  تاث نقش  در  ارزی  یرگذاری  های 

های پولی بر تراز تجاری غیرنفتی ایران با تاکید بر تغییرات رژیمی در دوره زمانی  سیاست
ها از پایگاه داده بانک مرکزی جمهوری  دادهمورد مطالعه برآورد شده است. همچنین کلیه  

 اسلامی ایران و بانک جهانی اخذ شده است.  

 برآورد مدل تجزیه و تحلیل   -4

 آزمون ریشه واحد  -1-4
اند. یکی از  در این بخش مانایی متغیرها توسط آزمون ریشه واحد مورد بررسی قرار گرفته

آزمون  مانند  ایرادات  خطی  واحد  ریشه  که    ADF  ،PPهای  هنگامی  که  است  این  غیره  و 
میسری پیروی  غیرخطی  فرآیند  از  زمانی  آزمون های  این  برای  کنند،  کافی  توان  دارای  ها 

نامانایی نیستند  های زمانی غیرخطی را که در عمل  و ممکن است به اشتباه سری   بررسی 
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آزمون   توسط  موضوع  این  دهند.  نشان  نامانا  هستند  می   KSSمانا  برای  حل  که   شود 

استمدل مناسب  غیرخطی   ,Khodavisi, Ezzati Shorogli & Najarghab)  های 
 دهد.  را نشان می KSSنتایج آزمون  1جدول   .(2018

 KSSریشه واحد  نتایج آزمون  . 1جدول  
 های تحقیق ماخذ: یافته

Table 1. The results of the root of the KSS unit test 
Source: research calculations 

 متغیر
آماره محاسباتی  

KSS 
 سطح احتمال

LREXCH 563/3- 00/0 

LXTMP 556/7- 00/0 

LMTGDP 458/7- 00/0 

VREXCH*LMTGDP 102/7- 00/0 

LRGDP 112/5- 00/0 

LOILEX 332/6- 00/0 

 

 EGARCH  برآورد تلاطم نرخ ارز توسط رگرسیون  -2-4
، ابتدا لازم بود، معادله میانگین شرطی برآورد گردد. برای این  EGARCHبراي برآورد مدل  

مدل از  است.    ARMA(p,d,q)کار  نگار استفاده شده  همبستگي  نمودار  سری    51براساس 
ارز حقیقی، معيار اطلاعات آکائيک) )  و   (AICنرخ  بيزين    AR (1)معادله    SBC )52شوارتز 

 
51 Correlogram 
52 Akaike Information Criterion (AIC) & Schwarz Baysesian Criterion (SBC) 
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به حالت دنسبت  رقیب  برتری میهای  مربع  ارای  به  مربوط  نگار  همبستگي  نمودار  باشد. 
ترين  به عنوان مناسب  EGARCH(1,1) نیز مدل  AR (1)پسماندهاي حاصل از برآورد مدل 

  برای معادله میانگین شرطی   از بين معادلات برآوردي  53جنکينز-مدل از نظر معيار باکس
 .ارائه شده است 2  جدول نتایج مربوطه در  انتخاب شده است.

 EGARCH(1,1)نتایج برآورد مدل  .2  جدول
 های تحقیق ماخذ: یافته

Table 2. Estimation results of EGARCH(1,1) model 
Source: research calculations 

 (lrexchtمعادله میانگین شرطی ) 

 سطح احتمال tآماره   انحراف معیار ضریب متغیر

658/12 عرض از مبدا   002/0  63/29 0000/0  

lrexcht−1 0056/1  0015/0  4/670  0000/0  

log (σtمعادله واریانس شرطی ) 
2)) 

 سطح احتمال tآماره   انحراف معیار ضریب متغیر

-323/5 عرض از مبدا   765/0  952/6-  0000/0  

|
εt−j

σt−j

| 543/1  541/0  847/2  0000/0  

εt−k

σt−k

 - 589/0  230/0  560/2-  0000/0  

log(σt−i
2 ) 012/0  0052/0  283/2  0000/0  

 

 53 BoxJenkins 
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متغیر    بودن ضریب  εt−kمعنادار 

σt−k
می   هم  دهد شوکنشان  مثبت  و  منفی  های 

های ارزی در ایران دارند. بنابراین با استفاده از  گیری تلاطماندازه نقش نامتقارنی در شکل 
براورد شده در   )   2  جدولمدل  vrexchtتلاطم ارزی نرخ ارزی حقیقی  = σt

اندازه2 گیری  ( 
تلاطم برای  شاخصی  عنوان  به  رگرسیون  از  حاصل  شرطی  واریانس  برای  شد.  ارزی  های 

 در نظر گرفته شده است.  STARرگرسیون  

 STARبرآورد مدل  
ابتدا مقدار وقفه بهینه و مقدار آستانه و همچنین تعداد بهینSTARبرای برآورد مدل   ه  ، 

در  رژیم چنانچه  شوند.  تعیین  می  2شکل  ها  )تراز  ملاحظه  وابسته  متغیر  روند  شود، 
در   میتجاری(  مطالعه  مورد  دارای  دوره  تراز    2تواند  آن  در  که  پایین  رژیم  باشد.  رژیم 

است و تراز    1362روندی کاهشی داشته و رژیم بالا که پس از سال    1362تجاری تا سال  
مقدار آستانه در این تحقیق به تبعیت از  تجاری در روندی صعودی را طی نموده است.  

( تعیین شده  1993چان  این صورت  به  وابسته  (  متغیر  زمانی  دامنه سری  ابتدا  که  است 
ترین مقادیر حذف  درصد از بالاترین مقادیر و پایین   15توسط گراف متغیر مشاهده شد و  

معادلات   و  گرفته شد  نظر  در  میانی  آستانه    TARگردید. سپس مشاهدات  مقدار  توسط 
با مقادیر مشاهدات میانی تخمین زده شد. هر معادله کمتری را داشته    RSSای که  برابر 

شود. در اینجا برای تعیین مقدار آستانه، از  باشد به عنوان مقدار آستانه در نظر گرفته می 
می  انتخاب  عدد  یک  هستند  یکدیگر  به  نزدیک  که  تخمینمقادیری  تعداد  تا  را  شود  ها 

  باشد که کمترین مقدارمی  -4/ 055کاهش دهد. مقدار آستانه بهینه در این مطالعه برابر  
RSS    ( بدین صورت  4تا    1را به خود اختصاص داده است. در مرحله بعد، وقفه بهینه )از

وقفه از  یک  هر  برای  رگرسیون  مدل  ابتدا  که  گردید  وقفه  تعیین  سپس  و  شده  برآورد  ها 
را داشته باشد، به عنوان وقفه بهینه در نظر   RSSها که کمترین  مربوط هر کدام از مدل

می  مطابق  گرفته  وقفه  شود.  روش،  این  می  1با  انتخاب  بهینه  وقفه  عنوان  در  به  گردد. 
برای بررسی واریانس همسانی انجام شد که با توجه به مقدار    LMمرحله بعد، آزمون آرچ  

-( وجود همسانی واریانس در مدل تایید می83/0( و سطح احتمال آن )041/0آماره آزمون )
 گردد.  
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برای   STARوقفه بهینه محاسبه شده، مدل  در ادامه، بر اساس مقدار آستانه و  
تلاطمبررسی   سیاستنقش  تاثیرگذاری  در  ارزی  غیرنفتی  های  تجاری  تراز  بر  پولی  های 

برآورد شده است. نتایج مربوط به رژیم    3جدول  تغییرات رژیمی مطابق با  ایران با تاکید بر  
دهد که ضریب متغیرهای تراز  است نشان می  -055/4پایین که در آن تراز تجاری کمتر از  

و   نقدینگی  پولی،  سیاست  با  ارزی  تلاطم  حقیقی، شاخص  ارز  نرخ  وقفه،  یک  با  تجاری 
برابر  شا ترتیب  به  تجاری  بودن  باز    -484/2و    -404/1،  -462/0،  -299/1،  980/13خص 

از   بیشتر  تراز تجاری  آن  در  بالا که  رژیم  در  آمده است. همچنین  است،    -4/ 055بدست 
با   ارزی  تلاطم  شاخص  حقیقی،  ارز  نرخ  وقفه،  یک  با  تجاری  تراز  متغیرهای  ضریب 

بودن باز  شاخص  و  نقدینگی   ، پولی  برابر    سیاست  ترتیب  به  ،  604/1،  601/25تجاری 
 بدست آمده است.  158/3و   177/2، 562/0

 (STARای )برآورد مدل رگرسیون آستانه .  3جدول  
 ماخذ: محاسبات تحقیق

Table 3. Estimation of threshold regression model (STAR) 
Source: research calculations 

 سطح معناداری  tآماره   انحراف استاندارد  ضریب متغیر
 متغیر آستانه: تراز تجاری 
 -055/4رژیم پایین، تراز تجاری کمتر از 

 04/0 985/1 500/92 ** 675/183 عرض از مبدا 
lxtm(-1) 980/13 * 406/7 887/1 06/0 
lrexch 299/1- *** 523/0 480/2- 01/0 
lmtgdp 404/1- ** 729/0 926/1- 05/0 

vrexch*lmtgdp 462/0- *** 190/0 431/2- 01/0 
loilx 149/0- 343/0 433/0- 66/0 

lopeness 484/2- *** 687/0 613/3- 00/0 
 -055/4رژیم بالا، تراز تجاری بیشتر از 

 04/0 -015/2 311/91 ** -048/184 عرض از مبدا 
lxtm(-1) 601/25 ** 384/12 067/2 04/0 
lrexch 604/1 ** 809/0 981/1 04/0 
lmtgdp 177/2 ** 092/1 992/1 04/0 
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vrexch*lmtgdp 562/0 *** 139/0 04/4 00/0 

loilx 240/0 456/0 527/0 59/0 
lopeness 158/3 *** 992/0 182/3 00/0 

 های نیکویی برازش آماره
DW=1.96 =0.872R AIC=-0.836 SC=-0.585 HQC=-0.734 

 درصد معنادار هستند.   10* ضرایب در سطح احتمال 
 درصد معنادار هستند.  5** ضرایب در سطح احتمال 

 درصد معنادار هستند.  1*** ضرایب در سطح احتمال 
دهد که متغیرهای پژوهش در هر کدام از مدل های تراز تجاری غیرنفتی،  نتایج نشان می

را   متفاوتی  رفتار  رفتار  تجاری،  تراز  پایین  رژیم  در  که  به صورتی  اند،  داده  نشان  از خود 
درصد تاثیر منفی دارد، در صورتی که در    5(، با اغماض در سطح  lmtgdpسیاست پولی )

رژیم بالای تراز تجاری این اثر مثبت است. بدین صورت که در رژیم بالای تراز تجاری، با  
درصدی در تراز تجاری خواهیم    177/2اهد رشد  افزایش یک درصد رشد سیاست پولی، ش

بود. همچنین در اثرگذاری همزمان تلاطم ارزی بر سیاست پولی که یک اثر تعدیل کننده  
تراز    (  vrexch*lmtgdpاست) پایین  و  بالا  رژیم  دو  در  متفاوت  اثر  که  گفت  باید  نیز 

فی و در رژیم بالای  من  -462/0تجاری مشهود است، به صورتی که در رژیم پایین اثر منفی  
متغییر حدودا   این  افزایش درصد رشد  با  دارد، که  مثبت  اثری  تجاری  درصد    562/0تراز 

  85دهد که متغیرهای مستقل بالای  تراز تجاری رشد خواهد کرد. ضریب تعیین نشان می
نیز نشان    واتسون  –دوربین  کنند. مقدار آمارهدرصد از تغیرات متغیر وابسته را تبیین می

سریالی یم خودهمبستگی  مدل  باقیمانده  و    54دهد  آیاک  های  آماره  به  توجه  با  ندارند. 
بدست   نتایج  بنابراین  است.  گرفته  صورت  مناسب  مدل  برازش  که  گفت  باید  هاناکوئین 

 توان بدان اتکا نمود. آمده کاذب نیست و برای بررسی تراز تجاری در دو رژیم متفاوت، می

 و پیشنهادها   گیری نتیجه    -5
 های پژوهش بررسی فرضیه   -1-5

راستای  مهم  در  و  است  گاز  و  نفت  صادرات  به  آن  وابستگی  ایران،  اقتصاد  چالش  ترین 
با سیاست  اقتصادی  این وابستگی، سیاستگذاران  از  کاهش  های مختلف در صدد حمایت 

 
54 Serialcorrelation 
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تولیدکنندگان با  ها حمایت از  ترین این سیاست اند. از مهمتوسعه صادرات غیرنفتی برآمده
استفاده از تزریق نقدینگی یا به عبارت بهتر سیاست پولی است. سیاستگذاران اقتصادی با 
صادراتی   کالاهای  تولیدکنندگان  مالی  نیازهای  تامین  در  سعی  هدفمند  نقدینگی  تزریق 

رقابت  قدرت  این طریق  از  تا  دارند،  بازارهای جهانی  غیرنفتی  در  تولیدکنندگان  این  پذیری 
هبود پیدا کند و با افزایش صادرات غیرنفتی، نیازهای ارزی واردات تامین شود. اما مشکل  ب

ها مکانیسم  های ارزی در اقتصاد ایران شدید بوده و این تلاطماساسی این است که تلاطم
ها بسته به شرایط  سازد. ضمن اینکه، این چالشمدنظر سیاستگذار را با چالش مواجه می

ت تراز  بر  نقش حاکم  به  مطالعه  این  موضوع،  این  اهمیت  دلیل  به  است.  متفاوت  جاری 
های پولی بر تراز تجاری در ایران طی دوره زمانی  های ارزی در تاثیرگذاری سیاستتلاطم

سازی و  برای مدل EGARCHبه صورت فصلی پرداخته است. لذا ابتدا از مدل  1352-1396
های  ها در تاثیرگذاری سیاستاین تلاطممحاسبه تلاطم ارزی استفاده شد و سپس نقش  

 برآورد گردید.   STARپولی بر تراز تجاری با استفاده مدل 
نشان داد که دو رژیم شامل رژیم بالا و پایین با    STARنتایج مربوط برآورد مدل  

برای متغیر تراز تجاری در دوره زمانی مورد مطالعه وجود دارد. نتایح    -055/4مقدار آستانه  
دهد که متغیرهای تراز تجاری  ( نشان می-055/4به رژیم پایین )تراز تجاری کمتر از  مربوط  

با یک وقفه، نرخ ارز حقیقی، شاخص تلاطم ارزی با سیاست پولی، نقدینگی و شاخص باز  
بر تراز تجاری    -484/2و    -404/1،  -462/0،  -299/1،  980/13بودن تجاری به ترتیب به میزان  

رژی در  دارند.  از  تاثیر  بیشتر  تجاری  )تراز  بالا  یک  055/4م  با  تجاری  تراز  متغیرهای  نیز   )
وقفه، نرخ ارز حقیقی، شاخص تلاطم ارزی با سیاست پولی، نقدینگی و شاخص باز بودن  

میزان   به  ترتیب  به  تاثیر    158/3و    177/2،  562/0،  604/1،  25/ 601تجاری  تجاری  تراز  بر 
تلاطم پایین  رژیم  در  بنابراین  پایین    دارند.  رژیم  در  و  منفی  تاثیر  تجاری  تراز  بر  ارز  نرخ 

نتیجه می  این  به علت تلاطمتاثیر مثبت دارد.  از  تواند  ارز در دوران پس  نرخ  های شدید 
انقلاب باشد که به دلیل کاهش ارزش پول ملی، سبب ارزان شدن کالاهای داخلی نسبت  

است.   غیرنفتی شده  افزایش صادرات  و  خارجی  کالاهای  افزایش صادرات  به  که  چند  هر 
و   بوده  کشاورزی  محصولات  و  اولیه  مواد  صادرات  صورت  به  عمدتاً  کشور  در  غیرنفتی 

داشته کشور  در صادرات  کمی  بسیار  با  تولیدات صنعتی سهم  وابسته  متغیر  اند. ضریب 
با مطالعات   بر تراز تجاری در دوره حاضر دارد که  تاثیر مثبت  یک وقفه در هر دو رژیم 
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بالا  تجرب رژیم  در  و  منفی  ضرایب  دارای  پایین  رژیم  در  متغیرها  سایر  دارد.  همخوانی  ی 

باز بودن تجاری  دارای ضرایب مثبت بوده که نشان می دهد نرخ ارز حقیقی، نقدینگی و 
-تاثیر منفی بر تراز تجاری داشته  1362در دوره قبل و اوایل انقلاب تا فصل چهارم سال  

اند. علت  متغیرهای ذکر شده بر تراز تجاری تاثیر مثبت داشته  1362اند. اما پس از سال  
تواند به دلیل کاهشی بودن روند تراز تجاری در دوره رژیم پایین باشد که به علت  آن می

و   ارز  نرخ  همچنین  و  تجاری  بودن  باز  متغیر  غیرنفتی،  صادرات  کمبود  و  واردات  مازاد 
اشته باشد. اما در رژیم بالا که از فصل اول  نقدینگی نتوانسته نقش مثبت بر تراز تجاری د

دارد،    1396تا فصل چهارم    1363سال   با  ادامه  مطابق  تجاری  تراز  این    2شکل  روند  در 
افز سال در  نیز  شده  یاد  عوامل  لذا  است.  افزایشی  مثبت  ها  نقش  تجاری  تراز  ایش 

مواد  داشته از  کشور  غیرنفتی  صادرات  سهم  بیشتر  شد،  گفته  که  همانطور  چند  هر  اند، 
توان گفت که بهبود تراز تجاری  اولیه تولیدات صنعتی و محصولات کشاورزی است و نمی

  در دوره رژیم بالا ناشی از افزایش صادرات تولیدات صنعتی بوده است. نتایج بدست آمده 
نتایج مطالعات   با  آلوارز )2016وونگ و چونگ )از این پژوهش  ( همخوانی  2006(، گومز و 

نتایج    .(Wong & Chong, 2016; Gomez & Alvarez-Ude, 2006) دارد همچنین 
ایج این مطالعه  ( مطابق با نت1984( و گیلفاسون و ریساگر)2005مربوط به پژوهش آگبولا )

است  پایین  رژیم  تراز     (Gylfason & Risager, 1984).در  بر  نقدینگی  تاثیر  منظر  از 
فطرس   پژوهش  با  آمده  بدست  نتایج  نیز  )تجاری  همکاران  دارد1394و  همخوانی   ) 

(Fetros, Soheili, Timouri & Heydari, 2014)  . 

 پیشنهادهای پژوهش    -2-5
شود که سیاستگذاران پولی برای بهبود تراز تجاری غیرنفتی از  براساس نتایج بالا توصیه می 

سیاست  تلاطمطریق  وضعیت  پولی  بهتر،  های  عبارت  به  بگیرند.  نظر  در  را  ارزی  های 
کمترسیاست تلاطم  ارز  بازار  که  که  زمانی  در  پولی  تجاری  های  تراز  بهبود  برای  دارد  ی 

سیاست حداقل،  یا  شود.  استفاده  تلاطمغیرنفتی  کاهش  جهت  مناسب  ارزی  های  های 
ارزی به همراه سیاست پولی به طور همزمان در بهبود ترازتجاری مدنظر قرار گیرد. بر این  

تلاطم چنانچه  سیاستاساس  باشد،  داشته  وجود  شدید  ارزی  کشور  های  در  پولی  های 
دهد رشد  توانند بهبود تراز تجاری غیرنفتی را بدنبال داشته باشند. این مهم نشان میینم
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نرسد   لازم  ثبات  به  کشور  در  ارز  بازار  چنانچه  آن،  منشا  از  فارغ  کشور  در  نقدینگی 

همچنین  نمی شود.  محسوب  کشور  غیرنفتی  تجاری  تراز  بهبود  در  توانمندی  ابزار  تواند 
صاد از  باید  کشور  تولیدات  صادرات  و  نهایی  کالاهای  صادرات  سمت  به  اولیه  مواد  رات 

صنعتی سوق داده شود. زیرا همانطور که روند تراز تجاری کشور نشان داد، تراز تجاری با  
صادرات غیرنفتی در تمامی دوره زمانی مورد مطالعه منفی بوده که برای مثبت شدن تراز  

افزایش یابد که در نهایت رشد و توسعه تجاری با صادرات غیرنفتی باید تولیدات صنعتی  
 اقتصادی را به همراه خواهد داشت. 
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