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   علوم اقتصادیی  پژوهشنامه                     
88 بهار ،)32پیاپی(1ی  شماره، منهسال   

  نفتی در ایرانبر صادرات غیر ثباتی نرخ ارزاثر بی
  ∗محمد علی احسانی 

   ∗∗امیر خانعلی پور
  ∗∗جعفر عباسی

  14/10/87:تاریخ پذیرش      24/2/87 :تاریخ دریافت 
  چکیده

 
رسـی  در این میـان، بر    . سیعی وجود دارد   تاثیر نرخ ارز بر فعالیت های اقتصادی ادبیات و         در مورد      

نـرخ ارز مـوزون     بـی ثبـاتی      اثر   ،مقاله در این    .اثر نوسانات نرخ ارز بر صادرات بیشتر قابل توجه است         
 ـ  .گیردمی مورد بررسی قرار     1383-1338های  نفتی ایران طی سال   واقعی بر صادرات غیر    ی برای کمّ

ک اسـتفاده   انحراف معیار میانگین متحرّ   و   شاخص انحراف معیار شرطی      دوثباتی نرخ ارز از     کردن بی 
 خود بازگـشت    جوسیلیوس و روش  -سنجی مورد استفاده تکنیک جوهانسون    روش اقتصاد . شده است 

 اثر  های تحقیق، اثر مثبت نرخ ارز و      بر اساس یافته  . باشد می (ARDL) گسترده    توزیعی هایبا وقفه 
  . نفتی مورد تأیید قرار گرفته استثباتی آن بر صادرات غیرمنفی بی

  
  انحراف معیار شرطی، ARDL روش ،نوساناتنفتی، نرخ ارز، صادرات غیر:های کلیدیواژه

  
  JEL: F1 , F3طبقه بندی 

  

                                                 
  استادیار دانشگاه مازندران   -نویسنده مسئول   ∗
  کارشناسان ارشد اقتصاد دانشگاه مارندران  ∗∗
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   مقدمه-1
رو ه ی روبهای زیاد طی سالیان متمادی با فراز و نشیب       در سطح بین الملل    ی ارز یها   نظام

 ارزی مختلـف    هـای نظـام . سـت اثیر خود قرارداده  أ و ساختار اقتصادی کشورها را تحت ت       بوده
نـرخ ارز در طـول سـالیان متمـادی           .دهـد  در اقتصاد  نـشان مـی        را چگونگی تعیین نرخ ارز   

از . داشـت  نوسانات بسیاری    1)نظام برتن وودز  (خصوصاً بعد از فروپاشی سیستم نرخ ارز ثابت         
 طرفداران دو سیـستم     کانون توجه الملل  های نرخ ارز بر تجارت بین      ثباتی، اثر بی  زمانهمان  

   .نرخ ارز ثابت و شناور بوده است
ثابت در مقابل سیـستم نـرخ ارز شـناور آن           ارز  یکی از دلایل اصلی طرفداران سیستم نرخ           

 تولیـد،   بـرای ا   نوسانات نرخ ارز محیط مـساعدتری ر        ی است که این سیستم با کاهش دامنه      
 معتقدند که از زمان ظهـور سیـستم         انآن. المللی فراهم میسازد   گذاری بین  تجارت و سرمایه  

 و در طـول زمـان از میـزان تعـادلی     داشـته هـای زیـادی     ثبـاتی  نرخ ارز شناور، نرخ ارز بـی      
  .  است را شاهد بوده زیادیاتبلندمدت خود انحراف

های  ثباتی ند که سیستم نرخ ارز ثابت نمیتواند بی       طرفداران سیستم نرخ ارز شناور معتقد        
 تعدیل نظام   موجب تسهیل در    نرخ ارز  شناور بودن  علاوه،ه  ب. بینی نشده را کاهش دهد     پیش

  ).95-94 : 1994، 2کوته (می شود خارجی پرداختها در مقابل شوکهای
  جلـوگیری مـی     منـابع   نامناسب    طرفداران نرخ ارز ثابت معتقدند که این نظام از تخصیص         

 تولیدهای  ، انگیزهداشته باشد  قابل توجهی    تغییراتدر نظامی که نرخهای ارز می تواند        . کند
اگـر ارزش پـول کـشور در        .  طور مـداوم تغییـر مـی کنـد        ه  ب بخش کالاهای قابل تجارت      در

عوامل تولید از بخش کالا های غیرقابل تجـارت خـارج           ممکن است   بازارهای ارز کاهش یابد،     
زیرا تولید کالاهـای صـادراتی و جانـشین          ؛های قابل تجارت روی آورند     و به بخش کالا    شوند

در صورت بروز    ،  بنابراین  .قابل تصور است   نیزحالت بالا   عکس   .واردات اکنون سودآورتر است   
در   تولیـد  م استقرار عوامـل   دو ع نوعی انتقال دائمی عوامل بین بخش ها        نوسانات در نرخ ارز     

  .)292 :1378اپل یارد ،(  می شودمنجر  که در نهایت به زیان اقتصادی آیدبخش پدید می 

                                                 
1- Bretton Woods 
2-Cote 
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دارند که تغییرات شدید نرخ ارز      های ارز انعطاف پذیر اظهار می      ، مخالفین نرخ  چنین هم     
 و  می شـود    در تجارت خارجی بین کشورها     نااطمینانیبه دلیل نیروهای بازار موجب افزایش       

  ریـسک  حالـت کلـی،   در  . دده میرا کاهش   ی مستقیم خارجی    سرمایه گذار حجم تجارت و    
 اما نرخ   . انتخاب محل تولید وجود دارد      نیز ها و نوع تولید و توزیع کالا     ی  بارهدر متعددیهای  

این ریسک اضـافی آن اسـت کـه         .  افزایدارز انعطاف پذیر ریسک دیگری را به موارد فوق می         
 و یـا    دهـد  ی خارجی می تواند سود را کـاهش       نوسانات در ارزش پول داخلی نسبت به پولها       

  .)289: 1371، محتشم دولتشاهی (تمام آن را از بین ببرد
و از آن طریـق بـه افـزایش ریـسک           می شود   منجر  ثباتی نرخ ارز به افزایش نااطمینانی       بی   

های ارائـه    مدل .)1994کوته ،  (انجامدمیهای تجاری و نهایتاً به کاهش حجم تجارت         فعالیت
  .را نشان می دهداین ارتباط منفی ) 1976( 2و بارون) 1973 (1 کلارکاز سویه شد

، صادرکنندگان و واردکننـدگان در هنگـام عقـد      داشته باشد  اگر نرخ ارز نوسانات شدیدی         
ر چنـدان   واردات به پول داخلی تصوّ    ی قرارداد در مورد درآمد حاصل از صادرات و نیز هزینه         

 ارزش ارزی کالای صادراتی و وارداتی در هنگام عقـد قـرارداد             ،البته.  دقیقی نخواهند داشت  
که تا هنگام دریافـت درآمـد صـادراتی و یـا تـا هنگـام فـروش         جایی معلوم است؛ ولی از آن    

 ارزش کالاهـای    می توانـد  ، نوسانات نرخ ارز      زمانی وجود دارد    ی یک فاصله کالاهای وارداتی   
ثیر قرار دهـد و ایـن درآمـدها و          أتحت ت ) به پول ملی  (  کالای وارداتی را    ی صادراتی و هزینه  

ای داشـته    تفـاوت فـاحش و غیـر منتظـره         ،توانند با زمان انجام معامله    ها به راحتی می   هزینه
   ).1373رفعتی ، (باشند
در برخی  .  رسیمیم انجام شده به نتایج متناقض        تجربی با مراجعه به بسیاری از کارهای          

در بعـضی از مـوارد،      .  است داری نداشته  اثر معنی  ،ی نرخ ارز بر حجم تجارت     ثبات بی ها، نآاز  
گریـزی   معتقد است که فرض ریـسک ) 1994(کوته  .این اثر معنی دار ولی مثبت بوده است

دست اندرکاران تجارت الزاماً به این معنی نیـست کـه یـک افـزایش در ریـسک بـه کـاهش                      
 وی معتقد اسـت    . دارد  بستگی بع مطلوبیت بنگاهها   به توا  ها آنرفتار شود، بلکه    منجر تجارت

                                                 
1-Clarck  
2-Baron  
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 ارتباط منفی بین ریسک نرخ ارز و        )1976( و بارون    )1973 (های سنتی کلارک   در مدل که  
اگـر عوامـل    . باشـد  گریزی عوامل تولید و تجـارت مـی        دلیل وجود فرض ریسک   ه  صادرات ب 

اثـر منفـی    ت بنگـاه     تصمیما برپذیر باشند، ریسک نرخ ارز       اقتصادی ریسک خنثی یا ریسک    
دارد  3 و جانـشینی 2اثر درآمـدی دو معتقد است که افزایش در ریسک ) 1988( 1گراوو. ندارد

با افزایش ریسک، اثر جانشینی باعـث جانـشین شـدن       .  کنند  می عملکه در جهت متفاوت     
شـود کـه ایـن امـر کـاهش           های پرریسک مـی    ریسک به جای فعالیت    های کم سایر فعالیت 

ها برای   بنگاهاز سوی دیگر،    . میشودمحسوب  اری حاصل از فعالیت در تجارت       مطلوبیت انتظ 
درآمـدی و   اثـر    دو    ی نتیجـه . جبران این کاهش درآمد، فعالیت خود را افزایش خواهنـد داد          

 در ایران، عوامـل     .)2006 ، 4ری، سرج  (ها بستگی دارد   وبیت آن ل به شکل توابع مط    جانشینی
  :توان به صورت زیر خلاصه کرد در بازار آزاد را میثر بر ایجاد نوسانات نرخ ارزؤم

ای؛ هر انـدازه ایـن کمبـود         ای و سرمایه   مازاد تقاضا برای کالاهای مصرفی، واسطه      -1
ها و در نتیجه، تقاضا برای ارز بیـشتر خواهـد            شدیدتر باشد، تقاضا برای واردات آن     

 .شد
چنـین تغییـرات     هـم  تغییرات مداوم در قـوانین و مقـررات ورود و صـدور کـالا و                 -2

 تولید و توزیع داخلی ؛ به عنوان مثال، زمانی ارز با نرخ رسـمی                ی مقطعی در نحوه  
شـد ولـی     ها کنترل می   در اختیار کارخانجات قرار می گرفت و قیمت تولیدات آن         

بعدها کارخانجات توانستند با استفاده از ارز صادراتی و ارز آزاد اقدام بـه ورود مـواد                
 .یدات خود را بر همان اساس قیمت گذاری کنندده تولکراولیه 

به عنوان مثال، اکثر     ارزی مسافرت، تحصیل و درمان در خارج از کشور ؛             ی  هزینه -3
  ی نـه ی در خارج از کشور که مـستلزم هز        لی و شروع به تحص    یحی تفر یهامسافرت

           صـورت  ) بهـار و تابـستان    ( از سـال     ی خاص ـ یهـا  اسـت، در مـاه     ی قابل توجه  یارز
    .ردیگیم

                                                 
1- Grauwe, De (1988) 
2- Income Effect 
3-Income Effect 
4- Rey, Serge 
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-ثباتی نرخ ارز و صادرات غیرت و جهت ارتباط بی   شامل پنج بخش است که شدّ     این مقاله      
بخش  .اختصاص یافته است  مقدمه   به   بخش اول . قرار می دهد    بررسی را در ایران مورد    نفتی

 مـورد   مـدل ،در بخـش سـوم   . پردازد انجام شده در این زمینه می      تحقیقاتدوم به مروری بر     
 ،در بخش چهـارم   .  شودمیمعرفی  سنجی   و تکنیک اقتصاد   ،آنهای حاضر در    ر متغیّ استفاده،

  .شودارائه می هاگیری و پیشنهاد و در بخش پنجم نتیجهمی گیردصورت برآورد مدل 
  
   انجام شدهتحقیقاتمروری بر  -2

سطح تئـوری و    جارت چه در    ثباتی نرخ ارز بر حجم ت      اثر بی   ی ینهمطالعات بسیاری در زم      
 ـ         این مطالعات،  در.  چه در سطح تجربی انجام شده است       ر  تقاضای صـادرات بـه عنـوان متغیّ

های اقتصادی به عنـوان     های نسبی و شاخص حجم فعالیت     ثباتی نرخ ارز، قیمت   وابسته و بی  
در در اکثر مطالعات انجام گرفته برای کـشورهای         .  ر توضیحی در نظر گرفته شده است      متغیّ

 صـادرات بـه عنـوان        ی اتی، عرضـه  روسعه با فرض نامحدود بودن کشش تقاضای صاد       تحال  
 کـامرون،    ی بـه مطالعـه   تـوان   مـی   در این زمینـه    ر وابسته در نظر گرفته شده است که       متغیّ

  .  دکراشاره  )2005 (1کیهانگر و پوت
 کمـک    و بـا   2004 تـا    1984با اسـتفاده از داده هـای فـصلی          )  2005 (2   تودانی و مونیانا  

 بـر صـادرات      را ثبـاتی نـرخ ارز     بـی  اثر (ARDL) توزیعیهای  با وقفه بازگشت  تکنیک خود   
های فصلی   با استفاده از داده    )2006(3  سرگی ری   . مورد بررسی قرار داده اند     فریقای جنوبی آ
 بـه   4 کشور عـضو منـا     ششثر ارز اسمی و واقعی      ؤثباتی نرخ م    به بررسی بی   )1970-2002(

مـدت  دهـد کـه صـادرات در بلنـد    نتایج ایشان نشان می  .پردازد ادیه اروپا می  عضو اتح پانزده  
  ی رابطـه ثبـاتی نـرخ ارز      با شاخص بی  برای کشورهای الجزایر، مصر، تونس، مراکش و ترکیه         

نیز بـا اسـتفاده از      ) 1998 (5سوبرانا سامانتا . دارد مثبت    ی منفی و برای کشور مراکش رابطه     

                                                 
1- Cameron,Sam , Kihangir,David, Potts,david 
2-Todani, K.R , Munyama,T.V. 
3-Rey, Serge 
4- MENA (Middle Eastern and North Africa) 
5-Subrana K. Samanta 
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  یت و نحـوه  شـدّ  ی کشور هند بـه مطالعـه  1989 تا 1953ای ههای سری زمانی سال   داده
 نوسانات نرخ ارز بر صادرات و واردات این کـشور پرداختـه              حاصل از  اطمینان گذاری عدم اثر

 بنـا  )یکی برای صـادرات و دیگـری بـرای واردات   ( وی تحقیق خود را بر اساس دو مدل        .است
مـدت و    مقطـع زمـانی کوتـاه   ودبـرای  طـور جداگانـه   ه ب از این دو مدل یک هر .نهاده است 

دهـد کـه نوسـانات نـرخ ارز تنهـا      نتایج برآوردها نشان می  .استشده بلندمدت تخمین زده 
ثباتی نـرخ    اثر بی ) 2007( 1چنین، وانگ و بارت    هم . است ثر ساخته أ را مت  مدتواردات کوتاه 

هـای   تفاده از داده   تایوان بـه امریکـا بـا اس ـ         اقتصادی هشت بخش کالاهای   بر صادرات     را ارز
ثبـاتی نـرخ ارز      که بی  دهدنتایج نشان می  . ده اند کربررسی   1998-1989  ی  دوره  ی ماهانه

 در  داشـته اسـت    را   پذیریثیرأکشاورزی بیشترین ت   بخش ؛ها ندارد اثر یکسانی بر تمام بخش    
)  2005(کامرون، کیهانگر و پـوت       .ناچیزی دارد  ها اثر که ریسک نرخ ارز بر سایر بخش       حالی

 بر صادرات ماهی در اوگاندا تحت سیـستم          را ثباتی نرخ ارز    وجود اثر منفی بی     ی نیز فرضیه 
 ـ. انـد بررسی کرده  2001 تا   1994  ی نرخ ارز شناور در دوره      تقاضـای جهـانی مـاهی را        انآن

ثر ؤالمللـی، نـرخ ارز م ـ   تابعی از نسبت ماهی صادراتی اوگاندا به قیمت ماهی در سـطح بـین            
ثباتی   ماهی و شاخص بی     ی ز بازرگانی خالص اوگاندا، درآمد کشورهای واردکننده      واقعی، ترا 

شده کـه همـواره    که کشور اوگاندا، کشوری کوچک فرض     جایی از آن ا  امّ.  گیرند در نظر می  
زا  برای صادرات ماهی آن تقاضا وجود دارد، در این مطالعه تقاضای جهانی برای ماهی بـرون               

  اقتـصادسنجی  روش. باشد  صادرات می   ی  تنها مبتنی بر عرضه    فرض شده است و تحلیل ها     
           گـسترده و مـدل تـصحیح خطـا     تـوزیعی هـای  وقفـه   بـا بازگشت روش خود در این مطالعه

ثباتی نرخ ارز بر صادرات ماهی در         وجود اثر منفی بی     ی نتایج این تحقیق فرضیه   .  باشد می
 نااطمینانی و « خود با عنوان  یدر مقاله) 2006 (2گریر و اسمل وود   . کندیید می أاوگاندا را ت  

 برای ارزیابی اثر نااطمینانی نرخ ارز واقعی و نااطمینانی درآمد خارجی بـر              »عملکرد صادرات   
کـشور توسـعه    نـه   یافتگی کشورها،     ارتباط این اثر با میزان توسعه       ی تجارت خارجی و نحوه   

 ن آنـا   ی هدف اصلی مقالـه   . اند ه انتخاب کرده   کشور در حال توسعه را برای مطالع       نهیافته و   

                                                 
1- Wang,Kai-Li; Barret Christopher B. 
2-Grier,Kevin B. , Smallwood, Aaron D. 
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  ارتبـاط   توسعه یافتگی کشورها    ی پاسخ به این سؤال است که آیا اثر ریسک نرخ ارز با درجه            
آرژانتین، برزیل،   : کشور شش آن است که در       ی دهنده ها نشان  نتایج رگرسیون  ؟خیردارد یا   

         ز بـر صـادرات اثـری منفــی    ثبـاتی نــرخ ار  بـی دانمـارک، هنـد، مکزیـک و افریقــای جنـوبی    
اثـر منفـی مـشاهده شـده        ) ایتالیا و نروژ  (یافته   کشور توسعه  دوکه در    در حالی  ؛داشته است 

ثباتی نرخ ارز بر صاردات مـشاهده نـشده         ای اثر مثبت بی   است و در هیچ کشور توسعه نیافته      
  :تاس آمده شماره ی یک نتایج گریر و اسمل وودز در جدول  ی  خلاصه.است

  گریر و اسمل وودز ی نتایج مطالعه  ی خلاصه -شماره ی یک جدول 
    اثر نااطمینانی نرخ ارز  اثر نااطمینانی درآمد

  مثبت  منفی معنیبی  مثبت منفی  معنیبی
  2  2  5  2  5  1  توسعه یافته
  0  6  2  5  2  2  توسعه نیافته

  2  8  8  8  7  3  مجموع
  . ارقام داخل خانه های جدول تعداد کشورها را نشان می دهد).2006( گریر و اسمل وودز یمطالعه: عنبم

  
 ، آریـز، )1999 (1آجای- آسوفای به پژوهش هایسایر مطالعات انجام شده در این زمینه    

 5اسـکویی ولطیفـه   ،    )2005 (4، میموزا آگوللی  )2002( 3  ورگیل  ،)2000 (2اوسانگ و اسلوج  

نفتی در ایـران انجـام شـده کـه           صادرات غیر  ی مطالعاتی نیز در زمینه   .  برمی گردد  )1992(
 ،)1373(، مدل نوفرستی و عرب مـازار     )1375( ضرغامی   ،)1382( گودرزی    ی مطالعهشامل  
  .است) 1384(و ترکمانی و طراز کار ) 1376( نیلی ،)1375(آبادیلطف

  نفتی مدل صادرات غیر ی ارائه-3
  ی  یک عرضـه کننـده     ر در حال توسعه   ایران به عنوان یک کشو    شود که   در ابتدا فرض می      

 ـ              اسـت  قیمـت     ی کوچک و گیرنده                 فـروش ه   و محـصولات خـود را در بـازار رقابـت کامـل ب

                                                 
1-Asafu-Adjaye,John 
2-Ariz,Augustine C,Osang,Thomas,Slittje,Daniel 
3-Vergil,Hasan 
4-Mimaza Agolli,MS.c 
5-Mohsen B. Oskooee,Nabil latifa 
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 از این . باشدکشش تقاضای صادراتی برای کالاهای تولید داخلی آن نامحدود می         و   د،رسانمی
 گیرد و فرض بر ایـن اسـت        صادرات مورد بررسی قرار می      ی رو، در این مقاله تنها تابع عرضه      

 ـ . کالاهای صادراتی تقاضای خود را ایجاد مـی کنـد   ی عرضهکه  ـ ه ب خـاذ  اتّدلیـل  ه عـلاوه، ب
 صـادرات بـه   ، اقتصادی در ایران ی به عنوان یک سیاست توسعه     استراتژی جایگزینی واردات  

            صـادرات    ی   لـذا، مـدل عرضـه       .دشـو  پسماند از تقاضای داخلـی محـسوب مـی            یک عنوان
  :شود معرفی می)1(رابطه ی نفتی به صورت غیر

)1( 
ttttttt ULnVEXRLnEXRLnCOaLnPCaLnGDPaLnNXO ++++++= 543210 ααα  

  ؛1376بت واقعی به قیمت ثانفتی  لگاریتم صادرات غیرLnNXOکه در آن 
LnGDP      ن شاخصی برای   وابه عن 1376واقعی به قیمت ثابت      لگاریتم تولید ناخالص داخلی

   ؛های اقتصادی فعالیتحجم
 LnPC؛های نسبی لگاریتم قیمت   

LnCO؛ لگاریتم تقاضای داخلی  
 LnEXRو ، لگاریتم نرخ ارز   

LnVEXR  افزایش ظرفیت تولیدی کـشور سـبب رشـد           .باشدثباتی نرخ ارز می    لگاریتم بی
 افزایش تولید عـلاوه     ،بنابراین. دشو بخش های صادراتی می    جملهلید در صنایع مختلف از      تو

چنین، بـا     هم  .دنبال خواهد داشت  ه   صادرات را ب    ی بر تأمین تقاضای داخلی، افزایش عرضه     
 کالاهـای تولیـد شـده در داخـل          افزایش نسبت قیمت کالاهای صادراتی به شـاخص قیمـت         

 و سـبب    می یابـد  ، و ثبات سایر شرایط، سودآوری در بخش صادراتی افزایش           )LPC(کشور،
د که همین امـر افـزایش       شوورود تولیدکنندگان دیگر بخش ها به بخش صنایع صادراتی می         

صادرات غیرنفتی به عنوان یـک فعالیـت    فرض، طبق . تولید و صادرات را موجب خواهد شد
شود و کالاهای صادراتی به طـور مـستقیم و          اخلی ایجاد می  ای و پسماند از تقاضای د     حاشیه

اثـر   تقاضای داخلی بـر صـادرات غیرنفتـی          در نتیجه،  .غیرمستقیم در داخل مصرف می شود     
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 سـطح   از سـوی  نرخ ارز اسمی     .باشدواقعی می موزون   لگاریتم نرخ ارز   LEXR. مخالف دارد 
  :ارائه می دهد) 2 (رز واقعی را به صورت رابطه یو نرخ اهای نسبی تعدیل شده قیمت

)2(   

               
d
t

f
t

tt P
P

NEXRREXR =
  

 به ترتیب نرخ ارز اسمی و نرخ ارز واقعی وREXR و NEXR فوق،  یرابطهدر 
df PP ,  

  .قیمت خرده فروشی ایران و امریکا استنیز به ترتیب شاخص 
  ثباتی نرخ ارزگیری بیاندازههای معرفی شاخص -3-1

ها  این شاخص. شودمعرفی میثباتی نرخ ارز    گیری بی  های اندازه   شاخص ،   در این قسمت  
لازم بـه ذکـر      .ک و انحراف معیـار میـانگین متحـرّ        همسان شرطی انحراف معیار نا  : عبارتند از 

 3یــک، رودر)2006( و دیگـران 2، کـلارک )2002( 1، ورگیـل )1994(اسـت کـه طبـق کوتــه    

هیچ مبنای تئوریکی مبنی بر ارجحیت یک شاخص بر دیگـری           ) 1993 (4و تورزبای ) 1986(
ایـن در   . اند های مختلفی استفاده کرده     محققین از شاخص   ،در مطالعات تجربی  . وجود ندارد 

متذکر میشود که شاخص متداول مـورد اسـتفاده خـصوصاً در            ) 1994(حالی است که کوته     
  . باشد  می 5GARCH(1,1)مطالعات اخیر، شاخص 

  
 GARCH و  6ARCHمعرفی شاخص - 3-1-1
شکل )3(رابطه ی به صورت امp  ییند اتورگرسیو مرتبهاشود که نرخ ارز تحت فرفرض می   
  :گیردمی
  

                                                 
1- Vergil  
2- Clark  
3- Rodrik  
4- Thursby  
5-Generalized Auto-Regressive Conditional Heteroscedasticity 
6- Auto-Regressive Conditional Heteroscedasticity 
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)3(  

                                                            
0

1

p

t i t i t
i

EXR EXRλ λ ε−
=

= + +∑
  

)،  t بر اساس اطلاعات موجود در زمان        tεکه در آن     )1−Ψt  دارای توزیـع    وگیـرد   ، شکل می 
  :   یعنی. باشد میthنرمال با میانگین صفر و واریانس 

                                                             ),0(~1 ttt hN−Ψε   
  :گیردتورگرسیو زیر شکل میایند اتحت فرکند واریانس شرطی  فرض میARCH(p) مدل

)4           (                  
∑
=

−+=
p

i
itit aah

1

2
0 ε

  
−it واریانس شرطی،    thکه در آن    

2ε   و  ) 3 ( ی  جملات خطای رابطهia کـه   ند هست عواملی 
  .باید برآورد شود

 است که در آن   ARCH(p)  مدل  ی توسعه یافته  حالت   GARCH(p,q)مدل     
2
tσ  نـه 

ــذا، مــدل .شــودهــای خــود نیــز توضــیح داده مــی بلکــه توســط وقفــهtεتنهــا توســط    ل
GARCH(p,q)    تعریـف   )5(ی   رابطـه  به صورت 

  :شودمی
   )5(  
 

 ـشرط لازم برای مثبت بودن واریانس شرطی، مثبت بودن ضرایب              ی در رابطـه   رآورد شـده  ب
  :لذا، باید داشته باشیم.  است فوق

  
0,0 ≥≥ qp    

pi ,....,2,1=                0,00 ≥> iaa  
qi ,...,2,1=                          0≥iβ  

∑∑
=

−
=

− ++=
q

i
iti

p

i
itit haah

11

2
0 βε
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 است که GARCH(1,1)یند اترین مدل گارچ فر ترین و در عین حال پر استفاده ساده   
  :شودمعرفی می) 6 (یرابطهبه صورت 

    )6   (01 ≥a  ,    00 >a     ,     11 ≥β                      

 11
2

110 −− ++= ttt haah βε   
)(ثباتی نرخ ارز بـه صـورت انحـراف معیـار واریـانس شـرطی               لذا، شاخص بی   th  تعریـف              

  . ضریب گارچ نیز گویند1β ضریب آرچ و به 1aلازم به ذکر است که به  .شود می
  کشاخص انحراف معیار میانگین متحرّ-3-1-2

، کـامرون،   )2000(، آریـز، اوسـانگ و اسـلوج         )2005(، تودانی و مونیانـا      )2006(   طبق ری 
ثبـاتی نـرخ     کردن بی  ی سومین شاخص مورد استفاده به منظور کمّ       )2005 (کیهانگر و پوت  

 :شود  می تعریف)7 ( یرابطه و به صورت ک استارز، انحراف معیار میانگین متحرّ
)7( 
  

ک میـانگین متحـرّ    دسـتور    m و    مـوزون واقعـی     نرخ ارز  e لگاریتم طبیعی،    Lnکه در آن    
  .است

 ـ    مدت و کوتـاه   به منظور بررسی روابط بلند         ـ  ور مـدت بـین متغیّ هـای  رابـسته و سـایر متغیّ
های تصحیح خطا    و مدل  1گرنجر-جمعی مانند روش انگل    های هم توان از روش  توضیحی می 

برای اجتناب از نواقص موجود در       ولی. دکر استفاده   (ECM) 2مانند ساز و کار تصحیح خطا     
هـای کوچـک و نبـود توانـایی در انجـام فرضـیات              ها، از جمله وجود اریب در نمونه      این مدل 

 ـ  مـدت و کوتـاه  تری برای تحلیل روابـط بلنـد   مناسبهای  آماری، روش  هـا  رمـدت بـین متغیّ
در اسـتفاده از    .  اشاره کرد  ARDLتوان به رهیافت    پیشنهاد شده است که در این زمینه می       

 ـ    هـم   ی این روش به یکسان بـودن درجـه         و  گرنجـر -کـه در روش انگـل      (هـا رجمعـی متغیّ
مـدت  های بلند  این روش الگو   علاوه،ه  ب.  نیازی نیست  ) ضروری است   جوسلیوس -جوهانسون  

                                                 
1- Engel Grenger 
2- Error Correction Model 

( ) ( )
1/ 2

2
1 2

1
1/

m

t t i t i
i

h m LnEXR LnEXR+ − + −
=

 
= − 
 

∑
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زند و مشکلات مربوط بـه حـذف   زمان تخمین می مدت موجود در مدل را به طور هم   و کوتاه 
، به دلیل اجتناب از ARDLهای روش لذا، تخمین. کندهمبستگی را رفع میها و خودرمتغیّ

ه همین دلیل در ایـن   ب.  چون خودهمبستگی و درونزایی، نااریب و کارا هستند        مشکلاتی هم 
  .  استفاده شده استنیز  ARDL از مدل هار برای بررسی روابط بین متغیّمقاله

  
    برآورد  ضرایب مدل-4   

 در ادامه و ، برآوردثباتیشاخص بی تکنیک سری زمانی ابتدا  از با استفاده ،در این قسمت    
  .شود برآورد میی مناسبها  و در نهایت مدل با استفاده از روش، آن بررسیپایایی

  برآورد شاخص بی ثباتی نرخ ارز -4-1
، GAERCH(1,1) شـاخص    از طریـق  ثباتی نرخ ارز مـوزون واقعـی        کردن بی یبرای کمّ    

  :باشد به صورت زیر میEViwes 3 نرم افزار بابرازش صورت گرفته 
  

tt RWERRWER ε+−+= )1(94.082.0  
                                                   )   52.12 ()1.09:(   z  

                             )8                    (114.127.041.1 −++= ttt hh ε    
        z:  (4.01) (1.38) (7.21)    

01 >a و 01 >β                                                                              
         به صـورت زیـر تعریـف        (VRWER)ثباتی نرخ ارز موزون واقعی       که در نتیجه، شاخص بی    

  :شود می
thVRWER =  

ثباتی نرخ موزون واقعـی، شـاخص انحـراف         کردن بی یشاخص دوم مورد استفاده برای کمّ        
  .باشد میm=4ک با دستور معیار میانگین متحرّ
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  رهابررسی پایایایی متغیّ -4-2
 ـ    یدهنـده   که نـشان شماره ی دو نتایج جدول                ر اسـت، نـشان    نتـایج بررسـی پایـایی متغیّ

  .ستا   I(1)رهای متغیّ می دهد که همه
  . است  I(2)، )کمیانگین متحرّ( MA فقط شاخص منتج از روش 

  رها آزمون پایایی متغیّ -شماره ی دو جدول 

       Microfit  4رخروجی نرم افزا: مأخذ
*LIMAگیری پایا می شود و در نتیجه تفاضل بار  با دو I(2) است. 

  
 و ARCH لگاریتم شـاخص بـی ثبـاتی نـرخ ارز بـا اسـتفاده از روش                  LIARکه در آن        

LIMA  بی ثباتی نرخ ارز با استفاده از روش  لگاریتم شاخصMAمی باشد .  
          رهـا  ی بـین متغیّ     رهـا بـه بحـث رابطـه       ی متغیّ یدر بحث سری زمانی بعـد از بررسـی پایـا              

. یک خـالی از ضـعف نیـست         هیچ های مختلفی وجود دارد که     در این بین روش   .می پردازیم 
            جوســیلیوس دارای –رهــا از یــک رتبــه باشــند روش جوهانــسون  متغیّ کــه همــه یزمــانی

وقفه   رمتغیّ رهای تفاضل متغیّیبررسی پایا
 بهینه

  یآماره
 بحرانی

  یآماره
 محاسباتی

 هنتیج

  یوقفه
  بهینه

  یآماره
  بحرانی

  یآماره
  محاسباتی

  نتیجه

LEXNO  1  -2/1872 -2/935 3/602 0  ناپایا
1 

  پایا 2/935-

LGDP 2  -2/2438 -2/935 پایا 2/935- 4/932- 0  ناپایا  

LCO  0 -3/1189 -3/5247 پایا 2/395- 6/701- 0 ناپایا 

LPC 0 -0/4708  -2/935 پایا 2/395- 5/614-  0 ناپایا 

LWRE
R 

 پایا 2/395- 6/353- 0 ناپایا 2/935- 2/4868- 1

LIAR 1 -3/3291 -3/5124 پایا 2/395- 6/936- 0 ناپایا 

LIMA* 1 -0/9913 -2/9358 ناپایا 2/395- 2/051- 0 ناپایا 
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رهـا  ها، زمانی کـه متغیّ    مزیت این وجود   علیرغم.  های دیگر است  هایی نسبت به روش    مزیت
  .دکرهم رتبه نباشند دیگر نمی توان از روش جوهانسون استفاده 

             جوهانـسون و جوســیلیوس  جمعـی   ، بـه آزمـون هــم  VAR   یبعـد از انتخـاب درجــه      
 حالـت تـا   ند تریمقیّلازم به یادآوری است که انجام این آزمون به پنج طریق از . می پردازیم 

یک از پنج الگو را انتخـاب کنـیم          ال که کدام  ؤبرای این س  . دترین حالت قابل اجرا است    امقیّن
  پـنج الگـو ابتـدا       ولی جوهانسون پیشنهاد مـی کنـد کـه در هـر           . جواب ساده ی وجود ندارد    

ی دوم   رد شـد در مرحلـه      ی این فرضیه   اگر .بردار را آزمون می کنیم      وجود صفر   ی   فرضیه
 این عمل را تـا جـایی انجـام مـی دهـیم کـه                .بردار را آزمون می کنیم     وجود یک     ی فرضیه
  .مورد پذیرش قرارگیرد  صفر یفرضیه

د  نامقیّ أ و با استفاده از حالت عرض از مبد        جمعی با توجه به آزمون تعیین تعداد بردار هم           
  .ی کندید مأی را تجمعی  ، وجود دو بردار هم1 حداکثر مقدار ویژه ید، آمارهو روند مقیّ

  حداکثر مقادیر ویژه بر اساس آماره ی جمعی آزمون تعیین بردار هم -ی سه   شمارهجدول
R=5  R=4 R=3  R=2  R=1  R=0 فرضیه صفر  

آماره   144,5453  56,4852  36,8329  28,1634  14,8823  11,6755
  محاسباتی

آماره   49,3200  43,6100  37,8600  31,7900  25,4200  19,2200
  %95بحرانی

                                                                                                     Microfit 4 خروجی نرم افزار :مأخذ
  .نتایج توسط دو بردار  نشان داده شده است

  )9(رابطه ی 
LIARLRWERLCOLPCLGPDLENXO 72.003.239.169.034.040.10 −+−−+−=  
 )10(ی رابطه

LIARLRWERLCOLPCLGPDLENXO 39.073.183.047.101.168.5 −+−++=  
  

                                                 
1- Eigen value Maximal 
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رهـا بـر    جـا کـه متغیّ     از آن .  است و برای تفسیر انتخاب می شـود         سازگار بردار دوم با تئوری   
م شـاخص    لگـاریت  LIAR.  کشش می باشد   ه ی   باشد ضرایب نشان دهند   اریتم می گاساس ل 

 0,39 این ضریب منفی و عدد آن        . می باشد  ARCHبی ثباتی نرخ ارز با استفاده از از روش          
        کـاهش   0,39 اگر بی ثباتی نرخ ارز یک درصد افزایش یابد صـادرات غیـر نفتـی                 یعنی.است

از اسـت بـرای تخمـین آن      I(2)یک فرایند  MA شاخص منتج از روش  چون اما.می یابد
  .فاده می شود است ARDLروش

  ARDL(1,0,0,1,0,0) نتایج حاصل از برآورد الگوی پویای  - ی چهار جدول شماره
  

                                                                                                     Microfit 4.خروجی نرم افزار : مأخذ
  
          نـرم افـزار مایکروفیـت طبـق         بـا عادلات برآورد شـده     با انتخاب وقفه یک برای الگو، کل م          

)  ی رابطه ) ( ) 151 111 ++ +=+ km  ،64  زت شـوار   ی باشد که بـر اسـاس ضـابطه         معادله می-
  .   آمده استی چهار شمارهدر جدول ، بهترین الگوی برآورد شده (SBC)بیزین 

 صفر مبنی    ی رد شده، فرضیه   برآو ARDLحال، با استفاده از نتایج الگوی پویای بلندمدت          
  ی لذا، کمیـت آمـاره    .  شود رهای الگو بررسی می    بلندمدت بین متغیّ    ی بر عدم وجود رابطه   

 t               ضریب                                         نام متغیر      

LEXNO(-1)لگاریتم صادرات غیرنفتی با یک وقفه    
LGDP        لگاریتم تولید ناخالص داخلی   

LPC           لگاریتم قیمت های نسبی   
LCO          لگاریتم تقاضای داخلی    

LCO(-1)     وقفه گاریتم تقاضای داخلی با یک ل   
LWRER     لگاریتم نرخ ارز موزون واقعی   

LIMA لگاریتم شاخص بی ثباتی     
Cعرض از مبدأ        

736/0              493/9  
359/0           529/18  
409/0              498/4  
083/2-           622/3-  
190/1 -            305/2-  
273/0              928/1  
139/0-           499/7-  
464/3-           417/3-  

98.02 =R             F=305/7468 
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 بنرجـی، دولادو    ود و با مقدار بحرانی ارائه شده از سوی        مورد نیاز به صورت زیر محاسبه میش      
  .مقایسه خواهد شد) 1992(و مستر 

39.3
077614.0

173686.0

ˆ

1ˆ

1

1

1

1 −=
−

=
−

∑

∑

=

=

i
i

i
i

aS

a

 
 سـوی   زااز کمیت بحرانی ارائـه شـده        ) -39/3( محاسبه شده     ی که کمیت آماره   جا از آن    

  ی ، بیشتر اسـت، فرضـیه     )-28/3( آماری،   درصد5در سطح   ) 1992(بنرجی، دولادو و مستر     
           رد  درصـد 5 مـدل در سـطح   رهـای متغیّ بلندمـدت بـین    یصفر مبنی بر عدم وجود رابطـه    

  . شود می
 تعـادلی    ی  رابطـه  .پـردازیم  رهـای الگـو مـی     بلندمـدت بـین متغیّ      ی حال، به بررسی رابطه   

  :استبلندمدت به صورت زیر 
)11(  

LIMALRWERLCOLPCLGPDLNXO 52.003.139.355.114.016.13 −+−++−=  
     :t    (-4.81)   (1.90)      (3.71)      (-3.99)       (2.32)         (-7.49)  

هـای   تصادی مبنـای اسـتفاده از مـدل       رهای اق های از متغیّ    بین مجموع  جمعی وجود هم    
مـدت   الگوی تصحیح خطا در واقع نوسانات کوتاه      .  کند  را فراهم می   (ECM)تصحیح خطا   

افـزار   کـه در نـرم     بـا توجـه بـه ایـن        .دهـد  ها ارتباط می   رها را به مقادیر بلندمدت آن     متغیّ
 ARDLی  مایکروفیت این امکان وجود دارد که وقتی الگـوی تعـادلی بلنـد مـدت بـا الگـو                  

الگـوی تـصحیح خطـای      .استخراج شد، الگوی تصحیح خطای مرتبط با آن را نیز ارائه کنـد 
  :برآورد شده برای مدل به صورت زیر است

                    )12(ی رابطه

  

263.0001.0273.0

083.2409.0359.0464.3

1)390.3()074.0()928.1(

)984.4()852.1()417.3( )622.3(

−−−

−

−∆−∆+

∆−∆+∆+∆−=∆
−

ttt

tttt

EcmLnLIMALnRWER

LnCOLnPCLnGDPCLnXNO
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  ی دهـد، ضـریب جملـه      برآوردی الگوی تصحیح خطا نشان می       ی  معادله هک    همان طوری 
 در هـر     آن است کـه     ی دهنده و نشان  استدار و منطبق با تئوری       خطا منفی، معنی   تصحیح

  . ادل از بین خواهد رفتعخطای عدم ت درصد از 26 دوره
  
  گیریخلاصه و نتیجه - 5

داشـته   نوسانات  بسیاری 1)نظام برتن وودز(نرخ ارز بعد از فروپاشی سیستم نرخ ارز ثابت        
الملل کانون توجه طرفداران دو     های نرخ ارز بر تجارت بین      ثباتییاز همان دوران، اثر ب    . است

   .سیستم نرخ ارز ثابت و شناور بوده است
 نوسانات نـرخ     ی که این سیستم با کاهش دامنه      طرفداران سیستم نرخ ارز ثابت معتقدند         

.  ازدس ـ المللی فـراهم مـی     گذاری بین   تولید، تجارت و سرمایه    برایارز محیط مساعدتری را     
) شناوری(پذیری اند که قابلیت انعطاف    طرفدران سیستم شناور ارز بر این عقیده       که لیدر حا 

   .کندهای خارجی تسهیل می ها را در مقابل شوک نرخ ارز، تعدیل نظام پرداخت
 1383-1338 زمـانی     ی نفتی طی دوره  ثباتی نرخ ارز بر صاردات غیر     در این مقاله اثر بی         

ثباتی نرخ ارز از دو شاخص انحراف معیار شـرطی منـتج از             ی کردن بی  رای کمّ ب.  بررسی شد 
GARCH(1,1)     ّسپس مدل صادرات    .ه است ک استفاده شد   و انحراف معیار میانگین متحر 

جوسـیلیوس   -های توضیحی و تکنیک جوهانسون    ود بازگشت با وقفه   خ دو الگوی    بانفتی  غیر
 و انحـراف    GARCH شـده بـرای شـاخص هـای           برآورد  ی در هر دو معادله    برآورد شد که  

دار و منطبـق بـا تئـوری        ضریب تولید ناخالص داخلی مثبت، معنـی       ،کمعیار میانگین متحرّ  
جهـت بـا     هـای رشـد اقتـصادی هـم         این مطلب است که سیاسـت       ی دهنده  که نشان  است

ال به عبارت دیگر، اهدافی که رشد اقتصادی را دنب ـ        . ندهست صادراتی    ی های توسعه  سیاست
         از ایـن خـصوصیت    .  شـوند   صادرات غیرنفتی نیـز مـی       ی کند طبیعتاً باعث رشد عرضه     می
 توسعه و تـشویق صـادرات       ،گذاران چه هدف سیاست   د که چنان  کرتوان چنین استنتاج     می

های تولید کشور، رشد اقتصادی را     با تقویت بنیان   باید نیل به این هدف      برایغیرنفتی باشد،   

                                                 
1- Bretton Woods 
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صادرات منابع ارزی بیـشتری     افزایش  المللی و    ا بتوان با حضور در بازارهای بین       ت کردتسریع  
 ـ برآورد شده   ضریب   .دکررا کسب            هـای صـادراتی بـه    ر لگـاریتم نـسبت قیمـت   بـرای متغیّ

هـای    افـزایش قیمـت    در واقع،  .استدار و منطبق با تئوری      های داخلی، مثبت، معنی    قیمت
 و موجـب ورود     منجـر مـی شـود     هـای صـادراتی      ی در بخـش   صادراتی به افـزایش سـودآور     
 صادرات افزایش  ی و عرضهمی گرددهای صادراتی   ها به بخش   تولیدکنندگان از سایر بخش   

های داخلی به افزایش سودآوری فروش   افزایش قیمت قضیه نیز صادق است؛    عکس .یابد می
 ضـریب تقاضـای   ،چنین هم.  یابد  صادرات کاهش می ی و عرضهمی انجامد در داخل کشور    

 کالاهـای صـادراتی      ی  آن است که عرضه     ی دهنده  که نشان  استدار و منفی     داخلی معنی 
 صـادرات    ی  ایـن احتمـال وجـود دارد کـه افـزایش عرضـه             لذا،.  مازاد تقاضای داخلی است   

هـای صـادراتی، بلکـه بـه دلیـل            افزایش ظرفیت تولیدی بخش    علتکالاهای صادراتی نه به     
 بـرآورد    مـوزون  ر لگاریتم نـرخ ارز    ضریب متغیّ . اخلی کالاهای صادراتی باشد   کاهش مصرف د  

تواند سیاسـتی در      سیاست کاهش ارزش پول داخلی می      ؛ یعنی استدار   شده مثبت و معنی   
جاکه کاهش ارزش پول داخلی افزایش تـورم        اما، از آن  . جهت تشویق صادرات غیرنفتی باشد    

        ضـریب لگـاریتم    .  صـادرات خواهـد شـد       ی ، این سیاست باعـث محـدود شـدن عرضـه          است
 ، مورد بررسـی  یلذا، در دوره. باشد دار می های نرخ ارز برآورد شده منفی و معنی   ثباتی بی

خروج صادرکنندگان  موجب   و ،نوسانات نرخ ارز که باعث به وجود آمدن ریسک و نااطمینانی          
این امـر   .  است گشتهصادرات    ی و در نتیجه باعث کاهش عرضه     شده  های صادراتی    از بخش 

ل سلف ارز جهت پوشش ریـسک       مد بودن بازارهای متشکّ   اناکاریا   و   فقدانتواند به دلیل     می
  .ارز باشد

  :دکرهای سیاستی زیر را پیشنهاد توان توصیه میبنابراین،  
 به منظور تقویـت   نشدهدن ظرفیت های استفادهکرال وری منابع داخلی و فعّ افزایش بهره -

 ؛ان های تولیدی کشوربنی
تولید کالاهایی صرفاً به منظور صادرات با هدف کاهش اثر بخشی نوسـاناتی کـه از جانـب                    -

 ؛تقاضای داخلی صادرات غیرنفتی را محدود می کند
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                     دن کـر خاذ سیاست هـای مناسـب جهـت کـاهش نوسـانات نـرخ ارز؛  از جملـه شـفاف                      اتّ -
 ـ   هـای ارزی دو   سیاست           د نمـودن سیاسـت گـذاران بـه اجـرای صـحیح و مـستمر                لـت و مقیّ
 خاذ شده ؛های اتّسیاست

 ریسک نرخ ارز از جمله ایجاد و گسترش کاهشاستفاده از ابزارهای پولی و مالی در جهت  -
 .بازارهای سلف
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