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 فصلنامـه اقتصاد مالی 

  6891/ بهار   83شماره سال یازدهم / 

 

 

 

 بررسی تاثیر سیاست پولی و توسعه مالی بر تراز تجاری کشور ایران 
 

 

 1عمران آل رویا

 2عمران آل سیدعلی
 

 

 چكیده

ی مالی بر تراز تجاری کشور ایران  تاثیر سیاست پولی و توسعههدف پژوهش حاضر، بررسی 

 -با استفاده از روش جوهانسن 7531تا فصل چهارم سال  7531ی زمانی فصل اول سال در فاصله

ها بر جوسیلیوس است. نتایج حاصل از پژوهش دلالت بر این دارد که اثرگذاری ضرایب متغیر

که سیاست پولی  طوری دار هستند؛ بهاز نظر آماری نیز معنی اساس مبانی نظری مورد انتظار بوده و

چنین ضریب دار بر تراز تجاری کشور دارند. هم ی مالی تاثیر منفی و معنی انبساطی و توسعه

مدت  از عدم تعادل کوتاه 57/0ی تصحیح خطا، حاکی از آن است که در هر دوره )هر فصل( جمله

 .شود یل میمدت تعدبرای رسیدن به تعادل بلند

 

 .وسیلیجوس -روش جوهانسن ،یمال ی توسعه ،یپول استیس ،یتراز تجار ران،یا هاي كلیدي: واژه

 JEL : F10, F14, F41, E52, G10, C22طبقه بندي 
 

                                                 
   Aleemran@iaut.ac.ir ایران، )نویسنده مسئول(    تبریز،. تبریز واحد اسلامی، آزاد دانشگاه اقتصاد، گروه دانشیار -1

  تبریز، تبریز، ایران   دانشگاه اقتصاد دکتری دانشجوی -2

 41/41/4931تاريخ پذيرش:  41/41/4931تاريخ دريافت: 
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 مقدمه -1

 ترازهای اگر .است تجاری تراز در تعادل وجود کشورها اقتصادی مسائل ترینمهم از یکی

 کندمی تولید آنچه از ترکم ملت آن که بود خواهد معنی این به باشد، مثبت اغلب کشوری تجاری

 درآمد و حال تعادل در ملی درآمد بین انقباضی شکاف یک حالتی در چنین .رساندمی مصرف به

 اقتصاد در تولید برای خالی هایظرفیت وجود آن مفهوم و شودمی ایجاد کامل اشتغال حالت در

 ترشدنکم و کل تقاضای بیشتر کاهش بیکاری، افزایش به منجر نشود کم شکاف این اگر .است

 این یدهندهنشان باشد، منفی اغلب کشوری تجاری ترازهای اگر طرفی از .گرددمی ملی درآمد

 هایهزینه حالت این در .رساندمی مصرف به کندمی تولید چه آن از بیش ملت آن که است مطلب

 .شودمی ایجاد تورمی شکاف و است کامل اشتغال حالت ملی درآمد از بیش تعادل حال در ملی

 طرفی از و شودمی داخلی هایقیمت آورسرسام رشد باعث نشود داده کاهش اگر نیز شکاف این

 تجاری ترازهای که است این بر سعی همیشه نتیجه در .دهدمی افزایش را خارجی هایبدهی

 (. 7511نژاد و فنایی، باشد )سقائیان داشته متعادلی حالت

دهند که از های اقتصادی کشور را تشکیل میهای پولی و اعتباری بخشی از سیاستسیاست

های اقتصادی کنند در چارچوب هماهنگ با سایر سیاستطریق آن مقامات پولی کشور تلاش می

هر کشور  ی پول را به نحوی کنترل کنند که متناسب با اهداف کشور باشد. مقامات پولیعرضه

دست گرفته و با توانند با استفاده از ابزار سیاست پولی، کنترل جریان نقدینگی جامعه را بهمی

ی اقتصادی تاثیر گذاری در بخش مولد بر رشد و توسعههدایت صحیح آن به سمت سرمایه

های های پولی با ملایم کردن چرخهبگذارند. در ادبیات اقتصادی کشورهای پیشرفته، نقش سیاست

های پولی در کشورهای در حال توسعه با گسترش  اقتصادی همراه است؛ در مقابل نقش سیاست

های پولی و تغییرات نقدینگی،  رشد اقتصادی و توسعه پیوند خورده است. علاوه بر این سیاست

ها همانند مداران هستند. اما آنهای اقتصادی در دست سیاستابزار مهمی برای بهبود شاخص

آورند و در های شدید را به همراه میهستند که گاهی به همراه خود مشکلاتی مثل تورم شوکی

 (. 7537عمران،  عمران و آلکنند )آلبخش متغیرهای واقعی، مشکلاتی را فراهم می

و  ها روش و امکانات به دسترسی دنبال به توسعه حال در کشورهای اکثر از طرفی امروزه

 توان ها می روش این جمله از باشند، می پایدار و بالاتر اقتصادی رشد به رسیدن برای ابزارهایی
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 امکان نهادهای مالی و بازارها بیشتر ی توسعه زیرا. برد نام را مالی نهادهای و بازارها ی توسعه

 و آورد می فراهم های اقتصادی فعالیت در را جامعه درآمد کم و فقیر های گروه تر گسترده مشارکت

 نیافتگی توسعه اما. شود می تولید جامعه افزایش در جمعیت بیشتر های توده مشارکت باعث

 با درآمد کم های گروه برای را ابزار از این استفاده توسعه حال در کشورهای در مالی بازارهای

 این در ناکارآمد و ناقص مالی بازارهای وجود به دلیل زیرا است، نموده همراه توجهی قابل ریسک

 نیز دیگر طرف از و ندارند را مالی دسترسی امکان از افراد کثیری تعداد طرف یک از کشورها

 مالی ساختار چنین وجود با. گیرد نمی صورت مناسبی شکل کاملا به اندازها پس و منابع تجهیز

 شغلی جدید های فرصت ایجاد های زمینه افتد، می تأخیر به انباشت سرمایه فرایند ناکارآمدی

 توان عدم علت به چنین هم. یابد می افزایش شدت به مالی منابع از ی استفاده هزینه و گشته محدود

 شکل به اندازها پس این مولد، های گذاری سرمایه به اندازها پس تخصیص مالی برای نظام کافی

 .(7533آیند )ترابی و همکاران،  می در...(  و طلا زمین،) مولد غیر های گذاری سرمایه

ی مالی در اقتصاد کشور، پژوهش  بر این اساس با توجه به اهمیت سیاست پولی و توسعه

ی مالی بر تراز تجاری کشور ایران با استفاده از  حاضر در صدد بررسی تاثیر سیاست پولی و توسعه

کاررفته در این پژوهش به جز  های بهاست. آمار و اطلاعات متغیر 7جوسیلیوس -جوهانسنروش 

های بانک مرکزی ایران و آمار و اطلاعات مدت جهانی، از مرکز آمار و دادهی کوتاههنرخ بهر

ی سایت بانک جهانی استخراج شده مدت جهانی، از بخش مرکز دادهی کوتاهمربوط به نرخ بهره

 است.

-ی پژوهش مرور می بر اساس سازماندهی مباحث مقاله، در قسمت دوم، مبانی نظری و پیشینه

های پژوهش مطرح و در قسمت چهارم، مدل پژوهش، روش تخمین قسمت سوم، فرضیهشود. در 

های تجربی و تفسیر نتایج اختصاص یافته ها معرفی خواهد شد. قسمت پنجم، به یافتهو پایگاه داده

 دهد.گیری و پیشنهادهای سیاستی نیز بخش پایانی پژوهش را تشکیل میو نتیجه

 

 پژوهشي  مبانی نظري و پیشینه -2

ها توان به دیدگاه پولی نسبت به تراز پرداختدر ارتباط با تاثیر حجم پول بر تراز تجاری، می

( منتسب است بر فرض انعطاف دستمزدها و 7131اشاره کرد. این دیدگاه که به دیوید هیوم )
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چارچوب باشد. در ها میباشد. تقاضای داخلی پول جزء لاینفک تحلیل تراز پرداختها میقیمت

ها شود؛ در تواند موجب بهبود تراز پرداختاین دیدگاه، افزایش سطح محصول کل و رشد آن می

-ها میی کینزی از طریق افزایش واردات موجب کسری تراز پرداختکه در چارچوب ایدهحالی

در یابد. یابد تقاضای معاملاتی پول افزایش می شود. طبق این ایده، وقتی درآمد کل افزایش می

ی پولی و حجم پول افزایش ی اعطای اعتبار داخلی توسط بانک مرکزی پایهکه از ناحیهصورتی

یابد و این امر موجبات افزایش صادرات و کاهش واردات ها کاهش مینیابد، سطح عمومی قیمت

شود که این خود موجب افزایش ذخایر و افزایش پول پذیری کشور( می)به خاطر افزایش رقابت

یابد. شود و پول لازم برای پوشش معاملاتی محصولات جدید و رشد یافته انتشار میجریان میدر 

ها به دنبال رشد محصول، اعتبارات داخلی خود را بیشتر البته باید متذکر شد که بعضی از کشور

ها یابد و به کسری تراز پرداختها افزایش میدهند. لذا در مجموع سطح عمومی قیمترشد می

دهند یا رشد اعتبار هایی که همراه با رشد خود اعتبار داخلی را رشد نمیشود. اما کشورنجر میم

کنند. در این مدل اگر ها را تجربه میشان از رشد محصول کمتر است، مازاد تراز پرداختداخلی

ی پول هی پول را افزایش دهد و در تعادل تراز تجاری باشیم؛ ابتدا مازاد عرضبانک مرکزی عرضه

-کنند و به دنبال آن تقاضا افزایش میشود و مردم به سمت خرید کالاها چرخش پیدا میایجاد می

-پذیر است به یابد. تامین افزایش تقاضا یا از طریق افزایش واردات و یا کاهش صادرات امکان

استفاده از ( در پژوهشی با 1075) 1شود. دانمولا و اولاتجوکه تراز تجاری دچار کسری میطوری

جوسیلیوس و الگوی تصحیح خطای برداری به تاثیر  -روش حداقل مربعات معمولی و جوهانسن

اند. نتایج پژوهش حاکی از آن است که در سیاست پولی بر تراز حساب جاری در نیجریه پرداخته

ی قابل توجهی وجود دارد. ایورندی و بلندمدت بین سیاست پولی و اجزای حساب جاری رابطه

های سیاست پولی، نرخ ارز و تراز  ای به بررسی ارتباط بین شوک ( در مطالعه1070) 5اوغلو گول

گذاری تورم و بر اساس مدل تصحیح خطای برداری ساختاری  تجاری در پنج کشور دارای هدف

اند. نتایج پژوهش نشان داده است که شوک سیاست پولی انقباضی منجربه کاهش سطح  پرداخته

شود. سنای و  مدت می اهش تولید، افزایش نرخ ارز و بهبود تراز تجاری در کوتاهها، ک قیمت

گزینی تجارت دارایی و کاربرد آن برای سیاست ( در پژوهشی به تحلیل زمان1001) 1سودرلند

ی اند. نتایج پژوهش حاکی از آن است که سیاست بهینههای باز پرداختهپولی و رفاه در اقتصاد
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طور که آیا تجارت دارایی قبل یا بعد از تصمیمات اتخاذ شده انجام گیرد؛ بهینپولی بسته به ا

ای به بررسی ارتباط بین سیاست  ( در مطالعه7333و  1002) 3داری متفاوت است. لی و چینمعنی

اند. نتایج پژوهش حاکی از آن  پولی، تراز تجاری و نرخ ارز واقعی در هفت کشور صنعتی پرداخته

مدت  سیاست پولی تاثیر قابل توجهی بر تراز تجاری و نرخ ارز واقعی در کوتاه است که شوک

(، در 1003) 2داشته ولی تاثیری بر تراز تجاری و نرخ ارز واقعی در بلندمدت ندارد.  آقبولا

های کشور غنا، به بررسی اثر کاهش ارزش پول داخلی این کشور بر پژوهشی، با استفاده از داده

ی پرداخته است. نتایج پژوهش حاکی از آن است که کاهش ارزش پول داخلی در روی تراز تجار

ای، (، در مطالعه1003) 1شود. بهمنی اسکوییمدت منجربه بدتر شدن تراز تجاری کشور غنا میبلند

های قیمتی و درآمدی تقاضای واردات و صادرات پرداخته است. نتایج پژوهش به تخمین کشش

ی کافی بزرگ هستند که نتیجه های قیمتی در بیشتر موارد به اندازهششحاکی از آن است که ک

(، در 1007) 3تواند تراز بازرگانی را بهبود بخشد. کیمدهند کاهش ارزش پول ملی واقعی می

پژوهشی، به بررسی تاثیر سیاست پولی بر تراز تجاری پرداخته است. نتایج پژوهش حاکی از آن 

کارگیری  ای با به ( در مطالعه1007) 3دار بر تراز تجاری دارد. لانعنیاست که سیاست پولی اثری م

مدل خودتوضیح برداری به بررسی تاثیر شوک سیاست پولی بر تراز تجاری ایالات متحده پرداخته 

است. نتایج پژوهش نشان داده است که شوک سیاست پولی اثر قابل توجهی بر تراز تجاری ایالات 

های پولی  اند که سیاست( در پژوهشی به این نتیجه رسیده7333) 70و گابلمتحده دارد. پراساد 

داری بر  مدت باعث بهبود در تراز تجاری شده و تاثیر معنی انبساطی در اقتصادهای صنعتی در کوتاه

ای، به ارزیابی چگونگی (، در مطالعه7331) 77نوسانات تراز تجاری دارد.  گیلفاسون و ریساگر

اند. نتایج پژوهش حاکی از آن پول ملی بر تولید واقعی و تراز تجاری پرداخته اثرات کاهش ارزش

های در ی کشوراست که تقریبا اثر کاهش ارزش پول داخلی بر سطح تولید و تراز تجاری در همه

(، در پژوهشی به تجزیه و تحلیل روابط 7531نیا )باشد. دلاوری و کریمیحال توسعه، انقباضی می

اند. پرداخته 7553-7533ی سیاست مالی )مخارج دولت( و تراز تجاری ایران در دوره تجربی میان

گذاری نتایج پژوهش حاکی از آن است که اولا: افزایش مخارج دولتی، مصرف خصوصی و سرمایه

مدت میان شود. ثانیا وجود یک ارتباط بلندخصوصی موجب بدتر شدن تراز حساب تجاری می

نیا و فولادی شود. طیبی تابع واردات در تصریح گسترش یافته تایید میهندهدهای تشکیلمتغیر
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ی یک مدل تعادل عمومی برای ایران، اثر تغییر قیمت جهانی ای ضمن ارایه(، در مطالعه7533)

زمان بر سطح طور همچنین بهطور مجزا و همکالاهای بخش کشاورزی، صنعت و خدمات را به

اند. نتایج پژوهش حاکی از آن ز تجاری و نرخ ارز مورد مطالعه قرار دادههای داخلی، تراقیمت

های داخلی به همراه داشته است که افزایش قیمت کالاهای صنعتی، بیشترین تاثیر را بر سطح قیمت

چنین در صورت دهد. همهای داخلی را نشان میترین تاثیر بر قیمتو افزایش قیمت خدمات، کم

جهانی، تولید ناخالص داخلی کاهش خواهد یافت. شیرین بخش و همکاران  هایافزایش قیمت

ی همگرایی نامتقارن بین تراز تجاری، صادرات و واردات ی رابطه(، در پژوهشی به مطالعه7533)

ی ی اصلی الگو یعنی وجود رابطهاند. نتایج پژوهش حاکی از آن است که فرضیهبا نرخ ارز پرداخته

ن بین نرخ ارز واقعی و تراز تجاری مورد تایید قرار گرفته و سرعت تعدیل تراز همگرایی نامتقار

تر از تجاری برای زمانی که بالاتر از مقدار تعادلی خود قرار دارد بیشتر از زمانی است که پایین

صورت تجربی، ای به(، در مطالعه7533گیرد. کازرونی و مجیری )مقدار تعادلی خود قرار می

اش )چین، فرانسه، آلمان، دوجانبه بین ایران و شش شریک منتخب تجاری Jر منحنی پویایی اث

ی های سری زمانی طی دورهی عربی( را با استفاده از دادهی جنوبی، سوئیس و امارات متحدهکره

در  Jاند. بر اساس نتایج تجربی، وجود اثر منحنی مورد مطالعه قرار داده 7313-1003زمانی 

که در مورد سایر کشورها )فرانسه، بین ایران با چین و امارات تایید گردیده؛ در حالی مدت، کوتاه

تنها بین  Jمدت، وجود منحنی چنین در بلندی جنوبی و سوئیس( مصداق ندارد. همآلمان، کره

 شود.های مورد مطالعه رد میایران با امارات مورد تایید قرار گرفته و در مورد سایر کشور

ی مالی و رشد اقتصادی از دیدگاه تئوریک و تجربی مطالعات  ن در مورد ارتباط توسعهچنی هم

گردد، اما  ی مبانی نظری آن به بیش از یک و نیم قرن برمی ی ارایه زیادی انجام گرفته است و سابقه

ی مالی با تجارت در مورد یک کشور خاص مطالعات نسبتا کمتری انجام  در مورد ارتباط توسعه

ه است و عمده مطالعات در مورد جمعی از کشورها و در مورد برخی از صنایع و یا در سطح گرفت

ی  ( اثر توسعه1003) 75(، بکر و گرین برگ1005) 71باشد. برخی مطالعات مانند بک ها می بنگاه

ها حاکی از این است که تفاوت  ی آن ی مطالعه اند. نتیجه الملل مطالعه کرده مالی را بر تجارت بین

شود که این منبع  ی مالی در کشورها موجب تفاوت در تکنولوژی و موجودی عوامل می توسعه

طور  یگر بهباشد. برخی مطالعات د الملل می مزیت نسبی و تخصصی شدن در تجارت بین
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(، 7331) 71کنند از آن جمله کلتزر و باردهن ی مالی و تجارت را بیان می غیرمستقیم ارتباط توسعه

تری برخوردارند دارای یک مزیت  یافته طور نسبی از بخش مالی توسعه معتقدند کشورهایی که به

ج از بنگاه اتکا هایی هستند که به بخش مالی و تامین مالی از منابع خار نسبی در صنایع و بخش

انداز به بخش خصوصی و در نتیجه  ( به توانایی مالی در کانالیزه کردن پس1001دارند. بک )

گیری  های ناشی از مقیاس که یکی از دلایل شکل گرایی و صرفه حرکت اقتصاد به سمت تخصص

 (.7531کند )کاوند و حسنوند،  ی جدید تجارت است، اشاره می نظریه

ی مالی بر تراز تجاری، شاخصی که برای  منظور بررسی تاثیر توسعه در پژوهش حاضر به

گیرد، نسبت اعتبارات اعطایی سیستم بانکی اعم از  ی مالی مورد استفاده قرار می گیری توسعه اندازه

ترین مزیت  های تجاری و تخصصی به بخش خصوصی به تولید ناخالص داخلی است. مهم بانک

های  ات به بخش دولتی در آن منظور نشده است، بنابراین نقش واسطهاین متغیر آن است که اعتبار

گذاران بخش خصوصی و مشارکت  گذاری، به سرمایه دهی وجوه قابل سرمایه مالی را در جهت

جایی که در کشور ما عمده تمرکز  چنین از آن دهد. هم بیشتر بخش خصوصی بهتر نشان می

و گسترش بازارهای مالی بر بخش بانکی و سیستم گذاران مالی در ارتباط با پیشرفت  سیاست

ی مالی در بخش غیربانکی چشمگیر  ها جهت توسعه بانکی کشور است و هنوز ابداعات و نوآوری

تواند معیار  و قابل توجه نیست چگونگی اعطای اعتبارات سیستم بانکی به بخش خصوصی می

شد. لازم به توضیح است که نسبت ی مالی در کشور با ی توسعه مناسبی برای نشان دادن درجه

اعتبارات سیستم بانکی به بخش خصوصی به تولید ناخالص داخلی، شاخص ضعیفی برای نشان 

ی مالی  ی صنعتی است؛ زیرا در این کشورها توسعه ی مالی در کشورهای پیشرفته دادن توسعه

دهد. لذا این شاخص  ها و ابداعات مالی در بخش غیربانکی رخ می عمدتا از طریق ایجاد نوآوری

ی مالی را نمایش دهد. اما برای کشور ایران و برخی دیگر از کشورهای  تواند این نوع توسعه نمی

های مالی در مکانیزه کردن  تواند شاخص مناسبی برای نمایش عملکرد واسطه در حال توسعه می

در این کشورها در ی مالی  گذاران باشد. چراکه قسمت قابل توجهی از توسعه وجوه به سرمایه

 (. 7535دهد )نظیفی،  سیستم بانکی رخ می
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 هاي پژوهشفرضیه -3

-مدت جهانی، شاخص قیمت مصرفی کوتاهکه نرخ بهرهی پژوهش عبارت است از اینفرضیه

ی مالی بر تراز تجاری  کننده، تولیدات صنعتی، سیاست پولی، شاخص قیمت وارداتی و توسعه

 دارند.کشور ایران تاثیر 

 

 هامعرفی مدل پژوهش، روش تخمین و پایگاه داده -4

ی مالی بر تراز تجاری کشور ایران  هدف پژوهش حاضر، بررسی تاثیر سیاست پولی و توسعه

است. با استفاده از روش  7531تا فصل چهارم سال  7531ی زمانی فصل اول سال  در فاصله

ی  موضوع در قالب مدل به کار رفته در رابطهجوسیلیوس به بررسی این  -انباشتگی جوهانسن هم

 شود.  . پرداخته می7

 
                                                           

 که در آن:

TB ،تراز تجاری :WRمدت جهانی، ی کوتاه: نرخ بهرهCPIکننده )سال  : شاخص قیمت مصرف

: شاخص قیمت MPI ،73: حجم نقدینگیLM(، 7535: تولیدات صنعتی )سال پایه: IP(، 7535پایه: 

ی مالی یا نسبت اعتبارات اعطایی سیستم بانکی  : شاخص توسعهFD(، 7535وارداتی )سال پایه: 

های تجاری و تخصصی به بخش خصوصی به تولید ناخالص داخلی )سال پایه:  اعم از بانک

کاررفته در مدل به جز  های بهباشند. آمار و اطلاعات متغیری: جملات پسماند مدل مU( و 7535

های بانک مرکزی ایران و آمار و اطلاعات مدت جهانی، از مرکز آمار و داده ی کوتاهنرخ بهره

ی سایت بانک جهانی استخراج شده مدت جهانی، از بخش مرکز دادهی کوتاهمربوط به نرخ بهره

 است.

)2(متغیر gای از فرض کنیم مجموعه g  داریم که حداکثرI(1) رود  هستند و احتمال می

 وقفه شامل متغیرهایی است که به صورت زیر باشد: kبا  VARانباشته باشند. یک سیستم  هم

1 1 2 2 ...

1 1 1 1 1

t t t k t k ty y y y u

g g g g g g g g g g g
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فوق به شکل مدل تصحیح  VARبه منظور استفاده از آزمون جوهانسن، لازم است که سیستم 

 ( زیر درآید:VECM) 72خطای برداری

 

tktkttktt uyyyyy   )1(12211 ...  
 که در آن:

g

i

j jig

k

i i II   
)(,)(

11
  

 

VAR  شاملg  متغیر اولین تفاضل در سمت چپ وk-1  وقفه از تفاضلات متغیر وابسته در

تواند  ضمیمه شده است. در واقع آزمون جوهانسن می سمت راست است که به هرکدام ماتریس

ی بهینه در این  تاثیر بپذیرد. بنابراین، تعیین طول وقفه VECMی به کار رفته در  از طول وقفه

 تمرکز یافته است.  حالت امری ضروری است. آزمون جوهانسن، روی بررسی ماتریس 

ityعنوان ماتریس ضرایب بلندمدت تعبیر شود، زیرا در حالت تعادل، تمام  تواند به می  ها برابر

tuصفر خواهند بود و با قرار دادن ارزش مورد انتظار جملات خطای
  ،یعنی صفر( در معادله(

t-kΠyدهد نتیجه می در مقابل  ی ماتریس ها، با بررسی رتبه yانباشتگی بین آزمون هم. 0=

ی  های غیر صفر معادله ی یک ماتریس برابر تعداد ریشه شود. رتبه ی آن محاسبه می مقادیر ویژه

ی  های معادله شوند ریشه نشان داده میiمشخصه )مقادیر ویژه( آن است. مقادیر ویژه که با 

gمشخصه هستند و به ترتیب   ترین  بزرگ 1ی  شوند. مقدار ویژه چیده می21...

انباشته  ترین )یعنی نزدیک به صفر( است. اگر متغیرها هم کوچکg)یعنی نزدیک به یک( و 

،iبه طور معناداری از صفر فاصله نخواهد داشت )بنابراین برای هر  ماتریس ی نباشند، رتبه

0iی آزمون،  (. آمارهi1(نیست بلکه( iLn   است ولی باز هم نتایج یکسان خواهد

)1(0باشد، 0iبود زیرا اگر   iLn  ی  خواهد بود. حال فرض کنید رتبه  برابر یک

)1(گاه مقدار  باشد، آن iLn  1منفی خواهد بود و برای هرi 0)1(  iLn  شود.  می

)1i 0)1گاه، برای هر   ام غیر صفر باشد، آن iی  اگر مقدار ویژه iLn  شود. یعنی  می

بایست به صورت  ترین مقدار ویژه می ی یک داشته باشد، بزرگ رتبه که ماتریس  برای این
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بایست به صورت معناداری  ویژه نمیکه سایر مقادیر  معناداری از صفر فاصله داشته باشد، در حالی

 ی آزمون وجود دارد که عبارتند از: از صفر اختلاف داشته باشند. در رویکرد جوهانسن، دو آماره

)1()1,(

)1()(

1max

1











 

r

g

ri itrace

TLnrr

LnTr



  

iی صفر و  انباشتگی تحت فرضیه تعداد بردارهای هم rکه 



 ی  مقدار برآورد شدهi  امین مقدار

iاست. در واقع هر چه  ویژه )مرتب شده( از ماتریس



 1(تر باشد،  بزرگ( iLn


 تر  منفی

منتسب  71انباشتگی تر خواهد شد. هر مقدار ویژه به یک بردار هم ی آزمون منفی و بنابراین آماره

شود. یک مقدار ویژه که به صورت معناداری از صفر اختلاف دارد،  است که بردار ویژه نامیده می

 گر یک بردار هم انباشتگی است. بیان

trace گر وجود حداکثر  ی صفر بیان آزمونی است که در آن فرضیهr انباشتگی است  بردار هم

 pباشد. این آزمون با  انباشتگی می ( بردار همrی مقابل وجود تعداد نامعینی )و بیشتر از  و فرضیه

شود. وقتی برای تمام  ترین مقدار حذف می کند و سپس پی در پی بزرگ مقدار ویژه شروع می

gi ,...,2,1 ،0i0باشد، داریمtrace. 

max ی صفر این آزمون برابری  دهد. فرضیه ای برای هر مقدار ویژه انجام می آزمون جداگانه

انباشتگی  ی مقابل این است که تعداد بردارهای هم است و فرضیه rانباشتگی با  تعداد بردارهای هم

r+1 .است 

اند.  ( برای دو آزمون مذکور، مقادیر بحرانی محاسبه نموده7330جوهانسن و جوسیلیوس )

، تعداد اجزای غیر پایا و g-rی آزمون غیر استاندارد است و مقادیر بحرانی، به مقدار  توزیع آماره

ی ثابت وجود دارد یا نه، بستگی دارد. عرض از مبداها  که آیا در هریک از معادلات جمله این

 VARی اضافی در  عنوان جمله انباشتگی حضور داشته باشند و یا به توانند در بردارهای هم می

ها برای ، معادل وجود یک روند در فرایند ایجاد دادهVARی ثابت در  لحاظ گردند. وجود جمله

تری از مقادیر ویژه را برای  ی کامل ( مجموعه7331) 73اوستروالد و لنومهای سطح است.  داده

 اند. مون جوهانسن فراهم آوردهآز

ی صفر مبنی بر  تر باشد، فرضیه ی آزمون از مقادیر بحرانی جداول جوهانسن بزرگ اگر آماره

انباشتگی )برای بردار هم r+1ی مقابل مبنی بر وجود  انباشتگی را به نفع فرضیه بردار هم rوجود 
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trace یا بیشتر از )r برای بردار هم( انباشتگیmaxرد می ،) ی صفر، آزمون به  کنیم. تحت فرضیه

1,0,...,1صورت پی در پی برای   gr که برای  طوری انجام می شود بهmax :داریم 

 

grHgrH

grHrH

grHrH

grHrH









:1:

2:2:

1:1:

0:0:

10

10

10

10









 

 

انباشتگی است )به این  گر عدم وجود بردار هم ی صفر بیان ی آزمون، فرضیه در اولین مرحله

توان نتیجه گرفت که  ی صفر رد نشود، می صفر است(. اگر این فرضیه ی ماتریس  معنی که رتبه

ی صفر  که اگر فرضیه رسد، در حالی انباشتگی نداریم و آزمون به اتمام می گونه بردار هم هیچ

0:0 rH 1:0ی صفر جدید رد شود، فرضیه rH ی مقابل مبنی بر وجود  در برابر فرضیه

که  انباشتگی خواهد شد و به همین ترتیب ادامه خواهد یافت تا این تعداد بیش از یک بردار هم

ی  که فرضیه یابد تا زمانی به صورت پیوسته افزایش می rی صفر رد نگردد. بنابراین، مقدار  فرضیه

 (.7533صفر دیگر رد نشود )افلاطونی و نیکبخت، 

 

 هاي تجربی و تفسیر نتایج یافته -5

 بررسی پایایی متغیرها -1-5

گونه  سازی اینبایست در مدلهای سری زمانی، ویژگی مهمی که میکارگیری دادهبا توجه به به

رو برای بررسی ی پایایی متغیرها و محدودیت ناشی از آن است. از این شود، مقولهها رعایت داده

استفاده شده است.  73یافته فولر تعمیم –آزمون دیکی ی واحد از پایایی و ناپایایی و وجود ریشه

و به   H0ی تر باشد، فرضیهی آزمون از قدرمطلق کمیت بحرانی ارایه شده بزرگاگر قدرمطلق آماره

ها را بر اساس آزمون . آزمون پایایی متغیر7شود. جدول ی واحد، رد میرتی وجود ریشهعبا

شود، در آزمون پایایی مربوط به طور که مشاهده میدهد. همانیافته نشان میفولر تعمیم -دیکی

یر یافته از قدرمطلق مقاد فولر تعمیم -ی دیکیرفته در مدل، قدرمطلق آمارهکارهای بهسطح متغیر

مبنی بر وجود  H0ی این فرضیهتر بوده، بنابردرصد کوچک 3کینون در سطح خطای بحرانی مک
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باشند. در آزمون  های مدل ناپایا در سطح میی واحد مورد تایید قرار گرفته و تمامی متغیرریشه

فولر  -یکیی درفته در مدل، قدرمطلق آمارهکارهای بهی اول متغیرپایایی مربوط به تفاضل مرتبه

این تر بوده، بنابردرصد بزرگ 3کینون در سطح خطای یافته از قدرمطلق مقادیر بحرانی مکتعمیم

ی اول و یا های مدل پایا در تفاضل مرتبهی واحد رد شده و متغیرمبنی بر وجود ریشه H0ی فرضیه

 باشند.می I(1)به عبارتی دیگر، 

 

 یافتهفولر تعمیم -ي واحد دیكیاستفاده از آزمون ریشهها با بررسی پایایی متغیر -1 جدول

 نام متغیر سطح ي اولتفاضل مرتبه

 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -35/1 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -11/2
TB 

 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -11/5 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -11/5

 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -11/1 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -20/1
WR 

 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -13/5 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -13/5

 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -12/0 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -15/5
CPI 

 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -33/1 %3کینون در سطح خطای بحرانی مکمقدار  -33/1

 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -73/5 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -13/5
IP 

 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -13/5 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -33/1

 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -72/1 یافتهفولر تعمیم -دیکیی آماره -33/1
LM 

 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -11/5 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -33/1

 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -30/0 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -01/5
MPI 

 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -33/1 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -33/1

 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -13/7 یافتهفولر تعمیم -ی دیکیآماره -03/1
FD 

 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -13/5 %3کینون در سطح خطای مقدار بحرانی مک -13/5

 گرپژوهشهای  منبع: یافته

 

 

 

 

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir


 666 / نعمرا آل علیدیعمران و س آل ایرو 

 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1831بهار /  83شماره  

 -انباشتگی جوهانسنبرآورد مدل اقتصادسنجی پژوهش با استفاده از روش هم -2-5

 جوسیلیوس

 ي مدل خودتوضیح برداريي بهینهالف. تعیین مرتبه

جوسیلیوس مستلزم برآورد یک سیستم معادلات الگوی  -انباشتگی جوهانسنتخمین مدل هم

ی بهینه از مقدمات تخمین طول وقفه دست آوردناست که در این بین به 10خودتوضیح برداری

کند که جملات های مناسب در این الگو تضمین میباشد. چراکه تعیین تعداد وقفهها میمدل

هستند )هوشمند و فهیمی دوآب،  I(0)و در نتیجه ایستا یا  17خطای مربوط به معادلات نوفه سفید

ی شوارتز،  معیارهای تعیین وقفه شود، هریک از . مشاهده می1طور که در جدول  پیشین(. همان

ی چهار  بینی نهایی و ضریب لاگرانژ دلالت بر بهینه بودن وقفه آکاییک، حنان کویین، خطای پیش

 شود. ی مدل خودتوضیح برداری انتخاب می ی بهینه عنوان وقفه ی چهار به رو، وقفه داشته؛ از این

 

 VARي مدل ي بهینهتعیین مقدار وقفه -2 جدول

 
 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 ي بلندمدتب. تعیین تعداد بردارهاي همگرایی و استخراج رابطه

انباشتگی یکسان بوده و همگی پایا در ی همهای مدل، دارای مرتبهکه متغیرباتوجه به این

جوسیلیوس جهت تعیین  -توان از آزمون همجمعی جوهانسنباشند؛ می ی اول میتفاضل مرتبه

ی عنوان وقفهی چهار؛ بهی بهینههمگرایی استفاده نمود. بر اساس انتخاب مقدار وقفه هایبردار

به  ،15حداکثر مقادیر ویژهو  11ماتریس اثرهای ی مدل خودتوضیح برداری، با استفاده از آزمونبهینه

تعیین تعداد . نتایج مربوط به 1. و 5است. جداول انباشتگی پرداخته شدههای همتعیین تعداد بردار

. 1. و 5طور که در جداول دهند. همانهای همگرایی توسط این دو آزمون را نشان میبردار

انباشتگی بین ی آزمون ماتریس اثر؛ وجود شش بردار همشود، بر اساس نتایج آمارهملاحظه می
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یژه نیز شش ی آزمون حداکثر مقادیر وهای مدل تاییدشده و بر اساس نتایج مربوط به آمارهمتغیر

توان بیان نمود که شش بردار رو میهای مدل تایید شده است. از اینانباشتگی بین متغیر بردار هم

 های مدل وجود دارد.انباشتگی بین متغیرهم

 

 (traceنتایج آزمون ماتریس اثر ) -3 جدول

 ي مقابلفرضیه ي صفرفرضیه
ي مقدار آماره
 آزمون

مقدار بحرانی در سطح 
55% 

ارزش احتمال در 
 %55سطح 

r = 0* r  1 13/200 27/713 0007/0 

r  1* r  2 35/533 13/33 0007/0 

r  2* r  3 71/152 37/23 0000/0 

r  3* r  4 22/711 33/11 0000/0 

r  4* r  5 21 13/13 0000/0 

r  5* r  6 23/11 13/73 0003/0 

r  6 r  7 13/1 31/5 7753/0 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 (maxنتایج آزمون حداكثر مقادیر ویژه ) -4 جدول

 ي آزمونمقدار آماره ي مقابلفرضیه ي صفرفرضیه
مقدار بحرانی در سطح 

55% 
ارزش احتمال در سطح 

55% 

r = 0* r = 1 13/171 15/12 0000/0 

r  1* r = 2 53/731 01/10 0007/0 

r  2* r = 3 13/35 31/55 0000/0 

r  3* r = 4 22/13 33/11 0000/0 

r  4* r = 5 51/52 75/17 0001/0 

r  5* r = 6 73/13 12/71 0001/0 

r  6 r = 7 13/1 31/5 7753/0 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

نرمال های مدل تخمین زده شده و بردار مدت بین متغیری بلند. رابطه1ی در ادامه، مطابق رابطه

است. این بردار بایستی از نظر زای اول )متغیر وابسته( انتخاب شدهشده نسبت به متغیر درون
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های توضیحی به چنین ضرایب متغیر های اقتصادی بوده و همعلامت ضرایب متناسب با تئوری

لامت شود؛ عی انتخاب شده ملاحظه میطور که در بردار بهینهدار باشند. همانلحاظ آماری معنی

دار های مدل، بر اساس مبانی نظری مورد انتظار بوده و از نظر آماری نیز معنیضرایب متغیر

کننده،  مدت جهانی، شاخص قیمت مصرف ی کوتاه که متغیرهای نرخ بهره طوری باشند، به می

 ی مالی تاثیر منفی بر تراز تجاری کشور داشته و تولیدات صنعتی، سیاست پولی انبساطی و توسعه

 متغیر شاخص قیمت وارداتی تاثیر مثبت بر تراز تجاری کشور دارد.

 

)2(18.2416.1094.1576.1713.047.185.24
92.640.507.1196.1254.400.4 


tttttt

FDMPILMIPCPIWRTB 

 

. 3ی بعد، الگوی تصحیح خطای برداری برآورد شده و نتایج مربوط به آن در جدول در مرحله

ی تصحیح خطا شود که ضریب جمله. ملاحظه می3نشان داده شده است. با توجه به جدول 

{ECM(-1) ؛}دست آمدهبه -57/0یک بوده و برابر رقم   دار بوده و بین اعداد صفر و منفیمعنی-

مدت  از عدم تعادل کوتاه 57/0گر این مطلب است که در هر دوره)هر فصل( است. این عدد بیان

 شود.مدت تعدیل میبرای رسیدن به تعادل بلند

 

 (: الگوي تصحیح خطاي برداري5جدول )

 نام متغیر ضریب معیارانحراف  tي  آماره

11171/1- 71777/0 575311/0- ECM(-1) 

 های پژوهشگر منبع: یافته

 

 گیري و پیشنهادهاي سیاستی نتیجه -6

ی مالی بر تراز تجاری کشور ایران با  هدف پژوهش حاضر بررسی تاثیر سیاست پولی و توسعه

تا فصل  7531اول سال ی زمانی فصل جوسیلیوس و در فاصله -استفاده از روش جوهانسن

که بعد طوریاست. بر این اساس این پژوهش در پنج بخش سازماندهی شد به 7531چهارم سال 

های ی پژوهش مرور و در قسمت سوم، فرضیه از مقدمه، در قسمت دوم، مبانی نظری و پیشینه

. ها معرفی شدپژوهش مطرح و در قسمت چهارم، مدل پژوهش، روش تخمین و پایگاه داده
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های پژوهش های تجربی و تفسیر نتایج اختصاص یافت. بر اساس یافتهقسمت پنجم نیز به یافته

دار بر تراز تجاری کشور مدت جهانی تاثیر منفی و معنیی کوتاهمشخص گردید الف( نرخ بهره

گذاری ی جهانی، میزان سرمایهتوان بیان داشت که با افزایش نرخ بهرهدارد. در توجیه این تاثیر می

گذاری در ایران افزایش گذاران خارجی برای سرمایهی سرمایهدر خارج کاهش یافته و انگیزه

یابد. در نتیجه تولید و درآمد ملی افزایش یافته و به دنبال آن واردات افزایش و تراز تجاری  می

باشد، اگر  می C+I+Gبرابر  Aکه در آن  X-M=Y-Aی   یابد. در چنین حالتی طبق رابطهکاهش می

( باشد؛ تراز تجاری دارای مازاد و اگر جذب A( بیش از جذب داخلی)Yتولید ناخالص داخلی)

داخلی بیش از تولید ناخالص داخلی باشد؛ تراز تجاری دارای کسری است و اگر با هم برابر 

ون ی این پژوهش نیز با افزایش درآمد، چ باشند؛ تراز تجاری در تعادل است. با توجه به نتیجه

ها( بیش از تولید ناخالص داخلی بوده است، تراز تجاری ایران با کسری  جذب داخلی)هزینه

، بنابراین دو d(X-M)=dY-dAتوان نوشت:    ی مذکور چون می مواجه شده است که بر طبق رابطه

ها بر تراز تجاری اثر گذار است که سیاست جابجایی  سیاست جابجایی مخارج و کاهش هزینه

همان سیاست جانشینی کالاهای خارجی به جای کالاهای داخلی و یا برعکس، مخارج 

ی محدودیت در صادرات و  های ایجادکننده های کاهش یا افزایش ارزش پول و سیاست سیاست

ها است که  های اثرگذار بر هزینه های کاهش هزینه؛ همان سیاست واردات است و سیاست

(. بنابراین 7331 ،11سودرستن و ریدباشد ) ها می سیاستهای پولی و مالی جزو آن دسته  سیاست

های مورد بررسی از  شود که تغییر مخارج در ایران در این سال های فوق مشخص می با تحلیل

شود که با بهبود کیفیت  رو پیشنهاد می کالاهای داخلی به سمت کالاهای خارجی بوده و از این

ها را تشویق به استفاده از کالاهای  را تغییر داده و آن ی مردم ی داخلی، سلیقه کالاهای تولید شده

داخلی کنیم تا با کاهش واردات به سمت تعادل در تراز تجاری در حرکت باشیم. ب( شاخص 

دار بر تراز تجاری کشور دارد. به این صورت که با افزایش کننده تاثیر منفی و معنیقیمت مصرف

الاهای وارداتی بیشتر شده و به دنبال آن واردات کننده و تورم، ارزش کشاخص قیمت مصرف

شود که مسئولان  باشد. بنابراین پیشنهاد می ی آن کاهش تراز تجاری می یابد که نتیجه افزایش می

های پولی و مالی مناسب مانع از افزایش  های مناسب و سیاست گذاری با اتخاذ روش سیاست

دار بر تراز تجاری صنعتی تاثیر منفی و معنیها و کاهش ارزش پول شوند. ج( تولیدات  قیمت
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که تولیدات صنعتی بخشی از تولیدات کشور است، در نتیجه با افزایش کشور دارد. با توجه به این

تولیدات صنعتی، تولید ملی و درآمد ملی افزایش یافته و به دنبال آن واردات افزایش و تراز تجاری 

دار بر تراز تجاری کشور دارد. بر این اساس منفی و معنییابد. د( حجم نقدینگی تاثیر کاهش می

که با افزایش حجم نقدینگی )سیاست پولی انبساطی( تمایل افراد جامعه به سمت خرید کالاها و 

خدمات افزایش پیدا کرده و به دنبال آن تقاضا افزایش خواهد یافت. افزایش تقاضا، افزایش 

به دنبال آن واردات افزایش یافته و منجربه کاهش تراز  های داخلی را به دنبال داشته کهقیمت

داری ضریب متغیر حجم نقدینگی در مدل، بر خلاف رو با توجه به معنیشود. از اینتجاری می

کنند، متغیر ی برخی از اقتصاددانان که متغیر پول را متغیری خنثی در اقتصاد ایران تلقی میعقیده

شود که بانک ور تاثیر گذار بوده و بر این اساس پیشنهاد میحجم نقدینگی بر تراز تجاری کش

مرکزی با مدیریت صحیح در اعمال سیاست پولی و کنترل میزان حجم نقدینگی در جامعه، موجب 

دار بر تراز متعادل شدن تراز تجاری کشور گردد. ه( شاخص قیمت وارداتی تاثیر مثبت و معنی

شاخص قیمت وارداتی باعث کاهش واردات و در نتیجه  که افزایشطوریتجاری کشور دارد. به

دار بر تراز تجاری کشور دارد. در ی مالی تاثیر منفی و معنی شود. و( توسعهافزایش تراز تجاری می

زای افرادی مانند شاو و  های رشد درون توان بیان داشت که با توجه به مدلتوجیه این تاثیر می

انداز و افزایش کارایی سرمایه و یا هردو و در  افزایش سطح پس ی مالی باعث کینون که توسعه مک

گردد، در این مطالعه نیز با افزایش نسبت  نهایت باعث افزایش درآمد ملی و رشد اقتصادی می

های تجاری و تخصصی به بخش خصوصی، تمایل به  اعتبارات اعطایی سیستم بانکی اعم از بانک

گذاری و یا از  فته و به عبارتی با افزایش حجم سرمایهگذاری بخش خصوصی افزایش یا سرمایه

گذاری با تکنولوژی برتر که باعث افزایش کارایی  های نوآورانه و سرمایه کانال استفاده از طرح

گردند، تولید و درآمد ملی افزایش یافته و میزان واردات )مخصوصا  سرمایه و کاهش ریسک می

شود. هرچند با افزایش تولید میزان صادرات نیز افزایش  ر میای( بیشت ای و واسطه کالاهای سرمایه

ی مالی بر تراز تجاری گویای این است که افزایش میزان  یابد ولی تاثیر منفی متغیر توسعه می

که در  واردات در برابر افزایش تولید )درآمد( قویتر از افزایش میزان صادرات است. با توجه به این

ترین تحولات بازارهای مالی شامل نظام بانکی است و شاخص  مدهکشورهای در حال توسعه ع

های تجاری و تخصصی به بخش  انتخابی نسبت اعتبارات اعطایی سیستم بانکی اعم از بانک
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ی مالی دارای  های توسعه خصوصی به تولید ناخالص داخلی در مقایسه با دیگر شاخص

گذاران اقتصادی با ایجاد فضای رقابتی  سیاست گردد که رو پیشنهاد می باشد، از این هایی می مزیت

بین سیستم بانکی و اعطای اعتبارات بیشتر به نهادهای مالی کارا و کارآمد کردن تسهیلات پرداختی 

های مولد شده و با افزایش  در چارچوب مقررات باعث انتقال اعتبارات اعطایی به سمت فعالیت

تراز تجاری و دستیابی به اهداف کلان اقتصادی فراهم تولید، زمینه را برای رسیدن به تعادل در 

شود مقامات دولتی و مسئولین پولی  چنین با توجه به تاثیر متغیرهای یاد شده پیشنهاد می کنند. هم

ای )پولی و مالی( خود را طوری اتخاذ  های هزینه کشور با توجه به شرایط اقتصادی ایران سیاست

تعادل در تراز تجاری حرکت کند و این مهم ممکن نیست مگر ی ایران به سمت  کنند که جامعه

ها، با افزایش کیفیت کالاهای تولید شده در داخل و بالابردن  که در کنار اتخاذ این سیاست این

ی مردم را به سمت مصرف کالاهای تولید  فرهنگ مصرفی مردم به مصرف کالاهای داخلی، انگیزه

طرف و افزایش صادرات از طرف دیگر  اردات از یکشده در داخل سوق داده و با کاهش و

های  عبارتی بایستی سیاست موجبات حرکت به سمت تعادل تراز تجاری را فراهم آورند. به

های جابجایی مخارج مناسب و متناسب با شرایط اقتصاد ایران اتخاذ  ای مناسب و سیاست هزینه

 وضعیت اقتصادی ایرانمان داشته باشیم. گردد تا بتوانیم گامی موثر در جهت بهبود هرچه بهتر 
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