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و ده شريك تجاري آن نسبت  هاي تراز تجاري ايران پويايي
  به تغييرات نرخ ارز با توجه به شاخص بحران مالي 
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  چكيده
امكان . يكي از راهكارهاي مناسب براي رفع كسري تراز تجاري، كاهش ارزش پول ملي است

براساس اين منطق، هر گونه كاهش ارزش . مدت وجود دارد استفاده از اين سياست حداقل در بلند
 از سوي ديگر، تراز تجاري. دهدهش ميپول ملي در قالب سازوكار بازار، كسري تراز تجاري را كا

گيرند كه اين شرايط با المللي قرار مي كشورها تحت تأثير عوامل مختلفي از جمله شرايط مالي بين
تغيير حجم معاملات تجاري تأثير چشمگيري بر اقتصاد كشورها و به دنبال آن تراز تجاري آنها 

پذيري تراز تجاري ايران و ده شريك تجاري آن  يرهدف از تهيه اين مقاله آن است كه تأث. گذارند مي
. المللي مورد بررسي قرار گيرد عنوان نمادي از شرايط مالي بين با در نظر گرفتن شاخص بحران مالي به

، مربوط به ايران و ده شريك تجاري آن، 1981- 2009هاي سري زماني براي دوره گيري داده كار با به
 (ECM)و الگوي تصحيح خطا) ARDL(هاي گسترده ح با وقفهروابط در قالب الگوي خودتوضي

همچنين اثر شاخص بحران مالي بر تراز تجاري با استفاده از توابع واكنش . گيرندمورد بررسي قرار مي
دهنده آن است كه فرآيند اثرگذاري تضعيف نرخ ارز واقعي بر  نتايج نشان. شوداي بررسي ميلحظه

از تجاري دوجانبه بين اقتصاد ايران با كشورهاي چين و ايتاليا تأييد و براي تراز تجاري، تنها براي تر
لازم به يادآوري است كه . شودمالي رد مي ساير كشورهاي مورد بررسي، با توجه به شاخص بحران

  .داراي ثبات هستند CUSUMQو  CUSUMهاي تمام ضرايب با توجه به آزمون

  .JEL: G14,F41, C81بندي  طبقه
واقعي، مدل خودتوضيح برداري  نرخ ارز، ماليبحران ي، شاخص تجار تراز :ها دواژهكلي

  . (ARDL)هاي گسترده با وقفه
                                                                                                                   

 Ltorki@gmail.com: ، پست اكترونيكي)نويسنده مسئول( ديار گروه اقتصاد دانشگاه اصفهاناستا *

  .استاد گروه اقتصاد دانشگاه اصفهان **
  .استاديار گروه اقتصاد دانشگاه شهيد بهشتي ***

   .اقتصادي كارشناس ارشد علوم ****

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir


 1393، تابستان 53شماره  ،فصلنامه پژوهشنامه اقتصادي، سال چهاردهم   168

 
 

 

  مقدمه -1
و نقش مهمي در رشد است  1ل اقتصادي كشورها تراز تجاريترين مساي يكي از مهم 

اهميت تراز تجاري كشور از آن رو است كه اطلاعات  كند.ميايفا اقتصادي كشورها 
دهد. المللي يك كشور با سايركشورهاي ديگر را نشان مي وابط و موقعيت بينمهمي از ر

 كنند كه تراز تجاري در حالت تعادل قرار داشته باشد وگذاران اقتصادي تلاش ميسياست
دهند. براساس مورد توجه قرار ميرا 2تجاري تراز  كسريبهبود بررسي راهكارهايي براي 

منظور حذف كسري تراز  زارهاي سياست اقتصادي بههاي اقتصادي، يكي از ابنظريه
تجاري، كاهش ارزش پول ملي است. با تضعيف ارزش پول ملي ابتدا وضعيت تراز تجاري 

العمل زماني تراز تجاري  يابد. از تفاوت در عكسمدت بهبود مي اما در بلندشود،  ميبدتر 
   .آيد ميدست  شكل به Jنسبت به كاهش ارزش پول ملي يك منحني 

در ادبيات العمل زماني تراز تجاري نسبت به كاهش ارزش پول ملي  تفاوت در عكس
اين كمبود  ،در حقيقت .3طور قوي مورد حمايت قرار نگرفته است الملل به تجربي اقتصاد بين

ي و ي، باعث شده است كه محققان ديگر، از جمله بهمني اسكوJ حمايت براي فرضيه منحني
آثار اين، اساس داشته باشند. بر Jتعريف فرضيه منحني زر باسعي د )،1999( 4بروكس

و تحت عنوان شده مدت در تراز تجاري مطرح  مدت همراه با بهبودهاي بلند نامطلوب كوتاه
  در ادبيات تجربي اقتصاد مورد حمايت قرار گرفته است. Jنسخه ضعيف منحني 
المللي  بين مالي شرايطنند از عوامل گوناگوني مار ر كشوه تراز تجاري ،علاوه بر اين

پايين آمدن شديد تقاضا در مانند . در اثر بحران، صادرات به دلايلي پذيردتأثير مي
كشور حاصل از  بازارهاي صادراتي كاهش خواهد يافت. با تنزل در آمدهاي ارزي

شود. ميمنجر به كاهش كسري تراز تجاري  ،صادرات و تأثير آن بر تراز تجاري در نهايت
 .ستكشورها هايهدغدغ ترينمهم از آن، منفي تبعات كاهش و بحران مقابله با وهنح

                                                                                                                   
1-Trade Balance 
2- Balance of Payments 

  .2004، (Bahmani-Oskooee and Ratha)بهمني اسكوئي و راتا  -3
4- Brooks 
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 تجاريم مشاهده كسري در تراز هنگا ويژه ها و مشكلات ارزي، بهها در مواقع بحران دولت
زيرا  ،شوند شمار آن در اقتصاد متوسل ميدليل آثار و پيامدهاي بي هاي ارزي به كنترل به
 ، افزايش ذخايرظ، نگهداري، حفزتثبيت نرخ ار تواند در يا ابزار ميسياست  عنوان يك به

هاي  و بازپرداخت بدهي تجاريارزي، جلوگيري از فزوني ميزان كسري يا رفع آن در تراز 
صنايع نوپا و همچنين  خارجي، جلوگيري از خروج سرمايه، حمايت و مراقبت از رشد

  .ران قرار گيردگذامورد استفاده سياست منظور كسب درآمد به
پذيري تراز تجاري دوطرفه ايران و ده شريك  تأثيربراساس اين، هدف اصلي اين مقاله 

انباشتگي مقيد بين  با استفاده از روش هم تجاري آن با در نظر گرفتن شاخص بحران مالي
هايي كه توسط ايران و ده شريك برتر آن است. همچنين ثبات پارامترها با توجه به آزمون

شود و در نهايت، عملكرد تراز تجاري با در معرفي شده است، آزمون مي1ن و همكاران برا
  گيرد.نظر گرفتن شاخص بحران مالي مورد بررسي قرار مي

در اين راستا، سازماندهي مقاله به اين صورت است كه در بخش دوم، ادبيات موضوع 
روش تخمين تشريح شود. در بخش سوم، مدل اقتصادسنجي تحقيق و  تحقيق مرور مي

گيري  د و بخش آخر به نتيجهرشود. بخش چهارم به نتايج تجربي اختصاص دا مي
  پردازد. مي
  
 ادبيات تحقيق -2

  ارتباط نرخ ارز واقعي و تراز تجاري  -2-1
كند. در مراحل  ملي، واردات را گران و صادرات را ارزان ميپول ارزش عمل تضعيف 

تراز تجاري داشته باشد، زيرا بسياري از اقلام صادراتي  نخست ممكن است نتيجه عكس بر
رو، تأثير اوليه، افزايش قيمت واردات است، اما  شوند. ازاين از مواد اوليه وارداتي تهيه مي

گيرد. بنابراين، بلافاصله بعد از تضعيف  بعد از مدتي افزايش قيمت صادرات صورت مي
بهبود خواهد يافت. ارتباط نظري بين نرخ تدريج وضع  وضع اندكي بدتر خواهد شد و به

                                                                                                                   
1- Brown et al  
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شود. توضيح نموداري  قلمداد مي Jارز و تراز تجاري در ادبيات نظري تحت عنوان منحني 
  .1، آمده است1شكل شماره  دراين وضعيت، 

  اثر منحني جي - 1شكل 

  
  
  

  

  

  

  

  

  
ر طوري كه افزايش د شود، به در طول زمان يك سري قراردادهاي وارداتي منعقد مي

شود و  هاي داخلي به كاهش تقاضا براي واردات منجر ميقيمت واردات نسبت به قيمت
شود. در ابتدا افزايش در قيمت  مقدار صادرات به دليل كاهش قيمت صادراتي تحريك مي

كند، اما بعد واردات بيشتر از كاهش در حجم آن است و تراز تجاري اسمي بدتر جلوه مي
و واردات به اندازه كافي از بالا بودن افزايش قيمت واردات هاي صادرات  از آنكه حجم

آن  J يابد. بنابراين، جنبه كليدي پديده منحني تعديل شدند، تراز تجاري اسمي بهبود مي
                                                                                                                   
1- Ruther Ford, 1992. 

مازاد تجاري

تجاري مانده

كسري تجاري

با تقليل ارزش پول ملي در صورت پايين بودن 
.كشش، كسري افزايش مي يابد

 مي يابد، افزايش كشش كه هنگامي
 كاهش باعث داخلي پول ارزش تقليل
..مي شود كسري
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است كه قيمت كالاهاي مبادله شده نسبت به تغيير نرخ ارز قبل از آنكه مقادير آن كالاها به 
به  دهد. نسبي تعديل شود، از خود واكنش نشان ميهاي قدر كافي نسبت به تغييرات قيمت

مدت، ارزش واردات افزايش  بيان ديگر، با كاهش ارزش پول ملي، ممكن است در كوتاه
تواند باعث بدتر يابد، بدون آنكه صادرات به آن اندازه رشد كرده باشد. اين موضوع مي

لي باعث افزايش حجم شدن تراز تجاري كشور شود، اما در بلندمدت، كاهش ارزش پول م
شود. به عبارت ديگر، رابطه بين كالاهاي صادراتي و به جبران كسري تراز تجاري منجر مي
مدت و  هاي كوتاهكند و واكنش تضعيف ارزش پول و تراز تجاري طي زمان تغيير مي

   .1مدت تراز تجاري را در پي دارد بلند
  
  مالي  ارتباط تراز تجاري و شاخص بحران -2-2
هاي هاي مالي شامل نرخي به يك تغيير ناگهاني و سريع در همه يا بيشتر شاخصران مالبح

ها (اوراق بهادار، سهام و زمين)، ورشكستگي و سقوط مدت و قيمت دارايي بهره كوتاه
هاي قيمتي در مورد يك دارايي با طبيعت . ايجاد حباب2شودهاي مالي اطلاق مي مؤسسه

شود كه حباب از يك دارايي به دارايي است. خطر از آنجا آغاز ميها همراه بازار دارايي
شود و از كشوري به كشور ديگر گسترش يابد و كاركرد ساختار مالي را  ديگر منتقل 

هاي حقيقي يا متوقف كند، در حالي كه رونق يا حباب برحسب هجوم پول به سوي دارايي
ها مبتني است، بحران افزايش قيمت داراييشود كه بر انتظار استمرار در مالي شناسايي مي

شود. اين ها از بخش مالي به بخش پولي شناسايي ميييامالي برحسب خروج ناگهاني دار
ها رو به زوال است. بين بر اين باور بوده كه قيمت دارايي رفتار برعكس حالت اول، مبتني

ار مشاهده شود. دوراني دوران رونق و بحران مالي، ممكن است ادواري از ناآرامي و فش
ها متوقف شده، اما هنوز آهنگ عكس به خود نگرفته است. كه انتظارات افزايش قيمت
گاه به بحران نينجامد. مدت يا منقطع باشد و ممكن است هيچ امكان دارد ناآرامي كوتاه

اينكه يك ناآرامي مالي به بحران مالي منجر شود، به عوامل متعددي بستگي دارد. 

                                                                                                                   
1- Krugman and Obstfeld, 2001. 
2- Kindleberger and Aliber, 2005. 
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 ها، سرعت معكوس شدن انتظارات، فروگي رشد اعتبارات و تسهيلات اعطايي بانكشكنند
ريختن اعتماد عمومي به دليل يك اتفاق (مانند شكست يك مؤسسه) و بالاخره اطمينان 

دهنده نهايي نجات  زده توسط وام هاي مالي بحران جامعه كه در شرايط اضطراري، مؤسسه
بحران نقش دارند. از آنجا كه ارتباط مستقيمي بين  گيري د شد، همه در شكلنداده خواه

هاي سياسي و اجتماعي در سطوح ملي، ثباتيهاي اقتصادي با بيثباتي و نابرابريبي
المللي برقرار است، گسترش دامنه بحران اقتصادي در جهان و به خطر افتادن  اي و بين منطقه

ظم و ساختار جهاني را در ابعاد سياسي و تواند امنيت و نالمللي مي امنيت مالي و پولي بين
هاي نظام  هاي گذشته پيچيدگياقتصادي در معرض تغيير و تحول قرار دهد. در دهه

هاي مالي، بانكي، سرمايه، سهام و تجارت بيشتر شده تنيدگي نظام اقتصادي جهاني و درهم
توسعه جوامع  هاي كه يكي از نمادهاي اصلي آن جهاني شدن اقتصاد است. يكي از ويژگي

المللي است. هم مرتبط اقتصاد مالي و پولي بين هاي متمادي ابعاد كاملاً بهبشري طي دهه
شود كشورها به تناسب تنيدگي اقتصاد جهاني باعث مي وابستگي متقابل همراه با درهم

المللي متأثر شوند. در  المللي از شرايط مالي بين پيوندهاي تجاري، مالي و اقتصادي بين
رخي موارد كشورهايي با اقتصاد ضعيف، فشارهاي اقتصادي به پيامدهاي سياسي و امنيتي ب

  .1شود در آن كشورها منجر مي
ابتدا  كنند؛ المللي به دو دليل توجه مي اقتصاددانان به نقش تجارت در تحولات مالي بين

شود.  ه ميها نمايش داد عنوان يك عامل مهم در ايجاد بحران عدم تعادل تراز تجاري به
، اشاره كرد، بحران ارزي در اقتصادي كه اندوخته خارجي 1979گونه كه كروگمن  همان

تر است. دوم، بحران مالي ممكن است از طريق پيوندهاي تجاري از يك  كافي ندارد، محتمل
هاي نسبتاً خوب آنها منتقل شود. از آنجا  رغم زيرساخت ديده به ساير كشورها به كشور آسيب

هاي بيشتري به اين زمينه  رت، آشكارترين پيوند اقتصادي بين كشورهاست، پژوهشكه تجا
اختصاص داده شده است، در حالي كه اهميت عدم تعادل تراز تجاري در ايجاد بحران كاملاً 

ها بر كالاهاي قابل تجارت مختلف  پذيرفته شده است، هيچ توافقي بر اهميت نقش بحران

                                                                                                                   
1- De, 2009. 
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ها بين كشورهاي صنعتي را  )، فرضيه انتقال بحران1999( 1وجود ندارد. ايخنگرين و رز
بررسي كردند. آنها دريافتند، احتمال رويداد يك بحران مالي در يك كشور، در صورتي كه 
آن كشور پيوندهاي تجاري دوجانبه مستحكمي با كشورهاي درگير بحران داشته باشد، 

هاي مشابهي با كشورهاي  تحليل )،1999( 2رز يابد. گيلك و طور چشمگيري افزايش مي به
)، براي مطالعه اهميت 2000( 3اند. فوربس بيشتري انجام داده و نتايج يكساني دريافت كرده

هاي مالي از اطلاعات بازارهاي سهام استفاده كرد و نتايج وي نيز  تجارت در انتقال بحران
مشابهي به اين مسأله  خپاسدهنده نقش مهم تجارت است. به هر حال، مطالعات ديگر نيز  نشان
) معتقد است، تجارت در بحران جنوب شرق آسيا 1998( 4براي مثال، گلدفن ؛دهند مي
اهميت بوده، زيرا سطوح تجارت دوجانبه مستقيم بين اين اقتصادها بسيار كوچك است.  بي
) بحران مكزيك و بحران آسيا را مورد تجزيه و تحليل قرار داد و به نتايج 1998( 5سن مي

هاي مالي تنها از طريق تغيير در نرخ ارز  بر اينكه بحران هايي مبني مشابهي دست يافت. نظريه
دهد، وجود دارند. كاهش ارزش پول ملي  ثير قرار ميأصادرات و واردات كشورها را تحت ت

دهد. تئوري (نظريه)  يك كشور حجم صادرات را افزايش و حجم واردات را كاهش مي
دهد، كاهش ارزش پول ملي يك كشور تراز تجاري آن را بالا  ان ميالملل نش تجارت بين

المللي (شامل  علاوه تحولات مالي بين برقرار باشد. به 6برد، اگر شرط مارشال ـ لرنر  مي
جز  هاي ديگري به توانند تجارت را از كانال هاي مالي يا هر دو) مي هاي ارزي، بحران بحران

طور  المللي به كند كه شرايط مالي بين ) اشاره مي1999( 7نرخ ارز متأثر سازند. رين هارت
(توقف ناگهاني) و موجب ركود اقتصادي  8معمول موجب معكوس شدن حساب سرمايه

دهد، در يك اقتصاد با بازارهاي اعتبار ناقص اين  )، نشان مي2001( 9شود. مندوزا مي

                                                                                                                   
1- Eichengreen and Rose  
2- Glick and Rose  
3- Forbes  
4- Gold fajn  
5- Masson  
6- Marshal – Lerner Condition 
7- Reinhart  
8- Capital Account Reversal  
9- Meudoza  
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تنها تقاضاي داخلي، بلكه  دي نهتواند به توازن منجر شود. ركود اقتصا هاي ناگهاني مي توقف
دهد، اگرچه جريان سرمايه به افزايش صادرات  توليد كل و ظرفيت صادرات را نيز كاهش مي

المللي هنوز  شود. بنابراين، افزايش يا كاهش صادرات در اثر تحولات مالي بين منجر مي
  شفاف نيست و نيازمند مطالعات بيشتري است. 

هاي هاي ارزي با نوسانلي، روند روابط تجاري و سياستما با توجه به شاخص بحران
الملل براي برطرف ساختن آثاري مانند  . در ادبيات اقتصاد بينشود همراه ميفراوان 

مدت  شود تا متناسب با فرآيند بلندها و نرخ ارز بر ثبات بازار تأكيد مي نااطميناني در قيمت
ه روابط تجاري ايجاد شود. از سوي كاهش ارزش پول بهبود در كسري تجاري و توسع

ها و عدم واكنش مناسب عرضه و  هاي اقتصادي نااطميناني نرخ ارز، قيمتديگر، بحران
تنگناهاي بازار كالاها و خدمات را در پي دارند و از طريق اين آثار بر تراز تجاري كشورها 

را با  تجاري گذارند و ممكن است فرآيند اثرگذاري كاهش ارزش پول بر تراز اثر مي
مشكل مواجه كنند. به عبارت ديگر، اين احتمال وجود دارد كه تراز تجاري به جريان 

پذيري از شاخص بحران  كالاها و تأخير زماني نسبت به تغييرات نرخ ارز با توجه به تأثير
  .مالي واكنش نشان دهد

  
  مروري بر مطالعات تجربي -2-3

دهد، هرچند به دليل  وع مورد مطالعه نشان ميبررسي پيشينه تحقيق در ارتباط با موض
ها در ارتباط با  اهميتي كه كسري تراز تجاري براي كشورها دارد، اما بيشتر اين تحقيق

بوده  Jبررسي تأثير سياست كاهش ارزش پول ملي بر تراز تجاري در قالب فرآيند منحني 
توجه به شاخص مطالعات تجربي صورت گرفته در مورد عملكرد تراز تجاري با و 

  هاي مالي، محدود است. بحران

  مطالعات داخلي -2-3-1
هاي سازوكار تراز تجاري ايران و پويايي«اي با عنوان  )، در مقاله1387طيبي و يزداني(

كارگيري تكنيك خودرگرسيوني و با در نظر گرفتن  با به» در شرايط نااطميناني Jمنحني
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هاي  ده شريك عمده تجاري آن با استفاده از دادههاي گسترده براي اقتصاد ايران و  وقفه
با استفاده از توابع واكنش را  Jمنحنياثر نااطميناني بر فرآيند  ،1363-1387سالانه طي دوره 

براي تعدادي از  Jبراساس اين تحقيق، فرآيند منحني  .اند توجه قرار دادهاي مورد لحظه
ن براي برطرف ساختن نااطميناني در گيرد. همچنيشركاي تجاري مورد تأييد قرار نمي

شود تا متناسب با فرآيند ها و نرخ ارز بر رقابتي كردن و ثبات بازار تأكيد ميقيمت
  بهبود در كسري تجاري و توسعه روابط تجاري ايجاد شود. Jمدت منحني  بلند

شكل ارتباط  Jمنحني بررسي «اي با عنوان )، به مطالعه1381اخباري و خوشبخت (
اي و تجزيه العمل تكانه هاي عكسپرداختند. در اين مطالعه تكنيك» ي ايران و آلمانتجار

براي بررسي  ARDL و همچنين الگوي VECM واريانس در قالب الگوي تصحيح خطا
هاي تراز تجاري ايران وآلمان نسبت به تغييرات نرخ واقعي العمل و پويايي نحوه عكس

نتايج  اند.به صورت فصلي به كار برده شده 1995-2004ريال) طي دوره  -مؤثر ارز (يورو
 جهت تضعيف پول داخلي در برابر يورو هاي ارزي درسياست ،دهد تحقيق نشان مي

به عبارت ديگر، نتايج حاكي از  شود.منجر تواند به بهبود تراز تجاري ايران وآلمان  نمي
  مورد بررسي است.  بين تراز تجاري و نرخ ارز واقعي طي دوره Jنبود اثر منحني 

، به بررسي كاهش ارزش پول، تورم وتوليد واقعي بر متغيرهاي اقتصاد )1381( ذوالنور
مدت،  دهد، تراز تجاري كشور در كوتاهكلان ايران پرداخته است. نتايج حاصل نشان مي

 يابد. در واقع، اين نتيجه وجود پديدهمدت بهبود مي شود و در ميانطور مداوم بدتر مي به
  كند.را در فرآيند پوياي كاهش ارزش ريال تأييد مي Jمنحني 

اثرات كلان اقتصادي كاهش ارزش «اي با عنوان در مقاله ،)1372(بهمني اسكويي 
هاي سالانه براي ، با استفاده از داده»خارجي ريال ايران در دوره پس از انقلاب اسلامي

انباشتگي متقابل و  ده از تكنيك همپرداخته است. وي با استفا 1959-1990دوره زماني 
دهد، كاهش ارزش ريال تأثير مثبت بر تراز تجاري داشته مدل تصحيح خطا، نشان مي

  است.
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  مطالعات خارجي  -2-3-2
مالي در شرايط بحران  در Jهاي منحني  پويايي«اي با عنوان ، به مطالعه)2009( 1راتا وكانگ

هاي گسترده و ل خودتوضيح برداري با وقفهاند. آنها مدپرداخته» كشور كره جنوبي
را با توجه به بحران مالي آسيا  Jهاي تصحيح خطا را به كار گرفتند تا وجود منحني تكنيك

 1980 – 2005هاي فصلي مربوط به دوره در كره جنوبي، با استفاده از داده 1997در سال 
 Jمنحني  درآسيا، 1997 حران ماليبعد از ب قبل و ،نشان دادندمورد بررسي قرار دهند. نتايج 

  متفاوت داشت. يآن عملكردتجاري شركاي  براي كره جنوبي و
در روابط دوجانبه بين  Jاثر منحني «)، در تحقيقي با عنوان 2008( 2آفتاب و خان

هاي فصلي دوجانبه براي دوره زماني ، با استفاده از داده»پاكستان و شركاي تجاري آن
مدت  مدت و بلند العمل كوتاه به بررسي عكس ARDLيري روش كارگ و به 2005-1980

شريك تجاري آن پرداختند و  12تراز تجاري پاكستان نسبت به تضعيف پول ملي در مقابل 
  شود.مشاهد نمي Jبه اين نتيجه رسيدند كه اثر منحني 

جود در كشور برزيل و Jآيا منحني «)، در مطالعه خود با عنوان 2005( 3مورا و داسيلو 
 VARكارگيري روش  و به 1990-2003هاي فصلي دوره زماني با استفاده از داده» دارد؟

مدت تراز تجاري اين كشور نسبت به تضعيف پول ملي  مدت و بلند به بررسي واكنش كوتاه
  دست نياوردند. به Jبر وجود منحني  پرداختند. در نهايت، شواهدي مبني

تراز تجاري آمريكا با كشورهاي «اي با عنوان طالعه)، به م2004بهمني اسكويي و راتا (
شريك تجاري  18دوجانبه را بين آمريكا و  Jپرداختند. آنها وجود منحني » توسعه حال در

 1975-2000در دوره زماني ARDLكارگيري روش  هاي فصلي و بهآن با استفاده از داده
عنوان متغير وابسته و درآمد  را به مورد آزمون قرار دادند. آنها لگاريتم صادرات بر واردات

عنوان متغير مستقل وارد مدل  داخلي، درآمد شركاي تجاري و نرخ ارز واقعي دوجانبه را به

                                                                                                                   
1- Rtha and Kang 
2- Aftab and Khan 
3- Moura and Da Silve 
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شريك تجاري آن  11دوجانبه تنها بين آمريكا با  Jكردند. نتايج نشان داد كه اثر منحني 
  شود.مشاهده مي
ييرات نرخ ارز و تعادل تراز تجاري در تغ«)، در مطالعه خود با عنوان 2003( 1انافوورا
مدت تغييرات نرخ واقعي ارز را روي تراز تجاري سه  مدت و بلند ، آثار كوتاه»جنوب آسيا

هاي  كشور آسيايي تايلند، مالزي و اندونزي در تجارت دوجانبه هر يك از آنها با كشور
، مورد بررسي قرار داد. 1980-2001هاي فصلي براي دوره ژاپن وآمريكا با استفاده از داده

در نتيجه تحقيق، براي كشورهاي ژاپن وآمريكا و براي كشور تايلند در تجارت اين كشور 
  مدت تأييد شد.  در كوتاه Jتنها با كشور آمريكا وجود پديده منحني 

براي كشورهاي اروپاي  Jآيا اثر منحني «اي با عنوان )، در مطالعه2003( 2هكر و هاتمي
هاي فصلي دوره كارگيري داده ، با استفاده از تابع واكنش آني و به»دارد؟ شمالي وجود

كشور اروپاي شمالي (بلژيك، دانمارك،  5را براي  Jوجود منحني  1977-2000زماني 
هلند، نروژ و سوئد) مورد بررسي قرار دادند. نتايج تحقيق آنها نشان داد كه وجود اثر 

  شود.كشور تأييد مي 5براي هر  Jمنحني 
  
 سنجي و روش تخمينمعرفي مدل اقتصاد -3

معادله تراز تجاري، دريافتي خالص ناشي از تفاضل بين درآمد حاصل از فروش كالاها و 
 هاي مربوط به كالاها و خدمات توليد شدهخدمات توليد شده جاري به خارج و پرداخت

) و رز 1989( 3يلن رز و مطالعه براساسرو، معادله تراز تجاري،  خارجي است. ازاين
X  شود: و تابع تقاضاي وادرات به صورت زير بيان مي ) تابع تقاضاي صادرات1990( = X൫E	, Y୨൯	 பଡ଼பଢ଼ౠ 	> 0	, பଡ଼ப 	> 0               (1) 

M = M(E	, Y)	பபଢ଼ 	> 0	, பப 	< 0                   (2) 

                                                                                                                   
1- Onafowora 
2- Hacker and Hatemi 
3- Rose and Yellen 
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درآمد Yطرف تجاري، درآمد واقعي كشور  Yj ،واردات Mصادرات،  Xكه درآن، 
مورد مطالعه و  كشوربين دهنده نرخ ارز واقعي  نشان E واقعي در كشور مورد مطالعه و

 .آن استشريك تجاري 

آيد، تراز دست مي برمبناي تعريف تراز تجاري كه از تفاضل صادرات و واردات به
TB  شود: تجاري به صورت زير در نظر گرفته مي = X − EM = X൫E, Y୨൯ − EM(E, Y)              (3) 

TB  يا = TB(E, Y, Y୨)                                                      (4) 

/TB∂ مشتق جزيي تراز تجاري با توجه به كاهش ارزش واقعي برابر است با: ∂E = ∂X/ ∂E − E∂M/ ∂E −M > ݎ < 0															(5) 

افزايش يافتـه، بيشـتر يـا     ) به اين بستگي دارد كه ارزش حجم صادرات5علامت معادله (
  . 1كمتر از ارزش حجم واردات خواهد بود

المللي بر تراز تجاري ايران  براساس اين مطالعه كه به بررسي آثار شرايط مالي بين
شود. انتظار عنوان شاخص بحران مالي به اين مدل اضافه مي به FCI2پردازد، متغير  مي
زيرا كاهش تقاضاي ناشي از  عكوس باشد،رود رابطه شاخص بحران مالي با تجارت م مي

شود تا ميزان تقاضاي داخلي و تقاضاي وارداتي كاهش المللي موجب مي شرايط مالي بين
در نتيجه، توليد و تجارت محصولات داخل كشور دچار افت شوند. همچنين  يابد و

با  -1 :گيردالمللي بر تجارت جهاني به دو شكل صورت مي تأثيرگذاري شرايط مالي بين
تواند آثار منفي هاي خارجي ميگذاريبرهم زدن وضعيت تعادل تجاري وكاهش سرمايه

توانند از طريق ارتباطات تجاري از كشورهاي تحولات مالي مي -2بر تجارت داشته باشد. 
گيري گوناگوني براي اندازه هايدرگير تحولات به ساير كشورها گسترش يابد. راه

جاي  د. به سبب غلبه بر مشكلات بالقوه، تأكيد بر تنها يك متغير بهتحولات مالي وجود دار

                                                                                                                   
1- Krugman and Obstfeld, 2003. 
2- Financial Conditions Index  
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اند تا فشارهاي ساير متغيرهاست. برخي اقتصاددانان متغيرهاي زيادي را تركيب كرده
گيري كنند. اين متغير شرايط بازارهاي مالي را توسط يك متغير، مانند يك شاخص اندازه

ت آتي اقتصاد برپايه شرايط كنوني اين متغيرها ارايه اطلاعاتي را درباره وضعي بازار مالي و
) 2010( 1دهد. شاخص مورد استفاده در اين مطالعه توسط هاتزئوس وديگرانمي

گيرد هاي مالي را دربر مياي از شاخصگيري شده است. اين شاخص حيطه گسترده اندازه
طولاني،  ره زماني نسبتاًمتغير در دو 45مل شا تر از ساير متغيرهاي موجود است و كه وسيع

) به 4. بنابراين، با در نظر گرفتن اين متغير رابطه (شود مي 2009تا  1970از اوايل دهه 
TB  يابد:صورت زير تغيير مي = TB(E, Y, Y୨, FCI)                (6) 

گيـري خاصـيت كششـي تـراز      با توجه به كشور مورد مطالعه كه ايران است، براي اندازه
اس درآمد واقعي ايران، درآمد واقعي در كشور طرف تجاري آن، نرخ واقعـي  تجاري براس

  شود. ) لگاريتم گرفته مي6ارز و شاخص بحران مالي از معادله (
 )7              (, , j,t ,LnTB α α LnY α LnY α LnE α FCIij t i t ij t t     1 2 3 4  

كه به دليل  FCIاستثناي  اند، بهتمام متغيرها در شكل لگاريتم طبيعي به كار گرفته شده
گيري نشده  هاي مورد مطالعه، از آن لگاريتم براي بيشتر سال FCIهاي  بودن داده منفي

دهد، متغير  معادله يادشده نشان مي). 2006، 2است (با استناد به فرامپونگ و اوتنگ
است. اين متغير در اين  )j )TB୧୨زاي مدل، تراز تجاري ايران در برابر شريك تجاري  درون

TB୧୨  شود.صادرات به واردات در نظر گرفته مي مطالعه به صورت نسبت = ଡ଼ౠ୍ౠ                     (8) 
ارزش  IM୧୨و  2000به قيمت ثابت سال  jارزش صادرات ايران به كشور  EX୧୨كه 

اينكه تراز تجاري يك  هبا توجه ب .است 2000به قيمت ثابت سال  j واردات ايران از كشور
شود، رت تفاوت بين ارزش صادرات و واردات كالاها و خدمات تعريف ميكشور به صو

                                                                                                                   
1- Hatzias et al  
2- Frimpong and Oteng - Abayie 
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اما زماني كه تابع به صورت لگاريتمي بيان شود، در اين صورت تحت شرايطي كه ممكن 
است تراز تجاري منفي باشد، لگاريتم ارزش صادرات منهاي واردات قابل محاسبه نخواهد 

شاخص تراز تجاري به صورت نسبت ارزش رو، در چنين مواردي بهتر است  بود. ازاين
  گيري اين متغير با مشكل مواجه نشود. صادرات به واردات بيان شود تا لگاريتم

تابعي از متغيرهاي اقتصادي ديگر و از جمله شاخص بحران مالي است. با  تراز تجاري
تراز  ستقل وارد معادلهعنوان متغير توضيحي م در نظر گرفتن اينكه شاخص بحران مالي به

، اما با آثاري كه ممكن است بر صادرات و واردات يك كشور به همراه داشته تجاري شده
زاي معادله را تحت تأثير قرار دهد. متغيرهاي توضيحي مدل تواند متغير درونباشد، مي

توليد ناخالص  (Yj)، 2000هاي ثابت سال  قيمت با توليد ناخالص داخلي ايران (Yi)شامل 
نرخ ارز واقعي بين  (Eij) ،2000هاي ثابت سال  قيمت باام ايران  jجاري داخلي شريك ت

  شاخص بحران مالي هستند.  (FCI)ام آن و  jايران و شريك تجاري 
 Pjاستفاده شده كه درآن )Pi ) NERij× Pj / منظور محاسبه نرخ ارز واقعي از فرمول به

 NERjايران و  تجاريكشور منتخب طرف كننده در  دهنده شاخص قيمتي مصرف نشان
كننده  نيز شاخص قيمتي مصرف Piو يش شريك تجار ايران بانرخ ارز اسمي دوطرفه بين 

نرخ مستقيم ارز با شركاي تجاري منتخب در  با توجه به عدم انتشار است. ايراندر 
منظور رفع اين مشكل، نرخ ارز اسمي به صورت غيرمستقيم  رو، به المللي، ازاينآمارهاي بين

شود. به عبارت ديگر، نرخ مبادله بين دو پول (براي مثال، ليره تركيه و ريال اسبه ميمح
  هاي برابري اين دو پول برحسب پول سوم (دلار) تعيين شود.تواند از طريق نرخ ايران) مي

ارزش	ليره	تركيه	به	دلار	آمريكا
ارزش	ريال	ايران	به	دلار		آمريكا

=  ارزش	ليره	تركيه	به	ريال	ايران

كننـده كشـش تـراز     بيـان  1αعبارت خطاست.  utپارامتر ثابت و  0α)، 7( با توجه به رابطه
دهنده كشش تراز تجاري به درآمد واقعي  نشان 2αتجاري نسبت به درآمد واقعي در ايران، 

كشـش   4αكشش تراز تجاري نسبت به نرخ ارز واقعي و  3α بوده و در كشور طرف تجاري
 در 2αو α 1مورد ضرايب  دركند.  خص بحران مالي را مشخص ميتراز تجاري نسبت به شا
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پارامتر انتظاراتي وجـود  دو  اين علايم در مورد فرض پيش طور به گفت كه )، بايد7معادله (
 علامـت  داراي 1αرود انتظار مي ،مثال؛ براي تجربي هستند پارامتر كاملاً اين دو ندارد، زيرا

معمول بـه افـزايش واردات از شـركاي    طور  بهملي ايران  زيرا افزايش در درآمد باشد، منفي
اين، افزايش درآمد ملي ايران، بـه افـزايش توليـد كالاهـاي      علاوه بر شود.ميمنجر تجاري 

د، واردات كمتـر از رشـد اقتصـا    ،رو ازايـن  شـود و  ميمنجر جانشين براي كالاهاي وارداتي 
 يـا مثبـت   منفـي  1αبنـابراين،   .بود هدخوا منفي 1αضريب  ،نتيجه در ؛افزايش خواهد داشت

شوند دارد كه آيا عوامل طرف تقاضا بر طرف عرضه مسلط ميبستگي به اين  و هد بودخوا
اسـت. همچنـين    مبهم علامت داراي نيز 2αضريب  ،به اين ترتيب. 1يا شرايط برعكس است

ارزش پـول  با اين شرط كه كـاهش  باشد،  مثبت 3αضريب شود بيني مي در اين مطالعه پيش
لرنـر   -به عبارت ديگر، شرط مارشال شود.منجر ملي به افزايش صادرات وكاهش واردات 

منفـي   3αمـدت   ، در كوتـاه Jوجود دارد. البته بايد اشاره كرد كـه براسـاس فرضـيه منحنـي     
مدت منفي باشد به اين  رود كه در كوتاهاين انتظار مي 4αاست. در نهايت، در مورد ضريب 

گذارنـد، امـا در   هاي مالي بر تراز تجاري كشـورها تـأثير منفـي مـي     ص بحراندليل كه شاخ
مدت با توجه به سياست كاهش ارزش پول ملي و تأثيرهايي كه بر تقاضاي صـادرات و   بلند

  واردات به همراه دارد، مثبت برآورد شود. 
ه شـود  تجاري بايد الگويي به كـار گرفت ـ  براي تأييد وجود اثر كاهش ارزش پول بر تراز

براي دستيابي بـه ايـن    .2مدت داشته باشد مدت و بلند كه نتايج آن قابليت تحليل را در كوتاه
هـاي   اي كه تحت عنوان روش خودرگرسيوني با وقفهمعادله انباشتگي تك هدف، روش هم

)، معرفـي شـده   2001( 4شـود و توسـط پسـران و ديگـران    شناخته مـي  (ARDL) 3توزيعي
به بيان ديگر،، بيشتر مطالعـات اخيـر بـر ايـن نكتـه اشـاره دارنـد كـه          شود. است، استفاده مي

-هاي مرسوم ماننـد روش انگـل   انباشتگي بر ديگر روشبراي بررسي هم ARDLرويكرد 
                                                                                                                   
1- Halicioglu, 2008. 

ذارد، بنابراين، هم اثر گهاي زماني بر تراز تجاري اثر ميبراساس تئوري (نظريه)، كاهش ارزش پول با وقفه -  2
  مدت دارد. مدت و هم اثر بلند كوتاه

3- Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 
4- Pesaran et al 
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ايـن اسـت كـه     ARDL)، برتري دارد. يكي از دلايل برتر دانستن رويكرد 1987( 1گرنجر
هستند، قابليـت كـاربرد    I(1)يا  I(0)نظر از آنكه متغيرهاي موجود در مدل  اين روش صرف

هاي كوچك يا محدود كارايي نسبتاً بيشـتري در   دارد. دليل ديگر آنكه اين روش در نمونه
  هاي ديگر دارد، بنابراين، در اين مطالعه از اين روش استفاده شده است. مقايسه با روش

LnTB୧୨,୲∆  :به صورت زير نوشت ARDLتوان برحسب روش ) را مي7معادله ( = b0 + ∑ b1୧∆LnTB୧୨,୲ି1
୮୧ୀ1 +∑ b2୧∆LnY୧,୲ି୧୯୧ୀ0 +∑ b3୧∆LnY୨,୲ି୧୯୧ୀ0 +∑ b4୧∆LnE୨,୲ି୧୯୧ୀ0 +∑ b5୧FCI୲ି୧୯୧ୀ0 + γEc୲ି1 +                 ) ௧ )9ߝ

رحله در روش نخستين م Fبر همين اساس، فرآيند آزمون مقيد بودن براساس آماره 
براساس اين آزمون، فرضيه صفر نبود  است. ARDLانباشتگي  هم
:H0)انباشتگي هم b1 = b2 = b3 = b4 = b5)	  برخلاف فرضيه جانشين كه حداقل

:H1)يكي از ضرايب غير صفر است b1 ≠ b2 ≠ b3 ≠ b4 ≠ b5) ، آزمون خواهد
مل، داراي توزيع استاندارد نيست. بنابراين، پسران و مورد استفاده براي اين ع Fشد. آزمون 

)، دو مجموعه از مقادير بحراني را براي يك سطح معناداري محاسبه 2001ديگران (
و در مجموعه ديگر  I(0)شود تمام متغيرها ها فرض مي اند. در يكي از مجموعه كرده

يي مقادير بحراني باشد، محاسبه شده بيشتر از كران بالا Fهستند. اگر آماره  I(1)همگي 
بين اين دو كران قرار بگيرد، در اين صورت  F رد خواهد شد. اگر آماره H0فرض 

ماند، آزمون بدون پاسخ باقي خواهد ماند. در حالت اخير كه آزمون بدون پاسخ باقي مي
) معرفي شده است، 1992( 2توان از روشي كه توسط كرمرز، اريكسون و دولادومي

تواند عاملي براي ايجاد كنند كه عبارت تصحيح خطا ميد. آنها بيان مياستفاده كر

                                                                                                                   
1- Engel-Granger 
2- Kremers et al 
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، به صورت زير قابل بيان 9از معادله  (ECM)مدل تصحيح خطاي كلي  انباشتگي شود. هم
,௧ܤܶ݊ܮ∆ است: =ܾ0 + ∑ ܾ1୧∆ܤܶ݊ܮ,௧ିூ + ∑ ܾ2ூ∆݊ܮ ܻ,௧ିூ +ୀ0

ூୀ1∑ ଼ܾ∆݊ܮ ܻ,௧ିூୀ0 + ∑ ܾ4ூ	ୀ0 ,௧ିܧ݊ܮ∆ +∑ ܾ5ܫܥܨ௧ିୀ0 + ௧ି1ܿܧߣ + 	௧ߝ )10  (                                    

              

از مدل  دست آمده هاي بهمانده ، باقيEc، پارامتر سرعت تعديل و λطوري كه  به
دست آمده از  انباشتگي به  ) است. وجود هم8انباشتگي تخمين زده شده در معادله ( مه

. بنابراين، آزمون پايداري 1لزوم دلالت بر ثبات ضرايب تخمين زده شده ندارد )، به9معادله (
طوري كه اين آزمون  شود، به، نيز به كار گرفته مي2معرفي شده توسط برون و ديگران

و مجموع تجمعي مربعات  (CUSUM) 3مانده تجمعي باقيتحت عنوان مجموع 
قابل  5هاي رگرسيون بازگشتيمانده است كه براساس باقي (CUSUMSQ) 4مانده باقي

شوند. در صورتي كه محاسبه هستند و نمودار آنها در مقابل نقاط شكست مدل رسم مي
معناداري قرار گيرند،  درصد 5ها در باند مقادير بحراني  نمودار رسم شده توسط اين آماره

دست آمده از مدل، باثبات هستند. مزيت اين دو آزمون  توان فرض كرد كه ضرايب بهمي
بدين صورت است كه نيازي به پيشداوري از قبل در مورد زمان وقوع تكانه نخواهد بود و 

دوره اي است كه به دنبال كنترل زمان وقوع تكانه در طول گونه هاي يادشده به ماهيت روش
 بررسي هستند.

منظور بررسي اثر نرخ ارز واقعي بر تراز تجاري با در نظر گرفتن شاخص بحران مالي،  به
اند. تابع واكنش نشان يافته از مدل برآوردي، استخراج شده اي تعميمتوابع واكنش لحظه

                                                                                                                   
1- Bahmani-Oskooee and Brooks, 1999. 
2- Brown et al 
3- Cumulative Sum 
4- CUSUM of Squares 
5- Recursive Regression 
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ر دهد، نسبت تجارت خارجي و آينده، چگونه به انحرافاتي به اندازه يك انحراف معيامي
اي آن است دهند. مزيت استفاده از توابع واكنش لحظهدر نرخ واقعي ارز واكنش نشان مي

كه نتايج نسبت به متغيرهاي استفاده شده در مدل حساس نخواهد بود. علاوه بر اين، 
يافته از مدل  اي تعميمهاي لحظهها، واكنشآماري مقدار واكنش منظور بررسي معناداري به

VAR هاست نيز مورد آزمون قرار ) انحراف معيار از واكنش-1) و (1منه (كه در آن دا
  .1اندگرفته

هاي سالانه واردات و دادهاست.  1981-2009هاي  دوره زماني اين تحقيق فاصله سال
صادرات كشور ايران با شركاي تجاري مورد نظر در اين مطالعه، از آمار گمرك جمهوري 

و صنايع و معادن تهران استخراج شده است. علاوه بر اين، اسلامي ايران و اتاق بازرگاني 
هاي ساير متغيرهاي مورد استفاده، از آمارهاي منتشر شده از سوي بانك جهاني در  داده

ها و آمارها برحسب دلار آمريكا  ) ، اخذ شده است. تمام داده2WDI، 2009( 2009سال 
 هستند.

  
 تحليل نتايج تجربي تحقيق -4

 3منظور برآوردهاي نسبتاً بدون تورش ه با توجه به حجم نمونه مورد مطالعه و بهدر اين مطالع
كارگيري  استفاده شده است. قبل از به ARDLانباشتگي   مدت از روش هم از ضرايب بلند

براي برآورد اين معادله، اين نكته را بايد عنوان كرد كه آزمون اوليه در  ARDLروش 
 ARDLد بود. به عبارت ديگر، در برآورد به روش مورد ريشه واحد ضروري نخواه

هاي وارد شده در الگوي مورد بررسي همگي انباشته از مرتبه صفر نيازي نيست كه متغير
. از 4گرايي باشند نيز داراي يك رابطه هم I(1)هايي كه از درجه بسا متغير باشند، زيرا چه

پايايي متغيرهاست، بنابراين،  آنجا كه يكي از مزاياي اين روش عدم نگراني در خصوص
                                                                                                                   
1- Hsing 
2- World Development Indicators (WDI) 

هايي با حجم انباشتگي اين است كه براي نمونه هاي همنسبت به ساير روش ARDLيكي از مزاياي روش  -٣
  ).1378كند (نوفرستي،  اندك برآورد نسبتاً بدون تورشي از ضرايب ارايه مي

4- Harris and Sollis, 2003. 
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هاي توان تخمينبدون در نظر گرفتن پايايي متغيرها در سطح يا تفاضل مرتبه اول، مي
مدت،  هاي كوتاهبرآورد مدل در اين مطالعه،دست آورد.  مدت به سازگاري از ضرايب بلند
يين وقفه بهينه هر شود. در ادامه تعبراي هر متغير آغاز مي 1وقفه 3با در نظر گرفتن حداكثر 

R يك از متغيرها براساس يكي از چهار معيار
 -معيار شوارتز، (ACI) 3، آكاييك22

نمونه انتخابي كمتر  حجم است. با توجه به اينكه (HQC) 5و حنان كوئين (SBC) 4بيزين
 ترينهزينه ين، كمبيز –مشاهده) است و همچنين اينكه معيار شوارتز  28مشاهده ( 100از 

كند)، از اين معيار استفاده خواهد جويي مي ها صرفهكند (در تعداد وقفهمدل را پيشنهاد مي
، وجود ECMو مدل  Fمدت، با استفاده از آزمون  بعد از تخمين تمام روابط كوتاه .6شد

-ه از آزمونشود. در آخر نيز با استفادمدت بررسي و به برآورد آنها پرداخته مي روابط بلند

 شود. مدت بررسي مي هاي بلند، ثبات ساختاري مدلCUSUM و CUSUMهاي 

، با توجه به شاخص بحران مالي آثار 1ر جدول شماره نتايج حاصل شده د اساسبر
تجاري در روابط دوجانبه بين ايران و تعدادي از  ترازدوگانه تضعيف نرخ ارز واقعي بر 

شركاي تجاري آن وجود دارد و اين مطلب موافق با نتايج تجربي صورت گرفته در اين 
تراز تجاري كشورها در سطح  زمينه است. با وجود اينكه اثرگذاري متغير بحران مالي بر

اثر تضعيف نرخ ارز واقعي بر تراز تجاري ايران و  ضريب معنادار است،درصد  1اهميت 
وجود دارد و  ،كشوهاي چين، برزيل، تركيه و فرانسه براساس فرآيند دوجانبه مورد بررسي

    شود.براي ساير كشورهاي شريك تجاري ايران اين اثر تأييد نمي

                                                                                                                   
توان تعداد ياست، اما بعد از انجام آزمون براي بار اول، م Microfitافزار  فرض خود نرم د وقفه، پيشاين تعدا - 1

  ر را با استفاده از يكي از چهار معيار بيان شده تعيين كرد.وقفه بهينه هر متغي
2- R-BAR Squared 
3- Akaike Information Criterion 
4- Schwarz Bayesain Criterion 
5- Hannan-Quinn Criterion 
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هاي اي از آزمونمدت، مجموعه معادله براي بررسي روابط كوتاه در ادامه، تخمين
براي  1ضريب لاگرانژ بر همين اساس، آزمون .گيرد تشخيصي بر مدل صورت مي

براي ناهمساني واريانس  3براي فرم تبعي مدل و آزمون آرچ2خودهمبستگي، آزمون رمزي 
  شود.رايه مي، ا2گيرد و نتايج در جدول شماره مورد استفاده قرار مي

 هاي تشخيصي براي روابط دوجانبه بين ايران و شركاي تجاري آننتايج آزمون - 2جدول 

 ܀
آماره ناهمساني 

آماره آزمون خود همبستگي آزمون فرم تبعي مدل واريانس
 كشور سريالي

97/0  F(1,24)= 75/0 ( 39/0 ) F(1,6)= 45/7 ( 13/0 ) F(1,6)= 89/3 ( 09/0  اتريش (
96/0  F(1,24)= 87/0 ( 35/0 ) F(1,8)= 20/0 ( 65/0 ) F(1,8)= 12/1 ( 32/0  ايتاليا (
93/0  F(1,27)= 22/0 ( 64/0 ) F(1,19)= 29/0 ( 59/0 ) F(1,19)= 80/0 ( 38/0  آلمان (
98/0  F(1,24)= 15/0 ( 69/0 ) F(1,5)= 57/4 ( 08/0 ) F(1,5)= 06/2 ( 21/0  برزيل (
99/0  F(1,22)= 08/1 ( 30/0 ) F(1,4)= 10/0 ( 75/0 ) F(1,4)= 24/2 ( 20/0 يكبلژ (  
99/0  F(1,24)= 07/0 ( 78/0 ) F(1,4)= 30/2 ( 009/0 ) F(1,4)= 14/0 ( 72/0  تركيه (
96/0  F(1,22)= 16/0 ( 68/0 ) F(1,3)= 16/0 ( 70/0 ) F(1,3)= 19/2 ( 23/0  سوييس (
93/0  F(1,24)= 38/2 ( 13/0 ) F(1,5)= 40/0 ( 55/0 ) F(1,5)= 30/3 ( 12/0  چين (
94/0  F(1,24)= 21/0 ( 64/0 ) F(1,10)= 24/0 ( 63/0 ) F(1,10)= 19/1 ( 30/0  فرانسه (
94/0  F(1,24)= 98/1 ( 04/0 ) F(1,18)= 93/0 ( 34/0 ) F(1,18)= 04/0 ( 83/0  هند (

  هاي تحقيق.مأخذ: يافته

كند كه مدل برآوردي فاقد خودهمبستگي سريالي در بين  ها بيان مينتايج اين آزمون
است.  خوبي برازش شده جملات اخلال و ناهمساني واريانس بوده و فرم تبعي مدل نيز به

براي كشورهاي طرف تجاري  R2، نتايج مربوط به 2همچنين در انتهاي جدول شماره 
هاي مدل وجود ارتباط معناداري بين متغير ،دهددست آمده است كه نشان مي ايران بالا به

فاده از مدت با است مدت، لازم است وجود رابطه بلند دارد. پس از برآورد الگوي كوتاه
تمام متغيرها در روابط دوجانبه بين ايران و  Fمورد بررسي قرار گيرد. آماره  Fآزمون 

شركاي تجاري آن برآورد و در مورد هر رابطه تجاري بالاترين آماره محاسبه شده در نظر 

                                                                                                                   
1- Lagrange Multipliter 
2- Ramsey,s RESET 
3- Auto-Regressive Conditional Heteroskedasticity 
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محاسبه شده براي روابط دوجانبه هر كشور بيشتر  Fهاي اگر يكي از آماره شود.گرفته مي
محاسبه  F هايبرعكس اگر آماره شود. رد مي H0الاي ارزش بحراني باشد، فرضيه از حد ب

مدتي بين متغيرها وجود  آنگاه هيچ رابطه بلند شده كمتر از حد پايين ارزش بحراني باشد،
بين اين دو حد قرار گيرد، در اين صورت، آزمون  Fنخواهد داشت. در نهايت، اگر آماره 

توان از روشي كه توسط كرمرز و ميند. در حالت اخير بدون پاسخ باقي خواهد ما
كنند كه عبارت تصحيح ) معرفي شده است، استفاده كرد. آنها بيان مي1992همكاران (
، ارايه 3در جدول شماره  Fنتايج آزمون انباشتگي شود.   تواند عاملي براي ايجاد همخطا مي

  شده است. 

 دوجانبه بين ايران و شركاي تجاري آن براي روابط Fهاي نتايج آزمون - 3جدول 

آماره  متغير وابسته
F 

  هاي وقفه
SBC 

شريك 
,ܤܶ݊ܮܦਿ݅ܥܨܦ)ிூܨ تجاري ,ܻ݊ܮܦ ,݂ܻ݊ܮܦ 71/2 (ܴܧܴ݊ܮܦ ,ܤܶ݊ܮܦਿ݂ܻ݊ܮܦ)ܨ اتريش 3  ,ܴܧܴ݊ܮܦ ,ܻ݊ܮܦ 81/4 (ܫܥܨܦ ,ܤܶ݊ܮܦਿ݂ܻ݊ܮܦ)ܨ ايتاليا 3  ܴܧܴ݊ܮܦ , ,ܻ݊ܮܦ (ܫܥܨܦ 20/4 ,ܤܶ݊ܮܦਿ݅ܥܨܦ)ிூܨ آلمان 3  ,ܻ݊ܮܦ ,݂ܻ݊ܮܦ 98/3 (ܴܧܴ݊ܮܦ ,ܤܶ݊ܮܦਿܻ݊ܮܦ)ܨ برزيل 3  ܴܧܴ݊ܮܦ ,݂ܻ݊ܮܦ 18/2 (ܫܥܨܦ ,ܤܶ݊ܮܦਿ݅ܥܨܦ)ிூܨ بلژيك 3  ,ܻ݊ܮܦ ,݂ܻ݊ܮܦ 33/3 (ܴܧܴ݊ܮܦ ,ܻ݊ܮܦਿܤܶ݊ܮܦ)்ܨ تركيه 3  ݂ܻ݊ܮܦ ,ܴܧܴ݊ܮܦ 29/7 (ܫܥܨܦ ,ܤܶ݊ܮܦਿ݅ܥܨܦ)ிூܨ چين 3  ,ܻ݊ܮܦ ,݂ܻ݊ܮܦ (ܴܧܴ݊ܮܦ 16/3 يسيسو 3  ,ܤܶ݊ܮܦਿ݂ܻ݊ܮܦ)ܨ  ܴܧܴ݊ܮܦ , ,ܻ݊ܮܦ (ܫܥܨܦ 11/6 ,ܤܶ݊ܮܦਿ݅ܥܨܦ)ிூܨ فرانسه 3  ,ܻ݊ܮܦ ,݂ܻ݊ܮܦ 75/2 (ܴܧܴ݊ܮܦ  هند 3 

   049/4درصد:  95در سطح  F حد بالاي ارزش بحراني
  85/2درصد:  95در سطح  F پايين ارزش بحراني حد

 هاي تحقيق.مأخذ: يافته

مدت  توان گفت رابطه بلندمي محاسبه شده، F ، آماره3با توجه به نتايج جدول شماره 
بين متغيرهاي مدل براي ايران با كشورهاي ايتاليا، آلمان، چين و فرانسه وجود دارد، در 
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نيست. در  مدت بين ايران با كشورهاي اتريش، بلژيك و هند برقرار حالي كه رابطه بلند
با  اين دو حد قرار گرفته است.بين  F آمارهبرزيل، تركيه و سوييس،  مورد كشورهاي

تواند عاملي براي ) كه عبارت تصحيح خطا مي1992توجه به روش كرمرز و همكاران (
 شود.انباشتگي باشد، از اين روش استفاده مي  ايجاد هم

 (ECM)ضرايب برآورد شده الگوي تصحيح خطا  - 4جدول 

1ିܜ܋۳ نتيجه  كشور

-  يابد مدت گرايش مي تعديل با سرعت بالايي به سمت تعادل بلند 86/0  ايتاليا 
- يابد مدت گرايش مي تعديل با سرعت نسبتاً بالايي به سمت تعادل بلند 59/0  آلمان 

- يابد مدت گرايش مي تعديل با سرعت پايين به سمت تعادل بلند 34/0  برزيل 
- يابد مدت گرايش مي عت پايين به سمت تعادل بلندتعديل با سر 45/0  تركيه 

- يابد مدت گرايش مي تعديل با سرعت نسبتاً بالايي به سمت تعادل بلند 52/0  چين 

- يابد مدت گرايش مي تعديل با سرعت پايين به سمت تعادل بلند 48/0  فرانسه 
  هاي تحقيق.مأخذ: يافته  

دهد كه با در نظر گرفتن شرايط نشان مي ECMبرآورد ) براي 4نتيجه تخمين معادله (
مدت در روابط تجاري دوجانبه  المللي با استفاده از شاخص بحران مالي رابطه بلند مالي بين

بين ايران با برزيل و تركيه نيز وجود دارد. براساس نتايج حاصل شده، در مورد روابط 
توان عنوان كرد تركيه، چين و فرانسه مي تجاري ايران با كشورهاي ايتاليا، آلمان، برزيل،

انباشتگي   بر وجود هم مبني (H1)انباشتگي رد و فرضيه مقابل  نبود همبر  مبني H0كه فرضيه 
درصد، از نظر  5در سطح معناداري  ECM୲ି1شود، زيرا ضريب تصحيح خطا پذيرفته مي

مدت خواهد بود.  ل به تعادل بلندآماري معنادار است و اين نشانه سرعت تصحيح خطا و مي
، براي كشورهاي ايتاليا، آلمان، 4همچنين نتايج تخمين مدل تصحيح خطا در جدول شماره 

مدت براي  دهد، سرعت خطاي تعديل به سمت بلندبرزيل، تركيه، چين، فرانسه نشان مي
ورت ايتاليا در مقايسه با ساير كشورها بيشتر است و تعديل در مدت زمان كمتري ص

شود، در حالي كه براي ساير از خطا تعديل مي 86/0گيرد. به عبارت ديگر، در هر دوره  مي
مدت بين ايران  وجود رابطه بلند  كشورها سرعت تعديل نسبتاً پايين است. در ادامه با توجه به
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مدت  با كشورهاي ايتاليا، آلمان، برزيل، تركيه، چين و فرانسه، به تخمين ضرايب بلند
مدت نرخ ارز بر تراز تجاري دوطرفه، ضرايب نرماليزه  منظور تحليل اثر بلند ردازيم. بهپ مي

 ، ارايه شده است.5) در جدول شماره 8شده رابطه (

  ARDLمدت براساس درجه وقفه بهينه در مدل  نتايج ضرايب بلند - 5جدول 

شريك 
از  عرض  ARDL درجه  تجاري

  أمبد
درآمد 
  داخلي

 درآمد
  خارجي

شاخص 
ان بحر

  مالي
  نرخ ارز

)0،3،2،3،3(  ايتاليا  82/2  
 )02/0( 

50/1- 

)16/0( 
- 92/2  

)01/0(  
12/2 

)06/0(  
48/5 

)00/0(  

 -42/3  )0،0،0،2،1(  آلمان

)003/0(  
30/0 

)76/0(  
77/4  

 )00/0(  
59/0 

)55/0(  
25/0 

)80/0(  

 50/0  )2،3،3،3،3(  برزيل

)62/0(  
57/0- 

)58/0(  
45/0- 

)66/0(  
82/0- 

)44/0(  
46/0- 

)65/0(  

 -23/3  )3،3،3،3،3(  تركيه

)02/0(  
32/2 

)06/0(  
94/3 

)01/0(  
37/3 

)02/0(  
72/2 

)04/0(  

 37/1  )3،3،3،3،2(  چين

)21/0(  
63/1- 

)15/0(  
19/1- 

)27/0(  
40/2- 

)05/0(  
31/1 

)23/0(  

 57/2  )2،3،2،1،1(  فرانسه

)02/0(  
36/1 

  )20/0(  
37/2- 

)03/0(  
36/1 

)20/0(  
49/2 

)03/0(  
  دهد.ارقام داخل پرانتز سطح احتمال را نشان مي -

  هاي تحقيق.مأخذ: يافته

توان گفت، متغير درآمد داخلي ، مي5دست آمده در جدول شماره  براساس نتايج به
طور مثال، متغير  ايران بين ايران و شريك تجاري آن آثار متفاوتي به همراه داشته است؛ به

ر معادله برآورد شده با ايتاليا داراي تأثير منفي بر تراز تجاري توليد ناخالص داخلي ايران د
 - 50/1ايران است. به عبارت ديگر، كشش تراز تجاري نسبت به درآمد داخلي ايران برابر با 

دهد، با افزايش يك درصدي توليد ناخالص داخلي، كسري تراز تجاري بوده كه نشان مي
، متغير 5ابد. همچنين براساس نتايج جدول شماره يدرصد افزايش مي 50/1ايران به ميزان 
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توليد ناخالص شريك تجاري ايران در معادله برآورد شده بين ايران و شريك تجاري آن 
داراي آثار متفاوتي است. در ارتباط با كشش تراز تجاري ايران نسبت به توليد ناخالص 

هش يك درصد در توليد ناخالص دهد، با كابوده كه نشان مي -92/2داخلي ايتاليا برابر با 
علاوه با توجه به  يابد. بهدرصد بهبود مي 92/2داخلي آلمان، تراز تجاري ايرن به ميزان 

مدت متغير بحران مالي براي بيشتر كشورها مثبت است  ، در بلند5نتايج جدول شماره 
الي بر دهد، با وجودآثار شاخص بحران ماستثناي كشورهاي چين و برزيل) نشان مي (به

قاضاي كالاهاي تجاري به همراه دارد، برآيند ت روابط تجاري و تأثيرهايي كه بر عرضه و
مدت براي روابط دوجانبه ايران با شركاي تجاري  اين آثار با كاهش ارزش پول ملي در بلند

آن مثبت است. همچنين نرخ واقعي ارز دوجانبه بين ايران و ايتاليا، آلمان، تركيه، چين و 
سه مثبت است؛ براي مثال، براي ايتاليا نرخ ارز واقعي تأثير مثبت بر تراز تجاري ايران فران

طوري كه با افزايش يك درصد نرخ واقعي ارز بين دو كشور، تراز تجاري ايران  دارد، به
مدت  در خصوص ساير روابط تجاري دوطرفه در بلند يابد. درصد بهبود مي 48/5به ميزان 

كه نرخ ارز اثري بر تراز دوطرفه نداشته و در روابطه دوجانبه ايران با توان ادعا كرد مي
هاي از طريق آزمونمدت و بلندمدت،  ثبات ضرايب كوتاهبرزيل منفي است. در ادامه 

CUSUM  وCUSUMSQ شوند. نتايج ) بررسي مي8هاي معادله (مانده براي باقي
 ده است.، ارايه ش6ها در جدول شماره مربوط به اين آزمون

  CUSUMSQو  CUSUMهاي ثبات ضرايب تخميني براساس نتايج آزمون - 6جدول 

  CUSUM  CUSUMSQ  تجاري شريك

  باثبات  باثبات  ايتاليا
  باثبات باثبات آلمان
  ثبات بي  باثبات  برزيل
  باثبات  باثبات  تركيه
  باثبات  باثبات  چين
  باثبات  باثبات  فرانسه

  هاي تحقيق.فتهمأخذ: يا                     
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مدت تراز  مدت و بلند ، ضرايب كوتاه6دست آمده در جدول شماره  براساس نتايج به
طوري كه در دوره زماني مورد مطالعه، تغيير در ساختار  اند، بهتجاري دوطرفه، باثبات بوده

توان وجود نيامده است. با توجه به اين نتايج مي ط تجاري ايران با شركاي تجاري آن بهرواب
المللي  ادعا كرد كه استراتژي ايران در برابر شركاي تجاري آن در شرايط متفاوت مالي بين

منظور بررسي اثر نرخ ارز واقعي بر تراز تجاري، از توابع  بهپايدار مانده است. در نهايت، 
يك انحراف معيار به  طوري كه يك شوك به اندازه شود، بهاي استفاده ميحظهواكنش ل

وارد و اثر آن بر متغير لگاريتم تراز تجاري  (LnE୧୨)متغير لگاريتم نرخ ارز واقعي  (LNTB୧୨) اي براي تراز دهنده توابع واكنش لحظه ، نشان2شود. شكل شماره مشاهده مي
 تجاري آن است.  تجاري بين ايران و شركاي

دهد آثار تضعيف نرخ ارز واقعي براي بهبود تراز تجاري نتايج نموداري نشان مي
گيرد. نتايج متفاوت براي و ايتاليا مورد تأييد قرار مي دوجانبه بين ايران با كشورهاي چين

كشورهاي آلمان، ايتاليا، برزيل، تركيه و فرانسه حاكي از ساختار متفاوت روابط تجاري 
يران با اين كشورها بوده كه به دليل عدم تغيير در رفتار تجاري با آن حتي با وجود ا

هاي كننده اين واقعيت است كه نوسان تداوم يافته است. اين نتيجه بيان شاخص بحران مالي
اي براي برقراري تراز تجاري ايران و شركاي كننده هاي مالي، عامل تعييننرخ ارز و بحران
ت. به عبارت ديگر، در ايجاد روابط تجاري عوامل غيرقيمتي نيز تأثيرگذار تجاري آن نيس

بوده كه توانسته است آثار عوامل اقتصادي را در بهتر شدن روابط تجاري ايران با شركايش 
  از بين ببرد.
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  اي تراز تجاري دوطرفه نسبت به شوك نرخ ارزواكنش لحظه -٢ شكل

 آلمان     ايتاليا

 برزيل     تركيه

  هفرانس        چين
  

  گيرينتيجه -5
مـدت باعـث بهبـود     هاي اخير اعتبار اين نظريه كه تضعيف ارزش پول ملـي در بلنـد   در سال

شود، كاهش يافته است. براساس اين مطالعه، نتايج تجربي نشـان دادنـد كـه    تراز تجاري مي
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كشورهاي ايران و تركيـه،   مدت اثر بهبود تراز تجاري بر اثر تضعيف پول ملي بين در كوتاه
فرانسه و چين براساس فرآيند دوجانبه مورد بررسي وجود دارد. علاوه بر اين، در بلندمدت 

طرفه چـين، ايتاليـا، تركيـه،    از تجاري دونيز كاهش ارزش ريال ايران، اثر قابل انتظاري بر تر
زش پول ملـي آثـار   مدت كاهش ار كننده آن است كه در بلند فرانسه وآلمان دارد. اين، بيان

منظـور بررسـي ثبـات روابـط تجـاري       مطلوبي بر تراز تجاري اين كشورها داشـته اسـت. بـه   
گيـرد. نتـايج   ، مـورد اسـتفاده قـرار مـي    CUSUMQو  CUSUMهـاي  دوجانبه، آزمون

مدت تخميني براي تراز تجاري دوجانبه بين ايران  مدت و كوتاه حاكي از ثبات ضرايب بلند
. آثار تغيير نرخ ارز واقعي بر تراز تجاري ، برزيل، تركيه، چين و فرانسه استو ايتاليا، آلمان

اي بررسـي شـد. بـا توجـه بـه      به صورت نمايش نموداري با استفاده از توابع واكـنش لحظـه  
نتايج، بهبود تـراز تجـاري بـه دنبـال تضـعيف پـول ملـي تنهـا در روابـط دوجانبـه ايـران بـا             

  شود.شد و براي ساير كشورها تأييد نمي كشورهاي چين و ايتاليا مشاهده
تـوان گفـت، بـا توجـه بـه اينكـه اثـر         گـذاري مـي   ها در سياستدر مورد تبعات اين يافته

رو، لازم  شـود، ازايـن  تضعيف پول ملي در تجارت ايران با عمده شركاي منتخب تأييد نمي
نـرخ ارز) كـه    منظور جلوگيري از آثار كاهش قدرت پول (افزايش گذاران بهاست سياست

شود، تدابير مناسبي را اتخاذ و از افزايش بيش از موجب بدتر شدن وضعيت تراز تجاري مي
اندازه نرخ ارز اجتناب كنند. همچنين بايد بر اين نكتـه تأكيـد كـرد كـه نتـايج ايـن تحقيـق        

  محدود به دوره زماني مورد مطالعه است.
  

  نابعم
  فارسي -الف

 شكل ارتباط Jهاي تراز تجاري: بررسي منحني  پويايي)، 1385( اخباري، محمد و آمنه خوشبخت
  .74، مجله تحقيقات اقتصادي، شماره تجاري ايران با آلمان

 تهران، نشر شاكري، عباس ترجمة ،كلان اقتصاد هاي سياست و تئوري ،)1376(چ .ويليام برانسون،
  ني.

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir


  195 هاي تراز تجاري ايران و ده شريك تجاري آن نسبت به تغييرات نرخ ارز....   پويايي

 
 

 

 اندر دورايران  كلان اقتصادي كاهش ارزش خارجي ريال، اثرات )1372( محسن اسكويي، يبهمن
سسه تحقيقات ؤم ،تهران ارزي، هاي پولي و سومين كنفرانس سياست، پس از انقلاب اسلامي

 بانكي. پولي و

 ـ ، تهران، مؤسسه فرهنگيMicrofitاقتصادسنجي كاربردي به كمك )، 1384تشكيني، احمد (
  هنري ديباگران، چاپ اول.

 سسه تحقيقات پولي وؤم ،توليد واقعي و تورم ش پول،كاهش ارز)، 1379سيدحسين (ر، ذوالنو
 .تهران، بانكي

در  Jهاي سازوكار منحني تراز تجاري ايران و پويايي)، 1389طيبي، كميل و مهدي يزداني (
 .3، فصلنامه پول و اقتصاد، شماره شرايط نااطميناني

پژوهشكده پولي و بانكي، ، هاي مالي و رشد اقتصاديتوسعه مالي، بحران)، 1386نادري، مرتضي (
 تهران.

 .رسا فرهنگي خدمات سسهؤم ،اقتصادسنجي در جمعي هم و واحد ريشه ،)1378د (محم نوفرستي،

  .45، مجله روند، شماره اي بر ثبات ماليمقدمه)، 1384نيلي، فرهاد (

 انگليسي - ب
Aftab, Z. add S.Khan (2008), Bilateral J-Curve between Pakistan and 

Her Trading Partners, PIDE Working Paper, no. 45, Islamabad. 
Bahmani-Oskooee, M. & Ratha, M. (2004), J-Curve - A literature 

Review, Applied Economics. 
Brown, R. L. and Durbin, J. and J. Evans, M. (1975), Techniques for 

Testing the Constancy of Regression Relations over Time, Journal of 
the Royal Statistical Society, 37. 

Chocholiades, M. (1982), International Monetary Theory and Plicy, New 
york: Mc Graw-Hill.  

De, P. (2009), Global Economic And Financial and Future Prospects, 
Asia-Pacific Research and Training Network on Trade Working Paper 
Series, No. 64, May 2009. 

Gerber, J. (2002), International Economics, Adison Wesley. 
Golfain I. and Taimur, B. (1998), Financial Market Contagion in the 

Asian Crises, International Monetary Fund Working Paper No. 
WP/98/155. 

Halicioglu, F. (2008), The Bilateral J-Curve: Turkey Versus her 13 
Trading Partners, Journal of Asian Economics. 

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir


 1393، تابستان 53شماره  ،ردهمفصلنامه پژوهشنامه اقتصادي، سال چها   196

 
 

 

Harris, R. & Sollis, R. (2003), Applied Time Series Mideling and 
forecasting, New York: John Wiley Sons Inc. 

Hatzius, J. Hooper, p., Mishkin, f., Schoenholtz, L. K. and Watson W. M. 
(2010), Financail Conditions Indexes: A Fresh Look after the 
Financail Crisis, Submitted to the annual U.S. Monetary Policy 
Forum Sposored by the University of Chicago Booth School of 
Business. 

Kremers, J. J. M. and N. Ericson, R. and J. J. Dolado. (1992), The Power 
of Co-integration Tests, Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 
54. 

Krugman, p. Obstfeld, M (2001), International Economics: Theory and 
Policy: Newyork, Addison-Wesley. 

Magee, S. P. (1973), Currency Contracts, Pass-through and Devaluation, 
Brookings Papers of Economic Activity, 1. 

Meade, E. (1988), Exchange Rates, Adjustment, and the J-curve, Federal 
Reserve Bulletin, 74.  

Miles, M. A. (1979), The Effects of Devaluation on the Trade Balance: 
Some New Results. Journal of Political Economy, 87.  

 Moura, Guilherme and Da Silve, Sergio (2003), Is There a Brazilian J-
curve?, Economic Bulletin, Vol. G. 

Onafowora Olugbenga, (2003), Exchange Rate and Trade Blance in East 
Asia is there a J-curve?, Economics Bulletin, Vol. 5, NO .18. 

Ratha, A. & Kang, E. (2009), Asian financial Crisis and the J-Curve: 
evidence from south koren. St. Cloud State University.  

Ratherford, d. (1992), Dictionary of Economics, New York: Routiedge.  
Reinhart, C. M. and Kaminsky, G. L. (1999), The Twin Crises: The 

Causes of Banking and Balance of Payments Problems, American 
Economic Review Vol, 89. 

Rose, A. K. (1990), Exchange Rates and the Trade Balance: Some 
Evidence From Developing Countries, Economics Letters, 34. 

Rose, A.K. and J.L. Yellen (1989), Is There a J-Curve? Journal of 
Monetary Economics, vol. 24, no. 1, July. 

Stucka, Tihomir, The Impact of Exchange Rate Changes on the Trade 
Balance in Croatia., Working Papers Croatian National Bank, 
(October 2003). 

Hacker, R.S. and A. Hatemi (2003), Is the J-Curve Effect Observable for 
Small North European Economies? Open Economies Review, vol. 14. 

   

Archive of SID

www.SID.ir

http://www.sid.ir

