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 چکیده

در دوران رکود و رونق    رانیکشور ا  یبر تراز تجار  یو خارج  یداخل  یهاتکانه   ریتاث  مطالعه حاضر بدنبال بررسی

متغیرهای    اثر  سوئیچینگ  مارکوف  رژیم  تغییر  و   چرخشی  مدل  از  استفاده  باشد. برای این منظور با ی می اقتصاد

های منفی مطابق نتایج تخمین مدل؛ تکانه گردد.  مورد بررسی واقع می  2021تا سال    1990مطالعه طی بازه زمانی  

  تراز تجاری بر    یدر دوران رکود اثر منف  ، نرخ سود تسهیلات و تحریم اقتصادیتورم  نقدینگی،  ،قیمت نفت  ،نرخ ارز

  د. ندار  تراز تجاریبر    مثبتاثر    رونق  میدر رژو حجم نقدینگی    های مثبت نرخ ارز، قیمت نفت همچنین تکانهدارند.  

قرار داده    ر یتأثتحتی اقتصادی دولت، تراز تجاری را  هااست یسمطابق نتایج، تحولات ساختاری در اقتصاد، تحریم،  

نفت و نرخ ارز در دوران رکود بر تراز تجاری کاملاً با انتظارات تجربی و    های منفی قیمتاست. اثر منفی تکانه 

  قی در تحق  یمورد بررس  یبازه زمان  یمواجهه اقتصاد با دوران رکود برا  زانیمسازگار است. بطوریکه    اقتصادی  تئوری

های داخلی و خارجی بر  پیامدهای گسترده تغییر تکانه  بهباتوجه .  باشدیدوره رونق م  15دوره در مقابل    16حاضر  

ویژه با  ها بسیار حائز اهمیت است. این امر در شرایط کنونی اقتصاد کشور بهملکرد اقتصاد ایران، مدیریت تکانه ع
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 مقدمه   -1

  المللنیاست که اقتصاد ب  یابگونه  ییایجغراف  یهامرز   یها در وراکشور  یامروز گسترش روابط اقتصاد  یایدر دن

  المللن یشاخه اقتصاد ب  ،یو مطالعات اقتصاد  قاتیدارد. لذا در عرصه تحق  یاقتصاد داخل  اناتی با جر  یارتباط تنگاتنگ

اهم تراز    یاژه یو  تیاز  است.  شده  اقتصاد  کی  تجاریبرخوردار  روابط  بعد  سا  المللن یب  یکشور  با  را    ر یکشور 

 یتجارت خارج   تیاز موقعی  انشانه   ی. تراز تجار(2022،  1)فاگبیمی و همکاران  دهدیجهان نشان م  یهاکشور 

و   ی ارز  ید در موجو  راتییتغ  تیو بالاخره موقع  رندهیقرض گ  ایدهنده  قرض   کیعنوان  کشور به  تیموقع،  کشور

در حال توسعه و اثرات نامطلوب آن بر اقتصاد    یهااکثر کشور   یهامداوم تراز پرداخت   یاست. کسر   کشور  یطلا

جهت برطرف کردن   یاقتصاد  یهااست یرا به اتخاذ انواع س  زانیرو برنامه   گذاراناست یاز س یار یتوجه بس  ،یداخل

  ی هاتیجمله فعالاز   موجود  طیشرا  نیب   نی. در ا(2022،  2)فورسون و همکاران   جلب نموده است  تجاریتراز    یکسر

بازار م  یتکنولوژ   ،ی اقتصاد تاث  هااست ی س  نیا  تیموفق  زانیو ساختار  م  ریرا تحت  ابزار   یکی  .دهدی قرار    یها از 

 ی. نرخ واقعباشدی نرخ ارز( م شی)افزا ی کاهش ارزش پول داخل ،یتراز تجار یبرطرف نمودن کسر  یبرا  یاستیس

  ت یوضع  نییو تب  یالمللن یدرجه رقابت ب  نییدر تع  نیادیو بن  یاساس  یهاارز در هر کشور بدون شک از شاخص

ا  رو نوسان د  ی. آشفتگرودی آن کشور به شمار م  یداخل عدم تعادل در    نیطرف مب  کیشاخص از    نیعملکرد 

  ر ییتغ  .به همراه خواهد داشت  یانباریو عواقب ز  شودیمحسوب م  شتریب  یثباتیعلت ب  گرید  یاقتصاد و از سو 

قرار گرفتن بخش تجارت    ریتحت تاث  ، یو خارج  یداخل  یهابازار   تیوضع  رییتغ  ،یگذار هیو سرما  دیتول  یهابافت 

م   یخارج همه  واردات(  و  ا  توانندی)صادرات  ب  نیاز  هاروی   باشند  شماری عواقب  و  اسکویی  .  (2011،  3)بهمنی 

  ی ساختار   یهارینشده در متغ  ل یتعد  راتییکه تغ  دهدیدر حال توسعه نشان م  یهاآمده در کشورعمل مطالعات به

  ریاز مقاد   افتهیارز تحقق    ینرخ واقع  نی ها موجب بروز فاصله بدولت   یو مال  یسازگار پولنا   یهااست یبه همراه س

به    ادیز  یهیتک  رانیجمله اصادرکننده نفت از  یهاکشور  انیم  نیدر ا  .(2020،  4)حباناباکیزه   گرددیآن م  یتعادل

و درآمد حاصل    ینفت  ریبه صادرات غ  شتریدر تلاشند تا هر چه ب  تیوضع  نیفرار از ا  یداشته و برا   ینفت  یهادرآمد 

  اکثر   هیو توص دهمواجه بو  یبا کسر هیدر مراحل اول ییهاکشور  نیچن ینفت ری غ ی. لذا تراز تجار ندینما هیاز آن تک

اقتصاد برا   یصاحبنظران  اباشدی م  یرنفتیصادرات غ  شیافزا  یتلاش  از  ارز م  نروی.    ی اقتصاد   گاهیجا  تواندی نرخ 

کاهش    ای  شیهر افزا  کهیو واردات داشته باشد. بطور  ینفت  ریصادرات غ  ،یرنفتیغ  یدر ارتباط با تراز تجار   یمهم

دوگانه در اقتصاد    ینرخ ارز نقش  بعبارتی  .دهدی قرار م  ریتحت تاث  ینرخ ارز قدرت رقابت کشور را در سطح جهان

  بخشد ی بهبود م  یخارج  یها( قدرت رقابت کشور را در بازار ینرخ ارز )کاهش ارزش پول مل  شیکشور دارد، افزا  کی

  تواند یامر م  نیخواهد داشت. هم  یمثبت بر تراز بازرگان  ریتاث  جه یو در نت  گرددیو باعث توسعه صادرات کشور م

تورم در کشور    جهیدر نت  و  هامتیسقف ق  شیکه امکان توسعه صادرات وجود نداشته باشد سبب افزا  یدر صورت

  ی هابحث   نیتراز مهم   یکی  یگذاراست یس  ثینرخ ارز از ح  راتییدر حال توسعه تغ  یهادر کشور . بنابراین  گردد
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  ن یبنابر  رد،یگی قرار م  یو خارج  یداخل  ی هاشوک   ریها، نرخ ارز تحت تاثکشور   نی. در اشودی دار محسوب مدامنه 

کل اقتصاد    ی. نوسانات نرخ ارز، تقاضا (2020،  1)آپانیسیل و همکاران   باشدیم   یشتریشاخص دچار نوسانات ب  نیا

 ی واردات  یاواسطه  یهاکالا  نهیعرضه اقتصاد را از کانال، هز نیپول و همچن یواردات، صادرات و تقاضا   قیرا از طر

تر شدن  مثبت نرخ ارز )کاهش ارزش پول( باعث گران   یهاها، شوک در بازار کالا   ی. بطور کلدهدیقرار م  ریتحت تاث

خواهد    یداخل  یهاکالا  یتقاضا برا  شیباعث افزا   جهیشده، در نت  یصادرات  یهاو ارزانتر شدن کالا   یواردات  یهاکالا

موجب    رون یو از ا  افتهی  شی افزا  یاقتصاد  یهابنگاه   ینگینقد  یتقاضا  ،یبا کاهش ارزش پول مل  گر،یشد. از طرف د

  ی ها در حال توسعه شوک   یهااستدلال کرد که در کشور  توانی . در طرف عرضه مشودی پول م  یتقاضا  شیافزا

  ی ها تر شدن واردات کالاگران  جه یو در نت  یاهیو سرما  یاواسطه   یهاکالا  یواردات  نهیهز  شینرخ ارز باعث افزا  مثبت

با انتقال به   تینهااقتصاد کلان در  اتی. مطابق ادبشودی م دیتول یهانهیهز شی باعث افزا رون یشده و از ا یاواسطه 

کل   یانتقال عرضه و تقاضا  زانیبه م  ییو اثر نها  ندی. لذا برآابدیی کاهش م  دیسمت چپ عرضه کل اقتصاد، تول

و واردات موثر    یرنفتیصادرات غ  زانیبر م  تینهاخواهد داشت، که در  یاقتصاد بستگ  هیاول  طیبه شرا  زیاقتصاد و ن

به    ق یو از آن طر  شودی منجر م  ینانیاطمنا   شینرخ ارز به افزا  یثباتیبتوان عنوان کرد که  . بنابراین می باشدیم

 (. 2021،  2)سامبو و همکاران   انجامدیبه کاهش حجم تجارت م  تاَیو نها  یتجار   یهات یفعال  سکیر  شیافزا

  عواملی   حضور  و  خارجی  ارز  هایسیستم  توسط  دهد،می  رخ  ایران  مانند  اقتصادهای  در  که  ارز  هایشوک   معمولاً

  ارز نرخ  سیاست یک  که  است  ذکر  به  لازم.  دارد  مالی و  مالی  هایسیاست   در ریشه  که.  شودمی   کنترل  نفت مانند

  های سیاست   که  صورتی  در  بودجه  کسری  تامین   برای  مالی  تامین  در  بزرگی  افزایش  به  مزمن  بودجه  کسری  و  ثابت

  ارز   نرخ  ثبات  حفظ  با  تناقض  در  که  شد خواهد تورم  به  منجر  نیز  پول  رشد.  شد  خواهد  منجر  نشوند،  اصلاح  مالی

 بسیاری   .شد  خواهد  ارز  نوسانات  نتیجه  در  و  نظری  حملات  به   منجر  هاییسیاست   چنین  تداوم  دلیل،   همین  به.  است

 تقاضای در  خارجی و های داخلیشوک  شامل تواندمی  تجاری  ادوار  علت و محرک که دارند  توافق اقتصادانان  از

 اما باشد،  تکنولوژی های شوک  یا  و  نفت قیمت در  تغییر مانند  تجاری های شوک یا  تکانه گذاری، سرمایه  و مصرفی

 ندارند. بعبارتی توافق دارند، اهمیت بیشتری تجاری ادوار و نوسانات  توصیف برای  هاشوک  از یک کدام  اینکه درباره

  در   تواندمی  که  باشدمی  پایین  بالا و  رکود  ،رونق  شامل  دهند،می  تشکیل  را  تجاری  چرخه  یک  که  وقایعی  توالی

  اقتصاد  در  هاشاخص   شکوفایی  و  اقتصادی  رکود  هایدوره  که  است  مهم.  باشد  متفاوت   دامنه اثرگذاری  و  شدت،  زمان

احتمال  ایران رونق  ثبات،،  انتقال  و  و  بررسی  تجاری  هایرژیم   رکود  به  حاضر  مطالعه    ر یتاث  مشخص شود، که 

  تواند یکه م  نگیچیسوئ-مارکوف  میرژ  ریی مدل تغ  با استفاده از  رانیکشور ا  یبر تراز تجار  یو خارج  یداخل  یهاتکانه 

برا  نوساناتاثرات بحران و   ادامه ساختار مقاله به  همچنین  .  پردازدمی  ،دوران رکود و رونق نشان دهد  یرا  در 

نتایج مطالعات تجربی صورت  های مطرح و  مبانی نظری شامل تئوری  دوم بخش اینصورت تنظیم شده است که در

های مورد استفاده بیان شده  مدل، روش تحقیق و آزمون سوم  بخش  گرفته در ارتباط با موضوع ارائه شده است. در 
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گیری  ها و برآورد مدل اختصاص یافته است. در بخش پنجم خلاصه و نتیجهاست. بخش چهارم نیز به نتایج آزمون

 گردد.ارائه می 

 

   موضوع ادبیات -2

تواند نقش مهمی در تعیین سرنوشت  های اصلی اقتصاد کشور است و میتجارت خارجی هر کشوری یکی از بخش 

تر متحرک است و حساب  کم  هیدر حال توسعه، سرما  یهادر کشور   نکهیبا توجه به ا  .و آینده کشور داشته باشد

اهمتراز پرداخت   هیسرما از  ا  یترکم   تیها  از  ها  تراز پرداخت   یحساب جارتوجه به   شتر یب  رون یبرخوردار است، 

کشور است. اگر    یاست، اساس اقتصاد مل  یاز حساب جار  ی علت، تجارت کالا که بخش  نیاست. به هممعطوف شده 

  ی گذاره یجذب سرما  یرا برا   ن یکشور زم  نینباشد، ا  یتوجهکشور در سطح قابل   کیکالا در    یالمللنیتجارت ب

ب  یخارج ارائه خدمات در سطح  ا  یالمللنیو  از  پارامتر در بخش    نیترمهم  یموازنه تجار   رو،ن ینخواهد داشت. 

اتخاذ    نیاست. بنابرابخش در نظر گرفته شده   نیدر ا  یاستگذار یس  یبرا   ییعنوان مبنااقتصاد بوده و به   یخارج

برا   یهااست یس کسر  یمناسب  برنامه  یکی  یتجار  یکاهش  و  اهداف    است   یاقتصاد   گذاراناست یس  یهااز 

مانند    یکلان اقتصاد  یهاریبا متغ  یموازنه تجار  یکسر  یهمبستگ  حال،نیا. با(2019،  1و همکاران   گسونیلودو)

ارز    یهااست یو س  یموازنه تجار  نیبکی. با توجه به ارتباط نزدستامطالعات مرتبط افزوده   یدگیچینرخ ارز به پ

از    یبر تراز تجار   یارز   یهااست یس  ریتاث  یبررس  ،ی در بهبود موازنه تجار  هااست ی س  نیا  یاتیو نقش ح  یخارج

  تجارت در بخش    یادیبن  ریمتغ  کیکه نرخ ارز تنها    میبه خاطر داشته باش  دیبرخوردار است. البته با  ییبسزا  تیاهم

  ی کلان اقتصاد   یهااست یدر چارچوب س  دیو با  شودیکلان در نظر گرفته م  ری متغ   کیعنوان  بلکه به  ست،ین  یخارج

از   یکیعنوان  که به  یها است، به طورکشور  یبدن اقتصاد  یهاانیخون در شر  انیدر نظر گرفته شود. نرخ ارز جر

نرخ ارز    قیمت نفت و. نوسانات  کندیم  فا یکلان ا  یهار یجهت متغ  نییدر تع  یاقتصاد نقش مهم  یاسم  یهالنگر 

باشد. از   ختهیگسو لجام   دیشد اریتورم بس تواندی ها ماز آن یکیداشته باشد که  یمثبت و منف یهاامد یپ تواندیم

دارد.    هامت یق  یو سطح عموم  یداخل  د یتول  نییدر تع  ینرخ ارز نقش موثر   قیمت نفت ونوسانات    گر،ید  یسو 

  ی ها متضاد را در بخش   یرات متفاوت و حتییاز تغ  یانرخ ارز، مجموعه قیمت نفت و  در    رییواقع، هرگونه تغدر

  بر عملکرد اقتصاد بگذارد  یمنف  ایمثبت    ریتاث  تواندیآن م  جهیکه نت  آوردی اقتصاد به همراه م  یو داخل  یداخل

  ی هااست ی عملکرد اقتصاد، س  نیینرخ ارز در تع  نییبا توجه به نقش خاص تع  نی. بنابرا(2021،  2یلدرم و همکاران )

در ادامه به    شود.  رانیاقتصاد ا  یبرا  یاد ی ز  یهانهیمنجر به هز  تواندی مراستا    نیمهم و اشتباه در ا  ارینرخ ارز بس

 پرداخته خواهد شد.   یبر تراز تجار  یو خارج  یداخل  یهاتکانه های ارائه شده در خصوص تاثیر  بررسی دیدگاه 

 

 

 

 
1. Ludvigson et al 
2. Zekeriya Yildirim and Arif Arifli 
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 ی تراز تجار  در خصوص تراز پرتفوی  و دورنبوش های مدرندیدگاه بررسی  1-2

شده است. در یک  مطرح   یتراز تجارنظر تحلیل و بررسی مسائل مربوط به    ها و رویکردهای مختلف، ازدیدگاه 

روش برابری قدرت  ، هاروش کشش شود. های حاضر به دو گروه سنتی و مدرن تقسیم میبندی کلی، روش تقسیم

های مدرن نیز شامل  باشد. دیدگاه های سنتی میهای روش از زیربخش  1فلمینگ-، روش جذب و مدل ماندلخرید 

ماندلروش  از مدل  ارز  پولی  یهاتکانه فلمینگ شامل؛ مدل  -های جدیدی  تراز    دورنبوش  نرخ  با دیدگاه  همراه 

( بشکل اصلاحی 1976پولی نرخ ارز برای اولین بار توسط دورنبوش )  تکانه شود. مدل  می   گرایانپول پرتفوی و مدل  

گیرد. بعبارتی دورنبوش مدل خود  فلمینگ مطرح شد که در ادامه مورد سنجش قرار می  -و ترمیمی مدل ماندل

حداقل در بلندمدت و مبتنی بر سه بازار   ( PPP)  را در قالب یک روش استاندارد در کشور کوچک با فرض برقراری 

غیرمنتظره و    تکانه   شکل که، با قرار گرفتن اقتصاد در معرضاینالمللی ارائه نمود. بههای بین پول، کالا و دارایی

و در بلندمدت دوباره  رشد خواهد نمود  مدت بیش از ارزش بلندمدت خود  پولی، نرخ ارز در کوتاه  انبساطپیوسته  

،  2هانگناو و کیم)  خواهد شد  برقرارخرید مجدداً  برابری قدرت  گردد، بنابراین شرایط  به سطح اصلی خود بازمی

های  باشد. فرضیهتعدیل در بازارهای مختلف می   یکسان  سرعتعدم  پولی ناشی از    تکانه . براساس این نظریه  (2017

عوامل آن و وجود یک کشور    عقلاییشناور، انتظارات    ارزی  ، یک سیستم مبادلهجهش پولی نرخ ارزاصلی در مدل  

کننده برابری بازدهی باشد. بعبارتی، تحرک کامل سرمایه، تضمینحرکت کامل سرمایه میتکوچک )اقتصادی( با  

صورت تفاضل نرخ بهره داخلی سرمایه در داخل با خارج در هرلحظه از زمان خواهد بود. بازدهی سرمایه داخلی به

شود. بازدهی سرمایه در خارج نیز تحت تأثیر نرخ بهره خارجی از کاهش انتظاری ارزش پول ملی در نظر گرفته می

 :. بنابراین(2019،  3و همکاران  گسونیلودو)   خواهد بود

(2-1                           )𝑟 = 𝑟∗ + 𝑥 

 

کاهش انتظاری نرخ   در نظر گرفتن نرخ بهره در داخل کشور، با   ∗𝑟نرخ بهره در خارج از کشور و rدر رابطه فوق، 

به دست  تفاوت نرخ ارز تعادلی بلندمدت با نرخ ارز موجود    که ازبرابر با کاهش انتظاری نرخ ارز    xباشد،  می ارز  

 آید.به دست می ، معادل نرخ ارزی است که از روش برابری قدرت خرید  حاضر  . در مدل دورنبوش نرخآیدمی

(2-2)                                                         𝑥 = 𝜃(𝑒 − 𝑒) 

 

باشد.  برابر با ضریب تعدیل می  𝜃مدت و  کوتاهنرخ ارز آنی یا   برابر با  e  نرخ ارز تعادلی بلندمدت و 𝑒̆ (2-2در معادله )

دهد. نرخ بهره داخلی نیز با  بازار پول در مدل دورنبوش از طریق تغییرات نرخ بهره، نوسان در نرخ ارز را شکل می

تقاضا برای پول به نرخ بهره داخلی   .شودشرایط تعادل در بازار پول، یعنی برابری عرضه و تقاضای پول مشخص می 
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این مدل، عرضه پول بشکل برون  شود و توسط مقام پولی کشور  زا فرض می و درآمد حقیقی بستگی دارد. در 

 . شودمشخص می

(2-3)                                                      𝑚

𝑝
= 𝑦𝜑 𝑒𝑥𝑝( − 𝜆𝑟) 

 

y   ،برابر با درآمد حقیقی  𝑚

𝑝
رابطه    اگر از طرفینمدل هستند.    پارامترهای  ،  نرخ بهره داخلی r و  عرضه حقیقی پول  

 : نوشت  توانمیلگاریتم  

(2-4)                                                       −𝜆𝑟 + 𝜙𝑦 = 𝑚 − 𝑝 

 

  (، 2. با کنار هم قرار گرفتن روابط )شودمیتعیین    زابرون   صورتبه   در تئوری جهش پولی نرخ ارز y مقدار متغیر

نرخ ارز کنونی و نرخ ارز بلندمدت، با توجه به برابری بهره پوشش داده    ها،قیمتبین سطح    ایرابطه (  4( و )3)

 . آیدمیتصفیه کامل بازار پول به دست  و    نشده

(2-5)                                      𝑝 − 𝑚 = −𝜑𝑦 + 𝜆𝑟∗ + 𝜆𝜃(𝑒 − 𝑒) 

 

 : (2017،  1هانگناو و کیم)  برای زمانی که نظام اقتصادی در یک تعادل بلندمدت است، بسط داده شود  اگر رابطه

(2-6)                                                         𝑝 = 𝑚 + (𝜆𝑟∗ − 𝜑𝑦) 

 

( براساس برابری نرخ بهره داخلی با نرخ  6دهد. رابطه )ها در بلندمدت را نشان می سطح قیمت  𝑝̅  ه فوقدر رابط

ها برابر مقدار بلندمدت خود خواهد بود که در  می آید. همچنین سطح قیمت  دستبهره جهانی در بلندمدت به 

𝜆𝜃(𝑒̅ ت  عبارگیرد. همچنین  شده است و نرخ ارز در سطح تعادلی خود قرار می اینصورت، انتظارات کاملاً تعدیل −

𝑒)    .ای مهم و کلیدی در تئوری دورنبوش  ( جایگذاری شود، رابطه 5در معادله )  (6معادله )  اگربرابر صفر خواهد بود

کنونی با    هایقیمتسطح    اختلافبین نرخ ارز کنونی با نرخ ارز تعادلی و    رابطه  کنندهبیان حاصل خواهد شد که  

 . تعادلی خواهد بود  هایقیمتسطح  

(2-7)                                                   𝑒 = 𝑒 − (
1

𝜆𝜃
)(𝑝 − 𝑝) 

 

تعادلی، مقدار فعلی نرخ ارز    هایو قیمت  ، در مقادیر مشخص از سطح نرخ ارز در بلندمدتفوق  رابطه  اساس  بر

باعث    هاقیمت، یک افزایش در سطح عمومی  (7)معادله    براساس .آیدمی به دست    هاقیمتتابعی از سطح    عنوانبه

)  حرکت عبارت. این کاهش در نرخ ارز تا  خواهد شدکاهش نرخ ارز  
1

𝜆𝜃
)(𝑝 − 𝑝̅)    یابد، یعنی  می ادامه  به سمت صفر

قیمت  قیمتسطح  با سطح  کنونی  مهم های  فرآیند،  این  برابر شود.  تعادلی  تئوری  های  دوم  مرحله  بخش  ترین 

دورنبوش می باشد که نشان دهنده اثر غیرمستقیم یک شوک پولی غیرمنتظره بر نظام اقتصادی است. تقاضا برای  
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𝑒کالاهای داخلی در مدل فوق تابعی از قیمت نسبی کالاها   − 𝑝̅   همچنین  های بهره و درآمد حقیقی است.نرخ 

 :(2019،  1و همکاران   گسونیلودو)  بیان کرد  توانمی  زیر  صورتبه تابع تقاضا را  

(2-8)                                    𝐿𝑛𝐷 = 𝑎 + 𝛿(𝑒 + 𝑝∗ − 𝑝) + 𝜎𝑦 − 𝜎𝑟 

 

اند. ازآنجاکه بنا به فرض، کشور موردنظر کشوری  شده یانصورت لگاریتم طبیعی بدر رابطه بالا، به   ∗e  ،p   ،𝑝مقادیر  

عنوان نسبتی از اضافه تقاضای موجود در جامعه فرض  با صفر خواهد بود. حال اگر تورم به  برابر  ∗𝑝  باشد،میکوچک  

 :شود، آنگاه

(2-9)                      𝑝 = 𝜋𝐿𝑛
𝐷

𝑦
= 𝜋(𝑎 + 𝛿(𝑒 − 𝑝) + (𝛾 − 1)𝑦 − 𝜎𝑟) 

 

𝑟و     p=0 در بلندمدت = 𝑟∗  که  بیان نمود  توانی ( م9، با توجه به رابطه )یجهبود. درنت  اهدخو: 

 

(2-10)                                𝑎 + 𝛿(𝑒 − 𝑝) + (𝛾 − 1)𝑦 − 𝛿𝑟 = 0 → 𝑒 = 𝑝 +
1

𝛿
[𝜎𝑟 + (1 − 𝛾)𝑦 − 𝑎] 

 

پولی ارتباط دارد.  و  که نرخ ارز حتی در بلندمدت با متغیرهای حقیقی می باشد( این 10رابطه ) نتیجه  ترینمهم 

نبود توهم پولی است.   کنندهبیانکه  باشدمی همگن از درجه صفر  نرخ ارزو همچنین رابطه موجود بین نرخ بهره  

ت  ، خواهیم داش بود  شده( تصریح1)  و شرط برابری نرخ بهره پوشش داده نشده که در رابطه(  10)  با توجه به رابطه

 )همان منبع(. 

(2-11)                          𝑒 = 𝑝 = −𝜋 [
(𝛿+𝜎𝜃)

𝜃𝜆
+ 𝛿] (𝑝 − 𝑝) = −𝜈(𝑝 − 𝑝∗) 

 

(2-12)                                                                 𝜈 = 𝜋[(𝛿 + 𝜎𝜃)/𝜆𝜃 + 𝛿] 

 

دست خواهد    به  هاقیمت ، مسیر پویای حرکت  معادله ( یک معادله دیفرانسیل مرتبه اول است که با حل  11)  معادله

 :نوشت  توانمی   (12و    11)  آمد. با حل معادله

(2-13)                                                    𝑝(𝑡) = 𝑝(𝑝0 − 𝑝) 𝑒𝑥𝑝( − 𝜈𝑡) 

 

به سطح   هاقیمتمسیر همگرایی    دهندهنشان  (13)  زمان است. معادله  در  متغیر پیوسته  رابطه فوق،در   t منظور از 

  دست   بهپویای حرکت نرخ ارز    مسیر  (7)   در رابطه  فوق  است. حال با جای گذاری رابطه    بلندمدت خود با سرعت

 آید می

(2-14)             𝑒(𝑡) = 𝑒 − (
1

𝜆𝜃
)(𝑝0 − 𝑝) 𝑒𝑥𝑝( − 𝛾𝑡) = 𝑒(𝑡) = 𝑒 − (𝑒0 − 𝑒) 𝑒𝑥𝑝( − 𝛾𝑡) 
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 با توجه به روابط  𝑒̆تعادلی    به سمت نرخ ارز   𝑒0یافته  جهش پویای حرکت نرخ ارز    مسیر  ؛(14)  معادلهبراساس  

تعادلی باشد، نرخ ارز به سمت    هایقیمتاولیه کمتر از سطح    هایقیمت چنانچه سطح    ؛توان گفت( می 14( و )13)

تعادلی باشد، نرخ    هایقیمتاولیه بیشتر از سطح    هایقیمتو برعکس اگر سطح    شودمی  تعدیل نرخ ارز تعادلی  

  . است )همان منبع(  یکدیگر  عکس  جهت  در  مسیر  دو  این  دینامیکی  حرکت  که  معنی  بدین  ،یابدمی ارز افزایش  

  است   واقعیت  این  خاطر  به  اینها کمتر از سرعت کاهش در نرخ ارز خواهد بود.  البته سرعت افزایش در سطح قیمت 

.  شودمی  هاکالا بازار در تقاضا افزایش موجبی، تعادل نرخ ارز از فراتر ینرخ با  ارز نرخ نوسان در و افزایشکه یک 

بلکه قسمتی از آن از طریق    شد،  نخواهد  جبران  داخلی  هایقیمت  سطح  افزایش  با  سادگیبه   مازاد  تقاضای  این

 .بین خواهد رفت  حقیقی پول، از  هایمانده ، کاهش  درنتیجه  افزایش نرخ بهره و

 

   قیتحق نهیش یپ 2-2

  ی عربستان سعود   یبر تراز تجار   ینفت  یها زمان شوک   ریبه بررسی اثرات متغ ای مقاله  در   (2023هلمی و همکاران )

  ی هاسال   نیدوره ب  در  یفصل  یهاداده  و(  TVP-VARبا زمان )  ریپارامتر متغ  یبردار   ونیمدل خودرگرس  با استفاده از

1991:Q1  2021  تا:Q4    .در    یها نقش مهممنبع شوک   ییکه شناسا  دهدی مطالعه آنها نشان م  جینتاپرداختند

نفت    متیق  یجهان یهاکه شوک   دهدیآنها نشان م  یهاافتهیها بر اقتصاد عربستان دارد.  شوک   ریمتغ  ریدرک تاث

نسبت داد که    لیدل  ن یبه ا  توانیرا م  نیدارد. ا  یو معنادار  یمنف  ریتاث  یبر تراز تجار  یداخل  یهااز شوک   شتریب

نفت    متیق  ی هاعرضه با شوک  یهاو شوک  باشدی عرضه نفت م  یهااز سمت شوک   شتر ینفت ب  متیق  ی هاشوک 

است    ثباتی در طول زمان ب  ینفت  یهاکه اثرات شوک  دهدی نشان م  یاضربه   ی هاواکنش   حال،ن یامرتبط هستند. با 

  ی جد   یهاامد یآنها پ  یهاافتهی.  شودمیتر  آشکار   یجهان  یهادر طول و بلافاصله پس از شوک  و اثرات آنها عموماَ

 نفت دارد.  متیق  ثباتیو ب  نییپا  طیدر مح  ژهیوبه   ،یعربستان سعود   یتراز تجار  یبرا 

  ی در جنوب صحرا  ینفت بر تراز تجار  متینوسان ق ریبه بررسی تأث ای مقاله در( 2022فورسون و همکاران  )

که تورم،    دهدی مطالعه آنها نشان م  جینتاپردازند.  می   2017تا دسامبر    2004  هیدوره ژانو  یکشور برا   34در    قایآفر

بگذارند.    ریتاث  ینفت هستند تا بر تراز تجار  متینوسانات ق  یبرا   یانتقال مهم  یهابهره و نرخ ارز کانال   یهانرخ 

  ی ها طرح   ،ینفت در تراز تجار  متیبه حداقل رساندن نوسانات ق  یبرا   گذاراناستیکه س  ندکنی م  شنهادیپ  آنها

ثبات سطح   نیتضم  یتورم را برا   یگذار هدف  میرژ  کی  دیها بارا پوشش دهند. مجددا، کشور   متیق  یساز هموار 

از مداخلات بازار ارز و    یبیترک  دیمربوطه با  یهاکشور   یمرکز   یهابانک   ت،ینهااتخاذ کنند. در  هامت یق  یعموم

 خود با در نظر گرفتن نرخ ارز اعمال کنند.   ینفت بر تراز تجار  متیکاهش اثر نوسانات ق  ینرخ بهره را برا   راتییتغ

طی    به بررسی تأثیر نامتقارن نوسانات نرخ ارز بر تراز تجاری در نیجریه ای مقاله  در  (2021سامبو و همکاران )

ها، توسعه مالی مزایای سودآور نرخ ارز واقعی در  پرداختند. بر اساس یافته  ARDLو مدل    2019تا    1980سال  

در جریان سرمایه خارجی بر    یتقطعشود که عدم دهد. همچنین اعلام میتجارت خارجی نیجریه را افزایش می

ای در سیاست است، به این معنی ها دارای مفاهیم گسترده المللی نیجریه تأثیر منفی دارد. این یافته تجارت بین
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گذاران نیجریه باید  المللی مرتبط، سیاست منظور تنوع بخشیدن و بهبود رشد آینده اقتصاد و تجارت بینکه به

 شود. های مالی توسط بازارهای اعتباری ضعیف تقویت میتوسعه بخش مالی کافی را ترویج دهند، زیرا شوک 

  صادرات آفریقای جنوبی   و  وارداتبر    ارز  نرخ  و  اقتصادی  رشد  اثر  بررسی  به  ایمقاله  در  (2020حباناباکیزه )

  با  یحیخود توضو مدل    2018  تا  2008  سال  از  زمانی  سریماهه  سه   یهاداده طی    2008  مالی  بحران  از  پس

  را  شده  برآورد  متغیرهای  در  بلندمدت  رابطه  یک  وجود  رگرسیون  پرداخت. تحلیل  (ARDL)  گسترده  هایوقفه

  بر   مثبتی  تاثیر  اقتصادی  رشد  که  داد  نشان   تحقیق  این  هاییافته  اقتصادی،  ادبیات  از  حمایت  در.  دهدمی   نشان

.  دهد می  نشان  را  واردات  و  مبادله  هاینرخ   بین  طرفه  دو  رابطه  گرنجر  علیت  این،  بر  علاوه.  دارد  واردات  و  صادرات

  براساس .  دارد  وجود  طرفه  دو  علیت  رابطه  یک.  اقتصادی  رشد  و  ارز  نرخ  بین  و  واردات   و  اقتصادی  رشد  بین  همچنین

  بین  تعادل  حفظ  در  ارز  نرخ  نقش  بر  و   کرد  برجسته  را  اقتصادی  رشد  ارتباط  مطالعه  این  تحقیق،  این  هاییافته

  رشد  به باید جنوبی،  آفریقای اقتصاد احیای منظور به که کندمی توصیه مطالعه این.  کرد تاکید صادرات و واردات

 . شود  توجه  اقتصادی  رشد  و  پول  واحد  سریع

نیجریه   در  مرزی  تجارتبر    ارز  نرخ  تغییرات  نامتقارن  تأثیر  بررسی  ی بهادر مقاله  (2020آپانیسیل و همکاران )

  دهد می   نشان  غیرخطی  گسترده  هایوقفه  با  یحیخود توض  تاخیر  مدل  با استفاده از مدل لجستیک پرداختند. نتایج

  کند می   گیرینتیجه  مطالعه  این.  دارد  نیجریه  در  فرامرزی  تجارت  با  معناداری  منفی  همبستگی  ارز  نرخ  افزایش  که

 . است  نامتقارن  مرزی  تجارت  و  موثر  واقعی  تبادل  نرخ  بین  رابطه  که

  ن ینفر  ،یاتی مال  ینفت، درآمدها  متیشوک نامتقارن ق  به بررسی ایمقاله  در(  1402ی و دامن کشیده )ر یمد

 یط و    (PVARمدل پانل ور )   یریکارگبا به   یصادرکننده نفت  یدر اقتصادها   ی تجار   یهاکل ی منابع، بازار سهام و س

  3نفت و نرخ ارز تا    متیبه شوک ق  دی پاسخ شکاف تول  ن؛یتخم  جیطبق نتاپرداختند.    2000-2019  یدوره زمان

  شود، یم لیرفته تعدشوک رفته نیو در بلندمدت ا کندی م دایپ یو بعدازآن روند صعود  باشدی م یدوره روند نزول

حاصل   مد. درآ باشدی مطلب م نیا یایگو زین ینگیبه حجم نقد دیکه وجود دارد و پاسخ شکاف تول یامسئله یول

به بازار، صرف    شدهقیتزر  ینگینشده و حجم نقد  تیریمد  ینفت  یدر کشورها  یخوببه  یاز فروش نفت و درآمد ارز

  ب ی با آس  ید یتول  یهااز بخش   یاریصورت بس  نی. در اردیپذی منظور مقابله با تورم انجام مواردات شده که عموماً به

تول  یجد  از چرخه  و  لذا بخش  دخارج خواهند ش   د ی مواجه شده  اقتصاد  انجام   یهای گذار هیاز سرما  یو  شده در 

 ز یواردات ن  زانیم  ،یارز  یو در مقابل به هنگام کاهش درآمدها   ابدییکاهش م  دیتول  زانیبلااستفاده مانده و م

خواهد بود و منجر به    ید یتول  آلاتنیو ماش  یا هیسرما  یاز کاهش واردات متوجه کالاها   یکه بخش  افتهیکاهش 

 ی مصرف  یواردات گسترده کالاها   جهیکه درنت  زین  ییها. بخش گرددی م  دیشکاف تول  شی و افزا  یگذار ه یکاهش سرما

  شتر یتوجه ب  ازمندینخواهند شد که ن  ایدوره اح   نیشده بودند، در اخارج   دیدرآمد نفت از گردونه تول  شیدر دوره افزا

 را دارد.   یکلان اقتصاد  یهاکشورها به شاخص   نیمسئول

  ی و بحران ها   یاقتصاد  ،یمال  ،یکلان بانک  یشاخص ها  ریتاث  به بررسی ای مقاله  در(  1401و همکاران )  یباقر

مدل گشتاور    یریبا بکارگ  افتهیو توسعه    یمنتخب در حال توسعه اسلام  یو کشورها  رانیا  یبر ادوار تجار  یاقتصاد

هاSGMM)  یستمیس  افته ی  م یتعم داده  و  زمان  یط  (PANEL VAR)  ایپو  یتابلوئ  ی(    2013-2019  یدوره 
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 یی اعطا   لاتینرخ رشد تسه  ،ینگینقد  سکیر  یهاریآن است که متغ  نیها مبحاصل از برآورد مدل   جینتا  پرداختند.

نفت    متیق  ه،یسرما  تینرخ کفا  ها،ی نرخ بازده دارائ  کهیداشته، در حال  دیبر شکاف تول  یمنف  ریتاث  یمال  یهاو بحران 

 جی نتا  اند.گذاشته   یمنتخب برجا   یهاکشور   یتجاربر ادوار    یمنف  یاثرگذار  یمال  یهاخام، نرخ ارز و توسعه بازار 

  ار یانحراف مع  کیکه    دهدینشان م  افتهیتوسعه  یهاکشور   یبرا   انسیوار  هیو تجز  یعکس العمل آن  عیمطالعه از توا

اثر   نیتا دو دوره کاهش از خود نشان داده و ا  هاریمتغ  نیا  د،ینفت و نرخ ارز بر شکاف تول  متیشاخص ق  هیاز ناح

  مت یق  هیدوره اثر شوک وارده از ناح  2تداوم داشته است، بعد از    یبانک  متو سلا   یمال  یهاتوسعه بازار   شیبا افزا

  ی ها کشور   یبرا  نی. همچنرسدی به حداقل خود م  افتهیتوسعه   یهاکشور   دینفت و نرخ ارز در طول زمان بر شکاف تول

تا دو دوره    هاریمتغ نیا  د،ینفت و نرخ ارز بر شکاف تول  متیشاخص ق  هیاز ناح اریانحراف مع  کیدر حال توسعه؛  

داده و   شیافزا نشان  از  از خود  بعد  روند کاهش  4و  بعبارت  افتهی  یدوره،  بررو  متیق  ریتاث  یاست،    د یتول  ینفت 

 افتهی  شیافزا  دیو تول  یگذار هینفت، سرما  متیق  شیافزا  یهاآن است که در دوره  نیدر حال توسعه مب  یهاکشور 

عمدتا    ینفت  یهادرآمد   شیافزا  ی. بعبارتمیکنی را مشاهده م  دیتول  هشکا  کند،یدرآمد نفت افت م  یو بالعکس، وقت

آن    جه یمدت گشته که نتمدت صرف مخارج کوتاه بلند   یهای گذاره یسرما  گریدعبارت نشده و به  تیری مد  یبه خوب

 ها در بر نداشته است. کشور   نیا  یبرا   ینگینقد  شی جز تورم و افزا  یحاصل

در تعامل نرخ ارز   ی به بررسی نقش شاخص تجارت درون صنعت ای مقاله  در( 1401و همکاران ) کین یموسو 

حاصل   جینتاپرداختند.    1397:4تا    1380:4  یدوره زمان  یبرا   میگذار ملا  ونیبا استفاده از مدل رگرس   یو تراز تجار 

شاخص    زانیم  ریتحت تأث  یدر هر مقطع زمان  ینرخ ارز بر تراز تجار  یاثرگذار   بیمدل، نشان داد که ضر  نیاز ا

کمتر است    ،ینرخ ارز بر تراز تجار   شیشاخص کمتر باشد، اثر افزا  نیکه هر چه ا  یقرار دارد؛ به نحو  یدرون صنعت

از    توانیم  یامر، بدان معنا است که زمان  نیاست. ا  شتریب  ،یر اثرگذا  نیا  زانیم  ابد،یشاخص بهبود    نیو هر چه ا

مشابه    یبا کالاها   یداخل  داتیبهره مند شد که قدرت رقابت تول  یبر تراز تجار   یارزش پول  فیمثبت تضع  جینتا

 . ابدی  شی در هر بخش، افزا  یخارج

 و   ایران  موردی  مطالعهدوجانبه:    تجارتبر    ارز  نرخ  نوسانات  تأثیر  بررسیبه    یادر مقاله (  1399ذاکری و محمدی )

پرداختند.    (ARDL)  گسترده  هایوقفه  با  یحیخود توض  با استفاده از الگوی  1396  تا   1371  هایسال   طی  چین

  که  کالایی  هایگروه   در  چین  به  ایران  صادرات   بر  ارز  نوسانات  بلندمدت،  در  که  دهدمی   نشان  آمدهدستبه  نتایج

 کالایی   هایگروه   در  اما  است،  نگذاشته  تاثیر  دهند،می  تشکیل  را  صادرات(  معدنی  مواد  و  شیمیایی  مواد)  عمده  سهم

  بلندمدت،   واردات  بخش  در  .استداشته  منفی  تاثیر  امر  این  اند،داشته   در صادرات.(  شیشه.  سنگ،)  کمتری  سهم  که

 را ایران به چین صادرات از بزرگی سهم  که استشده کالایی هایگروه  در  ایران واردات افزایش باعث ارز نوسانات

 کالایی  هایگروه   افزایش  از  حاکی  آمدهدست به  نتایج  ارز،  نوسانات  مدتکوتاه   اثرات  به  توجه  با  .گیردمی   بر  در

  ایران   بلندمدت،  و  مدتکوتاه   در  ارز  نوسانات  نتیجه،  در  .باشدمی  صادراتی  کالایی  هایگروه   بیشتر  کاهش  و  وارداتی

 .کندنمی  تامین  چین  با  تجارت  در  مزیت نسبی  با  را

  ن یو چ  رانیا  یاثرات نامتقارن نوسانات نرخ ارز بر تراز تجار   یبه بررس ایمقاله  در(  1397ی و همکاران )میابراه

حاصل دلالت    جینتا  پرداختند.  2016تا فصل چهارم    1992فصل اول    یدر دوره زمان  یرخطیغ  ARDL  کردیبا رو
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ا با بهره  نیبر  نا   یرخطیغ  یعیتوز  یهابا وقفه  یاز مدل خودبازگشت  یریگدارد که  متقارن و وجود رابطه  اثرات 

 . گرددینم  دییتا  J  یاما وجود منحن  د،ییتا  ریدو متغ  نی( بیبلندمدت )هم جمع

در مطالعات انجام شده پیشین، مسئله موضوع حاضر بشکل مستقیم بررسی نشده است، در مقاله حاضر بشکل  

پذیری در برابر  با توجه به وابستگی اقتصاد ایران به درآمدهای نفتی و آسیب تکمیلی و در راستای این مطالعات و  

دوره    و طی  سوئیچینگ  مارکوف  رژیم   تغییر  و  چرخشی  مدلهای نفتی و پولی، مطالعه حاضر با استفاده از  تکانه 

ی  در دوران رکود و رونق اقتصاد   رانیکشور ا  یبر تراز تجار   یو خارج  یداخل  یها تکانه   ریتاث  به بررسی  2021-1990

 پردازد. می

 

 شناسی تحقیق روش   -3

مطالعات؛   از  پیروی  به  حاضر  مقاله  )در  و همکاران  )(،  2022فورسون  و همکاران  حباناباکیزه    (2021سامبو  و 

ی با  در دوران رکود و رونق اقتصاد  رانیکشور ا  یبر تراز تجار یو خارج یداخل یهاتکانه  ریتاث به بررسی (2020)

 سوئیچینگ پرداخته خواهد شد.   مارکوف  رژیم  تغییر  استفاده از مدل

𝑇𝐵𝑖𝑡

= {
𝑐(𝑠𝑡) + 𝛾1𝑇𝐵𝑡−𝑖 + 𝜕1𝑂𝐼𝐿𝑆𝐻 + 𝜒1𝑆𝐴𝑁𝑡−𝑖 + 𝜃1𝐸𝑋𝑡−𝑖 + 𝜌1𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖 + 𝜛1𝑀𝑆𝐻𝑡−𝑖 + 𝜍1𝐼𝑁𝑇𝑡−𝑖 + 𝜀𝑖,𝑡 𝑖𝑓 𝑠𝑡 = 1

𝑐(𝑠𝑡) + 𝛾2𝑇𝐵𝑡−𝑖 + 𝜕2𝑂𝐼𝐿𝑆𝐻𝑡 + 𝜒2𝑆𝐴𝑁𝑡−𝑖 + 𝜃2𝐸𝑋𝑡−𝑖 + 𝜌2𝐼𝑁𝐹𝑡−𝑖 + 𝜛2𝑀𝑆𝐻𝑡−𝑖 + 𝜍2𝐼𝑁𝑇𝑡−𝑖 + 𝜀𝑖,𝑡 𝑖𝑓 𝑠𝑡 = 2
} 

 

TB 1: تراز تجاری ،OILSH مستخرج از بانک مرکزی    (دلار) ایران سبک های قیمت نفتکه از داده 2قیمت نفت

: بیانگر  INFشود.  های مثبت و منفی آن محاسبه می تکانه    EGARCH3استفاده شده است و با استفاده از روش  

شود،  های مثبت و منفی آن محاسبه می تکانه  EGARCHکه با استفاده از روش    5: حجم نقدینگی MSH،  4نرخ تورم 

INT است.    شدهاستفاده برای این داده    گذاری کوتاه که از نرخ سود تسهیلات سرمایه  6: نرخ بهرهSAN  ضرب متغیر :

 شود. به شکل زیر محاسبه می  9: نرخ ارز واقعیEX  ، 8در درآمد صادرات نفتی کشور  7های تحریممجازی سال 

𝑒𝑃𝑃𝑃 = 𝐸
𝑃∗

𝑃
       

  

 
 

 
1. External Balance on Goods and Services (% of GDP) 
2. Oil Prices 
3. Exponential GARCH 
4. Inflation, Consumer Prices (annual %) 
5. Broad Money (% of GDP) 
6. Deposit Interest Rate (%) 

 علیه یک  بعلاوه پنج و اروپا اتحادیه های تحریم امریکا، های تحریم ملل، سازمان امنیت شوراي ایهسته  هایتحریم شامل؛ ایران علیه هایتحریم 7
  را   تاثیر   بیشترین  مطالعات  نتایج  طبق   که  هاییتحریم  مهمترین  اما .  است  شده   اعمال   جاری   سال  تا  1358  سال   از   که   شود  می  ایران   ای هسته  برنامه

  فصل   از   که  باشد   می  ایران  ای هسته  هایتحریم  بعبارتی  و  مرکزی  بانک   نفتی،  هایتحریم   است،  کرده   خود  درگیر  جامعه  اقتصادی   های   بخش  اکثر  در

  نشد   منتج  خاصی  سرانجام  به  البته  که  افتاد  اتفاق  سالها  این  طول  در  ایران  ایهسته   برنامه  روی  بر  ژنو  موقت  توافق  البته  که.  شد   شروع  90  سال  سوم
 ،(1396)  صادقی  و  طیبی  ،(1393)  سلمانی  و  عزتی  مطالعات  از  پیروی  به  حاضر  مطالعه  در  بنابرین.  ماند  پابرجا  مرکزی  بانک   و  نفتی  هایتحریم  و

  ای هسته   و  مرکزی  بانک   نفتی،  تحریم  سالهای  دامی  متغیر  از(  1395)  رضایی  و  زاده  رضاقلی  آقایی،  و(  1396)  حسینی  الدین  شمس  و  اخوی  سادات 

 .است  شده  ( استفاده2020) 99 سال یعنی حاضر  تحقیق  در  مطالعه سال پایان تا داد نشان کشور  اقتصاد  بر  را  خود ( تاثیر2012) 91 سال  از که
8. Oil Rents (% of GDP) 
9. Real Effective Exchange Rate Index (2010 = 100) 
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(، به طور سنتی چهار شاخص قیمت به عنوان کاندیداهای احتمالی برای تهیه نرخ ارز  1988)  1بنا به گفته ادواردز 

( در داخل و خارج، شاخص  CPI)  2واقعی بر اساس این تعریف پیشنهاد شده است. شاخص قیمت مصرف کننده 

کننده  تولید  اینکه  PPI)  3قیمت  به  بسته  دستمزد.  نرخ  و شاخص  این    *Pو    P(، شاخص ضمنی  از  کدام یک 

ها باشند، نرخ ارز واقعی در این تعریف قیمت نسبی سبدی از کالاهای خارجی به کالاهای مصرف داخلی شاخص 

داخلی و    PPIیا سبدی از کالاهای تولید خارجی به کالاهای تولید داخلی خواهد بود. در این تحقیق از شاخص  

های  تکانه  EGARCHگردد و با استفاده از روش  شود، استفاده می خارجی که عمدتا کالاهای تجاری را شامل می 

داده های مربوط به اقتصاد ایران طی   از  عبارتست  تحقیق حاضر  آماری  شود. جامعهمثبت و منفی آن محاسبه می

  -و با استفاده از مدل مارکوف  کنیم  می  انتخاب   حاضر برای تخمین مدل  پژوهش  در   که  2021تا    1990بازه زمانی  

(،  WDIپردازیم. داده های مطالعه از سایت بانک جهانی )م افزار آکس متریکس می سوئیچینگ به تخمین مدل در نر

 . ( استخراج شده استOPECبانک مرکزی و اوپک )

 

 گ مدل چرخشی و تغییر رژیم مارکوف سوئیچین. 3-1

 گیرد درمی  انجام   4تدریجی صورت به رژیم انتقال آنها در که  ANNو    STARمانند   غیرخطی های روش  برخلاف

 در که  رژیمی بر این است که فرض این مدل  در   .پذیردانجام می   5سرعت  به انتقال رژیم سوئیچینگ- مارکوف مدل

در   رژیمی دو اگر مدل را دارد.  (ts)مشاهده   غیرقابل فرایند یک به بستگی و مشاهده نیست  قابل قرار دارد،  tزمان  

صورت   به می توان را رژیم با دو AR(1مدل ) یک شود.می   2و    1دارای مقادیر    tsکه   شودمی  نظر بگیریم، فرض

 :تصور کرد زیر

𝑦𝑡 = {
𝜑0,1 + 𝜑1,1𝑦𝑡−1 + 𝜀𝑡         𝑖𝑓   𝑠𝑡 = 1

𝜑0,2 + 𝜑1,2𝑦𝑡−1 + 𝜀𝑡         𝑖𝑓   𝑠𝑡 = 2
 

 خلاصه:  شکل به یا

𝑦𝑡 = 𝜑0,𝑠𝑡
+ 𝜑1,𝑠𝑡

𝑦𝑡−1 + 𝜀𝑡 

 

 اول فرایند درجه یک  tsسوئیچینگ  - مارکوف مدل در کنیم. مشخص  را tsهای   ویژگی باید  مدل  تکمیل  برای

 احتمالات دارد. بستگی  ts-1یعنی   قبل دوره  رژیم  فقط به  tsکه   است آن نشانگر فرضیه این شود.می  درنظرگرفته

 شود: می  معرفی ادامه مدل در دیگر  به وضعیت وضعیت یک انتقال از
𝑝(𝑠𝑡 = 1/𝑠𝑡−1 = 1) = 𝑝11 
p(st = 2/st−1 = 1) = p12 
p(st = 1/st−1 = 2) = p21 
p(st = 2/st−1 = 2) = p22 

 
1. Edwards 
2. Consumer Price Index (CPI) 
3. Product Price Index (PPI) 
4. Gradual Switching 
5. Sudden Switching 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1405بهار /  74پیاپی /  20 ۀدور

دهد میرا نشان    tزمان   در  jوضعیت  به    t-1در زمان    iوضعیت   از مارکوف زنجیره حرکت احتمالها  𝑝𝑖,𝑗 بالا   در روابط

 :شوددر نظر گرفته می آنها برای زیر شروط باشد وکه همیشه غیرمنفی می
p11 + p12 = 1 

p21 + p22 = 1 
 

 هایافته  وتحلیلتجزیه  و نتایج -4

 های ریشه واحد آزمون  -4-1

لازم است پیش از برآورد ضرایب بلند مدت، وضعیت مانایی متغیرها بصورت دقیق مشخص شود. به این منظور از  

 استفاده شده است.   1(ADFفولر تعمیم یافته )-آزمون متداول دیکی

 
 آزمون ریشه واحد دیکی  فولر تعمیم یافته  -1-4جدول شماره 

   ضریب سطح معناداری درجه جمعی 

I(1) 0046/0 6372/4 - TB  تراز تجاری 

I(1) 0006/0 7823/4 - OIL  قیمت نفت 

I(1) 0282/0 2317/3 - EX  نرخ ارز واقعی 

I(1) 0280/0 2705/3 - M  نقدینگی 

I(1) 0000/0 2461/6 - INT  نرخ سود تسهیلات 

I(1) 0024/0 9074/4 - INF  نرخ تورم 

 وهشگر ژپ ی هاافتهیمنبع: 

 

دهد که همه متغیرهای مورد مطالعه با یکبار تفاضل گیری پایا  درصد نشان می   95نتایج آزمون در سطح اطمینان  

 ( ارائه شده است. 1ها در جدول ). خلاصه نتایج این آزمون 2باشند می

 

 های داخلی و خارجی تکانه  ی ریگاندازه  4-2

بایست در ابتدا متغیرها را مدلسازی  ارز و حجم نقدینگی می  نرخ  قیمت نفت،  یهاتکانهبرای استخراج و اندازگیری  

 باشد: نمود و نتیجه حاصله از مدلسازی مطابق جدول زیر می

 

 

 
 

 
1 . The augmented Dickey – Fuller Unit Root Test 

 شوند.اند، بشکل تفاضلی وارد معادله اصلی می گیری پایا شده . در تخمین مدل نهایی، متغیرهایی که بایکبار تفاضل  2
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 برآورد مدل  -2- 4جدول 
Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob 

 AR(1) 996756/0 007192/0 5862/138 0000/0 قیمت نفت خام 

 AR(1) 350127/0 071792/0 876968/4 0000/0 ارز   نرخ

 AR(1) 958554/0 042633/0 48397/22 0000/0 حجم نقدینگی 

R-squared                          9748/0  

Adjusted R-squared            9563 /0  

Durbin-Watson stat              830/1  

 وهشگر ژپ ی هاافتهیمنبع: 

 

 انس یوار یآزمون ناهمسان  4-2-1

 یبه مبانباتوجهارز و حجم نقدینگی    نرخ  قیمت نفت،  یزمان  یدر سر  انسی وار  یاثبات عدم وجود ناهمسان  یبرا 

 یزمان   یدر سر   یشرط  انسیوار  یعدم وجود ناهمسان  ایبه اثبات وجود    ستیبای م  ر،ینوسان پذ  یهامدل   ینظر 

  جه ی. نتشودی استفاده م  ARCHآزمون از آزمون    نیانجام ا  یپرداخت که براارز و حجم نقدینگی    نرخ  قیمت نفت،

 آورده شده است.   3ن آزمون در جدول شماره  یا

 
 ARCHآزمون  -3-4جدول 

Heteroskedasticity Test: ARCH 

 قیمت نفت خام 
F-statistic 9563/7 Prob. F(1,112) 005/0 

Obs*R-squared 723/7 Prob. Chi-Square(1) 005/0 

 ارز   نرخ
F-statistic 687/8 Prob. F(1,112) 003/0 

Obs*R-squared 365/9 Prob. Chi-Square(1) 001/0 

 ی نگیحجم نقد 
F-statistic 389/9 Prob. F(1,112) 001/0 

Obs*R-squared 9689/10 Prob. Chi-Square(1) 000/0 

 وهشگر ژپ ی هاافتهیمنبع: 

 

قیمت    یزمان  یدر سر   یشرط  انسیوار  یبر عدم وجود ناهمسان  یمبن  هیاول  ه یآمده فرضدست به احتمال به باتوجه 

نقدینگی    نرخ  نفت، و حجم  بنابرا  رشیپذارز  و   یشرط   انسیوار  یناهمسان  یدارا متغیرها    یزمان  یسر   نیشده 

مدل باشد ینم از  بعد  حال  ناهمسان  یساز .  وجود  عدم  وجود  اثبات  شرطیوار  یو  ا  یانس    ی برا   ،هاریمتغ  نیدر 

حاصل از    جی زد که نتا  نی( مدل را تخمEGARCH)  یبا استفاده از الگو  ستیبایممتغیرها  نوسانات    یریگاندازه 

 است.   ریصورت زمدل به   نیتخم
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1405بهار /  74پیاپی /  20 ۀدور

 EGARCHها با استفاده از الگوی برآورد مدل تکانه -4-4جدول 
Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob 

 AR(1) 4520/0 0170/0 5206/26 0000/0 قیمت نفت خام 

 AR (1) 0805/0 0396/0 0331/2 0426/0 ارز   نرخ

 AR (1) 3995/0 0818/0 8834/4 0000/0 حجم نقدینگی 
Variance Equation 

 قیمت نفت خام 
C(3) 0430/0 0192/0 2396/2 0256/0 

C(4) 2148/0 0142/0 1070/15 0000/0 

 ارز   نرخ
C(3) 3333/0 0904/0 6854/3 0003/0 

C(4) 2594/0 1146/0 2626/2 0246/0 

 حجم نقدینگی 
C(3) 4020/0 0764/0 2605/5 0000/0 

C(4) 0417/1 2059/0 0593/5 0000/0 

R-squared                      987/0  

Adjusted R-squared      9563/0  

Durbin-Watson stat       965/1  

 وهشگر ژپ ی هاافتهیمنبع: 

 

 انتخاب نوع مدل  و آزمون خطی بودن 4-3

 ی رخط یغ یمورد بررس  یهاداده  یاست که الگو  نیتخم یبرا یمدل مناسب یدر صورت نگیچیسوئ -مدل مارکوف

. مقدار  شودی استفاده م  LRحاصل نمود از آزمون    نانیها اطمداده   یبودن الگو  یرخطیبتوان از غ  نکهیا  یباشد. برا

با دو    گری( و مدل دی)مدل خط  میرژ  کیبا    لمد   کی  بیدو مدل رق  ییحداکثر راستنما  ریآزمون از مقاد  نیآماره ا

 یبحران   ریکه مقدار آماره از مقاد  یدر صورت  باشد،ی دو م  یکا   عیتوز  یو دارا  گرددی ( محاسبه میرخطی)مدل غ  میرژ

ب  نانیدر سطح اطم مدل    نانیدر آن سطح اطم  یاظهار نظر نمود که مدل خط  توانیباشد، م  شتریمورد نظر 

 .استفاده گردد  یرخطی از مدل غ  ستیبای نبوده و م  یمناسب

 
 LRنتایج آزمون  -5-4جدول 

 آماره مقدار آزادی  درجه احتمال ارزش

000/0 10 713/34 

 وهشگر ژپ ی هاافتهیمنبع: 

 

 روش  شود و از باشد و فرض صفر رد و فرضیه مقابل پذیرش می می  %5سطح احتمال زیر   ،5 جدول  نتایج مطابق

 شود.  استفاده مدل تخمین برای  سوئیچینگ-مارکوف غیرخطی
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 برای مدل ( MS(2)-AR(1)مارکوف ) یتخمین مدل چرخش نتایج -6-4جدول 

 سطح احتمال  tآماره  انحراف معیار  ضریب متغیر نام 

1c 0.921534 0.054003 17.06458 0.0000 

2c 5.589545- 0.150834 37.05765- 0.0000 

1σ 0.6891595 0.163377 4.22 0.000 

2σ 5.990521 0.1533015 39.08 0.000 

TB (-1) 0.108503- 0.029804 3.640603- 0.0003 

(1) +EX 0.443130 0.165244 2.681666 0.0075 

(2) +EX 0.315575 0.217866 1.448480 0.1481 

(1) -EX 0.132835- 0.020027 6.632788- 0.0000 

(2) -EX 0.209126- 0.078989 2.647525- 0.0081 

(1) +OILSH 0.180634 0.071027 2.543194 0.0112 

(2) +OILSH 0.059112 0.021210 2.786992 0.0055 

(1) -OILSH 0.085252- 0.028687 2.971779- 0.0031 

(2) -OILSH 0.117919- 0.027292 4.320632- 0.0000 

(1) +MSH 0.131007 0.059479 2.202590 0.0280 

(2) +MSH 0.074942 0.076898 0.974554 0.3302 

(1) -MSH 0.058309- 0.050877 1.146090- 0.2524 

(2) -MSH 0.124822- 0.052805 2.363825- 0.0184 

INF (1) 0.144328- 0.076818 1.878837- 0.0609 

INF (2) 0.158344- 0.028720 5.513455- 0.0000 

INT (1) 0.013803- 0.042590 0.324092- 0.7460 

INT (2) 0.144988- 0.065195 2.223920- 0.0265 

SAN (1) 0.143018- 0.035591 4.018401- 0.0001 

SAN (2) 0.169192- 0.027831 6.079154- 0.0000 

 وهشگر ژپ ی هاافتهیمنبع: 

 

و علامت آنها مورد   معنی دار بوده  %95تخمین مدل مارکوف، بیشتر ضرایب در سطح اطمینان   نتایج اساس بر

می باشد.    - 58/5و در رژیم دوم    92/0انتظار با مبانی نظری تئوریک می باشد، مقدار عرض از مبداً در رژیم اول  

 مثبت  مبدأ از  عرض  با  رژیم و رکود دهنده رژیم نشان  منفی مبدأ  از  عرض با رژیم، 1( 1988طبق عقیده همیلتون )

 دوران نماینده دوم رژیم و رونق دوران نماینده اول رژیم  تحقیق این در بنابراین، باشد.می  رونق رژیم دهنده نشان

 
1. Hamilton 
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 اقتصاد مالی ه ـفصلنام 
 1405بهار /  74پیاپی /  20 ۀدور

 این واقع،  در  .می باشد  99/5دوم   رژیم در و  68/0برابر   اول به رژیم اخلال مربوط  اجزاء  می باشد. واریانس  رکود

رونق( دارای نوسان کمتری در تحقیق حاضر نسبت به رژیم  اول )دوران  رژیم که هستند مطلب  این بیانگر اعداد

های منفی تکانه که    دهدی نشان م  6مدل مارکوف در جدول    نیتخم  جیبه نتا  ینگاهدوم )دوران رکود( می باشد.  

، نرخ سود تسهیلات )رژیم تورم  های منفی حجم نقدینگی )رژیم رکود(،تکانه   ،های منفی قیمت نفتتکانه   ،نرخ ارز 

که در رژیم   تسهیلات)بغیر از حجم نقدینگی و نرخ سود  در هر دو دوران رونق و رکود    رکود( و تحریم اقتصادی

و    های مثبت نرخ ارز، قیمت نفتتکانه   ریمتغهمچنین  دارند.    تراز تجاریبر    یاثر منف  باشند(،دار نمیرونق معنی 

های منفی نرخ ارز  علامت منفی تکانهد.  ن دار  تراز تجاریبر    مثبت( اثر  رونق)دوران    اول  میدر رژ   زینحجم نقدینگی  

گردد که  که افزایش نرخ ارز )کاهش ارزش پول ملی( منجر به بدتر شدن وضعیت تراز تجاری می   دهدی منشان  

ی  هااست یس. تحولات ساختاری در اقتصاد، تحریم،  است  یافتهلرنر تعمیم  -ل  شرط مارشا   مطابق انتظارات تئوریک

نفت بر تراز تجاری کاملاً    های منفی قیمتقرار داده است. اثر منفی تکانه   ریتأثتحتاقتصادی دولت، تراز تجاری را  

نفت و درآمد داخلی در    ایش قیمتدر اغلب موارد افز  کهی طورسازگار است.   اقتصادی  تئوریبا انتظارات تجربی و  

 اسکویی  بهمنی  که  است  ذکر  به  لازم  ایران منجر به افزایش واردات شده و وخامت تراز تجاری را به دنبال دارد.

  داخلی، معتقد  واقعی  تولید به نسبت تجاری تراز حساسیت برای مثبت ضریب تخمین با خود مطالعه در( 1372)

)بهمنی اسکویی،   است بوده 1959 – 1990 هایسال  طی واردات جایگزینی استراتژی  از کشور اقتصاد پیروی به

های  تعیین نرخ ارز نقش مؤثری در صادرات و واردات و درنتیجه تنظیم تراز تجاری و تراز پرداخت   نی؛ بنابرا(1372

کشور دارد و همچنین نقش مؤثری در تعیین توان رقابتی تولیدکنندگان داخلی در برابر رقبای خارجی در داخل  

های نرخ ارز بر عملکرد اقتصاد ایران، مدیریت نرخ ارز  پیامدهای گسترده تغییر تکانه  بهباتوجه   نی؛ بنابراکشور دارد

های اقتصادی، جهش نرخ  ویژه با افزایش تحریم بسیار حائز اهمیت است. این امر در شرایط کنونی اقتصاد کشور به

غیررسمی ارز در بازار آزاد اهمیت بیشتری یافته است. اما سؤال مهم این است که آیا در اقتصاد ایران نرخ ارز  

نقش مهم درآمدهای کلان نفتی و عوامل خارجی در تعیین نرخ ارز،    بهباتوجهرز بهینه نیز هست؟  تعادلی نرخ ا

رویکرد تعادلی ممکن است رویکرد بهینه برای تعیین نرخ ارز در اقتصاد ایران نباشد. درواقع، اگر تفاوت معناداری  

رود،  گذاران اقتصادی انتظار میبین نرخ تعادلی و بهینه ارز در اقتصاد ایران وجود داشته باشد، آنچه از سیاست 

صرفاً تعیین متعادل نرخ ارز نیست، بلکه تعیین نرخ ارز بهینه برای اقتصاد ایران است. برای این کار ابتدا باید مسیر  

سو،  بهینه نرخ ارز را برای اقتصاد ایران مشخص کنیم. این امر مستلزم بررسی پیامدهای مدیریت نرخ ارز از یک

تواند در افزایش  مداخلات بانک مرکزی و تعیین اهداف مدیریت نرخ ارز از سوی دیگر است که درنهایت میکاهش  

ا  مفید باشد.  خالص صادراتهمگرایی تجاری و   رکود و رونق    اندوام دور   زانیم  رانیاما مسئله مهم در اقتصاد 

بازه    یمواجهه اقتصاد با دوران رکود برا   زان یکه م  دیرس  جهینت  نیبه ا  توانیم  زی ن  7به جدول    یکه با نگاه  باشدیم

منفی بودن تراز تجاری    جهیکه در نت  باشدیدوره رونق م  15دوره در مقابل    16حاضر    قیدر تحق  یمورد بررس  یزمان

انتظارات نقش بس  ییاز آن جا  ،باشددر کشور قابل توجیه می دارند،    یگذاره یبه سرما  م یدر تصم  یمهم  اریکه 

باشد، ر  یگذاره یبر سرما  یاثر منف  تواندی م  یو اقتصاد  یاسیهرگونه عدمِِِ ثبات س   ی گذار ه یسرما  سکیداشته 

افزا   ن ی . در چنشودی ه میموجب فرار سرما  یو حت  کندی را مخدوش م  یمتیداده و اطلاعات ق  شیبلندمدت را 
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مولدند،    یگذار هیسرما  انیدارند و به ز  یآن   یسوداگرانه که بازده  یهاتیبه نفع فعال  یگذار ه یسرما  بیترک  ،یطی شرا

 شود. و منجر به افزایش واردات و بدتر شدن تراز تجاری می  ابدییم  رییتغ
 

 
 مطالعه یرهایمتغ یروند نمودار -1-4نمودار 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

 نقطه خطوط میدهد.   نشان را رژیم دو  از یک  هر  در  مطالعه مورد های  سال  از  یک  هر گرفتن قرار  احتمال زیر  نمودار 

 احتمالات مجموع دهد.می  نشان  نیز نمودار همانطور که باشد. می احتمالات این بیانگر زیرین نمودار دو در چین

 های سال بندی  طبقه دهنده  نشان  نیز نمودارها  در پررنگ  های  ناحیه باشد.  می یک  برابر سال  هر  در  دو  و  یک رژیم

 .باشد می رژیم دو بین

)رژیم اول نشان دهنده دوران رونق و    است  ها میاز رژ  کیها در هر  دهنده سال نشان(  2و نمودار )  7جدول  

بشکه در    ونیلیم  6.  2نفت    ی، مصرف جهان1997تا    1990. از سال  باشد(رژیم دوم نشان دهنده دوران رکود می

که   یدوره داشت، به طور  نیدر ا  هامتی ق  شیدر افزا  یینقش بسزا  زین  هینفت روس  دی. کاهش تولافتی  شیروز افزا

بشکه    ونیل یم  6بشکه در روز به کمتر از    ونیلیم  11از حدود    هینفت روس  دیتول  1996تا    1990  یهاسال   نیب

  ان ی. با پاافتی  شیدرصد افزا  13نفت    متیق  کا،ی جنگ عراق و متحدان آمر  لی به دل  1990در آگوست    .افتیکاهش  

ماه    9نفت در    متیاقدام سازمان ملل باعث شد که ق  نیکرد. ا  میجنگ، سازمان ملل صادرات نفت عراق را تحر

  لند یدولت تا میتصم لیبه دل ایقاره آس 1998و  1997 یهاسال  یحد خود برسد. بحران اقتصاد نیتربه بالا  ریاخ

که به    استیس  نیا  جهی رخ داد که در نت 1997  هیژوئ  2در    -   لندیبات تا  -کشور    نیبر شناور کردن نرخ ارز ا  یمبن

افت    نی. اافتیکاهش    لندیآن را نداشت، ارزش بات تا  یاجرا  یلازم برا   یهانه یکه زم  یدر کشور  یطور ناگهان
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کشور قدرت رقابت    یصادرات  یهاکالا  یبه اقتصاد کشور وارد کرد و باعث شد تمام   یادیز  بیارزش بات آس  یناگهان

 از دست بدهند.    یجهان  یهاخود را در بازار 

 

 
 ،شده برای مدل استخراج رژیم دو در سال هر گرفتن قرار احتمال -2-4نمودار 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

واقع آن را شروع ها درمواجه شد و بانک   دیشد  یبحران اعتبار  کیبا    کایمتحده آمر  الاتی، ا2000دهه    لیدر اوا

وام گ بده  یبرا  ییهابا فرمول   ییکای آمر  رندگانیکردند.  بودند که عج  ی هایبازپرداخت  مواجه  نظر    بیخود  به 

  توانستند ی مسکن م  رندگانی بود و وام گسود وام کم  افت،یدر  هیاول  یها. در سال کردی م  رییو با زمان تغ  دیرسیم

  یها یقادر به پرداخت بده  گرید  ییکایآمر  رندگانیاز وام گ  یار ینرخ بهره، بس  ش ی خود را پرداخت کنند. با افزا  یبده

برادرز با    منیو ل  نچ یل  لیمورگان، مر  یپ   یجمله گلدمن ساکس، جاز  ییکایآمر  یهااز بانک  یار یسخود نبودند و ب

مان، ضربه  هل  یسقوط کرد. با ورشکستگ  2008سپتامبر    15مواجه شدند که سرانجام در    یبزرگ  یبحران اقتصاد 

  ل یدر ونزوئلا به دل  یکلاتبا بروز مش   2002نفت از سال    متیق  یوارد شد. روند صعود  کای به اقتصاد آمر  یبزرگ

ا  دی تول  دیکاهش شد مارس    نیدر  در  ا2003کشور همراه شد.  از  پس    افت، یبهبود    یونزوئلا کم  دیتول  نکهی، 

دلار در هر بشکه عبور   50نفت از مرز  متیق 2004متحده در عراق آغاز شد. در اکتبر  الاتیا ینظام یهاتیفعال

  انیدلار در هر بشکه عبور کرد. در پا  60  یاز مرز روان  تینهاو در  ردجهش ک  هامتیکرد و در ژوئن همان سال ق
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و غرب بر سر موضوع    رانیا  نیب  دیو بروز اختلافات شد  هیجرین  یهای ناآرام  لی، به دل2006سال    لیو اوا  2005سال  

  68از    شیبنفت به    متیق  2006  هیژانو  انیبود. در پا  ش ینفت همچنان در حال افزا  متیق  ،ی اهسته  ی هاتیفعال

  ی های دلار معامله شد که به ناآرام  73.  93  متیبه ق  2007ی شد. هر بشکه نفت در ماه م  دای. پافتی  شیدلار افزا

  99. 29رکورد    یبود و حت  یادیشاهد نوسانات ز  2007نفت در سال    یها. اگرچه بازار شودینسبت داده م  هیجرین

شوک   نیمحقق شد. همچن 2008سال   یهاروز  نیدر اول انجامسر یدلار 100نفت  یایدلار را تجربه کرد، اما رو

سقوط    ریاخ  یهاسطح خود در سال   نیترنیینفت به پا  متیکه باعث شد ق  2015-2014  یهامربوطه در سال 

  1384،  (2002)  1381،  (2000)  1379  یهاسال   نیو همچن(  1992-1996)  1371-1375  یهاسال   یط  .کند

  1371-1375  یهاداشتند. در سال   رانیرا در اقتصاد ا  تیاحتمال وضع  نیشتریب  یبزرگ پول  یها، شوک (2005)

  ران یبزرگ در اقتصاد ا  یپول  یهاو وقوع شوک   ینگیحجم پول و نقد  شیوجود دو عامل باعث افزا(  1996-1992)

ها بود که باعث  سال  نیشناور بودن نرخ ارز در ا لیبه دل یتعهدات ارز یبرا   رهی حساب ذخ  جادیاعامل  نیشد. اول

 ی دولت یهاشرکت یبده شیحجم پول شد. عامل دوم افزا شیو افزا یدولت به بانک مرکز  یحساب بده شیافزا

  1371در سال    الیر  اردیلیم  2254از    یبانک  ستمیبه س  یبخش عموم  یبود که باعث شد تراز بده  یبانک  ستمیبه س

تراز   رییمجددا تغ( 2002) 1381. در سال ابدی شیافزا( 2006) 1385در سال  الیر اردیلیم 10848به ( 1992)

مانده    گر،ید  یاست. از سو   افتهی  شیدرصد افزا  332نسبت به سال قبل    یبانک   ستمیبه س  یبخش عموم  یبده

  یها سال   یط  یدولت به بانک مرکز   یها ی از بده  یبازپرداخت بخش  لیکه به دل  یتعهدات ارز   رهیحساب ذخ  یبده

.  افتی  شیمجددا افزا(  2004-2005)  1383-1384  یهابود، در سال   افتهیکاهش  (  2002-2000)  1379-1381

  است یکه س  دهدی م  شانن  یدوره مورد بررس  یط  رانیبزرگ در اقتصاد ا  یپول   یهامنشاء شوک   یبررس  نیبنابرا

  نیشده است. همچن  یبزرگ پول  یهامنشاء شوک  یبانک  ستم یبه س  یقابل توجه بخش دولت  یدولت و بده  یمال

رشد بازده قرارداد است. در    جهیو در نت  لیو تسه  دیاز عوامل رشد تول  یکی  رانیاقتصاد ا  یبرا   ینفت  یهارشد درآمد 

  ی داشت و از سو   یرشد خوب  رانیمت نفت، اقتصاد ایق  شیبا افزا(  2007)  1386تا  (  1999)  1378  یهافاصله سال 

 جی نفت نبود. همانطور که نتا  متیدر چند سال گذشته، رشد خوب ق  یکاهش رشد اقتصاد  لیاز دلا  یکی  گرید

ها واکنش نشان  های مالی و نفتی به شوک معمولاَ اقتصاد ایران یکسال بعد از بروز بحران   دهد،ی نشان م  (7)جدول  

 باشد. های مالی و نفتی میهای قرار گرفته در رژیم دوم )رکود( مطابق با بروز بحرانداده است که سال 

همانطورکه مشاهده    دهد،ی را نشان م  میو دوره دوام رژ  گرید  میبه رژ  میرژ  کیاحتمالات انتقال از    8جدول  

در   رانیاگر اقتصاد ا ر،یدر جدول ز رانیاقتصاد ا  یبراساس توابع احتمال انتقالات مربوط به مدل برآورد گردد،یم

  ت ی در همان وضع 50489/0به احتمال  یو نفتارزی  هایتکانه و  تحریمبا وجود  ردیقرار گ رونقدر دوران  tزمان 

دوران رکود چرخش    تیعوامل به وضع  ریتحت سا  رانیاحتمال دارد که اقتصاد ا  زین  49511/0خواهد ماند و    یباق

به    یو نفتارزی    هایتکانه و    تحریمبا وجود    رد،یقرار گ  رکود  تیدر وضع  tکند، حال اگر اقتصاد کشور در زمان  

  ران یاحتمال دارد که اقتصاد ا  زین  47465/0خواهد ماند و    یباق  تیدر همان وضع  t+1در زمان    52535/0احتمال  

حاضر    قیدر تحق  رانی مواجهه اقتصاد با دوران رکود ا  زانیم  نیمنقل شود، همچن  رونق  تیعوامل به وضع  ریتحت سا
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  ن یدر دوران رکود و همچن  یماندگار  زان یکه م  شودی م  حظه. پس ملا باشدی دوره رونق م  15دوره در مقابل    16

 . برخوردار است  ییاز احتمال بالا  رانیبرگشت دوباره از دوران رونق به رکود در اقتصاد ا

 
 هارژیم از یک هر در قرارگرفته هایسال -7-4جدول 

 رژیم دوم )رکود( رژیم اول )رونق( 

3(:1993-1991 ) 

4(:1999-1996 ) 

1 (:2002 ) 

2(:2005-2004 ) 

2(:2010-2009 ) 

1(:2013 ) 

1(:2015 ) 

1(:2020 ) 

2(:1995-1994 ) 

2(:2001-2000 ) 

1(:2003 ) 

3(:2008-2006 ) 

2(:2012-2011 ) 

1(:2014 ) 

4(:2019-2016 ) 

1(:2021 ) 

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

 دیگر  رژیم به رژیم یک از انتقال احتمالات -8- 4جدول 

 1رژیم  2رژیم 

 1رژیم   50489/0 49511/0

 2رژیم   47465/0 52535/0

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 

 و بوده  نرمال  باید سوئیچینگ-مارکوف مدل اخلال جملات شد،  اشاره بدان نیز  مدل معرفی بخش  در  که همانطور

 مذکور  هایویژگی  به   مربوط هایآزمون  از  حاصل نتایج زیر  در .باشد واریانس ناهمسانی و خودهمبستگی از  عاری

 . است شده آورده
 مربوطه برای مدل آزمون های از حاصل نتایج -9- 4جدول 

 احتمال ارزش آزمون  آماره آزمون  آماره آزمون  نوع 

 2X 1.0123 0.6536(4) 1خودهمبستگیعدم  آزمون

 2X 1.198 0.5896(2) 2بودن  نرمال آزمون

 F 1.269 0.5423(10،1) 3واریانس همسانی  آزمون

 وهشگر ژپ یها افتهیمنبع: 

 
1. Ljung-Box Portmanteau Test 
2. Jarque–Bera Test 
3. ARCH Test 
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 خطا بالای سطح  کههمسانی قابل مشاهده است    بودن و واریانس  ، نرمالخودهمبستگی  عدم آزمون  مطابق با نتایج

همسانی    و واریانس  ، عدم نرمالیتیخودهمبستگی  اخلال دچار جملات که کرد استنباط می توانباشد و  می  درصد 5

 باشد. باشد و نتایج مدل مارکوف قابل تائید می نمی

 

 گیری  بندی و نتیجه جمع -5

در دوران رکود و رونق    رانیکشور ا  یبر تراز تجار   یو خارج  یداخل  یهاتکانه  ریتاث  یبررسهدف مطالعه حاضر  

بود. مطابق نتایج تخمین مدل،    2021تا    1990سوئیچینگ طی دوره زمانی  -مارکوف با بکارگیری مدل  یاقتصاد

، نرخ سود  تورم  های منفی حجم نقدینگی )رژیم رکود(،تکانه  ،های منفی قیمت نفتتکانه  ،های منفی نرخ ارزتکانه 

)بغیر از حجم نقدینگی و نرخ سود تسهیلات  در هر دو دوران رونق و رکود    تسهیلات )رژیم رکود( و تحریم اقتصادی

های مثبت نرخ ارز،  تکانه   ریمتغهمچنین  دارند.    تراز تجاریبر    یاثر منف  باشند(،دار نمیکه در رژیم رونق معنی

اثر  رونق)دوران    اول   میدر رژ  زینو حجم نقدینگی    قیمت نفت با افزایش  بعبارتی    .د ندار  تراز تجاریبر    مثبت ( 

افزایش   نیز  از نفت، درآمدهای دولت  وابستگی شدید به درآمدهای حاصل  درآمدهای نفتی در کشور، به دلیل 

مصرفی بودن وابستگی شدیدی به تقاضای واردات دارند، لذا با افزایش    خاطربه اینکه کشور ما    بهباتوجهیابد و  می

یابد و به علت عدم وجود قدرت تولیدی در بخش صنعت و  درآمدهای نفتی، تقاضای کل در اقتصاد افزایش می

تقاضا توسط   افزایش  با  و خدمات، سطح عمومی قیمت  کنندگانمصرف کشاورزی،  افزایش  کالاها  نیز  )تورم(  ها 

افزایش تقاضا در کشور،   خاطربه هامتیقیابد، در این شرایط و برای جلوگیری از افزایش دوباره سطح عمومی می

همچنین  تا از تورم جلوگیری گردد.  ابدیی مابعی مستقیم از درآمد است( از کشورهای دیگر افزایش واردات )که ت

قدرت    دارابودن  لیبه دلداخلی و   اقتصاد در مناسب یهارساخت یزوجود   عدم و رقابت قدرت بودننییپابه علت  

ی جاری  هانهیهزی در بخش تولید، صرف  گذار هیسرمای  جا بهها، درآمدهای مازاد نفتی  رانت نفتی در دست دولت

شود که این عامل  کوتاه سودآوری بیشتری دارند، می   زمانمدتیی که در  های گذاره یسرمامدت و همچنین  کوتاه 

افتد. همچنین افزایش درآمدهای نفتی و  نیز باعث افزایش واردات در اقتصاد شده و بار اضافی بر دوش اقتصاد می

یابد  پولی کشور شده و حجم نقدینگی نیز افزایش می  ةیپاهای خارجی بانک مرکزی باعث افزایش در  افزایش دارایی

  زدندامن ی از نرخ تورم نیز در نانینااطمآتی و  دورةو به طبع آن تورم نیز افزایش خواهد یافت. انتظار از تورم در 

و   افتهیکاهشگذاری در بخش تولید  ایهی افزایش یابد، میزان سرم نانینااطماست و هرچه    رگذاریتأثتورم    شدتبه

شود، بنابراین  تولید و صادرات از مسیر اصلی می  گرفتنفاصلهکند و موجب  می  ترمیوخوضعیت تولید کشور را  

  ر ییمدل تغ  جیبر اساس نتا  همچنین  .استهای تولیدی و صادراتی ضروری  گذاری در بخش توجه دولت برای سرمایه

  ی ها از دوره   شیب  یدر دوره رکود اقتصاد   های داخلی و خارجیتحریم و تکانه   یاثر کل  نگیچسوئی  –مارکوف    میرژ

مورد    استیس  حاًیداد در صورت اعمال بحران ترج  شنهادیپ  گذاراناست یبه س  توانی م  نیاست. بنابر  یرونق اقتصاد

دوره  در  را  خود  ز  یاقتصاد  کودر  یهانظر  کنند،  ا  رایاعمال  دارادوره  نیدر  اقتصاد  و    یهایی توانا  یها  بالقوه 

خروج اقتصاد    سازنه یزم  استیس  نیدوره اعمال شود، ا  نیمورد نظر در ا  استیبوده و اگر س   دیفراوان تول  یهات یظرف
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Abstract 
The present study seeks to investigate the impact of domestic and foreign impulses on the trade balance 

of Iran during recession and economic boom. For this purpose, the effect of the study variables during 

the period of 1990 to 2021 is investigated by using the rotation model and Markov switching regime 

change. according to the model estimation results; Negative impulses of exchange rate, oil price, 

liquidity, inflation, interest rate of facilities and economic sanctions during the recession have a negative 

effect on the trade balance. Also, the positive impulses of the exchange rate, oil price and liquidity in 

the boom regime have a positive effect on the trade balance. According to the results, structural changes 

in the economy, sanctions, economic policies of the government have affected the trade balance. The 

negative effect of negative oil price and exchange rate shocks on the trade balance during the recession 

is fully consistent with empirical expectations and economic theory. So that the amount of exposure of 

the economy to the period of recession for the time frame investigated in the present research is 16 

periods against 15 periods of prosperity. Considering the wide consequences of changing internal and 

external impulses on the performance of Iran's economy, the management of impulses is very important. 

This has become more important in the current state of the country's economy, especially with the 

increase in economic sanctions and the jump in the unofficial exchange rate in the open market. 

Keyword: Domestic impulses, external impulses, trade balance, Markov switching regime change 

model 
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