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مقدمهـ1
گیـري جریـان   هاي خارجی یکی از بزرگترین معیارهاي سـنجش و انـدازه  تراز پرداخت

ري (یـا تفاضـل بـین    مبادلات تجاري و انتقال سرمایه در یک اقتصاد باز است. حساب جـا 
رونـد.  صادرات و واردات کالا و خدمات) و حساب سرمایه دو جزء مهم آن به شـمار مـی  

هـا از جملـه   براي کشورهاي در حال توسعه وضعیت تراز حساب جاري و تـراز پرداخـت  
هـاي  ود. با توجه به اهمیـت تـراز پرداخـت   رمهمترین متغیرهاي کلان اقتصادي به شمار می

ر تعیین سطح درآمد ملی و اشتغال و نیز در فرآینـد رشـد و انباشـت سـرمایه،     بین المللی د
هاي مختلفی بـراي مقابلـه بـا محدودیــت     ها و استراتژيکشورهاي در حال توسعه سیاست

اند.حساب جاري برگزیده
هاي داخلی همانند کسري بودجه دولـت، حـداقل در کوتـاه    تأمین کسري تراز پرداخت

باشـد.  اض از بازار سرمایه داخلی و یا از بانک مرکزي امکان پـذیر مـی  مدت از طریق استقر
امکان استقراض از بازار سرمایه جهانی براي تأمین مالی کسري حساب جـاري در بسـیاري   
از کشورهاي در حال توسعه وجود دارد، اما دسترسی به این بازار محدود و کشـش عرضـه   

و نوسانات حسـاب جـاري بـر سـطح و ترکیـب      سرمایه خارجی نسبتاً پایین است. از این ر
تولید ناخالص ملی تأثیر مهمی دارد.

دهد کـه در ایـران پـس از    ها و عملکرد اقتصاد کشور نشان میمروري بر روند سیاست
تـر کـردن بخـش    جنگ تحمیلی به منظور ایجاد شرایط مناسب جهت رشد تولیدات و فعال

در بخش تجـارت خـارجی و نیـز آزادسـازي     صادرات غیر نفتی اقدام به آزادسازي محدود
بازار ارز نمود. این اقدامات براي چند سالی موجب رشد تولید ناخـالص ملـی و نیـز رشـد     

هـاي تعـدیل   اما این اصلاحات کـه در قالـب سیاسـت   ؛چشمگیر صادرات غیر نفتی گردید
ي (غیـر  انجام گرفته بود، به خاطر بروز فشـارهاي تـورمی و نوسـانات شـدید در ارز مـواز     

هاي کوتـاه مـدت، بـراي    هاي خارجی، به خصوص واممتشکل) و تحت شرایطی که بدهی
مدتی محدود وضعیت دشوار ارزي را در کشور ایجاد نموده بود، معلق گردیـد و موجبـات   
فراهم نمودن کسري حساب جاري را رقم زده است و ایـن امـر برخـی پیامـدهاي نـاگوار      

ت.اقتصادي را به ارمغان آورده اس
دهد تأثیر متغیرهاي اقتصادي بر کسري حساب جاري علاوه بر این کـه  شواهد نشان می

کنـد، نحـوه تـدوین و    آثار وجود و ادامه کسري حساب جاري را در کشورها مشخص مـی 
هاي مناسب کلان اقتصادي را نیز براي نیـل بـه تعـادل در بخـش خـارجی و      اتخاذ سیاست



ید. مشکلات خاص جهان توسعه نیافته همچـون  نماکاهش کسري حساب جاري روشن می
هـاي ارزي نادرسـت (وجـود بازارهـاي     هاي مالی در بودجه دولت، سیاسـت وجود کسري

هاي مالی و پولی مختلف (خارجی) و تأثیر هاي بسیار شدید، وقوع شوكموازي ارز)، تورم
ررسـی را  هـاي تجـاري بخـش خـارجی دارنـد، امـر ب      و تأثر متقابلی که هر کدام با کسـري 

هـاي زیـر اسـت: کسـري بودجـه      تر ساخته است. این مقاله به دنبال پاسخ به پرسـش بغرنج
؟ رابطـه بـین نـرخ ارز حقیقـی بـا      سـت احقیقی چه تأثیري بر کسري حساب جاري داشته

کسري حساب جاري چگونه است؟ تأثیر افزایش رابطه مبادله بر وضعیت کسـري حسـاب   
جاري چگونه است؟

ن مقاله به این شرح است: در بخش بعد چارچوب نظري مطالعات تجربی سازماندهی ای
شود. سپس الگوي تجربی (الگوي اقتصادسنجی) تحقیق براي اقتصاد ایران معرفی آورده می

گیري و پیشنهادهاي سیاستی اختصـاص  بخش پایانی به نتیجه. شودو نتایج متناسب ارائه می
دارد.

ادبیات موضوعـ2
هـاي نظـري شـکل    ن الگوهاي نظري کلان اقتصادي متعددي بر پایه دیدگاهبه مرور زما

اند. به این ترتیب تر شدههاي جدیدتر این الگوها کاملبا طرح شرایط و محدودیتگرفته و
تـري بـراي امـر    هاي موجود شناخته شده و مبناي نظري مناسـب زوایاي بیشتري از واقعیت

نمایـد: اولاً، اقتصـاددانان در   دو نکته ضـروري مـی  گذاري فراهم گردیده است. ذکرسیاست
مورد عوامل مؤثر بر کسري بخش تجارت خارجی (کسري حساب جاري) با هم اتفاق نظر 

هاي مالی و نیز رابطه مبادلـه بـر بخـش    ندارند. ثانیاً، در صورت پذیرفتن تأثیرگذاري کسري
هاي مربوطه در صـحنه  یخارجی مکانیسم آن به سادگی روشن نیست به نحوي که پیچیدگ

ها و الگوهاي نظري محض است.عمل فراتر از دیدگاه
هاي بین المللی بـه  هاست. تراز پرداختحساب جاري از مهمترین اجزاي تراز پرداخت

شود. اولین حساب، حساب دو حساب عمده و یک حساب جزئی و کم اهمیت تفکیک می
هاي جـاري مربـوط بـه    مات و پرداختاست که درآمد ناشی از فروش کالاها و خد1جاري

دومین حساب عمـده در تـراز   کند. واردات کالاها و خدمات تولید شده خارجی را ثبت می
ها از کشـور داخـل بـه خـارج     است. این حساب جریان سرمایه2ها حساب سرمایهپرداخت

1. Current Account
2. Capital Account



ها از خـارج بـه داخـل بـه عنـوان خریـد       هاي خارجی و جریان سرمایهجهت خرید دارایی
تـري  اهمیـت سازد. حساب سوم و کـم هاي کشور داخل را منعکس میها از داراییخارجی

هـا وجـود   هاي انتقالی به خارج نیز درحسـاب تـراز پرداخـت   تحت عنوان خالص پرداخت
دهد.  ن بخش تراز تجاري کشورها را تشکیل مییترحساب جاري مهمدارد. 

هـاي  قتصاددانان را به اثرات سیاسـت توجه ا1960فلمینگ در دهه –طرح الگوي ماندل
پولی و مالی در چارچوب اقتصاد کلان باز جلب نمود. کامل بـودن تحـرك سـرمایه، ثابـت     

رود. نتایج الگو حکایـت  ها و ایستایی انتظارات از فروض مهم الگو به شمار میبودن قیمت
ثابـت دارد.  از مؤثر بودن سیاست پـولی در نـرخ ارز شـناور و سیاسـت مـالی در نـرخ ارز       

) در راستاي مطالعـات مانـدل و فلمینـگ بـه بسـط الگـوي مزبـور        1987(3فرانکل و رزین
پرداخته و نشان دادند که نحوه تأمین مالی کسـري بودجـه دولـت تـأثیر بسـیار زیـادي بـر        
متغیرهاي کلیدي الگو از جمله تراز تجـاري دارد. بـراي مثـال، در رژیـم نـرخ ارز ثابـت و       

فزایش مخارج دولت از طریق مالیات تأمین مـالی شـود، باعـث کسـري     کشور کوچک اگر ا
انجامد.ها میها و درحالت تأمین به وسیله اوراق قرضه به مازاد تراز پرداختتراز پرداخت

فلمینگ، الگوهاي جدیدتري بر اسـاس  –هاي فراروي الگوي ماندل به دلیل محدودیت
اي شـکل گرفتنـد. بنـابراین    نمودن قیود بین دورهیابی عوامل اقتصادي و بالحاظرفتار بهینه

هاي رابطه مبادله بـر تـراز   هاي بودجه و تجارت خارجی و نیز تأثیر شوكارتباط بین کسري
هاي گیري از چنین الگوهایی قابل تبیین بوده و محدودیتتجاري با تکیه بر نرخ ارز با بهره

هـاي بخـش داخلـی و    ن ارتباط بین کسريفلمینگ را نیز نداشتند. براي تبیی–الگوي ماندل
تـوان بـه مطالعـات فـن ویجنبـرگن      خارجی (کسري بودجه و کسري حساب جـاري) مـی  

) اشاره نمود که نشان داد که در اقتصاد باز کسـري بودجـه بـالاتر مخـارج مصـرفی      1987(
گذاري را افزایش داده و در نهایـت تـأثیر منفـی بـر حسـاب      بخش خصوصی و نیز سرمایه

هـاي رابطـه مبادلـه بـر تـراز تجـاري       چنین در تبیین و توجیه اثرات شـوك دارد. همجاري
هـاي  کننـده و الگـوي نسـل   اي (با طول عمر محدود مصرفتوان به دو الگوي بین دورهمی

انـد.  متزلـر پرداختـه  -لارسـن -ربرگرهـا مشترك) اشاره نمود که هر دو الگو به موضوع اثر
) و 1988(4مر محدود مصرف کننـده توسـط جاناتـان آسـتري    اي با طول عالگوي بین دوره

) گسترش یافتند. نتایج هـر دو  1983(5وسیله پیرسون و سونسونههاي مشترك بالگوي نسل

3. Frankel and Rali (1987)
4. Ostry Jonathan, 1988
5. Persson, Torsten and Svensson Lars E.O. 1983



سـازي عوامـل   الگو حکایت از این دارد که بـراي ترکیبـات مشـخص پارامترهـا (در بهینـه     
نـی شـده رابطـه مبادلـه از نظـر      بیاقتصادي)، اثرات مستقیم و غیر مستقیم از یک تغییر پیش

علامت متضاد خواهد بود (و اثر دومی ممکن است حتی بر اثر اولی غالب گردد). لذا بایـد  
گفت که در کل تأثیر رابطه مبادله بر تراز تجاري مبهم بوده و بستگی بـه اثـرات مسـتقیم و    

ز مـوثر اسـت   غیر مستقیم دارد. از سوي دیگر کسري بودجه بر سایر متغیرهاي اقتصادي نی ـ
) ارائه شده است. 1که برآیند این اثرات در جدول (

: اثرات نهایی افزایش کسري حساب جاري بر متغیرهاي کلان اقتصادي 1جدول
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هـا و وضـعیت ترازحسـاب جـاري از     تراز پرداخـت که دهد تجارب کشورها نشان می
رود. هاي راهبردي اقتصاد کلان به شمار مـی دودیتترین متغیرهاي کلان و از محجمله مهم

هاي بخـش تجـارت   مطالعاتی که در قالب بررسی عوامل کلان اقتصادي تأثیرگذار بر کسري
هاي مالی، نرخ رشـد تولیـد ناخـالص داخلـی،     خارجی انجام گرفت، ارتباط مستقیم کسري

در حال توسـعه  هاي نقدینگی را بر کسري حساب جاري کشورهايبدهی خارجی و بدهی
هـا حـاکی از ارتبـاط معکـوس شـرایط داخلـی کشـورها        دهد. در ضـمن بررسـی  نشان می

هاي بهره واقعـی و  انداز بخش خصوصی و دولتی)، اضافه بهاء نرخ ارز بازار سیاه, نرخ(پس
چنـین  متغیرهاي پولی مانند تورم و نرخ ارز مؤثر واقعی با کسري حساب جاري بودند. هـم 

اي از ابهام باقی ماند و نتایج تـا حـدودي   لههال رابطه مبادله با حساب جاري درارتباط متقاب
مبهم بودند. نتایج برخی از مطالعات حکایت از این داشت که اثرگذاري کاهش رابطه مبادله 

بستگی به تقاضاي واردات دارد. به این صورت که، اگـر تقاضـاي   بر کسري حساب جاري
گـردد و  رابطه مبادله باعث کاهش کسري حساب جاري مـی واردات با کشش باشد، کاهش 

اگر تقاضاي واردات با کشش نباشد، این کـاهش در رابطـه مبادلـه باعـث افـزایش کسـري       
هـاي بخـش   چنین حکایت از ارتباط قـوي میـان کسـري   شود. شواهد همحساب جاري می

ریال)یک دلار برابر با چند مثلاً(داخلیپولحسببرخارجیپول. 3



هاي مالی، کسريعمومی و خارجی دارد. نرخ حقیقی ارز نیز علاوه بر متغیرهاي سیاستی و
یـابی بـه تعـادل    هاي بخش خارجی حساس است. به این ترتیب به منظور دسـت به کسري

بخش خارجی، درکنار تنزل ارزش حقیقی پول، تعدیل مالی نیز الزامی است.  
رغم اینکه اغلب مطالعات تجربی رابطه بین حساب جـاري و متغیرهـاي نـرخ ارز،    علی

انـد، لـیکن مـروري بـر نتـایج مطالعـات       سان بدست آوردهرابطه مبادله و کسري بودجه یک
تجربی دلالت بر این دارد که رابطه بین کسري حساب جاري و متغیرهـاي کـلان اقتصـادي    

اند. چگونگی اثـرات و رابطـه   الزاماً یکسان نبوده و حتی گاهی به نتایج متناقضی دست یافته
هـاي مـورد بررسـی، دوره    ه نمونهبین کسري حساب جاري و متغیرهاي تأثیر گذار بر آن ب

تر از همه تکنیک آماري و اقتصادسنجی مورد استفاده در تحقیق بسـتگی دارد.  زمانی و مهم
توان از نتایج مطالعات بدست آورد این است که ممکـن اسـت رابطـه    در واقع، آنچه که می

ن بین متغیرهاي اقتصادي و کسري حساب جاري حتی براي یـک کشـور نـوعی مثـل ایـرا     
توانـد دوره زمـانی مختلـف و تکنیـک     تغییر کند. علت این امـر مـی  تواند در طول زمانمی

هاي تجربی باشد.مختلف مورد استفاده در بررسی
اسـترالیا را مـورد   ) رابطه علی بین رابطه مبادله و کسـري حسـاب جـاري   1995(7هوك

بلندمـدت و بـین رابطـه    بررسی قرارداده و نتیجه گرفت که در یک نظام نرخ ارز ثابـت، در  
مبادله، درآمد داخلی و خارجی از یک سو و کسري حساب جاري از سـوي دیگـر، رابطـه    

هاي با نرخ ارز شناور ارز این گونه نبوده است. بهمـن  داري وجود دارد. ولی طی دورهمعنی
سازي براي جستجوي ارتباط بلندمدت بـین  ) از روش شبیه1995(8اسکویی و جان آردهانا

طه مبادله و کسري حساب جاري استفاده کردند و نتیجه گرفتنـد کـه در بلندمـدت بـین     راب
رابطه مبادله و تراز تجاري یک رابطه (علی) وجود دارد. به طوري که رابطه علیت از رابطـه  

باشد.مبادله به سمت تراز تجاري می
ي و به منظور بررسی ارتباط بـین کسـري حسـاب جـار    )1996و همکارانش (9کواسی

گیـري از روش الگـوي تصـحیح    با بهره1995الی 1960رابطه مبادله ساحل عاج طی دوره 
رسد که یک رابطه بلندمدت بین کسـري حسـاب جـاري و    میخطاي برداري به این نتیجه

متغیرهاي رابطه مبادله، لگـاریتم درآمـدهاي خـارجی از فرانسـه، لگـاریتم درآمـد داخلـی،        
هاي بهـره متعلـق بـه اعتبـارات بخـش خصوصـی       رجی و نرخلگاریتم نرخ بهره حقیقی خا

7. Hoque (1995)
8. Bahmani-Oskooee and Janardhana (1995)
9. Kouassi. Eugene and et.al (1996)



هاي تعدیل بـر حسـاب   ) به منظور آزمون بررسی اثرات سیاست2001(10باناگاوجود دارد.
استفاده کرده و نشـان داده 1997تا 1963جاري سودان از دادهاي سري زمانی سالانه دوره 

ه، تغییـرات نـرخ ارز بـازار آزاد    تراز حساب جاري، رشد تولید ناخالص داخلی، رابطه مبادل
اند. (سیاه) بر حساب جاري موثر بوده

کشور در حال توسعه 44و همکارانش با بهره گیري از اطلاعات تلفیقی )1999(11لوایز
بــه بررســی ارتبــاط میــان کســري حســاب جــاري بــا 1995الــی 1966طــی دوره زمــانی 

انـداز بخـش   رشـد تولیـد داخلـی، پـس    نرخ :اي از متغیرهاي کلان اقتصادي مانندمجموعه
انـد. نتـایج نشـان    خصوصی و دولتی، صادرات، نرخ ارز مؤثر واقعی و نرخ مبادله پرداختـه 

انداز بخش خصوصی و دولتی، نرخ رشد تولید داخلی، نرخ ارز مؤثر دهد متغیرهاي پسمی
ار سـیاه متغیرهـاي   و اضافه بهاء نرخ ارز بـاز المللیواقعی، نرخ مبادله، نرخ بهره واقعی بین

) بـه منظـور تعیـین    1997(12کرایگ ویـل و سـامارو   موثر بر کسري حساب جاري هستند.
عوامل اثرگذار بر حساب جاري کشورهاي مبتنی بر درآمدهاي نفتی (نظیر باربادوس) و نیز 

هاي سري زمـانی  کشورهاي غیرنفتی (مانند ترینیداد و توباگو) مدل زیر را با استفاده از داده
دهـد اولاً  کنند. نتـایج نشـان مـی   آزمون می1991تا 1967هاي پولینگ طی دوره و نیز داده

درآمدهاي خارجی و مازاد بودجه دولتی( به تولید ناخالص داخلی) تأثیر مثبتی بـر حسـاب   
. ثانیاً شاخص نرخ ارز حقیقی، نرخ بهره ایـالات متحـده آمریکـا و خـالص     اندجاري داشته

بـا حسـاب   بلندمدت بر اساس تئوري یک رابطه معکوس (رابطه منفـی) هايجریان سرمایه
باشد.جاري دارند، در ضمن رابطه بین نرخ مبادله و حساب جاري نیز مبهم می

انباشـتگی پـانلی پایـداري کسـري     ، با استفاده از رهیافـت هـم  13)2001وو و همکاران (
انباشـتگی  ند. آنها رابطه هماحساب جاري را در کشورهاي گروه هفت تجزیه و تحلیل کرده

بین صادرات و واردات را براي هفت کشور صنعتی آمریکا، انگلستان، آلمان، فرانسه، کانادا، 
مـورد ارزیـابی قـرار    1998-1937هاي فصلی دوره زمـانی  ایتالیا و ژاپن و با استفاده از داده

وره زمـانی مـذکور   اند که حساب جاري در این کشـورها طـی د  داده و به این نتیجه رسیده
-انباشتگی وجود داشته است که ضریب هـم پایدار بوده و بین صادرات و واردات رابطه هم

باشد.  انباشتگی از لحاظ آماري برابر یک می

10. Bannaga. A.Alamedia
11. Loayza Norman & et. al  1999
12. Roland C. Craigweel & Sudesh Samaroo
13. Wu et al (2001)



) در مطالعه خود پایداري کسـري حسـاب جـاري را در    2003(14باهارومشه و همکاران
لعه براي چهار کشور انـدونزي، مـالزي،   اند. این مطامورد آزمون قرار دادهآ.سه.آنکشورهاي 

انجام پذیرفته و براي بررسـی رفتـار حسـاب    1999-1961فیلیپین و تایلند طی دوره زمانی 
دهـد  بهره گرفته شده است. نتـایج نشـان مـی   ايجاري از مدل محدودیت بودجه بین دوره

دوره یعنـی  1997-1961هبراي همه کشورها به جز مالزي کسري حساب جاري طـی دور 
قبل از بحران مالی در مسیر تعادلی یکنواخت نبوده است. به عبارت دیگـر حسـاب جـاري    
این کشورها ناپایدار بوده و به سمت تعادل حرکت نکرده است. ولی از بحران اواسط سـال  

هاي مناسب این ناپایداري تعدیل گشته است.به بعد با اجراي سیاست1997
ن کسري حساب جاري آمریکا و سهم تولید جهـانی  ) رابطه بی2006(15انگل و روگرس

تجزیه و تحلیـل  2004-1790هاي مختلف طی دوره زمانی مورد انتظار را با استفاده از مدل
انباشـتگی نشـان   هـاي هـم  سـوئیچینگ و روش -اند. آنها با استفاده از الگوي مارکوفکرده
سـري حسـاب جـاري بـا     ، سطح کGDPاي درباره رشد اند تحت فروض محدود کنندهداده

تواند ثابت باشد. آزمون پایداري نیز ناپایداري کسري حساب جاري انداز میرفتار بهینه پس
دهـد کـه عملکـرد قـوي و     هـا نشـان مـی   چنـین یافتـه  را در بلندمدت تایید کرده است. هم

اي بـراي  توانـد بـرگ برنـده   مستحکم اقتصاد آمریکا نسبت به اقتصاد کشورهاي پیشرفته می
مریکا در بهبود وضعیت کسري حساب جاري آن باشد. آ

هـاي حسـاب جـاري و تفاضـل نـرخ بهـره را در       ) پویـایی 2008(16بویلو و نورماندین
-انـد. یافتـه  کشورهاي منتخب از قبیل آمریکا، کانادا، استرالیا، فرانسه مورد بررسی قرار داده

همبستگی منفی با تفاضل دهد که حساب جاريهاي تجربی حاصل از این مطالعه نشان می
هـاي گذشـته همبسـتگی مثبـت     نرخ بهره جاري و آینده داشته ولی با تفاضل نرخ بهره سال

دارد. 
اي در رابطه با بهینگـی و پایـداري حسـاب جـاري     ) مطالعه2008(17اگوس و سهرابجو
بـین  اند. آنهـا بـا اسـتفاده از مـدل پایـه     انجام داده2004-1992هاي کشور ترکیه براي سال

انباشـتگی  هاي اقتصادسـنجی خودرگرسـیون بـرداري و هـم    اي حساب جاري و روشدوره
اي را اند که این کشور طی دوره زمانی مـورد مطالعـه شـرط پرداخـت بـین دوره     نشان داده

هـاي خـارجی خـالص بهینـه و     هاي پایداري اختلاف بـین بـدهی  نقض کرده است. آزمون
14. Baharumshah et al
15. Engel and Rogers
16. Boileau and Normandin
17. Ogus and Sohrabji



ترکیه را در طول دوره زمـانی مـورد مطالعـه تأییـد     واقعی، ناپایداري کسري حساب جاري
اند. همچنین نتایج به دست آمده، عدم بهینگی کسري حساب جاري را در اواخر دوره کرده

اند.زمانی مذکور نشان داده
) پایداري حساب جاري کشـورهاي آسـیایی را بـا اسـتفاده از     2009(18کیم و همکاران

انـد. در ایـن مطالعـه    مورد مطالعه قـرار داده 2003-1981هاي فصلی براي دوره زمانی داده
) مـورد بررسـی   1997کشور آسیایی متأثر از بحران (بحران مـالی  5رفتار حساب جاري در 

چنـین  قرار گرفته و پایداري کسري حساب جاري در این کشورها تأییـد شـده اسـت. هـم    
کاهش ارزش پول داخلی ایـن  العمل آنی نشان داده که با نتایج تجزیه واریانس و تابع عکس

کشورها در برابر شرکاي خارجی مهم آنها، بهبود چشمگیري در وضـعیت کسـري حسـاب    
به بعد رخ داده است.1998جاري از سال 

هـاي(املاك)  ) رابطه بین حساب جاري و بـازار دارایـی  2009(19ایزنمن و جین جاراك
سازمان مورد مطالعه قرار و چند کشور غیر عضو اینOECDواقعی را در کشورهاي عضو 

هـا  دهد که بین کسري حساب جاري و افزایش نسبت قیمت دارایـی اند. نتایج نشان میداده
رابطه مثبت وجود دارد.GDPبه قیمت تعدیل کننده 
ها و نرخ ارز را در تعـدیل  اي نقش قیمت دارایی) در مطالعه2009(20فرانچر و همکاران

هـاي فصـلی دوره   اند. آنهـا بـا اسـتفاده از داده   ی قرار دادهحساب جاري آمریکا مورد بررس
هـاي  اند که شـوك و روش خود رگرسیون برداري ساختاري، نشان داده2008-1974زمانی 

هاي قیمت مسکن یکی از عوامل اصلی تعیین کننده حساب جـاري در  بازار دارایی و شوك
درصـد).  30گی بـیش از  فصل اول دوره زمانی بوده اسـت (بـا قـدرت توضـیح دهنـد     20
درصد تغییرات حساب جـاري را توضـیح داده   9هاي نرخ ارز نیز در حدود چنین شوكهم

دهد تغییرات نرخ ارز در مقیـاس بـزرگ بـراي تعـدیل عـدم تعـادل       ها نشان میاست. یافته
هـاي جهـانی بـراي    حساب جاري آمریکا ضروري نیست و تغییرات قیمـت نسـبی دارایـی   

ندتر هستند.تعدیل آن قدرتم
-) پایداري کسري حساب جاري استرالیا را با استفاده از مدل بهینـه 2010(21کارونارات

بررسـی  2007-1959هاي فصـلی طـی دوره زمـانی    اي و با بکارگیري دادهسازي بین دوره

18. Kim et al
19. Aizenman and Jinjarak
20. Fratzscher et al
21. Karunaratne



دهد کسري حساب جاري استرالیا در طول دوره رژیم نرخ ارز ثابـت  نشان میوکرده است
بررسی ناپایدار بوده ولی در دوره نرخ ارز شناور پایدار بوده است.و کل دوره مورد 

جمعی بین کسري بودجه و دهد که یک رابطه هم) نشان می1382نتایج مطالعه زوارئیان(
چنین یـک رابطـه علیـت دو طرفـه بـین      کسري حساب جاري در بلندمدت وجود دارد. هم

مدت یک رابطه اشته و در کوتاهکسري بودجه و کسري حساب جاري در بلندمدت وجود د
طرفه از سمت کسري بودجه به کسري حساب جاري تأییـد شـده اسـت. شـقاقی     علی یک
) نشان داده یک رابطه تعادلی بلندمدت متقابل بین کسـري بودجـه واقعـی و    1383شهري (

کسري حساب جاري وجود دارد. ثانیاً، اجراي سیاست تنزل ارزش پول داخلی براي کاهش 
ساب جاري کشور سیاست کارآمدي نبوده اسـت. ثالثـاً، کـاهش شـاخص نسـبت      کسري ح

هاي صادراتی به وارداتـی، رشـد صـادراتی کشـور را در پـی داشـته و باعـث بهبـود         قیمت
وضعیت تراز حساب جاري و در صورت کسري منجر به کـاهش کسـري حسـاب جـاري     

واردات و آزمـون  ) رابطـه بلندمـدت بـین صـادرات و     1383شده است. وارزمی و صمدي(
در 1998-1960هـاي  پایداري کسري حساب جاري در کشورهاي عضو اوپک را طی سـال 

ولی در کشورهاي انـدونزي، امـارات،   کرده کشورهاي ایران، عربستان، کویت و گابن تأیید 
دهـد کـه کسـري حسـاب     ) نشان می1384الجزایر و نیجریه رد کرده است. تقوي و کهرام (

دار و مثبتی داشته و با نـرخ ارز و رابطـه مبادلـه    الص داخلی ارتباط معنیجاري با تولید ناخ
)، تـاثیر آزادسـازي   1384دار است. ابریشمی و همکـاران( نیز داراي ارتباط معکوس و معنی

در کشـورهاي  2002-1971تجاري بر تراز تجاري و حسـاب جـاري را طـی دوره زمـانی     
دهد کـه بـا آزادسـازي تجـاري بـه      . نتایج نشان میاندمنتخب و ایران مورد مطالعه قرار داده

لحاظ آن که افزایش رشد واردات بیشتر از رشد صـادرات بـوده، وضـعیت تـراز تجـاري و      
تر شده است.حساب جاري در این کشورها وخیم

انـد کسـري بودجـه و نـرخ ارز اثـر مسـتقیم و       ) دریافتـه 1384برومند جزي و کهـرام ( 
) 1384کسري حساب جاري داشته اسـت. تقـوي و آزاد مهـر (   درآمدهاي نفتی اثر منفی بر

دار و مثبتـی دارد و  اند کسري حساب جاري با تولید ناخالص داخلی ارتباط معنینشان داده
دار اسـت. مهـرآرا و مـرادي    با نرخ ارز و رابطه مبادله نیـز داراي ارتبـاط معکـوس و معنـی    

ب جاري با کسـري بودجـه دولتـی را    دار بین کسري حسا) وجود رابطه مثبت معنی1387(
هاي تلفیقی ) در مطالعه خود با استفاده از داده1388وش (بخش و فرزیناند. فرحتأیید کرده

-1985اثر کسري بودجه بر کسري حساب جـاري و رشـد اقتصـادي را طـی دوره زمـانی      



شـده اسـت   کشـور انجـام  70اند. این مطالعه که براي مورد تجزیه و تحلیل قرار داده2006
دهد که طی دوره زمانی در کشورهاي با درآمد بالا بین کسـري بودجـه و کسـري    نشان می

ولی در کشورهاي بـا  ؛حساب جاري و مصرف و رشد اقتصادي ارتباط وجود نداشته است
درآمد متوسط و پایین ارتباط مذکور وجود داشته و در این کشورها برابـري ریکـاردوئی رد   

شود.می

دل و نتایج تجربیتصریح مـ3
تـوان گفـت نـرخ ارز حقیقـی،     ایران مـی هاي اقتصاد بر اساس پیشینه موضوع و ویژگی

ترین متغیرهاي مؤثر بـر کسـري حسـاب جـاري     رابطه مبادله و کسري بودجه دولت از مهم
هاي آماري کشور، شود. در کنار متغیرهاي یاد شده، با توجه به روند و واقعیتمحسوب می

سـنجی مـؤثر واقـع شـود.     تواند در تصریح الگـوي اقتصـاد  رهاي موهومی نیز میبرخی متغی
الگوي مورد استفاده عبارت است از:

)1 (),,,( XTOTREXBDfCA 

رابطـه  TOTنـرخ ارز حقیقـی،  RERمانده حساب جـاري،  يدهندهنشانCAکه در آن 
 ـ  Xمبادله و  ر کسـري حسـاب جـاري،    نشان دهنده بردار سایر متغیرهاي توضـیحی مـؤثر ب

ویژه متغیرهاي مجازي و صادرات نفت و گاز اسـت. بـراي ایـن منظـور از مـدل اقتصـاد       هب
سنجی زیر براي تصریح رابطه بـین مانـده حسـاب جـاري و عوامـل مـؤثر بـر آن اسـتفاده         

شود:می
)2           (ttttt UDUTOTRERBDCA  54321 

هـا و  ري بـوده کـه مبـین دریافـت    بیـانگر مانـده حسـاب تـراز جـا     CAدر مدل فـوق،  
باشد. زمانی کـه  هاي ارزي از ناحیه صادرات و واردات کالاها و خدمات کشور میپرداخت

ارزش حقیقی واردات کالا و خدمات بیشتر از ارزش حقیقی صادرات کالا و خدمات باشد، 
تراز حساب جاري منفی بوده و به عبارتی حساب جاري کشور بـا کسـري مواجـه خواهـد     
شد. آمار و اطلاعات مربوط به ارزش حقیقی صادرات و واردات از سـالنامه آمـاري کشـور    

آوري شده است.جمع
RER  نشان دهنده نرخ ارز حقیقی بوده که از جمله متغیرهاي مؤثر بر کسري حسـاب ،

جاري است. در این تحقیق براي محاسبه نرخ ارز حقیقی از تعریف زیر استفاده شده است:  
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، شاخص بهاي کالاهـا  WPIus، نرخ ارز بازار موازي بر حسب دلار، NEXدر این رابطه 
شاخص بهاي کالاها و خدمات مصـرفی ایـران بـه    CPIirفروشی آمریکا و و خدمات عمده 

باشـد. آمـار و اطلاعـات    ها و خدمات غیرقابـل مبادلـه مـی   عنوان متغیر جایگزین براي کالا
مربوط به نرخ ارز اسمی و نیز شاخص قیمت عمده فروشی آمریکا و نیـز شـاخص قیمـت    

آوري شده است.جمعWDIبهاي کالاها و خدمات مصرفی ایران از بانک اطلاعاتی 
ن درآمدها معرف کسري بودجه دولت بوده که به صورت اختلاف بیBDدر این تحقیق 

هـاي  شود. آمار و اطلاعات مربوط به درآمدها و هزینهگیري میهاي دولت اندازهو پرداخت
از سالنامه آماري کشور استخراج شده است.1376دولت به قیمت ثابت 

TOTباشد. رابطه مبادله از جمله ابزارهـاي  نیز بیانگر رابطه مبادله تهاتري یا پایاپاي می
المللـی،  لیل مسایل اقتصـادي از قبیـل منـافع حاصـل از بازرگـانی بـین      مهم در تجزیه و تح

تحولات حجم و ترکیب مبادلات و اثـر آن بـر روي متغیرهـاي کـلان اقتصـادي محسـوب       
شود. در ادبیات اقتصادي تعاریف مختلفی براي رابطه مبادله وجود دارد. در ایـن تحقیـق   می

آید. رابطـه  قیمت وارداتی بدست میاز نسبت شاخص قیمت کالاهاي صادراتی به شاخص 
شود:مبادله به شرح زیر تعریف می
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آمار و اطلاعات شاخص قیمت صادرات و واردات از گزارش اقتصادي و ترازنامه بانک 
نیز در این مـدل شـامل   DUهاي مختلف استخراج شده است. متغیر مرکزي کشور طی سال

بـراي نشـان دادن افـزایش ناگهـانی     DMبرخی متغیرهاي مجازي از جمله متغیـر مجـازي   
براي انعکاس افزایش ناگهانی نـرخ  DEمتغیر مجازي ،71و 70هاي واردات در خلال سال

و متغیـر  1372سـازي (شـناور سـازي) نـرخ ارز در سـال      ارز اسمی کشور بواسطه یکسان
و صـادرات نفـت و گـاز    1353به منظور افزایش ناگهانی قیمت نفت در سـال  Doمجازي

باشد.می

آزمون پایایی متغیرها
هاي مختلف و ممکـن و براسـاس   یافته به صورتفولر تعمیم آزمون ریشه واحد دیکی 

متغیرهـاي  دار بـودن  دار بودن هر یک از عوامل جبري (مقادیر ثابت و رونـد) و معنـی  معنی



دهـد  وابسته با وقفه، براي کلیه متغیرهاي موجود در مدل آزمـون شـده و نتـایج نشـان مـی     
شوند. به گیري پایا میتمامی متغیرهاي مورد مطالعه در سطح ناپایا بوده ولی با یکبار تفاضل

عبارت دیگر تمامی متغیرهاي مانده حساب جاري، کسري بودجه دولت، نـرخ ارز حقیقـی،   
I(1)بادله و صادرات نفت خام و گاز طبیعی جمعی از مرتبـه یـک بـوده و بنـابراین     رابطه م

باشند.  می
هاي نوین اقتصاد سنجی از جملـه تصـحیح خطـاي بـرداري و     براي به کارگیري تکنیک

تعیین شـود. در ایـن قسـمت از تحقیـق مرتبـه      VARجمعی ابتدا لازم است مرتبه بهینه هم
ن وقفه معـین گـردد. تعیـین    یهاي تعیبا استفاده از ملاك22اريبهینه مدل خودرگرسیون برد

وقفه بهینه باید بر اساس تعداد متغیرهاي مدل و حجم نمونه صورت گیرد. با توجه به اینکه 
باشد، لذا براي تعیـین وقفـه   می100مشاهده و کمتر از 48حجم نمونه در این مطالعه برابر 

باشد.اده شدکه برابر واحد میبیزین استف–بهینه از معیار شوارتز 

جمعیهاي همآزمون
هـاي آزمـون مـاتریس اثـر و حـداکثر مقـادیر ویـژه، وجـود رابطـه          با استفاده از آمـاره 

جمعـی را بـا اسـتفاده از    شود تعداد بردارهاي همانباشتگی بین متغیرهاي مدل آزمون میهم
) و نیز دیگر معیارهـاي  max,traceهاي حداکثر مقادیر ویژه و آزمون اثر(آزمونآماره

کوین تعیین کرد. از آنجا کـه آمـاره آزمـون    –انتخاب الگو از جمله آکاییک، شوارتز و حنان
تري اسـت، لـذا در اسـتنباط آمـاري     تر و قويحداکثر مقادیر ویژه داراي فرضیه مقابل دقیق

شود. لـذا بـر   ماره آزمون استناد میجمعی به نتایج این آپیرامون انتخاب تعداد بردارهاي هم
انباشتگی بین متغیرهاي مانده حساب جاري، کسري بودجـه  این اساس وجود یک بردار هم

5دار دولت، رابطه مبادله، نرخ ارز حقیقی و صادرات نفت خام و گاز طبیعی در سطح معنی
شود.  درصد تأیید می

جمعی بین متغیرهاي مدل؛ تخمین بردار هم2جدول

tمقدار آماره انحراف معیارضریبام متغیرن

استیودنت
CA1------------

22. Vector Auto Regressive (VAR)



RER7/207/151/2
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هاي مقالهمأخذ: یافته

ه حسـاب  دار بـر مانـد  دهد که متغیر نرخ ارز حقیقی تأثیر مثبـت و معنـی  نتایج نشان می
جاري داشته که به لحاظ تئوریک با مبانی نظري موضوع نیز سازگار است. به عبارت دیگـر  

پـذیري کالاهـا و خـدمات    با افزایش نرخ ارز حقیقی، انتظار بر این است که قدرت رقابـت 
داخلی نسبت به کالاهاي خارجی افزایش یافته و در نتیجه آن صادرات کالاها و خدمات به 

یابد. در نتیجه افزایش صادرات کالاها و خـدمات، مانـده حسـاب جـاري بـا      داخل افزایش 
کنـد. متغیـر کسـري بودجـه     مازاد مواجه شده و در نتیجه تراز حساب جاري بهبود پیدا می

دهـد بـا   دار بر مانده حساب جاري بـوده کـه نشـان مـی    دولت نیز داراي تأثیر منفی و معنی
واحد مانـده حسـاب جـاري    37/0نها به میزان افزایش یک واحد در کسري بودجه دولت ت

بـا افـزایش   رودمـی یابد. به عبارت دیگر بر اساس مباحث تئوریـک نیـز انتظـار    کاهش می
کسري بودجه دولت، مانده تراز حساب جاري کاهش یابد. متغیر رابطه مبادله که به صورت 

بـر مانـده حسـاب    شود تـأثیر مثبـت   نسبت قیمت کالاهاي صادراتی به وارداتی تعریف می
باشد. به بیان دیگر با افـزایش  دار نمیاما این تأثیرگذاري به لحاظ آماري معنی؛جاري داشته

قیمت کالاهاي صـادراتی نسـبت بـه قیمـت کالاهـاي وارداتـی، ارزش صـادرات کالاهـا و         
داري بر افـزایش  خدمات به خارج افزایش یافته ولی این افزایش ارزش صادرات تأثیر معنی

ده حساب جاري کشور نـدارد. زیـرا عمـدتاً کالاهـا و خـدمات صـادراتی داراي ارزش       مان
تري بوده و با افزایش قیمت این نوع محصولات و خدمات، تراز حسـاب  افزوده نسبتاً پایین

37/2کند. لذا با یک واحد افزایش در رابطـه مبادلـه بـه میـزان     جاري چندان بهبود پیدا نمی
یابد. متغیر صادرات نفت خام و گاز طبیعی نیـز داراي  افزایش میواحد مانده حساب جاري 

دهد با افزایش یک واحد در دار بر مانده حساب جاري بوده که نشان میتأثیر مثبت و معنی
-واحد مانده تراز حساب جاري افزایش می26/0صادرات نفت خام و گاز طبیعی به میزان 

که مانده تراز رودمیام و گاز طبیعی انتظار خفت یابد. به عبارت دیگر با افزایش صادرات ن
حساب جاري کشور بهبود پیدا نماید.



نتایج الگوي تصحیح خطا
تعـدیل متغیـر   یابی به روابط کوتاه مدت و مشخص نمودن ضریب سـرعت  براي دست

برداري استفاده شد. نتایج مدل تصحیح خطا کسري حساب جاري از الگوي تصحیح خطاي
رابطـه مبادلـه،   دهد در کوتاه مـدت متغیرهـاي   باشد. نتایج نشان میمی3ول به صورت جد

نرخ ارز حقیقی، صادرات نفت خام و گاز طبیعی تـأثیر منفـی بـر تغییـرات مانـده حسـاب       
اما در بلندمدت تأثیر تمامی متغیرهاي توضیحی مدل بر مانده حسـاب جـاري   ؛جاري دارند

دهـد  ت. علاوه بر این، ضریب تصحیح خطا نشان میهاي اقتصادي بوده اسمطابق با تئوري
لی و یکه سرعت تعدیل مقدار کوتـاه مـدت مانـده حسـاب جـاري بـه سـمت مقـدار تعـد         

گیرد. به عبارت دیگر، مقدار ضریب بلندمدت آن در مدت زمان نسبتاً کوتاهتري صورت می
مچنـین تـأثیر   باشـد. ه حاکی از سرعت نسبتاً بالاي تعدیل خطا در کوتاه مـدت مـی  -49/0

در 1372سازي نـرخ ارز بـراي سـال   که به منظور نمایش سیاست یکسانDEمتغیر مجازي 
دار مدل ملحوظ شده است، بر متغیر ترازحساب جاري منفی بوده ولی به لحاظ آماري معنی

سازي نـرخ ارز  دهد که سیاست یکسانباشد. منفی بودن ضریب متغیر مجازي نشان مینمی
ولی ایـن تأثیرگـذاري   شودمیبود تراز حساب جاري در دوره مورد بررسی منجر به عدم به

باشد.دار نمیبه لحاظ آماري معنی

: تخمین مدل تصحیح خطا3جدول 

tمقدار آماره انحراف معیارضریبنام متغیر

استیودنت
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هاي مقالهمأخذ: یافته

بـه عنـوان   DOدر ادامه، به منظور بررسی ثبات نتایج حاصل از تحقیق، متغیـر مجـازي   
یکی از متغیرهاي کنترلی بر مدل اضافه شد. این متغیر تحقیق به منظور بررسی اثرات شوك 

بر مانده حساب جاري در مدل لحاظ شد تا ضـمن  1354و 1353هاي ر سالقیمت نفت د
هاي نفتی بر حساب جاري، چگونگی اثرات متغیرهاي کسـري بودجـه   بررسی اثرات شوك

دولت، نرخ ارز حقیقی و رابطه مبادله بر حساب جاري با لحاظ متغیر جدید مـورد بررسـی   
ه علامـت انتظـاري و ضـرایب متغیرهـاي     توان از طریـق مقایس ـ قرار گیرد. بدین ترتیب می

توضیحی حاصل از مدل جدید با مدل قبلی، ثبات نتایج تحقیق را مورد بررسی قرار داد.
مجـدداً مـورد بررسـی    DOمدل اقتصادسنجی تحقیق با مد نظر قراردادن متغیر مجـازي  

حاصل از تعیین شده و بر اساس نتایج VARقرار گرفت به طوري که ابتدا وقفه بهینه مدل 
هاي آماره آزمون حداکثر مقادیر ویژه و آماره آزمون اثـر، تعـداد بردارهـاي هـم     آن به روش

انباشتگی تعیین شده است و در نهایت بردار هم انباشتگی مورد تخمین قـرار گرفتـه اسـت.    
زیر ارائه شده است:4نتایج تخمین در جدول 

DOا اضافه نمودن متغیر مجازي بین متغیرهاي مدل ب؛ تخمین بردار هم جمعی4جدول

مأخذ: محاسبات تحقیق

 ـDOدهد با اضافه شدن متغیر مجازي نتایج نشان می دل بـه عنـوان متغیـر کنترلـی،     به م

انحراف معیارضریبنام متغیر
tمقدار آماره **

استیودنت
CA*1------------
RER31/2001/130/2

BD46/0-13/036/3-
XO18/012/045/1

TOT03/566/858/0



هاي اقتصادي بـوده  همچنان تأثیر متغیرهاي توضیحی بر تراز حساب جاري مطابق با تئوري
به مدل اصلی تحقیـق، متغیرهـاي   DOاست. به عبارت دیگر، با اضافه نمودن متغیر مجازي 

 ـ  ه عبـارت  رابطه مبادله و نرخ ارز حقیقی تأثیر مثبت بر مانده تراز حساب جاري داشـته و ب
دیگر با افزایش نرخ ارز حقیقی در این حالت نیز تراز حساب جاري بهبود پیدا نموده و بـا  

یابد. لازم به ذکـر اسـت کـه در ایـن     افزایش رابطه مبادله نیز تراز حساب جاري افزایش می
رغم تأثیرگذاري مثبت بر تـراز حسـاب   حالت نیز همانند مدل قبلی، متغیر رابطه مبادله علی

دار بـر  باشد. متغیر کسري بودجه دولت نیز داراي تـأثیر منفـی و معنـی   دار نمیي، معنیجار
باشد.مانده تراز حساب جاري می

هاي پویا تحلیل
از آنجا که در مدل خودرگرسیون بـرداري ضـرایب متغیرهـاي بـرآورد شـده بـه دلیـل        

 ـتأثیرگذاري متفاوت مقادیر وقفه -ه و تحلیـل اقتصـادي مـی   دار متغیرهاي درونزا فاقد تجزی

بـراي  24و تجزیه واریانس23باشند. لذا، براي این منظور لازم است از توابع عکس العمل آنی
تأثیرگذاري هر یک از متغیرهابر مانده تراز حساب جاري استفاده شود.

توابع واکنش یا به عبارت دیگر، ضریب فزاینده پویـا ابـزاري متـداول و    تجزیه و تحلیل
یابی بـه اطلاعـات پیرامـون تـأثیرات متقابـل میـان متغیرهـا        بررسی و دستسودمند جهت 

VARدرالگوهاي پویا است. این ابزار علاوه بر اینکه در تجزیـه و تحلیـل متـداول الگـوي     

هاي کوتـاه  جمعی نیز ابزار ارزشمندي جهت تجزیه و تحلیلهاي همکاربرد دارد، در سیستم
اخیر مطرح شـده در اقتصادسـنجی، هرچنـد ممکـن     هاي رود. طبق بحثمدت به شمار می

اما ترکیباتی خطـی از متغیرهـا   ؛جمعی تک تک متغیرها ناپایا باشندهاي هماست در سیستم
باشد، این ترکیبات خطی اغلب بـه عنـوان روابـط تعـادلی بلندمـدت      وجود دارد که پایا می

روابـط تعـادلی پایـا    شود. به عبارت دیگر، فـرض بـرآن اسـت کـه انحرافـات از      تفسیر می
در تعادل هستند، اصابت یک t=0باشد. در نتیجه، با فرض اینکه متغیرها در زمانی مانند می

گـردد  آمدن مسیرهاي زمانی براي سیسـتم مـی  ضربه یا تکانه به یکی از متغیرها باعث پدید 
بـروز  گردد، البته با این فرض که هـیچ تکانـه بعـدي   که سرانجام در تعادل جدید مستقر می
توانند نکات جالبی را درباره روابط بلندمدت وکوتـاه  نکند. این مسیرهاي زمانی متغیرها می

23. Impulse Response Function
24. Variance Decomposition



ي تجربـی بـه ویـژه زمـانی کـه      هـا مدت متغیرها ارائه کند که در بسیاري از تجزیه و تحلیل
جمعی دشوار است قابلیت کاربرد داشته باشد.تفسیر مستقیم روابط هم

هـاي آتـی یـک    ش به ضربه، مسیر زمانی تأثیر ضربه بر وضعیتنظر به اینکه توابع واکن
تـوان در الگـوي تصـحیح خطـاي بـرداري آثـار       کند، لذا مـی گیري میسیستم پویا را اندازه

را بر متغیرهاي مختلف مشاهده نمود. در بحـث واکـنش بـه ضـربه بـراي متغیرهـا       هاضربه
ل در مبداء مختصات قـرار دارد، بـه   شود که سیستم در تعادل قرار بوده و این تعادفرض می

طوري که تمامی متغیرها در حالت تعادل برابر صفر هستند. آنگاه اثر تکانه (ضربه) یک باره 
شود که متغیر پـس از گذشـت چنـد دوره زمـانی بـه مقـدار       به یک متغیر، موقتی نامیده می

ر مقدار تعادلی متفاوتی تعادلی قبلی خود باز گردد. حال اگر این متغیر به صفر بر نگردد و د
شود. استقرار یابد، اثر ضربه دائمی نامیده می

هـاي وارده بـه متغیرهـاي    در نمودار زیر واکنش تراز جاري به یک انحراف معیار شوك
کسري بودجه دولت، نرخ ارز حقیقی و رابطه مبادله ارائه شده است:

نرخ ه متغیرهاي درونزاي کسري بودجه دولت) تراز حساب جاري بIRF. تابع عکس العمل آنی (1نمودار 
ارز حقیقی و رابطه مبادله

دهد واکنش متغیر تراز حساب جاري بـه یـک انحـراف معیـار شـوك      شواهد نشان می
وارده به جمله اختلال در خود معادله به تدریج داراي اثرات نامیرا بوده و به وضـعیت قبـل   

یگر با وارد شـدن یـک انحـراف معیـار شـوك در      گردد. به عبارت داز ایجاد شوك باز نمی
ها تأثیر چنـدان زیـادي   ساله ابتدا شوك20جمله اختلال تراز حساب جاري در دوره زمانی 
سـال بـه بعـد بـه تـدریج داراي اثـرات       20بر تراز حساب جاري نداشته ولی بعـد از دوره  

از طـرف دیگـر،   هـا وضـعیت میـرا نـدارد.    این شوكفزاینده بر تراز حساب جاري بوده و



واکنش تراز حساب جاري به یک انحراف معیار شوك وارده به جمله اختلال معادله مربوط 
که در دوره به کسري بودجه دولت داراي تأثیر کاهنده بر تراز حساب جاري بوده به طوري

ها داراي تأثیرات چندانی بر تراز حساب جاري نبوده ولی بعـد از  ساله ابتدا شوك20زمانی 
باشند. عـلاوه بـر   ها داراي اثرات منفی بر تراز حساب جاري میسال به بعد شوك20وره د

هاي وارده به جمله اختلال معادله مربوط به رابطـه  این، واکنش تراز حساب جاري به شوك
هـاي وارده  مبادله به تدریج به سمت مقدار قبل از شوك (مقدار تعادلی) میل نموده و شوك

ها به تدریج کاسته شده و طی زمان آثـار  به عبارت دیگر از اثرات شوكوضعیت میرا دارد.
شود. واکنش تراز حساب جاري به متغیر نرخ ارز حقیقـی نیـز ابتـدا داراي    ها محو میشوك

سال به بعد به تـدریج  20اثرات چندان زیادي بر تراز حساب جاري نبوده ولی بعد از دوره 
هـا نـامیرا بـوده و در    حساب جاري بوده و اثرات شـوك ها داراي اثرات مثبت بر ترازشوك

شود. طی زمان محو می
توابع عکس العمل آنی مربوط به واکنش کسري بودجه دولت نسبت بـه یـک انحـراف    
معیار شوك وارده به جملات اختلال مربوط به متغیرهـاي تـراز حسـاب جـاري، نـرخ ارز      

نشـان داده  2ها در نمودار . نتایج این تحلیلگیردحقیقی و رابطه مبادله مورد تحلیل قرار می
است.

) کسري بودجه دولت به متغیرهاي درونزاي تراز حساب جاريIRF. تابع عکس العمل آنی (2نمودار 
نرخ ارز حقیقی و رابطه مبادله

دهد یک انحراف معیار شوك وارده به جمله اخـتلال مربـوط بـه معادلـه     نتایج نشان می
اي بر کسري بودجـه دولـت نداشـته و    داراي اثرات چندان قابل ملاحظهتراز حساب جاري

باشد. به عبارت سال به بعد داراي اثرات کاهنده بر کسري بودجه دولت می25بعد از دوره 
چنین واکـنش  شود. همطی زمان محو نمیها داراي وضعیت میرا نبوده ودیگر، اثرات شوك



ر شوك وارده بـه جملـه اخـتلال کسـري بودجـه      کسري بودجه دولت به یک انحراف معیا
سـال بـه بعـد بـه     20که بعـد از دوره  بوده به طوريداراي اثرات فزاینده بر کسري بودجه

ها بر کسري بودجه دولت داراي افـزایش بـوده اسـت. عـلاوه بـر ایـن       تدریج اثرات شوك
ل مربوط به واکنش کسري بودجه دولت به یک انحراف معیار شوك وارده به جملات اختلا

متغیرهاي نرخ ارز حقیقی و رابطه مبادله تقریباٌ داراي اثرات چندانی بر کسري بودجه دولت 
رود و بـه  هاي وارده جنبه میرا داشته و به تدریج طی زمان آثار آنها از بین مینبوده و شوك

نماید.  سمت مقدار قبل از ایجاد شوك میل می
رهاي رابطه مبادله و نرخ ارز حقیقی نسبت به یـک  العمل آنی مربوط به متغیتوابع عکس

ارائه شده است.3انحراف معیار شوك وارده به تراز حساب جاري پرداخته در نمودار 

) رابطه مبادله و نرخ ارز حقیقی نسبت به تراز حسابIRF. توابع عکس العمل آنی (3نمودار 
جاري

ربوط به تراز حساب جاري به تـدریج  یک انحراف معیار شوك وارده بر جمله اختلال م
هـا در  باشد. درواقـع، آثـار شـوك   داراي اثرات فزاینده بر نرخ ارز حقیقی و رابطه مبادله می

اقتصاد به تدریج محو نشده و داراي اثرات نامیرا خواهد بود. به عبـارت دیگـر، بـا افـزایش     



ز حقیقی و رابطـه مبادلـه   سال به بعد به تدریج نرخ ار20تراز حساب جاري از دوره زمانی 
باشد.در واکنش به آن در حال افزایش می

درحالت تعمیم یافتـه  CDبه وقوع ضربه به متغیر RERو CD ،TOTواکنش متغیرهاي 
نشان داده شده است. با ورود یک تکانه کسري حسـاب جـاري، در دوره اول   4در نمودار 

یابـد، لـیکن پـس از گذشـت دو     اي افزایش مـی کسري حساب جاري به طور قابل ملاحظه
کـه در  طـوري هشود. بدوره زمانی از ضربه، میزان زیادي از کسري حساب جاري کاسته می

گیـرد. دو  دوره دوم دچار مازاد شده و متغیر سرانجام در یک سطح دائمـی مـازاد قـرار مـی    
قـرار  متغیر دیگر نیز تغییرات و نوسانات ناچیزي داشته و سـرانجام در سـطح دائمـی خـود    

گیرند. نتایج این حالت با نتایج قبلی سازگار است.می

CAجمعی درمقابل ضربه به: واکنش تعمیم یافته بردارهاي هم4نمودار 

دهـد کـه   نتایج حاصل از تجزیه واریانس براي متغیر مانده تراز حساب جاري نشان مـی 
وسانات مانده حساب جاري را بعد از خـود متغیـر   در کوتاه مدت بیشترین تأثیرگذاري بر ن

مانده حساب جاري، متغیرهاي کسري بودجه دولت و صادرات نفـت خـام و گـاز طبیعـی     
دارند. علاوه بر این در دوره کوتاه مدت کمترین توضیح دهندگی در نوسانات تراز حسـاب  

عبـارت دیگـر، در   باشـد. بـه  جاري مربوط به متغیرهاي رابطه مبادله و نرخ ارز حقیقی مـی 
کوتاه مدت به تدریج از توضیح دهندگی خود متغیر مانده تراز حساب جـاري در واریـانس   
مانده حساب جاري به تـدریج کاسـته شـده و سـهم متغیرهـاي کسـري بودجـه دولـت و         

یابد.  صادرات نفت و گاز افزایش می

نتایج و پیشنهادهاـ4



ادرات نفـت و گـاز و رابطـه مبادلـه تـأثیر      نتایج نشان داد متغیرهاي نرخ ارز حقیقی، ص
امـا متغیـر   ؛انـد هاي مـورد بررسـی داشـته   مثبت بر بهبود تراز حساب جاري کشور در سال

باشـد.  دار بر مانده تـراز حسـاب جـاري مـی    کسري بودجه دولت داراي تأثیر منفی و معنی
 ـهاي قیمت نفـت تـأثیر مثبـت و معنـی    علاوه بر این متغیر مجازي شوك ر مانـده تـراز   دار ب
دهد با بروز شوك قیمـت جهـانی نفـت و افـزایش بهـاي      حساب جاري داشته که نشان می

صادرات نفت خام افزایش یافته و بـه تبـع آن مانـده    1354و 1353هاي جهانی آن در سال
چنین ضریب متغیر مجازي سیاست یکسان سـازي  کند. همحساب تراز جاري بهبود پیدا می

-تراز حساب جاري منفی بوده ولی این تأثیرگذاري به لحاظ آماري معنـی نرخ ارز بر مانده 

توان بیان کرد که افـزایش در  باشد. بر اساس نتایج به دست آمده از تخمین مدل میدار نمی
رابطه مبادله منجر به بهبود تراز حساب جاري در دوره مورد مطالعه شده و نرخ ارز حقیقی 

زایش تراز حساب جاري ایران دارد. افـزایش در کسـري بودجـه    دار بر افتأثیر مثبت و معنی
دولت منجر به بدتر شدن تراز حساب جاري شده و برعکس کاهش کسري بودجـه دولـت   
نیز بهبود تراز حساب جاري را به دنبال خواهد داشت. علاوه بر این افزایش صادرات نفـت  

کنتـرل  داشـته اسـت. بنـابراین    و گاز نیز تأثیر مثبت بر بهبود تراز حساب جـاري در ایـران  
هاي پولی مناسب براي کاهش کسري حساب جـاري  کسري بودجه انضباط مالی و سیاست

هـاي  کـاري شـاخص قیمـت   نماید. کاهش رابطه مبادله کشور نیز که بـا دسـت  ضروري می
خواهـد داشـت. کـاهش اتکـا بـه      صادراتی همراه است، رشـد صـادراتی کشـور را در پـی    

از و افزایش توان صادرات غیر نفتی کشور به همـراه کـاهش شـاخص    درآمدهاي نفت و گ
هاي صادراتی در کاهش کسري حساب جاري مؤثر خواهد بود. قیمت
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