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. مقدمه1
تجاري از موضوعات و مسایل با اهمیتی است که جهت و میزان اثر گذاري نرخ ارز بر تراز 

شـود؛ زیـرا   در بسیاري از مطالعات دانشگاهی و نیز مطالعات کاربردي بـه آن پرداختـه مـی   
هـاي کـلان   شناسایی این ارتباط و تاثیر و تاثر میـان آنهـا، نحـوه اتخـاذ و تـدوین سیاسـت      

نماید. به عبـارتی درك رابطـه   تر میاقتصادي را براي نیل به تعادل در بخش خارجی شفاف
هـاي تجـاري اسـت ویکـی از مهـم      بینتغییرات نرخ ارزو تراز تجاري کلید موفقیت سیاست

ترین سوالات اقتصاد بین الملل این است که آیا کاهش ارزش پول ملـی منجـر بـه کـاهش     
اي برخوردار است. زیـرا  شود؟ جواب به این سوال از اهمیت ویژهکسري حساب جاري می

تغییر نرخ ارز باعث تعدیل حساب جاري نشود سیاست گذاران باید بـه ابـزار دیگـري    اگر
-) این واقعیت را مطرح مـی 1973(2براي بهبود وضعیت حساب جاري متوسل شوند. مگی

کند که واکنش کوتاه مدت و بلند مدت تراز تجاري به تغییرات نرخ ارز متفاوت از یکدیگر 
تشدید کسري تراز تجاري آمریکا پس از انخـاذ سیاسـت   هستند. وي به دنبال بررسی علت 

، پدیده منحنی جی یـا تئـوري تعـدیلات کوتـاه مـدت را      1972کاهش ارزش پول در سال 
کند در صورت برقراري شرط مارشـال لرنـر بهبـود تـراز     کند. این تئوري بیان میمعرفی می

و در کوتاه مدت بـه  تجاري در اثر کاهش ارزش پول ملی اغلب یک پدیده بلند مدت است 
دلیل الگوي رفتاري عـاملین اقتصـادي و تـاخیر در تعـدیلات تـراز تجـاري ممکـن اسـت         

اي معکوس بر تراز تجاري داشـته باشـد. بـه عبـارتی     سیاست کاهش ارزش پول ملی نتیجه
دهد. پدیـده  فرضیه منحنی جی واکنش تراز تجاري را به صورت پویا مورد بررسی قرار می

کند کـه افـزایش نـرخ ارز    ئوري تعدیلات کوتاه مدت تراز تجاري عنوان میمنحنی جی یا ت
شود، در بلند مـدت  واقعی پس از یک دوره کوتاه مدت که باعث بدتر شدن تراز تجاري می

به بهبود تراز تجاري یک کشور منجر خواهد شد. 
ان و هدف از این مطالعه آزمون پدیده منحنی جی در روابط تجـاري دوجانبـه بـین ایـر    

هاي زیـر  باشد. مطابق الگوي تحقیق، این مقاله شامل بخشاش میمهم ترین شرکاي آسیایی
تخمین مـدل و تجزیـه وتحلیـل آن و در پایـان     ،ادبیات تحقیق، روش شناسی،است: مقدمه
نتیجه گیري.
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. ادبیات موضوع2
مبانی نظري.1-2

 ـ   ه و از سـمت تقاضـا   سیاست کاهش ارزش پول ملی از سمت عرضه شـامل رویکـرد هزین
باشـد.  هاي جذبی و پولی (رویکرد کلان) مـی ها (رویکرد خرد) و نظریهشامل نظریه کشش

یابـد  کند با کاهش ارزش پول ملی قیمت عوامل وارداتی افزایش مـی رویکرد هزینه بیان می
هـا (تـورم   که باعث کاهش واردات عوامل تولید، در نتیجه کاهش تولیـد و افـزایش قیمـت   

هـا ثابـت اسـت و    شود نرخ بهره و سطح قیمتشود. در نظریه جذب فرض می) میرکودي
شـود برابـري قـدرت    اقتصاد در شرایط اشتغال ناقص قرار دارد. در نظریه پولی فـرض مـی  

خرید و آزادي کامل حساب سرمایه و حساب جاري وجود دارد و توابع تقاضـاي پـول بـا    
شـود صـادرات و واردات مسـتقل از یکـدیگر     ها فرض مـی باشد. در نظریه کششثبات می

ها و ظرفیت تولیدي ثابـت اسـت و عرضـه و تقاضـاي     هستند و سطح تولید و سطح قیمت
هاي ملی بستگی دارد و اثرات متقاطع قیمتی بین بازارها نادیده گرفتـه  واردات تنها به قیمت

.)153، 1384شود (پور مقیم،می
گاه تقاضـاي مارشـالی تـابع تقاضـاي واردات در     به منظور بررسی بیشتر، مطابق با دیـد 

Dشود:حالت دو کشوري، به صورت زیر در نظر گرفته می = D (Y , P ∗Dو( = D∗ (Y∗ , P∗ ) )1 (
Dm: .حجم تقاضا براي کالاهاي وارداتی توسط کشور داخلیY   .درآمد کشـور داخلـی :

Y*درآمد کشور خارجی :
Pm کالاهاي تولید شده داخلی بـر اسـاس واحـد پـول     : قیمت نسبی کالاهاي وارداتی به
داخلی؛
P*

m    قیمت نسبی کالاهاي وارداتی به کالاهاي تولید شده داخلی بر اسـاس واحـد پـول :
خارجی؛

دهد.هاي قیمتی و درآمدي به ترتیب منفی و مثبت را نشان میاین معادله، کشش
Sدر سمت عرضه داریم: = S (P ∗Sو( = S∗(P∗) )2 (

Sx .عرضه قابل صدور کشور داخلی :Px:    قیمت نسبی کالاهاي قابل صـدور داخلـی بـه
سطح قیمت پول رایج داخلی؛



Sx
*P. عرضه قابل صدور کشور خارجی: *

x :     نسبت قیمت کالاهـاي قابـل صـدور کشـور
.خارجی به سطح قیمت پول رایج کشور خارجی

Pقیمت نسبی داخلی کالاهاي وارداتی برابر است با : = E. P∗ P⁄ = (E. P∗ P⁄ ). (P∗ P∗⁄ ) ≡ q. P∗ )3(
E .(قیمت پول خارجی به پول داخلی) نرخ ارز اسمی:: q   نرخ ارز واقعی. بطـور مشـابه

*pبراي قیمت نسبی کالاهاي وادراتی در کشور خارجی (
m:داریم (

P*
m= Px / q

هاي نسبی کالاهاي صادر شده در هر کشور بوسیله دو شـرط  مقادیر مبادله شده و قیمت
Dشود:زیر تامین میتعادلی  = S∗وD∗ = S )4(

برابر اسـت بـا مقـدار خـالص صـادرات بـر       Bمقادیر واقعی تراز تجاري کشور داخلی، 
P:Bاساس پول رایج داخلی تقسیم بر  = P .D∗ − q. P∗D → B = B(q, Y, Y∗) )5                                           (

گویند. اثر کـاهش نـرخ ارز واقعـی روي تـراز     معادله فوق را فرم تعدیل شده جزئی می
دارد. این اثر مثبت اسـت، اگـر   qنسبت به Bتجاري واقعی بستگی به علامت مشتق جزئی 

. در حـالتی کـه   4)863، 1975برقرار باشـد (دورنبـوش،   3̎متزلر-روبینسون-شرطبیکردیک
مارشـال  توانشـرط ) مـی BRMکشش عرضه نامحدود باشد، از مدل فوق و برقراري شـرط( 

لرنر را بدست آورد.

= ∗ . (1 + ). τ∗ τ
∗ + − . ∗ 1 − τ . ∗ τ + ε∗ > 0 )6  (

 ,ε)* ,*ε(     (خـارجی)به ترتیب کشش قیمتی تقاضـا و عرضـه را در کشـور داخلی
باشد، شرط مارشال لرنر برقرار است و افزایش نرخ ارز باعـث  + *<0دهد. اگر نشان می

شود. در این میان منحنی جی به صـورت ترکیبـی از مشـتق منفـی در     بهبود تراز تجاري می
شـود. سـناریوي منحنـی جـی بـه ایـن       کوتاه مدت و مشتق مثبت در بلند مدت تعریف می

زایش قیمـت داخلـی کالاهـاي    شود که اثر اولیه کاهش ارزش پول ملی، اف ـصورت اجرا می

1. Bickerdike–Robinson–Metzler(RMB)
2. Dornbusch



باشـند.  وارداتی است، زیرا قیمت کالاهاي صـادراتی در قراردادهـاي فـروش چسـبنده مـی     
*Pو Pxکه یابد در حالیافزایش می)(نرخ ارز واقعیqبنابراین، 

xمانند. فقـط یـک   ثابت می
و Dmاثر کوچک و جزیی بر مقدار جریان تجاري در کوتاه مدت وجود دارد.(بـه عبـارتی،   

D*
mیابد در حالی کـه ارزش  . در نتیجه ارزش صادرات اندکی افزایش می)تغییر کمی دارند

واردات اساسا به خاطر افزایش در هزینه واردات و نه بـه خـاطر تغییـر در مقـدار واردات،     
شود. این بحث مبتنی بر فـرض  یابد. بنابراین تراز تجاري در کوتاه مدت بدتر میافزایش می

بودن کشش عرضه صادرات و کوچک بودن کشش تقاضاي واردات در کوتاه مـدت  بزرگ 
شـود  است. با گذشت زمان افزایش قیمت واردات، نهایتا منجر به کاهش حجم واردات مـی 

یابد، زیرا کشش قیمتی تقاضاي واردات خـارجی در  و نیز مقدار و حجم صادرات افزایشمی
براین، گرچه کاهش ارزش پـول یـک اثـر منفـی     از کوتاه مدت است. بناتر بلند مدت بزرگ

شـود و نهایتـا داراي   اولیه روي تراز تجاري واقعی دارد، اما در طول زمان اثرش عکس مـی 
یک اثر مثبت خواهد شد. به عبارتی واکنش تراز تجاري به افزایش نرخ ارز در کوتاه مـدت  

گمراه کننده است.
هـا، دو اثـر   در قالـب روش کشـش  یابـد،  هنگامی که ارزش پول یک کشور کاهش مـی 

شـدن  تـر  خواهیم داشت: اثر مقداري و اثر قیمتی. اثر مقداري به این معنی است که با ارزان
تر شدن کالاهاي وارداتـی،  یابد و با گرانکالاهاي تولید داخل، تقاضاي صادرات افزایش می

د. اثر قیمتی بـه  شوحجم واردات کمتر و در نتیجه اثر مقدار موجب بهبود حساب جاري می
این مفهوم است که با کاهش ارزش پول ملی، کـالاي صـادراتی بـر حسـب پـول خـارجی       

اثر قیمت موجب بدتر بنابراینشود. میتر و کالاي وارداتی بر حسب پول ملی گرانتر ارزان
شود و در نهایت اثر خالص کاهش ارزش پول ملی شدن حساب جاري کشور مورد نظر می

است که کدام یک از این دو اثر بر تـراز تجـاري مسـلط اسـت. در کـل ایـن       وابسته به این
اعتقاد وجود دارد که در عملکرد کوتاه مدت اثر قیمتی بر اثر مقداري غلبـه دارد و در بلنـد   
مدت با فرض اینکه شرط مارشال لرنر برقرار است، اثر مقـداري بـر اثـر قیمتـی غلبـه دارد      

).49، 1386(معماریان و جلالی نائینی، 
مگی توجیه اثر منحنی جی را با سه مفهـوم قراردادهـاي جـاري قبـل از وقـوع کـاهش       

گـذاري  ارزش پول، قراردادهاي بعد از وقوع کاهش ارزش پول که به دوره انتقـال نیـز نـام   
کند.شود و تعدیل مقداري کند، تحلیل میمی



قراردادهاي جاري مربوط بـه  : تحلیل 5الف) قراردادهاي قبل از وقوع کاهش ارزش پول
اي کوتاه مدت است که بلافاصله به دنبال کاهش ارزش پول (افزایش ارزش پـول) در  دوره

آید. قراردادهاي منعقد شده، قبل از وقوع تغییرات مقداري، به وجود می
هاي اقتصادي انتظارات خود در مورد تغییرات آتی نرخ ارز را به دقت مورد توجـه  بنگاه
دهند تا سود احتمالی آتی را کسب نموده و از ضررهاي احتمالی جلوگیري به عمل قرار می

ها به پـول رایجـی کـه انتظـار دارد تقویـت      دهد پرداختآورند. یک صادرکننده ترجیح می
ها در پـول رایجـی   دهد پرداختشود، صورت بگیرد. درحالی که یک واردکننده ترجیح می

گیرد. در قراردادهاي تجاري دو حالت براي صـادرات  که انتظار دارد تضعیف شود، صورت
چهـار حالـت بـه دسـت     هاشود و با ترکیب آنو دو حالت براي واردات در نظر گرفته می

آید تا تغییرات تراز تجاري به دنبال کاهش ارزش پول داخلـی بـه صـورت زیـر تفسـیر      می
شود:

د، آن گاه بـه دنبـال کـاهش    اگر قراردادهاي صادرات و واردات هردو به پول داخلی باش
ارزش پول داخلی، تراز تجاري به واحد پول داخلی تغییري نخواهد کرد. اگر قراردادهـا بـه   
پول خارجی منعقد شود، وضعیت تراز تجاري بستگی به حالـت اولیـه آن دارد (اگـر تـراز     

د تجاري در حالت اولیه کسري داشته باشد به دنبال کاهش ارزش پول، تـراز تجـاري بهبـو   
شـود  یابد، اگر تراز تجاري در حالت اولیه مازاد داشته باشد تراز تجاري دچار کسري میمی

کنـد). اگـر صـادرات بـه پـول      و اگر تجارت درحال موازنه باشد، تراز تجاري تغییري نمـی 
یابـد. اگـر   خارجی و واردات به پول داخلی منعقد شود، تراز تجاري به طور حتم بهبود مـی 

رات به پول داخلی و واردات به پـول خـارجی باشـد، تـراز تجـاري بـدتر       قراردادهاي صاد
توانگفت، شرط لازم براي یک کاهش اولیـه در تـراز تجـاري    خواهد شد. و به طور کلی می
شود این است که قراردادهاي واردات به پول خـارجی منعقـد   که به پول داخلی محاسبه می

یرات نرخ ارز یکسان باشد، پول رایجـی کـه در   شوند. حال اگر انتظارات هر دو گروه از تغی
وارد کننده) دارد. از –شود بستگی به قدرت بازاري طرفین (صادر کننده قراردادها معین می

آنجایی که کشورها تمایل بیشتري به خصوصی سازي در بخش صادرات نسبت بـه واردات  
یشتر از بازارهاي واردات ، ممکن است قدرت بازاري در بازارهاي صادرات ببنابرایندارند، 

باشد. بنابراین، تراز تجاري به دنبال کاهش ارزش پول در قراردادهاي جـاري بـدتر خواهـد    
شد اگر :

1. Currency-Contracts Signed to Devaluation



∑ S C d X − S C d M <07
SJ

Xسهم کشورJ؛از واردات کشور داخلیCJ
X  سهم قراردادهایی که به پول رایج کشـور

Jداخلی؛اند براي صادرات به کشور بسته شدهdJ
X     افـزایش نسـبی ارزش دلاري پـول رایـج

SJ؛Jکشور 
M سهم کشورJ؛از صادرات کشور داخلیSJ

M سهم قراردادهایی که به پول رایج
اند براي واردات از کشور داخلـی. اگـر سـهم قراردادهـاي واردات     کشور داخلی بسته شده

نسبت به قراردادهاي صادرات تعیین شده به پول خارجی بیشتر باشـد، بـه ایـن معنـی کـه      
CJ

M>CJ
Xشود.باشد، شرط فوق با احتمال بیشتري برقرار می

ش ارزش : دوره گذر یا زمان عبور نـرخ ارز درجـه انتقـال کـاه    6ب) دوره گذر یا انتقال
دهد. به این معنی که با یک دوره انتقـال  اسمی پول را به کاهش واقعی ارزش پول نشان می

هاي نسبی حتمی خواهد بود. در واقع، تمرکز دیـدگاه دوره گـذر بـر    موفق، تغییرات قیمت
روي روابط پیچیده بین تغییرات نرخ ارز و قیمت کالاهاي تجاري بین المللی اسـت و هـم   

شود. در یرات نرخ ارز که نهایتا در قیمت داخلی کالاهاي تجاري منعکس میچنین بسط تغی
توانند پاسخی به تغییرات نرخ ارز داشته باشـند.اما  دورهقراردادهاي جاریقیمت و مقدار نمی

دهند. یـک  هاي صادرات و واردات به تغییرات نرخ ارز واکنش نشان میدر دوره گذرقیمت
باشـد و بـا سـرعت    هاي نسبی حتمی میاست که تغییر قیمتدوره گذر موفق به این معنی 

هـاي داخلـی بسـتگی بـه     گیرد. انتقال تغییرات نرخ ارز اسمی به قیمـت بیشتري صورت می
اي برخوردار است ایـن  هاي قیمتی صادرات و واردات دارد. آنچه که از اهمیت ویژهکشش

ت، زمـان کـافی بـراي تعـدیل     است که در زمان بسیار کوتاه مدت مقادیر صـادرات و واردا 
کشـش بـودن صـادرات و واردات در زمـان     شدن ندارند. ثابت بودن مقادیر یا به عبارتی،بی

کشـش باشـد؛ زیـرا    عرضه ممکن است کاملاٌ بـی )1بسیار کوتاه به این دو دلیل است که : 
) 2توانند به سرعت تولید خود را براي فروش به خارجیان تغییـر دهنـد.   صادر کنندگان نمی

کشـش باشـد؛ زیـرا وارد کننـده نیازمنـد زمـان لازم بـراي        تقاضا نیز ممکن است کاملا بـی 
باشد. اگر عرضه صادرات و واردات هـر  جانشینی بین کالاها و تغییر در سفارشات خود می

یابـد و اگـر   جاري در طول دوره انتقال بهبـود مـی  کشش باشند، تراز تدو در کوتاه مدت بی
مانـد و قیمـت واردات   هاي تقاضا صفر باشد، قیمـت صـادرات ثابـت بـاقی مـی     حساسیت

1.Pass-Through



شـود (مقـادیر ثابـت). در تحلیـل جریانـات      یابد، در نتیجه تراز تجاري بدتر مـی افزایش می
رضه نامحـدود  تجاري، به طور معمول طرف عرضه واردات با این فرض که کشش قیمتی ع

هـاي واردات بـرون زا   شود. به عبارت دیگـر، در هـر کشـور قیمـت    است، نادیده گرفته می
شود.  درنظر گرفته می

:مسیر تعادلی در دوره تعدیل مقداري بستگی به نتیجه دوره گذر یـا  7ج) تعدیل مقداري
دارد، کـاهش  کشش بودنانتقال دارد. از آنجایی که منحنی تقاضاي کوتاه مدت تمایل به بی

شود. ارزش پول منجر به سقوط ارزش داخلی صادرات و افزایش ارزش داخلی واردات می
یابند و عوامل اقتصادي در این زمان تغییرات در بـازار را  ها افزایش میدر بلند مدت کشش

دهنـد و بـا تحقـق    هاي نسبی واکنش نشان مـی اند و نسبت به تغییرات قیمتتشخیص داده
مـدتقراردادهاي  هـاي کوتـاه   یابد. بنـابراین، دوره لرنر تراز تجاري بهبود می–شرط مارشال

اثرات قیمتی کاهش ارزش پول بر تراز تجاري، قبل از شـروع واکـنش   وزمان گذربهجاري
).318، 1973مقداري، اشاره دارد (مگی، 

تعدیلات کوتاه مدت تراز تجاري یا همان پدیده منحنی جی توسـط  نظریهبه دنبال ارائه 
) در تحقیقات خود بـه معرفـی چنـدین عامـل در     1973(8)، جونز و روامبرگ1973مگی (

ایجاد وقفه زمانی در تعدیل رفتار مصرف کنندگان و تولیدکنندگان به هنگـام وقـوع کـاهش    
وقفه توزیع، وقفه جایگزینی و وقفه گیري، ارزش پول از جمله وقفه تشخیص، وقفه تصمیم

تولید. وقفه تشخیص مربوط به مدت زمانی است که عوامـل بـازار بـراي تشـخیص تغییـر      
گیري به زمان مورد نیاز بـراي  ایجاد شده در نرخ ارز و شرایط بازار نیاز دارند. وقفه تصمیم

م بـراي توزیـع   شود. وقفه توزیـع مربـوط بـه زمـان لاز    برقراري ارتباطات جدید مربوط می
باشد. وقفه جایگزینی شـامل زمـان لازم بـراي    سفارشات پس از عقد قراردادهاي جدید می

باشد و وقفه تولید بـه زمـان مـورد نیـاز     جایگزینی موجودي انبارها و تجهیزات فرسوده می
، 1385براي تغییر ظرفیت تولیـد و الگوهـاي عرضـه ارتبـاط دارد (اخبـاري و خوشـبخت،       

128  .(

پیشینه تحقیق.2-2
تحقیقات تجربی صورت گرفته در زمینه پدیده منحنی جی بسیار گسترده اسـت. مطالعـات   

1.Quantity Adjustment
1. Junz &Rhomberg



هـاي  با استفاده از روش هم جمعـی بـراي داده  )1380(داخلی در این زمینه شامل: ابریشمی
به این نتیجه رسید که در ایران پدیده منحنی جی وجود ندارد. مهـرآرا و  1350-1376دوره 

)توانایی نـرخ ارز بـازار مـوازي و نـرخ ارز مـوثر اسـمی در تبیـین نوسـانات         1386عبدي (
دهد با در نظر گرفتن متغیـر نـرخ ارز مـوثر رسـمی     اند. نتایج نشان میتجاري، مقایسه کرده

شود. در مقابل بـا  حقیقی در تراز تجاري، فرضیه رابطه تعادلی بلند مدت بین متغیرها رد می
هاي درآمدي و قیمتی بلند مدت تراز تجاري علامت ازار موازي، کششاستفاده از نرخ ارز ب

شود. اثـر کـاهش ارزش پـول    مورد انتظار را داشته و با دقت بالایی مخالف صفر برآورد می
بر تراز تجاري در کوتاه مدت مثبت برآورد شده که به معنی رد فرضیه منحنی جیـدر ایـران   

با استفاده از یک الگوي تصحیح خطـاي بـرداري،   )1386(است. معماریان و جلالی نائینی 
علاوه بر تایید رابطه بلند مدت بین نرخ ارز واقعی موثر و تراز تجاري، در کوتاه مـدت نیـز   

) رابطـه  1387دهنـد. نجـارزاده، عـاقلی و شـقاقی(    فرضیه منحنی جی را مورد تایید قرار می
کننـد و در روابـط   ر را تاییـدمی مستقیم بلند مدت بین تراز تجاري و نرخ ارز واقعـی کشـو  

کنند، هرگونه عدم تعادل و انحراف از سطح تعـادلی بلنـد مـدت در    کوتاه مدت نیز بیان می
اي که در ایـران از تحلیـل دو جانبـه اسـتفاده     شود. تنها مطالعهمعادله به سرعت برطرف می

ه از تکنیـک  باشـد کـه بـا اسـتفاد    می) 1385(کند مربوط به مطالعهاخباري و خوشبخت می
فرضـیه وجـود منحنـی جـی شـکل در روابـط       10و تجزیه واریـانس 9ايعکس العمل تکانه

کنند.تجاري ایران و آلمان را رد می
شود. بهمنـی  ) آغاز می1973مطالعات خارجی نیز همان طور که ذکر شد با مطالعه مگی(

کنـد و  ی مـی ) تراز تجاري را به عنـوان مـازاد صـادرات بـر واردات معرف ـ    1985اسکویی (
دهـد. مـورا و   شواهدي مبنی بر وجود پدیده منحنی جی در مصـر، هنـد و کـره نشـان مـی     

)با استفاده از الگوي خود رگرسیون برداري و مدلتصحیح خطـاي بـرداري   2005(11داسیلوا
کند، اما شواهدي مبنی بـر  گرچه شرط مارشال لرنر معادل در تراز تجاري برزیل را تایید می

) براي آمریکـا و شـش شـریک    1985(12کند. رز و یلنمنحنی جی یافت نمیاثبات فرضیه 
اش، تزهـاو  شریک بزرگ تجـاري 13)براي چین و 2006(13تجاري، بهمنی اسکویی و ونگ

1. Impulse Response Functions
2. Variance Decomposition
11.Moura & Da Silva
2. Rose & Yellen
3.Bahmani-Oskooee & Wang



شـریک  13) براي ترکیـه و  2008(15) رابطه بین چین و مالزي، هالیسی اقلو2008(14و ویی
در شـریک بـزرگ تجـاري   14) بـراي مـالزي و   2010(16تجاري و بهمنی اسکویی و هانافیا

آزمون منحنی جی دوجانبه به نتایج مشابهی دست یافتند. آنهاجز در چنـد مـورد، شـواهدي    
مبنی بر اثبات فرضیه منحنی جی یافت نکردند در حالی که در اکثر مـوارد اثـر بلنـد مـدت     

دند.کاهش ارزش پول بر تراز تجاري را مثبت و معنا دار ارزیابی کر
شـود زیـرا   هاي دوجانبه استفاده مـی در این مطالعه نیز براي آزمون منحنی جی از تحلیل

هاي دوجانبه به دو دلیل عمده سودمندتر هستند. نخست، این روش نیازي بـه ایجـاد   تحلیل
کاهـد.  متغیر جانشین براي درآمد بقیه دنیا ندارد؛ دوم این روش از بروز تورش تجمیـع مـی  

وقوع پیوسـتن تحرکـات واقعـی    تواند مانع از به هاي کل میکه استفاده از دادهبه این معنی 
توانـد بهبـود   تراز تجاري شود. به عبارتی، تراز تجاري یک کشور با یک شریک تجاري مـی 

یابد در حالی که در همان زمان با دیگر شریک تجاري بدتر شود. همین واقعیت درباره نرخ 
).58، 1985شد (رز و یلن، تواند صادق باارز نیز می

. روش شناسی3
تصریح مدل تحقیق.1-3

، بهمنــی اســکویی و 17)1996مــدل تــراز تجــاري دوجانبــه بــه پیــروي از مــاروا و کلــین( 
) 2006، بهمنی اسـکویی و ونـگ (  19)2003، بهمنی اسکویی و گوسوامی(18)1999بروکس(

logگردد.صورت زیر ارائه می TB , = a + a log Y , + a log Y ,∗ +a log RER , + )8                            (

شود.) نسبت داده می1989فرم تعدیل شده به رز و یلن (نظريمنشا 
TBij, t   تراز تجاري دوجانبه است که به صورت نسبت صادرات اسمی ایران بـه شـریک

Yi,t؛شـود ي تعریـف مـی  بر واردات اسمی ایران از همان شـریک تجـار  Jتجاري  , Yj,t
بـه  *

نرخ ارز واقعی RERij,t؛باشدمیJترتیب در آمد واقعی ایران و درآمد واقعی شریک تجاري 

4.Tze-Haw & Chee- Wooi
5.Halicioglu
6.Hanafiah & Bahmani-Oskooee
1. Marwah & Klein
2. Bahmani-Oskooee & Brooks
3. Bahmani-Oskooee & Goswami.



باشد.  میJدوجانبه بین ایران و شریک تجاري
تواننـد بـرخلاف   ها مـی مثبت باشد. اما علامتa2منفی و a1رود تخمین اغلب انتظار می

انتظار نیز باشند؛ به عبارتی، اگر افـزایش در درآمـد ایـران بخـاطر افـزایش تولیـد کالاهـاي        
a2تواند مثبت باشد. همین تحلیـل بـراي علامـت    میa1جانشین واردات باشد آنگاه علامت 

د. تواند مثبت یا منفی باش ـمیa2و a1نیز وجود دارد. به عبارتی مقدار تخمین زده شده براي
مثبت باشد به معنی اثرگذاري مثبت کاهش ارزش پول بر تراز تجاري در بلند مـدت  a3اگر 

دهد. از آنجا کـه تحقـق فرضـیه    است. معادله فوق رابطه بلند مدت بین متغیرها را نشان می
بایـد مـدلی انتخـاب    بنابرایندر کوتاه مدت منفی باشد، a3منحنی جیمنوط بر این است که 

هاي کوتاه مدت را به بلند پیونـد دهـد. در ایـن راسـتا، از رهیافـت آزمـون       شود که پویایی
)معرفـی شـده اسـت و مـدل     2001(20ها به همجمعی که توسـط پسـران و همکـاران   کرانه

ها در این است که صـرف نظـر از   شود. مزیت رویکرد آزمون کرانهتصحیح خطا استفاده می
-کارایی را از مدل مورد بررسـی ارائـه مـی   هاي درست و درجه هم جمعی متغیرها، تخمین

باشـند قابـل اجـرا اسـت. در     I)1یا (I)0دهد. به عبارتی صرف نظر از اینکه همه متغیرها (
گرنجـر و یوهـانس همجمـع بـودن متغیرهـا از یـک درجـه        -هاي انگـل حالی که در روش

) مـدل تصـحیح خطـا بـراي بررسـی      1987(21ضروري است. مطابق با روش انگل گرنجـر 
شود:هاي کوتاه مدت تراز تجاري به صورت زیر ارائه میویاییپ

∆ log = + ∑ ∆ log , +∑ ∆ log , + ∑ ∆ log ,∗ +∑ ∆ log , + + )9(
) 2001سرعت تعدیل به سمت تعادل بلند مدت است. پسران و همکـاران ( که در آن 

) را با جاي گذاري متغیرهاي سطح بایک وقفه به جـاي  1987هاي مدل انگل گرنجر(ضعف
ECt-1اند.برطرف نموده

∆ log = + ∑ ∆ log , +∑ ∆ log , + ∑ ∆ log ,∗ +∑ ∆ log , + log , + log , + log ,∗ +log , + )10                               (
ها، آزمـون فرضـیه صـفر مبنـی بـر عـدم وجـود هـم جمعـی،          گام اول در آزمون کرانه

1. Pesaran et al.
2. Engle & Granger



H : β = β = β = β = Hدر برابر فرضیه مقابل وجود هـم جمعـی،   ،0 : β ≠ β ≠ β ≠ β ≠ یک توزیـع نامتقـارن   Fباشد. از آنجا که توزیع تحت عنوان آزمون والد می،0
در دو مرحله تخمین زدنـد.  Fمقادیر بحرانی را براي آماره )2001است، پسران و همکاران (

ر با این فرض که همه متغیرهـا  هستند و بار دیگI)0نخست، با این فرض که همه متغیرها (
)1(I      ) 0باشند، بدین ترتیـب آنهـا کرانـه پـایین بـراي رگرسـورهاي(I    و کرانـه بـالا بـراي

از تـر  بدست آمده از آزمـون والـد بـزرگ   Fکنند. اگر آماره را تعریف میI)1رگرسورهاي (
H0باشد فرضـیه  از کرانه پایین تر شود و اگر کوچکرد میH0مقدار کرانه بالا باشد فرضیه 

نتیجـه اسـت. در مرحلـه    شود. در صورتی که بین دو کرانه قرار بگیرد آزمون بیپذیرفته می
پردازیم. علامت و بعد به تخمین سرعت تعدیل و ضرایب کوتاه مدت و بلند مدت مدل می

شود به ترتیب اثر کوتـاه مـدت و   نرمالیزه میβ1که در ضریب β4ها و α4ي ضرایب دارامعن
دهد. نمایان شدن مقادیر منفـی  بلند مدت کاهش ارزش پول ملی بر تراز تجاري را نشان می

ها که بوسیله مقادیرمثبت دنبال خواهد شد، وجود اثر منحنـی جـی را   α4براي اولین مقادیر
-آزمـون کند. سرانجام با تخمین ضرایب بلند مدت ثبـات ضـرایب بـا اسـتفاده از     اثبات می

گیرد.مورد بررسی قرار میCUSUMSQو CUSUMهاي

ها و اطلاعات آماريداده.2-3
اش آزمون پدیده منحنیجی در تراز تجاري دوجانبه بین ایران و پنج شـریک بـزرگ تجـاري   

1386-1370هاي سـري زمـانی بـه صـورت فصـلی طـی دوره       در آسیا، با استفاده از داده
شرکاي تجاري در آن بر اسـاس حجـم   ) که مهم ترین 1گیرد. مطابق با جدول (صورت می

اند، اولین شـریک تجـاري ایـران، امـارات متحـده عربـی بـا حجـم         تجارت رتبه بندي شده
باشد. قابل ذکر است که حجم عظم صادرات ایـن کشـور   میلیون دلار می2/24517تجارت 

در این مطالعه از لیست مهم ترین شرکاي تجـاري  بنابراینباشد. به ایران صادرات مجدد می
شود. هم چنین چین و عراق که به عنوان دومین و پنجمین شـریک تجـاري   ایران حذف می

اند، طی چند سال اخیر در بازه مهمتـرین شـرکاي تجـاري ایـران قـرار      ایران نشان داده شده
جاري مثبت، مربوط به کشور دهد، تنها تراز ت) نشان می1اند و همان طور که جدول (گرفته

هـاي  تواند ناشی از تمایل ایران به گسترش روابط تجاري بـا کشـور  عراق است. این امر می
هـاي مربوطـه در دوره زمـانی    آسیایی به ویژه کشورهاي منطقه باشد. بـه دلیـل فقـدان داده   



شود.مذکور براي کشور عراق، از بررسی رابطه تجاري آن با ایران صرف نظر می
دل تراز تجاري معرفی شده شامل چهار متغیر است. براي متغیر درآمد حقیقی از تولید م

ناخالص داخلی حقیقی استفاده شده است. هم چنین نرخ ارز دوجانبه حقیقـی برابـر اسـت    
-بر شاخص قیمـت Jهاي کشور با حاصل ضرب نرخ ارز دوجانبه اسمی در شاخص قیمت

دوجانبه اسمی برابر با تعداد واحـدهاي ریـال ایـران در    هاي ایران، که به نوبه خود نرخ ارز
هـا از شـاخص قیمـت    باشـد. بـراي شـاخص قیمـت    میJبرابر یک واحد پول رایج کشور 

ها بـه صـورت لگـاریتمی اسـتفاده     مصرف کننده در هر کشور استفاده شده است. همه داده
شکسـت سـاختاري   اند و همگی هم جمع از درجه صفر و یک هستند. هم چنین براي شده

شـود.  تعریـف مـی  Dشرق آسیا، متغیر دامی 1997ها به دلیل بحران مالی ایجاد شده در داده
هـاي تجـاري   انـد: تـراز تجـاري دوجانبـه از پایگـاه داده     ها از منابع زیر استخراج شـده داده

الی هاي متولید ناخالص داخلی و نرخ ارز دوجانبه از پایگاه داده،22صندوق بین المللی پول
و بانک مرکزي گرفته شده است.23صندوق بین المللی پول

1. Direction Of Trade Statistic(DOTS)-IMF
2. International Monetary Statistic(IFS)- IMF



بر حسبمیلیون دلار1389شریک مهم تجاري در سال13تراز تجاري دوجانبه ایران با .1جدول 

تراز تجاريحجممبادلات تجاريوارداتصادراتکشور
-5/33356/211812/245170/17846امارات متحده عربی

-9/45709/58038/103749/1232چین
-8/10557/39956/50519/2939ترکیه 
-6/3461/45907/49355/4243آلمان
6/4538477/461/45852/4492عراق

-3/5760/36464/42227/3069کره
-788/229/37717/37941/3749سوئیس

-7/18219/12966/31187/524هند
-989/582/20422/21012/1983فرانسه
-8/3366/17455/20827/1408ایتالیا
-1/4439/15671/20117/1124ژاپن

-5/3301/11677/14975/836روسیه
-679/481/7328/7805/683انگلستان

منبع: سایت گمرك جمهوري اسلامی ایران

. برآورد مدل4
براي تفاضل مرتبه اول هریک ) ابتدا وقفه بهینه2003مطابق با بهمنی اسکویی و گوسوامی (

شـود؛ زیـرا نتـایج آزمـون والـد بـه       مشخص میAIC(24از متغیرهاي مدل بر اساس معیار (
دهـد. در جـدول   هاي تحمیل شده به این متغیرها حساسیت نشـان مـی  شدت به تعداد وقفه

اصل هاي بهینه براي تفاضل مرتبه اول هریک از متغیرهاي مدل و نیز نتایج ح) تعدادوقفه2(
دست آمده با مقادیر بحرانـی گـزارش شـده    ه بFاز آزمون والد نشان داده شده است. آماره 

-مـی 80-30شود؛ (از آنجا که تعداد مشاهدات در بـازه  ) مقایسه می2004(25توسط نارایان

شـود زیـرا مقـادیر بحرانـی کـه      با مقادیر بحرانی جدول نارایان مقایسه میFباشد لذا آماره 
باشـد). نتـایج   هاي با حجم بالا می) گزارش شده براي داده2001و همکاران (توسط پسران

بزرگتر از کرانه بـالا اسـت. بـه عبـارتی     Fکند براي تمام شرکاي تجاري ایران آماره بیان می
رابطه همجمعی بین متغیرهاي مدل تراز تجاري براي هر پنج شریک تجـاري ایـران برقـرار    

است.

1. Akaike Information Criterion
2. Narayan



شود.انتخاب میAICنتایج آزمون والد هنگامی که وقفه بهینه بر اساس معیار .2جدول 

FV –testFIV –testFIII –testOptimal lag
چین)5،3،5،5(31/7*83/5*89/6*
هند)3،0،0،4(85/457/0*58/5*
ژاپن)4،2،3،1(50/4*37/7*21/9*
کره)0،3،4،2(34/7*9/8*49/7*
ترکیه،)0،0،0،0(48/17*78/13*53/16*

) مقایسه شده است. 2004دهد که با مقادیر بحرانی گزارش شده توسط نارایان(نشان می%5را در سطح Fمعنا داري آماره *توجه: 
دهد که به ترتیب از چپ به راست. اعداد داخل پرانتز وقفه تحمیل شده به تفاضل مرتبه اول هریک از متغیرهاي مدل را نشان می

∆LTB،∆LRER،∆LY،∆LY*باشد.می

بدین ترتیب پس از حصول اطمینان از وجود رابطه بلند مـدت بـین متغیرهـا، ضـرایب     
شـود. از آنجـا کـه هـدف، آزمـون      کوتاه مدت و بلند مدت متغیرهاي مدل تخمین زده مـی 

ط به تخمین ضرایب کوتاه مدت باشد، جهت خلاصه نویسی فقط نتایج مربومنحنی جی می
) ضرایب تخمـین زده شـده   3شود. در جدول (مربوط به متغیر نرخ ارز دوجانبه گزارش می

ها نشان داده شده است. براي هریک از مدلECt-1مذکور به همراه ضریب تخمین زده شده 
براي اولـین  )، اثرات منفی کوتاه مدت (نمایان شدن ضرایب منفی 1989مطابق با رز و یلن (

مـدت  هاي متغیر تفاضل مرتبه اول نرخ ارز دوجانبه)که بـه وسـیله اثـرات مثبـت بلنـد     وقفه
(نمایان شدن ضرایب مثبت براي متغیر نرخ ارز در سطح) دنبـال خواهـد شـد، وجـود اثـر      

دهـد، اثـر منحنـی    نشان مـی 4و 3کند. همان طور که نتایج جداول منحنی جی را اثبات می
چین و ژاپن وجود دارد.شریک تجاري2جاري دوجانبه بین ایران و جی در تراز ت



ECMt-1و ضریب logREXij,tهاي متغیر ضرایب تخمین زده شده وقفه.3جدول 

هاي محققدهد. منبع: یافتهرا نشان میtدهد. اعداد داخل پرانتز آماره % نشان می5ضرایب تخمین زده شده را در سطح *معناداري 

نرخ ارز واقعی دوجانبه براي همه شرکاي تجاري، داراي اثر مثبت بر تراز تجاري است. 
 ـ    وده و بـه  ضریب درآمد حقیقی ایران نیزتنها در مورد کشور ترکیـه داراي علامـت مثبـت ب

باشد. درمورد مابقی کشورها این متغیـر داراي علامـت   دار میامعن%5لحاظ آماري در سطح 
باشـد. ضـریب درآمـد حقیقـی     دار نمیمنفی است که براي چین و هند به لحاظ آماري معنا

دار امعن ـ%5کشور خارجی نیز تنها براي ترکیه و کره منفی است که بطـور آمـاري درسـطح    
در مورد هند به لحاظ آماري رابطه با سه کشور دیگر گرچه مثبت است اما تنهاباشد. در می
-دار مـی امعن ـ%5دار است. متغیرهاي دامی تعریف شده نیز براي ژاپن و کـره درسـطح   معنا

باشد.

: نتایج تخمین ضرایب بلند مدت 4جدول 
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دهد.را نشان میtدهد. اعداد داخل پرانتز آماره % نشان می5*معنا داري ضرایب تخمین زده شده را در سطح 
هاي محققمنبع: یافته

CUSUMSQوCUSUMيهامتغیرها براساس آزمون: آزمون پایداري 5جدول 

هاي محققمنبع: یافته

.نتیجه گیري5
ارز واقعی بر تراز تجاري دوجانبـه  مطالعه حاضر با هدف بررسی و تحلیل اثر تغییرات نرخ 

اش در آسیا انجام گرفته است. این مطالعه بـر آزمـون   بین ایران و پنج شریک بزرگ تجاري
پدیده منحنی جی تمرکز دارد. نتایج تجربی حاکی از آن است که رابطه تعادلی بلنـد مـدت   

در تراز تجـاري  بین متغیرهاي الگوي تراز تجاري دوجانبه برقرار است و پدیده منحنی جی
شود و در بقیه موارد واکنش دو جانبه بین ایران و دو شریک تجاري چین و ژاپن نمایان می

تراز تجاري دوجانبه ایران به کاهش ارزش واقعی ریال از الگوي مشخصی در کوتـاه مـدت   
کند، که مطابق با نتایج مطالعات صورت گرفته، از قبیل ابریشـمی، خوشـبخت و   پیروي نمی

CUSUMSQ CUSUM کشور
Stable

stable

stable

stable

stable

Stable

stable

stable

stable

stable

چین
هند
ژاپن
Stableکره

ترکیه



باشـد. شـواهد   اري، رز و یلن، مورا وداسیلوا، بهمنی اسکویی و ونگ، هالیسی اقلـو مـی  اخب
دهد که ضریب بلند مدت نرخ ارز دوجانبه بـراي همـه کشـورها گرچـه کوچـک      نشان می

است، اما مثبت و معنادار است و شرط مارشال لرنر در تراز تجاري دوجانبه ایران و شرکاي 
هاي تجاري بغیـر از  ن تولید واقعی داخلی براي همه شریکاش برقرار است. همچنیتجاري

باشد که در ایـن بـین ایـن    مینظریهترکیه، داراي اثر منفی بر تراز تجاري است که مطابق با 
باشد. مثبت بودن این ضریب در رابطه دار نمیضریب براي چین و هند به لحاظ آماري معنا
اما مطابق بـا دیگـر مطالعـات صـورت گرفتـه      با کشور ترکیه گرچه بر خلاف تئوري است 

هاي تجاري بستگی دارد. همین امر بـه طـور   است و این امر قابل توجیه است و به سیاست
مشابه براي درآمد کشور خارجی صادق است. اتخاذ سیاست کاهش ارزش پول بـه منظـور   

ي بـوده  بهبود تراز تجاري رویکردي است که همواره مورد توجه سیاسـت گـذاران اقتصـاد   
است. اما نباید از نظر دور داشت که کاهش ارزش پول یکـی از ابزارهـاي سیاسـت تثبیـت     
است اما به کارگیري آن بدون استفاده از دیگر ابزارهاي سیاست تعدیل و تثبیت فقط نتیجـه  

شود. ها نمیتورمی بر اقتصاد خواهد داشت و باعث بهبود حساب جاري تراز پرداخت
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