
  

 1391شماره هفتم، تابستان ، دوم، سال هاي رشد و توسعه اقتصادي پژوهشپژوهشي،  فصلنامه علمي

  ارز و نوسان آن بر صادرات غيرنفتي ايراناثر نامتقارن نرخ 

سعيد راسخيدكتر 
∗

ميلاد شهرازي، 
∗∗
محمدرضا عبداللهي ،

 ∗∗∗
  

  12/4/1391:پذيرش  23/09/1390: دريافت

    چكيده

. كنـد  آن بر صادرات غيرنفتي ايران را آزمون مي) نوسانات( اين مقاله، فرضيه اثر نامتقارن نرخ ارز و ريسك

هاي ترقي و افـت بـر صـادرات     نامتقارن، اثرگذاري متفاوت نرخ ارز و نوسان آن در طول دورهمنظور از اثر 

گيـري   براي آزمون اين فرضيه، ابتدا با استفاده از يك الگوي گارچ نمايي، نوسانات نرخ ارز اندازه. باشدمي

برآورد شـده   1338-1386و سپس، معادله صادرات غير نفتي با لحاظ كردن اين نوسانات براي دوره زماني 

. باشـد  بر اساس نتايج بدست آمده، اثر نـرخ ارز بـر صـادرات غيـر نفتـي ايـران مثبـت و نامتقـارن مـي         . است

همچنين، اثر نوسانات نرخ ارز بر صادرات غيرنفتي ايران منفي بوده و فرضيه اثر نامتقارن ريسك نرخ ارز بر 

تواند ناشي از احساس نامتقارن صـادركنندگان نسـبت    ميگردد كه اين  صادرات غير نفتي ايران نيز تأييد مي

 بايسـتي در  گـذاران اقتصـادي   بر اساس نتايج مطالعه حاضـر، سياسـت  . به ريسك و رفتار پوششي آنان باشد

منفي ناشـي از   تا بتوانند اثرات يابد، رفتار كنند هنگامي كه نرخ ارز ترقي مي از زمان افت نرخ ارز، متفاوت

  .برسانند داقلح به را نوسانات

  .ايران ؛ گارچ نمايي ؛صادرات غير نفتي اثر نامتقارن؛ ريسك نرخ ارز؛ :كلمات كليدي

  .JEL C32 ,F14 ,F31 ,F41: بندي طبقه

   

                                                
 Email: srasekhi@yahoo.com                    ، بابلسر ،گروه اقتصاد            دانشگاه مازندران و عضو هيئت علمي دانشيار ∗

  Email: milad.shahrazi@gmail.com           ، بابلسر،گروه اقتصادكارشناس ارشد علوم اقتصادي دانشگاه مازندران ∗∗

 Email: 2070.abdolahi@gmail.com           داقتصا ، بابلسر، گروهكارشناس ارشد علوم اقتصادي دانشگاه مازندران ∗∗∗



  يو توسعه اقتصاد رشدهاي  پژوهش ،ـ پژوهشي ميفصلنامه عل /  150

 

  مقدمه

عنـوان يـك اسـتراتژي رشـد و توسـعه اقتصـادي در        طور كلي توسعه صادرات غير نفتي بهب

 نيـز صـادرات كالاهـا باعـث افـزايش درآمـد ارزي و      . باشـد  بسياري از كشورها مطرح مـي 

عوامـل   .آيـد  شـمار مـي   توسعه صادرات غيرنفتي يك ضرورت بهبنابراين، . گردد اشتغال مي

اگرچه درباره اثرگذاري عواملي چون درآمد خارجي و . گذارند بسياري بر صادرات اثر مي

ثـر نوسـانات نـرخ ارز واقعـي بـر      نرخ ارز حقيقي بر صادرات اجماع نظر وجود دارد، ولـي ا 

بر اساس نظريات مرسوم، افزايش نـرخ ارز  ). 1987و همكاران،  1بايلي(صادرات مبهم است

، نوسان نرخ ارز منـتج شـده از   )1973(2شود، ولي طبق نظر اتير موجب افزايش صادرات مي

دن بـر  با صـدمه ز  تواند مي نرخ ارز لذا، ريسك. صادرات گرددتواند باعث كاهش  آن، مي

هـاي توسـعه    ريـزي  برنامـه نوسان درآمد ارزي گردد كه در ايـن شـرايط،    صادرات، موجب

گـذاران اثـرات    بنـابراين اگـر سياسـت    .گرفت دخواهي نامطمئن صورت ياقتصادي در فضا

ريسك نرخ ارز را ناديده بگيرند، دخالت در بازار براي تحريك صادرات ممكن اسـت بـه   

اثبات كردند كه اثـر افـت نـرخ    ) 2004( 3، فانگ و تامسونبراي نمونه. شكست منتهي شود

ــت     ــي اس ــر آن منف ــرخ ارز ب ــك ن ــر ريس ــا اث ــت ام ــايوان مثب ــادرات ت ــر ص ــگ و . ارز ب فان

نيز اثرات خالص تغييرات نرخ ارز و ريسك اين تغييـرات را بـر صـادرات    ) 2006(همكاران

ارز، صـادرات را  هشت كشور آسياي شرقي آزمون نمودند و پي بردنـد كـه افـزايش نـرخ     

دهد، ولي افزايش نوسانات نرخ ارز ممكن است صـادرات را كـاهش دهـد كـه      افزايش مي

البته آنها امكان وجـود اثـرات نامتقـارن در    . كند اين، تأثير اصلي ترقي نرخ ارز را خنثي مي

  .تصريحشان را بررسي نكردند

در ايـن  . ام شـده اسـت  مطالعات بسياري در زمينه اثر نوسانات نرخ ارز بر صـادرات انج ـ 

ريسـك   افـزايش  دليـل  به است ممكن ارز نرخ ريسك كه نمود استدلال) 1973(رابطه، اتير

                                                
1. Bailey et al. (1987) 
2. Ethier (1973) 

3. Fang and Thompson (2004) 
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نشان داد كه نوسانات نـرخ ارز بـر صـادرات    ) 1992( 1پوزو. دهد  كاهش را صادرات سود،

بـه  ) 1997( 3و ارايـز ) 1993( 2چـادهري . بريتانيا به ايالات متحده اثـري منفـي داشـته اسـت    

 ارايـز و همكـاران  . ، اروپا و امريكا پـي بردنـد  G7اثرات منفي ريسك نرخ ارز بر صادرات 

، نتيجـه گرفتنـد كـه    4با استفاده از يك الگوي انحراف معيار نمونه متحرك) 2003، 2000(

5نوسانات نرخ ارز بر صادرات 
LDC هشـت بـراي  ) 2005( ارايز و همكاران. اثر منفي دارد 

اي لاتين، به اثر معنادار و منفـي نوسـانات نـرخ ارز بـر تجـارت خـارجي ايـن        كشور آمريك

، اثرات منفـي معنـادار نوسـانات نـرخ ارز بـر      )2008( و همكاران 6چيت. كشورها پي بردند

كشور  سيزدهبه ) اندونزي، تايلند، چين، فيليپين و مالزي( كشور آسياي شرقي پنج صادرات 

به اثر منفي نوسان نـرخ ارز بـر صـادرات    ) 2009( 7ورنونجيوژانگ و ب. صنعتي را نشان دادند

) 2010( 8و اكپوكودجـه  ميتـه  اموجي. دست يافتند ديگر كشور نهدو جانبه ايالات متحده و 

اي، اثـر معنـادار و منفـي نوسـانات نـرخ ارز بـر صـادرات هـر دو گـروه           در تحليلي مقايسـه 

9كشورهاي افريقايي عضو 
CFA  و غير عضوCFA       را نتيجه گرفتنـد و دريافتنـد كـه ايـن

  . اثر، براي كشورهاي غير عضو بيشتر است

در مقابل، بعضي محققان به ارتباط مثبت و معنادار ميان ريسك نرخ ارز و صادرات پـي  

خـلاف عقايـد مرسـوم بودنـد، چنـدان       هايي، شايد به اين دليل كه بر بردند، البته چنين يافته

بـه اسـتثناي    G7بـراي كشـورهاي   ) 1991( 10از جمله اسيري و پيل. مورد توجه واقع نشدند

  . جانبه دست يافتند بريتانيا به اثرات مثبت نوسان نرخ ارز بر صادرات چند

                                                
1. Pozo (1992) 

2. Chowdhury (1993) 
3. Arize (1997) 
4. Moving Sample Standard Deviation Model 

5. Least Developed Countries 
6. Chit (2008) 

7. Zhang and Buongiorno (2009) 

8. Omojimite and Akpokodje (2010) 
9. Communaute Financiere Africaine(African Financial Community) 
10. Asseery and Peel (1991) 
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براي فرانسه، آلمـان و ژاپـن بـه اثـرات مثبـت، ولـي بـراي        ) 1993( 1كرونر و لسترايپس

) 1997( 2و بـروكس  كنـزي  مـك . بريتانيا و ايالات متحده به اثرات منفي دست پيدا كردنـد 

  .اثرات مثبت را براي آلمان و ايالات متحده گزارش كردند

پي برد كه نوسانات نرخ ارز بر تجـارت آفريقـاي جنـوبي اثـر     ) 2007( 3نين، راداتزچهم

بررسـي   اثر ريسك نرخ ارز بر صادرات نروژ را ) 2008( 4بوگ و فاگرنگ. معناداري ندارد

و  5هـال . ناني نرخ ارز بر كارايي صادرات اثـر معنـاداري نـدارد   كردند و دريافتند كه نااطمي

 يـازده  ظهـور و   اقتصاد نـو  دهنيز اثر نوسانات نرخ ارز بر كارايي صادرات ) 2010( همكاران

كشور در حال توسـعه اثـرات معنـادار     يازدهكشور در حال توسعه را مقايسه نمودند و براي 

  .نيافتندور اثر معناداري اقتصاد نوظه دهمنفي يافتند، ولي براي 

بدين ترتيب، مطالعات نظري و تجربي متعددي پيرامون بررسي اثر ريسـك نـرخ ارز بـر    

انـد، يعنـي    ها تحت فرض تقارني پيش رفتـه  صادرات انجام شده است، اما اكثر اين پژوهش

ه در حـالي ك ـ . انـد  كه بين اثرات ريسك، هنگام افت و ترقي نرخ ارز تفاوتي قائل نشده اين

. كند تر ميرا پيچيده وجود اثرات نامتقارن، نااطميناني سياست تجاري را افزايش داده و آن 

هاي  بنابراين، موفقيت سياست تجاري، به فهم كامل و كنترل ريسك نرخ ارز در طول دوره

نشان دادند كه يك شوك ) 1997( 6و تسوي در اين رابطه، تسي. افت و ترقي بستگي دارد

هاي ارز نسبت به يك شوك افزايشي بـه   كاهشي، اثر بزرگتري را روي نوسانات آينده نرخ

گريز، زمان مواجهـه بـا درجـات     چرا كه صادركنندگان ريسك. كند همان اندازه ايجاد مي

شرايط افـت  بنابراين، در . كنند متفاوت نوسانات بازار ارز خارجي به طور يكسان رفتار نمي

  . و ترقي نرخ ارز ممكن است اثرات ريسك متفاوتي پديدار گردد

  

                                                
1. Kroner and Lastrapes (1993) 
2. McKenzie and Brooks (1997) 

3. Raddatz (2007) 

4. Boug and Fagereng (2008) 
5. Hall et al.  (2010) 

6. Tse and Tsui (1997) 
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DCCبا استفاده از يك مدل گارچ ) 2009( ، فانگ و همكارانهمچنين
چنـد متغيـره،    1

كشور آسياي جنـوب شـرقي بـه ايـالات      8اثرگذاري نامتقارن ريسك نرخ ارز بر صادرات 

نيز با استفاده از مدل گارچ چنـد متغيـره،   ) 2009( 2رحمان و سرليتس. متحده را نشان دادند

اثر منفي نااطميناني نرخ ارز روي صادرات ايـالات متحـده را بيـان كردنـد و دريافتنـد كـه       

  .هاي نرخ ارز بر صادرات اين كشور اثري نامتقارن دارد شوك

شايان ذكر است كه تنها مطالعه داخلي مرتبط با موضوع ايـن مقالـه، مطالعـه احسـاني و     

3است كه با استفاده از يك مدل ) 1388( كارانهم
ARDL   و مدلسازي نوسانات به كمـك

به اثر منفي و معنادار ريسك نرخ ارز  1338 -1383هاي سالانه دوره  مدل گارچ، براي داده

اما اين مطالعه، اثر نامتقارن نرخ ارز و نوسـانات آن  . بر صادرات غير نفتي ايران دست يافتند

  . تصريح قرار نداده است را مورد بررسي و

بــا توجــه بــه توضــيحات فــوق، مقالــه حاضــر، فرضــيه اثــر نامتقــارن نــرخ ارز و           

بر صادرات غيرنفتي ايران كه در مطالعات پيشين ناديده گرفته شده است ) نوسانات(ريسك

مشخصاً فرضيه تحقيق پيش رو اين است كه نرخ ارز و نوسانات آن، طي . كند را آزمون مي

براي آزمون اين . كاهش و افزايش نرخ ارز اثر متفاوتي بر صادرات غيرنفتي داردهاي  دوره

گـردد و در مرحلـه    گيري نوسانات نرخ ارز برآورد مي براي اندازه 4فرضيه، ابتدا مدل گارچ

بعد، براي بررسي اثر نامتقارن، متغير مجازي به عنوان ضريبي براي نـرخ ارز و نوسـانات آن،   

كننده در معادله صادرات غيرنفتي ايران وارد و اين معادلـه بـراي    مل تعيينهمراه با ساير عوا

بعـد  . مقاله پيش رو در پنج بخش تهيه شده اسـت .شود برآورد مي 1338-1386دوره زماني 

بـه تصـريح مـدل     دوبخـش  . مـرور شـده اسـت    اولاز ارايه مقدمه ، مباني نظري در بخـش  

 چهـار در بخش . است برآورد مدل و آزمون فرضيه ارايه شدهسه در بخش . اختصاص دارد

  .گيري مقاله بيان شده و در انتهاي مقاله نيز منابع و مĤخذ آمده است خلاصه و نتيجه
                                                
1. Dynamic Conditional Correlation 

2. Rahman and Serletis (2009) 
3. Autoregressive Distributed Lag 

4. GARCH model 
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 مباني نظري -1

بـراي توضـيح اثرگـذاري نامتقـارن نـرخ ارز و نوسـانات آن بـر صـادرات،         از نظر تئـوري،   

و ) 1994( 2، نيتر)1990( 1ساس مطالعاتي نظير مارستوناولين ايده، بر ا. فرضياتي وجود دارد

دليل رفتـار   هاي نامتقارن ممكن است به كنند، واكنش باشد كه بيان مي مي) 2000( 3مهدوي

گـذاري   با بررسي رفتار قيمـت ) 1990( مارستون. گذاري نامتقارن در بازار اتفاق بيفتد قيمت

وي بيان داشت كه در واكنش بـه  . را نشان داد گذاري نامتقارن بازار هاي ژاپني، قيمت بنگاه

هـاي   كند يـا كـاهش، بنگـاه    كه ارزش ين افزايش پيدا  تغييرات نرخ ارز واقعي، بسته به اين

كننـد بـا ترقـي ارزش يـن،      به طوري كه سعي مـي . گذاري متفاوتي دارند ژاپني رفتار قيمت

نمايند، ولي وقتي ارزش ين هاي صادراتي، سهم بازاري خود را حفظ  وسيله كاهش قيمت به

هاي صادراتي، سهم بازاري خود  نمايند با ثابت نگه داشتن قيمت كند، سعي مي افت پيدا مي

هايي كه با هدف كسب سهم بازار  بيان نمود كه بنگاه) 1994(همچنين نيتر. را افزايش دهند

زه افـزايش  يابـد، اجـا   كنند، وقتي كه ارزش پول داخلـي افـزايش مـي    اقدام به صادرات مي

ــول خــارجي را نمــي  قيمــت ــه پ ــا ب ــد ه ــي،  . دهن ــول داخل ــا، در هنگــام كــاهش ارزش پ ام

هـا را بـر     صادركنندگان به دليل انگيزه افزايش حجم فروش و سـهم بـازاري خـود، قيمـت    

هـاي شـاخص    واكـنش ) 2000(در اين رابطه، مهدوي. دهند حسب پول خارجي كاهش مي

نرخ ارز اسمي مؤثر براي كشورهاي ژاپـن، آلمـان و   قيمت صادرات را به افزايش و كاهش 

وي دريافت كه براي ژاپن و آلمان، تمايل به تعـديل اثـرات نوسـانات    . امريكا بررسي نمود

  . هاي صادراتي، نامتقارن است نرخ ارز بر قيمت

) 1989( 6و ديكسـيت ) 1989( 5، بالدوين و كروگمن)1988( 4دومين تئوري را بالدوين

                                                
1. Marston (1990) 
2. Knetter (1994) 

3. Mahdavi (2000) 

4. Baldwin (1988) 
5. Baldwin and Krugman (1989) 

6. Dixit (1989) 
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رخ  1دليـل رفتـار هيجـاني    هاي نامتقارن ممكن است بـه  ه بر اساس آن، واكنشارايه دادند ك

در صورتي كه صادركنندگان جديد در زمان افزايش ارزش پول داخلي در بازار باقي . دهد

وارد، رفتـاري   شـود صـادركنندگان تـازه    بمانند، رفتارشان را هيجاني گويند كـه باعـث مـي   

نشـان داد كـه وقتـي    ) 1994( 2ليونگ كويست. شته باشندنامتقارن نسبت به تغيير نرخ ارز دا

كنـد كـه    هـا را تحريـك مـي    يابـد، رفتـار هيجـاني، بنگـاه     ارزش پـول داخلـي افـزايش مـي    

بديهي است كه وجوه در گردش صادركنندگان . هزينه را حفظ كنند هاي پر گذاري سرمايه

رقبـاي جديـد صـادراتي     واردها بيش از زماني خواهد بـود كـه بـا    بدون در نظر گرفتن تازه

شود كه جريانات نقدي صادركنندگان  بنابراين واكنش نامتقارن، باعث مي. شوند مواجه مي

شـود   استدلال كرد كه رفتار هيجاني باعـث مـي  ) 1997( 3همچنين، كريستوف. يابد كاهش 

ز وي شـواهدي ا . هاي عملياتي، در بـازار بـاقي بماننـد    ها حتي با وجود تحمل زيان كه بنگاه

هاي افزايش ارزش دلار  هاي چند مليتي ايالات متحده در طول دوره كاهش ارزش شركت

  .را ارايه كرد

 4دليـل رفتـار پوششـي    هاي نامتقارن ممكن اسـت بـه   همچنين، طبق فرضيه سوم، واكنش

بيان داشت كه اگر ناتقـارني درك ريسـك   ) 2001( 5در اين رابطه اندرن. نامتقارن رخ دهد

هـا انعكـاس يابـد، آنگـاه      هاي مـديريتي نسـبت بـه ريسـك     العمل در عكس در ميان مديران

كوتمـوس و  . تغييرات اقتصاد كلان موجـب اثـرات متفـاوت بـر ارزش بنگـاه خواهـد شـد       

پـذيري   هاي مـالي را بـه ريسـك    هم پيدايش ناتقارني نرخ ارز درون بخش) 2003( 6مارتين

ل داخلي، بازدهي صـادرات را بهبـود   كه كاهش ارزش پو جايي از آن. نامتقارن نسبت دادند

گريـز   بخشد، صادركنندگان ممكن است در مقابل افزايش ارزش پـول داخلـي ريسـك    مي

بنابراين، رفتـار پوششـي   . پذير بمانند باشند، ولي در مقابل كاهش ارزش پول داخلي ريسك

                                                
1. Hysteretic Behavior 
2. Ljungqvist (1994) 

3. Christophe (1997) 
4. Hedging Behavior 
5. Andren (2001) 
6. Koutmos and Martin (2003) 
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  .شود نامتقارن موجب اثرگذاري نامتقارن ريسك نرخ ارز بر بازدهي صادرات مي

ات اثرات نامتقارن نرخ ارز و ريسك ناشي از آن، توضيحي بـراي نتـايج پراكنـده در    اثب

دهـد كـه در آزمـون اثرگـذاري نـرخ ارز و       كند و نشـان مـي   ادبيات تجربي قبلي فراهم مي

وجـود اثـرات نامتقـارن ريسـك،     . نوسانات آن بايستي موضوع ناتقارني درنظر گرفتـه شـود  

لذا، سياست تجاري موفـق، بـه   . كند مي  يش داده و پيچيدهنااطميناني سياست تجاري را افزا

  .هاي افت و ترقي نياز دارد فهم كامل و كنترل نوسان نرخ ارز در طي دوره

  تصريح مدل  -2

اين مقاله، اثرگذاري نامتقارن ريسك نرخ ارز بر صادرات غير نفتي ايـران را مـورد بررسـي    

اسـتفاده   1338-1386سـالانه بـراي دوره زمـاني    هـاي   براي اين منظور، از داده. دهد قرار مي

در ايـن مقالـه، نـرخ    . انـد  گرفته شده 1ها از پايگاه داده بانك مركزي تمامي داده. شده است

  :واقعي ارز به صورت زير محاسبه شده است

)1(                             ���� � ���� �
��

	

��

       

��نرخ ارز اسمي و  ����كه در آن 

  ،��

بـه ترتيـب شـاخص قيمـت مصـرفي ايـران و        �

  .باشند امريكا مي

براي ايـن   .گيري نوسانات نرخ واقعي ارز از مدل گارچ نمايي استفاده شده است براي اندازه

  :شود كار ابتدا رابطه زير براي نرخ ارز برآورد مي

���� � γ� � γ� � ������ � ��                                                          )2(   

  .باشد مي داراي توزيع نرمال با ميانگين صفر و واريانس  ��كه در آن 

نوسـانات   نوبل با تأكيـد بـر ناتقـارني    كنفرانس در) 2003( 2انگل لازم به ذكر است كه

تقـارن در نوسـانات،   داد كـه ناديـده انگاشـتن عـدم      هـا، نشـان   شـوك  بـه  بازار سهام نسبت

مطالعـات  . شـود  منجر مـي ) واريانس شرطي(ريسك نادرست برآورد داري به معني بصورت

                                                
1.  www.tsd.cbi.ir 
2. Engle (2003)  
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در مطالعات مربوط بـه  . ها بر نوسانات بازار ارز پي بردند بعدي، به وجود اثر نامتقارن شوك

  .مورد تأييد قرار گرفته است) 1388( ايران، اين اثر نامتقارن توسط ابونوري و همكاران

در مقاله حاضر، براي برآورد درست نوسـانات نـرخ ارز از يـك الگـوي گـارچ نمـايي       

   :شود مي زير محاسبه صورت به نمايي گارچ مدل واريانس شرطي. استفاده شده است

2 2 1 1

0 1 1 2 3

1 1

log( ) log( ) t t

t t

t t

ε ε
σ β β σ β β

σ σ
− −

−

− −

= + + +                                  )3(  

مربـع   از اسـتفاده  بـه  نيـازي  تـا  شـود  مـي  باعـث  شرطي هاي واريانس محاسبه لگاريتمي

واريـانس شـرطي محاسـبه     1.گـردد   خـارج  تقارن حالت از مدل لذا، و نباشد جملات خطا

كـار   عنوان جايگزين بـراي نوسـانات نـرخ ارز بـه     تواند به وسيله مدل گارچ نمايي مي شده به

  .رود

. گـردد  بـرآورد مـي  گيري نوسـانات نـرخ ارز، معادلـه صـادرات تصـريح و       بعد از اندازه

در ايـن مطالعـه، صـادرات تـابعي از     . بديهي است كه عوامل زيادي بر صادرات اثرگذارنـد 

نرخ ارز واقعي، نوسانات نرخ ارز واقعي، توليد ناخـالص داخلـي و تقاضـاي داخلـي گرفتـه      

با كاهش ارزش پول ملي، بازدهي صادرات افزايش خواهد يافت، بنابراين انتظار . شده است

كـه بـا افـزايش     بـا توجـه بـه ايـن    . ن است كه اثر نرخ ارز واقعي بر صادرات مثبت باشدبر اي

شود، انتظار بر اين است كه اثـر نوسـانات نـرخ     اطميناني اقتصاد زياد مي نوسانات نرخ ارز، نا

همچنين، افزايش ظرفيت توليدي كشور سـبب رشـد توليـد در    . ارز بر صادرات منفي باشد

گردد كه بيانگر يك رابطـه مثبـت بـين توليـد و      بخش صادراتي مي صنايع مختلف از جمله

گونـه اسـت كـه بـا افـزايش آن، بـه علـت        اثر تقاضاي داخل نيز بدين. صادرات خواهد بود

. رود كه صـادرات كـاهش يابـد    افزايش تقاضاي داخلي براي كالاهاي صادراتي، انتظار مي

  :ن از مدل زير استفاده شده استبراي بررسي اثر متغيرها بر صادرات غير نفتي ايرا

  

                                                
 .نمود محاسبه لگاريتمي صورت به را شرطي هاي واريانس مدل، در اين) 1991(نلسون. 1
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)4(  
Ln����� �  �� � �� � Ln������ � ��� � Ln������� �� � Ln������� � ��� �

Ln�������� � � Ln�!���� � �" � Ln�#$�     

  

 ،1376بــه قيمــت ثابــت  tلگــاريتم صــادرات غيرنفتــي واقعـي ســال    �����Lnكـه در آن  

Ln������  لگاريتم نرخ ارز واقعي سالt     1376بـه قيمـت ثابـت،Ln��لگـاريتم   �����

بـه   tلگـاريتم توليـد ناخـالص داخلـي سـال      ����!�t ، Lnنرخ ارز سال ) ريسك(نوسانات

  .باشد مي 1376به قيمت ثابت  tلگاريتم تقاضاي داخلي سال  �$#�Ln و 1376قيمت ثابت 

 متغير مجازي است كه در افزايش نرخ ارز واقعي برابر يـك و در كـاهش   Dدر مدل فوق، 

  :لذا، الگو در افزايش و كاهش نرخ ارز واقعي به شكل زير خواهد بود. باشد آن صفر مي

  ):D=0(افزايش ارزش نرخ ارز واقعي

 )5(  
Ln����� �  �� � �� � Ln������ ��� � Ln������� � � � Ln�!���� �  �"

� Ln�#$� 

  ):D=1(كاهش ارزش نرخ ارز واقعي

 )6(  
Ln����� �  �� � ��� � ���

� Ln������ ���� � ��� � Ln������� � � � Ln�!��� � �  �"

� Ln�#$� 

  برآورد مدل و آزمون فرضيه -3

انجام و نتيجه  الگو متغيرهاي كليه فولر براي ي ديك واحد ريشه آزمونقبل از برآورد مدل، 

 دهد مي نشان نتايج. است شدهارايه  1 جدول درمتغيرها  تفاضل و سطحآزمون براي  نهايي

 ديكـي  شده محاسبه t مقادير همواره و بوده ناپايا ها داده سطح در الگو متغيرهاي كليه كه

 لـذا . اسـت  كـوچكتر نيز  ٪10سطح  در حتي كينون مك بحراني مقادير از يافته تعميم فولر

 در آزمـون  تكـرار  ،ولي. شود نمي واحد رد ريشه داشتن بر مبني صفر فرضيه ،متغيرها براي

 بـار  يـك  از پـس  متغيرهـا  كليـه  كـه  دهـد  يم ـ نشـان  زمـاني  سـري  هـاي  داده تفاضل مورد

درالگو  شده گرفته نظر در متغيرهاي تمامي ها آزمون اين مطابق. شوند مي پايا گيري تفاضل
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  .باشند مي I(1)عبارتي  به و بوده يك درجه از انباشته
  يافته تعميمنتايج آزمون ديكي فولر   ):1(جدول 

 متغير
 با يك تفاضل در سطح

 .Prob آماره .Prob آماره

EX 0.0308 -  0.9507 7.208068-  00.0  

GDP 0.832061 0.99 5.2150 - 0.0001 

CO  1.97 0.99 3.1755 - 0.027 

VRER 2.023 - 0.27 6.3553 - 0.000 

RER  1.1661 - 0.68 5.2875 - 0.0001  

  يافته هاي تحقيق: ماخذ

 كـه  زمـاني  ، درفـولر  ديكـي  واحـد  ريشـه  آزمـون  روش از پرون انتقادهاي به توجه با

 آزمـون  و سـاختاري  شكسـت  بررسـي  ،دارد وجود زماني هاي سري در ساختاري شكست

 روند در است ممكن ايران، اقتصادي تحولات به توجه با. است ضروري پرون واحد ريشه

 بـه  بنـابراين، . باشـد  داشـته  وجـود  شكست پژوهش اين در استفاده مورد زماني هاي سري

نتـايج  . شـده اسـت   اسـتفاده  پـرون  آزمـون  از متغيرهـا ناپايا بودن  از اطمينان حصول منظور

 تمام آزمون ها اين طبق. باشد قابل مشاهده مي 2ن در جدول پرو ساختاري شكست آزمون

  .هستند يك درجه از انباشته ،درالگو شده گرفته نظر در متغيرهاي
  نتايج آزمون فيليپس پرون  ):2(جدول 

  متغير
 با يك تفاضل در سطح

 .Prob آماره .Prob آماره

EX 0.27  0.97 7.2617 -  0.00  

GDP 0.161 0.96 5.43 - 0.00 

CO  2.98 0.99 3.16 - 0.02 

VRER 2.023 - 0.27 6.4667 - 0.00 

RER  1.28 - 0.62 5.22 - 0.00 

  يافته هاي تحقيق: ماخذ
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 بــراي اطمينــان از نتــايج بــرآورد الگــو و جعلــي نبــودن رگرســيون بــرآوردي، آزمــون 

 انباشـتگي  درجـه  بـراي ايـن منظـور، ابتـدا    . گرنجر نيز انجام شـده اسـت   انباشتگي انگل هم

 تخمـين  بـه  باشـند،  يكسـان  مرتبـه  از انباشته اگر متغيرها .است الگو بررسي شده متغيرهاي

 پسـماند  بـراي  واحـد  ريشه آزمون و سپس، پرداخته معمولي روش حداقل مربعات به الگو

 تريپايين مرتبه از انباشته آن رگرسيون از حاصل پسماندهاي چنانچه. گيرد انجام مي الگو

 ثبات با بلندمدت در برآورد شده رگرسيون صورت، آن در باشد، الگو تغيرهايبه م نسبت

 انباشتگي هم آزمون tآماره , با توجه به يكسان بودن مرتبه انباشتگي متغيرهاي مدل. باشد مي

 باثبـات دهنـده   كه نشـان  است آمده دستب -4/6انگل گرنجر براي پسماندهاي الگو حدود 

 همچنين نتايج آزمون ناهمساني واريانس كه در جـدول . باشد مي بودن رگرسيون برآوردي

  .باشد اثرات آرچ مي دهنده وجود نشان داده شده است، نشان )3(
  

  واريانس ناهمساني آزمون نتايج  ):3(جدول 

 Scaled explained 0bs*Rsquared F-statistic آزمون
1.35)0.00( گدفري-پيگان-بريوش  )0.16(1.90  )0.17(1.90  

0.88)0.34( هاروي  )0.33(0.93  )0.24(1.25  

21.7)0.00( وايت  )0.06(4.41  )0.06(2.81  

  يافته هاي تحقيق: ماخذ
  

نتـايج بـرآورد مـدل گـارچ     . گـردد  گفته ارايه مي در ادامه، نتايج برآورد مدل هاي پيش

ارز  بر اساس نتايج مندرج در اين جدول، اثر نرخ .نشان داده شده است  4نمايي در جدول 

. باشـد  معنـادار مـي  % 99واقعي با وقفه بر نرخ ارز واقعي جـاري مثبـت و در سـطح اطمينـان     

در سـطح   �% همچنين، نتايج حاصل از مدل گـارچ نمـايي بـا توجـه بـه معنـاداري ضـريب       

هاي با وقفه نرخ ارز واقعي بر نوسانات آن را تأييـد   ، اثرگذاري نامتقارن شوك%99اطمينان 

  .باشد كند كه اين منطبق بر مطالعات پيشين مي مي
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  نتايج مدل گارچ نمايي  ):4(جدول 
 

 
Coefficient z-Statistic Prob. 

&� 580092/3  675299/0  4995/0  

&� 962330/0  31882/23  00000/0  

 Variance Equation  

%� 633876/0  998435/0  3181/0  

%� 195863/0  463729/0  6428/0  

%� 448257/0  962851/1  0497/0  

%� 855344/0  712094/9  00000/0  

R-squared 926535/0  

Adjusted R-squared 915748/0  

  يافته هاي تحقيق: ماخذ

  :متغيرها بر صادرات غيرنفتي ايران به صورت زير است، اثر 5طبق مندرجات در جدول 

باشد كـه مطـابق انتظـار     مثبت و معنادار مي% 99ضريب نرخ ارز واقعي در سطح اطمينان 

است، بدين معني كه با افزايش نـرخ ارز واقعـي، بـا توجـه بـه افـزايش بـازدهي صـادرات،         

  .يابد صادرات غير نفتي افزايش مي

باشـد كـه    معنـادار مـي  % 95نرخ ارز واقعي در سطح اطمينـان  ضريب متغير مجازي براي 

نشـان   نتـايج . بيانگر اثر نامتقـارن نـرخ ارز واقعـي بـر صـادرات غيـر نفتـي ايـران مـي باشـد          

بيشـتر از زمـاني   ) 2.64(كه اثر نرخ ارز واقعي در زمان كـاهش ارزش پـول داخلـي    دهد مي

  .مي شود) 2.05(است كه ارزش پول داخلي تقويت

معنادار است، يعني صـادركنندگان  % 99سانات نرخ ارز، منفي و در سطح اطمينان اثر نو

  .دهند گريز به نوسانات بالاي نرخ ارز با كاهش حجم صادرات واكنش نشان مي ريسك

فرضـيه اثـر   % 95همچنين، با توجه به معناداري ضريب متغير مجازي در سـطح اطمينـان   

نتـايج حـاكي از   . گردد غير نفتي ايران تأييد مي نامتقارن ريسك نرخ ارز واقعي بر صادرات

بيشـتر  ) -1.11(آن است كه اثر نوسانات نرخ ارز واقعي در زمان كاهش ارزش پول داخلـي 
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ايـن اثرگـذاري نامتقـارن    . شـود  مـي ) -0.49(از زماني است كه ارزش پول داخلـي تقويـت  

  .ان را منعكس كندتواند احساس نامتقارن نسبت به ريسك و رفتار پوششي صادركنندگ مي

وجـود  . باشـد  معنادار مي% 99همچنين، اثر توليد ناخالص ملي مثبت و در سطح اطمينان 

اين رابطه مثبت، بيانگر اين واقعيت است كه رشد اقتصادي موجب رشد صادرات غير نفتي 

وري عوامل توليد و فعـال نمـودن    توان نتيجه گرفت كه افزايش بهره همچنين، مي. گردد مي

  .شود استفاده باعث بهبود صادرات غير نفتي كشور مي هاي توليدي بلا تظرفي

. باشـد  معنادار مي% 95اثر تقاضاي داخل بر صادرات غير نفتي، منفي و در سطح اطمينان 

  .رود، با افزايش تقاضاي داخلي براي كالاهاي صادراتي، صادرات كاهش يابد لذا انتظار مي
  

  

  ناتقارني نوسانات نرخ ارز بر صادرات غيرنفتي ايراننتايج برآورد اثر   ):5(جدول 
 Coefficient t-Statistic Prob. 

'� 11331/10-  894236/7-  0000/0  

'� 056459/2  993441/3  0003/0  

'�� 593137/0  552892/2  0145/0  

'� 496667/0-  625759/2-  0121/0  

'�� 622004/0-  286252/3-  0021/0  

'  386859/2  940534/5  0000/0  

'" 474052/1-  615502/2-  0124/0  

R-squared 910152/0  

Adjusted R-squared 897004/0  

F- statistics 22112/69  

  يافته هاي تحقيق: ماخذ
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  خلاصه و نتيجه گيري -4

متقارن نرخ ارز و نوسـانات آن بـر صـادرات غيرنفتـي ايـران طـي        اثر نا  در اين مقاله، فرضيه

براي ايـن منظـور، آزمـون ناهمسـاني واريـانس بـراي       . آزمون شد 1338-1386دوره زماني 

گيـري نوسـانات نـرخ     بررسي وجود اثرات آرچ استفاده شد و مدل گارچ نمايي براي اندازه

عنوان متغير جانشـين   وسيله اين مدل، به دست آمده به ريانس شرطي بهوا. ارز برآورد گرديد

متغير مجـازي بـه عنـوان ضـريبي بـراي نـرخ ارز و       . نوسانات نرخ ارز واقعي بكار گرفته شد

كننده در معادله صادرات غيرنفتي ايران وارد و اين  نوسانات آن، همراه با ساير عوامل تعيين

همچنين، براي بررسي مشـكل پايـايي   . گرديدبرآورد  1338-1386معادله براي دوره زماني 

هاي ديكي فولر تعميم يافته، فيليپس پرون و همجمعي  كاررفته در مدل، آزمون متغيرهاي به

  .انگل گرنجر استفاده گرديد

باشـد،   نتايج حاصل از مطالعه نشان داد كه ضريب نرخ ارز واقعـي مثبـت و معنـادار مـي    

بنـابراين،  . يابـد  نرخ ارز واقعـي، صـادرات غيـر نفتـي افـزايش مـي       بدين معني كه با افزايش

عنوان يك سياست تشويقي بـراي صـادرات غيـر نفتـي      توان افزايش نرخ ارز واقعي را به مي

مشخصاً براي حمايت از توسعه صادرات غيرنفتـي، افـزايش نـرخ ارز اسـمي و     . مطرح كرد

  .شود كاهش نرخ تورم داخلي پيشنهاد مي

گريـز بـه    نرخ ارز نيز منفي و معنـادار اسـت، يعنـي صـادركنندگان ريسـك     اثر ريسك 

بـا توجـه بـه    . دهنـد  نوسانات بالاي نرخ ارز با كاهش دادن حجم صادرات واكنش نشان مي

هـاي مناسـب    اتخاذ سياسـت : نتايج بدست آمده، برخي توصيه هاي سياستي قابل ارايه است

ابزارهايي در جهت پوشش ريسك نرخ ارز  در جهت كاهش نوسانات نرخ ارز و استفاده از

هـاي   توان راهكارهايي از قبيل شفاف نمودن سياست در مورد اول مي. براي صادركنندگان

هـاي   گذاران به اجراي صحيح و پيگيري مستمر سياسـت  ارزي دولت و مقيد نمودن سياست

انات نرخ ارز تا به ويژه اينكه نوس. اتخاذ شده در جهت كاهش نوسانات نرخ ارز اشاره نمود

منظـور پوشـش    در مورد دوم نيز به. باشد هاي ارزي دولت مي حدي تابع مصوبات و سياست
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  .توان ايجاد و گسترش بازارهاي سلف نرخ ارز را پيشنهاد نمود ريسك نرخ ارز، مي

همچنين، با توجه به معناداري ضرايب متغير مجازي، فرضيه اثر نامتقارن نرخ ارز واقعـي  

نتايج حاصل حـاكي از آن اسـت   . گردد آن بر صادرات غير نفتي ايران تأييد مي و نوسانات

كه اثر نرخ ارز واقعي و نيز ريسك حاصل از آن در زمان كاهش ارزش پول داخلي، بيشتر 

توانـد   ايـن اثرگـذاري نامتقـارن مـي    . شـود  از زماني است كه ارزش پول داخلي تقويت مـي 

بنابراين، . تار پوششي صادركنندگان را منعكس كنداحساس نامتقارن نسبت به ريسك و رف

هنگـامي كـه نـرخ ارز     از زمان افت نـرخ ارز، متفـاوت   بايستي در گذاران اقتصادي سياست

تـا   اتخـاذ نماينـد   را اساس شرايط موجود، سياست مناسـبي  بر و نموده يابد، رفتار ترقي مي

همچنين، اثبـات اثـرات معنـادار     .برسانند حداقل به را منفي ناشي از نوسانات اثرات بتوانند

نرخ ارز و ريسك آن، توضيحي براي نتايج پراكنده و غيرقطعي موجود در ادبيـات تجربـي   

  .كند فراهم مي) سبب ناديده گرفتن اين اثرات نامتقارن به(قبلي
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