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   پدر و مادر عزيزمتقديم به 

  .مي باشدوجودشان مهر پروردگار و بركت زندگيم كه 

  

  

  

  :تقدير و تشكر

برخود لازم مي دانم تا از زحمات . حمد وسپاس پروردگار عالم را كه هر توفيقي در گروي عنايت اوست
دلسوزانه ، جناب آقاي دكتر لطفعلي بخشي در مقام استاد راهنما و آقاي دكتر تيمور محمدي در مقام استاد 

همچنين از جناب آقاي . ن اين مهم امكان پذير نبود مشاور تشكر و قدرداني نمايم چرا كه بي لطف اين عزيزا
  .دكتر عباس شاكري كه زحمت داوري اين اثر را به عهده داشتند سپاسگزارم

  

  

  سعيده اميري پري
  91زمستان   
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  :چكيده

ان اين نرخ ارز عامل مهم در صادرات و واردات نهادها و محصولات است و نااطميناني آن تصميمات دست اندركار

در كشور ما اهميت روزافزون استقلال از درآمدهاي نفتي به دليل نوسانات و بي . دهدبخش را تحت تاثير قرار مي

ثباتي قيمتها و تقاضاي جهاني نفت كه درآمدهاي دولت و اقتصاد كشور را به شدت تحت تاثير عوامل خارجي 

 .ابزاري براي كسب درآمدهاي ارزي مطرح شودقرار مي دهد، باعث شده است تا نقش صادرات غير نفتي فراتر از 

  .ها اتفاق مي افتدتاثيرگذاري نااطميناني نرخ ارز واقعي بر اقتصاد بيشتر از كانال صادرات محصول و واردات نهاده

بررسي در ايران  1390تا  1340بر صادرات غيرنفتي طي دوره حقيقي در اين پژوهش اثر نااطميناني نرخ ارز 

استفاده گرديد و نتايج حاصل حاكي بر عدم  ARCH-Mبراي كمي كردن نااطميناني نرخ ارز از شاخص . گرديد

روش تعميم از طريق سپس . بود حقيقي براي ساختن شاخص نااطميناني نرخ ارز GARCH-Mپاسخ گويي مدل 

  .مورد بررسي قرار گرفتاثر شاخص نااطميناني نرخ ارز حقيقي بر صادرات غير نفتي  (GMM) يافته گشتاورها

  

  :كلمات كليدي

 GARCH-M ،  GMMنااطميناني نرخ ارز، نرخ ارز حقيقي، صادرات غير نفتي، 
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  كليات: فصل اول
  

  

  

  

  

  

  :مقدمه فصل اول )1-1

سپس اهداف  ؛خواهد گرفتتلف موضوع مورد بررسي قرار در اين فصل ابتدا به بيان مسئله پرداخته و ابعاد مخ
ت و فرضيه هاي تحقيق را سوالا .خواهد شدمطرح و مروري مختصر  علمي و ضرورتهاي خاص انجام آن

و حجم نمونه را معرفي  گيريها، جامعه آماري، روش نمونهدادهآوري اطلاعات و روش گرد ،نمودهمشخص 
را تعريف و در نهايت مشكلات ها را توضيح، مفاهيم و واژگان اختصاصي طرح كرده، روش تجزيه و تحليل داده

  .خواهيم دادقرارسي ربرمورد  را ناهاي تحقيقو تنگ
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 :بيان مسئله )2- 1

كم و كيف آن به طور  اي كهادهاي ملي و جهان خارج است، حلقهترين حلقه ارتباطي اقتصعمده نرخ ارز
كثر كالاها و خدمات ي اهاي داخلي كالاهاي قابل تجارت و عرضه و تقاضاتقيم و غيرمستقيم در تعيين قيمتمس

باشد و بر عملكرد و موقعيت تعادل اقتصاد ملي موثر است و بالطبع هر چه پيوند اقتصاد داخلي با تاثيرگذار مي
در كشورهايي . گرددتعيين يا تغيير نرخ ارز داراي حساسيت بيشتري ميتر باشد، دنياي خارج بيشتر و گسترده

نفتي و واردات ارتباط دارد، تغيير خارجي از طريق صادرات نفتي و غيرنظير ايران كه اقتصاد داخلي با اقتصاد 
نجر به رشد تواند مخ ارز در جهت مناسب تنظيم شود ميبنابراين اگر تغييرات نر. نرخ ارز داراي اهميت مي باشد

آن به اقتصاد و  اقتصادي كشور شود و بالعكس اگر تغييرات نرخ ارز در جهت نامناسب تنظيم شود آثار سوء
المللي به حدي خواهد بود كه اگر برنامه هاي توسعه اقتصادي كشورها را به شكست منجر روابط تجاري بين

مدهاي نفتي به اهميت روزافزون استقلال از درآدر كشور ما . نكند حداقل در كار آن اخلال ايجاد خواهد كرد
ت تحت ثباتي قيمتها و تقاضاي جهاني نفت كه درآمدهاي دولت و اقتصاد كشور را به شددليل نوسانات و بي

دهد، باعث شده است تا نقش صادرات غير نفتي فراتر از ابزاري براي كسب تاثير عوامل خارجي قرار مي
يقاً تاكيد بر صادرات غيرنفتي در برنامه هاي توسعه بعد از انقلاب به وضوح قابل دق. درآمدهاي ارزي مطرح شود

اهميت افزايش نرخ رشد صادرات در كنار كنترل نرخ تورم و افزايش نرخ اشتغال از دغدغه هاي . مشاهده است
 .بوده استاقتصادي ريزان اصلي برنامه

رشد، تورم، . هاي كلان اقتصادي برخوردار هستندي متغيراز نااطمينانرجه بالايي كشورهاي در حال توسعه از د
عدم . نرخ ارز و ساير متغيرهاي مهم كلان نسبت به اقتصاد كشورهاي صنعتي بيشتر در معرض نوسان هستند

تواند ناشي از مي ها،ده است و اين نااطمينانياطمينان يكي از مهمترين مباحثي است كه در اقتصاد مطرح ش
هاي پولي و ناشي از نوسانات اقتصادي، سياست هايعدم اطمينان به تورم، نااطمينانيجمله  موارد زيادي از

گيري متغيرهاي اقتصادي مثل نرخ ارز ، قيمت كالاها، ها در قالب اندازهمجموعه اين نااطميناني. باشد... مالي و
 . كندآميز ميتصميمات مهم اقتصادي را مخاطره. ..نرخ بهره و 

و  هاي تجاريشود و از آن طريق به افزايش ريسك فعاليتنرخ ارز به افزايش نااطميناني منجر مي ثباتيبي
اگر نرخ ارز نوسانات شديدي داشته باشد، صادركنندگان و  .1انجامدنهايتاً به كاهش حجم تجارت مي

دات به پول داخلي تصور واردكنندگان در هنگام عقد قرارداد در مورد درآمد حاصل از صادرات و نيز هزينه وار
البته، ارزش ارزي كالاي صادراتي و وارداتي در هنگام عقد قرارداد معلوم است . چندان دقيقي نخواهند داشت

                                                            
1 - cote (1994) 
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ولي از آن جايي كه تا هنگام دريافت درآمد صادراتي و يا تا هنگام فروش كالاهاي وارداتي يك فاصله زماني 
تحت ) به پول ملي(زش كالاهاي صادراتي و هزينه كالاهاي وارداتي را وجود دارد، نوسانات نرخ ارز مي تواند ار
ها به راحتي مي توانند با زمان انجام معامله، تفاوت فاحش و غير تاثير قرار دهد و اين درآمدها و هزينه

  1.اي داشته باشدمنتظره
هاي توليد در بخش كالاهاي هاي ارز مي تواند تغييرات قابل توجهي داشته باشد، انگيزهدر شرايطي كه نرخ

اگر ارزش پول كشور در بازارهاي ارز كاهش يابد، ممكن است عوامل . كندقابل تجارت به طور مداوم تغيير مي
توليد از بخش كالاهاي غيرقابل تجارت خارج شوند و به بخش كالاهاي قابل تجارت روي آورند، زيرا توليد 

بنابراين در . سودآورتر است عكس اين حالت نيز قابل تصور استكالاهاي صادراتي و جانشين واردات اكنون 
ها و عدم استقرار عوامل توليد در بخش صورت بروز نوسانات در نرخ ارز نوعي انتقال دائمي عوامل بين بخش

  . شودآيد كه در نهايت به زيان اقتصادي منجر ميهاي مختلف اقتصادي پديد مي
و نه نرخ (عي نندگان و واردكنندگان معمولا با توجه به وضعيت نرخ ارز واقدانيم كه رفتار صادركهمچنين مي

نفتي ي آن به جهت تاثير بر صادرات غيرلذا توجه به نرخ ارز واقعي و تثبيت نسب. شودتنظيم مي) ارز اسمي
  .حائز اهميت بيشتري است

رد بررسي قرار داده است و به دليل بنابراين پژوهش حاضر، اثر نوسانات نرخ ارز و نااطميناني نرخ ارز را مو
اهميت و سهم صادرات غيرنفتي در توليد ناخالص داخلي و همچنين به دليل نقش تعيين كننده كه در شكل 

كند، گيري مناسبات تجاري دارد؛ آگاهي از اين كه نااطميناني نرخ ارز تا چه اندازه رشد اين بخش را متاثر مي
تواند گامي موثر در راستاي سياستگزاري براي علم به اين موضوعات مي ا جايي كهت. مهم به نظر مي رسد

ست اثر نااطميناني اايجاد و حفظ رشد اقتصادي  در بخش صادرات غير نفتي گردد، پژوهش حاضر در پي آن 
مورد بررسي قرار دهد و به  GHARCH‐Mنرخ ارز واقعي را بر روي صادرات غير نفتي با استفاده از مدل 

  .پاسخ به اين سوال اساسي است كه نااطميناني نرخ ارز چه تاثيري بر صادرات غير نفتي در ايران دارددنبال 

  

  :اهداف تحقيق و ضرورتهاي خاص انجام تحقيق )3- 1
هاي فني و توليدي و تقاضاي يابد بسته به كششهاي پايه نظري وقتي نرخ ارز افزايش ميطبق تحليل

خواهيم شود كه اگر ميبنابراين، گفته مي. يابدصادرات افزايش مي خارجيان براي كالاهاي صادراتي ما،
اما تأثير نرخ ارز بر . صادرات كشور ارتقا يافته و شتاب گيرد بايد پول ملي را تضعيف و نرخ ارز را افزايش دهيم

                                                            
2‐clarck & baron 
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پذير متشود و آن وقتي است كه كشور در مورد كالاهاي صادراتي قيي ديگري هم بررسي ميصادرات از زاويه
باشد، يعني نقشي در تعيين قيمت كالاهاي صادراتي نداشته باشد و قيمت اين كالاها در بازارهاي جهاني 

و  هاي توليد مواجه باشددر اين صورت اگر اقتصاد كشور با تورم مستمر و افزايش متناسب هزينه. تعيين شود
ها افزايش و چه بسا به خاطر وجود تورم، هزينه حاشيه سود توليد صادراتي پايين باشد، پس از يك دوره كوتاه،

هاي جهاني كالاهاي صادراتي، سود توليدكنندگان صادراتي كاهش يافته و زا بودن قيمتبه دليل ثابت و برون
ي مبادله و هاي صادراتي، تغيير در رابطهي فعاليتدر اين صورت تنها راه به صرفه شدن دوباره. منفي شود

اما اگر اقتصاد كشور در مورد كالاهاي صادراتي در . هاي توليد استمتناسب با افزايش هزينهافزايش نرخ ارز 
توانند بسته به هاي توليد در داخل، صادركنندگان ميگذار باشد، با افزايش هزينهبازارهاي جهاني قيمت

سا در آنجا بتوان هاي تقاضاي كالاهاي صادراتي قيمت خارجي كالاهاي خود را افزايش دهند و چه بكشش
لذا يك وقت . هاي صادراتي از آستانه صرفه اقتصادي جلوگيري كردبدون تغيير نرخ ارز از مشكل خروج بنگاه

پذيري، صادرات ارتقا يابد  گوييم بايد نرخ ارز را بالا برد تا با فرض وجود شرايط حقيقي و ساختاري و رقابتمي
اين كه نرخ ارز را بالا ببريم تا صادرات غير نفتي كاهش يابد زيرا ما اي نداريم جز گوييم چارهو يك وقت مي

بنابراين اگر در داخل با تورم بالا و مستمر مواجه . هستيم و نقشي در بازارهاي جهاني نداريمپذير قيمت
  .هستيم تنها راه رفع مشكل صادركننده افزايش نرخ ارز است

شود، توقع صادركنندگان اين بانك مركزي به نوعي تثبيت مياز سوي ديگر وقتي نرخ ارز از طرف مقامات 
است كه نرخ ارز سالانه  به اندازه تورم يا به اندازه تفاوت تورم داخلي و متوسط تورم كشورهاي خريدار 
صادرات ما، افزايش يابد تا صادرات سودآوري گذشته خود را حفظ كند، زيرا عمدتاً قيمت كالاهاي صادراتي ما 

شود؛ مسلماً وقتي تورم در شود و براي صادركنندگان ما برونزا محسوب ميرهاي جهاني تعيين ميدر بازا
بنابراين . يابداقتصاد كشور قابل ملاحظه باشد، عايدات صادركنندگان در صورت ثابت بودن نرخ ارز كاهش مي

اد ايران در زمينه بسياري از اطمينان از رقابت پذير بودن قيمتي كالاهاي صادراتي با توجه به اين كه اقتص
است، پذير بوده و همچنين تورم در كشور در چند سال گذشته همواره دو رقمي بوده كالاهاي صادراتي قيمت

  .دهدلزوم توجه بيشتر به نرخ ارز و نااطميناني حاصل از آن را نشان مي

تعيين كننده براي رشد صادرات  شود و آن اين است كه آيا نرخ ارز به تنهايي عاملاما يك سوال مطرح مي
  است؟

دار و موثر ميان نرخ ارز و صادرات را يك رابطه قطعي و مستقل از شرايط اقتصادها ي معنياي رابطهعده
نرخ ارز به ) مثل اقتصاد ما(ي اقتصادهاي توسعه نيافته و غيررقابتي بنابراين معتقدند در همه. كنندارزيابي مي
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بنابراين . دهداست كه مقادير را تحت تأثير قرار مي) نرخ ارز( دهد و اين قيمتعلامت ميصادرات به طور قوي 
اي ديگر اعتقاد دارند كه در در مقابل عده. ي كندي و شتاب صادرات استكنندهدر هر شرايطي نرخ ارز تعيين

لازم براي صادرات مستمر اجتماعي، دانش و مديريت  رقابتي وقتي ساختارهاي نهادي، سرمايهساختارهاي غير
- جنوبي در دهه تواند مثل كرهتوانند معجزه كنند و نرخ ارز به تنهايي نميها نميو شتابان وجود ندارد قيمت

پذيري تامين رقابت وري،تواند در كنار رشد بهرهنرخ ارز مي. صادرات را شتاب دهد 1990و  1970،1980هاي 
در مورد هر دو البته . كندي اثرات را ايجاد نميا كند اما به تنهايي همهو ارتقاء استانداردهاي كيفي نقش ايف

  . ديدگاه، نظرات افراطي هم وجود دارد كه مورد قبول صاحب نظران نيست

، در پژوهش حاضر فزايش سهم آن از  كل صادرات كشورنفتي در ايران و ابا توجه به اهميت صادرات غير
بطور (نااطميناني نرخ ارز به عنوان يكي از متغييرهاي مهم كلان اقتصادي موثرتلاش بر آن است تا اثر 

همچنين در كنار متغير نااطميناني نرخ بررسي كرده و   GARCH-Mرا با روشبر صادرات غيرنفتي ) مستقيم
جهت .) ..همچون نرخ ارز واقعي، توليد ناخالص داخلي و( ارز در اين پژوهش از برخي متغيرهاي كلان اقتصادي

  . بررسي اثر آنان بر صادرات غير نفتي استفاده خواهد شد

 ي شاخص نااطمينانيشايان ذكر است مطالعات انجام شده در اين خصوص در روش اقتصاد سنجي برآوردها
  .متفاوت بوده است

 :سوال هاي تحقيق) 4- 1

 
 غير نفتي دارد؟چه اثري بر روي صادرات  GARCH-Mنااطميناني نرخ ارز با استفاده از روش  - 1

 

 :هاي تحقيقفرضيه) 5- 1

 
 .صادرات غير نفتي را بهبود مي بخشد ،كاهش نااطميناني در نرخ ارز واقعي -

 

 :هاروش گردآوري اطلاعات و داده) 6- 1

، WDI  ،IFS:هاي معتبري نظيرهاي منتشره سايتهاي آماري از دادهدر اين مطالعه جهت جمع آوري داده
  .شوداستفاده مي و سازمان توسعه تجارت ايران مركز آمار ايران ،بانك مركزي



13 
 

 :هاروش تجزيه و تحليل داده) 7- 1

از روش اقتصاد سنجي خود رگرسيون  شاخص نااطميناني نرخ ارز واقعيها و برآورد براي تجزيه و تحليل داده
راي برآورد پارامترها و ب. شوداستفاده مي )GARCH-M( در ميانگين واريانس ناهمسان شرطي تعميم يافته

از نرم با استفاده    GMMكلان اقتصادي بر صادرات غيرنفتي از تكنيك اقتصاد سنجي ارزيابي اثرات متغيرهاي
  .استفاده خواهد شد EVIEWSافزار اقتصادسنجي 

  

  :گيري و حجم نمونهجامعه آماري، روش نمونه) 8- 1
نمونه شامل داده هاي سري زماني . گيري تصادفي استروش نمونه . جامعه آماري اقتصاد ايران است

  .مي باشد 1389-1350سالهاي
  

  :تعريف مفاهيم و واژگان اختصاصي طرح) 9- 1
  :واقعي-نرخ ارز  اسمي) الف

پول داخلي و پول ( نرخ ارز اسمي يك مفهوم پولي است كه ارزش نسبي دو پول را مورد سنجش قرار مي دهد
و عبارت است از واحدهاي پول داخلي بر حسب پول خارجي و بر عكس، تعديل شده نسبت به  ؛)خارجي

قيمت ها كه قدرت رقابت كالاهاي توليد شده داخلي در مقايسه با كالاهاي توليد شده در ساير نقاط جهان را 
ار هاي جهاني مي نرخ ارز معيار خوبي براي نشان دادن سطح رقابت پذيري يك كشور در باز. آشكار مي سازد

اگر چه تعريف نرخ ارز واقعي ارز در . كند اري توليد شده را اندازه گيري ميباشد و در واقع، هزينه كالاهاي تج
رابطه فوق از نقطه نظر تحليلي سودمند مي باشد اما محاسبه آن بسيار دشوار است لذا تعريف عملي تر آن به 

ܴܧܴ:  صورت زير ارائه مي گردد ൌ
ாൈ

 

نرخ اسمي ارز مي باشد و به صورت واحدهاي پول داخلي در مقابل يك واحد پول خارجي  Eكه در آن 
  .شاخص قيمت داخلي مي باشد   ௗܲو شاخص قيمت جهاني كالاهاي تجاري  Pتعريف مي گردد، 
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  :نااطميناني نرخ ارز واقعي) ب
در اين پژوهش نااطميناني نرخ ارز . ، تغييرات پيش بيني نشده در يك متغير اقتصادي استعدم اطمينان

محاسبه   GARCH-Mواقعي مورد نظر مي باشد كه به وسيله الگوي واريانس ناهمساني شرطي تعميم يافته 
  .مي شود

  

 :مشكلات و تنگناهاي احتمالي تحقيق) 10- 1

از جمله مشكلاتي كه پژوهشگراني كه در زمينه اقتصاد بين المللي فعاليت مي كنند با آن دست به گريبان 
متاسفانه در ايران به . هستند، تجارت زير زميني و در اصطلاح معروف قاچاق ارز، كالاها و خدمات مي باشد

يي از مبادلات رسمي رزميني درصد بالاگذار اين ميزان مبادلات زيو سرمايهعلت موانع پيش روي توليد كننده 
از . باشدبا احتمال بيشتري قابل استناد ميدهد كه چنانچه اين آمار موجود باشند، نتايج پژوهش را تشكيل مي

ص بازار گيري بازارهاي عميق در خصوباشد كه مانع از شكلاهاي تصدي گري بيش از حد دولت ميديگر تنگن
همچنين اين امكان وجود دارد  كه  .دهدتايج پژوهش را تحت تأثير قرار مييد نآگردد كه به نظر ميارز مي

برخي از متغيرهايي كه در بالا اشاره گرديد در ادامه كار به دليل برخي مشكلات كه در امر تخمين ايجاد 
ها با زيرا در عمل بايد مشاهده كرد كه آيا اين متغير. گويي مدل حذف گردند گردند و نيز عدم پاسخ مي

بر اساس تجربه اين امر  آيا هاي ايران مطابقت دارند يا خير و صادرات و يا نرخ ارز  واقعي ايران بر اساس داده
ها از سوي نهادهاي مربوطه، روند  ها در زمينه ارائه داده ميسراست و نيز ممكن است به علت برخي محدوديت

  .ها به فصلي تغيير يابد داده
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  :بندي فصل يكجمع ) 1-11

در اين فصل ابتدا به بيان مسئله پرداخته شد و ابعاد مختلف موضوع را مورد بررسي قرار گرفت؛ سپس اهداف 
سوالات و فرضيه هاي تحقيق را  .علمي و ضرورتهاي خاص انجام آن را مطرح و مروري مختصر بر آن گرديد

گيري و حجم نمونه را معرفي ري، روش نمونهها، جامعه آماآوري اطلاعات و دادهروش گرد مشخص نموده،
ها را توضيح، مفاهيم و واژگان اختصاصي طرح را تعريف و در نهايت مشكلات كرده، روش تجزيه و تحليل داده

  .و تنگناهاي تحقيق را مورد بررسي قرار گرفت
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  مباني نظري:فصل دوم
  

  

  

 

 

  :مقدمه فصل دوم) 1-2

 موثر بر تغييرات آن را اقتصادي عواملو  يحقيق هاي مختلف در رابطه با نرخ ارزديدگاهمدخل بحث را بيان 
ايم، تا از اين طريق خواننده در فهم مبحث اصلي تحقيق، يعني نااطميناني نرخ واقعي ارز و اثر آن بر برگزيده

  .صادرات غير نفتي، با مشكل مواجه نشود

ساير متغيرهاي كلان در ادامه مباني صادرات غير نفتي و تابع صادرات و رابطه نااطميناني نرخ ارز حقيقي و 
 .بررسي مي گردد اقتصادي
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  :هاي مختلف در رابطه با نرخ ارزديدگاه) 2- 2

بندي كلي در يك تقسيم. هاي مختلفي مطرح شده استمباحث نرخ ارز روش با تحليل و مطالعهدر ارتباط 
ي هاي سنتي كه عمدتاً تا پيش از دههاز روش. ها را به دو گروه سنتي و مدرن تفكيك نمودتوان اين روشمي

-و مدل ماندل 3، روش جذب2، روش برابري قدرت خريد1هاتوان به روش كششمياند گرديدهمطرح  1970
. باشندبه بعد مي 1970ي ديدگاه مدرن ارز عمدتاً مربوط به مباحث مطرح شده از دهه. اشاره كرد 4فلمينگ
فلمينگ هم چون مدل پولگرايان و مدل دورنبوش، همراه با ديدگاه تراز - هاي جديد مدل پولي ماندلويرايش

صار به تشريح هريك از اين در ادامه به اخت. باشندهاي مدرن نرخ ارز ميترين تئوريسبد دارايي از مهم
   .پردازيمها ميديدگاه

  :ديدگاه سنتي نرخ ارز) 1- 2- 2

  :هاروش كشش)1- 2-2-1
چون صاددانان ديگري همتمطرح گرديد و از آن پس اق 1923اين روش اولين بار توسط آلفرد مارشال در سال 

اين روش در . هايي انجام دادندگيري آن در مطالعات تجربي فعاليتردر جهت تقويت و به كا) 1944(لرنر
طبق اين روش با فرض ثبات بازارها چنانچه مجموع . باشدموسوم مي 5لرنر-ادبيات معاصر به روش مارشال

قدرمطلق كشش قيمتي تقاضا براي واردات و كشش تقاضا براي صادرات بزرگتر از يك باشد كاهش ارزش پول 
بكارگيري اين روش در شرايطي كه در اقتصاد نقل و انتقالات . تواند تراز تجاري كشور را بهبود بخشدملي مي
-حالتبعدها   .گرددكنند توصيه ميباشد و دولت و بانك مركزي در بازار ارز دخالت نمياي موجود نميسرمايه

 - لرنر-و يا شرط مارشال 6لرنر تعميم يافته-شرط مارشال چون،اي از اين ديدگاه همهاي تعديل شده
 .نيز پيشنهاد گرديد 7رابينسون

  

                                                            
1 -Elasticity Approach 
2 ‐ Purchasing Power Parity (PPP) 
3 ‐Abbsorption Approach 
4 ‐ Mundell‐ Fleming Model 
5 ‐Marshall‐ Lerner 
6 ‐ Adjusted Marshall ‐ Lerner 
7 ‐Marshall –Lerner ‐ Robinson 
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  :روش برابري قدرت خريد) 2- 2-2-1
از (برخي. گرددشود، به قرن شانزدهم باز ميناميده مي 1اساس اين تئوري كه بعضاً تئوري تورمي نرخ هاي ارز

توان اين گونه اظهار داشت كه اما مي. دهنداساس اين تئوري را به ديويد ريكاردو نسبت مي) جمله كينز
اولين فردي بود كه اين تئوري راتحت همين عنوان مطرح  1918اقتصاددان سوئدي در سال  2كاسلگوستاو 

بدون تئوري برابري قدرت خريد  3وي معتقد بود آگاهي از اضافه ارزش يا كم ارزش بودن نرخ ارز. كرد
اي موجود در هاست و با مورد اغماض قرار دادن تفاوت 4اين تئوري يك تئوري جرياني. باشدغيرممكن مي

-ها، ميهاي ملي آنالگوي مصرف كشورها، مشخص و مشترك از كالاها و خدمات در دو كشور مختلف به پول

  :نشان دهيم  و כچنانچه شاخص قيمت را در دو كشور مورد بررسي با . بايست مساوي باشد

כ ൌ ݃ሺpଵ
,כ pଶ

כ , … , p୬
כ ሻ         ,          ൌ ሺଵ, ,ଶ … ,  ሻ

  : 5شودقدرت خريد به صورت زير نمايش داده مي) مطلق(برابري تئوري 




  ൌ ݁ 

به اين دليل كينز معتقد بود كه اين . مبتني است 6واضح است كه اين تئوري اساساً به قانون قيمت واحد
از آنجا كه در تئوري برابري . تئوري در زمينه كالاهاي قابل تجارت چيزي بيش از بيان يك واقعيت نيست

قدرت خريد فروضي چون يكسان بودن الگوي مصرف در تمام كشورها، وجود بازارهاي رقابتي، وجود اطلاعات 
باشد كه در دنياي واقع امكان نقض شدن آنها اقتصادي نسبت به ريسك موجود ميكارا و خنثي بودن عوامل 

توان به تئوري از آن جمله مي. بسته به شواهد واقعي تعابير متعددي از تئوري ارائه شده است. وجود دارد
با اختلاف  تغييرات مورد انتظار نرخ ارز در آينده اشاره نمود كه حكايت از تساوي 7برابري قدرت خريد نسبي

 .هاي تورم دو كشور داردميان نرخ

 

  

                                                            
1 ‐ Inflation Theory Of Exchange Rate 
2 ‐ Gustav Cassel 
3 ‐ Over And Under Valuation Of Exchange Rate 
4 ‐ Flow Theory 

  .با توجه به فروض اين تئوري لازم است كه توابع داراي درجه همگني يكسان باشند -  5
6 ‐ Law Of One Price 
7 ‐ Relative PPP 
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  :روش جذب) 3- 2-2-1
اين روش اولين بار توسط يكي از . شودهاي اقتصادي كينز مربوط ميهاي نظري اين روش به تحليلپايه

. ها به كار گرفته شدجهت تحليل تراز پرداخت 1952اي در سال المللي پول در مقالهكارشناسان صندوق بين
، تشكيل سرمايه و خالص )خصوصي و دولتي(كينز، توليد ملي از مصرف ساس چارچوب حسابداري اقتصادبر ا

حال اگر كشوري با كسري حساب جاري مواجه شود بدان معناست . صادرات كالا و خدمات تشكيل شده است
چنين مواقعي بر اساس اين تحليل در . دهدرا نمي) گذاريمصرف و سرمايه(كه توليد ملي كفاف جذب 

تواند بهبود تراز بازرگاني را به دنبال داشته باشد، مگر اينكه با سياست كاهش ارزش پول به تنهايي نمي
به عبارت ديگر براي اثر بخشي سياست كاهش ارزش پول . هاي انقباضي پولي و ضد تورمي همراه باشدسياست

ها باشد و يا كاهش هزينه بيش از افزايشياست كاهش ارزش پول ملي بايد افزايش درآمدهاي ناشي از س
تر شدن در اين روش اثر كاهش ارزش پول بر درآمد از دو مجراي گران. ها بيش از كاهش درآمد باشدهزينه

واردات و ايجاد انگيزه براي افزايش صادرات و جايگزيني واردات كه به ترتيب اثر مستقيم و اثر القايي ناميده 
  .گرددظاهر مي شوندمي

  ):فلمينگ-مدل ماندل(ديدگاه پولي نرخ ارز ) 4- 2-2-1
ها از اهميت خاصي به دليل آزادسازي جريان سرمايه، حساب سرمايه تراز پرداخت 1960هاي دهه در سال

و ارنست ) 1962(ماكوز فلمينگ . اندهاي پيشين قابليت تحليل اين شرايط را نداشتهبرخوردار شد كه روش
لعات خود در اين رابطه به اين نتيجه رسيدند كه نرخ بهره به عنوان عامل اصلي تعيين در مطا) 1963(ماندل 
تحليل فوق اساس اين . كندي هزينه پول و در انتخاب و نگهداري دارايي پولي نقش اساسي ايفا ميكننده

  .انديدهها يا تحليل پولي نرخ ارز ناملذا آن را تحليل پولي تراز پرداخت. دهدتئوري را نشان مي

شود و با اين تفاوت كه استفاده مي LMو  ISدر اين ديدگاه از يك چارچوب كينزي متشكل از منحني هاي 
گرفت، حال آن كه در اين هاي خود دو بازار پول و دارايي را در ارتباط با يكديگر در نظر ميكينز در تحليل

بايست در بلندمدت گيرد كه ميمدنظر قرار ميتئوري سه بازار پول، دارايي و كالا به صورت مجزاو مستقل 
توان فروض اين مدل را به شرح زير خلاصه مي. باشند پذيري كامل قيمت در تعادلتحت شرايط انعطاف

، برابري اصل 1بهره پوشش داده نشده) نرخ(عدم وجود ريسك در بازار ارز، عدم برقراري رابطه برابري :نمود
ك كامل سرمايه در يك دنياي خنثي نسبت به ريسك و نبود جانشين براي ، تر)PPP(برقراري قدرت خريد 

                                                            
1 ‐ Ucovered Interest Parity 
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هاي پولي و مالي در شرايط ارزي ثابت و شناور بر متغيرهاي پول، اين مدل به تفكيك به بررسي آثار سياست
  .پردازداقتصادي به ويژه درآمد ملي مي

-ويژگي بارز اين مدل. شوندارز شناخته ميهاي سنتي نرخ ي فوق عمدتاً به عنوان ديدگاههاي مطرح شدهمدل

باشد و اصولاً عمدتاً بر تغييرات حساب جاري استوار مي) به غير از مدل پولي( هايشانها آن است كه تحليل
- موسوم مي 1هاي جديد نرخ ارز كه به ديدگاه مدرن دارايياما ديدگاه. باشندمي) Flow(هاي جريانيتحليل

هايي بخش اول تئوري: شوندها به دو بخش تقسيم مياين ديدگاه. دارند) Stock(باشند، ساختار موجودي 
باشند كه با تعديلاتي از حيث فروض و ساختار مدل به هايي از مدل پولي نرخ ارز ميهستند كه عمدتاً ويرايش
در بخش   .شوندمي 3نرخ ارز) پولي(و مدل جهش  2گراياناند كه شامل دو مدل پولشكل جديدي ارائه شده

. كندهاي جديدي در بررسي و تحليل نرخ ارز ارائه ميوجود دارد كه چهارچوب 4دوم تئوري تراز سبد دارايي
  .پردازيمها ميدر ادامه به اختصار به تشريح هر يك از اين مدل

  :ديدگاه مدرن دارايي)2- 2- 2

 :گرايانمدل پول)2-2-2-1

در اين مدل تأكيد عمده بر . فلمينگ شباهت بسيار زيادي دارد -چارچوب اصلي اين مدل با مدل ماندل
پذير بودن همچنين انعطاف. گذارندمتغيرهايي است كه از طريق بازار پول داخلي كشورها بر نرخ ارز تأثير مي

چارچوب اين مدل نيز از سه . باشندها در بازار كالاها و برقراري شرط برابري قدرت خريد مفروض ميقيمت
در اين مدل نرخ ارز شديداً . تشكيل شده است) با فرض برابري بهره پوشش داده نشده(ر پول، كالا و دارايي بازا

به عبارت ديگر طبق اين مدل نرخ ارز منعكس كننده تفاوت موجود . با سطح عرضه نسبي پول همبستگي دارد
هاي اين مدل از ديگر ويژگي. شدباي بازارهاي پول هر يك ميميان سطوح قيمت تعادلي دو كشور به وسيله

يابد و مي 5به ويژه زماني كه عرضه پول ساختار تصادفي. تأكيد بيش از حد آن به بحث انتظارات عقلايي است
  .شودهاي مدل به شكل پويا دنبال ميتحليل

                                                            
1 ‐ Modern Asset View 
2 ‐Monetarist Model 
3 ‐Over Shutting Model 
4 ‐Portfolio – Balance Approach 
5 ‐ Stochastic 


