
 یکلان اقتصاد یرهامتغی بر ها تراز پرداخت یرهامتغیاثرات شوک  یابیارز

1 (FAVAR)افزوده  خودرگرسیون برداری عامل یمنتخب با استفاده از الگو

 1یسالار یمیابراه یتق ،4بهنامه یمهد ، 7پور یمحمدرضا لطفعل ، 0یچشت یمرتض

      01/1/18 :رشیپذ خیتار       93/4/18 :افتیدر خیتار

 چکیده
مبادلات  انیجر یریگسنجش و اندازه یارهایمع ترینرایصاز  یکی یالملل نیب یهاتراز پرداخت

 ،یتراز عبارتند از: تراز تجار نیا یاقتصاد باز است. سه جزء اساس کیدر  هیو انتقال سرما یتجار

 مطالعه این رد. هیتفاضل بین صادرات و واردات کالا و خدمات( و حساب سرما ای) یحساب جار

 از ایران اقتصاد ی درکلان اقتصاد یرهامتغی بر هاتراز پرداخت هایاثرات شوک یابیارز جهت

استفاده شده  1402-1470 یدر دوره زمان FAVARعامل افزوده  یبردار ونیخودرگرسمدل 

 حجم رشد اقتصادی، درآمدهای نفتی، رشد فاکتورهای مورد استفاده در این مطالعه شامل است،

بهره است. نتایص بدست آمده بیانگر این بود که شوک وارد شده از  نرخ و ارز نرخ تورم، پولی،

ناحیه حساب جاری و حساب سرمایه منجر به افزایش در تولید، مصرف و سرمایه گذاری در 

اقتصاد شده است. همچنین واکنش متغیرهای بخش اسمی اقتصاد از قبیل نرخ تورم و نرخ بهره به 

رد شده مثبت بوده است. مقایسه نتایص بدست آمده از این مطالعه بیانگر این است که شوک وا

وارد کردن متغیرهای پنهان و فاکتورها در مدل منجر به واکنش سریع تر متغیرهای کلان اقتصادی 

 به شوک وارد شده از ناحیه اجزاء تراز پرداخت ها بوده است.

 ونیخودرگرسمدل  جاری، حساب سرمایه، نرخ ارز، تراز پرداخت ها، حساب های کلیدی:واژه

 .FAVARعامل افزوده   یبردار

JEL: H53, E21, M52, C59بندی  طبقه

 این مقاله مستخرج از رساله دکتری مرتضی چشتی در دانشگاه فردوسی مشهد است. .1

Email:cmorteza33@gmail.com                                    دانشجوی دکتری پردیس بین الملل دانشگاه فردوسی مشهد  .8

Email:lotfalipour@um.ac.ir           ئول(    استاد دانشکده علوم اداری و اقتصادی دانشگاه فردوسی مشهد )نویسنده مس .4

Email:mehdi_behnamei@um.ac.ir            استادیار دانشکده علوم اداری و اقتصادی دانشگاه فردوسی مشهد            .3

 1Email:ebrahime@um.ac.ir. استادیار دانشکده علوم اداري و اقتصادي دانشگاه فردوسی مشهد  
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 . مقدمه9

مبادلات  انیجر یریگ سنجش و اندازه یارهایمع نیاز بزرگتر یکیها  تراز پرداخت

صادرات و  نیتفاضل ب ای) یاقتصاد باز است. حساب جار کیدر  هیو انتقال سرما یتجار

 ی. براروند یدو جزء مهم آن به شمار م هیواردات کالا و خدمات( و حساب سرما

 نیاز جمله مهمترحساب سرمایه و  یحساب جار رازت تیدر حال توسعه وضع یکشورها

 یالملل نیب یها تراز پرداخت تی. با توجه به اهمود ر یبه شمار م یکلان اقتصاد یرهایمتغ

در  یکشورها ه،یرشد و انباشت سرما ندیدر فرآ زیو اشتغال و ن یسطح درآمد مل نییدر تع

 هاتراز پرداخت تیبا محدود مقابله یبرا یمختلف یها یو استراتژ ها استیحال توسعه س

و عملکرد کشور نشان  ها استیبر روند س یمرور .(1478)دلاوری و همکاران،  اند دهیبرگز

 داتیمناسب جهت رشد تول طیشرا جادیظور ابه من یلیپس از جنگ تحم رانیکه ا دهد یم

محدود در بخش تجارت  یاقدام به آزادساز ینفت ریتر کردن بخش صادرات ل و فعال

 دیموجب رشد تول یسال ندچ یاقدامات برا نیبازار ارز نمود. ا یآزادساز زیو ن یخارج

ه در قالب اصلاحات ک نیاما ا د؛یگرد ینفت ریصادرات ل ریرشد چشمگ زیو ن یناخالص مل

در  دیو نوسانات شد یتورم یانجام گرفته بود، به خاطر بروز فشارها لیتعد یها استیس

 یها به خصو  وام ،یخارج یها یکه بده یطیمتشکل( و تحت شرا ری)ل یارز مواز

نموده بود، معلق  جادیرا در کشور ا یدشوار ارز تیمحدود وضع یمدت یبرا دت،کوتاه م

 یامر برخ نیو ا را رقم زد های تراز پرداختنمودن کسرو موجبات فراهم  دیگرد

 (.1429)محمودزاده و اصغرپور،  را به ارمغان آورد یناگوار اقتصاد یامدهایپ

ضرورت توجه به اثرات شوک تراز پرداخت ها بر متغیرهای کلان اقتصادی به این 

ت رشد مناسب جه طیشرا جادیپس از جنگ به منظور انکته وابسته است که کشور 

بخش  درمحدود  یاقدام به آزادساز ،یرنفتیو فعال کردن بخش صادرات ل داتیتول

موجب رشد  یچند سال یاقدامات برا نیبازار ارز نمود. ا یآزادساز زیو ن یتجارت خارج

اصلاحات که  نی. اما ادیگرد ینفت ریصادرات ل ریرشد چشمگ زیو ن یناخالص مل داتیتول

و  یتورم یانجام گرفته بود، متاسفانه به خاطر بروز فشارها لیتعد یهااستیدر قالب س
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 ژهیبه و ،یخارج یها یکه بده یطیمتشکل و تحت شرا ریبازار ارز ل رد دینوسانات شد

نموده  جادیرا در کشور ا یدشوار ارز تیمحدود وضع یمدت یکوتاه مدت، برا یهاوام

در تحقق اهداف خود، توجه  هااستیس نیا افتنین قیمهم توف لی. از دلادیبود، معلق گرد

 بود. یمناسب کلان اقتصاد یفضا کیوجود  مو عد یو پول یبه انضباط مال یناکاف

الملل و رشد متقابل است.  ینتجارت ب ینشده که ارتباط ب یدتأک یاقتصاد یاتدر ادب

رشد  وجود دارد: الف( اثر یالملل، دو مسئله اساس ینبر تجارت ب اقتصادی درباره اثر رشد

. لالباً یرفاه اقتصاد یرو (الملل یناثر بر تجارت ب یقاز طررشد ) مبادله ب( اثر یطبر شرا

شود که هر کشور  یالملل فرض م ینبر تجارت ب یرشد اقتصاد ی آثارنظر یبررس یبرا

 یمنحن یاست )دارا ییرناپذیریمشخص و تغ تکنولوژی و یدعوامل تول یها یتقابل یدارا

است )لذا،  ییرقابل تغ یرمردم مشخص و ل یها ین سلیقهاست( و همچن ینعم یدامکانات تول

 یدعوامل تول یهکشور از ناح یک یها قابلیت دارند(، حال اگر یمشخص یتفاوت ینقشه ب

 یدامکانات تول یشود که منحن می سبب ییراتتغ ینا یابد،بهبود  یتکنولوژ یاکند و  ییرتغ

 یدیجد یتفاوت یب نقشه کشور هم یکمردم  یقدر سلا ییرکند. تغ یدامکان پ ییرکشور تغ

 گذارد می رابطه مبادله و حجم تجارت اثر یرو ییراتتغ ینا یدهد. تمام یرا به دست م

 (.8612، 1)ایتا و همکاران

مساله اصلی تحقیق حاضر به این شرح است که در زمینه ارتباط بین متغیرهای کلان 

ی نیز وجود دارد که این رابطه را تحت تاثیر قرار می اقتصادی و تراز پرداخت ها متغیرهای

اما از  ستندیقابل مشاهده ن میقتهستند که به صورت مس ییرهایپنهان، متغ یرهایمتغدهد. 

. شوند یاستنباط م یاضیر یالگو کیکه قابل مشاهده هستند توسط  گرید یرهایمتغ انیم

 ای یفرض یرهایمدل، متغ یترهاپنهان، پارام یرهایتحت عنوان متغ یگاه نیآنها همچن

در این مطالعه از روش تحلیل عاملی برای شناسایی  .شوند یشناخته م یفرض یساختارها

متغیرهای پنهان استفاده می شود که با ترکیب متغیرهای تراز پرداخت ها شامل حساب 

نظور جاری و حساب سرمایه با متغیرهایی که همبستگی بالا دارند مجموعه داده هایی به م

                                                           
1. Eita and et al 
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تخمین عوامل پنهان اقتصاد ایران مورد استفاده قرار می گیرند. آنها عبارتند از گروه های 

پول و اعتبارات، شاخص بهای کالاها و خدمات مصرفی، نرخ برابری ارز، بخش خارجی، 

متغیر مستقل، شوک وارد شده از ناحیه  تولیدات صنعتی و قیمت دارایی ها. در این مطالعه

ها است. تراز پرداخت ها بر اساس حساب جاری و حساب سرمایه تفکیک  تراز پرداخت

بر  استشده  لیتشک رهایمتغ نیها که از تجمع اسپس شوک تراز پرداختمی شود. 

شامل: رشد اقتصادی، نرخ ارز، سرمایه گذاری، تورم، اشتغال، مصرف و کلان  هایریمتغ

کلان اقتصادی از جمله تولید،  متغیرهای شوک یاز طرف شود و یم یبررس کسری بودجه

ها  بر تراز پرداخت نرخ ارز، سرمایه گذاری، تورم، اشتغال، مصرف و کسری بودجه

 .شودمی  یبررس

مورد  ادبیات تحقیقبخش تنظیم شده است، در بخش دوم مبانی  پنصمقاله حاضر در 

چهارم بررسی قرار گرفته است؛ در بخش سوم پیشینه تحقیق ارائه شده است؛ در بخش 

 .گردیدقاله ارائه متجزیه و تحلیل نتایص ارائه شده است و در بخش پنجم نتایص 
 

 ادبیات تحقیق .0

 تراز پرداخت ها و اجزاء آن .0-9

 یریگسنجش و اندازه یارهایمع نیتراز معمول یکی یالملل نیب یهاتراز پرداخت

تراز  نیا ی. سه جزء اساساقتصاد باز است کیدر  هیو انتقال سرما یمبادلات تجار انیجر

تفاضل بین صادرات و واردات کالا و خدمات(  ای) یحساب جار ،یعبارتند از: تراز تجار

از  یها و حساب جاردر حال توسعه، تراز پرداخت یورها. در مورد کشهیو حساب سرما

اقتصاد کلان هستند. عدم تعادل  کیاستراتژ یهاتیکلان و از محدود یرهایمتغ نیمهمتر

بودجه دولت، حداقل در کوتاه مدت قابل  یمانند، کسر ،یداخل یهار تراز پرداختد

. است ریپذامکان یمرکز کاز بان ایو  یداخل هیاستقراض از بازار سرما رایاست، ز نیتام

حساب  ایو  یتجار ترازی کسر یمال نیتام یبرا یجهان هیامکان استقراض از بازار سرما

بازار محدود  نیبه ا یدر حال توسعه وجود دارد، اما دسترس یاز کشورها یاریدر بس یجار

و  یمناسبت، نوسانات تراز تجار نیاست. بد نیینسبتا پا یخارج هیو کنش عرضه سرما
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ارزی  یهادارد. شوک یمهم راتیتاث یناخالص مل دیتول بیبر سطح و ترک یحساب جار

به بازار  یدسترس تیبا محدود یصنعت مهین یدر کشورها ی مربوط به تراز پرداخت هامنف

با  یواردات یمصرف کالاها ژهینه فقط موجب کاهش سطح مصرف )به و هیسرما یالمللنیب

سطح ارزش افزوده )خصوصا در بخش  یوابستگ گردد، بلکه به واسطهی( میمبادلات

 .(1473)عظیمی و نوفرستی،  ابدییم لیتقل زیو اشتغال ن دی( به واردات، تولعیصنا
 

 عوامل اثر گذار بر تراز پرداخت ها .0-0

ها، اگر نرخ برابری رسمی پول داخلهی بیشهتر از   با شرط ثبات سایر عوامل تراز پرداخت

نرخ برابری تعادلی آن باشد، موجب خواهد شد تا صهادرات واقعهی کهاهش یافتهه و ارزش     

ارز در مقابهل  واقعی واردات افزایش پیدا کند. بنابراین همگام با افزایش نهرخ برابهری یهک    

ارز دیگر بر ارزش واقعی واردات افزوده شده و در مقابل از مقدار واقعهی صهادرات کاسهته    

خواهد شد. به عبارت دیگر با وجود نهرخ برابهری بهالاتر از تعهادل، قیمهت ریهالی کالاههای        

خارجی نسبت به قیمت کالاهای مشابه داخلی آنها ارزانتر خواهد شد. بنابراین هم در داخهل  

ور و هم در خارج، تقاضا برای کالاهای خارجی جانشین کالاهای داخلی مهی شهود. بهه    کش

این ترتیب صادرات کاهش و واردات افهزایش خواههد یافهت و مها دچهار کسهری در تهراز        

 . (1428)رحیمی بروجردی،  ها خواهیم شدپرداخت

 افتیره و 1هاکشش افتیها و نرخ ارز مانند رهمرسوم ترازپرداخت هایافتیدر ره

 در یپول رهاییاقتصاد بود و نقش متغ یقیحق رهاییروی متغات بر توجه شتریب، 8جذب

 1706 یدر اواخر دهه نکهیتا ا شدیگرفته م دهیها و نرخ ارز نادترازپرداخت راتییتغ

 اتیادب در ها مرسوم شدترازپرداخت یپول افتیتحت عنوان ره هاکه بعد دییجد دگاهید

ها، کسری ترازپرداخت یپول افتیاساس ره بر. دیمطرح گرد المللنیاقتصاد ب

از مازاد عرضه پول نسبت به تقاضای پول است. با وجود  یناش کشور کیهای ترازپرداخت

 شودیتحت نظام نرخ ارز ثابت، مازاد عرضه پول از کشور خارج م هاترازپرداخت کسری

                                                           
1. Elasticities approach 
2. Absorption approach 
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 نرخ اد تقاضای پول بوده که تحت نظاماز ماز یها ناشمازاد ترازپرداخت گریاز سوی د ای و

پول از  عرضه ورود پول از خارج به داخل همراه است. بعد از آنکه مازاد انیارز ثابت با جر

 شودیبه داخل م خارج مازاد تقاضای پول منجر به ورود پول از ای شود،یکشور خارج م

با وجود  ،یپول افتیره اساس بر نی. همچنرودیم نیها از بکسری و مازاد ترازپرداخت

 شیتقاضای پول باعم افزا مازاد از یهای ناشنرخ ارز، مازاد ترازپرداخت رییپذانعطاف

مازاد و به تبع آن مازاد  نیا ،یداخل هایمتیق شیشده و به دنبال آن با افزا یارزش پول مل

و مازاد  هاکه کسری ترازپرداخت یحالت وقت نیا عکس و بر رودیم نیها از بترازپرداخت

کاهش ارزش پول  یپول افتیبر اساس ره ی. به طور کلدهدیم رخ ،عرضه پول وجود دارد

ارزش  شیاز حد پول آن کشور در طول زمان است و افزا شیب رشد از یکشور ناش کی

 .(1476است )تقوی و محمدی، پول  یناکاف رشد از یپول ناش

کنند که  یم یطراح یگونه ا کشورها نرخ ارز خود را به هیاصل، کل کیبه عنوان 

 یرا برا یداریموازنه پا قیطر نیآنان شود و از ا یخارج یحفظ قدرت رقابت بیس

قدرت رقابت  فیعمده تضع لیاز دلا یکی یبه دست آورند. از طرف یخارج یهاپرداخت

 استیهمراه با اعمال س یتورم داخل یبالا خدر حال توسعه، نر یدر قالب کشورها یخارج

و  یخارج متیبه ق یداخل متیها را از شکل ق نهیارز است. نرخ ارز هز یخ رسمحفظ نر

و به کاهش  ابدی یعامل کاهش م نیا ،یکند. با کاهش ارزش پول مل یم لیبرعکس تبد ای

. اللب کشورها (1473)راسخی و منتظری،  کندیکمک م یخارج دارانیخر یبرا متیق

خود را با کاهش ارزش پول  یبالا یها نهیبت هزبه منظور کسب توان رقا اکنند تیتلاش م

 نیتراز متداول یکی یکاهش ارزش پول مل استیس گرید انیپوشش دهند. به ب یمل

 یرفع کسر یدر حال توسعه برا یکشورها شتریاست که در ب یارز یهااستیس

از لحام  هاترازپرداختنرخ ارز و  انیرابطه م. ردیگیمورد استفاده قرار م هاترازپرداخت

داشته  هاترازپرداختبر  یمثبت ریتواند تأثیاست که کاهش ارزش پول م یابه گونه یتئور

در  یاست، اما از لحام تجرب یتراز تجار یجبران کسر یهااز راه یکی استیس نیباشد و ا

که  یاست. هنگام هممب یو حت یاقتصاد اتیدو خلاف نظر نیا نیموارد رابطه ب یاریبس
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 یاثر م هاترازپرداختال( بر ندو مجرا )کا قیاز طر دیبا یر کاهش ارزش مکشو کیپول 

 (. 1471)لطفعلی پور و بازرگان،  گذارد

ارزان تر  یبرحسب پول خارج یصادرات ی: با کاهش ارزش پول کشور کالامتیاثر ق 

شود.  یگران تر م یبرحسب پول مل یواردات یو کالا (ا ارزانه یخارج یما برا ی)کالا

 .شوند یکشور مورد نظر م یموجب بالاتر شدن حساب جار متیا اثر قلذ

 یم شیصادرات افزا یا تقاضاه یخارج یما برا یارزان تر شدن کالا ایاثر مقدار:  

اثر مقدار موجب  جهیحجم واردات کمتر و در نت یواردات یو با گران تر شدن کالاها ابدی

 (.1422 ،یپسند و گودرزژد) شود یم یبهبود حساب جار

 یقرار م ریرا تحت تأث یاسم ینرخ ارز از چهار طریق موازنه تجار راتییتغ ن،یبنابرا

 ریواردات و به طور ل یها متیصادرات و ق یهامتیق قیاز طر میدهند. به طور مستق

 ی.نسب یهامتیق رییعکس العمل حجم صادرات و واردات نسبت به تغ قیاز طر میمستق

ل و تصحیح کسری تراز پرداخت از سیاست های افزایش نرخ کشورها معمولا جهت تعدی

ارز )کاهش ارزش پول( استفاده می کنند. شواهد تجربی نشان میدهد که چنانچه افزایش 

نرخ ارز با سیاست های مناسب پولی و مالی همراه باشد موجب افزایش قدرت رقابت 

، 1)یوسف و موسیخارجی کشور شود و وضعیت تراز پرداخت ها را بهبود می بخشد 

8612.) 

درمورد اثرگذاری شوک تراز پرداخت ها بر متغیرهای کلان اقتصادی می توان چنین 

ها از دو جزء حساب جاری و حساب سرمایه بیان کرد که با توجه به اینکه تراز پرداخت

تشکیل شده است. این دو بخش به نرخ ارز، درآمد و نرخ بهره حساس هستند. چنانچه 

ز پرداخت ها دچار مازاد )کسری( شود چنانچه در نظام ارزی شناور قرار داشته وضعیت ترا

باشیم منجر به کاهش )افزایش( در نرخ ارز خواهد شد. این تغییرات منجر به کاهش 

)افزایش( صادرات و افزایش )کاهش( واردات خواهد شد. این تغییرات در ادامه منجر به 

ین مجموعه تغییرات در نهایت منجر به کاهش کاهش )افزایش( حساب جاری می شود. ا

                                                           
1. Yousif and Musa 

 [
 D

O
I:

 1
0.

29
25

2/
je

m
r.

10
.3

7.
69

 ]
 

 [
 D

O
R

: 2
0.

10
01

.1
.2

22
86

45
4.

13
98

.1
0.

37
.5

.4
 ]

 
 [

 D
ow

nl
oa

de
d 

fr
om

 je
m

r.
kh

u.
ac

.ir
 o

n 
20

26
-0

5-
30

 ]
 

                             7 / 36

http://dx.doi.org/10.29252/jemr.10.37.69
https://dor.isc.ac/dor/20.1001.1.22286454.1398.10.37.5.4
https://jemr.khu.ac.ir/article-1-1882-fa.html


31  18، پاییز 73/ شماره سازی اقتصادیلنامه تحقیقات مدلفص 

 

)افزایش( در نرخ بهره و کاهش )افزایش( در تولید می شود. حال چنانچه در نظام ارزی 

ثابت قرار داشته باشم مازاد )کسری( تراز پرداخت ها با حالتی مواجه بوده که تمایل به 

ور تثبیت نرخ ارز اقدام به کاهش )افزایش( در نرخ ارز وجود دارد. سیاستگذار پولی به منظ

کاهش )افزایش( در عرضه ارز خواهد کرد، برای این منظور مقام پولی عرضه پول را 

افزایش )کاهش( می دهد. این امر در نهایت منجر به کاهش )افزایش ( در نرخ بهره و 

 (. 1429افزایش  )کاهش( در تولید خواهد شد )شاکری، 

از آنجا که ها مخارج دولت است. تراز پرداخت یکی از متغیرهای کلان اثرگذار بر

تغییرات  کند،ی م بازی اقتصادی هایتیعرضه پول و فعال ندیرا در فرآ یدولت نقش مهم

در مخارج جاری و عمرانی دولت و نحوء تامین مالی آن از طریق درآمدهای مالیاتی، 

ین موضوع بر نرخ ارز اوراق قرضه و چاپ پول بر حجم پول و نرخ تورم اثرگذار بوده که ا

 رانیدر ا یدرآمدهای دولتبخش اعظمی از از آنجا که و تراز پرداخت ها اثر گذار است. 

، این متغیرها از طریق شودیحاصل م ینفت و درآمدهای یاتیاز دو منبع درآمدهای مال

کسری بودجه دولت بر تغییرات نرخ ارز و تورم و به تبع آن بر تراز پرداخت ها اثرگذار 

 کی. است شده لیاز دو منبع تشک زین رانیدولت در ا یدرآمدهای نفت گریاز طرف داست. 

از  گرید قسمت در بازار موازی ارز به دست آمده و یقسمت از آن از فروش دلارهای نفت

تغییر در پایه پولی نیز بر  نی. از اشودیحاصل م الیر افتیفروش آن به بانک مرکزی و در

یا بخش  یقیدرآمد حقه تبع آن بر تراز پرداخت ها اثر گذار می باشد. نرخ تورم و ارز و ب

 زانیم از دیعدم تعادل در بودجه دولت و انحراف تول ،یهای پولعدم تعادل لیبه دلتولید 

است. از آنجا که  بر نرخ تورم و صادرات و واردات و تراز پرداخت ها موثر بالقوه دیتول

است این عوامل نیز بر تراز و رشد فن آوری  تیجمع ه،یاکار، سرم رویین تابعی از دیتول

 پرداخت ها اثرگذار است.

اقتصادهای نوظهور و در حال توسعه به طور خا  نسبت به شوک های خارجی 

هایی مانند کانال تجاری یا مالی رخ آسیب پذیر هستند. این آسیب پذیری از طریق کانال

ها  های صادر کننده نفت حتی بیشتر از این شوکدهد. در این گروه از اقتصادها، کشورمی
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نیز در معرض خطر هستند. در واقع، اقتصادهای متکی به صادرات نفت به شدت به درآمد 

دهد. ها وابستگی قوی به واردات را نشان می صادراتی خود وابسته به نفت هستند و رشد آن

ر پایدارتری داشته باشند و ها تمایل دارند که چرخه کسب و کا به عنوان یک نتیجه، آن

(. 8611، 1بحران بیشتری نسبت به سایر اقتصادهای کوچک باز دارند )آلگرات و همکاران

باید به این موضوع اشاره بر تراز پرداخت ها  یاقتصاد یرهایمتغ شوک ریتأثدر ارتباط با 

رها تراز پرداخت ها را در کشو یکه آثار وجود و ادامه کسر نیعلاوه بر اکرد که 

 لین یبرا زیرا ن یمناسب کلان اقتصاد یها استیو اتخاذ س نیکند، نحوه تدو یمشخص م

. مشکلات دینما یمتراز پرداخت ها روشن  یو کاهش کسر یبه تعادل در بخش خارج

 یارز استیدر بودجه دولت، س یمال یها یهمچون وجود کسر افتهیخا  جهان توسعه ن

و  یمال یهاوقوع شوک د،یشد اریبس ی(، تورم هاارز یمواز ینادرست )وجود بازارها

و تاثیر و تاثر متقابلی که هر کدام با کسری تجاری بخش خارجی دارند امر  مختلف یپول

 بررسی را مهمتر ساخته است. 

 مروری بر مطالعات پیشین .0-7

 ( به بررسی رابطه بین متغیرهای کلان اقتصادی و حساب8612و همکاران ) 8هیناینی ایتا

 1776-8610جاری در کشور نامیبیا پرداختند. در این مطالعه از اطلاعات دوره زمانی 

های توزیعی استفاده شده است. در راستای تحلیل نتایص از روش خودهمبسته با وقفه

(ARDL استفاده شد. نتایص حاصل از این مطالعه نشان داد که حساب جاری تاثیر مثبت بر )

ی بر نرخ ارز، تاثیر مثبت بر توسعه مالی، تاثیر مثبت بر نرخ تورم، سرمایه گذاری، تاثیر منف

 نرخ بهره و تولید ناخالص داخلی داشته است.

( به بررسی رابطه بین نرخ تورم، تولید صنعت و ثبات 8619) 4الاواین و اوکالی

نی اقتصادی با ترازپرداخت ها در کشور اردن پرداخت. در این مطالعه از اطلاعات دوره زما

و روش حداقل مربعات معمولی استفاده شد. نتایص بیانگر این بود که کسری  8613-1776

                                                           
1. Allegret and et al (2011) 

2. Hinaunye Eita and et al 
3. Alawin and Oqaily 
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تراز پرداخت ها منجر به کاهش در تورم می شود. همچنین نتایص بیانگر این بود که کسری 

 تراز پرداخت ها بخش زیادی از تقاضای داخلی را جذب می کند. 

اخت ها و شاخص قیمت کالاها پرداخت. ( به بررسی رابطه بین تراز پرد8610) 1داس

-8613برای این منظور از اطلاعات آماری کشورهای در حال توسعه برای دوره زمانی 

( استفاده شد. نتایص بدست آمده بیانگر GMMو روش گشتاورهای تعمیم یافته ) 8666

وجود رابطه منفی و معنی داری بین تراز پرداخت ها بخصو  حساب جاری با شاخص 

ت کالا بود. همچنین نتایص این مطالعه نشان داد رابطه مثبت و معنی داری بین حساب قیم

 جاری و تولید ناخالص داخلی وجود داشته است.

( تاثیر کسری حساب جاری بر کسری بودجه را مورد بررسی قرار داد. در 8611) 8کوه

روش داده های  و 1776-8614کشور برای دوره زمانی  82این مطالعه از اطلاعات آماری 

پنلی استفاده شد. نتایص این مطالعه بیانگر این بود که کسری حساب جاری منجر به بدتر 

 شدن وضعیت کسری بودجه دولت می شود.

( عوامل موثر بر ترازپرداخت ها را برای کشورهای لرب آفریقا 8611) 4اوشتا و بادجو

و داده های  1776-8614زمانی  مورد بررسی قرار داد. در این مطالعه از داده های دوره

( استفاده شد. نتایص نشان داد که ARDLهای توزیعی )پنلی با روش خودهمبسته با وقفه

رابطه بلندمدتی بین تولید ناخالص داخلی، سرمایه گذاری، عمق مالی و نرخ بهره با تراز 

 پرداخت ها در این کشورها وجود دارد. 

ن اقتصادی بر نرخ ارز و تراز تجاری در کره را های کلا( اثر شوک8614) 3بویانگرال

با استفاده از الگو خودتصحیح برداری ساختاری پرداخته است. بر اساس نتایص بدست آمده 

شوک نرخ بهره منجر به سقوط نرخ بهره و بدتر شدن تراز تجاری می شود. شوک عرضه 

بهبود تراز تجاری  پول و همچنین سطح قیمت ها منجر به کاهش ارزش وون کره جنوبی و

های خارجی منجر به با ارزش شدن وون کره و بدتر شدن تراز تجاری می می شود. شوک

                                                           
1. Das 
2. Kueh 
3. Oshota and Badejo 
4. Buyangeral 
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شود. به علاوه شوک کاهش نرخ ارز وون کره را مجبور به بهبود تراز تجاری می نماید. 

های نرخ ارز است و شوک نرخ ارز دهد جهش نرخ ارز خود باعم شوکنتایص نشان می

د کوچک در تراز تجاری شده و مقدار بهبود در توازن تجاری در بلندمدت منجر به بهبو

 شود.بزر  تر می

( تأثیر تکانه کسری بودجه بر کسری حساب جاری در 1471قادری و همکاران )

، از الگوی موضوعمنظور دستیابی به این  حضور تکانه تولید را مورد بررسی قرار دادند. به

ای و تجزیه واریانس استفاده شده است. الگو  واکنش ضربه خودرگرسیون برداری و توابع

شامل چهار متغیر کسری بودجه، حساب جاری، تولید ناخالص داخلی و نرخ ارز واقعی 

دهنده رابطه منفی بین کسری بودجه و کسری حساب جاری  است. نتایص این مقاله، نشان

شود. از طرفی، در  یران تأیید میدر اقتصاد ا« واگرایی دوگانه»دیگر پدیده  عبارت است. به

واگرایی »هر دو حالت تأثیر تکانه درآمد و مخارج دولت بر اجزای حساب جاری، پدیده 

 صورت ضعیف، تأیید شده است. به« دوگانه

( به بررسی تاثیر افزایش نرخ ارز بر متغیرهای کلان اقتصاد 1471پیغامی و همکاران )

اختند. در این مطالعه آثار افزایش نرخ ارز ایران در قالب الگوی کلان سنجی پرد

برمتغیرهای کلیدی اقتصاد، در چارچوب یک مدل کلان سنجی معادلات همزمان، 

برآوردشده و اثرشوک افزایش نرخ ارز بر سطح عمومی قیمت ها، تولید ناخالص داخلی، 

ارز بیکاری، واردات و صادرات شبیه سازی شده است. براساس نتایص، پس از شوک نرخ 

ساله افزایش یافته وسپس به تدریص به تعادل  1 تا 4 سطح عمومی قیمت ها برای یک دوره

 بازمی گردد. تولید ناخالص داخلی واقعی ابتدا کاهش خواهدیافت و براساس مدل بیش از

سال زمان لازم است تا مجددا تولید به تعادل پیش از شوک بازگردد. نرخ بیکاری پس  8

ه به سرعت کاهش می یابد. همچنین صادرات پس از کاهش اولیه به از یک افزایش اولی

 سرعت افزایش می یابد که البته، این دوره بین یک تاسه سال به طول می انجامد.

ها به عنوان یک پدیدۀ پولی بر  ( به بررسی تراز پرداخت1427نوفرستی و نوروزی )

اری کوچک مقیاس اساس تحلیلی در چارچوب یک الگوی اقتصادسنجی کلان ساخت
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های های سری زمانی سال پرداختند. در این مطالعه معادلات تصریح شده با استفاده از داده

های پولی  سازی آثار سیاست اند. نتایص شبیهو به روش همجمعی برآورد شده 1420تا  1442

% افزایش در نرخ سپردۀ قانونی، سطح 16و ارزی توسط الگو حاکی از آن است که 

% 1/11های پس از اجرای این سیاست به طور متوسط حدود ها را در سالقیمتعمومی 

یابد. اجرای سیاست  % بهبود می46ها به طور متوسط حدود  دهد و تراز پرداخت کاهش می

ها به بانک مرکزی نیز اثر مشابهی را در الگو بر ‌پولی انقباضی از طریق کاهش بدهی بانک

گذارد. در خصو  ارزیابی اثر ها بر جای میداختها و تراز پرسطح عمومی قیمت

سازی الگو حاکی از آن است که اگر نرخ ارز  سیاست تنزل ارزش پول ملی، نتایص شبیه

شود، % بیشتر می86ها با بهبود نسبی، به طور متوسط حدود % افزایش یابد، تراز پرداخت86

% 9ست به طور متوسط حدود های پس از اجرای این سیاها در سالاما سطح عمومی قیمت

ها، در مجموع حاکی یابد. نتایص مطالعه ضمن تأیید نگرش پولی به تراز پرداختافزایش می

از آن است که گرچه هر دو سیاست پولی انقباضی و تنزل ارزش پول ملی به بهبود تراز 

یاست تر است، زیرا برخلاف سشود، ولی سیاست پولی انقباضی مناسب ها منجر میپرداخت

 دهد.ها را کاهش میتنزل ارزش پول ملی، سطح عمومی قیمت

با تفکیک تراز پرداخت ها بر اساس  که استنوآوری مطالعه حاضر در این موضوع 

حساب جاری و حساب سرمایه اثرات شوک هر یک از این اجزاء بر متغیرهای کلان 

همانگونه که ر می گیرد. مورد بررسی قرا  FAVARاقتصادی با توجه به استفاده از الگوی 

مشاهده می شود در داخل کشور مطالعه ای به بررسی اثرات شوک های تراز پرداخت ها و 

حساب جاری و سرمایه بر متغیرهای کلان اقتصادی نپرداخته و مطالعات صورت گرفته در 

متغیرهای حوزه شوک ارزی و یا تاثیر متغیرهای اقتصادی بر حساب جاری بوده است 

 تحت تاثیر گروهی از متغیرها به عنوان متغیرهای پنهان  اری و حساب سرمایهحساب ج

کننده، شاخص قیمت کننده، تولید امل شاخص قیمت مصرفدر این مطالعه ش بوده و

مسکن، شاخص قیمت بخش صادراتی و یا نرخ ارز موثر، نرخ ارز بازاری، صادرات و 

 نرخ بهره است. واردات کالاها و خدمات، ورود و خروج سرمایه و 
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 و روش برآورد قیتحقمدل  .7

به طور گستردهای برای تجزیه و  VARدر حالت کلی با توجه به اینکه مدل های 

های مختلف اقتصادی در ادبیات به بر متغیرها و بخش و مالی تحلیل تأثیر شوک های پولی

است که نمیتوان ترین ویژگی های این مدل ها این شوند. اما یکی از اصلیکار گرفته می

 . (1479)شریفی،  تعداد زیادی از متغیرها را در آن به کار گرفت

این است که با  VARاز علت های اصلی محدد بودن متغیرها در مدل های سنتی 

افزایش تعداد متغیرهای به کار گرفته شده در این الگو به سرعت از درجه آزادی آن کاسته 

وابسته بر روی وقفه های خودش و وقفه های سایر متغیرها  میشود، زیرا در هر معادله، متغیر

 برآورد میشود. لذا امکان به کارگیری تعداد زیادی از متغیرها در این الگو وجود ندارد.

عامل ایجاد مشکلاتی در تحلیل آثار شوک  VARمحدودیت متغیرها در مدل سنتی 

لاعات موجود در آمارهای بر اقتصاد است. یکی استفاده ناکارامد از اط سیاست مالی

اقتصادی و استفاده گزینشی از تعداد محدودی متغیرها است که در این صورت ارزیابی 

آثار شوک بر اقتصاد نیز جامع و مانع نخواهد بود. دیگر این که؛ انتخاب متغیرها بر اساس 

 سلیقه و گزینش محققان صورت میگیرد. 

هایی معطوف شده است که ساختار به مدلبا ملاحظه این مشکلات، اخیرا توجه زیادی 

و محتوای آنها در برگیرنده اطلاعات گسترده اقتصادی است. این فرایند از راه تکامل و 

 و با استفاده از یک یا چند عامل، امکان پذیر شده است.  VARتوسعه مدل های سنتی 

دو     با ابعاد    و     با ابعاد    در حالت ساده شده مدل فرض کنید که 

 ,… ,t=1, 2 آنها را داریم ضمن اینکه بردار از متغیرهای اقتصادی هستند که قصد بررسی

T متغیرهای برونزایی هستند که توسط سیاستگذاران    نیز نشانگر بعد زمان است. در واقع

مربوط به نیز یک مجموعه بزرگی از داده های اقتصادی    شوند و اقتصادی کنترل می

که برخی از عوامل یا نیروهای بنیادی لیرقابل  شودمیسایر متغیرهای اقتصادی است. فرض 

گذارند. اگر این عوامل را در طول زمان تأثیر می    هایپویایی مشاهده وجود دارند که بر
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ن ، دراین صورت میتواداده شوداست نمایش   K×1که دارای ابعاد    به صورت بردار

 (1471)مرزبان و همکاران،  را بدین صورت مدلسازی نمود    و     ارتباط بین

(1                                                                                              )          

که ممکن است اجزای آن یک  بردار خطاها با میانگین صفر می باشد   که در آن 

  را به صورت    همبستگی ضعیفی نیز با یکدیگر داشته باشند. میتوان بردار 
    

      
  

  افراز کرد که در آن 
 است.     یک بردار   

  که هر یک از بردارهای  شودمیدر این صورت فرض 
   ی از تنها توسط برخ  

  را نیز به صورت    شوند. لذا می توان بردار توضیح داده می
    

      
افراز نمود که   

  در آن 
 است.     یک بردار   

های آماری هستند که روش 8 (FA)و بررسی عوامل  1 (PC)اساسی های مولفه تحلیل

 .روند می کار به حوزه چند یا یک با مرتبط همبسته متغیرهای از روهیگ لالباً برای بررسی

شود. زمانی که هی  تقسیم می 4«استخراجی و تاییدی»به طور کلی به دو نوع  FAروش

پیش فرضی درباره عوامل وجود ندارد و یا پیش فرض وجود دارد اما نه به صورت دقیق، 

روض اولیه ای درباره عوامل وجود دارد، برای از روش اول استفاده می شود. امازمانی که ف

 به عوامل، تحلیل روش کاربردی ادبیات در تایید فروض از روش دوم استفاده می شود.

« Loading Factor »متغیرها و عوامل  خطی تابع تشکیل در رفته کار به پارامترهای

یله عوامل یک متغیر بخشی از واریانس آن است که به وس3گویند. اشتراک پذیری می

بخشی از واریانس متغیر است که بوسیله  1مشترک بیان می شود. واریانس معین یایکه

 . (1479)فراهانی و همکاران،  عوامل مشترک  محاسبه نمی شود

عامل موثر باشند، بیان ریاضی  دو F2و  F1متغیر مشاهده شده و  Y1در صورتی که 

 :(1479فی، )شری مطالب فوق را می توان به این صورت نوشت

                                                           
1. Principal Component Analysis 
2.  Factor Analysis 
3. Exploratory and Confirmatory Factor Analysis 
4. Communality 

5. Specific Variance or Uniqueness 
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(8       )                                                                                         

                                         
 

 
 

 
  

          
 

 
 

 
  

                  
 

 
 

 
  

عامل وجود داشته باشد، بیان ماتریسی موضوع به شرح زیر می  mمتغیر و  nدر صورتی که 

 باشد:

    (4               )                                                                 

                          

.... 
                          

 

[

  

 
 

  

]

   

 [

                    

                            
                            

                     

]

   

  [
  
 

  

]

   

 [

  

 
 
  

]

   

  

 
                   

 توان نوشت:اگر عوامل به طور کامل متغیرهای مشاهده شده را توضیح دهند، آنگاه می

(3                                                     )                  
    

    
    

              

 فروض مدل عبارتند از:

(1                                                                                       )                  

                
                                     

 بودن عوامل را نشان می دهد. )مستقل( فرض دوم متعامد

ها تنها بر اساس چرخه های معکوس قابلیت شناسایی دارند. هر چرخه استخراج عامل

ها از میان مدل های ها دارای نتایص مشابهی از تابع درستنمایی برای عاملعامل ای از

مختلف می باشد که برای این منظور با استفاده از اعمال قید ها و محدودیت هایی در مدل 

قابلیت شناسایی دارند. به منظور اعمال قیدهای مورد نیاز در مدل از روش معرفی شده 
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( استفاده شده است. بنابراین فرم تبعی مدل مورد استفاده برای 8661توسط بووین و الیاز )

 :(1479است )حیدری، ها به صورت زیر استخراج عامل

(0                                                                                     )  
     

     
  

می باشند. قیدهای مدل تنها بر بخش قابل مشاهده اعمال لیرمنفرد  Bو  Aکه در آن 

مدل پویایی های مدل به صورت زیر نمایش های عاملمی شود. در گام دوم با استخراج 

 داده می شود:

(9                                                  )  
         

               
 

    

می باشد که در راستای دستیابی به نتایص یکهّ شرط ها عاملبیانگر    و    که در آن 

( 8668بای و انجی )می باشد.              برقرار می باشد و          

چند این معیار لزوما پاسخی برای این  ارائه دادند. هرها عاملمعیارهایی برای تعیین تعداد 

وارد شوند، ارائه نمی دهند. برای این  VARپرسش که چه تعداد عامل بایستی در الگوی 

 مختلف را مورد بررسی قرار خواهیم داد.های عاملمنظور ما حساسیت نتایص به تعداد 

(2                                                     )        ( (   ̂ ))          

         ( (   ̂ ))     
 

  
∑∑(      

   
 )

 
 

   

 

   

 

به ترتیب تعداد متغیرها، تعداد مشاهدات و تعداد  kو  N ،Tبطوریکه در معادلات فوق 

عامل تخمین زده  kع مجذورات خطا در حالتی که متوسط مجمو ( ̂   ) است. ها عامل

شود. بنابراین همانند معیارهایی که بیشتر در تحلیل های سری زمانی مورد استفاده قرار می 

بستگی دارد. تعداد  Tو  Nدر اینجا به  g(N, T)گیرد، با این تفاوت مهم که جمله جریمه 

شده توسط بای و انجی انتخاب می ( با استفاده از یکی از شش معیار معرفی k)ها عامل

شود. همه معیارها به صورت مجانبی می ارزند اما خوا  نمونه کوچک آنها به دلیل 

تصریح های مختلف جزء جریمه متفاوتند. دو معیاری که بطور وسیع مورد استفاده قرار می 

ی گیرد و بهترین معیارها بر حسب عملکرد در شبیه سازی ها است که به صورت زیر م

 باشد:
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(2                                        )          ( (   ̂ ))   (
   

  
)   (

  

   
) 

          ( (   ̂ ))   (
   

  
)       

   

( لازم FAVAR) خودرگرسیون برداری عامل افزودهدو جز برای تشکیل یک الگوی 

با متغیرهای  خودرگرسیون برداریاست؛ جز اول الگوی عامل پویاست و جز دوم الگوی 

از متغیرهای قابل مشاهده اقتصادی     برداری    مشاهده شده است. در نظر بگیرید 

باشد که اثرات قابل توجهی بر اقتصاد داشته باشد. اکنون با توجه به این مشاهدات و 

توانیم به برآورد یک الگوی خودتوضیح برداری، یک کرد استاندارد، میبراساس روی

الگوی خودتوضیح برداری ساختاری یا دیگر الگوهای سری زمانی چند متغیره تنها با 

گذاران و محققان بپردازیم. علاوه بر این مشاهدات، امروزه سیاست   های استفاده از داده

ز اطلاعات و مشاهدات دیگر نیز روبرو هستند که این تری ابا مجموعه بسیار گسترده

دهیم. اجازه دهید فرض کنیم که سایر نشان می    مجموعه اطلاعات گسترده را با نماد 

های مشاهده از عامل    توان در یک بردار اطلاعات اضافی موجود در اقتصاد را می

توان به عنوان ی مشاهده نشده را میهاکوچک است. عامل Kخلاصه نمود که    نشده، 

های اقتصادی یا شرایط اعتباری تصور کرد که به راحتی در مفاهیم پراکنده همانند فعالیت

-شوند اما در تمام متغیرهای اقتصادی منعکس شدهیک یا دو سری زمانی نمایش داده نمی

 . صورت زیر مفروض باشدبه        های مرکب اند. پویایی

(7                                                                 )[
  

  
]      [

    

    
]    

تواند شامل است که می dای با وقفه از مرتبه محدود چندجمله     که در آن 

له های اولیه همانند ادبیات الگوهای خودتوضیح برداری ساختاری باشد. جممحدودیت

( یک الگوی 7است. معادله ) Qدارای میانگین صفر با ماتریس کوواریانس    خطای 

برداری است. این سیستم به یک الگوی استاندارد خودتوضیح برداری در  خودرگرسیون

دهند، همگی صفر باشند، ربط می   را به    که       شود. اگر عبارات خلاصه می   

 خودرگرسیون( به عنوان یک الگوی 7ودر لیر این صورت معادله )  VAR یک الگوی

. بنابراین نگاشت مستقیمی به نتایص مطرح می شود( FAVAR) افزوده برداری عامل
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( روشی برای ارزیابی نقش نهایی اطلاعات 7برداری وجود دارد و معادله ) رگرسیونخود

،   های توان مستقیما برآورد نمود، چون عاملنمی( را 7نماید. معادله )فراهم می   اضافی 

ها را نماینده نیروهایی بدانیم که بسیاری از لیرقابل مشاهده هستند. به هرحال اگر عامل

ها از توان به استنباط درباره این عاملدهند، میمتغیرهای اقتصادی را تحت تاثیر قرار می

ی اقتصادی امیدوار بود. فرض نمایید اطلاعات های زمانمشاهدات موجود در مجموعه سری

نشان داده    بعدی     های زمانی در دسترس باشد که با بردار تعدادی از سری

یعنی دوره  Tبزرگتر از  N، بزر  است )بویژه اینکه Nهای زمانی، شود. تعداد سری می

با    اطلاعاتی، های زمانی کنیم سری. فرض می      که زمانی باشد( بطوری

)فراهانی و  وابسته باشد   های قابل مشاهده و عامل   های لیرقابل مشاهده عامل

 : (1479همکاران، 

(16                                                                 )  
      

      
    

  

Nماتریس     که در آن،  K ماتریسی     ها، از بارگذاری عاملN M  و
te 

Nبرداری  1  از جملات اخلال با میانگین صفر که فرض شده، بسته به اینکه آیا برآورد

طور ضعیف همبسته هستند و یا نیستند. ش درستنمایی باشد، یا بهبا اجزا اصلی باشد یا رو

، که بطور کلی همبسته هستند،   و    ( دربرگیرنده این ایده است که هردوی 16معادله )

( 16دهند. مفهوم معادله )را بدست می    های مشترکنماینده نیروهایی هستند که پویایی

ها بستگی دارد که البته در عمل های عاملها به مقادیر جاری و نه وقفهتن   این است که 

های بنیادین در نظر های دلخواه عاملتواند به عنوان وقفهمی   محدود کننده نیست و 

های قابل مشاهده( به ( را )بدون عامل16( معادله )1772گرفته شود؛ استوک و واتسون )

  معرفی نمودند. عنوان یک الگوی عامل پویا 

 داده ها و نتایج تجربی .4

به منظور بررسی اثرات شوک اجزاء تراز پرداخت ها بر متغیرهای کلان اقتصادی از 

برای این منظور تراز پرداخت ها بر  .استفاده شده است 1470تا  1402های های سالداده

تجربی  با توجه به مطالعاتاساس حساب جاری و حساب سرمایه تفکیک می شود. 
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( و برنانکی و همکاران 8662) 8(، سنبت8662) 1صورت گرفته توسط دلنگرو و اتوراک

تحت تاثیر گروهی از ( مشاهده می شود که وضعیت متغیرهای کلان اقتصادی 8661)

سازنده عوامل  یرهایمجموعه متغ صورت نیدر اهستند. متغیرها به عنوان متغیرهای پنهان 

 یمشخصه و بردارها یهاشهیو عوامل پنهان با کمک ر زندسامی را سیماتر کیپنهان 

که  ژهیمقدار و Kعوامل پنهان متناظر با  ی. درواقع بردارهاشوندمی جادیا سیآن ماتر ژهیو

متغیرهای شوند. در این مطالعه هستند استخراج می سیماتر نیا ژهیو ریمقاد ریبزرگتر از سا

د کننده، شاخص قیمت مسکن، شاخص شامل شاخص قیمت مصرف کننده، تولیپنهان 

قیمت بخش صادراتی و یا نرخ ارز موثر، نرخ ارز بازاری، صادرات و واردات کالاها و 

ها که از خدمات، ورود و خروج سرمایه و نرخ بهره است. سپس شوک تراز پرداخت

تجمع این متغیرها تشکیل شده است بر متغیرهای کلان مانند: رشد اقتصادی، نرخ ارز، 

مورد بررسی قرار  FAVARرمایه گذاری، تورم، مصرف و کسری بودجه در قالب مدل س

های زمانی بانک مرکزی استخراج شده است. در تمام متغیرها از بانک سریمی گیرد. 

، نتایص آنالیز واکنش MATLABافزار  با استفاده از نرم FAVARادامه پس از تخمین مدل 

دوره ارائه شده است. متغیرهای  36ی اصلی مدل تا آنی متغیرهای مدل بر روی متغیرها

 مورد استفاده در این مطالعه به صورت لگاریتمی و رشد متغیرها وارد مدل شده است.
 

 آزمون ریشه واحد متغیرهای تحقیق. 4-9

در گام اول به منظور جلوگیری از بروز رگرسیون کاذب به انجام آزمون ریشه واحد 

 4یافته های دیکی فولر تعمیمهای ریشه واحد مرسوم از قبیل آزمونآزمون پرداخته شده است.

( هنگام وجود شکست ساختاری در متغیرهای اقتصادی 1722) 3پرون –( و فیلیپس 1797)

های دهند )تورش به سمت عدم رد فرضیه صفر هنگامی که دادهکننده گزارش مینتایص گمراه

برای بررسی  در این مطالعه .(1727 ،1پرونسری زمانی دچار شکست ساختاری شده باشند )

                                                           
1. Del Negro and Otrok 

2. Senbet 
3. Augmented Dickey–Fuller 

4. Phillips–Perron 

5. Perron 
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به منظور متغیرها از آزمون ریشه واحد با لحام شکست ساختاری استفاده می شود.  مانایی

است. استفاده شده  1اندروز –آزمون زیوت بررسی ریشه واحد با لحام شکست ساختاری از 

که هی  شکست در این آزمون فرضیه صفر مبنی بر وجود ریشه واحد است، به طوری 

کند که سری زمانی دارای روندی مقابل بیان می یهساختاری وارد الگو نشود؛ در حالیکه فرض

با یک شسکت ساختاری است که در زمانی نامعلوم رخ داده است. نتایص حاصل از آزمون  مانا

که  است( نشان داده شده است. نتایص بدست آمده بیانگر این 1اندروز در جدول )-زیوت

 مانا درصدی 1خطای  در سطح تحقیق در حالت روند و عرض از مبداءمتغیرهای می تما

 استفاده شده است. Eviewsبه منظور بررسی آزمون ریشه واحد از نرم افزار  .هستند
 اندروز-نتایج حاصل از آزمون ریشه واحد زیوت .9جدول 

 یرهامتغ زمان شکست وقفه آماره آزمون %1مقدار بحرانی  سطح معنی داری

 تولید ناخالص داخلی رشد 1499 1 -30/1 -74/4 668/6

 حجم پول رشد 1426 1 -91/0 -74/4 661/6

 درآمدهای دولت رشد 1429 1 -07/3 -74/4 616/6

 نرخ ارز رشد 1476 6 -81/1 -74/4 661/6

 نرخ تورم 1491 4 -81/3 -74/4 683/6

 نرخ بهره 1476 6 -01/3 -38/4 666/6

 حساب جاری رشد 1478 1 -71/3 -38/4 661/6

 حساب سرمایه رشد 1420 1 -24/3 -38/4 662/6

 مخارج مصرفی رشد 1478 6 -10/1 -38/4 683/6

 مخارج سرمایه گذاری رشد 1493 8 -20/4 -38/4 610/6

  محاسبات تحقیقمنبع: 

 

 

 تعیین تعداد فاکتورها .4-0

استفاده  KMOعاملی، از آزمون  جهت تشخیص مناسب بودن داده ها برای انجام تحلیل

 ( ارائه شده است.8شده است. نتایص در این مورد در جدول )

 

                                                           
1. Zivot and Andrews 
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KMOنتایج مربوط به آزمون  .0جدول 
 0و آزمون بارتلت 9

 067/6 اندازه گیری کفایت نمونه کیسرمایر

 آزمون کرویت بارتلت
 18/22 آماره کای دو

 666/6 سطح معنی داری

  محاسبات تحقیقمنبع: 
 

، پس می است 1/6بیشتر از  KMOبا توجه به اینکه آماره مورد نظر در مورد آزمون 

توان به این نتیجه دست یافت که متغیرها برای تحلیل عاملی مناسب هستند. همچنین با توجه 

به آماره بدست آمده از آزمون بارتلت، فرضیه صفر آن، مبنی بر اینکه متغیرها مستقل 

رض مخالف تائید می شود یعنی بین متغیرها همبستگی معنی داری هستند رد شده و لذا ف

 وجود دارد و متغیرها برای تحلیل عاملی مناسب هستند.

خصو  تعیین تعداد که در در ادامه به استخراج عامل های مدل پرداخته شده است 

( 8668و متغیرهای حاضر در مدل بر اساس معیار ذکر شده توسط بای و انجی )ها عامل

دهد. عامل را نشان می 2( مقدار ویژه واریانس متناظر با 4) جدول ستفاده شده است.ا

رفت، عامل نخست بیشترین سهم را در خصو  همانطور که مشاهده می شود و انتظار می

 درصد. 83توضیح دهندگی عوامل دارد با سهم واریانسی در حدود 

برای شناسایی عامل ها در اقتصادی در ادامه مشاهده می شود که از متغیرهای لحام شده 

جای گیرد، این که چه  FAVARمعادله متغیر توانایی این امر را دارند که درون  3در مدل 

قرار گیرد، توسط معیارهای معرفی شده  FAVARتعداد از این عامل ها باید در مدل 

 ( بررسی می شود.8668توسط بای و انجی )

                                                           
1. Kaiser-Meyer-Olkin 

2. Bartlett 
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 نمودار اسکری عاملی مدل .9ل شک

 

پیشنهاد  Xاز متغیرهای ها عامل( معیارهایی را جهت تعیین تعداد 8668بای و انجی )

 مدل بررسی شده است.های عاملداده اند. در ادامه با استفاده از آماره بای و انجی تعداد 
 

 انجی –آماره بای  .4جدول 

           انواع مدل
 4 3 1مدل 

 3 3 8مدل 

 4 3 4مدل 

 4 3 3مدل 

  محاسبات تحقیق منبع:                                         

برای تخمین مدل  FAVARعامل جهت برآورد مدل  3بر اساس نتایص بست آمده تعداد 

های تعیین وقفه لازم است مرتبه بهینه مدل با استفاده از ملاک ادامهدر  انتخاب شده است.

 عیین گردد. در این تحقیق، وقفه بهینه بر اساس معیار شوارتز انتخاب گردیده است.ت
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  19اقتصادی...  کلان متغیرهای بر ها پرداخت تراز یمتغیرها شوک اثرات ارزیابی

 

 تعیین تعداد وقفه های بهینه مدل .1جدول 

 تعداد وقفه
 آماره های اطلاعاتی

 بیزین -آماره شوارتز آماره آکائیک

1 81/16- 27/7- 

8 43/16- 11/16-* 

4 10/16-* 63/16- 

3 12/16- 23/7- 

1 23/7- 09/7- 

 محاسبات تحقیقمنبع: 

همانطور که از جدول فوق پیداست، وقفه بهینه در این مدل بر اساس معیار شوارتز وقفه 

بعد از بررسی تعداد وقفه های و فاکتورهای بهینه در مدل به منظور برآورد  .است دو

دارای  صورت گرفته یا استفاده از آزمون پورتمن بررسی می شود که ایا جملات اخلال

 یا خیر. هستندخودهمبستگی 

 آزمون پورتمن برای تشخیص خودهمبستگی در جملات اخلال مدل  .1جدول 

 فاکتور

 وقفه
0 7 4 1 1 3 8 

9 
84/3 

(29/6) 

39/13 

(68/6) 

42/1 

(14/6) 

84/41 

(61/6) 

86/18 

(66/6) 

43/09 

(66/6) 

08/36 

(66/6) 

0 
31/18 

(67/6) 

43/78 

(64/6) 

09/18 

(60/6) 

47/48 

(66/6) 

44/13 

(61/6) 

72/07 

(66/6) 

81/38 

(66/6) 

7 
43/03 

(66/6) 

13/79 

(68/6) 

43/161 

(64/6) 

46/43 

(68/6) 

42/17 

(61/6) 

43/98 

(61/6) 

80/34 

(61/6) 

4 
71/02 

(66/6) 

13/77 

(66/6) 

43/118 

(66/6) 

17/49 

(66/6) 

43/03 

(61/6) 

17/91 

(61/6) 

76/31 

(68/6) 

  تحقیقمحاسبات منبع: 

و همچنین تعداد  8و  1بر اساس نتایص بدست آمده مشخص گردید که در وقفه های 

برآورد شده خودهمبستگی در جملات اخلال مدل  FAVARدر مدل  3و  8ی فاکتورها
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شوک تراز پرداخت ها از جانب در ادامه به برآورد تاثیر رگرسیونی از بین رفته است. 

یرهای کلان در اقتصاد ایران پرداخته شده است. برای متغ حساب سرمایه و حساب جاری بر

کنش و واکنش این اثرگذاری مورد بررسی قرار تابع این منظور با استفاده از نمودارهای 

 گرفته است.

 
 )شوک حساب جاری( FAVAR. نمودارهای تابع کنش و واکنش مدل 0شکل 

رد شده از ناحیه در نمودارهای فوق واکنش متغیرهای کلان اقتصادی به شوک وا

حساب جاری مشاهده شده است. به منظور تحلیل بهتر نتایص شوک حساب جاری بر 

متغیرهای کلان اقتصادی بدن لحام نفت در مدل نیز برآورد شده است که نتایص در نمودار 

 ( نماش داده شده است.4)
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  17اقتصادی...  کلان متغیرهای بر ها پرداخت تراز یمتغیرها شوک اثرات ارزیابی

 

 
 ت()شوک حساب جاری بدون نف FAVARکنش و واکنش مدل تابع نمودارهای  .7 شکل

( به منظور تحلیل تاثیر شوک حساب جاری بر متغیرهای 4( و )8با مقایسه نمودارهای )

کلان اقتصادی در دو حالت وجود درآمدهای نفت و عدم وجود درآمدهای نفتی مشاهده 

ناحیه یک واحد تکانه وارد شده از مخارج مصرفی بخش خصوصی به واکنش  می شود که

که در ابتدا این تاثیر مثبت و افزایشی بوده است اما ای است شوک حساب جاری به گونه

بعد از دوره چهارم اثر این شوک کاهش یافته است و این اثرگذاری در بلندمدت از بین 

مدل از جمله نرخ  هایبه دلیل کارکرد عامل FAVARرفته است. این اثرگذاری در مدل 

ه به اینکه افزایش در حساب جاری بهره و نرخ ارز با میزان سریع تری رخ داده است. با توج

کشور به بیانگر رشد صادرات و افزایش در درآمدهای کشور بوده منجر به افزایش در 

قدرت خرید خانوارها شده و این شوک درآمدی منجر به افزایش در مخارج مصرفی آنها 

است. شده و اثر این شوک در بلندمدت به دلیل تعدیل در الگوی مصرفی آنها از بین رفته 

یک واحد تکانه وارد شده از سرمایه گذاری بخش خصوصی به بر اساس نمودار واکنش 
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ناحیه حساب جاری به گونه ای است که در ابتدا این تاثیر منفی و کاهشی بوده است و این 

با وارد شدن شوک حساب جاری در کوتاه مدت  اثرگذاری در بلندمدت از بین رفته است.

زایش می یابد و از سمت تقاضا منجر به افزایش در نیازهای درآمدهای جاری کشور اف

مصرفی خواهد شد اما با تعدیل در انتظارات خانوارها منجر به کاهش در تمایل پس انداز و 

سرمایه گذاری شده و در بلندمدت این الگوی مصرفی تعدیل شده و اثر آن از بین رفته 

در کوتاه مدت واکنش مثبت به شوک  تولید ناخالص داخلی فوق، بر اساس نموداراست. 

با توجه به تئوری های  .حساب جاری داشته و در بلندمدت اثر این شوک مثبت بوده است

اقتصادی می توان انتظار داشت که شوک حساب جاری منجر به افزایش در اجزاء سمت 

م حج واکنشتقاضا شده و این امر منجر به تحریک بخش عرضه و افزایش در تولید شود. 

ای است که در ابتدا این تاثیر مثبت حساب جاری به گونه پول به شوک وارد شده از ناحیه

بوده است اما بعد از دوره دوم با مقداری نوسان اثر این شوک کاهش یافته است و این 

اثرگذاری در بلندمدت از بین رفته است. با افزایش در درآمدهای کشور به دلیل رشد در 

ه افزایش در تقاضای معاملاتی پول و به تبع آن افزایش در حجم پول حساب جاری منجر ب

نرخ بهره، نرخ تورم و نرخ ارز به شوک  واکنشبر اساس نتایص بدست آمده خواهد شد. 

ناحیه نرخ بهره و نرخ یک واحد تکانه وارد شده از حساب جاری به  وارد شده از ناحیه

ر این شوک ها مثبت بوده است اما در میان ای است که در کوتاه مدت تاثیتورم به گونه

مدت و بلندمدت اثر این شوک کاهش یافته است و این اثرگذاری در بلندمدت از بین رفته 

است. در واقع واکنش نرخ بهره، نرخ ارز و تورم به حساب جاری مثبت بوده است. می 

ای کل اقتصاد توان انتظار داشت که با افزایش در حساب جاری و افزایش در سطح تقاض

فشار قیمتی ایجاد شده و متغیرهای اسمی از قبیل تورم، نرخ ارز و نرخ بهره شروع به 

افزایش یابند. نتایص بیانگر این است که در شرایط وجود درآمدهای نفتی شدت و مکانیسم 

به عنوان  اثرگذاری شوک حساب جاری بر متغیرهای کلان اقتصادی شدیدتر بوده است.

می شود که واکنش مثبت نرخ ارز به شوک حساب جاری در شرایط  مثال مشاهده
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  11اقتصادی...  کلان متغیرهای بر ها پرداخت تراز یمتغیرها شوک اثرات ارزیابی

 

درآمدهای نفتی بیشتر بوده است که انتظار می رود با جریان درآمدهای نفتی و تزریق ارز 

 به بازار روند اثر گذاری این متغیر بر سایر متغیرهای کلان اقتصادی بهبود پیدا کند.

بر متغیرهای توضیحی مدل پرداخته شده  در ادامه به بررسی تاثیر شوک حساب سرمایه

 است که نتایص آن در نمودارهای زیر نمایش داده شده است.

 
 (هیحساب سرما)شوک  FAVARکنش و واکنش مدل تابع نمودارهای  .4 شکل

در نمودارهای فوق واکنش متغیرهای کلا ن اقتصادی به شوک وارد شده از ناحیه 

نظور تحلیل بهتر نتایص شوک حساب سرمایه بر حساب سرمایه مشاهده شده است. به م

متغیرهای کلان اقتصادی بدن لحام نفت در مدل نیز برآورد شده است که نتایص در نمودار 

 ( نماش داده شده است.1)
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 بدون نفت( هیحساب سرما)شوک  FAVARکنش و واکنش مدل تابع نمودارهای  .1 شکل

تحلیل تاثیر شوک حساب جاری بر متغیرهای  ( به منظور1( و )3با مقایسه نمودارهای )

کلان اقتصادی در دو حالت وجود درآمدهای نفت و عدم وجود درآمدهای نفتی مشاهده 

ناحیه یک واحد تکانه وارد شده از مخارج مصرفی بخش خصوصی به واکنش  می شود که

ا بعد از دوره باشد که در ابتدا این تاثیر کاهشی بوده است امای میحساب سرمایه به گونه

ششم اثر این شوک کاهش یافته است و این اثرگذاری در بلندمدت از بین رفته است. با 

دولت از وارد شدن شوک حساب سرمایه می توان انتظار داشت که میزان استقراض 

صورت گرفته است و این درآمد  یبجا ها ییفروختن دارا ای گرید یموسسات و کشورها

اری منفی بر انگیزه های مصرفی داشته باشد زیرا درآمد حقیقی امر می تواند تاثیر گذ

مشاهده می شود که واکنش مخارج سرمایه گذاری بخش خانوارها افزایش نیافته است. 
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  13اقتصادی...  کلان متغیرهای بر ها پرداخت تراز یمتغیرها شوک اثرات ارزیابی

 

در حساب سرمایه ای است که با وارد شدن یک واحد تکانه از سمت  خصوصی به گونه

عد از دوره چهارم اثر کوتاه مدت سرمایه گذاری بخش خصوصی افزایش می یابد اما ب

مثبت این شوک کاهش یافته و در بلندمدت اثر این شوک از بین رفته است. شوک حساب 

گذار خارجی می تواند زمینه را برای رشد  طریق استقراض دولت و ورود سرمایهسرمایه از 

 سرمایه گذاری در زیرساخت ها و انتقال تکنولوژی فراهم سازد که این امر در بلندمدت از

طریق افزایش در سرمایه گذاری می تواند منجر به افزایش در رشد تولید و به تبع آن بهبود 

بر اساس در وضعیت متغیرهای اقتصادی همچون مصرف و سرمایه گذاری در اقتصاد شود. 

 نرخ بهره، نرخ تورم و نرخ ارز به شوک وارد شده از ناحیه واکنشنتایص بدست آمده 

ناحیه نرخ بهره و نرخ تورم به گونه ای می د تکانه وارد شده از یک واححساب سرمایه به 

باشد که در ابتدا تاثیر این شوک ها مثبت بوده است اما بعد از دوره دوم اثر این شوک 

کاهش یافته است و این اثرگذاری در بلندمدت از بین رفته است. در واقع واکنش نرخ 

بوده است. همچنین نتایص نشان دهنده این  بهره، نرخ ارز و تورم به حساب سرمایه مثبت

موضوع است که واکنش درآمدهای مالیاتی دولت به شوک وارد شده از ناحیه حساب 

ای است که در کوتاه مدت اثر این تکانه مثبت است و در بلندمدت اثر این سرمایه به گونه

لحام شده  هایعامل دبا بررسی توابع کنش و واکنش برای تعداشوک از بین رفته است. 

اصلی مدل اطلاعات اضافی به  هایعاملدر مدل به این نتیجه می رسیم که تغییر در تعداد 

با وارد شدن شوک از ناحیه  رسد.مدل وارد می شود و نتایص به یک ثبات نسبی خوبی می

 ها منجر به افزایش در تقاضای ارز و فشارحساب سرمایه و نقل و انتقال در سرمایه و دارایی

تقاضای خواهد شد که به دنبال آن نرخ تورم یا سطح عمومی قیمت ها در داخل کشور 

توان انتظار داشت که با افزایش در نرخ افزایش می یابد. همچنین با توجه به نظریه فیشر می

 تورم نرخ بهره نیز افزایش خواهد یافت.
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 گیری یجهنت .1

، (FAVAR)ون برداری عامل افزوده ها خودرگرسیدر این تحقیق با استفاده از مدل

اقدام به بررسی توابع واکنش آنی متغیرهای کلان اقتصادی به شوک وارد شده از اجزاء 

 1402-1470برای این منظور از اطلاعات آماری دوره زمانی  تراز پرداخت ها پرداخته شد.

یران با استفاده شد. در بخش اول با توجه به وجود شکست های ساختاری در اقتصاد ا

اندروز به بررسی مانایی متغیرها پرداخته شد. سپس به استخراج  –استفاده از آزمون زیوت 

های مدل با استفاده از آماره های مدل از استفاده از آماره شوارتز و تعداد عاملتعداد وقفه

در  بای و انجی پرداخته شد. استفاده از این رویکرد و همچنین استفاده از متغیرهای پنهان

ساختار مدل با الهام از مطالعات تجربی منجر به کسب نتایص واقعی تر و واکنش سریع 

متغیرها به شوک های اقتصادی وارد شده خواهد که یکی از مهمترین مسائلی که در این 

راستا حذف خواهد شد مساله معمای قیمتی است که برنانکی و همکاران در مورد واکنش 

های سیاستی مطرح کردند. نتایص بدست آمده بیانگر این بود که متغیر نرخ تورم به شوک 

شوک وارد شده از ناحیه حساب جاری و حساب سرمایه منجر به افزایش در تولید، مصرف 

و سرمایه گذاری در اقتصاد شده است. همچنین واکنش متغیرهای بخش اسمی اقتصاد از 

ده است. مقایسه نتایص بدست آمده قبیل نرخ تورم و نرخ بهره به شوک وارد شده مثبت بو

از این مطالعه بیانگر این است که وارد کردن متغیرهای پنهان و فاکتورها در مدل منجر به 

واکنش سریع تر متغیرهای کلان اقتصادی به شوک وارد شده از ناحیه اجزاء تراز پرداخت 

رمایه بر متغیرهای ها بوده است. علاوه بر این در این مطالعه تاثیر شوک حساب جاری و س

کلان اقتصادی در دو حالت وجود و عدم وجود درآمدهای نفتی مورد ارزیابی قرار گرفت 

که نتایص بیانگر این موضوع بود که در شرایط وجود درآمدهای نفتی واکنش متغیرهای 

 کلان اقتصادی به شوک وارد شده سریع تر و بیشتر بوده است.

هیناینی ایتا مطالعه بیانگر این است که نتایص با مطالعات مقایسه نتایص بدست آمده از این 

تاثیر و  که حساب جاری تاثیر مثبت بر سرمایه گذاری ندنشان دادکه  (8612و همکاران )

بر نرخ تورم، نرخ بهره و  حساب جاری تاثیر مثبت داشته مخالف بوده اما با منفی بر نرخ ارز
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( 8610همچنین نتایص این مطالعه با مطالعه داس ) داشته است.مطابقت تولید ناخالص داخلی 

رابطه مثبت و معنی داری بین حساب جاری و تولید ناخالص داخلی وجود که نشان داد 

( در مطالعه خود نشان دادند 1471دارد مطابقت داشته است. همچنین رستمی و همکاران )

 ،یانات حساب جارنوس ریرا بعد از خود متغ حساب جاریبر  یرگذاریتأث نیشتریبکه 

و نرخ بهره  ،یناخالص داخل دیبه تول یسهام و نسبت نوسانات حساب جار متیق یرهایمتغ

مربوط به  یدر نوسانات حساب جار یدهندگ حین توضیکمتر نیدارند. علاوه بر ا یاسم

است که در برخی موارد از قبیل مصرف کننده  متیو ق یناخالص داخل دیتول یرهایمتغ

با این مطالعه مطابقت داشته و در سایر موارد در تضاد بوده است. لازم به ذکر  تولید و تورم

از روش  VARاست که در این مطالعه بر خلاف مطالعات پیشین ذکر شده به جای الگوی 

FAVAR  استفاده شده است که لحام کردن فاکتورها در ساختار این مدل ها منجر به حل

 ر متغیرها به شوک های وارد شده خواهد بود.مشکل معمای قیمتی و واکنش سریع ت

به  یا ژهیگذاران توجه و استیسبا توجه به نتایص بدست آمده پیشنهاد می شود که 

و  یلازم جهت بهبود تکنولوژ های۔استیس یریبخش قابل تجارت داشته و با بکارگ

قدرت  شیابه بهبود صادرات و افز د،یبخش تول یوربهره شیو افزا دیتول نینو یهاروش

بر تراز  یمنف ریتأث زآن که نرخ ار لیکمک کنند. به دل یها در عرضه جهانبخش نیرقابت ا

به سمت  ینرخ ارز واقع تیها دارد، از طریق اصلاح بازار ارز، به صورت هداپرداخت

تواند قدرت  یکردن ارز م یحرکت به سمت تک نرخ تیتر و در نها نییسطوح پا

 شیافزا یبرا زهیداده و به تبع آن انگ شیافزا یجهان یارهاصادرکنندگان را در باز

تورم را دارند، روابط  نیکه کمتر ییبا کشورها دیباهمچنین  جاد کرد.یصادرات را ا

 هیحول محور اتحاد شتریب یتجار یها استیدارد س تضرور نیبرقرار کرد. همچن یتجار

 دیبا یو کاهش تعرفه ها تغییر .دارد تیدر آنها عضو رانیکه ا ردیشکل بگ یاقتصاد یها

محصولات  متیکرد: اولا ق یتوان بررس یکار را از دو جهت م نی. اردیمد نظر قرار گ

 یسطح عموم یو روند صعود ابدی یمصرف کنندگان کاهش م یبرا یواردات یکالاها

و به وجود آوردن  رانیفراهم کردن اوضاع اقتصاد ا یبرا ایشود. ثان یها متوقف م متیق
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. همچنین شود یم جادیلازم ا یآمادگ یبه سازمان تجارت جهان وستنیپ یبرا یرقابت یافض

با توجه به نتایص بدست آمده از این تحقیق می توان اشاره کرد که در واکنش به شوک 

تواند تقاضا برای کالای قابل گذاری میفزایش در سرمایهحساب جاری و حساب سرمایه، ا

 ای،این امر به دلیل ماهیت واردات کالا در ایران )واسطه دهد، که تجارت را افزایش

به  کشور در با توجه به اینکه واردات ای و مواد اولیه( منجر به واردات کالا شود.سرمایه

نسبت به قیمت وهم چنین نیاز صنایع کشور به واردات کالاهای  پذیر بودندلیل کم کشش

کاهش نش به شوک حساب جاری و سرمایه این متغیرها در واکای واسطه ای وسرمایه

اگر سیاست کاهش ارزش پول  نخواهند یافت. بنابراین با توجه به این موضوعچندانی 

 ازرتری بر ت تیکاهش مخارج دولتی وآزاد سازی تجاری باشد، اثرات با اهم همراه با

دی به شوک علاوه بر این با توجه به واکنش متغیرهای اقتصا تواند داشته باشد.تجاری می

 یکسر جادیرا به اجرا درآورند که موجب ا یطرح ها دیقانون گذاران باحساب جاری 

 یکسر کاهش یمناسهب برا یپهول یهااستیاخذ س نینگردد، و هم چن یحساب جار

 رسد.یر مظبه ن یضرور یحساب جار
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Abstract 

International balance of payments is one of the most common criteria for 

measuring the flow of trade and capital transfers in an open economy. The 

three main components of this balance are: trade balance, current account (or 

difference between export and import of goods and services) and capital 

account. In this study, factor augmented vector autoregressive model 

(FAVAR) was used to evaluate the effects of balance of payments shocks on 

macroeconomic variables in the Iran economy in periode 1989-2017. The 

factors used in this study included economic growth, oil revenues, money 

growth, inflation, exchange rates and interest rates. The results show that the 

shock from the current account and capital account led to an increase in 

production, consumption and investment. The reaction of nominal sector 

variables such as inflation and interest rate to positive shock was also 

positive. Comparison of the results of this study shows that incorporation of 

hidden variables and factors into the model resulted in faster response of 

macroeconomic variables to the shocks entered by the balance of payments 

components. 

 

Keywords: Balance Payments, Current Account, Capital Account, Exchange 

Rate, Factor Augmented Vector Auto-Regressive Model (FAVAR). 
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