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هشدار    ی الگوها   ا ی   ستم ی هدف س   که ن ی ا ه  ب   نظر .  شود ی کشورها محسوب م   ی ارز   ی گذار است ی مهم در س   ی گام   ی ارز   ی ها نوسانات و بحران   ی ن ی ب ش ی پ 

  ن ی بنابرا .  ارزی ضروری است   ی ها از جمله بحران   ی های اقتصاد از وقوع بحران   ری ی گ ش ی برای پ آنها    ری ی کارگ ه هاست، ب بحران   ی ن ی ب ش ی زودهنگام، پ 

  ر ی متغ   70منظور    ن ی بد . است  ن ی ز ی ب  ی ر ی گ با روش متوسط  ی عوامل هشداردهنده زودهنگام بحران ارز  ی سنج و رتبه   ی پژوهش الگوساز   ن ی ا  هدف 

  ی ها اند در نظام را تجربه نموده  ی که بحران ارز   ران ی ا  ی تجار   ی شرکا   ن ی تر مهم   ی برا   2018  - 1970  ی در طول دوره زمان  ی هشداردهنده بحران ارز 

  ی مال   رهای ی اقتصاد کلان و متغ   رهای ی از متغ   ی ع ی وس   ف ی شامل ط   ، ی هشداردهنده انتخاب   ی رها ی متغ .  رند ی گ ی قرار م   ی مورد بررس   رشناور ی و غ   ناور ش   ی ارز 

مطالعه    ن ی حاصل از ا   ج ی نتا .  دهند ی نشان م   ی و ساختار   ی نهاد   ، ی خارج   ، ی عموم   ه ی مال   ، ی اس ی س   ، ی پول   ، ی ق ی ق های ح اقتصاد را در بخش   ت ی است که وضع 

پ   یی بال   یی شده توانا   ی طراح   ستم ی که س   دهد ی م   شان ن  بررس   ی زمان   در دوره   ی ارز   ی ها بحران   ی ن ی ب ش ی در  عوامل    ن ی تر مهم   یی و شناسا   ی مورد 

  ، ی ارز  ی ها هشداردهنده بحران  ی ها در مدل  ی ارز  ت ی آن است که با در نظر گرفتن نظام حاکم  انگر ی ب   ج ی در مجموع نتا . هشداردهنده داشته است 

  ، ی واقع   مؤثر نرخ ارز   رات یی بازار ارز، تغ ار فش  رات یی تغ  که ی به طور   شوند؛ ی م   ی معرف   ی ارز  ی ها به عنوان هشداردهنده بحران   ی متفاوت  بعضا   ی رها ی متغ 

  ی ناخالص داخل   د ی به تول   ی خارج   م ی مستق   ی گذار سرمایه و درصد نسبت    ی واقع   ی ناخالص داخل   د ی رشد تول   ، ی خارج   ی به بده   ی الملل ن ی ب   ر ی نسبت ذخا 

و   ی ناخالص داخل   د ی به تول  ی الملل ن ی ب  ر ی خا نسبت ذ درصد  ، ی واقع  مؤثر نرخ ارز  رات یی فشار بازار ارز، نرخ تورم، تغ   رات یی شناور و تغ   ی ارز   نظام در 

 هشداردهنده مهم هستند.   ی ها شاخص   رشناور، ی در نظام غ   ی ناخالص داخل   د ی درصد نسبت صادرات کال و خدمات به تول 

 

 JEL :C11 ،F31 ،F37 بندیطبقه

 . نیزیب یر یگمدل متوسط  ،ی هشداردهنده زودهنگام بحران ارز ،یبحران ارز واژگان کلیدی: 

 
  :1399 / 11 / 5تاریخ پذیرش:   1399 / 5 / 3تاریخ دریافت 
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 مقدمه . 1

از جمله   مختلفهای  وقوع هر از چندگاه بحران  ،یالمللنیب  یدر نظام پول  یاز مشکلات اساس  یکی

  استمختلف جهان    کشورهایدر    2های دوگانه و بحران  ی، بحران بده1یبحران ارزی، بحران بانک

ای  ژهیو  تیقتصاد از اهماز نظر اثرات وارد بر ا  چههای ارزی چه از نظر تعداد و  بحران  ن،یب  ن یکه در ا

 شود یاطلاق م  یتیبه وضع  مالی،   یهااز انواع بحران  یک یعنوان    به  ارزی   هایبحران.  برخوردار هستند

 مبادله   لهیوس  کی  اناستفاده به عنو   یز برااعتماد به آن ار  و  بوده  داریارز ناپا  کیارزش    آنکه در  

هر دو   ایو  یارز ریذخا دیکاهش شد ای یارزش پول مل دیبه صورت کاهش شدو   گردد یم دشوار

اقتصاد جهان در دوره   ینسب  ثباتپس از  بدین لحاظ،  .  ( 2001  ،3)بوردو و همکاران  شوندیم  ظاهر

های  با بحران ی، اقتصاد جهان1973در سال   وودزبرتون  ستمیس ی دوم، با فروپاش ی بعد از جنگ جهان

  ل یو اوا  1970ی  در اواخر دهه  نیلت  یاکیدر کشورهای آمرارزی  بحران  .  مکرری مواجه شده است

،  1998در سال    هی، روس1993- 1997های  در سال  یی ، کشورهای اروپا1980در  دهه    ک ی، مکز 1992

،  2001در سال    نی، آرژانت1998-1997های  در سال  یجنوب شرق  ایی، آس  1992سال    در  لیبرز

سال    هیترک ا2006در  سال    رانی،  سال    نیآرژانت  ،2012در  ترکیه    رانیا  مجددا   و  2014در    در و 

 . (2019، 4)هلسینکی هستندها بحران نیا در زمره ،  2018سال

 است و منجر  بوده  ادبیات مربوطه  توجه  محور   اخیر،  هایسال  در  ارزی   هایبحران  مکرر  وقوع

تلاش که  شده  هاییروش  توسعه  برای  به  بحران  و  توضیح  به  است  علت    شناسایی   وها  درک 

می  بینیپیش  را  هاآن  تواندمی  که  هاییشاخص کمک  خصوص  .  نمایدکند،  این    های یهنظردر 

رویکرد درتوضیح علت  اولین.  شده استارائه    هاییچنین بحران  یاحتمالوقوع  علل    رامون یپ  یمتعدد 

 
موضوعی که موجب   د،شونمی  مان ورشکستها همز بحران بانکی حالتی است که در آن تعداد قابل توجهی از بانک .1

 ).2008های مالی به شدت کاهش یابند )نوپ، گریشود تا اعتبارات بانکی و سایر انواع واسطهمی

 (. 2008)نوپ، استبحران های همزمان ارزی و بانکی   (Twin Crises)منظور از بحران های دوگانه  .2
3. Bordo et al. 
4. Helsinki 
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که نامساعدشدن وضعیت متغیرهای بنیادی اقتصاد   است  1بنیادی  های ارزی، رویکرد احتمالی بحران

.  نمایدهای ارزی معرفی مین های نامناسب اقتصاد کلان را دلیل اصلی وقوع بحرادر نتیجه سیاست

رفتاریدومین   افزودن  هسته اصلی  است که    2رویکرد  روانآن  به صورت مجنبه  به  ؤشناختی  کد 

در .  دهدیم  ارتباطکنندگان در بازار  به انتظارات شرکت  است و بحران ارزی راهای اقتصادی تحلیل

ارزی و بعضا   تأثیرش و  نظریات به نق  نهایت برخی شده به عنوان  دهیسازمان  حملات سوداگرانه 

 .  نمایندایجاد بحران اشاره می عامل

نحوه واکنش به   ارزی،   نوسانات  بینیارزی بر اقتصاد، پیشهای  با توجه به آثارمخرب بحران 

های بخش بر هاآن گسترده رثیتأ دلیل به ،ینآ یهابحران ینیبشیآن و پی بحران، کاهش اثرات منف

 اقتصاد   در  فراوانی  اهمیت  از  وبحران بوده    ریدرگ  یکشورها  یهاچالش  نیتراز مهم  اقتصاد   واقعی

بینی زمان که قادر به پیش الگوهای هشداردهنده زودهنگام، رییکارگرو، به ن یاز ا. است برخوردار

 ارزی ضروری است.  هایبحراناز وقوع  رییگشیپ برای وقوع و طول مدت بحران هستند،

ارز  هایالگو بحران  از  بعد  جهان  در  سال  ییاروپا  ی کشورها  یهشداردهنده    یهادر 

بعد از    تریو بطور جد  1995-1994  یهادر سال  نیلت  ی کایآمر  ی، بحران کشورها1992-1993

ه به مطالعات انجام گرفت.  ه استمطرح شد  1998- 1997  یهادر سال  ایشرق آس  یبحران کشورها

اند تا بتوان  ها بودهبحران  نیهشدار زودهنگام وقوع ا   منظوربه  ییهاستمیسها و  شاخص  جاد یدنبال ا

از    ارزی،بحران    ک یاز وقوع    شیو پ  دهی و اقتصادی را بهبود بخش  ی مال  طیشرا  از  ینظارت وآگاه

م  یروی علائم اقتصاد ظاهر  در  چاره  ینیب شیپرا    آنشود،  یکه  و    همین   به  .  ود نم  یشیاندکرده 

کشور منتخب در دوره زمانی   48 های داده کارگیری  به با شد خواهد تلاش پژوهشاین  در منظور،

مؤثر   بررسی  ضمن   1970-2018 بررسی،   در   ارزی  بحران  وقوع  بر  عوامل  تحت   مدل  کشورهای 

  ی هابحران  یهاهشداردهندهچنین  شود، و هم  ارزی طراحی  بحران  زودهنگام  هشدار  جهت  مناسبی

 .  بندی گردد را رتبه رشناوریشناور و غ یتحت دو نظام ارز یارز

 
1. Fundamental Approach 
2. Behavioral Approach 
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مبانی  بخش  در  که  است  شده  سازماندهی  صورت  این  به  مقاله به  مقدمه،  از   نظری  دوم پس 

  ارائه  تحقیق پیشینه سوم بخش در. است شده پرداخته هشدار  هایهای ارزی و سیستمپیرامون بحران

 و   تحلیل نتایج تجربی  نهایت  در  و  تشریح  پژوهش، روش و هاداده  چهارم  بخش  در  و  است  شده

 .گردد می ارائه بندیجمع

 مروری بر ادبیات تحقیق  . 2

های تجربی و  ها و تحلیلبحث  بروز   منجر به  کشورهای مختلف،  در   ارزی   هایبحران  مکرر   وقوع

بنابراین در این .  است  ارزی شده هایبینی بحرانآثار و پیش  درخصوص دلیل ایجاد،  نظری فراوانی

های ارزی، توضیحاتی پیرامون دهنده بحرانه و معرفی الگوهای چهارگانه توضیحئبخش پس از ارا

 گردد. های هشداردهنده زودهنگام بحران بیان میادبیات سیستم

 ارزی  هایبحران ایجاد  چگونگی نظری چارچوب. 1-2

توان در چهار گروه  مربوطه را می بیاتاد  بحران در وقوع چگونگی و دهنده دلیلتوضیح الگوهای

الگوها اول (، نسل1984)2گاربر   و  فلاد   و  (1979)  1کروگمن.  نمود ارائه    )نسل( با هدف    این  را 

 نقش  بر  که  ( معرفی نمودند1978-1981( و آرژانتین )1973-1982) مکزیک  در  پولی بحران توضیح

بنیادهای  ناپایدار  اقتصادی  هایسیاست  ساختاری،   هایتعادل   عدم در  و  ضعیف   توضیح  اقتصادی 

مربوط   کلان اقتصاد  فزاینده  و پایدار مشکلات به ارزی بحران یک هاآن در و تأکید داشته هابحران

 . شود می

ابستفلد  توسط  بحران  الگوهای  دوم  همکاران1994)3نسل  و  گرین  ایخن  برای1997)  4(،   ) 

 و کنندهمحقق خود  بر انتظارات شد و ارائه اروپا 1990 دهه در بازانهسفته حملات دلیل پوشش

به  .  کنندمی تأکید های چندگانهتعادل  از یک کشور  پولی  از مطالعات سرریز بحران  این نسل  در 

 
1. Krugman 
2. Flood and Garber 
3. Obstfeld 
4. Eichengreen et al. 
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چون جنگ، شوک قیمت نفت، تقلیل ارزش پول یا را با سناریوهای متفاوتی هم  1کشورهای دیگر

این نسل از   وجه مشترک.  دهدمی  ی توضیحهای مالدر بازارعدم بازپرداخت بدهی و نوسان زیاد  

  وضعیت   در  بنیادی  که متغیرهای  است  شرایطی  در  حتی  ارزی  بحران  وقوع  احتمال  بر  تمرکز  مطالعات

بنابراین تفاوت بین این دو نسل از مطالعات، تمایز بین دو شکل از اختلال است  .  دارند  قرار  مساعدی

حالی  شود و دیگری به بازارهای مالی و این دروط میمتغیرهای اساسی کلان اقتصادی مربکه یکی به  

اولی است از  دوم شدیدتر  انتظارات مشارکت  ،است که اختلال  در  تغییر فوری  در  زیرا  کنندگان 

 .  (2000، 2ای در ایجاد بحران دارد )پزنتی و تایلعمده تأثیربازار، 

ب نسل الگوهای اولین  که  کراگمن)سوم  توسط  دل1999ر  توضیح  در  در (  بحران  وقوع  یل 

بانکی،کمبود  1998- 1997شرقی   آسیای نظام  در  اخلاقی  مخاطرات  همچون  عواملی  و  معرفی 

دلیل شکنندگی بخش بانکی و مالی و آثار سرایت از مهمترین عوامل  هنقدینگی در بخش خصوصی ب

ر جنوب شرقی  ه اینکه پیش از وقوع بحران ارزی د با توجه ب .  گذار در ایجاد بحران مطرح گردیدتأثیر

های پولی،  ها، سیاستطقه از لحاظ متغیرهای بنیادی، کسری بودجه دولتآسیا، کشورهای این من

جریان ورود سرمایه به اقتصاد، نرخ تورم و نرخ بیکاری در وضعیت نا مساعدی قرار نداشتند، دلیل 

تأکید ال دوم وجود نداشت  گوتوضیح دهنده ایجاد بحران مورد  و بنابراین انگیزه های نسل اول و 

های نسل سوم واکنشی به  های ارزی را بیشتر کرد و الگودرباره ماهیت و علل بحران تفکر بیشتر  

 وقوع بحران ارزی در این منطقه بود. 

شود که شکنندگی بخش بانکی و مالی باعث کاهش مقدار  در این الگوها چنین استدلل می

احتها میت در دسترس بنگاهاعتبارا این الگوها بحران  .  دهدمال بروز بحران را افزایش میشود و 

پولی را ترکیبی از بدهی بال، ذخایر ارزی اندک، کاهش درآمد دولت، افزایش انتظار تقلیل ارزش  

  دانند.گیری داخلی میهای وامپول و محدودیت

 
و شرایط کلان اقتصادی  ها کشورهایی که سیاستد طرف تجاری کشور دچار بحران باشند و یا  نتواناین کشورها می .1

 با آن دارند.چون بیکاری بال، بدهی فراوان دولت و ...( مشابهی )هم
2. Pesenti and Tille 
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بار   اولین  الگوها که  این  نهایت نسل چهارم  برور در  به ( مطرح  2006)1توسط شیمپالی و  شد 

توانند با  بر اساس این مطالعات نهادهای ضعیف می.  پردازد هایی میبحران چنین بروز در نهادها نقش

ها و متغیرهای ضعیف اقتصادی شده و  ایجاد اختلال در سلامت اقتصاد ملی منجر به ایجاد شاخص

که نهادها نوجه به ایچنین با تهم.  گردد ارزی    مالی و خصوصا های  ساز ایجاد بحرانهمین امر زمینه

بوده که آن بازار  برای عوامل  بنیادها و شرایط  حاوی اطلاعاتی  به چگونگی وضعیت  نسبت  را  ها 

نماید، چنانچه نهادها در وضعیت اقتصادی نامناسب و ضعیفی باشند، اقتصادی آینده راهنمایی می

های سفته بازانه، احتمال و جریان را بوجود آورده و با افزایش عدم اطمینانناپایداری انتظارات بازار  

 برد.های ارزی را بال میانگیزش و وقوع بحران

 ارزی هایبحران بینیپیش تجربی جهت رویکردهای. 2-2

  سمت   به  را  بازار  فعالن  و  گذارانسیاستاقتصاددانان،    توجه  ارزی،   و  مالی   هایوقوع مکرر بحران

در این  .  جلب کرد   ها،بحران  وقوع  احتمال  و  زمان  یبیناولیه، جهت پیش  هشداردهنده  هایسیستم

متعددی هشداردهنده  الگوهای  استارائه    خصوص  نام  .  گردیده  با  که  الگوها  این  از  نوع  اولین 

(  9981)4همکاران   و  اند، توسط کامینسکیشناخته شده  KRL 3)سیگنال( و یا   2دهیرویکرد علامت

الگوها  هدف.  شده است  ارائه این   به  است  مالی  و  اقتصادی  مختلف  متغیرهای  ی رسبر  از طراحی 

در  بحران  وقوع  هاآن  توسط   بتوان   که  طوری   روش   چنینهم.  کرد   بینیپیش  نزدیک  آینده  را 

 نیز مشخص   را  بحران  بینیپیش  برای  لزم  زمان  و مدت  بحران  یک  بینیپیش  احتمال  دهیعلامت

 عنوان به دارند غیرعادی رفتار بحران عوقو از  قبل که متغیرهایی دهیعلامت روش  براساس. کندمی

 حد  از متغیر  که  است  این  غیرعادی  رفتار  از  منظور.  شوندمی  معرفی  بحران  های هشداردهندهشاخص

 و برخوردار استاز اهمیت بسیاری  آستانه بنابراین در این روش تخمین این. شود  بیشتر خود  آستانه

مطالعات    این  در.  کند  حداقل  ( راNSR)5دهیتمعلا  در  نسبت اخلال  که  شود   تعیین  نحوی  به  باید

 
1. Shimpalee and Breuer 
2. Signaling 
3. Kaminsky, Linzondo, Reinhart 
4. Kaminsky et al. 
5. Noise- to- Signal 
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 نسبت هاوزن که فردی هایشاخص وزنی جمع ( برای هر کشور از1EWSزودهنگام)  هشدار سیستم

 نوع به  انتقال برای  کافی اعتبار لزم به ذکر است این روش از. شود هستند ساخته می NSRمعکوس 

  های شامل این رویکرد، درپژوهش  از  بسیاری  زیرا در  ،برخوردار نبوده است  EWSهای  الگو  دوم

 مشاهده گردید است. دهیعلامت در اخلال از بسیار بالیی هاینسبت آینده  هایبحران بینیپیش

 از  پروبیت با استفاده  و  لجیت  با عنوان رویکرد   زودهنگام  هشدار  هایسیستم  دوم  بنابراین نوع

،  (1999)  پاتیلو  و  دهی، توسط برگ  علامت  روش  اسه بمقای  در  و  گسسته  وابسته  متغیر  با  هاییالگو

  احتمال   که  صورتی  در  و  قرارگرفته  بررسی  مورد   بحران  وقوع  احتمال  الگوها،  این  در.  گردید  ارائه

  مختلف نسبت   هایجنبه  از  روش  این.  شود صادر می  بحران  وقوع  اخطار  برسد،  معینی  آستانه  حد  به

 در  تواندمی هشدار پیش از موعد هایشکه غالب روه ایناز جمل دارد، برتری دهیعلامت روش به

  و   لجیت  بستن الگوی  کار  اما با به  گیرند،  قرار   شود نامیده می  2از بحران  بعد  تورش  آنچه  معرض

 بهبود  یک  بر طرف شده و  مشکل   این  کرد،  متمایز  توانمی  را  حالت  دو  از  بیش  آن  در  که  پروبیت

 بر نیز ایرادهایی البته،. گردد ایجاد می  مالی و خصوصا پولی هاین بحرا بینیپیش توانایی در اساسی

 مورد   مطالعات  این  در  که  هاییبحران  آستانه  مثال، مقادیر  عنوان  به.  است  شده  وارد   مطالعات  این

  بهبود  بررسی  برای   رسمی  آماری  چارچوب  هیچ  و  بوده  ثابت  زابرون  طور  به  اند،گرفته  قرار  بررسی

به  نسبت مدل  به  چنین،هم.  شود نمی  ارائه   دهیمتلاع  اخلال    پروبیت   و  لجیت  های  کارگیری 

  بحران  وقوع عدم یا وقوع مورد  کارشناسی در قضاوت یک نیازمند ،(دهی  علامت رویکرد  همانند)

. نمودندارائه    ای را( لجیت چندجمله2002)3باسیر و فراتچر  ها،مدل  این  بهبود   برای  تلاش   در.  هستند

( در این  1 :از جمله اینکه. خورد کلات در الگوهای هشدار فوق به چشم مید، برخی مشبا این وجو

نیاز  حمله  یا  تلاطم  دوره  عنوان  به  دوره  یک  انتخاب  برای  آستانه  یک  کردن  مشخص  به  الگوها 

  های بحران  آینده  در   اگر(  2.  است  عمومیت  فاقد  و  خاص  فروض  به  وابسته  بسیار  ضروری و   سوداگرانه

  گذشتن   که ایآستانه  گاهآن کند  افت  شدت بیشتری  به  ملی  پول  ارزش و  کند  بروز  تریتسخ  بسیار

 
1. Early Warning System 

  از  بعد هایدوره   و( هستند  دوام با و سالم  مبنای اقتصاد که)  آرامش هایدوره  بین که  شودمی   حاصل  زمانی  تورش،  این  .2

 . شد  قائل تمایز   نتوان ، ( هستند دوام  با  رشد   سطح  یک  به  از رسیدن قبل  تعدیل  حال   در  اقتصادی  متغیرهای که )  بحران 
3. Bussiere & Fratzscher 
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 در  گذشته ترملایم هایبحران از برخی نتیجه در ،بود  خواهد کند بالترمی مشخص  را بحران آن از

  بحران   بروز   که  است  معنی  بدان  این.  شد  خواهند  خارج   بحران  دوره  ذیل عنوان  از  جدید  بندیطبقه

 به  متغیرها ( تبدیل3. دهد قرار تأثیرتحت  را گذشته در بحران هایدوره شناسایی تواندآینده می رد 

 در  موجود  مفید اطلاعات از برخی شود می باعث هاروش این در 1دوتایی بحران موهومی متغیرهای

دیگ.  برود   دست  از  متغیرها  پویایی ذکر شده نسل  نمودن مشکلات  برطرف  بدنبال  از  بنابراین  ری 

سوئیچینگ( توسط افراد   -مارکوف )مارکوف  رژیم  تغییر  های هشدار تحت عنوان رویکرد سیستم

(،  2005) 5همکاران  و بوینت (، 2003) 4فراتچر  ،(2002) 3پریا  (، مارتینز2003)2چون ابیادبسیاری هم

 از  یکی هاین الگوک.  کار گرفته شده( ب2010)  7همکاران  و  ( و فورد 2008)  6همکاران  و  سیپولینی

از  غیرخطی الگوهای مشهورترین  هایرژیم در متغیرها رفتار توضیح برای معادله چندین است 

 مدل  تا آورد می فراهم را  امکان این هارژیم در  معادلت تغییر با کهطوریکند، بهمی استفاده مختلف

 این است  وئیچینگیس مارکوف ینوآورانه ویژگی .  دهد توضیح را ایپیچیده پویای بتواند الگوهای

 زنجیره  هایاز ویژگی که دارد  بستگی وضیعت متغیر یک  به مدل این در رژیم تغییر مکانیسم که

 در متغیر این مقدار به تنها متغیر وضعیت مقدار دیگر،  عبارت به. کندمی پیروی اول  مرتبه مارکوف

   . (2003دارد )ابیاد،  بستگی قبیل دوره

  شان ارزیابی  با  رابطه  در  مشابهی  از اشکالت   رسند،می  نظر  به  متفاوت  ارویکرده  این  اگرچه  البته

  غلط   هشدارهای  بین  بستان  -بده   یک  وجود   به  توجه  ها باالگو  این  از  عملی  استفاده  و  برندمی  رنج

  نشود  صادر  هشداری  هیچ)  نشده  بینیپیش  هایبحران   و(  نیافتد  اما بحرانی اتفاق  شود   صادر  هشدار)

 فوق  رویکردهای  از  یک  هیچ  این،  بر  علاوه.  گیرد می  قرار  تردید  مورد   ،(اهده گردد شم   بحران  اما

در   هابحران  این  انتشار  نحوه  و  آورند  حساب  به  اقتصاد   بر  را  بحران  واقعی  هاینیستند هزینه  قادر

 
1. Binary 
2. Abiad 
3. Martinez-Peria 
4. Fratzscher 
5. Boinet et. al. 
6. Cipollini et. al. 
7. Ford et. al. 
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 اد،اقتص  بر  هاییبحران  بروز چنین  واقعی  هایهزینه  محاسبه  منظور  به.  دهندنمی  نشان  نیز  را  اقتصاد 

  های هزینه  توضیح  امکان  که  است  شده  ارائه  ( پیوسته  وابسته  متغیرهای  با)   بحران  پیوسته  هایمدل

 یک  به  نیازی  مدل پیوسته.  کنندمی  فراهم  را  اقتصاد   بحران در  انتشار  نحوه  و  اقتصاد   بر  وارد   واقعی

  پایان  و شروع انمز تعیین و نیازمند  نداشته بحران وقوع  عدم یا و  وقوع مورد  در کارشناسی قضاوت

هزینه  بر  پیوسته  مدل  یک  در  چنینهم.  نیست  بحران   ها داده  با  که  اقتصادی  واقعی  هایروی 

  به   چه  اگر  نیستند،  هابحران  فوری  نمایشگر  لزوما   های واقعیهزینه  اما.  دارد   تمرکز   شده  گیریاندازه

در  انتشار  میزان  زیادی  میزان  مشخص   را  اقتصاد   بر  نهایی  رییگاندازه  قابل  نتایج  و  اقتصاد   بحران 

 در   ابهام  بدون  و   آشکار  علامت  یک  ارسال  عدم  رویکرد،  این   ضعف  ترینبنابراین مهم.  کنندمی

  کردن   برطرف   برای  البته،.  (1،2011اشپیگل  و  است )رز  گذارانسیاست  برای  بحران   زمان وقوع  مورد 

 با  مدل  یک  کنار  در  را  لجیت  الگوهای  خود،  مطالعه  در  (، 2012)  2و همکاران   بیبکی  معضل،  این

 . انددادهقرار  استفاده مورد  یافته توسعه کشورهای از گروهی برای پیوسته وابسته متغیرهای

پیشرفت  وجود  هشدار،  با  الگوهای  در  شده  حاصل   یرهایمتغترین  مهم انتخاب لهئسمهای 

برای رفع . وجود داشت انچنسایر مطالعات هم  در شده  یمعرف یرهایمتغ اد یز تعداد  ی از بینحیتوض

 کاره ب اجتماعی علوم در (1995)4  رفتری توسط بار ،که اول3بیزین گیریمتوسط ، الگویاین مشکل

جهت ارزیابی    (2014) 6همکاران و و فلدکیچر  (2201)  5آیزنمن و پاسریچا است، توسط   شده  گرفته

هشداردهنده تعیین  گرفتو  قرار  استفاده  مورد  ارزی  بحران  در شیوهش  رو  این.  های  توانمند  ای 

دستیابی به بهترین مدل های ممکن در فضای تخمین، برای الگوسازی است که در آن از تمام حالت

ها از هر مدل، وزنی به آن اختصاص داده در این روش بر اساس میزان حمایت داده. شود استفاده می

بینی به کار گرفته و پیشام استنباط  ها برای انجشود، سپس مدل حاصل از میانگین وزنی همه مدلمی

 یحیتوض یرهایمتغ انتخاب مشکل گردید،  که اشاره    طورهمان ،هامدل نیا درعلاوه بر آن  .  شود می

 
1. Rose & Spiegel 
2. Babecký et. al. 
3. Bayesian Model Averaging 
4. Raftery 
5. Aizenman and Pasricha 
6. Feldkircher et al. 
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 بر رهایتفس  و بود  نخواهد مدل یهاحیتصر انتخاب به یازین گری د چنین  هم.  است شده مرتفعمهم  

 .شود یم انجام هاونیرگرس یوزن متوسط

  های از شبکه  استفاده  چونهم  دیگری  رویکردهای  های اخیر،سال   در  های نامبرده،گوال  بر  علاوه

  وقوع   بینیپیش  تصمیم نیز برای درخت روش فازی و  –  عصبی  سازی  مدل  مصنوعی، رویکرد   عصبی

  البته   که  اندشده  گرفته  کار  به   هااین بحران  زودهنگام  هشدار  هایسیستم  توسعه  و  ارزی  هایبحران

 . است زمینه این معمول در هایروش از ترکم آنها از تفادهسا فراوانی

 پژوهش  پیشینه  بر مروری . 3

شود که بر اساس در این بخش به مروری بر پیشینه پژوهش شامل مطالعات خارجی و داخلی پرداخته می 

 های هشداردهنده تنظیم گردیده است.ترین مطالعات پیرامون بحران ارزی و الگوسیر تکاملی مهم 

ریزی ادبیات  پایهبا هدف  را    یپول  یها(  بحران1996  و  1995،1994)  1پلزیرز و وا  ن،یگرخنیا

نرخ    ،نرخ بهره  در  بالتر از حد مشخصی  راتییتغ   در آن پژوهش.  نمودند  تحلیل  نهیزم  نیدر اتجربی  

  ی هادوره  یطی کلان اقتصادی  رهایاز متغ  بسیاری  رفتارو سپس،    فیتعر  به عنوان بحران  ریارز و ذخا

آن   یاقتصاد کلان ط  یرهایمتغ   ررفتاکه    افتندیها درآن.  گردید  سهیمقا   یکدیگرآرامش و بحران با  

چنین نتایج حاکی از امکان وقوع سرایت بحران ارزی از یک کشور به هم.  کندیم  رییتغ،  هادوره

 خودظهور   یپول  یهابحران  حیتشر  در  هاآن  توسط  شدهارائه    یالگوها.  کشور طرف تجاری آن است

  3. بودند دیمف 2ر یپذتیسرا

بحران 1996)  4رز  و  فرانکل بازار  یپولهای  (   یطکشور    105برای    را  نوظهور  ی هادر 

نتایج آن   طبق.  ی نمودندسازالگو ییتابلو یهاداده تیپروب لیتحل از استفاده با و  1971- 1993دوره

 
1. Eichingreen, Rose and Wyhplosz 
2. Self-fulfilling contagious currency crises 

  باشد،   داده رخ کلان اقتصاد  یاساس  اقدامات  در  ی داری معن  رییتغ  نکهیممکن است بدون ا  یالگوها بحران پول  نیدر ا .3

  روز ب ارز،  ثابت  نرخ می رژ سقوط از  هاآن انتظارات از ی ناش یمال  بازار  در فعالن سوداگرانه اتیعمل انجام لیدلهب فقط

 اتیمورد حمله عمل تواندیم کشور آن کلان  اقتصاد در مطلوب  طیشرا وجود با یحت کشور کی پول  نیبنابرا. دینما

 .  ردی سوداگرانه قرار گ
4. Frankel and Rose 
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 نییپا  سطوح ارز، یواقع نرخ  حد از  شیب یگذارارزش ، بال  یخارج بهره  یهانرخپژوهش  

 شیافزا موجب یداخل  اعتبارات یبال رشدناچیز و   یالمللنیب ر یذخا ، یخارج میمستق  یگذاره یسرما

 .  شود یم ی پول بحران بروز احتمال

  قرار  مطالعه   مورد   را یپول  ی هابحران ی تجرب شواهد(  1998)1نهارت یر و  زوندویل ، ینسکیکام

آن .  کردند شنهاد ی پ ارزی یهابحران یبرا  موعد از شیپ هشدار ستمیس کی  و داده ها روش 

تواند به تشخیص بحران ارزی، پیش از  ها میدربرگیرنده چندین شاخص است که مشاهده رفتار آن

ها رفتاری غیرمعمول را بروز داده و از  که این هر یک از این شاخصزمانی. وقوع آن، کمک نماید

ماه  24بحران ارزی طی  تواند به منزله یک هشدار تلقی شده و یک  ای عبور نماید مییک حد آستانه

افتد اتفاق  ب  هاآن.  آینده  ارائه  دهیمت روش علاگیری  کارهبا  به  اقدام  دهنده هشدار   ستمیس  کی، 

وقوعو    ندنمود زودهنگام   در    جهت تشخیص  ارز    هایسالبحران  بازار  فشار  از شاخص  گذشته، 

  در روند چندین   پولی،   هاینمود که قبل از وقوع بحران می  تأییدنتایج آن پژوهش  .  کردنداستفاده  

 گردد.مشاهده می غیرمعمول حرکات سیاسی و اقتصادی متغیر

  ک یهر کشور    و برای  ارائه    یمال یهابحران زودهنگام  هشدار ی جهتستمیس ( 2001) 2سون یاد 

و   ریدر ذخا رییتغدرصد  یزنو نیانگیم از طریقها شاخص. نمایدیم محاسبهشاخص فشار بازار ارز  

ها از شاخص  یخاص  یبندطبقه  سونیاد   ن،یهمچن.  انددر نرخ بازار ارز محاسبه شده  راتییدرصد تغ

  دار عنیم   یکه در کار و  ییهاشاخص.  داده است  قرارمورد استفاده    یمال  یهابحران   ینیب شیپ  یرا برا

  ی ها، شاخصه یحساب سرما  یهاخصشای،  حساب جار  یهااند، عبارتند از: شاخصشده  یابیارز

 هشدار ستمیس مطالعه نیا جینتاطبق  .  یجهان  یهاو شاخصی  داخل  هیمال  یهاشاخصی،  بخش واقع

 ریپذبیآس یکشورها و مناطق، اطلاعات منظم لیتحل زودهنگام معرفی شده قادر است تا علاوه بر

 .  یی نمایدشناسا  را بحران از

فراتزشر   ریبوسا پ  ستمیس  کی (،  2002)3و  مبنا  د یاز موعد جد  شیهشدار  بر    ی الگو  ک ی  یرا 

ارائه   ی برای کشورهای صنعتی و در حال توسعهمال یهابحران  ینیب شیپ یبرا  یاچند جمله تیلوج

 
1. Kaminsky and Lizondo and Reinhart 

2. Edison 
3. Bussiere, M. and M. Fratzschere 
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 1بحرانتواند در معرض تورش بعد از  یم  زودهنگامهشدار    یهااند که روش ها نشان دادهآن.  اندداده

 3،بعد از بحران یهاو دوره 2آرامش  یهادوره  نیکه ب آیدوجود میهب یتورش، زمان نیا. رد یقرار گ

  ی الگوها ینیبشیبه قدرت پ 4،تیسرا یرهایمتغ اند که استفاده از افتهیها درآن. قائل شد زینتوان تما

 . دیافزایم زودهنگامهشدار 

 و   پارامتریک  زودهنگام  هشدار  های(، الگوهای بحران مالی را با تکیه بر سیستم2014)  5کاملی

می  اقتصادهای  در  پولی  بحران  ناپارامتریک قرار  بررسی  مورد  این  .  دهدنوظهور  پژوهش  این  در 

  که   دهدمی  نشان  مقایسه شده و نتایج  یکدیگر   ای و خارج از آن بادر دو حالت درون نمونه  الگوها

  الگوهای   به  بتنس   بهتری  عملکرد   اینمونه   برون  در حالت  زودهنگام  هشدار  پارامتریک  هایالگو

 .دارند ناپارامتریک

برای2014)  6همکاران  و بیبکی  بحران سه1970-2010 هایسال در  یافتهتوسعه کشور  21 (، 

 با بانکی و بدهی هایبحران که دادند نشان هاآن .  دادند قرار  بررسی  مورد  را ارزی و بدهی بانکی،

 برطرف کردن برای نیز هاآن.  افتندمی ق فاات ارزی هایبحران از قبلمعمول    و مرتبط هستند یکدیگر 

الگو نااطمینانی  بخش به اعتبار مطالعه این نتایج.  کردند استفاده بیزین گیریمتوسط از روش در 

 .دهدمی نشان ارزی  بحران  هایهشداردهنده عنوان به  را پول ملی ارزش  کاهش و  خصوصی

اثر 2016)  7بینیچی و آیزنمن  ) و  داخلی عوامل (،   امریکا،  پولی  سیاست نمونه برایخارجی 

 بازار بر فشار  ارزی را  بحران از  بعد و قبل  پذیری( ریسک  درجه  و  کالها قیمت جهانی،  نقدینگی

 مذکور تحقیق هاییافته.  کارگرفتندرا به پویا  پانل الگوی  یک  هاآن.  دادند قرار  آزمون مورد  ارز

 دارند ارز  بازار  فشار بر  معناداری اثر  رجی ا خ عوامل کشورها از  گروه دو هر برای که دهدنشان می

 جریان  اثر چنین،هم.  باشدمی بیشتر اثر  این گذر، حال در کشورهای یعنی گروه دوم برای حتی و

 
1. Post Crisis Bias 

 . سالم و با دوام هستند اقتصاد یمبنا .2

 . سطح رشد با دوام هستند کیبه  دنیرس قبل از  لیدر حال تعد  یاقتصاد یرهای متغ .3

 . دارند  یدرون یارتباط نبوده و در عرض کشورها  یکسانیها حوادث بحران دهند کهنشان می  این متغیرها  .4
5. Comelli 

6. Babecky et al. 
7. Aizenman and Binici 
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 مستقیم گذاریسرمایه جریان اینکه با و است یافته کاهش گروه  دو برای هر ارز  بازار  فشار بر  سرمایه

 آن معناداری ولی بود  معنادار گذر  حال در کشورهای در ز  ار بازار  فشار بر  مدت بلند در خارجی 

 .نشد تأیید  OECD کشورهای برای

 تعدادی 2000-2018 هایسال طی  گذر حال در کشور 16 (، برای 2019) 1پونتینس و سیرگار

 ترکیب از ارزی بحران شاخص برای هاآن.  دادند قرار آزمون مورد  را هشداردهنده متغیرهای از

 لجیت ایستای و  پویا  الگوی دو چنین ازهم.  کردند استفاده بهره  نرخ  و  ارزی  ارز، ذخایر  نرخ تغییرات

 و دارد  ارجحیت  ایستا  مدل به  پویا  مدل که دادند نشان و  گرفتند هشدار بهره  سیستم یک  ارائه  برای

 .دهدمی انجام را بهتری پیشبینی

است    شده انجام یمطالعات زین ران یا ر د  ارزی  بحران و زودهنگام هشدار اتیادب مورد  در  چنین هم

 . گردد یم اشاره هاآن نیترمهم از یبرخ بهکه 

 توجه با ارزی هایبحران دیتشد  ای و بروز در مؤثر عوامل یبررس به   (، 1381)یرانکوه یعادل

، نقش دو گروه  پانل هایداده لیتحل  و ه یتجز  کیتکن از  استفاده با  پرداخته و  کشورها خاص  اثرات  به

ایجاز   در  را  استمتغیرها  قرارداده  بررسی  مورد  ارزی  بحران  شامل.  اد  اول   از ایمجموعه دسته 

شامل   اقتصادی کلان رهاییمتغ دوم  دسته  استزابرون عواملو   نهادهای یدهشکل  در که یی 

 تأثیر با توانندیم و دارند دخالت  دولت ی حت و ی مال مؤسسات لیقب از کشور هر یاجتماع و اقتصادی

نتایج حاصل از .  باشند داشته نقش ارزی هایبحران  بروز در نهادها نیا عملکرد  و رفتار بر شتنگذا

 ستمیس  توسعه ،مختلف کشورهای  یحقوق یمبان و یقانون ستمیس نقشاین تحقیق بیانگر این است که  

 ها آن اریذگتأثیر  نحوه و  یالمللنیب یمال ستمیس با ارتباط و سهام بازارهای  توسعه ، یمال گریواسطه

اقتصادی، هایشاخص کنار در یمال نهادهای رفتار بر شکلاثرات  دارای   کلان  در  دهی متفاوت 

 . باشدبحران ارزی در هر کشور می

 رانیا اقتصاد  در یمال  هایبحران  برای موعد از شیپ هشدار ستمیس ئهارا  با هدف(،  1382)  ینادر

 از شیپ هشدار ستمیس ک ی بحران،  احتمال برآورد  و علائم استخراج مرسوم هایروش از استفاده با

  است  قادر که کرده ارائه رانیا اقتصاد  در ( ارزی هایبحران قتیحق )در یمال هایبحران برای موعد

 
1. Pontines and Siregar 
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 که شده سازیهیشب  1372 سال یمال بحران برای ستمیس نیا.  دهد هشدار قبل از را یمال هایبحران

 .دهدیم ارائه بحران وقوع از قبل را  یمناسب علائم  زیاسهیشب ن یا جینتا محقق،  ادعای بر بنا

 بای نفت منابع به وابسته اقتصادهای در ارزی  هایبحران ینی بشیپدنبال ه ب، ( 1384) یو کنعان یلین

ارزی    ریحجم ذخا  راتییارز، تغ  ینرخ واقع  راتییچون تغ  ییرهای، نقش متغ KLRالگوی  از استفاده

های شوک  کنارهای ارزی در  بحران  ینیبشیارزی را در پ  ریبه ذخابت  نس  یپول  رهاییمتغ  راتییتغ  و

ارز  ینفت مورد  نفت  منابع  به  وابسته  اقتصادهای  داد   ی ابیدر  ا  جینتا  براساس.  اندهقرار  از    ن یحاصل 

با   اگر  پژوهش، ارزی  بحران  دهند  همزمان هشدار  نفت  قیمت  و  ارزی  ذخایر  متغیرهای  تغییرات 

  . واهد داد درصد رخ خ 100احتمال 

ب( 1389) خواه  ی شجری و محب  از روش علامت،  استفاده  و    ی های بانک بحران   ی نی بشی پبه    ی ده ا 

با  .  اندپرداخته 1388-1367های ی سالدر فاصله   رانی امکان وجود بحران دوگانه در ا   ی بررسو  ارزی  

  ی نرخ بهره واقع  و قعی، نرخ ارز واسهام  متیق هایری متغ ،پژوهش   ن یبه دست آمده از ا   جی توجه به نتا 

 .  شوند های دوگانه محسوب می و بحرانبحران ارزی  ی نیبش یپ جهت ها  شاخص  اتکاتریناز قابل 

  یی هشداردهنده جهت شناسا ستمیس ک ی  راستای طراحی(، در 1389و همکاران ) یبیط  ایادنیص

نرخ   ،ی قیی حقرهنرخ به ، انحراف نرخ ارز شاملهای هشدار ابتدا شاخص رانیدر ا یمالبحران های 

  ی، خارج  ییبه دارا  یخارج   ی مؤثر نسبت بده  ارزشاخص بورس، نرخ    ،یناخالص داخل  دیرشد تول

انتخاب    دهیعلامتروش    قیاز طر  یناخالص داخل  دیحساب های جاری به تول  نسبتو    نرخ تورم

بر  .  اندتهقرار گرف  ارزیابی  مورد   یو شبکه عصب  تیی لجهامدل  قی از طر  رهایمتغ  نیا  سپسشده و  

  ، یداخلناخالص    دینرخ رشد تول  ،همچون نرخ تورم  متغیرهایی  پژوهش  نیحاصل از ا  جیاساس نتا

 اند.شده ییشناساهای هشدار و انحرافات ارزی به عنوان شاخص ی قینرخ بهره حق

با هدف طراح(1391)  انیو توکل  یمیابراه های بحران  زودهنگام  یهشدارده  الگوی  ک ی  ی، 

های بحران  اند تا دوره، تلاش کردهنگیچیسوئ –مدل مارکوف    ک یبا استفاده از    ارزی در کشور، 

با توجه به نتایج حاصل از این  .  کنند  یی شناسا1389-1367یرا در دوره زمان  رانیارزی در اقتصاد ا

ذ  ارز حقیقی، رشد  نرخ  انحراف  داخلی حقیقی،  ناخالص  تولید  نرخ رشد  متغیرهای  خایر  پژوهش 
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های ترین شاخص توان از مهمتولید ناخالص داخلی را می  کسری حساب جاری بهارزی و نسبت  

دوره، وقوع بحران   9الگوی طراحی شده توسط آنان در  .  هشداردهنده بحران ارزی محسوب نمود 

 ارزی را هشدار داده است.

 ارز  نرخ نوسانات گارچ،  سوئیچینگ مارکوف الگوی برآورد  (، با1394همکاران ) و مطهری

ایران  را آزاد  ارباز مطالعه  در.  کردند الگوسازی  برای   وضعیت دو انتقال احتمالت  ماتریس  این 

 بینیپیش برای  الگویی این ماتریس از  استفاده با.  است شده محاسبه ارزی، کم نوسان و پرنوسان

 م رژی در  ماندن که احتمال  دهدمی نشان الگو  این  نتایج.  است شده  معرفی  نرخ ارز  شدید  نوسانات

 رژیم از احتمال انتقال همچنین و است ارزی پرنوسان رژیم در در ماندن از بیشتر ارزی کم نوسان

 .باشد می نوسانکم رژیم به پرنوسان رژیم از انتقال احتمال از بیشتر پرنوسان  رژیم  به کم نوسان

زمانی   ی دوره  طی  ایران اقتصاد  فصلی  هایداده کارگیری  به (، با 1396نصراللهی و همکاران )

یک  در ارزی بحران وقوع بر مؤثر عوامل بررسی ضمن  ، 1367-1393  هشدار سیستم کشور، 

ایران مورد  در نیاز  مورد  هایمؤلفه تمام با را  ارزی هایبحران زودهنگام  تبیین و طراحی اقتصاد 

به طراحی سیستم که دهدمی نشان مطالعه این از حاصل نتایج.  نمودند توانسته   یاد زی میزان شده 

 هایبحران دست آمده، به نتایج اساس بر.  نماید را تبیین ایران در ارزی بحران  کنندهتعیین عوامل

واقعیبخش در متفاوتی هایتعادل عدم ترکیب  نتیجه در ایران در ارزی  موازنه عمومی، و های 

 اند. پیوسته وقوع به کشور مالی  بخش  و خارجی 

در اقتصاد   مالیهای  ای عوامل مؤثر بر بحرانهر شوک ررسی اث(، به ب1398بیانی و همکاران )

وارد مدل گردیده و 1395تا 1370متغیر توضیحی در بازه زمانی  62در این پژوهش . پرداختندایران 

بحران مالی   متغیر غیرشکننده مؤثر بر  12  نگیری بیزیدر نهایت با استفاده از رویکرد مدل میانگین

لی در اقتصاد ایران معضلی چندبعدی است؛ زیرا  شاخص بحران ما  بر اساس نتایج، .  شناسایی شدند

بر اساس  . متغیرهای مرتبط با سیاست مالی، سیاست پولی و سیاست ارزی بر این شاخص اثرگذارند

ثرگذاری متغیرهای نحوه ا.  زمان نیز مشاهده گردید  -نتایج مدل خودرگرسیونی برداری، پارامتر متغیر

بحران بر  مالیمنتخب  و  های  داشته  متفاوتی  اثرات  زمان،  در طی  سال  ایران  شدت در  اخیر  های 

هایی  یکی از راهکارهای اساسی این است که سیاست.  اثرگذاری متغیرهای منتخب تقویت شده است
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کاهش ( ومرکزی مانند انضباط مالی و پولی دولت و بانک) که موجبات کاهش در نااطمینانی تورم

 . گردد اتخاذ شود میاد ثبات در بازار پول و ارز انتظارات بحران از طریق ایج

 هشداردهنده متنوع و بعضا  هایکشورها و شاخص صورت گرفته با وجود اینکه مطالعات در

 مطالعات  در بین چنینهم.  اندنیافته دست نتیجه یکسانی به ولی اندمورد استفاده قرار گرفته  متفاوتی

مشاهده  کشوری  بین رویکرد  ای با ارزی کمتر مطالعه نبحرا هشدار هایسیستم خصوص  در  داخلی،

های هشدار در  کارگیری تعداد بسیار زیادی از شاخصهبا ب حاضر  مطالعه  انجام بنابراین،.  گردد می

ادبیات بحران در  نمودن خلاء موجود  برطرف  راستای  در  الگویی جدید و   ارزیهای  چارچوب 

 .رسدمی  نظر  به ضروری

 ش شناسی پژوهروش. 4

داده از  استفاده  با  مقاله  این  در 48های سالنه  در  رویکرد  2018- 1970  زمانی  دوره  طول  کشور   ،

به  متوسط بیزین   پیشگیری  تعیین مهم منظور  ارزیترین شاخصبینی و  بحران   های هشداردهنده 

 شده  معرفی  یاز متغیرها ، برگرفته1هشداردهنده بالقوه متغیر 70راستادر این  .  گرفته خواهد شد  کاربه

 ها یا متغیرهایاین شاخص. گیرند می قرار مورد آزمون پیشین، مطالعات و ارزی  بحران الگوهای در

 تیوضع  که  است  یمال  رهاییمتغ   و  کلان  اقتصاد   رهاییمتغ  از  یعیوس  فیط  شامل  هشداردهنده،

 می نشان  یی، نهادی و ساختارخارج ی، سیاسی، مالیه عمومی، پول ،یقیحق هایبخش در را اقتصاد

 نیز ارزی نظام هنگام بحران بر اساس نوع   هشداردهنده زود  هایشاخص بندیرتبه چنینهم.  دهند

 . گیرد می انجام

است که    رانیا  یتجار  )شرکای(  انیهمتاترین  مهم  دسته از  آنکشورهای انتخابی شامل ایران و  

به شکل  ایی که با ایران رابطه تجاری  بدین منظور ابتدا تمامی کشوره.  اندنموده  تجربه  را  ی ارز  بحران

و سپس آن کشورهایی که بحران ارزی را تجربه   2مشخص گردیده اند  صادرات و یا واردات داشته

 
 .است شده ( آورده1) پیوست  جدول  در  متغیرها کامل فهرست  .1

 ( www.tpo.ir)منبع: سایت سازمان توسعه تجارت ایران   .2

 [
 D

O
I:

 1
0.

52
54

7/
qj

er
p.

28
.9

6.
91

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
28

 ]
 

                            16 / 30

http://www.tpo.ir/
http://dx.doi.org/10.52547/qjerp.28.96.91
http://qjerp.ir/article-1-2771-fa.html


 107  ...  یعوامل هشداردهنده زودهنگام بحران ارز یالگوساز 

 

 به  2بر اساس نظام ارزی  یکشور تحت بررس  48  بنابراین  1.اندها انتخاب گردیدهاند از بین آننموده

 :استبندی شده طبقه ریز  صورت

 

تم ارزی کشورهای دارای سیس

 شناور

روسیه،  استرالیا نروژ،  مکزیک،  ژاپن،  شیلی،  کانادا،   ،

ایرلند،   یونان،  فرانسه،  فنلاند،  بلژیک،  انگلیس،  سوئد، 

پرتقال، آرژانتین، اسپانیا،    ایسلند،   کلمبیا،  برزیل،   ایتالیا، 

 فیلیپین،  رومانی،   پرو،   نیوزلند،  کره،  هند،

تایلند، آفریقای   وئه، وگار  اکراین،   ترکیه،  جنوبی، 

 قزاقزستان  مالزی، سوییس،

کشورهای دارای سیستم ارزی 

 غیرشناور

  ونزوئلا،   مصر،   پاکستان،  نیجریه،  دانمارک،کوبا،

ایران،  اکوادور،   تونس،   لنکا،  سری  چین،  اندونزی، 

 صربستان 

 

های بحرانی و تعیین متغیر وابسته  زودهنگام، ارزیابی سال هشدار ی الگو تکنیکی  جهت تصریح

این   در. ارزی ضروری است یک معیار مناسب از بحران داشتن )شاخص بیانگر بحران ارزی(، الگو

از   ارز پژوهش  بازار  فشار  عنوان    3(EMP)  شاخص  به  در    اریمع  نیترمهم،  شده  ادبیات معرفی 

 . شود استفاده می ی، ارز یهابازار ارز و بحران طیشرا یابیارز نشان دادن و های ارزی جهتبحران

در اما  ،شده استو محاسبه  فیتعر یگوناگون یهاوهیار ارز در مطالعات مختلف، به شباز فشار

آیخن  شترمطالعات،یب ویمارک 1995)  4همکاران   و  گریننظیر  روپر1997)  5(،    6ترنوسکی   و  (، 

 
 .  2018شده در سال بروزرسانی ( www.imf.org)منبع: صندوق بین المللی پول   .1

  www.investmentfrontier.com: منبع  .2
3. Exchange Market Pressure 
4. Eichengreen et al. 

5. Weymark 
6. Roper and Turnovsky 

 [
 D

O
I:

 1
0.

52
54

7/
qj

er
p.

28
.9

6.
91

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
28

 ]
 

                            17 / 30

http://www.imf.org/
http://www.investmentfrontier.com/
http://dx.doi.org/10.52547/qjerp.28.96.91
http://qjerp.ir/article-1-2771-fa.html


 1399زمستان ، 96 شماره، 28 سال   /های اقتصادی ها و سیاست پژوهش فصلنامه( نشریه علمی )   108

 
آیزنمن و  (، 2006) 3فراتزچر  و (، بوسایر2000) 2(، ادیسون1998) 1همکاران  و (، کامینسکی1980)

مهم   ریدر دو متغ  راتییشاخص اشاره به تغ  ن یا(،   2014)  5همکاران   و  فلدکیچرو  (  2201)  4پاسریچا 

شاخص   محاسبه اینفلسفه  .  است  ریدو متغ   نیا  راتییاز تغ  یوزن  بیدارد و ترک  یارز  رینرخ ارز و دخا

 رایز  دهد،یرا نشان نم  یبحران  تی وضع  ییارز به تنها  خنر  راتییتغ  یبررساست که   نیابه این شکل،  

ارز  ختوأم نر راتییتغ لیدل نیرو به اتمام باشد، به ا  یارز ریذخا اماارز ثابت بماند  خ ممکن است نر

  ر یز( طبق رابطه  EMP)  ارز  شاخص فشار بازار بنابراین در این مطالعات  .  مهم است  یارز   ریو ذخا

 :شده استمحاسبه 

(1) 𝐸𝑀𝑃𝑡 = %Δ𝑒t  −  %Δ𝑖𝑟t   
( irtی )المللنیب  ریذخاو    (etختلاف بین درصد تغییرات نرخ ارز اسمی )آن ادر    که  یبه طور

 .  بازار ارز است شتریفشار ب یباشد به معنا بزرگترمقدار این هرچه بیانگر فشار بازار ارز است و 

این هم  با  پژوهشگران،  از  برخی  و (،  1996)  6همکاران  و  گرین آیخن چون  وجود  بیرد 

 10همکاران   و  (، آیزنمن2008)  9والنسیا   و  (، لیون2003)  8کلینگبیل  و  (، کاپریو0620)  7مندیلاراس 

( تلاش نمودند تا با لحاظ نمودن برخی تغییرات در فرمول فوق، شاخص  2017)  11( و فانگ2012)

ه  که در این مطالعبنابراین، نظر به این.  تری از فشار بازار ارز را محاسبه و مورد استفاده قرار دهندکامل

از    یوریبا پاز فشار بازار ارز مورد ارزیابی قرار گیرد،    ست تا شاخصی مدرن و جامعتلاش بر این ا

 ( خواهیم داشت: 2019)12پونتینس و سیرگار مطالعه

(2) EMPc,t = 1/δe × Δec,t/ec,t – 1/δr × (Δrmc,t/rmc,t) + 1/δi ×(Δic,t /ic,t) 

 
1. Kaminsky et al. 
2. Edison 

3. Bussiere and Fratzschere 
4. Aizenman and Pasricha 
5. Feldkircher et al. 
6. Eichengreen et al. 
7. Bird and Mandilaras 
8. Caprio and Klingebiel 
9. Leaven and Valencia 
10. Aizenman et al. 

11. Phung 
12. Pontines and Siregar 
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طور آن  که  یبه  ارز نشان  c,te در  نرخ  کشوراسم  دهنده    ر یذخا  نسبت  انگریب  c    ، c,trmی 

در    cمعرف نرخ بهره اسمی کشور    tci,و    کایدلر امربرحسب  بر پایه پولی  )به جز طلا(  یالمللنیب

تغییرات نرخ ارز، نرخ بهره و ذخایر به پایه پولی   ترتیب بیانگر ضریبهنیز ب  eδ, iδ, rδ.  است   tزمان  

 . باشندمی

 : شود می زده تخمین  زیر خطی رگرسیون الگوی تحتهنده، هشدارد در ادامه سیستم

(3) 𝑦=1𝛼𝑠+𝑋𝑠𝛽𝑠+𝜀 

  بحران   سال   در (  1)   معادله   در   شده   محاسبه   ارز   بازار   فشار   شاخص   بیانگر   𝑦  که در آن   طوری   به

  ند باشمی   N*K  ابعاد  با   ارزی  بحران   هایهشداردهنده   از ماتریسی   𝑠𝑋  مبدا،  از  عرض    𝑠𝛼  کشور،   هر  برای 

  پژوهش   این   در .  است   تصادفی  هایتکانه  از  نرمال   توزیع   و با مستقل، همگن  بعدی   N بردار   یک  ε و

48 =  N    70و= K   دلیل استفاده از تعداد زیاد متغیرها و رویکرد بیزین در این مطالعه، علاوه بر  .  است

مل  یی رتبه بندی عوابر بحران، توانا   مؤثر داوری و محدودیت در انتخاب عوامل دوری از هرگونه پیش 

به موارد .  ات است تأثیرسنجی  و شدت  مؤثر   مورد  در  محققان  که  نمود  اشاره توان می متعددی  زیرا 

 در  نظرها  اختلاف  همین . گردندمی  ابهام  دچار  و  دارند  نظر  اختلاف  شوند  مدل  وارد  باید  که  متغیرهایی 

جهت   در  زیادی  تلاش  رو  این از . د گرد می بررسی  مورد  موضوع  نتیجه  در  به تفاوت  منجر  موارد  اغلب 

 متوالی های  تست  انجام  شده  ارائههای  حل  راه  از  یکی  مثال  عنوان  به .  مشکل صورت گرفته است  این  حل 

 روش  این  که  است،  مدل  به  شده  حذف  متغیرهای  کردن  یا اضافه  و  اضافی  متغیرهای  حذف  منظور  به

 بیزینی  سنجی اقتصاد  اخیر  های سال در .  است  دیگری همراه  مشکلات  و  خطی  هم  قبیل  از مشکلاتی  با  نیز 

 مورد  در  نااطمینانی  بر  غلبه  بر  علاوه  شده  موفق   1« بیزین  گیری متوسط   الگوی»  نام  به  روشی  وسیله  به

 کند.  غلبه  نیز  ها الگو انتخاب  مورد  در  نااطمینانی  بر وجود  پارامترها، 

طوری  به شود،می داده نشان  𝑀2𝐾, …., 2, M1µ= {M {  با مکمل هایالگو مجموعه روش این در

 را توضیحی، که در این مطالعه متغیرهای هشداردهنده بحران ارزی هستند، متغیرهای تعداد    k هک

 :باشدمی زیر شکل به بیزین گیریمتوسط مدل در  δ پارامتر هر تفسیر. دهدمی نشان

(4) 𝑝((𝛿)|𝑦)= Σ𝑗=1
2𝑘

𝑝((𝛿)|𝑀𝑗,𝑦) 𝑝((𝑀𝑗)|𝑦) 

 
1. Bayesian Model Averaging 
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که در مطالب فوق    طورهمان y)در این تحقیق    است نیپس یهاعیتوز دهندهنشان 𝑝(.|𝑦) که یطور به

 فرض  نیابا    را  نیپس یهاعیتوز 𝑝(.|𝑀𝑗,𝑦) و ارزاست(  بازار  فشار  شاخص  دهنده نشان  بدان اشاره شد

 حسب بر  ، δیپارامترها  زا یبیترک ای پارامترها ریتفس.  دهدیم نشان است،  حیصح الگوی   𝑗𝑀 که

  وزن  𝑦)|𝑗𝑀((𝑝 (احتمالت  اساس بر  هانیتخم که ی طور به شود،یم انجام ، jM، 𝑘j=1,…,2  یهاالگو

 :داریم چنینهم. شوندیم داده

(5) 𝑝(𝑀𝑗|𝑦) =[𝑝(𝑦|𝑀𝑗) �̅�(𝑀𝑗)]/[Σ𝑝(𝑦|𝑀𝑙) �̅�(𝑀𝑙)] 

 

 :شود می محاسبه زیر  صورت به و  است  PIPیا  1 پسین شمول احتمال کلیدی در این الگو کمیت

(6) 𝑃𝐼𝑃𝑍≡ Σ μ:mz=1
2𝐾

𝑝(𝑀𝑗|𝑦) 

PIP  شامل هایالگو از درصد چند در آن متغیر، که دهدمی نشان متغیر، برآورد شده برای هر 

 2اران طبق مقیاس معرفی شده توسط ایچر و همک. است بر متغیر وابسته داشته معنادار اثری  متغیر، آن

% گردد آن متغیر یک هشداردهنده قاطع و با اهمیت    100متغیری برابر با    PIP(، در صورتی که  2011)

  % 99-%95در دامنه  چنین متغیر مورد نظر در صورت قرار گرفتن این آمارههم. بسیار بال خواهد بود 

%    45-%    30ط،  متوس  %55-%45قابل توجه ،    %75- %55قوی ،    95%-75هشداردهنده بسیارقوی ، %

 . ناچیز خواهند بود   %30ضعیف و زیر  

بدین .  گردد  تصریح  α  ، 𝑠𝛽 ، 2𝜎  پارامترهای برای پیشین هایتوزیع بایستالگوی بیزین، می در

 صورتبه 3زلنر   gمعیار هستند، میانگین صفر با  نرمال توزیع دارای 𝑠𝛽 ضرائب کهاین فرض با منظور

 : شود می گرفته کار  به زیر 

(7) 𝛽𝑠|𝜎2, 𝑀𝑠, 𝑔~𝑁 (0, 𝜎2𝑔 (𝑋′𝑆 𝑋𝑆)
−1) 

 
1. Posterior Inclusion Probability (PIP) 

2. Eicher et al. 
3. Zellner’s G 
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 ازیک  به همین منظور. گردد  تعیین مناسب پیشین الگوی به مربوط فروض لزم است تا آخر،  در

در این حالت   شود؛می استفاده الگو به متغیر هر  ورود   برای ،1یکنواخت دوتایی بتای پیشین الگوی

 . (2009استیل، و لی )باشد می k/2 با  پیشین، برابر انتظاری الگوی تعداد 

 تحقیق  هاییافته. 5

 بحران ارزی با رویکرد بیزین، برای هشدار زودهنگام سیستم حاصل از تخمین نتایج قسمت این در

. است شده آورده ب(-1الف( و )-)ا هایجدول در متفاوت، ارزی هایسیستم با کشورها از گروه دو

متغیر و علامت اختصاری    نام  از  بعد  سوم  ستون در.  باشندمی  نیمیتخ  چهار آماره  شامل  این جداول

 و  بوده  تخمین زده شده   هایالگو  کل  در  متغیر  اهمیت  که بیانگر  است   شده  آورده     PIP  آماره  آن،

دهد، آن متغیر  هرچه   گذارتری تأثیرتر و  مهم  هشداردهنده  مقدار بیشتری را برای یک متغیر نشان 

پنجم  ستون.  است و  شاملهب  چهارم  ضرایبمیا  ترتیب  انحراف    2الگوها   کلیه  در  تخمینی  نگین  و 

تخمین    هایرا در الگو  علامت متغیر  آخر  در نهایت ستون.  باشندمتغیر می  ضرایب  پیشین  استاندارد 

 3.دهدزده شده نشان می

شناور   ارزی  سیستم  دارای  کشورهای  برای  هشدار  سیستم  الف(، که نتایج تخمین-طبق جدول )ا

تغییرات  دهد،می  نشانرا   به  بازار  فشار  متغیر  بالیی  از  هشداردهنده  متغیر  یک  عنوان  ارز   اهمیت 

را یک هشداردهنده توان آنمتغیر، می  این  برای%    98  بالی  PIP  با توجه به آماره  و  برخورداراست

قوی   دهندههشدار  یک  PIP  %87با    واقعی،  مؤثر  ارز  نرخ  پس از آن متغیر تغییرات.  بسیار قوی دانست

اهمیت است با   داخلی  ناخالص  تولید  خارجی، رشد  بدهی  به  لمللیابین  ذخایر  چنین نسبتهم.  و 

ترتیب  ه ب PIPداخلی با داشتن   ناخالص تولید به خارجی  مستقیم گذاریسرمایه نسبت واقعی و درصد

قابل توجه  هشداردهنده  %62و    67%،    69% نسبت  متغیرهای نرخکه  آن  ضمن.  هستندهایی   تورم، 

درصد   ناخالص  تولید  به  جاری   حساب و  ناخالص   به  کل  ناخالص  انداز  پس  نسبت  داخلی    تولید 

 
1. Uninformative Binomial-Beta Prior Model 

 بوده است.  صفر آن ضریب و وجود نداشته آن در متغیر که در الگوهایی  حتی .2

 به  هرچه  و  مثبت  شده  زده  تخمین  هایالگو  بیشتر  در متغیر    علامت ضریب  باشد  ترنزدیک   یک  به  مقدار  این  هرچه   .3

 . است منفی متغیر علامت تر باشدنزدیک  صفر
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از هشداردهنده متوسط و شاخصداخلی    به   بانکی  اعتبارات  نسبت  سازی، درصدجهانی  کل  های 

شاخص  ناخالص  تولید  به  خصوصی  بخش و  از    خارجی  مستقیم  گذاریسرمایه  بر  کنترل  داخلی 

متغیر باقیمانده   PIP،60علاوه بر آن و با توجه به نتایج  .  شوندمحسوب می  های ضعیفههشداردهند

  . گیرندنیز در رده قدرت هشداردهی ضعیف و اکثرا ناچیز قرار می

 

 شناور ارزی سیستم دارای کشورهای برای مدل نتایج تخمین. الف-1  جدول

 PIP Post mean Post SD Cond Pos علامت اختصاری  توضیحی  متغیر 

Sign 
 Emp.chg 986/0 526/0 038/0 000/1 تغییرات فشار بازار ارز 

 reer.chg 872/0 000/0 000/0 999/0 واقعی  مؤثر ارز تغییرات نرخ

لمللی به ا نسبت ذخایر بین

 بدهی خارجی 
ire.edebt 699/0 000/0- 005/0 144/0 

نرخ رشد تولید ناخالص  

 واقعی داخلی 
rgdp.gro 671/0 203/0- 629/0 038/0 

ی  گذارسرمایه  نسبت درصد

  تولید به مستقیم خارجی

 ناخالص داخلی 
fdi.gdp 628/0 002/0- 043/0 135/0 

 infl.rate 495/0 439/0 483/2 708/0 تورم  نرخ

نسبت حساب جاری به تولید 

 ناخالص داخلی 
cuac.gdp 487/0 003/0- 022/0 007/0 

  انداز نسبت پس درصد

 تولید به ناخالص کل

 داخلی  ناخالص
gsaving.gdp 482/0 236/0- 248/0 214/0 

 Kof.ove 433/0 000/0 000/0 894/0 سازی  شاخص کل جهانی

درصد نسبت اعتبارات بانکی 

 تولید به بخش خصوصی به

 داخلی  ناخالص

domcredit.gd

p 
379/0 005/0 042/0 827/0 
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 PIP Post mean Post SD Cond Pos علامت اختصاری  توضیحی  متغیر 

Sign 
کنترل بر  شاخص  

گذاری مستقیم  سرمایه 

 خارجی  
Fdi.control 372/0 000/0- 036/0 252/0 

    ارز بازار فشار متغیر وابسته: شاخص

 های پژوهش مأخذ: یافته     

  سیستم   دارای  کشورهای  برای  هشدار  سیستم  ب(، که نتایج تخمین -از طرف دیگر، جدول )ا

 متغیر  یک  عنوان  ارز به  بازار  فشار  اهمیت متغیر تغییراتحاکی از    دهد،می  غیرشناور را نشان  ارزی

توان  متغیر، می  این  برای   PIP  %100  با توجه به آماره  قاطع و با اهمیت بسیار بال بوده و  هشداردهنده

 PIP  %97با    تورم ،  پس از آن متغیر نرخ.  ها دانسترا هشداردهنده اصلی برای این گروه از کشور  آن

 PIPواقعی با داشتن  مؤثر   ارز  نرخ  چنین تغییراتهم.  یار قوی و با اهمیت استبس  هشداردهنده  یک

  تولید   به  المللیبین  ذخایر  نسبت  که متغیرهای درصدآن  ضمن.  باشدمی  ای قویهشداردهنده  %77

  ترتیب به    PIPداخلی ، با   ناخالص  تولید  به  خدمات   و   کال  صادرات  نسبت  داخلی و درصد  ناخالص

  آزادسازی  پس از آن شاخص. ندوشمحسوب می هایی قابل توجهبه عنوان هشداردهنده %67%و   72

 مینأت)  داخلی  اعتبارات  نسبت  رشد  ای متوسط و متغیرهای درصدههشداردهند  PIP  %49تجاری با  

بانکی   هایسپرده  سالنه  سود   پول، نرخ  رشد  داخلی، نرخ  ناخالص  تولید  به(  بانکی  بخش  توسط  شده

هایی ضعیف ی هشداردهندهخلدا  ناخالص  تولید  به  خارجی  مستقیم  یگذارسرمایه  نسبت  و درصد

 . دارای قدرت هشدارهندگی ناچیزی هستند % 30زیر  PIPچنین سایر متغیرها با توجه به هم. باشندمی

 

 غیر شناور ارزی سیستم دارای کشورهای  برای مدل نتایج تخمین. ب -1  جدول

 PIP علامت اختصاری  توضیحی  متغیر 
Post 

mean 

Post 

SD 
Cond  

Pos Sign 
 Emp.chg 000/1 401/0 053/0 998/0 ار ارز فشار بازتغییرات 

 infl.rate 977/0 279/0 963/1 737/0 نرخ تورم 

 reer.chg 772/0 000/0 000/0 000/1 واقعی  مؤثر ارز تغییرات نرخ
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 PIP علامت اختصاری  توضیحی  متغیر 

Post 

mean 

Post 

SD 
Cond  

Pos Sign 
تولید لمللی به ا درصد نسبت ذخایر بین

 ناخالص داخلی 
ire.gdp 721/0 014/0- 060/0 148/0 

ل و خدمات درصد نسبت صادرات کا

 ناخالص داخلی  به تولید
Exp.gdp 674/0 006/0- 083/0 371/0 

 Openness.trade 490/0 001/0 021/0 755/0 تجاری  سازی آزاد شاخص

درصد رشد نسبت اعتبارات داخلی  

)تامین شده توسط بخش بانکی( به 

 تولید ناخالص داخلی  

Domcredit.chg 384/0 001/0 008/0 764/0 

تولید ناخالص  بت پول به نرخ رشد نس 

 داخلی 
Money.chg 335/0 000/0 004/0 651/0 

 Deposit.rate 341/0 003/0 119/0 418/0 های بانکی نرخ سود سالنه سپرده

ی مستقیم  گذارسرمایه  نسبت درصد

 ناخالص داخلی  تولید به خارجی
fdi.gdp 332/0 000/0- 105/0 212/0 

 er.stb 227/0 027/0- 929/0 062/0 شاخص ثبات نرخ ارز 

 ارز  بازار فشار متغیر وابسته: شاخص

 پزوهش  یهاافتهیمأخذ:      

 

توان  نظر از نظام ارزی حاکم بر کشورها، با اطمینان میبا توجه به نتایج جداول فوق، صرف  

بسیار مهم بحران های ارزی شاخص نغییرات فشار بازار ارز را به عنوان یک هشداردهنده قاطع و 

  ، (1996)  رز  و  ( فرنکل 1995) همکاران    و  ایخنگرین   مطالعات  مانند  گذشته  مطالعات  اکثر.  نمود   یدتأی

 فلدکیچر  و(  2000)  ادیسون (،1980(، روپر و ترنوفسکی )1997(، ویمارک )1997گریتن و روپر)

.  اندنموده  معرفی  اصلی و مهم  فشار بازار ارز را به عنوان یک هشداردهنده  نیز(  2014)   و همکاران

  مطالعات   در   واقعی نیز که  مؤثر  ارز  نرخ  علاوه بر آن قدرت بالی هشداردهندگی شاخص تغییرات

در کل نتایج نشان  .  گردید  تأیید   است،  شده  گرفته  نظر  در  مهم  هشداردهنده  یک  به عنوان  پیشین
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ناخالص داخلی  دهد که رفتار فشار بازار ارز، ذخایر بین المللی، نرخ ارز، اعتبارات داخلی، تولید می

 ترند.مؤثرها بینی بحرانهایی هستند که در پیشو تورم شاخص

 گیری نتیجه. 6

 به تلاش  است و منجر  بوده  تحقیقات  توجه  محور  اخیر،  هایسال  در  ارزی  هایبحران  مکرر  وقوع

که  شده  هاییروش  توسعه   برای بحران  و  توضیح  به  تواندمی  است  علت   شناسایی  و  ها درک 

توجه    قابل های پیشرفت وجود  اما با. کند، کمک نماید بینیپیش را هاآن تواندمی که هاییشاخص

زودهنگام    هشدار  هایسیستم بیانگر نیاز به بررسی بیشتر و بهبود   اخیر  ارزی  های  بحران  در این زمینه،

  2018- 1970  زمانی  کشور در دوره  48های  گیری دادهکاربهبا   تا  کرده  تلاش  پژوهش،  این.  باشدمی

های سیستم  را در  ارزی  هایبحران  مهم  هایگیری بیزین، هشداردهندهو با استفاده از رویکرد متوسط

با تحقیقات معتبر پیشین،    مطالعه  این   از   حاصل   مقایسه نتایج .  بندی نمایدارزی شناسایی و رتبه  متفاوت

 ارزی  بحران  کنندهنتعیی  در تشخیص عوامل  بالیی   توانایی  شده  طراحی  سیستم  که  دهدمی  نشان

های  مدل  در  ارزی  حاکمیت نظام  گرفتن  نظر  در با  که  است  آن  بیانگر  نتایج این پژوهش.  است داشته

هشداردهنده  به  متفاوتی  بعضا   متغیرهای  ارزی،  هایبحران  هشداردهنده  ارزی  هایبحران  عنوان 

 ذخایر  واقعی، نسبت  مؤثر  زار  نرخ  ارز، تغییرات  بازار  فشار  تغییرات  کهطوری  به  شوند؛معرفی می

 مستقیم   گذاریسرمایه  نسبت  واقعی و درصد  داخلی  ناخالص  تولید  خارجی، رشد  بدهی  به  المللیبین

 تورم، تغییرات  ارز، نرخ بازار فشار تغییرات و شناور ارزی نظام داخلی در ناخالص تولید به خارجی

 صادرات  نسبت  داخلی و درصد  ناخالص  یدتول  به  المللیبین  ذخایر  نسبت  واقعی، درصد  مؤثر  ارز  نرخ

 . هستند مهم هشداردهنده هایغیرشناور، شاخصنظام  در داخلی ناخالص تولید به خدمات و کال

 ارزی  هایبحران وقوع کنترل جهت در را  اقتصادی کشور گذارانسیاست تواندمی نتایج  این

کاهش با توانمی که چرا کند، یاری جهت  واردات، تولید  وابستگی تلاش  ه بهین مدیریت به 

سرمایه بانک  خارجی  های ودارایی کشور ارزی  درآمدهای فرآیند  تسهیل  های  گذاریمرکزی، 

 با مقابله  به اقتصادی، رشد  همچنین تقویت و  کنترل تورم ،هابانک دهیوام خارجی، کنترل عملکرد 

 های پژوهش برای پژوهش، این از حاصل نتایج اساس  چنین، برهم.  پرداخت هاییبحران چنین وقوع

 [
 D

O
I:

 1
0.

52
54

7/
qj

er
p.

28
.9

6.
91

 ]
 

 [
 D

ow
nl

oa
de

d 
fr

om
 q

je
rp

.ir
 o

n 
20

25
-0

7-
28

 ]
 

                            25 / 30

http://dx.doi.org/10.52547/qjerp.28.96.91
http://qjerp.ir/article-1-2771-fa.html


 1399زمستان ، 96 شماره، 28 سال   /های اقتصادی ها و سیاست پژوهش فصلنامه( نشریه علمی )   116

 
حتی   و  مالی  بازارهای  در  هاشاخص  سایر  با  ارز  بازار  فشار  شاخص  شود تا با ترکیبمی پیشنهاد  آتی

 سازیشاخص  اقتصادی، و  مالی بحران  برای  نیروی کار( بازار  و کال  حقیقی )بازار  بخش  هایشاخص

های  وهش را در رابطه با سایر بحرانتوان نقش متغیرهای پیشنهادی این پژچنین میهم.  انجام دهند

 و بانکی( مورد ارزیابی قرار داد. اقتصادی )نظیر بحران مالی، بدهی

 منابع

حس  لنازیا   ،یمیابراه هشداردهسامانه  کی   ی طراح"  ،( 1391)  انیتوکل  نی و    زودهنگام   یی 

و   ستیت بی مقالمجموعه، "نگیچ یمارکوف سوئ کرد یبا استفاده از رو رانیهای ارزی در ابحران
 . 19-1صص   ،یو بانک یی پول، پژوهشکده و ارزی یهای پولاستیسالنه س شیهما نیدوم

ها با استفاده  و ترازپرداخت یهای بانک بحران ینیبشیپ" ،(1389) خواه یمحب  تایشجری، پرستو و ب
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، فصلنامه پول و اقتصاد، سال دوم،  "انریدر ا  یهای مالبحران  ییجهت شناسا  هشداردهنده  ستمیس

 . 169- 211، صص 6ی شماره

های ارزی با توجه به اثرات  بحران   د ی تشد   ا ی عوامل مؤثر در بروز و    ی بررس "  ، ( 1381)   نسترن   ، ی رانکوه   ی عادل 
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 پیوست 

 متغیرها  اسامی فهرست

 متغیر  علامت اختصاری  منبع آماری

WDI* Rer  نرخ ارز واقعی 

WDI Reer  واقعی  مؤثرنرخ ارز 

WDI reer.chg واقعی   مؤثر ارز تغییرات نرخ 

 تغییرات فشار بازار ارز  Emp.chg محاسبات تحقیق 

WEO** gsaving.gdp داخلی  خالصتولید نا به ناخالص کل انداز نسبت پس درصد 

IMF*** Ire.chg لمللی ا درصد تغییرات ذخایر بین 

IMF ire.gdp ناخالص داخلی لمللی به تولید ادرصد نسبت ذخایر بین 

IMF ire.edebt لمللی به بدهی خارجی ادرصد نسبت ذخایر بین 

IMF ire.gdp.chg لمللی به تولید ناخالص داخلی ادرصد تغییرات نسبت ذخایر بین 

IMF ire.edebt.chg لمللی به بدهی خارجی ادرصد تغییرات نسبت ذخایر بین 

WDI gdp.cap  داخلی سرانه  ناخالص  تولید 

WDI gdpcap.chg ناخالص داخلی سرانه  تولید  تغییرات درصد 

 WDI rgdp.gro  ناخالص داخلی واقعی  تولید  رشد نرخ 

 داخلی  ناخالص تولید شکاف Gdp.gap محاسبات تحقیق 

 داخلی  ناخالص تولید رشد نرخ شکاف gdp.gro.gap بات تحقیق اسمح

WEO gov.rev.gdp داخلی  ناخالص تولید به دولت درآمد درصد 

WEO gov.exp.gdp داخلی  ناخالص تولید به دولت مخارج درصد 

WEO gov.debt.gdp ناخالص داخلی  تولید به دولت ناخالص بدهی درصد 

WEO gov.bal.gdp ناخالص داخلی  تولید به دولت ابسح تراز درصد 

WEO inv.gdp ناخالص داخلی  تولید  به یگذارسرمایه نسبت  درصد 

IMF fdi.gdp ناخالص داخلی  تولید به ی مستقیم خارجیگذار سرمایه  نسبت درصد 

WDI exp.gdp داخلی  تولید ناخالص  به خدمات  و کالاها  صادرات نسبت  درصد 

WDI exp.gdp.gdp داخلی تولید ناخالص به خدمات و کالاها صادرات  نسبت درصد تغییرات 

WDI imp.gdp داخلی  تولید ناخالص به  خدمات و  کالاها  واردات  نسبت  درصد 

WDI imp.gdp.chg داخلی  تولید ناخالص به خدمات و کالاها واردات نسبت درصد تغییرات 

WDI trade.blnc تجارت تراز 

WDI merchtrade.gdp داخلی  ناخالص  تولید به لا کا تجارت درصد 

WDI manuf.texp کالاها  صادرات کل بهای سرمایه کالاهای  صادرات درصد 
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 متغیر  علامت اختصاری  منبع آماری

WDI petrol.txp کالاها  کل  صادرات  به سوخت  صادرات درصد 

WDI food.exp کل کالاها  صادرات  به موادغذایی صادرات درصد 

WEO gsaving.gdp داخلی  اخالصتولید ن به ناخالص کل انداز نسبت پس درصد 

WEO infl.rate تورم  نرخ 

WEO infl.chg تورم  نرخ تغییرات درصد 

WDI money.gdp داخلی  ناخالص تولید به پول نسبت درصد 

WDI money.gdp.chg پول به تولید ناخالص داخلی  رشد نرخ 

WDI Money.ire المللی درصد نسبت پول به ذخایر بین 

IMF Deposit.rate های بانکی ه سپرده نرخ سود سالان 

IMF Interest.rate  نرخ بهره واقعی 

WDI Dom.credit 
  تولید خصوصی به بخش به داخلی نسبت  اعتباراتدرصد 

 داخلی  ناخالص

WDI Dom.credit.chg 
  تولید خصوصی به بخش به داخلی درصد رشد نسبت  اعتبارات

 داخلی  ناخالص

WDI Dom.bankcredit 
بانکی(   لی )تامین شده توسط بخشدرصد نسبت اعتبارات داخ

 به تولید ناخالص داخلی 

WDI dom.bankcredit.

chg 

درصد رشد نسبت اعتبارات داخلی )تامین شده توسط بخش 

 بانکی( به تولید ناخالص داخلی 

WEO unempl.rate نرخ بیکاری 

WDI credit.inf.index اعتباری اطلاعات شاخص 

WDI legal.right.index قوانین  ذنفو شاخص 

TIO**** corrupt.index فساد  شاخص 

AIZ***** trade.Openness شاخص آزادسازی تجاری 

AIZ fin.Openness شاخص آزادسازی مالی 

AIZ er.stab شاخص ثبات ارزی 

GEO polt.stab شاخص ثبات سیاسی 

WEO cuac.gdp  درصد نسبت حساب جاری به تولید ناخالص داخلی 

KOF****** kof.ove سازیشاخص کل جهانی 

KOF kof.eco سازی  جهانی اقتصادی شاخص 

KOF kof.so سازی جهانی اجتماعی شاخص 
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 متغیر  علامت اختصاری  منبع آماری

KOF kof.polt سازی جهانی سیاسی شاخص 

محاسبات  *******

 (  IMFتحقیق)
cap.control 

 شاخص کنترل بر سرمایه

 یم خارجی گذاری مستقشاخص کنترل بر سرمایه fdi.control ( IMFمحاسبات تحقیق)

 شاخص کنترل بر امنیت بازار سرمایه   cms.control ( IMFمحاسبات تحقیق)

 شاخص کنترل بر اعتبارات مالی  fc.control ( IMFمحاسبات تحقیق)

 گذاری مستقیم شاخص کنترل بر نقدشوندگی سرمایه liqu.fdi.control ( IMFمحاسبات تحقیق)

 و سایر موسسات اعتباری  هابانک  رل برشاخص کنت bank.control ( IMFمحاسبات تحقیق)

 شاخص کنترل بر ابزارهای بازار پول  mmi.control ( IMFمحاسبات تحقیق)

EU******** euro.dum یورو  منطقه عضو کشورهای  مجازی متغیر 

 درصد نسبت تولید نفت به کل تولید نفت جهان  oil.Prod محاسبات تحقیق 

EIA********* oil.dum کشورهای صادرکننده نفت   مجازی متغیر 

AIZ mon.independ پولی  استقلال شاخص 

 درصد تغییرات قیمت نفت  oil.prc.chg اوپک 

IMF Adv.dum برای کشورهای پیشرفته  مجازی متغیر 

 و تورم(   بیکاریهای نرخ  فلاکت )مجموع شاخص misery.index محاسبات تحقیق 

WEO pop.rate جمعیت  رشد نرخ 

 جهانی  بانک داده پایگاه             *             

 پول  المللی  بین  جهانی صندوق اقتصاد انداز چشم  داده  پایگاه **                           

 پول  المللی بین صندوق  داده  پایگاه ***                        

 المللی شفافیتپایگاه بین                      ****

 آیزنمن  اهوبگ                   *****

 KOFسازی   جهانی داده پایگاه                 ******

 پول  المللی بین  های ارزی  صندوق محاسبات تحقیق بر اساس گزارشات سالنه  ترتیبات و محدودیت               *******

 اروپا اتحادیه سایت           ********

 المللی انرژی آژانس بین        *********
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