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  چکیده

  توسعه درحالکشورهاي    ، میزان ریسک مالیمختلف بازارهاي    همبستگیبا افزایش    زمانهم  هاي اخیرسال

صادرات صنعتی این   تأثیرپذیريهدف اصلی، ارزیابی میزان  .یافته استافزایش  صادرکننده کالاهاي صنعتی

از ریسک مالی کشوري با عوامل سنتی تجارت    آن   دهنده تشکیل   هايمؤلفه و    دسته از کشورها  در مقایسه 

هاي تابلویی  در این مقاله، از داده  .و مرز مشترك و مسافت استحقیقی  نرخ ارز دوجانبه نظیر اندازه اقتصاد، 

)  PPMLپواسن ( و به روش حداکثر درستنمایی شبه   و در چارچوب مدل جاذبه  2002تا   2022براي دوره  

در    توسعهدرحالکشورهاي    شرایط ریسک مالی کشوري  ،هاي این مطالعه یافته   بر اساس . شده استاستفاده  

بیشترین   داراي  دوجانبه  تجارت  عوامل کلاسیک  سایر  با  نشان    .باشدمی   تأثیرمقایسه  همچنین  مطالعه  این 

میان  دهدمی کشوري    کنندهتعیین   هايمؤلفه   در  مالی  خارجی  استثناءبهریسک  بدهی  کاهش  ریسک   ،

خدمات،جاريحسابریسک   بدهی  ارز  ثبات  ،  ریسک  نرخ  رشد  المللیبیننقدینگی    و  صادرات   باعث 

، رویکرد ارزیابی ریسک مالی کشوري و مدیریت مؤثر  روازاین   .شودمی  توسعه درحال   صنعتی کشورهاي

است  توسعهدرحال کشورهاي    براي  آن حیاتی  بسیار  صنعتی،  کالاهاي  می لذا    .صادرکننده  شود  پیشنهاد 

این    هايسیاست  ارزیابی    هاریسک مدیریت  آنها،  شناسایی  آن،    تأثیرشامل  وقوع  احتمال  و  تجارت  بر 

با آن و توسعه اقداماتی براي غلبه بر آن براي به حداقل  هاریسک بندي  اولویت  ، در نظر گرفتن نحوه مقابله 

از آن در آینده  صادراتمنفی بر    تأثیر  رساندن  گذارانسیاست در دستور کار برنامه ریزان و    و جلوگیري 

 . باشد  توسعهدرحالصادرات کشورهاي 
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 Abstract 
In recent years, as the interdependence of different markets has increased, 
the level of financial risk of developing countries exporting industrial goods 
has increased. The main objective is to assess the extent to which industrial 
exports of these countries are affected by country financial risk and its 
components in comparison with traditional factors of bilateral trade such as 
economic size, real exchange rate, common border, and distance. In this 
paper, panel data for the period 2022 to 2002 are used within the framework 
of the gravity model and the pseudo-Poisson maximum likelihood (PPML) 
method. According to the findings of this study, the country financial risk 
conditions of developing countries have the greatest impact compared to 
other classic factors of bilateral trade. This study also shows that among the 
determinants of country financial risk, with the exception of external debt 
risk, reducing current account risk, service debt, exchange rate stability, and 
international liquidity risk leads to growth in industrial exports of developing 
countries. Therefore, an approach to assessing country financial risk and its 
effective management is crucial for developing countries exporting industrial 
goods. Therefore, it is suggested that policies for managing these risks, 
including identifying them, assessing the impact on trade and the likelihood 
of their occurrence, prioritizing risks, considering how to deal with them, 
and developing measures to overcome them, should be on the agenda of 
export planners and policymakers in developing countries to minimize the 
negative impact on exports and prevent them in the future. 
JEL classification: F14, F38, G32, L60. 
Key words: Industrial Export, Financial Risk, gravity model, 
Developing Country. 
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  مقدمه

ایجاد   با  شغلی و درآمدي نقش مهمی در فرآیند تحول ساختاري   هايفرصتبخش تولید 

مطالعات متعددي نیز استدلال    .) 2024  ،1بوسه است (ایفا کرده    توسعهدرحالدر کشورهاي  

بر صادرات کارخانه می که  کشورهایی  سریعمی  تأکیداي  کنند که  از کشورهایی کنند  تر 

اولیه  بر صادرات محصولات  و  2014  ،2توجه دارند رشد خواهند کرد (شریدان   که  ؛ ژارو 

همکاران2012  ،4؛ برگ2012  ،3پونست و  هاسمان    .)1392؛ یوسفی و محمدي،  2007  ،5؛ 

از کشورهاي    یکی  اقتصادي  مهم  صادرات  توسعهدرحالمنافع  محل  از    ناشی  صنعتی  از 

مثبت خارجی  و  نظیر    اثرات  دانش  مقیاس  جوییصرفهسرریزهاي  همچنین   .است  در 

اهمیت   کهازآنجایی تولیدات است بسیاري از مطالعات اخیر بر  صادرات صنعتی بخشی از 

رشد   بر  صنعتی  کشورهاي  اتولیدات  و (  اندداشته  تأکید  توسعهدرحالقتصادي  وان 

  . )2022 ،6همکاران

کشورهاي   صنعتی  صادرات  روند   2020- 2220  هايسالطی    7توسعهدرحال بررسی 

واقعیت    گویاي به استدو  همچنان  جهان  از صادرات صنعتی  بالایی  سهم  اینکه  نخست   :  

(اختصاص    یافتهتوسعه کشورهاي   کشورهاي  دارد  سال    یافتهتوسعهسهم    3/54،  2022در 

 7/24بدون لحاظ چین)  (  توسعهدرحال   و  درصد  7/46با لحاظ چین)  (  توسعهدرحالدرصد،  

  است) درصد

سال طی  اینکه  کشورهاي    موردبررسیهاي  دوم  صنعتی  صادرات    توسعه درحالسهم 

(افزایش داشته   به    5/26از    توسعهدرحالکشورهاي    سهم  2002- 2022هاي  طی سال است 

 است) یافتهافزایش درصد 7/45

ملاحظه   ترتیب  جهانیمیبدین  تجارت  سنتی  الگوي  اولیه   ،شود  محصولات  صادرات 

کشورهاي   کالاهاي    توسعهدرحالتوسط  کشورهاي    ايکارخانهو   یافتهتوسعهتوسط 

 
1. Busse et al 
2. Sheridan 
3.  Jarreau et al 
4. Berg et al 
5. Hausmann et al 
6.  Wan et al  
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الگوي   است که معمولاً    تريپیچیدهجایگزین  شده  جغرافیاي "  عنوانبه در تجارت جهانی 

تجارت  می  "1جدید  (شناخته  چین،    .)2،2006یونیدوشود  توسعه  الگو،  این  پیدایش  دلیل 

همراه با این، سطح پایین رشد اقتصادي در کشورهاي   .کشورهاي آسیاي شرقی و هند است

براي محصولات    یافتهتوسعه  نتیجه کاهش تقاضا  در  ساختار تولید   کهازآنجاییاولیه (و  از 

خارج   خدمات  بر  مبتنی  اقتصادي  ساختار  به  خام  مواد  بر  مبتنی  صادرات   )شودی مصنعتی 

  .را جذاب کرد توسعهدرحالکشورهاي  صنعتی

یک  افزایش  مختلف،  بازارهاي  بین  زیاد  همبستگی  حاضر،  حال  و جانبهدر  گرایی 

به گسترش  توسعهدرحالگرایی تجاري کشورهاي  حمایت اطمینانی  ریسک  منجر  نا  در    و 

و همکاران (  شده است  این کشورها هاي از ریسک  یکی  .)2012 ،4دیرك   ؛2022  ،3کاي 

  5کشوري  ریسک مالی  کندمیرا تهدید    صادرات صنعتی این دسته از کشورها  کشوري که

که  شودناشی می این دسته از کشورها هايدولت هايبدهیاست که از نوسانات نرخ ارز و 

تجاري   معامله  یک  سودآوري  و  بودجه  همکاران، می  تأثیربر  و  (لیو  ؛ 2019  6گذارد 

).  1399؛ سرخوش سرا و همکاران،  2021،  8قاضی و خان؛  2020،  7سگیل و همکارانکاوو

جریان تجارت   کنندهتعییننمایانگر یک هزینه مبادلاتی پنهان مهم و    هاریسکدسته از    این

و  بین بوده  جانبه  چند  یا  دو  صنعتی  کالاهاي  تجارت   روازاینالمللی  تجربی  الگو  هر  در 

  . ) 9،2008باید در نظر گرفته شود (موزر و همکاران المللیبین

براي سنجش توانایی یک کشور در   این مطالعه معیاري  موردنظر  کشوري  ریسک مالی 

سطح   در  مالی  تعهدات  از  شاخص    .است  المللیبینانجام  ترکیبی  کشوري  مالی  ریسک 

خارجی بدهی  بین2جاريحساب  ،1خارجی  خدماتبدهی  ،  10ریسک  نقدینگی  و    3المللی ، 

  .است 4ثبات نرخ ارز 

 
1. New Geography  of  Trade 
2. UNIDO  
3. Cai et al   
4. Dirk  
5. Financial Risk Country 
6. Liu et al  
7. Cavusgil et al 
8. Qazi & Khan  
9. Moser & Wedow 
10. Foreign Debt Risk 
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 توسعهدرحالصادرات صنعتی کشورهاي    تأثیرپذیري، شناسایی میزان  مقالهمسئله اصلی  

مالی  از عوامل    کنندهتعیین  هايمؤلفهو  کشوري    ریسک  سایر  با  مقایسه  در  بر   مؤثرآن 

  .صادرات این دسته از کشورهاست

خیلی    صادرات صنعتی  در مدل  ریسک مالی کشوري  تأثیر به بحث    تاکنوننظر به اینکه  

با رویکردي که  محدود پرداخته شده و همچنین پژوهش    معطوف به   صرفاًهاي انجام شده 

کشوري ریسک  عوامل  از  داشته   یکی  موضوع  بررسی    مقالهاین    لذااند  به    تأثیرضمن 

از    مالی کشوري،  ریسک هریک  اهمیت  بر  کنندهتعیین  هايمؤلفهبه    صادرات صنعتی  آن 

با سایر عوامل کلاسیکدر مقا  توسعهدرحال  کشورهاي صادرات صنعتی    کنندهتعیین  یسه 

گیري مؤثرتر و مفیدتري را براي هاي تصمیمتواند زمینهنتیجه این بررسی می  .پردازد می  نیز

ریسک بازدارنده در جریان   که همواره در چهار دهه اخیر با انواع  توسعهدرحال  کشورهاي

تواند از سه منظر به  مطالعه می   در مجموع این  .ئه کنداند، ارارو بوده المللی روبهمبادلات بین

تصمیم حوزهگیريبحث  صنعتی  هاي  کند:   توسعهدرحال  کشورهاي  صادرات  کمک 

ریسک مالی    ویژه از منظربه  توسعهدرحال  صادرات کشورهاي  نخست اینکه عوامل مؤثر بر

بخش صنعت  وکشوري   سطح  صنعتی  در  صادرات  توسعه  مدل  و  از    شناسایی  دسته  این 

صنعتی  .شودمی  ارائه  کشورها صادرات  مدل  واقع  لحاظ   توسعهدرحال  کشورهاي  در  با 

و    شودمشخص می  تجارت دوجانبه  کنندهتعیینریسک مالی کشوري در کنار سایر عوامل  

 .توضیح داده خواهد شد

اساسدوم،   خارجی    بر  و  داخلی  مطالعات  تأثیرگذار   به  دسترسقابل آخرین  عوامل 

 صادرات صنعتی   تی، مانند عوامل اقتصادي، عوامل عرضه و تقاضا و فاصله بر الگوهايسن

  صادرات صنعتی   بر  کشوريمالی    ریسک  تأثیر، اما  اندداشته   تأکید  توسعهدرحال  کشورهاي

که ریسک   کنندمیبا این حال، بسیاري از محققان استدلال    .است  ماندهباقی اساساً ناشناخته  

 
1. Foreign Debt Service Risk 
2. Current Account Risk 
3. International Liquidity Risk 
4. Exchange Rate Stability Risk 
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  المللی بین نظیر ریسک مالی عامل کلیدي است که باید با توجه به سیاست تجارت    کشوري

 ). 2020، 2و همکاران وانگ؛ 2017، 1بیلگین و همکاران ( شوددر نظر گرفته 

اینکه مالی  تأثیر  سوم  متغیرهاي   برحسب   توسعهدرحالکشورهاي    ریسک  از  یک  هر 

ها در نهایت زمینه را  نتیجه بررسی این ارزیابی  .گیردمیقرار    آن نیز مورد توجه  کنندهتعیین

واقع تحلیل  انتخاب  گرایانهبراي  از  و    هايمحركتري   صنعتی   صادرات  تأثیرگذارمهم 

  .ارائه خواهد کرد توسعهدرحال کشورهاي

  مدل بخش دوم مقاله به معرفی    .شودمیارائه    قیقو پیشینه تح  ادبیات موضوعبه    در ادامه

شده در   آوريجمع تفسیر اطلاعات  به    سومبخش    در  .یافته استاختصاصو روش تخمین  

و   صنعتی  صادرات  ریسکزمینه  همچنین  شاخص  و  کشوري  مدل  نتایج    مالی  تخمین 

  .استگیري و پیشنهادات نتیجه شامل بخش پایانی .شودمیپرداخته 

  

  ادبیات موضوع مبانی نظري و 

بیننظریه  تأکید تجارت  توسط هاي  (عمدتاً  نسبی  مزیت  از  گذشته،  سال  چهل  در  الملل 

می تعیین  کشورها  نسبی  نظریهمواهب  مانند  تمایز شود)،  و  مقیاس  اقتصاد  به  سنتی،  هاي 

نظریه مزیت مطلق، مزیت نسبی و   .ها تجارت جدید تغییر کرده استمحصول، مانند نظریه

تجارت    - هکشر قلمرو  در  هزینهاوهلین  و  بر  عرضه  جانب طرف  از  عواملها  تولید   وفور 

اساس  .دارند  تأکید هکشر  هايدیدگاه  بر  مدل  (مانند  نئوکلاسیک    اوهلین)- کلاسیک  و 

طبیعی،   منابع  به  کشورها  بین  تجارت  الگوهاي  بستگی   هامهارت تجارت،  تولید  عوامل  و 

) و اينقطهرقابتی و بدون اصطکاك (  کاملاًفرض بر این است که تجارت در دنیاي    .دارد

،  3گیرد (سالواتور مشهود نظیر هزینه حمل و نقل صورت می  تجاري  هايهزینهحتی بدون  

هزینه    ،توسعهدرحالدر کشورهاي    ویژهبهبه دلیل کیفیت نهادي پایین    ضمن اینکه  .)1998

تجارت در  حالیاین    .است  پوشیچشم  غیرقابل  المللیبین  مبادلاتی  که    خلائیاست    در 

نئوکلاسیک در آن عمل    صورتبهاست که در آن همه معاملات    خلائی،  کندمیاقتصاد 

 
1. Bilgin et al   
2.  Wang  et al 
3. Salvatore  
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هاي تجارت آشکار و غیر  وجود هزینه  .) 1،2012کونچیچ افتند ( و بدون هزینه اتفاق می  آنی

شود کشورها مانع توصیف مناسب بر اساس معیارهاي مزیت نسبی می  مابینفی آشکار شده  

  . ) 3،2000اویستفلد و روگوف؛ 2،1998دیردوف (

تئوري «جدید اخیراً،  جدید  تجاري  (4هاي  ملیتز  از  که  نقش  2003»  بر  شد،  شروع   (

بنگاه بزرگشرکت  کهطوريبهکردند،    تأکیدها  ناهمگونی  اندازه  صادرکننده  و هاي  تر 

خود، این    نوبهبه   .خواهند داشت  غیر صادراتیهاي  وري بالاتري نسبت به شرکت بهرهسطح  

اعتباري ممکن است  منجر به علاقه مجدد به مطالعه در مورد اینکه چگونه محدودیت هاي 

هاي این محدودیت بارزیاناثرات  .شده استها را مختل کند، هاي صادراتی شرکتفعالیت

می ریسک  و  داخلی،  مالی  معاملات  با  مقایسه  در  مختلفی  دلایل  به  صادرات  در  تواند 

می بیشتري  زمان  وجود  معمولاً  دلیل  به  و  کشوريریسکبرد  به    هاي  اعتبار   تأمیننیاز 

دارد  المللیبین بیمه  نورث طوري  همان   .و  عدم  2005(  5که  دلایل  از  یکی  داشتند  اشاره   (

کارایی بازارهاي خارجی و داخلی بالا بودن مخاطرات تولید و مبادله و در نتیجه بالا  رشد و

است مبادله  هزینه  و  ریسک  .بودن  اجتماع  و  اقتصاد  در  موجود  مختلف   هايبخش هاي 

هزینه تصمیمات را    هاریسکو این    کندمی اجتماعی و اقتصادي درنهایت به بازارها سرایت  

  . دهدمیدر بازار، تولید و مبادله را کاهش افزایش، انگیزه مشارکت 

) وینکوپ  ون  و  مبادله    )2004اندرسون  خدمات  المللیبینهزینه  و  کلیه  کالا   شامل 

 نظرصرفکه    کندمیتعریف    نهایی   مقصد  متحمل شده براي رسیدن یک کالا به   هايهزینه

تولید از  هايهزینه  دربرگیرنده  هزینه  سیاست  ناشی  (  موانع  غیر   هاتعرفهتجاري  موانع  و 

اطلاعات  قرارداد،    هايهزینهتجاري،    تعرفه)،  انواع    هايهزینهاجراي  از  استفاده  با  مرتبط 

ارزها،   و    هايهزینهمختلف  نظارتی  و  (  هايهزینه قانونی  محلی  و    فروشیعمدهتوزیع 

  . تعریف کرد  توانو سیاسی می  مالی  ) و هزینه مدیریت انواع ریسک اقتصادي،فروشخرده

نهادي  طبیعتاً مشهود    عنوانبه  محیط  غیر  بر    تأثیرعوامل  غیرمستقیم  یا    هاي هزینهمستقیم 

 
1. Kuncic 
2. Deardorff 
3. Obstfeld & Rogoff 
4. The “New” New Trade Theories 
5. North 
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)، 2007(  1کاوان و خنثی   .معاملاتی دارند که باید در تحلیل اقتصادي مورد توجه قرار گیرد

نوون2007(  2لوچنکو  و  بر  2007(  3)  مزیتی    تأثیر)  مفهوم  چارچوب  در  تجارت  بر  نهادها 

بررسی    ترکلی  هايتلاش از چنین    هایینمونه  .دارند  تأکیدنسبی   نهادها بر تجارت    تأثیردر 

مارکوئیلر   اندعبارت  المللیبین و  اندرسون  گروت  ،)200(  4از   ، )2004(  5همکاران   و  دي 

وینکوپ ون  و  همکاران  ،)2006(  7بلوك   ،)2004  (  6اندرسون  و  ، )2006(  8برکوویتز 

، )2019(  11منسري و نچی  ،)2018(  10دواداسون و همکاران   ،)2018(  9گالکین و همکاران

  . ) 2021( 13آبرو و همکاران ) و 2019( 12ساپوترا

  قانون   بر  کشورها مبتنی  مابینفیالملل  تجارت بین  کننده جریانیکی از ادبیات پشتیبانی

است نیوتن  اقتصاد  1962(  14تینبرگن  .جاذبه  به  قانون  این  منطق  اعمال  با  بار  اولین  براي   (

جریان تحلیل  و  تجزیه  کرد  مابینفی  تجاري  هايبراي  استفاده  مدل   .15کشورها  از  هدف 

تجارت دلایل  توضیح  اولیه  بوده  مابینفی  جاذبه  (  کشورها  ؛ 1962،  16تینبرگن است 

برگستراند 1979  ،17اندرسون کورتوم   ؛1985  ،18؛  و  ون    ؛2002  ،19ایتون  و  اندرسون 

 ؛ 2012،  3و ون وینکوپ  اوکاوا  ؛2010،    2ژو   ؛2007  ،1و ایگر  برگستراند  ؛2003  ،20وینکوپ

 
1. Cowan et al  
2. Levchenko 
3. Nunn 
4. Anderson & Marcouiller  
5. de Groot et al   
6. Anderson & Wincoop   
7. Belloc 
8. Berkowitz et al 
9. Galkin et al  
10. Devadason et al  
11. Mnasri & Nechi  
12. Saputra 
13. Abreo et al 
14. Tinbergen 

.  دهدی م   ح یرا توض  ی الملل ن یتجارت ب  ی مفهوم   يهامدل   رود، ی به کار م   ی الملل ن یکه در تجارت ب  جاذبه مدل  .  15

حوزه  جهان   يهادر  اقتصاد  سرما  یمختلف  تجارت،  حت  یخارج  میمستق  گذاريیه مانند  تع  یو   کننده یین عوامل 

  قرار گرفته است.  ه مورد استفاد  ياقتصاد  ت یفعال يهادر سطح کشورها و بخش  ست ی تور  يتقاضا

16. Tinbergen  
17. Anderson  
18. Bergstrand  
19. Eaton & Kortum  
20. Anderson & Wincoop  
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همکاران  و  جاذبه،    .)2024  ،5سیویک ؛  2017  ،  4یتوف  مدل  چارچوب   هايجریاندر 

کشور   دو  بین  درآمد   عنوانبهتجاري  سطح  با  که  اقتصادي  اندازه  از  متناسب  تابعی 

دارد،    شودمی  گیرياندازه معکوس  نسبت  کشورها  بین  جغرافیایی  فاصله  با   سازيمدلو 

  : شودمی

)1(  ��� = �
(GDP�)�(GDP�)�

(Dist�� )�
U��  

آن   در  کشورهاي    هايجریان  دهندهنشان  ���که  بین  دوجانبه  و  مبدأ (  iتجارت   (j  

است و    GDP  .(مقصد)  کشور  هر  داخلی  ناخالص  بین   ��Distتولید  جغرافیایی  فاصله 

به عبارت دیگر، حجم   .است  یک عبارت خطاي توزیع شده  ��Uو    است  jو    iکشورهاي  

تجارت دوجانبه بین دو کشور با اندازه اقتصادي کشورها  رابطه مثبت و با فاصله جغرافیایی  

  .رابطه  منفی دارد

ونقل حمل  نظیر  هاي تجاري مشهودجدید، نقش هزینه  المللهاي تجارت بین در نظریه 

به  نهادي  کیفیت  نظیر  مشهود  غیر  تعیینو  عامل  تجعنوان  شده  کننده  شناخته  است  ارت 

آنچه مدل جاذبه تجارت را از    .)9،2007؛ نوون8،2007لوچنکو   ؛19807،  1979  ،6کروگمن (

هاي این است که یک عنصر فضایی، یعنی فاصله و سایر هزینه  کندمیها متمایز  سایر مدل

  .را در توضیح تجارت گنجانده استنظیر ریسک مالی کشوري تجاري نامشهود 

اقتصادي  مبادله کننده کالا  الملل، زمانی که کشورهايدر تجارت بین ثباتی و بی  یا بحران 

المللی و بین  ارتباط نزدیک بین بازارهايي مالی کشوري به دلیل  هاریسکمواجه هستند،  

 کند میالملل اعمال  هاي فراملی، اثر دومینویی سریعی را بر موضوعات تجارت بینشرکت

افزایش سطح ریسک  .)2020  ، ؛ کاووسگیل و همکاران2011،  10(چودري   نکته مهم اینکه 

 
1. Bergstrand & Egger  
2. Zhou 
3. Okawa & Wincoop   
4. Yotov et al  
5. Cevik  
6.  Krugman  
7.  Krugman  
8. Levchenko  
9. Nunn 
10. Chowdhury 
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از یک طرف، افزایش    .مالی کشوري ممکن است جریان تجارت را افزایش یا کاهش دهد

تغییر    ریسک از  ناشی  اطمینان   تعهدات مالی  در  غیرمنتظرهمالی کشوري هنگامی که عدم 

می  دولت افزایش  .شودایجاد  است  ممکن  جانبه  دو  است   تجارت  ممکن  زیرا    یابد 

اینکه    واردکنندگان ترس  یا   هادولتاز  و  کنند  را صادر  تجارت  منع  حکم  است  ممکن 

در کالاها  از  براي    برخی  تقاضا  شود  متوقف  کشورها  برخی  با  تجارت  کردن  محدود 

دهند افزایش  را  ریسک  .واردات  عوامل    عنوانبه  کشوري  مالی  دوم،  از   کننده تعیینیکی 

، تجار، بانک مرکزي، گذارانسرمایهو بر تصمیمات    شوندمیدر نظر گرفته    گذاريسرمایه

کشوري از    مالی  اثرات غیرمستقیم ریسک  روازاین  .گذاردمی  تأثیربخش مالی و مطبوعات  

مالی کشوري،  کهطوريبه  .است  گذاريسرمایهطریق کانال   افزایش ریسک    هاي هزینه  با 

مبادله  وکارکسب می  و  کاهش  افزایش  به  منجر  و  ظرفیت   هاگذاريسرمایهیابد  هاي و 

  . گذاردمی تأثیرغیرمستقیم بر صادرات و واردات  طوربهشود و تولیدي می

واردات   دهد  افزایش  را  واردات  براي  داخلی  تقاضاي  است  ممکن  اینکه  فرض  با 

ممکن   ریسک مالی  خلاصه افزایش  طوربه  .تواند جایگزین کالاهاي تولید داخلی گرددمی

جریان   کاهش  باعث  افزایش   گذاريسرمایهاست  به  منجر  و  سرمایه  خروج  و  خارجی 

ریسک  .شودداخلی  تقاضاي    تأمین  منظوربه واردات   با  محیطی  در  مقابل  مالی  در  هاي 

بی  کشوري مانند  و  بالا،  ارز  نرخ  ترازيثباتی  دلیل  جاريحساب  نا  به    بینی پیشغیرقابل، 

در   را  آینده  پیچیدگی  و  اطمینان  عدم  تجارت،  طرف  دو  هر  مختلف،  تغییرات  و  بودن 

 . شود) میابت مدیریت ریسکبها (که باعث افزایش هزینه  دهندقراردادهاي خود قرار می

هاي تجاري هاي تجاري براي کاهش ریسکبا در نظر گرفتن این عوامل، برخی از شرکت

می انتخاب  را  پایین  اقتصادي  ریسک  با  مناطق  یا  کشورها  با  تجارت  و خود،  (لیو  کنند 

الا صادرکننده یا منطقه واردکننده ب کشور مالی بنابراین زمانی که ریسک؛ )2020، 1هوانگ

افزایش    هايهزینه،  رودمی کشور  دو  تجارت  یابدمیمبادلاتی  با   کشورها  مابینفی  و  نیز 

بر  تأثیر  .شودمشکل مواجه می طریق مستقیم و   از  المللیبین  تجارت  ریسک مالی کشوري 

 
1. Liu & Huang 
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و  غیرمستقیم تجارت  هزینه  افزایش  تجارت    باعث  کاهش  نهایت  شود می  المللیبیندر 

  . )2010، 3؛ گلیک و تیلور 2017 ،2؛ مولر و دیگران 2017، 1پول  المللیبین(صندوق 

کشوري  گنجاندن مالی  بر   ریسک  مستقیماً  است که  چارچوب  این  بر  جاذبه  مدل  در 

دوجانبه   بر    گذارندمی  تأثیرهزینه تجارت  تأثیرگذاري  از طریق  تولید که در    هايهزینهیا 

نوع  این به  می   مطالعه  پرداخته  انتظارات   ریسک  .شوداول  افزایش  طریق  از  مالی کشوري 

پولی بر تجارت    نرخ ارز و از کانال    ، 4انگل (  گذاردمی   تأثیرمستقیم    طوربه سیاست مالی و 

  . )5،2018کالدارا و یاکوویلو  ؛2017 ؛ مولر و دیگران،2014

  

  سوابق مطالعه 

  دهد مینشان  آخرین مقالات و مطالعات تجربی موجود بر اساس صورت گرفتههاي بررسی

تجارت   بر  کشوري  ریسک  اهمیت  افزایش  دلیل  به  اخیر  دهه  یک  یک المللیبینطی   ،

بررسی   به  مطالعات  تجارت    تأثیرسري  بر  کشوري  ریسک  مناطق    المللیبینانواع  برخی 

مالی کشوري بر صادرات   ریسک  تأثیراي در خصوص  مطالعات گسترده  البته  .اندپرداخته

 مؤثر قیمتی  این مطالعات به نقش عوامل و بیشتر انجام نشده توسعهدرحالصنعتی کشورهاي 

داشته  اشاره  صادرات  (بر  همکاران،  اند  و  و2024هاندیو  بانیک  خیاط 1202  ، 6روي  ؛    ، 7؛ 

  ) 2014 ،8ك جی و اسوال ؛ 2019

) 2021(  10)، ژانگ و همکاران 2022(  9کاي و همکاران   توان به مطالعاتارتباط میدر این  

همکاران   و و  کرد2020(  11وانگ  اشاره  (مثال    عنوانبه  .)  همکاران  و   به  )2022کاي 

با    تأثیربررسی   چین  مبلمان چوبی  بر صادرات  مالی  پرداخته  تجاري    شریک  125ریسک 

 
1. International Monetary Fund  
2. Mueller et al  
3. Glick & Taylor  
4. Engel  
5. Caldara & Iacoviello  
6. Banik & Roy 
7.  Khayat 
8  KG & Aswal 
9.Cai et al 
10. Zhang et al  
11.  Wang et al  
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جاذبه در چارچوب مدل  2020تا  1995هاي تابلویی از سال  داده بر اساساین مطالعه  .است

مطالعه  .گرفت  صورت این  تجاري    دهدمینشان    نتایج  شرکاي  مالی  منفی    تأثیرریسک 

دارد  توجهیقابل چین  چوبی  مبلمان  همکاران   .بر صادرات  و  ژانگ  نظیر  مطالعات    برخی 

استفاده   خود  در مطالعه)،  2021( داده   با  و  تابلوییمدل جاذبه  بررسی    هاي  ریسک    تأثیربه 

  همچنین وانگ و همکاران  .اندبر الگوهاي تجارت انرژي پرداخته  سیاسی، مالی و اقتصادي

به2020( از مدل جاذبه  استفاده  با  در مطالعه خود  شاخص ترکیبی ریسک    تأثیر  بررسی   )، 

نتایج تجربی    .اندپرداخته  2003- 2018هاي  طی سال  کشور  134تجارت چین با    بر  کشوري

و    دهدمینشان   چین  بین  دوجانبه  تجارت  افزایش  باعث  کشوري  ریسک  کاهش  که 

بیلگین و   ،)2020( 1گوسوامی و پانتامیت مطالعات دیگري نظیر  .شوداش میشرکاي تجاري

ریسک سیاسی بر جریان  تأثیربررسی  به تنها )2006( 3و همکاران مؤثر) و 2017( 2همکاران

  .اندکشورها بدون توجه به ریسک مالی کشوري انجام داده تجاري دوجانبه

مطالعات بیشتر  کشور  داخل  بر  در  صنعتی  صادرات  قیمتی    درباره  عوامل   تأکیدنقش 

است می   .شده  خصوص  این  به مطالعاتدر  (  حسینیشاه   توان  همکاران  باقریان  1402و   ،(

) (1402کاسگري  نوروزي  (  امیري  )،1399)،  همکاران  (1397و  زارع  و  امینی   ،(1396 ،(

) و  1395اژدري  کازرونی   ،() (  عباسی  )،1393همکاران  همکاران  و  1391و  طیبی  و   (

درینی ) و  1396شامل ناقلی و فلاح (  البته مطالعات محدودي  .) اشاره کرد1383همکاران (

عوامل نهادي مرتبط با موضوع  بر  تأکیدبا    نیز به نقش عوامل غیر قیمتی)  1395(  همکاران و  

  . اندپرداخته این مطالعه

همکاران و     جباريتوسط جهانبخش پور  موضوع مقاله  نزدیک به  جدیدترین مطالعات

ریسک اقتصادي، مالی و   تأثیر مذکور ارزیابی    هدف اصلی مطالعه  .) اختصاص دارد1402(

صنعتی   صادرات  بر  اسلامی  گروهیدرون سیاسی  همکاري  سازمان  عضو   کشورهاي 

)OIC( این دسته از کشورها را از منظر   گروهیدرون این مطالعه الگوهاي صادرات    .است

 
1. Goswami et al   
2. Bilgin et al 
3.  Moser et al 
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نما  نمایی شبه پواسن  تا   2002طی دوره   )PPML(  مدل جاذبه و به روش حداکثر درست 

نشان    .دادرار  ق  موردبررسی  2021 صادرات    دهدمی نتایج  کالاهاي    گروهیدرون الگوي 

متأثر از اندازه بازار و ریسک سیاسی و مالی کشورهاي مبدأ  OIC صنعتی کشورهاي عضو

و مشترك  مرز  و  مسافت  واقعی،  ارز  نرخ  مقصد،  مقصد     و  کشورهاي  اقتصادي  ریسک 

مطالعه    .است این  نتایج  از  کالاهاي    صادرات  بر  کشوري  مالیریسک    مثبت  تأثیریکی 

  .باشدمیصنعتی کشورهاي عضو 

میرجابري و  مطالعه1395(   گوگردچیان  در  ارزیابی  )،  به  و   تأثیراي  سیاسی  ریسک 

صادرات   بر  بازرگانی  به    غیرنفتیریسک  (با    ترینعمده ایران  هدف صادرات  کشورهاي 

هاي تابلویی مربوط  از مجموعه داده   در این مطالعه  .بر بیمه اعتبار صادراتی) پرداختند  تأکید

آمارهاي   باشد کهمی  غیرنفتیکشور عمده هدف صادرات    30ایران به    غیرنفتیبه صادرات 

المللی  هاي راهنماي بینبرگرفته از شاخص  1391تا    1384براي دوره زمانی    ریسک سیاسی

جاذبه مدل  چارچوب  در  شد  ریسک کشوري  مطالعه،  .انجام  این  نتایج  اساس  ریسک    بر 

مثبت داشته ولی ریسک بازرگانی هم   تأثیرایران    غیرنفتیسیاسی در بلندمدت بر صادرات  

ایران اثر    غیرنفتیاز منظر شاخص ریسک اقتصادي و هم از منظر ریسک مالی بر صادرات  

  .منفی داشته است

)، در بررسی اثر نهادهاي سیاسی بر صادرات ایران به شرکاي مهم 1396ناقلی و فلاح (

به  (سیاسی)  نهادي  متغیرهاي  که  رسیدند  نتیجه  این  به  کالایی  مختلف  الگوي  در  تجاري 

شاخص به همراه  ایران  صادرات  بر  مثبتی  اثر  داراي  مالی  آزادي  و  اقتصادي  آزادي  هاي 

ه در  آسیا  تجاري غرب  سطح شرکاي  در  اثر  این  که  هستند  الگوي مختلف کالایی  شت 

انگیزه    .شودمی  تأییدداري  بالاي معنی با کاهش ریسک تجاري،  نهادي  ارتقاي متغیرهاي 

اقتصادي براي ورود به بازارهاي جهانی را فراهم   عنوان یک عمل مهم و به   کندمیفعالان 

  .شوددر توسعه صادرات تلقی می پیش برنده

محیطی نظیر ریسک   آیا شرایط  از جمله اینکه  عاصرمهاي مهم در دنیاي  پرسش یکی از  

گسترش صادرات  مالی کشوري به  نقش شود؟  می  توسعهدرحالصنعتی کشورهاي    منجر 

در ادبیات  این موضوع  صادرات چیست؟    قیمتی در  این عوامل در مقایسه با سایر متغیرهاي
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  چه در داخل و خارج   توسعه درحالي  مربوط به صادرات صنعتی کشورها  گفتهپیش  تجربی

بر صادرات صنعتی    مؤثراخیر، تنها به نقش عوامل قیمتی    ادبیات تجربی  .ول مانده استفمق

شناسایی  توسعهدرحالکشورهاي   مطالعات  .اندکرده  را  این  از  بسیاري  اینکه،    مدل   ضمن 

کشورهاي   تخمین    توسعهدرحالصادرات  کل  سطح  در  برآورد  .اندزدهرا  عمده   ضعف 

  تأثیرگذاري   که  دهدنمیپاسخ    سؤالاست به این    این  مدل صادرات مطالعات تجربی پیشین

  صادرات آیا ثابت هستند یا در بین   بر  اعم از قیمتی و غیر قیمتی  کلیدي  کنندهتعیینعوامل  

 کشورها  برحسبنظیر صنعت و  صادراتی    )، کشاورزي و صنعتمختلف (اولیه  هايبخش

می همه    .کنندتغییر  تجربی  اینکه    ترمهم از  ادبیات  و    تأثیر  گفتهپیشدر  مالی  ریسک 

کشورهاي    کنندهتعیینمتغیرهاي   صنعتی  صادرات  بر  با    توسعهدرحالآن  مقایسه  در 

مطالعه قیمتی  است  ايمتغیرهاي  نگرفته  این    کهدرحالی  . صورت  به  چند    سؤالات پاسخ  به 

 رشد براي    هاي اصلیمحرك  و شناسایی  هااستراتژي، براي ارزیابی  نخست  دلیل مهم است

بودمفید    توسعهدرحالکشورهاي    صنعت  بخشصادرات  پایدار   به   تواندمیاین    .خواهد 

کند کمک  صادرات  در  ایران  نظیر  کشور  ریسک  محرك  .مدیریت  اصلیدوم،    هاي 

به   صنعتی  صادرات مناسب،  تجاري  سیاست  تدوین  براي  مختلف  عوامل  به  توجه  ویژه  با 

تصمیم استراتژيبراي  با  رابطه  در  صادرات  گیري  تشویق  کشورهاي هاي  صنعتی 

  .ضروري استو ایران  توسعهدرحال

عوامل    نسبتاًتعداد    همچنین تجربی  مطالعات  از  صادرات    کنندهتعیینکمی  عملکرد 

موردصنعتی   در  کرد  توسعهدرحالاي  کشوره  را  که  هبررسی  پوشش    ازلحاظاند  نوع 

موجود در    سوابقنکته در   ترینمهماولاً،    .دارد  هاییضعف  موردبررسیکالایی و متغیرهاي  

با   مدلاین است که اکثر مطالعات تجربی    توسعه درحالصادرات صنعتی کشورهاي    رابطه 

صادرات را  کنندهتعیینعوامل  ايمطالعه ندرتبهو  اندزدهصادرات را در سطح کل تخمین 

 که  دهدمینشان    صراحتبهبا این حال، ادبیات موجود    .اند صنعت بررسی کرده  در سطح

مختلف  طوربه  موردبررسیصادراتی    هايبخش نوع   عوامل  در  تغییرات  به   رشد متفاوتی 

 . دهدمی را پوشش  صادرات
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در مورد بیشتر مطالعات تجربی  نئوکلاسیک    توسعهدرحالکشورهاي    ثانیاً،  از رویکرد 

مدل استفاده کردهبراي  موجود    بیشتر  .اندسازي صادرات  بر   طوربه مطالعات  مبتنی  ضمنی 

 . گیرد را نادیده می  عوامل نهادي و محیطی  کننده بازار است و نقشهاي تسویهفرض قیمت

بررسی     آن  کنندهتعیینریسک مالی و متغیرهاي    تأثیردر این زمینه، مطالعه حاضر با هدف 

هاي ادبیات پر کردن شکاف   منظوربه   صنعت   در سطح  توسعهدرحالصادرات کشورهاي    بر

است مطالعه  تردقیق  طوربه   .موجود  این  مدل صادرات  طوربه ،  گنجاندن صنعتی    تجربی  با 

 آن  کنندهتعیینریسک مالی و متغیرهاي    و  ، فاصله)نرخ ارزنسبی (  ايهقیمت،  اندازه بازار

صادرات    در  عوامل  یک ازهاي مربوطه و اهمیت سهم هر  بر اساس در دسترس بودن داده 

  . است توسعهدرحالصنعتی کشورهاي 

  

 برآورد ضرایب و روش   مدل معرفی  

مبنا   با  مطالعه  این  دادندر  شده    قرار  اصلاح  جاذبه  (مدل  وینکوب  و  و   )2003اندرسون 

تجربی   مطالعات  دادند  قرار  مبنا  (نظیر    گفتهپیشهمچنین  همکاران  و  و   )2022کاي 

جباري پور  (و     جهانبخش  پیشنهادي)  1402همکاران  جاذبه  حاضر    مدل    برحسبمطالعه 

  : ارت است ازعبآن  دهندهتشکیل هايمؤلفهو به تفکیک هریک از  شاخص ریسک مالی

  ): frr( يکشور ی مال سک یشاخص ر ریتأث ی ابیمدل ارز   )2(

������� = �� + ��������� + ��������� + ����������+��������

+ ��������+��������� + +�� 
  

  

  

  

  

  ):fd( ی خارج  ی بده سک یشاخص ر ریتأث ی ابیمدل ارز   )3(

������� = �� + ��������� + ��������� + ����������+�������

+ ��������+��������� + +���������+�� + �� + ��

+ ����  

  ):fds(  یخدمات خارج ی بده سک یشاخص ر ریتأث ی ابیمدل ارز   )4(
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������� = �� + ��������� + ��������� + ����������+��������

+ ��������+��������� + +���������+�� + �� + ��

+ ����  

  : )caجاري (مدل ارزیابی تأثیر شاخص ریسک حساب  )5(

������� = �� + ��������� + ��������� + ����������+�������

+ �������+��������� + +���������+�� + �� + ��

+ ���� 

 :)nilالمللی ( مدل ارزیابی تأثیر شاخص ریسک نقدینگی بین  )6(

������� = �� + ��������� + ��������� + ����������+��������

+ ��������+��������� + +���������+�� + �� + ��

+ ����  

 : )ersثبات نرخ ارز (ریسک  مدل ارزیابی تأثیر شاخص   )7(

������� = �� + ��������� + ��������� + ����������+��������

+ ��������+��������� + +���������+�� + �� + ��

+ ����  

  jصادرکننده کالاهاي صنعتی) و  (  مبدأکشور      iسال،  دهندهنشان   t  هاي مذکوردر مدل

 تصادفی خطاي    ���� اي و  اثر ثابت دوره    ��با اثر ثابت کشوري و    ��و   ��  کشور مقصد،

  .باشدمی توسعهدرحالارزش صادرات صنعتی کشورهاي   xcdvمتغیرت. اس

شد  طوري  همان اشاره  کشوري  که  مالی  براي   موردنظرریسک  معیاري  مطالعه  این 

متغیر شاخص   .المللی استسنجش توانایی یک کشور در انجام تعهدات مالی در سطح بین

متغیر مالی شاخص    5) یک شاخص ترکیبی است که بر اساس  frrکشوري (ریسک مالی  

بدهی   (ریسک  بدهی  fdخارجی  خدمات  ریسک  شاخص   ،() ریسک  fdsخارجی   ،(

نقدیca(  جاريحساب ریسک  نرخ  nil(  المللیبیننگی  )،  ثبات  ریسک  و   () و  ersارز   (

ارزیابی   آنها  با  مرتبط  خطر  شاخص  .کندمینقاط  تغییرات  تا  دامنه  صفر  بین  متغیر   50ها 

و هر چه    باشد، بیانگر ریسک بالاتر است  ترنزدیکباشد، هرچه شاخص به سمت صفر  می

نشان    ترنزدیک  50به رقم   قابلیت مقایسه   .دهدمیباشد، ریسک کمتر را  از  اطمینان  براي 

، شاخص  طورکلیبه  .بین آنها هستند   شدهپذیرفته  هاي  بر اساس نسبت   هامؤلفهبین کشورها،  

بالا است  دهندهنشان  %24/ 5تا    %0/0ریسک مالی   ریسک   %9/29تا    %0/25  .ریسک بسیار 
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یا بیشتر ریسک    %0/40  ؛ وخطرکم  %9/39تا    %35/ 0  .ریسک متوسط  %9/34تا    %0/30بالا؛  

آن از  کنندهتعیین هايمؤلفهاطلاعات مربوط به شاخص ریسک مالی کشوري و  .خیلی کم

ماهانه است که در    صورتبه اطلاعات خام    .1شده استخریداري   com.prsgroupسایت  

قرار می استفاده  از متوسط گیري مورد  بعد  مطالعه  از   .گیرد این  در داخل برخی مطالعات 

بردهشاخص   بهره  همکاران،ریسک کشوري و مالی کشوري  و  و   زارع  ؛1396اند (عاقلی 

انصاري سامانی،1400همکاران، همکاران،  آباديشاه ،  1401و همکاران؛  پهلوان  ،1400؛    و 

1400( .  

نسبی نرخ   شاخص errpارزش تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت،  gdpcدر این مدل 

کشور حقیقی    نرخ ارزبه  )  i )ei/Pi*Pwکشور    حقیقی  نرخ ارزنسبت    واقعی این متغیر  ارز

j)ej/Pj*Pw(  نگوین می  دسترسقابل و    2محاسبه   محقق  توسط) و  3،2010شود  بانیک  ؛ 

روش تخمین  .متغیر مجازي مرز مشترك است  borrpبعد مسافت و dwrp ) و2021 روي،

مدل داده  ضرایب  دوره  براي  طی  استفاده  مورد  حداکثر روش    2002- 2022زمانی  هاي 

در این روش از ارزش صادرات    کهازآنجایی  .باشدمی )PPML(  نمادرستنمایی شبه پواسن

به جهت عدم حذف مشاهدات صفر و  صنعتی (بجاي لگاریتم گیري) استفاده می به  گردد 

 اطمینان قابلضرایب بدون تورش و    مینتخ  هاي یکسان به همه مشاهدات،دادن وزن  دلیل

هاي  در این مطالعه براي تخمین ضرایب از داده  .) 2022  ،4سنتس و سیلوا شود (برآورد می

  .شده استتابلویی استفاده 

از آنجا   .گیردلیمر انجام می  Fابتدا آزمون صحت ادغام از طریق آماره   براي تخمین الگو،

ها شامل دو فرض صفر مبنی بر وجود تابلویی است، بررسی مانایی داده صورت ها به که داده

باشد که به ترتیب این دو نوع  می  6و فرآیند ریشه واحد منفرد  5فرآیند ریشه واحد مشترك

 
  کند.هایی را منتشر میصورت ماهانه دادهبه 1980راهنماي ریسک کشوري از سال  کنندگاننیتدو .1

  ي گردید.آورجمع . اطلاعات مربوط به شاخص قیمت و نرخ ارز از پایگاه اطلاعات اقتصادي بانک جهانی 2

3. Nguyen 
4. Santos & Silva 
5. Common Unit Root Process 
6. Individual Unit Root Process 
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صورت گرفته و احتمال درستی فرض  و فیشر    ایم، پسران و شین  هايفرض از طریق آزمون

  . 1گیرد میقرار  موردبررسیصفر براي هر یک از این دو آزمون 

نتای آزمایی  راستی  مدلبراي  (  آماره  ج  خودهمبستگی 2002وولدریچ  آزمون  براي   (

شد وولدریچ   .پیشنهاد  آزمون  در  صفر  در 2فرضیه  اول  مرتبه  خودهمبستگی  وجود  عدم   ،

باشد که در صورت رد فرضیه صفر، مدل تخمین زده ن می جملات اختلال مدل رگرسیو

بود  خواهد  اول  مرتبه  خودهمبستگی  داراي  دیگر    .شده  طرف  تعداد   کهدرصورتیاز 

بیشتر از دوره زمانی   انفرادي  انتظار داشت که اجزاي باشد، می  موردمطالعهواحدهاي  توان 

تخمین حالت  این  در  که  باشد  واریانس  ناهمسانی  داراي  رگرسیون  زننده  اخلال  هاي 

براي انجام آزمون   .رغم بدون تورش بودن داراي کارایی نخواهند بودعلی در این مطالعه 

راست نمایی که آماره این آزمون بر تخمین زن نامقید نسبت    ناهمسانی واریانس از آماره

  . مبتنی است

مالی کشوري   ریسک  اساس  شاخص  آنها    5بر  با  مرتبط  خطر  نقاط  و  زیر  مالی  متغیر 

 : کندمیارزیابی 

درصدي از تولید   عنوانبهارزش بدهی خارجی   شاخص ریسک بدهی خارجی:  )الف

 )؛fd) (0-10داخلی (ناخالص 

خارجی:   )ب بدهی  خدمات  ریسک  خارجی    شاخص  بدهی   عنوانبهخدمات 

 . )fds) (0-10خدمات (درصدي از صادرات در کالاها و 

و    عنوانبه  جاريحساب  : جاريحسابریسک    )ج کالاها  در  صادرات  از  درصدي 

 . ) ca) (0-15خدمات (

نقدینگی    )د خالص    : المللیبینریسک  نقدینگی  پوشش    هايماه  عنوانبهارزش 

 . )nil) (0-5واردات (

  . ) ers) (0-10ارز (نرخ  انحراف معیارمتوسط  ریسک ثبات نرخ ارز: ) ذ

 
   افزار نرمي تشخیص از  هاآزمون ) و براي  Stataاستاتا (   افزارنرم . براي تخمین ضرایب مدل و آزمون فرضیه از  3

  شود. ) بهره گرفته می Eviews( وز ی ویا

2. Wooldridge 
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امتیازي که   اختصاص داد صفر است،  توانمیحداقل  متغیر  حداکثر   کهدرحالی  به هر 

ارزیابی کلی ریسک  .تعداد امتیاز بستگی به وزن ثابتی دارد که جزء داده شده در آن است

است  بالاتر  ریسک  باشد،  کمتر  خطر  نقطه  مجموع  هرچه  مورد،  هر  در  چه  و    مالی  هر 

است کمتر  ریسک  باشد،  بالاتر  خطر  نقطه  بین  .مجموع  مقایسه  قابلیت  از  اطمینان  براي 

ریسک  رتبه ، طورکلیبه .پذیرفته شده بین آنها هستند  هاينسبتبر اساس  هامؤلفهکشورها، 

است.  نشان  %24/ 5تا    %0/0مالی   بالا  بسیار  ریسک  بالا؛   %9/29تا    %0/25دهنده  ریسک 

یا بیشتر ریسک خیلی   %40/ 0خطر؛ و کم %39/ 9تا  %0/35ریسک متوسط.  %34/ 9تا  0/30%

  کم. 

آن از سایت    کنندهتعیین  هايمؤلفهاطلاعات مربوط به شاخص ریسک مالی کشوري و  

com.prsgroup    مداوم    طوربه شاخص ریسک کشوري متدولوژي  .1شده استخریداري

صندوق   در  محققان  مورد    المللیبینتوسط  استپول  گرفته  قرار  خام    .استفاده  اطلاعات 

 . گیردماهانه است که در این مطالعه بعد از متوسط گیري مورد استفاده قرار می صورتبه

کشورها   دوجانبه  صنعتی  صادرات  ارزش  خام  پایگاه    برحسباطلاعات  از  دلار 

شاخص قیمت صادراتی تبدیل    بر اساسسپس    آوريجمع 2اطلاعات آماري بانک جهانی 

ثابت   ناخالص داخلی، جمعیت  اطلاعات  .گردیدبه قیمت  به تولید  ارز   و   خام مربوط    نرخ 

(رسمی   جهانیایران)    استثناءبهکشورها  بانک  اطلاعات  پایگاه  در   .گردید  آوريجمع  3از 

 .و مورد استفاده قرار گرفتاین مطالعه نرخ ارز حقیقی محاسبه 

واطلاعات   بین کشورها  مسافت  به  پایگاه  مربوط  از  اقتصاد   مرز مشترك  تحقیقات  مرکز 

 . شده است آوريجمع 4فرانسه  المللبین

 

  ي کشورو ریسک مالی توصیفی صادرات صنعتی  بررسی

) و    )1جدول  صنعتی  صادرات  کشورهاي   کشوريمالی  ریسک  شاخص  متوسط  روند 

زمانی    در  آن  کنندهتعیین  هايشاخص و    توسعهدرحال - 2022هاي  سالبلندمدت  مقطع 

 
  کند.می هایی را منتشر  صورت ماهانه داده به 1980 از سال راهنماي ریسک کشوري  کنندگانن ی تدو. 1

2. wits.worldbank.org 
3. https://databank.worldbank.org/source/world-development-indicators 
4. cepii.fr 
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روند صادرات صنعتی و  ، جدول این  بر اساس .کندمی ارائه 2011- 2022 مدتمیانو  2002

طی  توسعهدرحالکشورهاي  کنندهتعیینهاي و تمام شاخصشاخص ریسک مالی کشوري 

  .است یافتهافزایش بلندمدت دوره

مذکور دوره  کشورهاي    طی  صنعتی  صادرات  رقم    توسعه درحالارزش    2/1154از 

سال    اردمیلی در  سال    اردمیلی  4/8014به    2002دلار  در  که سالانه    یافتهافزایش  2022دلار 

به   است.رشد  درصد    7/9نزدیک  نرخ    داشته  مالی کشوري   برحسباین  شاخص ریسک 

ددرصد می  42/0 مالی کشوري طی  ریسک  کاهش  بیانگر  که  استباشد  از    .وره مذکور 

به    )کاهش ریسکرشد (ریسک مالی کشوري بیشترین نرخ    کنندهتعیینهاي  میان شاخص

شاخص ریسک بدهی  و درصد 61/1المللی نزدیک بین شاخص ریسک نقدینگی ترتیب به

حدود   می  8/0خدمات  سال  توجهقابلنکته    .باشد درصد  روند   موردمطالعههاي  اینکه طی 

با    توسعهدرحالآن در کشورهاي    کنندهتعیینهاي  و شاخص کشوري  مالی  ریسک  شاخص  

نشیب بودهفراز و  تا   2011از سال    یعنی  مدتمیاندر دوره    .) 1است (نمودار    هایی همراه 

روند    کشوريمالی  ریسک  شاخص    میزان  2022سال   صنعتی؛  صادرات  روند  برخلاف 

ریسک   افزایشر  گبیاناین نکته    .است  یافتهکاهشدرصد    54/0  الانهس و  داشته است کاهش  

  گیري نتیجهاین    .دهدمیرا نشان  هاي اخیر  طی سال  توسعهدرحالکشورهاي    کشوريمالی  

ریسک    مؤید یافتن  و  مالی  افزایش  مالی    نااطمینانیکشوري  حوزه  این کشورها  در  از  در 

بعد    2011سال   داردبه  این    .حکایت  اخیردر سال  نااطمینانیافزایش  بدهی   در حوزه  هاي 

 2022- 2011هاي طی سال .بیشتر مشهود است و ثبات نرخ ارز المللیبینخارجی؛ نقدینگی 

کشورهاي   خارجی  بدهی  ریسک  ریسک   - 03/2  توسعهدرحالشاخص  شاخص    درصد؛ 

شاخص  - 83/0  المللیبیننقدینگی   و  ارز    درصد  نرخ  ثبات  درصد    - 70/0ریسک 

به    جاريحسابشاخص ریسک بدهی خدمات و شاخص ریسک    لیکن  .است  تهیافکاهش

کشورهاي   یافتهافزایشدرصد    02/0و    06/0ترتیب   ریسک  کاهش  بیانگر  که  است 

است  توسعهدرحال حوزه  این  ریسک    . در  روندهاي  بررسی  از  حاصل  نتایج  مالی  لذا 

که  توسعهدرحال  کشورهايکشوري   است  نکته  این    برخلاف   مدتمیاندوره    در   گویاي 

با دنیا در   صادرات صنعتی  براي توسعه  مالی این دسته از کشورها  مخاطرات  دوره بلندمدت
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است  حوزه کالاهاي صنعتی به رشد  افزایش   با  زمانهماینکه    دیگر   بررسیقابل نکته    .رو 

صنعتی  مالی    مخاطرات صادرات  رشد  نرخ  از  کمتر  نیز  صنعتی  صادرات  رشد  کشوري؛ 

 بلندمدتدوره    برخلاف طی دوره مذکور رشد صادرات صنعتی    .دوره بلندمدت شده است

که    17/3سالانه   بلندمدت  سالانه  نرخ رشد  با  مقایسه  در  بود که  بود   67/9درصد  درصد 

  . دهدمیاختلاف زیادي را نشان 
  

  توسعه درحال  ورهاي هاي ریسک مالی کشوري کشروند صادرات صنعتی و شاخص . 1 جدول 
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2002  2/1154  661/34  895/10  852/7  752/8  172/5  961/1  

2003  8/1505  155/35  094/11  018/8  910/8  126/5  007/2  

2004  1/1991  203/36  314/11  228/8  353/9  198/5  110/2  

2005  7/2440  294/37  675/11  529/8  467/9  369/5  253/2  

2006  9/3033  138/38  888/11  815/8  539/9  643/5  253/2  

2007  0/3702  947/38  998/11  988/8  693/9  135/6  132/2  

2008  4/4376  041/39  871/11  098/9  412/9  638/6  022/2  

2009  4/4376  041/39  871/11  098/9  412/9  638/6  527/2  

2010  0/4673  673/39  176/11  167/9  478/9  062/7  790/2  

2011  8/5683  205/40  297/11  224/9  647/9  030/7  006/3  

2012  2/5890  129/40  308/11  360/9 378/9  061/7  032/3  

2013  8/6129  966/39  132/11  538/9 438/9  999/6  858/2  

2014  2/6132  451/39  850/10  590/9 251/9  938/6  822/2  

2015  0/5387  482/38  802/10  648/9 512/8  836/6  683/2  

2016  5/5155  142/38  509/10  597/9 920/8  504/6  613/2  

2017  2/6185  540/38  674/10  553/9 419/9  273/6  621/2  

2018  2/6611  695/38  008/11  529/9 368/9  131/6  659/2  

2019  8/6526  611/38  085/11  544/9 346/9  073/6  563/2  
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2020  4/6291  721/38  076/11  512/9 448/9  093/6  593/2  

2021  6/8141  986/37  190/11  329/9 156/9  660/5  672/2  

2022  4/8014  888/37  318/11  285/9  928/8  612/5  744/2  

  520/2  213/6  247/9  121/9  210/11  310/38  4/4879  دوره  متوسط 

نرخ رشد سالانه  

)2022 -2002 ( 
67/9  42/0  18/0  80/0  08/0  39/0  61/1  

 وضعیت تغییرات 
رشد  

  صادرات 

کاهش  

  ریسک 

کاهش  

  ریسک 

کاهش  

  ریسک 

کاهش  

  ریسک 

کاهش  

  ریسک 

کاهش  

  ریسک 

سالانه  نرخ رشد 

)2022 -2011 (  
17/3  54/0-  02/0  06/0  70/0-  03/2-  83/0-  

 وضعیت تغییرات 
رشد  

  صادرات 

افزایش  

  ریسک 

کاهش  

  ریسک 

کاهش  

  ریسک 

افزایش  

  ریسک 

افزایش  

  ریسک 

افزایش  

  ریسک 

  مالی  گروه و جهانی  بانک  صنعتی  صادرات   خام اطلاعات  از منتج تحقیق   هايیافته: مأخذ
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  توسعه درحال  ي کشورها ي کشور یمال سک ی ر ي هاو شاخص   یروند صادرات صنعت . 1نمودار 

  تحقیق   هاي یافته: مأخذ
  

کشورهاي  توزیع    )2(جدول   صنعتی  مالی   برحسب  توسعهدرحالصادرات  ریسک 

بر   .کندمی  ارائه  2002- 2022  دوره   متوسط  برحسب   آن  کنندهتعیینهاي  و شاخص  کشوري

صادرکننده کالاهاي صنعتی در طی    توسعهدرحالبسیاري از کشورهاي  ،  جدول  این  اساس

هستند  موردمطالعهدوره   برخوردار  پایینی  کشوري  مالی  ریسک  صنعتی   لذا  از  صادرات 

به بازار جهانی صادر    از این حیث  بسیار کمیدر محیط نااطمینانی    توسعهدرحال  کشورهاي

اساس  .شودمی به    موردمطالعهدوره  طی    )2( جدول    بر  صادرات    73نزدیک  از  درصد 

ریسک مالی کشوري   دارايباشد  کشور می  23که شامل    توسعهدرحالصنعتی کشورهاي  

که    44تعداد  پایین و   از صادرات صنعتی را تشکیل می  22کشور  ریسک    دهنددرصد  از 

در حوزه    ادلاتیهزینه پنهان مبن  بود  پایین  که این امر گویاياند  بسیار پایین برخوردار بوده

اخیر  توسعهدرحالکشورهاي    67تعداد    مالی دهه  دو  تجارت    طی  با    .است  المللیبیندر 
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)میلیون دلار(صادرات صنعتی کشورهاي درحال توسعه 
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ریسک مالی کشوري، سهم زیادي از پایین بودن ریسک   کنندهتعیینهاي  توجه به شاخص 

 کشوري، جاريحساببه جهت پایین بودن ریسک  توسعهدرحالکشورهاي  67در   مذکور

می   ریسک ارز  نرخ  ثبات  ریسک  و  خدمات  ریسک    .باشدبدهی   هايشاخصشاخص 

  . باشد می متغیرواحد  9تا  12مذکور بین 

توسعه با ریسک مالی کشوري بسیار پایین و سهم بالاي  کشور درحال  23از میان تعداد  

درصد)، سنگاپور    5/8(  یدرصد)، کره جنوب   2/34صادرات صنعتی به ترتیب شامل چین ( 

)6/5  ) هند  هنگ  2/4درصد)،  (درصد)،  مالز  4/3کنگ  تا  3/ 3(  يدرصد)،    یلند درصد)، 

باشد که سهم هر یک از کشورها بیش از  درصد) می  4/2(  يدرصد)، عربستان سعود  2/3(

می  2 (درصد  نیجریه  عرب  3/1باشد.  متحده  امارات  ف  2/1(   یدرصد)،    0/1(  یلیپیندرصد)، 

اند. کمترین  درصد را به خود اختصاص داده 2تا  1درصد) سهمی بین  0/1(  یراندرصد) و ا 

کو پاراگوئه،  کشورهاي  به  ترتیب  به  بوتیتسهم  گواتمالا،  بول،  برونئی یويسوانا،   ،

اختصاص  پرو، لیبی و الجزایر  بنگلادش، مراکش،  ترینیداد و توباگو، عمان،  (دارالسلام)، 

  ). 1دارد (جدول ضمیمه 

تعداد   میان  درحال  43از  برزکشور  شامل  کشور  سه  تعداد  پایین  ریسک  با   یلتوسعه 

آفر  4/2( ش  3/1(  یجنوب  یقايدرصد)،  و  سهمی  1/1(  یلیدرصد)   5/2تا    1بین    درصد) 

داده  اختصاص  خود  به  کشورها  از  دسته  این  صنعتی  صادرات  کل  از  سایر درصد  اند. 

سوریه،   میانمار،  تونس،  اکوادور،  پاکستان،  مصر،  ونزوئلا،  کلمبیا،  آنگولا،  نظیر  کشورها 

درصد  1/0درصد و بیشتر از  1لانکا و جمهوري دومینیکن سهمی کمتر از يغنا، کنگو، سر

درصد از    1/0کشور باقیمانده با ریسک پایین، سهمی کمتر از    19اند. تعداد  دادهرا تشکیل  

  ). 2کل صادرات صنعتی را به خود اختصاص داده است (جدول ضمیمه 

تعداد   که    16همچنین  کشورهاي   3.2کشور  صنعتی  صادرت  کل  از  درصد 

د. از این میان توسعه را در اختیار دارند از ریسک مالی کشوري متوسط برخوردارندرحال

ترک آرژانت  2/ 2(  یهکشورهاي  و  47/0(  یندرصد)،  بالاترین    11/0(  یازامب  درصد)  درصد) 

درحال کشورهاي  صنعتی  صادرات  از  دادهسهم  اختصاص  خود  به  را  بخش توسعه  اند. 
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جاري و بدهی خدمات است. سهم سایر کشورها  زیادي از ریسک به جهت ریسک حساب 

  ). 3باشد (جدول ضمیمه درصد می 0001/0درصد تا  08/0بین 

 0/ 3درصد) که سهم    04/0(  یمبابوهدرصد) و ز  22/0تعداد دو کشور شامل صربستان (

اند داراي توسعه را به خود اختصاص دادهدرصد از کل صادرات صنعتی کشورهاي درحال

باشد. بخش زیادي از این ریسک به جهت ریسک ثبات نرخ ارز و ریسک  ریسک بالا می

  ). 4بدهی خارجی بدهی است (جدول ضمیمه 

مالی   وضعیت ریسک  برحسب توسعهدرحال  وضعیت توزیع صادرات صنعتی کشورهاي  . 2جدول 

  2002-2022طی دوره  آن کنندهتعیین هاي و شاخص  کشوري 

 وضعیت ریسک 
ریسک بسیار  

  پایین 

ریسک  

  پایین 

ریسک  

  متوسط 

ریسک  

  بالا

اعلام  

  نشده 

  47  2  16  44  23  تعداد کشورهاي صادرکننده 

  ارزش صادرات سالانه 

: میلیارد  2022- 2002(متوسط دورهُ  

 دلار) 

5/3776  4/1135  5/162  4/13  1/70  

سهم از کل صادرات کشورهاي  

 توسعه (درصد) درحال 
2/73  0/22  2/3  3/0  4/1  

  -  767/27  978/32  714/37  247/43 شاخص ریسک مالی کشوري 

  -  204/8  825/8  321/11  640/12 جاري شاخص ریسک حساب 

  -  010/8  702/8  006/9  615/9 شاخص ریسک بدهی خدمات 

  -  678/7  864/8  211/9  646/9 شاخص ریسک ثبات نرخ ارز 

  -  784/3  807/4  983/5  660/7 شاخص ریسک بدهی خارجی کشور 

  -  000/0  782/1  195/2  685/3 المللی شاخص ریسک نقدینگی بین 

  محقق  محاسبات :  مأخذ
  

) سهم  )3جدول  و  کشوري  مالی  ریسک  صادراتی  توزیع  صادرات   مقاصد  کل  از 

دوره    را  توسعهدرحال  کشورهايصنعتی   اساس  .کندمی  ارائه  2002- 2022طی  این    بر 

از صادرات کشورهاي   بالایی  سهم  از   توسعهدرحالجدول،  شده که  به کشورهایی صادر 

 34تعداد    .باشندبرخوردار می  ریسک مالی کشوريشرایط نااطمینانی بسیار کمی در حوزه  

کشورهاي   صادراتی  از    45که    توسعهدرحالمقصد  دسته  این  صادرات  کل  از  درصد 
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اختصاص   خود  به  را  پایین  داراي  اندداده کشورها  بسیار  کشوري  مالی   . باشند می  ریسک 

که  69تعداد  همچنین   به    کشور  کشورهاي    26نزدیک  صنعتی  صادرات  از  درصد 

د تعدا  .باشند ریسک مالی کشوري پایین برخوردار می  از  دهندرا تشکیل می  توسعهدرحال

درصد از کل صادرات    23که   توسعهدرحالکشور دیگر از مقصد صادراتی کشورهاي    26

از ریسک مالی کشوري متوسط صنعتی این دسته از کشورها را به خود اختصاص داده  اند 

تعداد    .دارند را   15/0که    3تنها  مطالعه  مورد  کشورهاي  صنعتی  صادرات  کل  از  درصد 

نکته دیگر اینکه بخش زیادي از    .باشندشوري بالا میداراي ریسک مالی ک  شوندمیشامل  

کشورهاي   مقاصد  از  بسیاري  مالی  ریسک    توسعهدرحالریسک  از  ،  جاريحسابناشی 

  . باشدبدهی خدمات و ریسک ثبات نرخ ارز می 

کننده آن و صادرات صنعتی کشورهاي  هاي تعیین ریسک مالی کشوري و مؤلفه  یع توز . 3جدول 

 2002-2022توسعه به مقاصد صادراتی طی دوره درحال 

 وضعیت ریسک 
ریسک بسیار  

  پایین 

ریسک  

  پایین 

ریسک  

  متوسط 

ریسک  

  بالا

اعلام  

  نشده 

تعداد مقاصد صادراتی کشورهاي  

  توسعهدرحال 
34  69  26  62  3  

توسعه  صادرات کشورهاي درحال ارزش  

(متوسط دورهُ    به مقاصد صادراتی

 : میلیارد دلار) 2022- 2002

57/2144  82/1243  32/1104  12/280  19/7  

سهم مقاصد صادراتی از کل صادرات  

 توسعه (درصد) کشورهاي درحال 
87/44  02/26  10/23  86/5  15/0  

  91/27  00/0  16/33  37/37  26/43 شاخص ریسک مالی کشوري 

  28/8  00/0  72/9  49/11  82/12 جاري شاخص ریسک حساب 

  57/8  00/0  40/8  01/9  65/9 شاخص ریسک بدهی خدمات 

  51/7  00/0  05/9  27/9  59/9 شاخص ریسک ثبات نرخ ارز 

  55/3  00/0  28/4  59/5  66/7 شاخص ریسک بدهی خارجی کشور 

  00/0  00/0  71/1  00/2  54/3 المللی شاخص ریسک نقدینگی بین 

  محقق  محاسبات :  مأخذ

ادامه   دقیقدر  در چارچوب مدل  بررسی  این موضوع  داده   اقتصادسنجیتر  قالب  هاي و در 

  . گیردمورد کنکاش قرار میپنلی 
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  نتایج ارائهبرآورد الگو و 

به   جاذبه صادرات صنعتی کشورهاي    نتایج حاصل از تخمین مدل  ارائهاین بخش از مقاله 

قالب    .شودمی  ارائهمبتنی    توسعهدرحال در  نتایج  مدلاین  با   شش  گرفتن   جاذبه  نظر  در 

مالی   ریسک  (شاخص  ریسک  شامل    کنندهتعیین  هايمؤلفه  5  و   )frrکشوري  شاخص 

ریسک)ca(  جاريحساب (بدهی    ،  ریسک  )fdsخدمات  (بدهی  ،  ریسک    )،fdخارجی 

با    .شده است  ارائه)  4جدول (در  )  nilالمللی (نقدینگی بینریسک    ) وersارز (ثبات نرخ  

هاي  بودن نتایج آزمون  اتکاقابل  منظوربههاي تابلویی  توجه به اهمیت بررسی مانایی در داده 

متغیرها   مانایی  ایم  برآماري،  روش  دو  فیشر    -پسران  - مبناي  و  است بررسی  شین    شده 

  برحسب   موردبررسیمتغیرهاي  کلیه  که    دهدمینتایج این جدول نشان    .)6  مهیجدول ضم (

مذکور هستند،  دو روش  مانا  سطح  در  واحد،  ریشه  وجود  بر  مبتنی  فرضیه صفر  رد  به   ؛با 

به   توجه  با  متغیرها  تمامی  دیگر،  مانا  انجام    هايآزمون عبارت  ریشه  گرفته،  وجود  عدم  و 

انتخاب    مدل جاذبه  6  )، الگوي تابلویی براي تمامی4(  نتایج جدول  بر اساس  .باشدمیواحد  

در  لیمر انجام گرفته که   F يآماره   وسیلهبهانتخاب بین الگوي تلفیقی و تابلویی    .شده است

مدل تابلوییها  تمامی  معناداري    الگوي  سطح  مورد    1در  گرفته    تأییددرصد  قرار  آماري 

وولدریچ و  خودهمبستگیتشخیص مدل، شامل آزمون  هايآزمون بر اساسهمچنین  .است

درصد، در مدل تحقیق از    95که در سطح اطمینان    دهدمیآزمون راست نمایی نتایج نشان  

بین جملات  ناهمسانی واریانس   خودهمبستگی در  براي رفع    شودمشاهده می  و مشکل  که 

  . گردداستفاده می )PPMLنما (حداکثر درست نمایی پواسن  آن از روش

  کـه شـامل   نماحداکثر درست نمایی پواسن هاي خوبی بـرازش در الگـويهمچنین آزمون

تعیـین نما    ضـریب  درستنمایی  حداکثر  لگـاریتم  آمـاره  می  باشدمیو  نتایج    هددنشان  که 

 .باشدمیحاصل شـده معنادار و مناسب 

صادراتی  توسعهدرحالکشورهاي    کشوريمالی  ریسک    تأثیر مقاصد  بر  :  و 

شاخص  )4(جدول    نتایج  اساس متغیر  ضریب  علامت  کشورهاي  مالی  ریسک  ،  کشوري 

ثبت و از نظر آماري در سطح م  مطابق انتظارصنعتی    جاذبه صادراتدر مدل    توسعهدرحال
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معنادار    1خطاي   متغیرا ضر  .باشدمیدرصد  مذکوریب  صادرات    هاي  کشش  صنعتی که 

به  توسعهدرحال  کشورهاي را    کشوريمالی    ریسک  نسبت  کشورها  از  دسته  نشان  این 

مالی خاص، افزایش یک درصد شاخص ریسک    طوربه  .باشدمی  واحد  588/2رقم    دهدمی

کشورهاي     کشورهاي   صنعتی  صادرات  رشددر    درصد  588/2  ،توسعهدرحالکشوري 

  . یابدافزایش می توسعهدرحال

کشوري   مالی  ریسک  شاخص  متغیر  ضریب  علامت  صادراتی  لیکن  مدل  مقاصد  در 

سطح    منفیجاذبه صادرات صنعتی   در  نظر آماري  از  می  1خطاي  و  معنادار    . باشددرصد 

کشورهاي صنعتی  صادرات  کشش  که  مذکور  متغیرهاي  به  توسعهدرحال  ضرایب   نسبت 

کشوري  ریسک صادراتی  مالی  نشان    توسعهدرحالي  کشورها  مقاصد  رقم   دهدمی را 

افزایش یک درصد شاخص ریسک مالی کشو  طوربه   .باشدمی  واحد  - 0/ 968 ري خاص، 

(مقاصد   ریسک)صادراتی  رشد    0/ 968،  کاهش  در   صنعتی   صادراتتقاضاي  درصد 

می  .یابدمی  کاهش  توسعهدرحال  کشورهاي نتیجه  این  به  منجر  تجربی  یافته  که این  شود 

مهم و حائز اهمیت   کنندهتعیینیک عامل    تنهانهریسک کشوري مقاصد صادراتی  کاهش  

صنعتی   صادرات  تقاضاي  به  بخشیدن  تحرك  بلکه    توسعهدرحالکشورهاي  براي  نیست 

  .شودمی  توسعهدرحالبراي صادرات صنعتی کشورهاي  منجر به کاهش تقاضا

متغیرهاي  1در تخمین مدل جاذبه   از  بسیاري  تعیین میزان   کلاسیک مدل جاذبه،  براي 

دوجانبه کشورهاي    تأثیرگذاري نسبی   استثناءبه  توسعهدرحالبر صادرات صنعتی  شاخص 

ارز   با صادرات صنعتی    حقیقینرخ  استرابطه معناداري  ناخالص    متغیرهاي  .داشته  تولید 

مرز  و    مسافت  بعد   و مقاصد صادراتی این دسته از کشورها،  توسعه درحالکشورهاي    داخلی

عوامل    مشترك کشورهاي  کنندهتعییناز  این   .باشدمی  توسعهدرحال  صادرات صنعتی  در 

کشورهاي   اقتصاد  اندازه  و  مسافت  متغیرهاي  به  تأثیرگذاري  میزان  بیشترین  میان 

اختصاص دارد  توسعهدرحال متغیر    .و کشورهاي مقصد  در  واحد      911/0  مسافتضریب 

صا   1  خطايسطح   عرضه  تغییرات  با  منفی  رابطه  داراي  کشورهاي درصد  صنعتی  درات 

با افزایش یک درصد در رشد    کندمینتایج این مطالعه آشکار  همچنین    .دارد  توسعهدرحال

کشورهاي   در  سالانه  از    توسعهدرحالاقتصادي  دسته  این  صنعتی  صادرات  رشد  میزان 
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میزان   به  افزایش می  822/0کشورها  به میزان   .یابددرصد  براي کشورهاي مقصد  این رقم 

  .درصد است 0/ 862

بر    کشوريمالی  ریسک  مثبت    تأثیربا توجه به    : مالی کشوري  ریسک  هاي مؤلفه  تأثیر

یک   بررسی اینکه کدام، تجزیه و تحلیل تجربی  توسعهدرحالکشورهاي  صادرات صنعتی  

تعیین  از این    مؤثرصادرات صنعتی    برکشوري  مالی  کننده ریسک  عوامل  اهداف  از  است 

  . شده است ارائه )4(در جدول ، هامؤلفههریک از  تأثیربررسی نتایج  .مقاله است

معنادار  تأثیر  )4(تایج جدول  ن کشورهاي    کشوريمالی    ریسک   مؤلفه  5  آماري  يمثبت و 

در   .کند می  ارائهاین دسته از کشورها  بر صادرات صنعتی  و مقاصد صادراتی    توسعهدرحال

ریسک  توسعهدرحالکشورهاي    کشوريمالی  ریسک    کنندهتعیین  مؤلفه  5میان    ،

(بدهی  ،  )ca(  جاريحساب (  ثبات  )،fdsخدمات  ارز  و  ersنرخ  نقدینگی   ریسک) 

(بین سطح    )nilالمللی  صنعتی    بر  دارمعنیو  مثبت    اثردرصد    1خطاي  در  صادرات 

(  مؤلفه  کهدرحالی  .دارد  توسعهدرحال  کشورهاي خارجی  بدهی  کشورهاي fdریسک   (

معنی  قبولقابلدر سطح آماري    توسعهدرحال از  رابطه  دسته  این  با صادرات صنعتی  داري 

ندارد میان    .کشورها  ریسک شامل    مؤلفهسه    بر صادرات صنعتی،  تأثیرگذار  هايمؤلفهدر 

)  111/1ارز () و ریسک ثبات نرخ  167/1خدمات (ریسک بدهی  ،  )3/ 1253(  جاريحساب

یک   بالاي  کشش  بین و  داراي  (نقدینگی  یک    )0/ 417المللی  از  صادرات  کمتر  مدل  در 

  . است توسعهدرحالصنعتی کشورهاي 

ریسک مالی کشوري مقاصد صادراتی کشورهاي   هايمؤلفه تأثیرنتایج  )4(جدول  همچنین 

نتایج    .کندمی  ارائه  توسعهدرحال به  توجه    کننده تعیین  مؤلفه  5کلیه    ضرایب  ،جدولبا 

صادراتی   مقاصد  کشوري  مالی  سطح ریسک  در  آماري  نظر  معنادار    1  خطاي  از  درصد 

میان  .باشدمی این  خدمات بدهی    )،- 0/ 596(   جاريحسابریسک    هايمؤلفهیب  ا ضر  در 

است که بیانگر  منفی    )- 0/ 129(  المللیبینو نقدینگی    )- 190/0خارجی (، بدهی  )- 642/0(

این   ضرایب  افزایش  با  که  هست  نکته  ریسک  هايمؤلفهاین  صادراتی،   )(کاهش  مقاصد 

 
از  .  1 یک  هر  به  نسبت  صادرات صنعتی  کشش  پرانتز  داخل  کشوري    کنندهنییتعي  هامؤلفهارقام  مالی  ریسک 

  است. 
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کشورهاي   صنعتی  صادرات  براي  می  توسعهدرحالتقاضا  ضریب    .یابد کاهش  مقابل  در 

بی  مؤلفه نرخ  ریسک  (ثباتی  می608/0ارز  مثبت  ضریب  داراي  ترتیب  .باشد)  با    بدین 

ارز مقاصد  افزایش ریسک بی (ثباتی نرخ  به میزان یک درصد، صادراتی  کاهش ریسک) 

  . یابددرصد افزایش می 0/ 608 توسعهدرحالمیزان تقاضا براي صادرات صنعتی کشورهاي 

در مدل جاذبه متغیرهاي کنترل  سایر  مالی    مؤلفه  5  برحسب  نتایج تخمین ضرایب  ریسک 

سایر    حقیقی  نرخ ارزنسبی    متغیر  استثناءبه گویاي این نکته است که بیشتر ضرایب    کشوري

ناخالص داخلی کشورهاي  متغیرها   تولید  بعد مسافت   مبدأشامل  و مقصد، مرز مشترك و 

کشورهاي صنعتی  صادرات  با  درصد  یک  سطح  در  قبولی  قابل  و  معنادار   رابطه 

  .دارد توسعهدرحال

  

  

  

  

  

  

  

  

  

صنعتی  صادرات  آن بر دهندهتشکیل  هاي مؤلفه کشوري و مالی  ریسک  تأثیرنتایج تخمین   . 4جدول 

  توسعهدرحال  کشورهاي 
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 ***   ***   ***   ***   ***   ***  

  2R 52/0  54/0  50/0 51/0  48/0  40/0ضریب 

تعداد  

 مشاهدات 
92679  92261  95651  91893  92661  84214  

 لیمر  Fآماره 

44/45  

)000/0 (  

 ***  

31/45  

)000/0 (  

 ***  

51/45  

)000/0 (  

 ***  

14/45  

)000/0 (  

 ***  

48/45  

)000/0 (  

 ***  

74/23  

)000/0 (  

 ***  

  آماره وولدریچ 

3/22  

)000/0 (  

 ***  

4/25  

)000/0 (  

 ***  

4/24  

)000/0 (  

 ***  

9/20  

)000/0 (  

 ***  

0/21  

)000/0 (  

 ***  

3/21  

)000/0 (  

 ***  

آماره نسبت  

راست نمایی  

)LR chi2 (  

7/456  

)002/0 (  

 ***  

1/745  

)000/0 (  

 ***  

3/451  

)000/0 (  

 ***  

2/654  

)000/0 (  

 ***  

3/514  

)004/0 (  

 ***  

3/413  

)000/0 (  

 ***  

آماره پواسن  

)Pseudo 

log – 
likelihood (  

10e+351/3

-  

10e+343/1

- 

10e+676/2

- 

10e+676/2

- 

10e+434/3

- 

10e+985/2

- 

دهد. مقادیر داخل پرانتز  درصد از نظر آماري را نشان می  10و    5،  1داري در سطح خطاي  ** و ***؛ معنی ؛  *

  است.  tآماره 

  7هاي تحقیق و منتج از ضمیمه مأخذ: یافته

  

  

  

  

  پیشنهادات  و  گیرينتیجه

ي ریسک مالی کشوري بر صادرات صنعتی کشورهاي تأثیرگذار این مطالعه بررسی میزان  

نیز تمرکز دارد  کنندهتعیین  هايمؤلفهاز    هر یک  نقشو    توسعهدرحال البته با تکیه بر   .آن 

عوامل    ،ادبیات کلاسیک    تأثیر  و  کنندهتعیینروندها،  عوامل  از  یک  تجارت    مؤثرهر  بر 

  . گیرد قرار می موردبررسی ریسک کشوري کنندهتعیین هايمؤلفهدوجانبه نیز در کنار 



 

33 

نشان   روندها  توصیفی  تحلیل  از  حاصل  کشورهاي   دهدمینتایج  از  بسیاري 

ریسک  توسعهدرحال از  مطالعه  مورد  دوره  طی  در  صنعتی  کالاهاي  مالی   صادرکننده 

می برخوردار  پایینی  که   باشندکشوري  است  نکته  این  گویاي  صنعتی   که  صادرات 

به بازار جهانی صادر    از این حیث  در محیط نااطمینانی بسیار کمی  توسعهدرحال  کشورهاي

به جهت پایین   توسعهدرحالکشورهاي    در  سهم زیادي از پایین بودن ریسک مذکور  .شد

ریسک   ارز    ریسک  کشوري،  جاريحساببودن  نرخ  ثبات  ریسک  و  خدمات  بدهی 

ک  .باشدمی صادرات  از  بالایی  سهم  صادر   توسعه درحالشورهاي  همچنین  کشورهایی  به 

کشوري مالی  ریسک  حوزه  در  کمی  بسیار  نااطمینانی  شرایط  از  که  برخوردار    شده 

  . باشندمی

کشورهاي    میزان ریسک مالی کشوري  2022تا سال    2011اینکه از سال    توجهقابل نکته  

صنعتی؛    توسعهدرحال صادرات  روند    مؤید   گیرينتیجهاین    .است  یافتهافزایش برخلاف 

افزایش یافتن ریسک مالی کشوري و نااطمینانی در حوزه مالی در این دسته از کشورها از  

دارد  2011سال   بعد حکایت  در سال  .به  نااطمینانی  این  بدهی   هاي اخیر در حوزهافزایش 

نقدینگی   ارز  المللیبینخارجی؛  نرخ  ثبات  است  و  مشهود  بدهی   .بیشتر  ریسک  لیکن 

لذا نتایج حاصل از بررسی روندهاي ریسک   .است  داشته   حساب کاهشخدمات و ریسک  

کشورهاي کشوري  که   توسعهدرحال  مالی  است  نکته  این  سال  گویاي  اخیرطی    هاي 

با دنیا در حوزه کالاهاي    صادرات صنعتی  براي توسعه  مالی این دسته از کشورها  مخاطرات

به رشد است دیگر  .صنعتی رو  بررسی  قبل  مالی    افزایش مخاطرات  با  زمانهماینکه    نکته 

 .شده استکشوري؛ رشد صادرات صنعتی کند 

کشورهاي   اقتصادسنجیتحلیل   صنعتی  صادرات  رشد  در  کشوري  مالی  ریسک  نقش 

ترتیب،  .کند می  تأییدرا    توسعهدرحال همین  کشوري  به  مالی  ریسک  کشورهاي    شرایط 

مقاصد صادراتی  توسعهدرحال از  عنوانبه  و  صنعتی   در  مؤثر  عوامل  یکی  صادرات  رشد 

ریسک مالی    شرایط  این است که  توجهقابل نکته    .شودمعرفی می  توسعهدرحالکشورهاي  

کشورهاي   سایر  توسعهدرحالکشوري  با  مقایسه  نظیر   در  جاذبه  مدل  کلاسیک    عوامل 

دارد و داراي کشش  تأثیرصنعتی بیشترین  اندازه اقتصاد و فاصله و مرز مشترك بر صادرات 
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است یک  بالاي  میان    .تقاضاي  کشورهاي    کنندهتعیین  مؤلفه  5در  کشوري  مالی  ریسک 

ریسک  توسعهدرحال کاهش  خدمات،   ،جاريحساب،  ارز   ثبات  بدهی  ریسک  نرخ   و 

رشد  تأثیر  المللیبیننقدینگی   بر  کشورهاي  مثبتی  صنعتی    . دارد  توسعهدرحال  صادرات 

نقدینگی  ، بدهی خدمات و ریسکجاريحساب مالی کشوري،افزایش ریسک  کهدرحالی

صادراتیبین مقاصد  صادرات  المللی  رشد  کاهش  کشورهاي  باعث   توسعهدرحال  صنعتی 

ریسک مالی کشوري   تأثیررا در مورد    )2022کاي و همکاران (مطالعات    که نتایج  شودمی

ارز  البته  .کند می  تأیید نرخ  ثبات  رشد صادرات صنعتی    مقاصد صادراتی،  افزایش ریسک 

متفاوت   این یک یافته تجربی مهم از نظر نقش  .دهدمیرا کاهش    توسعهدرحالکشورهاي  

بر رشد صادرات   و مقاصد صادراتی  توسعهدرحالریسک مالی کشوري کشورهاي    تأثیر

را  تأثیر ترینسریعریسک مالی  کهازآنجایی .تاس توسعهدرحال صنعتی دوجانبه کشورهاي

دارد    توسعهدرحالکشورهاي    هاي صادراتی صنعتیهاي نقدي و درآمدي شرکتبر جریان

نظر   کشورهاي  تولیدکنندههاي  شرکت  رسدمی به  در    مذکور  صنعتی  کمتر  آنکه  براي 

مالی  معرض فعالیت  ریسک  گسترش  از  گیرند  درقرار  خود  صادراتی  چارچوب   هاي 

منطقه نمایند  ايهمکاري  ریسک  مدیریت  به  کاهش   گذارانیسیاست  .اقدام  دنبال  به  که 

مالی  تبعات صادرات  عنوانبه   ریسک  گسترش  براي  کشورهاي   ابزاري  صنعتی 

نهادي    هستند  توسعهدرحال کیفیت  باید   بهبوددهندهتقویت  کشوري  ریسک  مدیریت 

مالی  کنندهسهیلت  ايمنطقهو    المللیبین  هايسازمان  توسط استراتژي   عنوانبه   جریان  یک 

منطقه  اولیه همکاري  توسعه  گیرد  توسعهدرحالکشورهاي    مابینفیاي  براي  قرار  ؛ مدنظر 

افزایش   جهت  هاي توانمنديبنابراین  شرکت  نهادي  ریسک  صادراتی  مدیریت  هاي 

ضروري   ايمنطقه  هايهمکاري  یک موضوع کلیدي در  عنوانبه ،  توسعهدرحالکشورهاي  

که با انواع ریسک از جمله ریسک توسعه درحال با توجه به شرایط کنونی کشورهاي .است

تجارت پشتیبان  و  متولی  نهادهاي  ظرفیت  از  است  هستند ضروري  مواجه  بیمه   نظیر  مالی 

اعتبارات صادرات   گذاريسرمایه و   با هدف  در مدیریت ریسک  ايمنطقه  و  تسهیل تولید 

صادراتی   صنعتی  محصولات  شود  ازپیشبیشصادرات  انعطاف  .استفاده  پذیري لذا 

گذاري  بیمه سرمایه  ايمنطقه  هايهمکاريکشورهاي اسلامی در قالب    ايهاي بیمه پوشش
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  مؤسسات سازي چنین  این امر، منجر به آگاه  . است  این مطالعه  تأکیدمورد   و اعتبار صادرات 

سمت ب به  هدایت آنها  و  به رویکرد مالی  بیشتر  توجه  الگوهاي ارزیابی ریسک و  ازنگري 

رونق هدف  با  ریسک  کشورهاي    مدیریت  صنعتی    لذا   .گرددمی توسعه  درحالصادرات 

در کشورهاي   نهادي  بیمه  توسعه  درحالتقویت  اعتبارات صادرات   گذاريسرمایهبراي  و 

را توسعه بخشیده و  هاي مدیریت ریسک خود  اعتباري دنیا، روش   مؤسسات همگام با سایر  

دهند ارتقاء  را  آنها  می  .اثربخشی  شرکت  شودپیشنهاد  ریسک    هايمدل  هااین  ارزیابی 

خارجی،   خریداران  ارتقاء   ...و    هابانککشورها،  علمی  دستاوردهاي  آخرین  مبناي  بر  را 

را   آن  ماحصل  و  اختیار   صورتبه بخشیده  در  پوشش  سیاست  و  اعتبار  سقف  رتبه، 

  .قرار دهدتوسعه درحال و واردکنندگان کشورهاي صادرکنندگان

کشورهاي   برخورداري  ترتیب  نظیر  توسعه  درحالبدین  مناسب  نهادي  محیط  یک  از 

ریسک کشور  داشتن  هزینهمالی  کاهش  باعث  پایین  از  ي  دسته  این  پنهان  مبادلات  هاي 

این دسته از کشورها در بازارهاي    پذیريرقابت شود و همین امر باعث افزایش  کشورها می

می همان  جهانی  معناي  به  نکته  این  ولی  صادراتی  تأثیرگذارشود  مقاصد  بر  عامل  این  ي 

از کشورها  براي کالاهاي صنعتی  تقاضا  افزایش  از    .شودمین  توسعهدرحالي  جهت  یکی 

همسویی    هايیافته مطالعه  این  کشورهاي تأثیرگذار تجربی  ارز  نرخ  ثبات  ریسک  ي 

  .و مقاصد صادراتی بر صادرات صنعتی است توسعهدرحال

جاذبه مدل  در  کنترل  متغیرهاي  سایر  ضرایب  تخمین  ریسک   مؤلفه  5  برحسب  نتایج 

نکته است که    مالی کشوري این  اندازه    ،حقیقیمتغیر نسبی نرخ ارز    استثناءبه گویاي  نقش 

و مشترك  مرز  کشورهاي    بازار،  صنعتی  صادرات  رشد  در   تأییدرا  توسعه  درحالفاصله 

صنعتی    .کند می صادرات  با  قبولی  قابل  و  معنادار  رابطه  مسافت  بعد  و  مشترك  مرز 

نشان  .دارد  توسعهدرحال  کشورهاي کشورهاي   دهدمی   برآوردها  بازار  اندازه  رشد  که 

را  توسعهدرحال صنعتی  صادرات  مقاصد صادراتی    فاصله   کهدرحالی  .دهندمیافزایش    و 

  . زندصادرات صنعتی دوجانبه آسیب می  هايبین کشورها به جریان

کشورهاي    رشد صنعتی  شرایط  توسعه  درحالصادرات  بینجدید  در   المللتجارت 

به است  نیازمند  رقابتی  و  پایدار  تجاري  محیط  کشورهاي   هايشرکت  .یک  صادراتی 
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چالشمیتوسعه  درحال کنار  در  را  عوامل  این  مانندتوانند  کشوري   هایی  مالی    ریسک 

و ضعف   نقاط قوت  تا  کنند  در  ارزیابی  از طریق  المللی  بینتجارت  یک محیط  مشارکت 

،  شدنجهانی  از نظر اقتصاد باز و روندهاي    .ندکنیل  ي مرتبط تحلهاریسکمدیریت کردن  

صنعتی  توسعهدرحالکشورهاي   کالاهاي  چالش  صادرکننده  مختلفبا  انواع با    و  هاي 

با  هاریسک مرتبط  کشوري  هاي  ریسکي  مواجهمالی  خود  ، روازاین،  هستند  خاص 

ریسک   ارزیابی  کشوري  رویکرد  مؤثر  مالی  مدیریت  کشورهایی به   آنو  همه  براي  ویژه 

تجارت میصادرکننده کالاهاي صنعتی    توسعهدرحال دیگر  کشورهاي  با  بسیار  که  کنند، 

  .حیاتی است

کشورهاي    انجام  توسط  صنعتی  کالاهاي  مالی توسعه  درحالصادرات  ریسک  با  که 

هستند مواجه  روبه رشد  و    آمیزمخاطره  کشوري   هايسیاستباید    کشورها  گونهایناست 

این   ثبات  هاریسکمدیریت  براي تضمین    هاي مدیریت ریسک  .تدوین کنند  صادرات  را 

کشوري ارزیابی    مالی  آنها،  شناسایی  معناي  آن،    تأثیربه  وقوع  احتمال  و  تجارت  بر 

، در نظر گرفتن نحوه مقابله با آن و توسعه اقداماتی براي غلبه بر آن  هاریسکبندي  اولویت

پیشنهاد   لذا  . منفی بر تجارت و جلوگیري از آن در آینده است  تأثیررساندن    براي به حداقل

مالی کشوري کشورهاي  برنامه مدیریت ریسک    مطالعات تکمیلی با هدف تدوینشود  می

  . مورد توجه محققان قرار گیردتوسعه درحال
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0.0582969640.09634.2887.8509.2119.4265.1282.672متوسـطـ

MOZموزامب�ــكـ

Mozambiq

ue

ر�ســک 

0.0512611135.76531.0076.1439.3128.6694.4142.470متوسـطـ

LBNLebanonلبنـان

ر�ســک 

0.0502575203.98731.8867.0169.0129.9901.1544.714متوسـطـ

ـهـ NICNicaraguaن��ارا�وئــ

ر�ســک 

0.0351792886.24232.99410.1839.5359.8273.0810.368متوسـطـ

BFAبوروكينافاســــو

Burkina 

Faso

ر�ســک 

0.0311603230.17633.4647.0718.6509.5026.6221.622متوسـطـ

GINGuineaگينهـ

ر�ســک 

0.0231176890.92031.8318.2679.0798.5735.3540.559متوسـطـ

JAMJamaicaجامائ��ــا

ر�ســک 

0.0221116008.59734.63610.7198.2989.3433.8992.380متوسـطـ

NERNiger (the)ن�جـر

ر�ســک 

0.009470757.57430.6515.7248.7369.5025.4431.249متوسـطـ

 � ETHEthiopiaاتيــو��

ر�ســک 

0.007351753.09034.6919.4238.5998.8496.1501.670متوسـطـ

MWIMalawiمــاـلاوي

ر�ســک 

0.003142566.72033.3439.7938.9288.4065.1701.047متوسـطـ

الئون SLEســـ��

Sierra 

Leone

ر�ســک 

0.002124867.92330.6587.2027.9378.6946.1570.671متوسـطـ

�GMBامب�ا

Gambia 

(The)

ر�ســک 

0.00013663.38032.0098.1238.4828.8984.4162.091متوسـطـ

شاخص 

ریسک 

نقدینگی بین 

لمللی ا � کدـ ایـزوصـــادرکنندە نـام لاتـ�ـ�

وضــعـ�ت 

ر�ســک

س���ھم از ک���ل  

ص���ادرات 

کش����ورھای  

درح���ال 

توس����عھ 

  ارزش ص�������ادرات  س�������الانھ  

(متوس���ط دورهُ ھ����زار دلار)

ش���اخص ریس����ک 

م��الی کش���وری

شاخص ریسک 

حساب جــاري

شاخص 

ریسک بدهی 

خدمات

شاخص 

ریسک ثبات 

نرخ ارز

شاخص 

ریسک بدهی 

خارجی کشور
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صادرکننده کالاهاي صنعتی با ریسک مالی کشوري   توسعهدرحال فهرست کشورهاي  . 4جدول ضمیمه 

  پایین 

  
  ق یتحق  ي هاافتهی مأخذ: 

  

  تشریح متغیرهاي مدل    .5 ضمیمه

  تعریف  متغیرها 
متغیر  نام  

  معادله 
  مأخذ   توصیف متغیر 

تولید ناخالص  

  داخلی کشور مبدأ 
lgdpci  

ارزش تولید ناخالص داخلی کشور صادرکننده کالاي صنعتی   

  2015برحسب قیمت ثابت 
  بانک جهانی 

تولید ناخالص  

داخلی کشور  

  مقصد 

lgdpcj  
ارزش تولید ناخالص داخلی کشور مقصد کالاي صنعتی   

  2015برحسب قیمت ثابت 
  بانک جهانی 

نسبت  نرخ ارز   

کشور  حقیقی   

  مبدأ به مقصد

lerrij  
) به نرخ ارز   i )ei/Pi*Pwنسبت نرخ ارز  حقیقی کشور 

  ) j )ej/Pj*Pwحقیقی کشور  

بانک جهانی و  

  محاسبات محقق 

  borrpij  مرز مشترك 

متغیر مجازي صفر و یک است. براي زوج کشورهایی که مرز  

این صورت صفر لحاظ  و در غیر  1مشترك دارند عدد 

  شودمی 

مرکز تحقیقات اقتصاد  

  الملل فرانسه بین

  ldwrpij  مسافت 

شود که  میانگین وزنی بعد مسافت و دور بودن استفاده می 

اش را نشان  فاصله جغرافیایی یک کشور از شرکاي تجاري

هاي مورد استفاده در آن، درآمد شرکاي تجاري  دهد و وزن می 

  است 

اد  مرکز تحقیقات اقتص

  الملل فرانسه بین

ریسک مالی  

کشوري  

صادرکننده و  

  مقصد 

lfrri  ،

lfrrj  

کننده ریسک مالی شامل  متغیر تعیین  5یک شاخص ترکیبی از 

)، شاخص ریسک خدمات بدهی  fdریسک بدهی خارجی ( 

)، ریسک نقدینگی  caجاري ( )، ریسک حساب fdsخارجی ( 

  ) ers) و ریسک ثبات نرخ ارز ( nilالمللی ( بین

پایگاه  

prsgroup.com  

  

  

��SERســـتان

Serbia, 

FR(Serbia/

Montenegr

o)0.22011349743.23926.8586.5007.2508.1085.0000.000ر�سـک �ــالا

0.0392035678.31628.6759.9098.7707.2482.7490.000ر�سـک �ــالاZWEZimbabweز�م�ـــابوە

شاخص 

ریسک 

نقدینگی بین 

المللی اـدرکنندە � کدـ ایـزوصــ نـام لاتـ�ـ�

وضــعـ�ت 

ر�ســک

س���ھم از ک���ل  

ص���ادرات 

کش����ورھای  

درح���ال توس����عھ 

(درصد)

  ارزش 

ص����ادرات  س�����الانھ  

(متوس�����ط دورهُ 

ھ��زار دلار)

ش����اخص 

ریس���ک م���الی 

کش��وری

شاخص 

ریسک 

حساب جــاري

شاخص 

ریسک بدهی 

خدمات

شاخص 

ریسک ثبات 

نرخ ارز

شاخص 

ریسک بدهی 

خارجی کشور
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  نتایج آزمون ریشه واحد    . 6جدول ضمیمه 

  نام متغیر
تعریف  

  متغیر 

  آزمون فیشر   شین   - پسران  -آزمون ایم

عرض از مبدأ  

  و با روند 

عرض از مبدأ و  

  بدون روند 

عرض از مبدأ  

  و با روند 

عرض از مبدأ و  

  بدون روند 

ارزش  صادرات  

به    iصنعتی کشور  

  jکشور  

lxcdvij  
42/1731-  

) ***000/0 (  

134/134-  

) ***000/0 (  

3/51957  

) ***000/0 (  

4/45954  

) ***000/0 (  

تولید ناخالص داخلی  

  iکشور  
lgdpci  

6498/62-  

) ***000/0 (  

557/139  

)000/1 (  

0/118753  

) ***000/0 (  

6/29903  

)000/1 (  

تولید ناخالص داخلی  

  jکشور  
lgdpcj  

8799/53-  

) ***000/0 (  

0236/93  

)000/1 (  

6/1253  

) ***000/0 (  

3/38846  

)000/1 (  

نسبت نرخ ارز حقیقی  

  jو   iکشور  
lerrij  

60641/4-  

) ***000/0 (  

8326/11-  

) ***000/0 (  

4/57059  

) ***000/0 (  

5/64804  

) ***000/0 (  

ریسک مالی کشوري  

  صادرکننده 
lfrri  

8129/82-  

) ***000/0 (  

5715/17-  

) ***000/0 (  

9/49666  

) ***000/0 (  

5/29724  

) ***000/0 (  

ریسک مالی کشوري  

  مقصد
lfrrj  

0083/69-  

) ***000/0 (  

7089/22-  

) ***000/0 (  

9/73392  

) ***000/0 (  

9/33613  

) ***000/0 (  

  13 وز ی ووی واحد در برنامه ا  شهی ر يهاآزمون  نی منتج از تخم مأخذ: 
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  مدل   هاي خروجی  . 7ضمیمه جدول 

 
 

F test that all u_i=0: F(7973, 84700) = 45.44                Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho    .90331589   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    2394519.5

     sigma_u      7319150

                                                                              

       _cons    -2.07e+07    1060972   -19.49   0.000    -2.28e+07   -1.86e+07

      borpij            0  (omitted)

     ldwrpij            0  (omitted)

       lfrrj    -593154.1   108331.2    -5.48   0.000    -805482.5   -380825.8

       lfrri    -80381.12   126305.8    -0.64   0.525    -327939.5    167177.3

      lerrij     68994.86   30241.11     2.28   0.023     9722.531    128267.2

      lgdpcj      1091827   64105.06    17.03   0.000     966181.3     1217472

      lgdpci    -160873.1   63402.66    -2.54   0.011    -285141.8   -36604.36

                                                                              

      xcdvij        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = -0.2792                        Prob > F          =     0.0000

                                                F(5,84700)        =     123.73

     overall = 0.0178                                         max =         20

     between = 0.0098                                         avg =       11.6

     within  = 0.0073                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =      7,974

Fixed-effects (within) regression               Number of obs     =     92,679

note: borpij omitted because of collinearity

note: ldwrpij omitted because of collinearity

. xtreg  xcdvij  lgdpci lgdpcj lerrij lfrri lfrrj ldwrpij borpij,fe
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Lca 
 

. 

                                                                              

       _cons    -29.80542    1.36443   -21.84   0.000    -32.47966   -27.13119

      borpij     .7125029   .0985952     7.23   0.000     .5192599    .9057459

     ldwrpij     -.911488   .0236451   -38.55   0.000    -.9578315   -.8651444

       lfrrj    -.9677946   .2003085    -4.83   0.000    -1.360392    -.575197

       lfrri      2.58772   .2042893    12.67   0.000     2.187321     2.98812

      lerrij    -.0000325   .0050027    -0.01   0.995    -.0098376    .0097726

      lgdpcj     .8618265   .0132931    64.83   0.000     .8357725    .8878805

      lgdpci     .8215984   .0177927    46.18   0.000     .7867253    .8564714

                                                                              

      xcdvij        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                             Robust

                                                                              

Option strict is: off

R-squared: .52265214

Pseudo log-likelihood: -3.351e+10

Number of observations: 92679

Number of parameters: 8
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. 

F test that all u_i=0: F(7960, 84295) = 45.31                Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho    .90250519   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    2400434.5

     sigma_u      7303381

                                                                              

       _cons    -2.31e+07    1058658   -21.81   0.000    -2.52e+07   -2.10e+07

      borpij            0  (omitted)

     ldwrpij            0  (omitted)

        lcaj       122964   44929.61     2.74   0.006     34902.29    211025.6

        lcai     108002.8   44261.72     2.44   0.015     21250.19    194755.4

      lerrij     55255.12    30149.4     1.83   0.067    -3837.472    114347.7

      lgdpcj      1039214   63437.41    16.38   0.000     914877.7     1163551

      lgdpci    -132155.6   63724.25    -2.07   0.038    -257054.6   -7256.568

                                                                              

      xcdvij        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = -0.2585                        Prob > F          =     0.0000

                                                F(5,84295)        =     120.45

     overall = 0.0184                                         max =         20

     between = 0.0105                                         avg =       11.6

     within  = 0.0071                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =      7,961

Fixed-effects (within) regression               Number of obs     =     92,261

note: borpij omitted because of collinearity

note: ldwrpij omitted because of collinearity

. xtreg  xcdvij  lgdpci lgdpcj lerrij lcai lcaj ldwrpij borpij,fe
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fds 
 

 

. 

                                                                              

       _cons    -31.34012   .8345047   -37.56   0.000    -32.97572   -29.70452

      borpij     .8078649   .0963048     8.39   0.000     .6191109    .9966188

     ldwrpij    -.8382665   .0235762   -35.56   0.000     -.884475    -.792058

        lcaj    -.5959881   .0923982    -6.45   0.000    -.7770852    -.414891

        lcai      3.25311   .1550346    20.98   0.000     2.949248    3.556972

      lerrij     .0029035   .0049165     0.59   0.555    -.0067328    .0125397

      lgdpcj     .8533152    .012986    65.71   0.000     .8278631    .8787672

      lgdpci     .8428934   .0194379    43.36   0.000     .8047958     .880991

                                                                              

      xcdvij        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                             Robust

                                                                              

Option strict is: off

R-squared: .53991396

Pseudo log-likelihood: -3.229e+10

Number of observations: 92261

Number of parameters: 8
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ers 

. 

F test that all u_i=0: F(7973, 84672) = 45.51                Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho    .90288243   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    2394474.3

     sigma_u    7300908.1

                                                                              

       _cons    -2.46e+07    1074362   -22.90   0.000    -2.67e+07   -2.25e+07

      borpij            0  (omitted)

     ldwrpij            0  (omitted)

       lfdsj    -427994.7   73234.32    -5.84   0.000    -571533.4     -284456

       lfdsi    -426542.7   87976.49    -4.85   0.000    -598975.9   -254109.5

      lerrij     58578.21   30033.68     1.95   0.051    -287.5648      117444

      lgdpcj      1124648   64287.54    17.49   0.000     998645.4     1250652

      lgdpci     -61085.2   64454.63    -0.95   0.343    -187415.8    65245.36

                                                                              

      xcdvij        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = -0.2777                        Prob > F          =     0.0000

                                                F(5,84672)        =     129.47

     overall = 0.0203                                         max =         20

     between = 0.0125                                         avg =       11.6

     within  = 0.0076                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =      7,974

Fixed-effects (within) regression               Number of obs     =     92,651

note: borpij omitted because of collinearity

note: ldwrpij omitted because of collinearity

. xtreg  xcdvij  lgdpci lgdpcj lerrij lfdsi lfdsj ldwrpij borpij,fe

. 

                                                                              

       _cons    -26.30887   .9186625   -28.64   0.000    -28.10941   -24.50832

      borpij     .6857839    .099567     6.89   0.000     .4906362    .8809317

     ldwrpij     -.893562   .0218054   -40.98   0.000    -.9362997   -.8508243

       lfdsj    -.6423517    .151733    -4.23   0.000     -.939743   -.3449605

       lfdsi      1.16683   .1943792     6.00   0.000     .7858541    1.547807

      lerrij      .000782   .0050409     0.16   0.877     -.009098    .0106619

      lgdpcj     .8544848   .0134689    63.44   0.000     .8280861    .8808834

      lgdpci     .8749371   .0192154    45.53   0.000     .8372756    .9125986

                                                                              

      xcdvij        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                             Robust

                                                                              

Option strict is: off

R-squared: .4997698

Pseudo log-likelihood: -3.442e+10

Number of observations: 92651

Number of parameters: 8
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. 

F test that all u_i=0: F(7973, 84682) = 45.48                Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho     .9027737   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    2395200.8

     sigma_u    7298598.9

                                                                              

       _cons    -2.19e+07    1023577   -21.42   0.000    -2.39e+07   -1.99e+07

      borpij            0  (omitted)

     ldwrpij            0  (omitted)

       lersj    -3261.257   50739.15    -0.06   0.949    -102709.6    96187.07

       lersi     48405.99   62634.56     0.77   0.440    -74357.24    171169.2

      lerrij     58924.29   30496.99     1.93   0.053    -849.5611    118698.1

      lgdpcj      1024810   63011.46    16.26   0.000     901307.7     1148312

      lgdpci    -145518.9   63149.21    -2.30   0.021    -269290.8   -21746.93

                                                                              

      xcdvij        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = -0.2576                        Prob > F          =     0.0000

                                                F(5,84682)        =     117.63

     overall = 0.0178                                         max =         20

     between = 0.0099                                         avg =       11.6

     within  = 0.0069                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =      7,974

Fixed-effects (within) regression               Number of obs     =     92,661

note: borpij omitted because of collinearity

note: ldwrpij omitted because of collinearity

. xtreg  xcdvij  lgdpci lgdpcj lerrij lersi lersj ldwrpij borpij,fe
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. 

                                                                              

       _cons    -29.28975   .9502149   -30.82   0.000    -31.15213   -27.42736

      borpij     .7065082   .1008501     7.01   0.000     .5088456    .9041708

     ldwrpij    -.8658584   .0228978   -37.81   0.000    -.9107373   -.8209795

       lersj     .6083155   .1270183     4.79   0.000     .3593642    .8572669

       lersi     1.110756   .1953301     5.69   0.000     .7279163    1.493596

      lerrij     .0025361   .0051366     0.49   0.621    -.0075315    .0126037

      lgdpcj     .8522588   .0136052    62.64   0.000     .8255931    .8789245

      lgdpci      .879818   .0199012    44.21   0.000     .8408123    .9188237

                                                                              

      xcdvij        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                             Robust

                                                                              

Option strict is: off

R-squared: .47692668

Pseudo log-likelihood: -3.434e+10

Number of observations: 92661

Number of parameters: 8
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. 

F test that all u_i=0: F(7968, 83919) = 45.14                Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho    .90332093   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    2404978.5

     sigma_u    7351331.6

                                                                              

       _cons    -2.28e+07    1022992   -22.28   0.000    -2.48e+07   -2.08e+07

      borpij            0  (omitted)

     ldwrpij            0  (omitted)

        lfdj    -166037.1   23038.96    -7.21   0.000    -211193.3   -120880.9

        lfdi     -84278.7   29448.14    -2.86   0.004    -141996.8   -26560.57

      lerrij     63035.31    32331.2     1.95   0.051    -333.5859    126404.2

      lgdpcj      1138756   66433.03    17.14   0.000      1008548     1268964

      lgdpci      -204256   65952.33    -3.10   0.002      -333522    -74989.9

                                                                              

      xcdvij        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = -0.3005                        Prob > F          =     0.0000

                                                F(5,83919)        =     130.68

     overall = 0.0167                                         max =         20

     between = 0.0088                                         avg =       11.5

     within  = 0.0077                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =      7,969

Fixed-effects (within) regression               Number of obs     =     91,893

note: borpij omitted because of collinearity

note: ldwrpij omitted because of collinearity

. xtreg  xcdvij  lgdpci lgdpcj lerrij lfdi lfdj ldwrpij borpij,fe

. 

                                                                              

       _cons    -24.87384   .6579648   -37.80   0.000    -26.16342   -23.58425

      borpij      .721181   .0961265     7.50   0.000     .5327765    .9095854

     ldwrpij    -.8958058   .0216716   -41.34   0.000    -.9382814   -.8533302

        lfdj    -.1903286   .0505598    -3.76   0.000    -.2894239   -.0912333

        lfdi     .0068427   .0728252     0.09   0.925    -.1358921    .1495776

      lerrij     .0035777   .0051068     0.70   0.484    -.0064314    .0135868

      lgdpcj     .8632729   .0130529    66.14   0.000     .8376896    .8888562

      lgdpci     .8689589   .0184916    46.99   0.000     .8327159    .9052018

                                                                              

      xcdvij        Coef.   Std. Err.      z    P>|z|     [95% Conf. Interval]

                             Robust

                                                                              

Option strict is: off

R-squared: .50977486

Pseudo log-likelihood: -3.474e+10

Number of observations: 91893

Number of parameters: 8
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. 

F test that all u_i=0: F(7593, 76615) = 23.74                Prob > F = 0.0000

                                                                              

         rho     .8603251   (fraction of variance due to u_i)

     sigma_e    2329371.7

     sigma_u    5781105.6

                                                                              

       _cons    -2.28e+07    1091944   -20.92   0.000    -2.50e+07   -2.07e+07

      borpij            0  (omitted)

     ldwrpij            0  (omitted)

       lnilj    -24592.74   21352.72    -1.15   0.249    -66443.95    17258.48

       lnili     26930.18   20925.57     1.29   0.198    -14083.84     67944.2

      lerrij     10740.69   36000.04     0.30   0.765     -59819.2    81300.58

      lgdpcj      1259677   65734.27    19.16   0.000      1130838     1388516

      lgdpci    -343455.1   65644.82    -5.23   0.000    -472118.7   -214791.6

                                                                              

      xcdvij        Coef.   Std. Err.      t    P>|t|     [95% Conf. Interval]

                                                                              

corr(u_i, Xb)  = -0.4743                        Prob > F          =     0.0000

                                                F(5,76615)        =     129.56

     overall = 0.0138                                         max =         20

     between = 0.0076                                         avg =       11.1

     within  = 0.0084                                         min =          1

R-sq:                                           Obs per group:

Group variable: id                              Number of groups  =      7,594

Fixed-effects (within) regression               Number of obs     =     84,214

note: borpij omitted because of collinearity

note: ldwrpij omitted because of collinearity

. xtreg  xcdvij  lgdpci lgdpcj lerrij lnili lnilj ldwrpij borpij,fe


