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 دهيچك

مبارزه با آن  يارائه راهكارها نيمل بروز آن و همچنبحران و عوا يهانهيشناخت زم ران،يمتعدد در ا يارز يهابحران بروز

هاي مواجه با آن براساس ارزي در ايران و راه يهابحران يريگشكل يهاشهي. در اين مقاله به بررسي ركنديم يرا ضرور

بحران  ريمتغ جبحران ارزي متعارف است. براي استخرا پردازيم. تحليل مقاله مبتني بر سه نسلرهيافت اقتصاد مقاومتي مي

به روش  رانينرخ ارز در ا هايداده يپرسكات و محك تجرب-كيهودر لتريف لهينرخ ارز به وس ياز روش هموارساز يارز

اول،  يهاا نسلب رانيدر ا يارز يهارانبروز بح منشأتحقيق،  يهاافتهيكنيم. براساس استفاده مي تيپروب ينريبا يالگو

 ن،يرااست. بناب ليبحران دخ نيدر بروز ا زين ميدارد؛ علاوه بر اين، عامل تحر يعارف سازگارمت يارز يهادوم و سوم بحران

افزون  .گردديقلمداد م رانيدر ا يبحران ارز يهاشهيو ر هانهيدر شمار زم م،يعامل تحر زيگانه و نسه هاياز نسل يبيترك

ران كرده است و اثر مضاعف بر خلق بح ديگانه را تشدسه يهااثر نسل م،يتحر ريكه متغ دهديبرازش مدل نشان م ن،يبرا

هاي ارزي در ايران در شرايط تحريم براساس رهيافت اقتصاد مقاومتي، استفاده از سياست دارد. براي مقابله با بحران يارز

دينگي و تشكيل نقمدت و كنترل شده( در كوتاهمحدود )تغييرات اندك و كنترل ارز توسط دولت با بسامداسمي نرخ  تيتثب

 شود. پيشنهاد مي ان مدت و بلندمدتيب در ميبه ترتبازار ارز منسجم و كارآ 

 .هاي بحران ارزي، اقتصاد مقاومتي، تحريم اقتصادي، اقتصاد ايرانسياست ارزي، نسل ها:كليدواژه
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 مقدمه

رزي بحران ا .شدندلب كشورها، با پيامد منفي نوسانات فزاينده نرخ ارزها مواجه بعد از زوال نظام استاندارد طلا، اغ

در اروپا و بحران ارزي  33-0332هاي ، بحران ارزي سال0334-37هاي مريكاي لاتين در سالآكشورهاي 

زار ارز جمهوري رود. باترين تلاطمات فزاينده ارزي به شمار ميجنوب آسيا، در رديف برخي از مهم 0336-38هايسال

، به صورت مكرر شاهد نوسانات نرخ ارز و 0411هاي نخستين سده و سال 31، 61هاي اسلامي ايران نيز در دهه

 بروز بحران ارزي بوده است.

هاي الگوهاي نسل»هاي ارزي به تعريف سه نسل ذيل عنوان ل بحرانيتحل يانديشمندان اقتصادي برا

هاي بحران ارزي متعارف، طيفي از عوامل از قبيل وجود مشكلات در متغيرهاي اند. الگوپرداخته« بحران ارزي

حران ارزي هاي ببازي و مشكلات در بخش بانكي را در شمار زمنيهبنيادي اقتصاد، ظهور پديده خودالقايي سفته

ان ارزي در اين هاي متعدد بحران ارزي در بازار ارز ايران، از وجوه تشابه ماهيت بحراند. تجربهقلمداد كرده

 ايي است كه درهاي اقتصادي پديدهعامل تحريم ن وجود،يباا هاي اول، دوم و سوم حكايت دارد.كشور با نسل

ي هاكه در الگوهاي نسلآفريني كرده است؛ ترين عناصر در كاهش شديد ارزش ريال ايران نقششمار مهم

 گانه وارد نشده است. سه

 بهاي سياستي مناسهاي ارزي در ايران و ارائه توصيهبحرانعوامل مؤثر بر ل جامع منظور تحليبهن مقاله يدر ا

در . دباشيم بر آن مؤثرشناخت عوامل  و گيري بحران ارزيهاي شكلارائه چارچوب جامع براي تحليل زمينه يدر پ

 يآورتاب شيو افزا يارز يهاراندر مواجهه با بح ياستيس يارائه راهبردها يبرا يكرد اقتصاد مقاومتيل از روين تحليا

 بازي ووضعيت نامساعد متغيرهاي بنيادي، سفته»ق، يه تحقيبراساس فرض. ميكنياستفاده م يو استحكام اقتصاد

 «.باشنديم ايجاد بحران ارزي در ايران ياصل تحريم عوامل نيهمچننظام بانكي و  عملكرد بد

هاي ارزي ايران و ادراك ماهيت ژوهش در موضوع بحرانرو است كه با انجام پاهميت اين تحقيق ازآن

هاي مقابله با پيامدهاي بحران ارزي را با ها، مسير پيشنهاد سياستگيري اين بحرانهاي شكلو زمينه

گرداند. ازآنجاكه در ساختار اقتصاد ايران، بخش عمده واردات را كالاهاي رهيافت اقتصاد مقاومتي هموار مي

عنوان دهد، بخش خارجي اقتصاد نسبت به نرخ ارز حساسيت پاييني دارد. بهشش تشكيل ميككشش يا كمبي

 يبه گروه كالاها يدرصد از كل ارزش واردات گمرك 8398بالغ بر  0412در شش ماهه اول سال »مثال 

ا.ا، .)وبگاه بانك مركزي ج« است افتهياختصاص  يگذارهيو سرما ديتول ازيمورد ن ياهيو سرما ياواسطه

(. بنابراين، اقتصاد ايران داراي منحني تقاضاي نزولي ارز نيست و منحني تقاضاي ارز مايل به عمودي 0412

(. با اين وجود، حساسيت بخش داخلي اقتصاد نسبت به نرخ ارز بسيار بالا 72، ص0338است )صمصامي، 

هاي اقتصاد حل مساله در آموزهزد. راهساهاي توليد و تورم را فزاينده ميباشد؛ افزايش نرخ ارز، هزينهمي

اي و مقاومتي نهفته است؛ كه بر تقويت توليد و تكميل زنجيره آن مشتمل بر توليد داخلي اقلام سرمايه
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اي، ارزبري توليد كاهش اي و سرمايهد. در اين صورت، با كاهش واردات اقلام واسطهكنراهبردي تأكيد مي

دهد هاي اقتصادي را تحت تأثير قرار نميي عرضه و مكانيزمننرخ ارز، منحيابد و به موجب آن، افزايش مي

 ها مقاوم خواهد بود. ها و تكانهو اقتصاد در مقابل بحران

هاي بحران منظور شناسايي سالنخست بهن راستا، يم. درايكنياستفاده م يو سنج يلين مقاله از روش تحليدر ا

ستفاده اپرسكات، صورت ـ  فيلتر هودريكاز وند بلندمدت متغير نرخ ارز هاي سيكلي از رتفكيك حركت و ارزي

 گردد. با استفاده از الگوي باينري پروبيت مدل تحقيق برازش ميم؛ در ادامه يكنيم

در  يوسانات مهم ارزنه نيشيپ يق و بررسيتحق ينظر يق به ارائه مبانينة تحقيشيان پي، پس از بدر ساختار مقاله

اص به روش الگوي پروبيت اختص ايران در ارزي نوسانات مطلوب مدل به تصريحمقاله  يبعد . بخشميردازپيران ميا

 .است اقتصاد مقاومتي منظرسياستي از  يهاتوصيه يز حاويمقاله ن ييبخش نها دارد.

 پيشينه تحقيق

بنيادي را منشأ نسل  ( با واكاوي بحران ارزي آمريكاي لاتين، عوامل0336) پل كروگمندر مطالعات خارجي، 

( دريافت كه بحران ارزي در مكانيزم نرخ ارز اروپا، حامل عناصر نسل 0334) آبستفلدداند. اول بحران ارزي مي

-0336هاي (، با مطالعه بحران پولي آسيا در سال2111) سدريك تايلو  پائولو بزنتيباشد. دوم بحران ارزي مي

(، با پژوهش درخصوص 0333) كاراسكنند. سوم بحران ارزي عنوان مي، آن را ناشي از فعاليت عناصر نسل 38

(، 2117) وانگداند. يرا رشد سريع پول م ي، عامل اصل83-0363منابع نوسانات كلان اقتصاد آمريكا طي دوره 

هاي عرضه و تقاضاي ، شوك2113-0381با مطالعه منبع نوسانات نرخ ارز در كشور چين طي دوره زماني 

 22ي در باره تجرب( با مطالعه 0334) ويپلوزو  رزاند. ايچنگرين، بي را منشأ نوسانات ارزي ذكر كردهواقعي نس

، مشاهدات مربوط به بحران ارزي كشورهاي برخوردار از مكانيسم نرخ ارز 0332و  0376 يهاسال نيكشور ب

بيني از مكانيزم يادشده را با پيشيهاي چندگانه نسل دوم، و مشاهدات مربوط به غير را با تعادل (ERMاروپا )

هاي ارزي بنگلادش با (، با مطالعه بحران2104) ريشمان حسنو  آتور رحماناند. مدل نسل اول سازگار يافته

اند. عنوان هشدار اوليه بحران ارزي ذكر كردهي را بهحساب جار، (EMPنرخ مبادله ارز )فشار  معيار استفاده از

ميلادي در تركيه،  2110تا  2111هاي (، با بررسي بحران دوگانه بانكي و ارزي سال2118)هاكان يلمازكوداي 

شابه، طور مدانند. بهشده در سه نسل بحران ارزي را قادر به تفسير بحران يادشده ميتركيبي از عوامل مطرح

 هايعناصر مدل هاي تركيه، حامل( نيز براين است كه بحران مذكور و حتي ديگر بحران2118)ميت فريدان 

(، با بررسي برخي عوامل اقتصادي و 2103و همكاران ) ايمان ابراهيم اسماعيلباشد. گانه بحران ارزي ميسه

اند كه تحولات نرخ ارز در عراق متاثر از ، آورده2108الي  2114سياسي بر نرخ مبادله دينار عراقي طي مدت 

 باشد.ميهاي سياسي دركشورهاي همسايه جنگ، تحريم و تنش
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شود. در رويكرد اول از نقش عوامل اقتصاد كلان و ساختاري در بروز در مطالعات داخلي، چندين رويكرد ديده مي

و حسن (، 0384) شقاقي شهريو  صباغ كرماني (،0380) عادلي رانكوهينوسانات ارزي يادشده است. مطالعات 

(، و نيز 0386) كريميو  جباري، آقاييدر رويكرد دوم، ( با رويكرد يادشده تدوين شده است. 0337) حسين توكليان

دانند. در رويكرد سوم، عامل مي تأثيرگذار( عوامل پولي را در نوسانات و تلاطمات ارزي 0331) محمديو  تقوي

 هاي مجلس شوراينوسانات ارزي ذكر گرديده است. مطالعاتِ مركز پژوهش منشأعنوان بازي و انتظارات بهسفته

(، با رويكرد يادشده سازگاري دارد. 0388) عباسيو  پورخانعلي، ابونوري(، و 0334) فريدزادو  مروت(، 0334)اسلامي 

(، 0332هاي ورتابيان كاشاني )شده است. پژوهش اديعنوان عامل نوسانات ارزي ايران در رويكرد چهارم، از تحريم به

 (، با چنين رويكردي تدوين شده است. 0337) صادقيو  طيبي(، و 0333) احديو  شهبازي، علوي رضوي

 منشأعنوان هاي بحران ارزي بهاي نسلگردد كه در مطالعات انجام شده، برخي از عوامل زمينهملاحظه مي

سازي تمام عوامل تحليل و مدل درجامع  يرويكرد هان پژوهشيدر ا يولاند. بحران ارزي به محك تجربي رسيده

ه شده ز كمتر توجيم نيها به نقش تحرين بررسيصورت نگرفته است؛ در ا ارزي متعارفهاي بحران اي نسلزمينه

 ظرمنسياستي از  يهاتوصيهران، ارائه يدر ا يجامع عوامل بحران ارز يسازمقاله حاضر علاوه بر مدل ياست. نوآور

 . است اقتصاد مقاومتي

 مباني نظري

هاي بنيادي نرخ ارز به دبيات نرخ ارز به سرعت گسترش يافت و مدل، ا0361با افول نظام برتن وودز، از اوايل دهه 

خ ارز ها به دنبال يافتن روابط علي و معلولي بين نرمنظور تبيين قواعد حاكم بر رفتار نرخ ارز تدوين گرديد. اين مدل

 و متغيرهاي اقتصاد كلان توسعه يافتند.

دادهاي نوسانات ارزي مشاهده گرديد. تجربه نوسانات مذكور با پذيريش نظام ارز شناور، در بسيار از كشورها، رخ

به ادبيات نرخ ارز گرديد كه درصدد تبيين رفتار نرخ ارز در شرايط حاكميت نوسانات  ييهاهينظرباعث افزوده شدن 

نسل  و ذيل الگوهاي نسل اول، نسل دوم هاهينظرفزاينده و افزايش ناگهاني و شديد در برابري نرخ ارز بودند. اين 

 . رنديگيقرار مهاي ارزي سوم بحران

پردازي پيرامون ريزي گرديد. وي در پي نظريه( پايه0363) پل كروگمنالگوي نسل اول بحران ارزي، توسط 

بر  يكرد؛ ونوسانات ارزي كشورهاي آمريكاي لاتين، نقش متغيرهاي بنيادي را در ايجاد بحران ارزي برجسته 

ند هاي ساختاري در اقتصاد مانضع سياستي داخلي مانند تعهد به يك نرخ ارز و عدم تعادلهايي بين مواناسازگاري

؛ سي.اف. متز، 7-0، ص2111)كروگمن، كرد  تأكيدمسير كسري بودجه دولتي دائمي كه سرانجام بايد پولي شود، 

با  آن نيو تامبودجه دولت  يكسرل، ين تحلي. براساس ا(077-074ص ،0381؛ پزنتي و تايل، 01-3ص ،2113

ز ين يحساب جار ينرخ ارز و كسر تيتثب شود؛يمدر جامعه  ينگينقد شيمنجر به افزا ياستقراض از بانك مركز
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عبارت  رخ ارزن شيعامل افزا نيمهمتر ،نيبنابرا .ابديمي شيدرنتيجه نرخ ارز افزاگردد؛ يمارز  يتقاضا شيسبب افزا

 است.  يدولت و استقراض از بانك مركزبودجه  ياز كسر يناش ينگينقد شيافزا از

بازانه در ( براي تفسير دلايل حملات سفته0384) گاربرو  فلوود(، 0334) آبستفلدالگوهاي نسل دوم، به كوشش 

-0332 يهان الگوها بعد از بروز بحران در مكانيزم نرخ ارز سيستم پول اروپايي در سالياروپا عرضه شد؛ ا 0331دهه 

زي، براين بازي در خلق بحران ارپردازان نسل دوم با تأكيد بر ويژگي خودالقايي عامل سفته. نظريهتوسعه يافت 0333

 توانديمن مشكل يدهد؛ بلكه الزوما به دليل بدترشدن متغيرهاي بنيادي اقتصاد رخ نمي يبازحملات سفته اعتقادند كه

الگوهاي  بنابراين، كنش و واكنش انتظارات در بازار مركز ثقل. فتنديدر انتظارات بازار اتفاق ب يناگهان راتييتغ ليبه دل

(. چنانچه اعتماد مردم نسبت به اتخاذ 00-3، ص0337)ايچينگرين و ديگران،  باشدنسل دوم بحران ارزي مي

، آغاز تظاراتر در انيين تغيدنبال اگردد؛ بههاي مقامات پولي از بين برود، انتظار افزايش نرخ ارز فزاينده ميسياست

چه حل سياستي افزايش نرخ بهره چنانگردد. اتخاذ راهبيني ميبازي در بازار ارز و خلق بحران ارزي پيشحملات سفته

بازانه بكاهد، مؤثر خواهد بود؛ ركود بوجود آمده به خاطر بازان به ورود نقدينگي خود به بازارهاي سفتهاز تمايل سفته

كه در بحبوحه  0332تجربه انگلستان و سوئد در سال  يگردد. ولش صادرات خنثي ميهاي توليد با افزايازدياد هزينه

هاي بهره اقدام كردند، از تلاش ناموفق و ته كشيدن ذخاير بانكي دو كشور كاهش ارزش پول ملي به افزايش نرخ

از نرخ ارز ثابت بالا (؛ در اين صورت، هزينه دفاع 673، ص0331كند )درازن، براثر حملات سفته بازانه حكايت مي

 كند.فايده، دفاع از نرخ ارز ثابت را رها مي-گذار در بده بستان هزينهرود و سياستمي

ي تمركز ارز يهابحران عنوان منشأبه يبانك نظامدر  (distortionهاي نسل سوم عموماً بر اعوجاج )مدل

 يهاتيمحدودبروز  هاي خارجي از كشور وسرمايههاي نسل سوم، عواملي چون خروج ناگهاني كنند. براساس مدلمي

 بخش يهايدولت در قبال بده يهانيو تضم يمال يآزادسازباشند؛ حتي يي در خلق بحران ارزي دخيل ماعتبار

( از 4-3، ص2100گردد )گليك و هاچيسون، مي يطرات اخلاقاخدهي، باعث ايجاد مبا رونق وام ي كهخصوص

ر ها انتظار داشته باشند كه بانك مركزي دل، اگر بانكين تحليرود. براساس ازي به شمار ميهاي بروز بحران ارزمينه

هاي با ريسك بالا گذاريهاي پرمخاطره يا سرمايهآورد، به عرضه وامها حمايت به عمل ميصورت بروز بحران از آن

هاي مالي را به اخذ وام به پول خارجي همبادرت خواهند كرد. همچنين ثبات ظاهري نرخ ارز تثبيت شده انگيزه واسط

هاي پرمخاطره (. از اين نقطه نظر، ارائه وام3، ص0381سازد )پزنتي و تايل،و بدون پوشش دادن ريسك مضاعف مي

دد. گركند كه درنهايت منجر به بحران بانكي ميها، مخاطرات اخلاقي ايجاد و ترازنامه آن را بدتر ميبراي بانك

و ارزي از  يهاي بانك(، بحران0334) اسونسونو  رز(، 0333) رينهارتو  كامينسكياز  آلن درازن براساس خوانش

 (. 673، ص0331د كنند )درازن، يگر را تشديكديتوانند يلحاظ تجربي ارتباط قوي دارند و م

 پيشينه نوسانات مهم ارزي در ايران

ازار گردد. باست. اين پديده به وضوح در نمودار ذيل مشاهده مياي را تجربه كرده هاي فزايندهبازار ارز ايران، تلاطم

 (. 68، ص0378)بانك مركزي ج.ا.ا،  ه استهاي متعدد اِرز بود، شاهد ظهور نرخ0378ارز از سال 
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 ج.ا.ا يمنبع: بانك مركز

ايجاد بازار ارز موازي با بازار آزاد  ،همچون ادغام نرخ ترجيحي در نرخ رقابتي ي، مجموعه اقدامات0373در سال 

در سيستم بانكي و برقراري نرخ شناور ارز در اين بازار، به مرحله اجرا درآمد. همچنين حد مجاز اعتبارات صادراتي 

سطح نرخ ارز شناور افزايش يافت. مجموع اين  حذف و پيمان ارزي تغيير شكل يافت. نرخ ارز صادراتي نيز تا

 (. 37-34، ص0373اي بر نرخ ارز داشت )بانك مركزي ج.ا.ا، عوامل تأثير قابل ملاحظه

عنوان تنها نرخ سازي نرخ ارز به اجرا درآمد و نرخ ارز شناور بههاي ارزي يكسان، سياست0362در سال 

(. اجراي اين سياست بدون توجه به 077، ص0362.ا، مورد استفاده، اعلام گرديد )بانك مركزي ج.ا

هاي اقتصادي كشور ازجمله كاهش عوايد نفتي بر اثر كاهش قيمت نفت، عرضه ارز را كاهش داد كه واقعيت

ها به همراه تورم فزاينده، و ها و ايجاد مشكل در بازپرداخت بدهيهايي چون كسري ترازپرداختبروز پديده

، 0334نژاد و همكاران، را در پي داشت )سلطاني 63و در سال  62در نيمه دوم سال  افزايش شديد نرخ ارز

در بازار آزاد به  0364هاي ارزي مؤثر واقع نشد و نرخ ارز در انتهاي ربع اول سال (. در ادامه، كنترل78ص

اقدام  ه رسميشدت افزايش يافت. دولت به تثبيت نرخ ارز و ممنوع كردن خريد و فروش آن در خارج از شبك

، صادركنندگان اجازه يافتند در صورت تمايل واريزنامه ارز صادراتي خود را از طريق بورس 0367كرد. در سال 

، 0367؛ بانك مركزي ج.ا.ا، 77-77، ص0364اوراق بهادار به ديگري واگذار كنند )بانك مركزي ج.ا.ا، 



  33 و ... يطالب علوديس/  و ... يبحران ارز يهابراساس نسل رانيا يارز يهابحران منشأ

سمي نرخ ارز حمايت كند؛ ولي تعهد به نرخ ارز دولت تلاش كرد از لنگر ا 61(. بنابراين، در طول دهه 60ص

باعث بازگشت دوباره به نظام  0362سازي ناموفق ارزي در سال ثابت با تجربه اعمال سياست يكسان

 ، حفظ شد. 0380است تا سال ين سيچندنرخي شد؛ ا

 بود ده تعيين شدهشنظام ارزي كشور كه براساس قانون برنامه چهارم و پنجم توسعه در ايران، شناور مديريت

هاي ساختاري در طرف عرضه مواجه ، با چالش0383-0332هاي ، طي سال(73نژاد و ديگران، همان، ص)سلطاني

عنوان ، به0330و سپس تشديد آن در سال  0383هاي گسترده غرب عليه نظام مالي ايران در سال شد. اعمال تحريم

نه تا پيشيبهاي ارز به رقم بي جه،ي؛ درنترضه و تقاضا گرديديك عامل طرف عرضه ارز موجب بهم خوردن تعادل ع

 آن زمان افزايش يافت. 

، بازار ارز ايران با بحران ارزي ديگري 0336ها در سال با نقض برجام از سوي آمريكا و بازگشت تحريم

 و اتخاذ سياست رزشدن نرخ ا ينرختك از ،بازار ارز تيريبا هدف مدرو، بانك مركزي ايران مواجه گشت. ازاين

طبا و همكاران، يخبر داد )بن هر دلار يبرا الير 42111 متيبه ق اساسي كالاهاي واردات به ارز اختصاص

اري سپرغم اتخاذ سياست يادشده، در عمل، مقامات پولي به لوازم اين سياست مانند پيمان(. به2، ص0336

صوص اختصاص ارز كمياب به نيازهاي اساسي، مديريت ارزي و مديريت طرف عرضه و تقاضا پايبند نبودند. درخ

تقاضا به شيوه مطلوب صورت نگرفت؛ افزون بر كالاهاي اساسي محدود كه مشمول اختصاص ارز گرديدند، 

گرفت بايست صورت ميگذاري و قطعات توليد نيز مياي و سرمايهتخصيص ارز به مواد اوليه، كالاهاي واسطه

 ي، صورت نگرفت. كه با ظهور تنگناهاي ارز

ها به عرضه ارز در سامانه نيما ملزم بودند، ولي كه تمام صادركنندهرغم آندرخصوص مديريت عرضه، به

، بانك مركزي بازار ارز 20/0/36سپاري ارز نكول كردند. در تاريخ در كنترل دولت از پيمان يهاحتي پتروشيمي

سازي ي نرخ ارز برمبناي نرخ بازار آزاد بود. گرچه اصل يكسانسازيكسان آزاد را قاچاق اعلام كرد؛ ولي سياست

نرخ براي مديريت صحيح ارزي لازم است، اما تصويب تشكيل بازار متشكل ارزي بانك مركزي گام مهمي 

كه در شرايط تحريم محل نفوذ دشمن و رشد  يجهت تسري نرخ ارز بازار آزاد به كل اقتصاد است؛ بازار

ات آن سبب كارشناسان، بدون التزام به اقتضائ ينيبشياست، بنا به پين سيا يزانه است. اجراباهاي سفتهانگيزه

(. درنتيجة 32-30، ص0338ها و وارد آمدن فشار بيشتر معيشتي بر مردم گرديد )صمصامي، افزايش قيمت

اي از مرحله تازه وارد 0336گردد، بازار ارز از سال ن سياست، آنگونه كه در شكل ذيل مشاهده ميياجراي ا

ات آن سازي نرخ ارز بدون توجه به اقتضائكه از پيامدهاي اقدام به اجراي سياست يكسان يثباتي شد؛ مشكلبي

 كه متوسط يطوردوره پرنوساني در بازار آزاد ارز ايران بود؛ به ،0333بود. در ادامه شيوع بحران ارزي، سال 

 د.يرس ريال 228813 رخن به آزاد بازار در آمريكا دلار مت هريق
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 رانيا ياسلام يجمهور يبانك مركز يزمان يسر يمنبع: داده ها

سازي نرخ با شعار تخصيص بهينه منابع و مبارزه با رانت، به يكسان يارز گذار، سياست0410در اواخر اردبيهشت ماه 

تي عنوان جراحي ملي معيشگذار از آن به. درنتيجه اين سياست كه سياستكردريالي، مبادرت  42111ارز و حذف ارز 

 1/74به عدد  0410اي در تير ماه نرخ تورم نقطه و بدون برآورده كردن لوازم آن در دستور كار قرار گرفت، كردياد 

 . كردجهش دوباره نيز به دنبال آن نرخ ارز  ؛(0410مرداد  0)مركز آمار ايران،  درصد رسيد

 1207-1383 يهاسال يط يرسمريو غ ينرخ ارز رسم :2شكل
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  01 و ... يطالب علوديس/  و ... يبحران ارز يهابراساس نسل رانيا يارز يهابحران منشأ

ماه به هزارتومان در نوسان بود، در انتهاي بهمن 30در دايره  0410 كه نرخ ارز در بازار آزاد در ابتداي سالدرحالي

، با 0412نشيني كرد. در سال هزار تومان نيز عبور و در ادامه عقب 71هفته اول اسفندماه از مرز و در  ديرس هزار 46

 . بودهزار تومان در نوسان  48يك ثبات نسبي، نرخ ارز در محدوده 

 هاي بحران ارزيهاي متداول نسلمدلبراساس ارزيابي نوسانات ارزي ايران 

-ي نسل اول، متغيرهاي منتخب اقتصاد كلان ايران به وسيله فيلتر هودريكدرخصوص ارزيابي نوسانات ارزي با الگوها

هاي سه متغير كلانِ بودجه، رشد توليد اند. در نمودار ذيل، داده( به دو جزء روند و سيكل قابل تجزيهHPپرسكات )

به دو جزء هموار و  پرسكات-ميلادي، به وسيله فيلتر هودريك 2122تا  0331ناخالص داخلي و تورم، طي بازه زماني 

( متغير terendشمسي، روند بلندمدت ) 31سيكلي تفكيك گرديده است. براساس خروجي فيلتر مذكور، در آغاز دهه 

(، آشكار است. cycleهاي مكرر )بودجه، به تشديد كسري گرايش دارد. همچنين پيرامون خط روند، نوسانات و سيكل

گردد. با اين وجود، كسري بودجه در ها در رفتار متغير بودجه، مشاهده ميسريويژه در طي ساليان اخير، توالي از كبه

باشد كه منجر به افزايش نقدينگي گردد. در اقتصاد ايران، كسري بودجه سهم قابل صورتي عامل افزايش نرخ ارز مي

ها به كهاي اعطايي بانوام بودجه عامل افزايش نقدينگي نيست؛ بلكه يرو، كسردر پايه پولي ندارد؛ ازاين ياملاحظه

مردم عامل افزايش نقدينگي است. بنابراين، وضعيت نامساعد اين متغير بنيادي، بر وجود نسل اول بحران ارزي در ايران 

دلالتي ندارد. از ديگر متغيرهاي بنيادي اقتصاد كلان ايران، هموارسازي متغير رشد توليد ناخالص داخلي و متغير تورم به 

دهد كه از وضعيت نامساعد متغيرهاي مذكور حكايت ها را پيرامون خط روند نشان مي، تواتري از سيكلHPتر وسيله فيل

اي افزايش يافت؛ نوسانات تورم فزاينده و نامساعد پيشنيهبه رقم بي 36و سال  30-83 يهادارد؛ نرخ ارز بازار آزاد در سال

 خلي، نيز نامساعد و داراي روند نزولي است.بود و نمودار سيكلي متغير رشد توليد ناخالص دا
  يكليبه روند بلندمدت و روند س 3833-1338دوره  يبرا رانيبودجه ا يهايكسر ريمتغ كيتفك: 3شكل 
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 3833-1338دوره  يبرا رانيو بلندمدت تورم در ا يكليروند س: 0شكل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 يبانك جهان يهاو داده رانيا يبانك مركز يزمان يهايق براساس سريمنبع: محاسبات تحق

 

 3833-1338دوره  يبرا رانيدر ا GDPو بلندمدت رشد  يكليروند س :6شكل 
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  02 و ... يطالب علوديس/  و ... يبحران ارز يهابراساس نسل رانيا يارز يهابحران منشأ

براساس الگوهاي نسل اول بحران ارزي، وضعيت نامساعد عوامل بنيادي اقتصاد كلان ايران مانند وضعيت 

ران هاي ارزي اياي بحرانتوان با احتياط در شمار عوامل زمينهنامطلوب رشد توليد ناخالص داخلي و تورم بالا، را مي

بلكه  ؛تواند تنها به عامل نقدينگي منتسب گرددرم، نميزيرا، روند كاهشي رشد توام با سير صعودي تو ؛قلمداد كرد

سازي هاي اقتصاد كلان مانند اعمال سياست يكسانبراساس الگوي نسل اول بحران ارزي، اتخاذ نامناسب سياست

 رود. ساز در بازار ارز ايران، به شمار مياي بحرانارز بدون توجه به اقتضائات آن در شمار عوامل زمينه

اد بازي عامل كليدي ايجمدل نسل دوم كه در آن، عنصر سفته راساسارزيابي نوسانات ارزي ايران بدرخصوص 

ي مد بازعنوان شاخص سفتهايران، بهدر هاي بلندمدت نرخ ارز اسمي و نرخ ارز غيررسمي بحران است، تفاضل داده

ست )آلن و داراي پيشينه ا گيلو  آلنالعات بازي در مطعنوان شاخص سفته. اتخاذ تفاضل يادشده بهگيردنظر قرار مي

 2100ويژه از سال به يررسميو غ ينرخ ارز رسم، وجود اختلاف فاحش 6شماره  با توجه به نمودار(. 0366گيل، 

ظارات بازي در بازار ارز ايران قابل تفسير است. در اقتصاد ايران، تغيير انتهاي سفتهبعد، با فعاليت شديد انگيزهه ب 0383/

ازار عنوان پديده اغلب خودالقايي در ببازي بهگردد كه سفتهدهد و باعث ميرفتار بازيگران بازار ارز را تغيير مي ،مردم

 أثيرتهاي سياسي و حتي افزايش اوليه نرخ ارز . اين انتظارات، از عوامل متعدد از قبيل افزايش ريسككندارز عمل 

اين صورت،  گردد. دربازي و تشديد بحران ارزي ميارز سبب شروع حملات سفتهپذيرد؛ بنابراين، افزايش اوليه نرخ مي

اسي تغيير هاي سيزماني كه انتظارات بر اثر ريسك است؛عوامل تشديدكننده بحران ارزي در ايران از جمله بازي سفته

ران اي بحقامت عامل زمينهبازي در ، سفتهپس خواهد بود؛بازي ، بازهم بازار ارز ايران شاهد رشد حملات سفتهكند

 كند.ارزي در ايران عمل مي
  : تفاوت نرخ ارز رسمي و غيررسمي7شكل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 رانيا يبانك مركز يزمان يسر يق براساس داده هايمنبع: محاسبات تحق
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 يعني ،جهت ارزيابي نقش شبكه بانكي در خلق بحران ارزي مطابق الگوي نسل سوم، از نسبت معوقات بانكي

م؛ يكنيفاده ماستعنوان شاخص اعوجاج در نظام بانكي به ،كل تسهيلات شبكه بانكي به نسبت مطالبات غيرجاري

 دهد.قرار مي يبحران ارزهاي اعتباري و را در معرض محدوديت ين نسبت، شبكة بانكيش ايافزا

جهاني  ينگين جهاني است. ميانگدهد كه نسبت مطالبات غيرجاري بيش از ميانعملكرد نظام بانكي ايران نشان مي

اين نسبت  ي(، ول2122باشد )پايگاه اقتصاد جهاني، مي درصد 12/6و  23/6 به ترتيب 2103و  2108 سال معوقات در

(. اين امر بر وجود اعوجاج در نظام بانكي 0باشد )جدول شماره درصد مي 3و  01در ايران در دو سال يادشده به ترتيب 

كند. هرچند هاي ارزي، زمينه خلق بحران ارزي را فراهم ميد كه مطابق انتظار نسل سوم بحرانكنايران دلالت مي

بازي ورسبازي و جذاب شدن بهاي سفتهبا رشد انگيزه يموضوع مطالبات غيرجاري وابسته به شرايط اقتصادي است، ول

لات با تقبل يرندگان تسهييابد. گت افزايش ميلايپرداخت تسهبازگيرندگان براي نكول و عدمدر بازار ارز، انگيزه وام

ات كنند و به اين وسيله به عامل تشديدكننده نوسانبازي روانه بازار ارز ميهاي سفتهجريمه ديركرد، وجوه را براي انگيزه

 ند. كميشوند. بنابراين، مخاطرات اخلاقي در زمره عوامل تشديدكننده بحران ارزي در ايران عمل نرخ ارز تبديل مي

 نسبت مطالبات غير جاري )شامل مطالبات از بخش دولتي و غيردولتي(  :1جدول 

 رانيدر ا ها و موسسات اعتباريبه كل تسهيلات بانك
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 بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران هاي اقتصادياداره بررسي :منبع

 1233ا ت 1200ها و موسسات اعتباري در ايران : نسبت مطالبات غيرجاري به كل تسهيلات بانك0شكل

 
 
 
 
 
 
 

 



  00 و ... يطالب علوديس/  و ... يبحران ارز يهابراساس نسل رانيا يارز يهابحران منشأ

 گيري جديد در زمينه ارزيابي نوسانات ارزي در ايرانجهت

هاي ارزي در تشديد تلاطم ارزي گانه بحرانهاي سهنسل شده درعوامل مطرح هايي از، رگهبا توجه به آنچه گفته شد

ه وامل يادشده در سگوياي آن است كه افزون بر ع كشور يارز هاي نوساناتگردد. بررسي ويژگيايران مشاهده مي

درباره  يول ؛متغيرهاي سه نسل يادشده نيستن يكه در ب يريمؤثر است؛ متغهاي ارزي، عامل تحريم نيز نسل بحران

 نقش بارز آن در تشديد نوسانات ارزي در كشور ايران ترديدي وجود ندارد. 

. ارز دارند يبرا ياندهيفزاتقاضاي ، يط تحريمآنان در شرا ؛گذارداثر ميران يدر اتحريم بر رفتار بازيگران بازار ارز 

قرار حمله هاي مالي را مورد ر، نهادها و ساختاياسابقههاي غرب عليه ايران، به نحو بيتحريم 0383از اواسط سال 

ان به بالاترين رقم تا آن زم 83نرخ ارز در شروع ربع دوم سال  ؛داد و باعث خلق نوسانات فزاينده در بازار ارز گرديد

كاهش  و هاتحريم تشديد بازار ارز ايران، با 0330 سال در ،شودمشاهده مي 3همانگونه كه در شكل شماره . كردصعود 

 سال ها دربا بازگشت مجدد تحريم ارز بازار ؛تجربه كرد را درصدي 32 رشد و جهش يك ارزي بانك مركزي، ذخاير

 معادل يعني اخير دهه 2 ارزي جهش شديدترين 0336 سال اسفندماه در كه جايي تا ؛بود ارزي جهش شاهد 0336

 (.7، ص0411، ييشكايو يخسروافتاد ) اتفاق ارز برابري نرخ در رشد درصد 077
 

 1230-1277: روند نرخ ارز و ساير متغيرهاي اسمي در ايران 3شكل

 

 
 
 
 
 
 

 
 

 

 و مركز آمار ي: بانك مركزمنبع

نوسانات ارزي در ايران از پشتوانه رهيافت تاريخي و شواهد آماري نوسانات نرخ متغير تحريم در تشديد  تأثيربنابراين، 

هاي هاي نسلمدلد علاوه بر عوامل مورد توجه در يبا يارز يهال بحرانيتحل يرو، برانيازاباشد. ارز برخوردار مي

 . ز توجه كرديننقش عامل تحريم در بحران ارزي به بحران ارزي، 
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 نرخ ارز در ايران تصريح مدل نوسانات

حران هاي بهايي از عناصر نسلگانه نشان داد كه افزون بر مشاهده رگههاي سهارزيابي نوسانات ارزي با نسل

ي عنوان يكگيري جديد و توجه به عامل تحريم بههاي ارزي در كشور ايران، لزوم جهتارزي در پيدايش بحران

گانه بحران ارزي و هاي سهبرازش عناصر مدل يميت است. برااز عوامل تشديدكننده نوسانات ارزي حائز اه

ضات م؛ در ادامه، مفرويپردازيمدل م يشناسان روشيران، ابتدا به بينيز عامل تحريم بر متغير بحران ارزي در ا

ي زمان هاي سريهاي مدل نوسانات نرخ ارز تصريح و مدل رگرسيوني به روش پروبيت با استفاده از دادهو مولفه

 شود.يساله برآورد م 32

 شناسي مدلروش

بحران ارزي به افزايش شديد و ناگهاني نرخ ارز اشاره دارد. براي شناسايي متغير بحران ارزي، روش مناسب عبارت 

رسكات پ-هودريك فيلتراز ها يا دوران( از سري اصلي )جزء روند( است. اقتصاددانان از جداسازي جزء نوساني )سيكل

(HP )يك متغير سري از قبيل دنباله  تلر،ين فيبراساس منطق ا .كننديك استفاده مين تفكيا يبرا𝑦1  تا𝑦𝑡 ( يا𝑦𝑡 )

جذورات كردن مجموع منهيكمست. عمل تجزيه از طريق ابه يك جزء روند و يك جزء سيكلي )تصادفي( قابل تجزيه 

 يابي ذيل است:آيد. اين امر مستلزم حل مساله بهينهبه دست مي( 𝜏( از روند آن )𝑦𝑡انحراف متغير سري زماني )

(0) 𝑀𝑖𝑛 ∑ (𝑦𝑡 − 𝜏𝑦,𝑡)
2

𝑇

𝑡=1
+ 𝜆 ∑[(𝜏𝑦,𝑡_+1, 𝜏𝑦,𝑡) − (𝜏𝑦,𝑡 − 𝜏𝑦,𝑡−1)]

2
𝑇−1

𝑡−2

 

رد گيو يكنواختي روند را اندازه ميپارامتر عامل موزون است كه ميزان هموار بودن  𝜆تعداد مشاهدات،  Tدر رابطة بالا، 

، با برآورد ميزان انحراف نرخ ارز از روند بلندمدت اجزاي سري ن مقالهيدر ا (.3، ص0336)هودريك و پرسكات، 

 . ميكنياستفاده مپرسكات -ايران، از روش فيلتر هودريك هاي بحران ارزيزماني، براي شناسايي سال

 هاي بحران ارزيشناسايي سال

، مستخرج از بانك مركزي، به تواترهاي 0378 – 0410هاي سري زماني نرخ ارز رسمي )جدول ذيل( طي دوره داده

پرسكات، تفكيك گرديده است. در نمودار  -ء سيكلي )نوسانات يا دوران( و جزء روند به روش هودريك جزبهمربوط 

ستخراج جزء سيكلي يا نوساني( از طريق (، خروجي نموداري عمل تجزيه جزء روند بلندمدت و جزء سيكلي )ا01)

گردد كه از سال حداقل كردن مجموع مجذورات انحراف متغير سري زماني نرخ ارز ترسيم گريده است. ملاحظه مي

هاي مقطعي و ببعد روند نرخ ارز در ايران به شدت صعودي گرديده و در اطراف خط روند، حركت 2101/0383

 ها را پديد آورده است. ها و سيكلچرخه مدت نرخ ارز، تواتري ازكوتاه
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 ايران و روند بلندمدت نرخ ارز بازار آزاد كليس: 18شكل 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 HPلتر يله فيبه وس يبانك مركز يزمان يسر يق براساس دادهايمنبع: محاسبات تحق

پرسكات،  –لتر هودريك فيبر  يمبتنهاي سيكلي براساس محاسبات انجام شده توسط نرم افزار ايويوز بر روي داده

 ر ارائه شده است.يمختلف در جدول ز يهاسال ي( براYear Differened) خروجي تفاوت سالانه

 3833-1338 يهان ساليران بي: تفاوت سالانه نرخ ارز در ا3جدول 

 Year سال

Differened 

volidity سال Year 

Differened 

Validity 

 شمسي ميلادي يشمس يلاديم

0331 1368 - 1 2116 1386 -2061.57 1 
0330 1370 185.77 1 2118 1387 -2852.64 1 
0332 1371 259.08 1 2113 1388 -4023.85 1 
0333 1372 499.06 1 2101 1389 -5095.37 1 
0334 1373 1038.50 0 2100 1390 -4335.32 1 
0337 1374 1638.67 0 2102 1391 3417.93 0 
0337 1375 684.01 1 2103 1392 -5221.13 1 
0336 1376 648.89 1 2104 1393 -12104.61 1 
0338 1377 2032.96 0 2107 1394 -13536.52 1 
0333 1378 2533.26 0 2107 1395 -15508.63 1 
2111 1379 -143.27 1 2106 1396 -15589.87 1 
2110 1380 97.95 1 2108 1397 41358.62 0 
2112 1381 245.95 1 2103 1398 2643.67 0 
2113 1382 299.42 1 2121 1399 75301.69 0 
2114 1383 69.48 1 2120 1400 -8359.48 1 
2117 1384 -512.50 1 2122 1401 69713.19 0 
2117 1385 -1229.34 1  

 پرسكات –منبع: محاسبات سيكل نرخ ارز توسط فيلتر هودريك 
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تعريف عملياتي متغير بحران ارزي چنين است كه اگر در يك سال، سيكل مثبت نرخ ارز محاسبه شده توسط 

فاوت ت»باشد(، مقدار پرسكات )كه به مفهوم كاهش ارزش پول داخلي يا افزايش نرخ اسعار مي –فيلتر هودريك 

گردد. علت انتخاب رقم عنوان سال بحران ارزي انتخاب ميانعكاس دهد، سال مورد نظر به 611يش از را ب« سالانه

 ستاعنوان شاخص سال بحران ارزي، آن است كه رقم يادشده جامع افراد و مانع اغياربه« تفاوت سالانه»مذكور براي 

هاي بحران ارزي به شيوه ، سال2جدول شماره باشد. درهاي بحران ارزي ميو به نحو مطلوبي قادر به شناسايي سال

 تعريف عملياتي ذيل استخراج گرديده است:

𝑐𝑐𝑛,𝑡 = {
1 𝑖𝑓 𝑌𝑒𝑎𝑟 𝐷𝑖𝑓𝑓𝑟𝑒𝑛𝑐𝑒𝑑 ≥ 700
0 𝑖𝑓 𝑌𝑒𝑎𝑟 𝐷𝑖𝑓𝑓𝑟𝑒𝑛𝑐𝑒𝑑 < 700

 

از مهم  0410و  0333، 0338، 0336، 0330، 0364، 0363هاي براساس تعريف عملياتي و معيار ارائه شده، سال

ها و ، بازار ارز ايران شوك0410 تا 0373روند و در بازه زماني هاي بحران ارزي در ايران به شمار ميترين سال

 است.  كردههاي ارزي متعددي را تجربه بحران

 معرفي مدل 

عامل تحريم، از يك مدل  هاي بحران ارزي متعارف و نيزبه منظور ارائه الگوي جامع مشتمل بر عناصر الگوهاي نسل

عنوان عامل هگانه و نيز متغير تحريم بهاي سهكنيم كه در آن تمام متغيرهاي كليدي مربوط به نسلبرداري ميتركيبي بهره

 ود:شعنوان مدل مطلوب انتخاب ميتأثيرگذار در بحران ارزي ايران حضور دارند. در اين صورت، مدل تركيبي ذيل به

(2) 𝑉𝑂𝐸𝑋 = 𝑓(𝐺1, 𝐺2, 𝐺3, 𝐺4) 

,𝐺1و  (Volatility of exchange rate)نوسانات نرخ ارز VOEX، رابطة بالادر  𝐺2, 𝐺3, 𝐺4 هاي به ترتيب مولفه

 اند. هاي اول، دوم، سوم بحران ارزي و نيز عامل تحريممربوط به نسل

رشد توليد ناخالص داخلي، ترازپرداخت ها، تورم و كسري ، شامل برازش متغيرهاي بنيادي 𝐺1نسل اول؛ 

 باشد:بودجه مي

(3) 𝐺1: 𝐺𝐷𝑃𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻, 𝐵𝑂𝑃, 𝐼𝑁𝐹𝐿𝐴𝑇𝐼𝑂𝑁, 𝐷𝐸𝐹𝐼𝐶𝐼𝑇 

( كه به وسيله CYCLEبازي از قبيل نرخ ارز انتظاري )، مشتمل بر عناصر دخيل در شاخص سفته𝐺2نسل دوم؛ 

𝑈𝑁𝑂𝐹𝐸𝑋𝑡)رديده، و تفاضل نرخ ارز رسمي و غيررسمي محاسبه گ HPفيلتر  − 𝑂𝐹𝐸𝑋𝑡)  به منظور بررسي نقش

 باشد. بازي در رفتار نرخ ارز در ايران ميعنصر سفته

(4) 𝐺2: 𝑆𝑃𝐼𝑁𝐷𝐸𝑋𝑡 = CYCLE, (𝑈𝑁𝑂𝐹𝐸𝑋𝑡

− 𝑂𝐹𝐸𝑋𝑡) 
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لات يهبه كل تس يشبكه بانك يرجارينسبت مطالبات غ خص، از شايارز يهابحران براي بررسي نسل سوم

 يم )بانك مركزيكنياستفاده م (NPL: Bank Nonperforming Loans to Total Gross Loans) يياعطا

 (.0410ران، يا

(7) 𝐺3: 𝑁𝑃𝐿 =
𝑁𝑜𝑛 𝑝𝑒𝑟𝑓𝑜𝑟𝑚𝑖𝑛𝑔 𝑙𝑜𝑎𝑛𝑠

𝑡𝑜𝑡𝑎𝑙 𝑔𝑟𝑜𝑠𝑠 𝑙𝑜𝑎𝑛𝑠
× 100 

براي ؛ گرددبه صورت مجازي در شمار متغيرهاي توضيحي وارد مي (Sanction) عامل تحريمن مقاله، يادر مدل 

كه تحريم وجود نداشته است، عدد صفر نسبت  ييهاالو براي س 0هايي كه كشور ايران، تحت تحريم بوده، عدد سال

يك متغير دامي است. اين متغير در  (VO:Volatility)شود. متغير وابسته مدل عبارت از بحران ارزي داده مي

 كند. و در ديگر سنوات، عدد صفر را اختيار مي 0هايي كه بحران ارزي وجود داشته باشد، عدد سال

 بنابراين، مدل مورد برازش عبارت است از:

(7) 𝑉𝑂𝐸𝑋 = 𝛽1 + 𝛽2𝐺𝐷𝑃𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻 + 𝛽3𝐼𝑁𝐹𝐿𝐴𝑇𝐼𝑂𝑁 + 𝛽4𝐵𝐷

+ 𝛽5CYCLE + 𝛽6(𝐷𝐼𝐹𝐹𝐸𝑋)  + 𝛽7𝑁𝑃𝐿

+ 𝛽8𝑆𝑎𝑛𝑐𝑡𝑖𝑜𝑛𝑠𝑡 

 است؛ مركزي و بانك جهاني استخراج گرديده هاي زماني بانكهاي سري زماني مربوط به متغيرها از سريداده

 انجام شده است.  Eviews 10توسط نرم افزار  زين برآورد رگرسيوني مدل

 ها داده نتايج تجربي و تجزيه و تحليل

ود . نتيجه بررسي مانايي متغيرها از عدم وجميكنبه منظور بررسي مانايي متغيرها از آزمون ديكي فولر استفاده مي

 هاي مختلف ريشه واحد حكايت دارد كه خروجي آن در جدول ذيل انعكاس يافته است.ريشه واحد در آزمايش

 مدل يرهايمتغ ييمانا يبررس :2جدول 

 سطح مانايي وجود ريشه واحد  نوع متغير رديف

 GGDP -  𝐼0 درصد رشد توليد ناخالص داخلي 0

 𝐼1 در سطح  BD كسري بودجه 2

 𝐼2 گيريدر سطح و با يكبار تقاضل DIFFEX تفاضل نرخ ارز رسمي و غيررسمي 3
 𝐼1 در سطح INFLATION تورم  4

 𝐼2 گيريطح و با يكبار تقاضلدر س NPL معوقات  7

 𝐼1 در سطح  SANCTION2 تحريم 7

 𝐼2 گيريدر سطح و با يكبار تقاضل CYCLE شاخص نرخ ارز انتظاري 6

 VO - 𝐼0 شاخص بحران ارزي 8

 قيمنبع: محاسبات تحق
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Variable Coefficient Std. Error z-Statistic Prob.  

C 3.152132 3.688528 0.854577 0.3928

INFLATION*CYCLE -3.21E-05 2.11E-05 -1.518049 0.1290

GDPG(-1) -0.453172 0.248553 -1.823242 0.0683

BD*CYCLE 2.06E-09 1.12E-09 1.843630 0.0652

DIFFEX*CYCLE 7.60E-09 1.45E-08 0.525052 0.5995

NPL(-1) -0.350473 0.443144 -0.790878 0.4290

SANCTION2*CYCLE 0.001612 0.000860 1.873725 0.0610

CYCLE*NPL 7.79E-05 4.15E-05 1.878645 0.0603

SANCTION2*DIFFEX*INFLATION 4.99E-05 2.81E-05 1.773326 0.0762

EXCHANGEOFFICIAL*DIFFEX*SANCTI... -5.06E-09 1.06E-08 -0.476898 0.6334

اينري كند، در زمره متغير بيار ميازآنجاكه متغير وابسته مدل يعني بحران ارزي، دامي بوده و مقدار كيفي را اخت

پروبيت  از الگوي ،روباشد. ازاينگردد. مدل پروبيت الگوي مناسب براي برآورد متغيرهاي كيفي ميبندي ميدسته

مستخرج از بانك  2122تا  0331هاي سري زماني برآورد مدل براساس دادهشود؛ يمبراي تخمين معادله استفاده 

 اني، در جدول ذيل آمده است: مركزي ايران و بانك جه

 3833تا  1338هاي هاي ارزي در ايران بين سال: براورد مدل منشاء بحران 3جدول

 
 
 
 
 
 
 
 

 قيمنبع: محاسبات تحق

ران متغير توضيحي تورم بر متغير وابسته بح اثرهاي موجود، طور كلي معنادار است. با توجه به دادهرگرسيون فوق به

متغيرهاي ضربي نرخ ارز اسمي، تفاضل نرخ ارز رسمي و نرخ ر يتأث. ستين درصد، معنادار 37ن ارزي در سطح اطمينا

 ( بر متغير وابسته معنادارEXCHANGEOFFICIAL* DIFFEX *SANCTIONارز غيررسمي و تحريم )

درصد نشان  01باشد. متغير رشد توليد ناخالص داخلي با وقفه، اثر معناداري بر بحران ارزي در سطح معناداري نمي

رشد توليد ناخالص داخلي  نرخبا نسل اول بحران ارزي سازگاري دارد. در اين صورت، افزايش  كه ياافتهي؛ دهدمي

(GGDPدر دوره قبل، اثر غيرمستقيم بر بحران ارزي دارد. افزايش رشد توليد ناخالص داخلي از بحران ارزي مي ) كاهد

 گردد. روز بحران ارزي ميهاي بو كاهش آن باعث افزايش زمينه

درصد، اثر معناداري بر  31در سطح اطمينان  (*Cycle BDمتغير ضربي كسري بودجه و نرخ ارز انتظاري )

بحران ارزي در ايران دارد. براساس اين تخمين، زماني كه كسري بودجه با پديده انتظارات در بازار ارز همراه گردد، 

 . كندتشديد ميرا بحران ارزي 

متغير  يول ؛دار نيستمعنيز ينمتغير ضربي تفاضل نرخ ارز رسمي و غيررسمي به همراه نرخ ارز انتظاري ر يتأث

ركيبي عناصر ، بيانگر اثر تافتهييادشده به همراه متغير تحريم و متغير تورم اثر معناداري بر متغير بحران ارزي دارد. اين 

ط تورمي بازي، شرايتركيبي از عوامل سفته رو،ني؛ ازاباشدارزي مينسل اول و نسل دوم و نيز عامل تحريم بر بحران 

 كنند. ها زمينه تشديد بحران ارزي را ايجاد ميو تحريم
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ه نسبت زماني ك ي؛ ول(، به تنهايي و با يك وقفه بر متغير وابسته داراي اثر معنادار نيستNPLمتغير معوقات )

ن گذارد. در اي، متغير ضربي يادشده اثر معنادار بر بحران ارزي به جاي ميگرددمذكور با نرخ ارز انتظاري توام مي

 هاي بروز نسل سوم بحران ارزي با توجه به عنصر انتظارات، در بحران ارزي ايران وجود دارد. صورت زمينه

ارزي دارد. به مثبت و معنادار بر بحران  تأثيردرصد،  01متغير ضربي تحريم و نرخ ارز انتظاري در سطح اطمينان 

ين . اكنديد ميتشدموجب برآورد انجام شده، افزايش تحريم، همراه با افزايش انتظارات در بازار ارز، بحران ارزي را 

 ي بر الگوي نسل دوم بحران ارزي و نيز دخيل بودن عامل تحريم در خلق بحران مذكور است. تأييدبرآورد 

هاي ارزي، بخشي از نوسانات ارزي در ايران به دلايل ل بحرانهاي اين پژوهش، مطابق نسل اوبراساس يافته

رز بازان به بازار ادهد. همچنين حملات سفتههاي نامناسب اقتصادي رخ ميهاي بالا و سياستبنيادي مانند تورم

ق خود وفبا اطمينان از حملات م بازان؛ سفتهمطابق الگوي نسل دوم بحران ارزي، از جنبه خودالقايي برخوردار است

ي فزاينده اي را به سمت تقاضاهاي گلهو ترديد نسبت به عزم يا توانايي مقامات پولي در جهت مقابله با بحران، حركت

هاي مربوط به نسل سوم زنند. شاخصگيري انتظارات فزاينده و ايجاد بحران ارزي دامن ميارز ايجاد و به شكل

شواهد تجربي برخوردار گرديد. همچنين وجود رابطه معنادار بين  تأييداز  عنوان عامل بحران ارزي،بحران ارزي نيز به

 ،گذار عامل تحريم بر بروز بحران ارزي در ايران حكايت دارد. بنابراينتأثيرعامل تحريم و بروز بحران ارزي، از نقش 

 شود.هاي ارزي قلمداد ميتحريم، يك عنصر قابل ملاحظه در تشديد بحران

گانه متعارف بحران ارزي و عامل تحريم، در شمار هاي سههاي تحقيق نشان داد: نسلدرنهايت، يافته

گر اين ران بيانيروند. جستار تاريخي تحولات ارزي در اران به شمار مييعوامل تشديدكننده نوسانات ارزي در ا

م ي متعارف و تحريهااي كه مجال بروز و ظهور عوامل تشديدكننده نسلواقعيت است كه عامل اصلي و زمينه

باشد. هاي ارزي توسط مقامات پولي بدون التزام به لوازم آن ميرا مساعد ساخته است، عبارت از اجراي سياست

براثر تنگناهاي به وجود آمده در نظام نرخ ارز شناور مديريت شده به  0383عنوان نمونه، بحران ارزي سال به

سازي نرخ ارز موجب تلاطمات ارزي نامناسب سياست يكسان ، اجراي0336وجود آمد؛ در بحران ارزي سال 

توماني و دلار نيمايي اختصاص داد  4211دلار يميليارد دلار برا 38فزاينده گرديد. در اين سال، دولت معادل 

ارد يليم 7/42از  يز حاكي(. آمار رسمي گمرك ج.ا.ا، در سال مذكور ن16/12/0383)وبگاه بانك مركزي ج.ا.ا، 

اي صادرات غيرنفتي و واردات ارد دلار صادرات است )گمرك ج.ا.ا، آمار مقدماتي مقايسهيليم 3/44اردات و دلار و

 (. 0337-36هاي طي دوازده ماهه سال

ميليارد دلار واردات بدون انتقال  497تفاضل مجموع دو ارز دولتي و نيمايي از ارزش واردات بيانگر آن است كه 

ميليارد  3/44(. چنانچه از كل صادرات يادشده )004، ص0338زاد تامين شده است )صمصامي، ارز و يا از محل بازار آ

ميليارد دلار بالغ  3/00ها( كه براساس آمار گمرك به دلار(، مقدار صادرت غير نفتي اما آلوده به نفت )پتروشيمي

 د.باشميارد دلار يليم 3/32گردد، كسر گردد، ميزان صادرات غيرنفتي حقيقي مي
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جز صادرات نفتي و مشتقات نفتي كه دولت بر آن سيطره دارد دهد كه بهتحليل ارز صادراتي نشان مي

ميليارد دلار ارز توسط صادركنندگان  3/32دهد، به ميزان و ارز دولتي و نيمايي را به خود اختصاص مي

ميليارد دلار از  6/4واصله، هاي غيردولتي بايد به چرخه اقتصاد كشور بازگردد. ازآنجاكه براساس گزارش

ميليارد  2/28 ي(؛ ول007ارز عرضه شده در سامانه نيما توسط بانك مركزي تزريق شده است )همان، ص

ن قاچاق، يچون فرار سرمايه، تام ين ارز در قالب اموريسپاري نشده است. ادلار از ارز صادراتي پيمان

اعتباري كه هنوز ارز آن بازنگشته است و براي  بازي، فروشاهداف سفته يره برايلوكس، ذخ يگردشگر

هاي انتقال هاي صادركنندگان مانند هزينهتخفيف فروش كالاهاي صادراتي در خارج و ساير هزينه

 ابد )همان(.ييص ميتخص

هاي حاكم بر سياست يو مشكلات ساختار يارز يهااستيس يص ارز نشانگر ناكارامديانحرافات در تخص

اين سياست  اما به لوازم ؛كندمي تأكيدسازي نرخ ارز كه دولت بر يكسانرغم آنباشد. بنابراين، بهياقتصادي كشور م

كند. در اين صورت، عامل اصلي نوسانات ارزي سپاري ارزي را به نحو مطلوب مديريت نميپايبند نيست و پيمان

 باشد. هاي ارزي مقامات پولي ميناكارآمدي سياست

 اقتصاد مقاومتي از منظر يارز يهات بحرانيريتي مدهاي سياستوصيه

 ياقتصاد مقاومت يهااستي، اقدام بر اساس سيارز يهات بحرانيريمد يقابل ارائه برا ياز راهبردها يكي

الگوي اقتصادي بومي و علمي برآمده از فرهنگ انقلابي و »را  ياقتصاد مقاومت ،يمقام معظم رهبراست. 

اقتصاد متكي به دانش و فناوري، عدالت بنيان، » شودياز آن باعث م يرويكه پ ييگودانند؛ اليم« اسلامي

 «بخش از نظام اقتصادي اسلام را عينيت بخشدپويا و پيشرو را محقق سازد و الگوئي الهام گرا،زا و بروندرون

اما منحصر به  ؛است رانيكشور ا يازهايمتناسب با ن يعلم يالگو ني(. ا23/00/0332 ،ي)مقام معظم رهبر

ر اقتصاد خودشان به فك طياز كشورها، متناسب با شرا ياري؛ بسباشديم زيكشورها ن گريو دغدغه د ستينآن 

 را،ياست؛ ز منيها ايپذيربيدر مقابل فشارها و آس ياقتصاد ني(. چن10/10/0333اند )همان، افتاده يمقاومت

در  يكه هم روند رو به رشد اقتصاد ميداشته باش يداقتصا كياست كه ما  نيا شيمعنا ياقتصاد مقاومت»

كه  يآن اقتصاد يعني» ؛(12/17/0330)همان، « دا كنديكاهش پ اشيرپذيبيكشور محفوظ بماند، هم آس

 «خودشان را داشته باشند ييفشار هم رشد و شكوفا طيدر شرا يكه حت دهديو اجازه م دهديملت امكان م كيبه 

 (. 08/16/0330)همان، 

 ،ييزا، درونيمحور، دانشيد مليت از تولي، حمايمحوراقتصاد، مردم يسازمقاوم ،يمقام معظم رهبر دگاهيد از

 دهند.يرا شكل م ياركان اقتصاد مقاومتت مصرف يريو مد ياز عدالت اجتماع ي، برخوردارييگرابرون
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 ي: اركان اقتصاد مقاومت0جدول 

 مستند اركان

 اقتصاد سازيمقاوم
مقام ) «اقتصاد مقاومتي، يك ركن اساسي و مهم، مقاوم بودن اقتصاد است. اقتصاد بايد مقاوم باشددر »

و  ميناقتصاد را محكم ك يهاهيپا نكهيبه ا مياهتمام بورز يستيبا شتريما ب» (.10/10/0332، يمعظم رهبر
 (. 21/02/0332، ان)هم« ميكني سازاقتصادمان را مقاوم

 يمحورمردم

)همان، « به مردم است هيتك نيهم شيهااز بخش يكيدارد؛  يشرائط و اركان يمقاومت اقتصاد»
دست خدا هم هست.  نديآيكه هرجا مردم م كنديهم تأكيد م يو معارف اسلام اناتبي... ». (12/17/0330

در وسط  نديايب ديمردم با امكاناتشان با م؛يبها بده م،يكن هيبه مردم تك ستباي ما …اللهِ معََ الجمَاعةَ؛  دُي
و  متراكم يروهاين ه،يمبتكران، صاحبان مهارت، صاحبان سرما نان،يفعالان، كارآفر ؛ياقتصاد دانيم
 (.21/02/0332ان، هم« )كشور وجود دارد نيكه در ا يانيپايب

 ملى دياز تول تيحما

فقرات اقتصاد  ستون»(. 12/17/0330، ان)هم «است يمل دياز تول تيحما ،ياقتصاد مقاومت گريركن د كي»
است، بر  يداخل ديبر تول هيتك ياقتصاد مقاومت در» (.01/12/0333، ان)هم «است يداخل ديتول يمقاومت

با  شود،يل محاص ديبا تول ياست؛ رونق اقتصاد نيهم ا ياقتصاد است. رونق اقتصاد يدرون هياستحكام بن
 (.17/14/0333، ان)هم «گريد زيچ نه با شود،يكشور حاصل م يدرون يهاتيفعاّل كردن ظرف

 يمحوردانش

 يمهم اريبس مشخصه كيهم  نياست كه ا يمحوردانش مسئله ،يمقاومت يهااستيس يهامؤلفه از»
 نياست. اگر چنانچه ما به ا يانسان يروهايكشور، وجود ن كي يبرا ياقتصاد رساختيز نيتراست. مهم

ه راه ب - هستند تيمز يكه دارا ييمخصوصاً در بخشها -ثروت طبعاً چرخه علم تا  م،ينكته... توجه كن
 ان،هم« )دهديم يشاءالله روان يدر اقتصاد مقاومت نيخواهد كرد؛ و ا دايخواهد افتاد و امتداد پ

21/02/0332.) 

 زاييدرون
د وخود كشور ما و خ يهاتياز دل ظرف يعنيچه؟  يعني« درون زاست»اقتصاد درون زاست.  نيا ميگفت»

 نيزا به ااست به امكانات كشور خودمان؛ درون يدرخت، متكّ نينهال و ا نيرشد ا جوشد؛يمردم ما م
 .(0/0/0333 ،ان)هم «معناست

 ييگرابرون
با قدرت  رگيد يتعامل دارد، با اقتصاد كشورها يجهان يگراست؛ با اقتصادهابرون ... اقتصاد نيا ميگفت»

 .(0/0/0333 ،ان)هم «شودمواجه مي

از عدالت  يبرخوردار
 ياجتماع

 شرفتيطبقات محروم از پ دياست. با يعدالت اجتماع شاخصما،  يهاشاخص نيتراز مهم يكي »...
 .(21/02/0332ان، )هم «مند بشوندكلمه بهره يواقع يكشور به معنا ياقتصاد

 مصرف تيريمد

از اسراف و  زيمصرف متعادل و پره يعنياست؛  ياز اركان اقتصاد مقاومت يكيمصرف،  تيريمد يمسئله»
از  زيمسئله توجه كنند كه امروز پره نيبه ا ديها باهم آحاد مردم و خانواده ،يدولت يها. هم دستگاهريتبذ

 )همان،«. است يحركت جهاد كيتعادل در مصرف، بلاشك در مقابل دشمن  اسراف و ملاحظه
13/17/0330.) 

ن راستا، كند. در ايگانه متعارف بحران ارزي را تشديد ميهاي سهتحريم اثر نسلبراساس يافته اين پژوهش، عامل 

با عامل تحريم برخوردار است؛ اعمال براي مقابله  راهكار مطلوب از توانمندي ارائهاقتصاد مقاومتي  يهااستيس

زامات اقتصاد كه المنظور آنها بستري را فراهم سازد كه اقتصاد نسبت به نوسانات ارزي مقاوم باشد. به استين سيا

هاي ها و بحرانمقاومتي برآورده گردد، لازم است سياستي در بازار ارز اتخاذ گردد كه اولاً، اقتصاد در برابر شوك
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هاي عنوان ستون فقرات اقتصاد مقاومتي حمايت گردد و اقتصاد از دل ظرفيتارزي مقاوم باشد؛ ثانياً، توليد ملي به

دد. به منظور گر استوار اجتماعي عدالت مبناي بر ملي سرمايه و ثروت زا رشد كند؛ ثالثاً، توليدرونصورت دمردم و به

، مدتهاي كوتاههاي مورد اشاره، لازم است مقامات پولي سياستگذار مبادرت به اتخاذ سياستتحقق ويژگي

 مدت و بلندمدت كنند.ميان

 مدت توصيه سياستي کوتاه

 ر است:يز ياساس يژگيچند وايران بيانگر تحليل نظام ارزي در 

. رديگيصورت نم، در چنين بازاري كشف قيمت رونيازا اند؛منحني عرضه و تقاضاي ارز مايل به عمودي ،اولا

ايي در ج ؛طور رقابتي انجام شوداي و بهگردد كه در آن عرضه و تقاضا توسط عوامل ذرهبازار به سازوكاري اطلاق مي

زا و وضعيت حاكم بر بازار نفت است، وجود گردد كه آن هم تابع شرايط برونز سوي دولت عرضه ميكه عمده ارز ا

 (. 032، ص0330؛ شاكري، 60، ص0383بازار منسجم و رقابتي دور از ذهن است )صمصمامي، 

ساد و عدم ف كنندگان و تقاضاكنندگان بازار ارز غيررسمي بيانگر آلوده بودن اين بازار بهماهيت عرضه ،ثانياً

چيان . قاچاق2 ،. صادركنندگان غيرنفتي0اند: جز دولت چهار دستههمشروعيت است. عرضه كنندگان اين بازار ب

دازد. پر. بانك مركزي كه براي جلوگيري از نوسانات بازار به تزريق ارز مي4 ، و. صاحبان ارزهاي خانگي3 ،صادركننده

. 2 ،دكنن. واردكنندگان رسمي كه به اندازه كافي ارز نيمايي دريافت نمي0: اندهز چند گروين تقاضاكنندگان بازار مذكور

ان يمتقاض. 7 ، وبازان. سفته7 ،. متقاضيان ارز مسافرتي4 ،. متقاضيان خروج سرمايه3 ،واردكنندگان كالاي قاچاق

(. ازآنجاكه بانك 88-84ص ،0338هم ريختن بازار ارز )صمصامي، يافته از سوي دشمنان خارجي به هدف بهسازمان

بانك  2را غيرقانوني اعلام كرده است )اطلاعيه شماره« هاهاي مجاز و بانكهرگونه معامله خارج از صرافي»مركزي 

اقدام دولت براي مهار نرخ ارز، فاقد وجاهت قانوني، در موارد  جزبههاي بازار ارز غيررسمي (، فعاليت20/10/38مركزي، 

 ا است. غيرقانوني و فسادز

اقتصاد مقاومتي  عنوان ستون فقراتپذيري توليد بهفعاليت فسادزاي بازيگران بازار ارز غيررسمي سبب آسيب ،ثالثاً

منابع  صتخصي در ينيآفرگردد. در اين صورت، برمبناي رهيافت اقتصاد مقاومتي، ضرورت حذف بازار آزاد از نقشمي

 ارزي انكارناپذير است.

ه تلاش كه نظام سلط يطيران است. در شرايهاي ارزي در ادكننده بحرانياز عوامل تشد يكي يتصادرابعاً، تحريم اق

از مشروعيت برخوردار  گفتهب برساند، سازوكار بازار ارز به دلايل پيشيم به اقتصاد كشور آسيكند با استفاده از ابزار تحريم

اقتصاد در  سازيكه برخلاف ركن مقاوم يكند؛ تزلزلياده ماعمال فشار اقتصادي استف ين ابزار براينيست؛ دشمن از ا

ازار تحت شود و مكانيزم بيبازانه به شدت فعال مهاي سفتهاقتصاد مقاومتي است. همچنين، در شرايط تحريم، انگيزه

، قاچاق ارز و خروج آن گردد. در كنارها ناتوان ميهاي باثبات و تعديل قيمتيابي به نرخهاي فزاينده از دستثباتيتأثير بي
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ايط تحريم، يابد. بنابراين، در شريابد. پيامد اين شرايط به صورت نوسانات شديدتر نرخ ارز تجلي ميسرمايه فزوني مي

عنوان ابزار اعمال فشار اقتصادي خورد و بهساختار بازار به شيوه مطلوب عمل نخواهد كرد و دست نامرئي شكست مي

 هاي اقتصاد مقاومتي، مبني بر لزومين بازاري صلاحيت كشف قيمت را ندارد و براساس آموزهكند؛ چندشمن عمل مي

 سازماندهي وضعيت مزبور ضروري است. ي( دخالت دولت برا12/17/0330مديريت منابع ارزي )مقام معظم رهبري، 

دام ثبيت نرخ ارز اقپس به دلايل يادشده، ضروري است دولت در دوره گذار و در شرايط جنگ اقتصادي، به ت

را  آن رد ويهاي توليدي را بر عهده بگدهندگي منابع ارزي به كالاهاي اساسي و نهادهكند؛ خود نقش تخصيص

(، متقاضي ارز براي 00)شكل شماره  يشنهاديوه پيبراساس نيازهاي واقعي جامعه تخصيص بدهد. بر اساس ش

 ها بعد از بررسيكند. بانكي مراجعه و تقاضاي ارز را ارائه ميها، به شبكه بانكواردات كالاهاي اساسي و نهاده

اص ها، ارز را به متقاضي حقيقي اختصتقاضا، نياز متقاضي را تشخيص داده و در صورت تأييد مطابقت با اولويت

هايت رد. درنيگيشود و مورد نظارت قرار ميدهند. بعد از تخصيص ارز، واردات كالا توسط نظام گمركي ثبت ممي

 گيرد.كالا در فرآيند توليد و مصرف قرار مي
  : چگونگي مديريت تخصيص ارز11 شكل

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ر مطابق شود؛ دراين صورت سياست مذكونمي تثبيت نرخ ارز توسط دولت، كشف قيمت به بازار ارز سپرده در سياست

ط آن توسنرخ لكه چون تخصيص ارز و كنترل ب ؛الگوي نسل اول بحران ارزي عامل ايجاد بحران ارزي نخواهد بود
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دهندگي منابع ارزي به كالاهاي اساسي و گيرد، بازار از نقش تخصيصدولت و به كمك شبكه بانكي صورت مي

بندي و تخصيص منابع ارزي ارزي گردد و به جاي آن، دولت اقدام به نيازسنجي، اولويتهاي توليدي حذف مينهاده

 د. نكها ميبراساس اولويت

 ،يم اقتصاديط تحريها در شراتيص آن براساس اولويت تخصيرين نرخ ارز و مدييامد ورود دولت به تعيپ

هاي يت، از ظرفن صورتيدر ا .استاركان اقتصادي مقاومتي  نيترعنوان مهمبهسازي اقتصاد و تقويت توليد مقاوم

دا يپتقا صادرات ارابند، ييمبنيان توسعه هاي دانش، شركترديگيمزا استفاده بهينه صورت مردمي و اقتصاد درون

گردد؛ شود و در داخل توليد ميها افزايش يابد، واردات از خارج انجام نمييابد. چنانچه قيمتو واردات بهبود ميكند يم

ود؛ عدالت شيبه اقتصاد كشور وارد نمتحريم از طريق نرخ ارز شوك و  ابدييمبري توليد كاهش ارزي ،در اين صورت

 .شوديكشور كاسته م پذيري اقتصادياز آسيب لهيوسنيشود و بديت ميتقو ياجتماع

 مدتتوصيه سياستي ميان

ازي و نيز بهاي سفتههاي پيشين، نقش عناصر الگوهاي بحران ارزي متعارف مانند افزايش فعاليتدر بررسي

هايي مذكور با زي ايران مشاهده گرديد. پديدههاي ارها در تشديد بحرانافزايش مطالبات غير جاري بانك

ترين ركن سيلان نقدينگي بدون پشتوانه در اقتصاد همبستگي دارد. ازآنجاكه تقويت و حمايت از توليد، مهم

اي و هاي مولد و مراكز توليد اقلام سرمايهدهد، هدايت نقدينگي به سمت بخشاقتصاد مقاومتي را تشكيل مي

است؛ تا از ورود نقدينگي به بازار ارز و ديگر بازارها و ايجاد  يدانش بنيان، ضرور هايراهبردي و شركت

 هاي بخشي و بين بخشي ممانعت به عمل آيد. ثباتيبي

ح خواري؛ اصلاهاي اقتصادي؛ مبارزه با پديده قاچاق و رانتهاي ارزي؛ رفع ناترازيافزون براين، اصلاح سياست

ارزي از طريق تقويت توليد و افزايش صادرات غيرنفتي، استقلال بودجه از نفت، ايجاد  نظام مالياتي؛ افزايش ذخاير

 رود. مدت به شمار ميهاي سياستي ميانثبات پولي و كاهش تورم و ايجاد فناوري از ديگر توصيه

 توصيه سياستي بلندمدت 

. كشورها است ريسامانند هعميق و منسجم عبارت از تشكيل بازار ارز  رانين اقدام بلندمدت در بازار ارز ايترمهم

ارز  كه نرخ دهدمياجازه  بازاربه عوامل ترين ويژگي اين بازار است و اي عرضه و تقاضا مهمآفريني عوامل ذرهنقش

به  يجانب تقاضا و عرضه و استخراج نرخ تعادل يهااستيبر اتخاذ سدر بلندمدت  ن،ي. بنابراكنند نييرا تع يتعادل

د گيري بازار ارزي منسجم و كارآ نيازمنازآنجاكه شكل گردد.يم تأكيدو كارا  افتهيبازار سازمان كيزا در نصورت درو

هاي ياستسر يسا يو اجرااساسي اقتصاد مقاومتي  از اركان يكيعنوان بهي است، با تقويت توليد زتنوع منابع ار

وري در اقتصاد با تقويت و توانمندسازي عوامل ن رشد بهرهتوسعه كارآفريني؛ محور قرارداداز جمله اقتصاد مقاومتي 

جانبه هدفمند از صادرات كالاها و حمايت همه ،بنيانافزايش سهم توليد و صادرات محصولات و خدمات دانش ،توليد
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 يتنوع بخش(، موجبات 23/00/0332خدمات به تناسب ارزش افزوده و با خالص ارزآوري مثبت )مقام معظم رهبري، 

 گردد.ميسر مي يبازار رقابت جاديو ا يارزآور يمجار ازدياد جهيدرنتو صادرات ه ب

 گيرينتيجه

شد؛  يران بررسيدر ا يجاد بحران ارزيهاي بحران ارزي در اشده در نسلدر اين پژوهش، نقش عوامل مطرح

 يهان مقاله، بحرانيشده در اشد. براساس مدل برازش يابيز ارزين يم اقتصاديبرآن نقش عامل تحرعلاوه

 يم اقتصادير تحرين متغيو همچن يسه نسل بحران ارز يهامدل يرهاير متغيران تحت تأثيدر ا يارز

گانه را تشديد هاي سههاي پژوهش، عامل تحريم، اثر نسلعنوان نسل چهارم قرار دارد. براساس يافتهبه

 يارز بحران يريگشكل يهانهياقتضائات زم بدون توجه به يهاي ارزكند. افزون براين، اجراي سياستمي

 ها شده است.ن بحرانيد ايموجب تشد

 رانيدر ا يارز يهامقابله با بحران يبرا ياساس يكرديرو ياقتصاد مقاومت يهااستيس يبدون شك اجرا

 يگذاراستيس يبرا. شودياقتصاد كشور م يسازجه مقاوميد و درنتيت توليها باعث تقواستين سيا يباشد. اجرايم

ازهاي هاي تخصيص ارز به نيمكانيسمق يدق ي، طراحياقتصاد مقاومت يهاافتيبراساس ره يارز يهامقابله با بحران

دولت  ،و شرايط گذار مدتدر كوتاه ن امر مستلزم آن است كهياست. ا يمدت ضروردر كوتاه گذارياساسي و سرمايه

. ظارت كندنخصيص منابع ارزي اقدام و بر فرآيند تخصيص بهينه آن به ت اًراس يت اقتصادياست تثبيس يبا اجرا

 در بلندمدت مكمل يارز يبازار منسجم و كارا يريگنه شكليجاد زميمدت و اانيدر م ينگيان نقديت جريريمد

 .مدت استكوتاه يهااستيس
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