
ســــال-2 اخـيـردر طريقچين،هــاي افزايشاز
ــرمايه مختلفگذاريس ــورهاي كش ذخايراز،در

سالارزي حاصــل كه استخود تجاري مازاد ،ها
اســتاســتفاده حالبرده اين از،. با ايران ســهم
است.ســرمايه بوده ناچيز چين خارجي درگذاري
ســـرمايه،نتيجه جذب در نتوانســـته گذاريايران
تجخـار كنـد. بنـابراين، عمـل موفق چين دويني

تجاريســياســت و صــنعتي ارايههاي و مناســب
برايمشــوقومشــخصهايبرنامه مناســب هاي

سـرمايه ميگذارانترغيب توصيه كشــور به چيني
ــي ــناس كارش تحقيقات انجام زمينه، اين ــود. در ش

جذبدقيق مورد در حوزهتر در هايفاينانسچيني
مي ايران براي برايبااهميت بســـياري منافع تواند

باشد. داشته كشور
مي-3 نظر ــدبه تواعاملترينمهم،رس ايجاد نزبراي

سياسي مناسبات همچنين و اقتصادي مبادلات بين
و خارجي ســـياســـت از اســـتفاده چين، با ايران

اين است. در مناسب اقتصادي خلأنبيديپلماسي ،
چين زمينه در مجرب شناختكارشناساني شناسي،

نتيجهراكشـــورمان در و كرده محدود چين از،از
ــت ــياس س ــتهدامنه كاس حوزه اين در اثرگذار هاي

بسيارايناهميتاست. جمعيت به توجه با مقوله
ب و چين اين،تبعهبالاي گســـترده مصـــرفي بازار

مي كـه جذببالاييظرفيتتوانـدكشـــور براي
باشد داشــته كشــور غيرنفتي دوچندان،صــادرات

بود. خواهد
شده،-4 اشـاره موارد بر توجهعلاوه كه ديگري نكته

بررسي در آن وچشمبه ايران اقتصادي روابط انداز
بود نخواهد فايده از خالي كليديچين نقش اناير،

چين اقتصاديبراي كمربند ابريشمدر .تاسجاده
ميكطورهمـان احيايدانيم،ه با واينچين جاده

اقتصادي كمربند يك تاترسيم دارد ترسيدسقصد
تســـهيلبـهراخود جهـاني باكندبـازارهـاي و

اتكـاهزينـه قـابـل يترصـــرفهبـهمقرونوهـاي
دهد. درفعاليت انجام را خود تجاري بين،اينهاي

دليل دو به استراتژيكايران منابعموقعيت راوانفو
گاز و اهدافنفت به دستيابي در كليدي عنصري ،

موضــوع اين نتيجه، بود. در خواهد چين ــده يادش
سـ تصميمياسـتبراي و داخليگذاران لقابگيران

بودتأمل اســتراتژيتاخواهد و برنامه داشــتن با
با و مدون و ازسـياسـتمعين مناسب اينگذاري
ك استفاده ند.نفرصت

منابع
اطلاعـا-1 اطلاعاتآژانس گزارش آمريكا، انرژي ت

مي چين، .2015انرژي
چشم-2 گزارش آمريكا، انرژي اطلاعات اندازآژانس

سال پيش2015انرژي با سالبينيهمراه ،2040تا
.2015ريلوآ

چشم-3 گزارش آمريكا، انرژي اطلاعات اندازآژانس
اكتبرمدتكوتاه .2015انرژي،

سـيدشمس -4 انرژي1394الدين (صـادقي، امنيت ،(
فصـــلنــامــه ايران، انرژي ژئواكونوميــك و چين

بين سياسي المللي.تحقيقات
ايمانه (-5 ــت1394عنافچه، فرص در)، راهبردي هاي

تحقيقاتي مؤســسه چين، و ايران اقتصــادي روابط
اقتصاد. تدبير

گزارش-6 ايران، اســلامي جمهوري آمارگمرك هاي
كشور،مقد خارجي تجارت .1390-1394ماتي

اطلاعات-7 چين،اكونوميستواحد ريسك گزارش ،
نوامبر و .2015سپتامبر
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  گذاران هاي صندوق حمایت از سرمایهاستراتژي
  در بازار سرمایه؛ تجارب دیگر کشورها

1یاسر سلیمانی

  چکیده
 ايگونهبه است؛ برخوردار توجهی درخور اهمیت از ملی توسعه اقتصاد فرایند در بهادار اوراق بورس کلان، اقتصاد دیدگاه از

 بازار. دارد مستقیم و همسو ايرابطه ملی اقتصاد یافتگیدرجه توسعه با بهادار اوراق بورس اهمیت و فعالیت میزان که
 المللیبین تحولات مانند مختلفی متغیرهاي تأثیرتحت  کشور، هر اقتصادي شرایط کنندهمنعکس عنوانبه بهادار اوراق
 تولید نقدینگی، حجم اقتصادي، رشد مانند داخلی اقتصاد کلان متغیرهاي روند اجتماعی، و سیاسی اقتصادي، از اعم

 و کارکرد بر غیرمستقیم و مستقیم صورتبه متغیرها این. دارد قرار آن فناورانه و مانند هايپیشرفت داخلی، ناخالص
ها در حین بحران، هاي اقتصاد است که دولتترین بخشبازار سرمایه یکی از مهم .تأثیرگذارند سرمایه بازار سويوسمت

این منظور، تشکیل صندوق تثبیت بازار سرمایه یکی از  رايب .گیرندکار می حمایت از این بازار به براياهکارهایی را ر
این صندوق کانال مناسبی براي اجراي  .اندکشورها نیز به کار گرفته دیگرگذاران هایی است که سیاستترین روشمتداول
با توجه به تجارب جهانی مرورشده در خصوص  .استان بازار سرمایه هاي عمومی و حاکمیتی در شرایط بحرسیاست

بر حمایت از بازار، گسترش اهداف صندوق تثبیت به سمت توسعه بازار و سودآوري افزون مانند ها، مواردياین صندوق
 بازار فعالان گذاريسرمایه دانش گذاري شده است، تقویتحمایت صندوق از سهام بنیادین که زیر ارزش واقعی قیمت

  .شودبحرانی پیشنهاد می شرایط در موقعبه و مناسب هايپاسخ ارائه هدف با حمایتی هايشرکت سرمایه و تأسیس

  .بورس، بحران، صندوق تثبیت، تجارب جهانی واژگان کلیدي:

  مقدمه
 طوفان« عنوان ، با2008 سال اقتصادي و مالی بحران

 بحران، این در. است شده گذارينام »قرن بارهیک
رفتند و بین از  و شدند منحل کارهاوکسب برخی

 کاهش براي مؤثر هايبرخی دیگر با اتخاذ گام
 ملی اقتصاد احیاي و الوقوعقریب رکودي فشارهاي

جملۀ این اقدامات  از. ها نجات یافتنداز سوي دولت
ت مداخله مستقیم و توان به اتخاذ سیاسمی

                                                      
 y.soleymani@isu.ac.ir                        پژوهی، دانشکده صنایع، دانشگاه ایوانکی، سمنان، ایران. دانشجوي دکتراي آینده1

غیرمستقیم دولت در بازار سرمایه در اقتصادهاي 
توسعه یا نوظهور و اتخاذ رویکرد مداخله درحال

غیرمستقیم در بازار سرمایه توسط دولت کشورهاي 
  یافته اشاره کرد. توسعه
 سهام بازار در مستقیم مداخله آیا که موضوع این

 هايبحث از بخشی هنوز نه، یا است درستی کار
مداخله با تکیه بر نظریات  دارانطرف. است اقتصادي
 کاهش از تواندمی مداخله که کنندمی ادعا اقتصادي



شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه
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 کند، جلوگیري سهام بازار در قیمتی سریع
 را اعتماد دهد، کاهش را گذارانسرمایه هاينگرانی

 هايفروش خصوصمعاملات به و بازگرداند هاآن به
کند (حامدي،  شفاف را بازانسفته توسط مدتکوتاه

   .)1402دعایی و احمدیان، 
 کنندمی ادعا مخالفان مداخله در بازار سهام در مقابل،

 جدي طوربه تواندمی مداخله از شکلی هر که
 وضعیت بازار زیرا کند؛ تهدید را بازار این یکپارچگی

 شمرده اقتصاد براي پیشرو مالی شاخص عنوانبه سهام
 به منجر آن در مداخله نوع هر بنابراین،. شودمی

 شودمی ملی اقتصاد وضعیت مورد در اشتباه دهیعلامت
  . دهدمی کاهش را اقتصاد در گذارانسرمایه اعتماد و

خصوص باید توجه داشت که نظام مالی ایران به
در یک دهه گذشته، با مشکلات و تنگناهاي زیادي 
مواجه شده است. این مشکلات و تنگناها در کنار 
مداخلات غیراصولی و بسیار مخرب دولت در انواع 

خصوص بازار سهام، شرایط بحرانی بازارهاي مالی به
  را براي این بازار رقم زده است. 

کارگیري اقدامات منظور جلوگیري از بحران و بهبه
مقابله با آن، کشورهاي مختلف نهادهایی  برايلازم 

ایجاد ثبات در بازارهاي مالی تأسیس  در راستايرا 
اي از سازوکار این خلاصه ،. در این گزارشاندکرده

این منظور، نهادهاي موجود  رايشود. بنهادها بیان می
ر سرمایه و حمایت از با هدف تثبیت بازا

 گذاران مورد بررسی اجمالی قرار گرفته است.سرمایه
 ایران بورس بازار در امنیتی ملاحظات سپس به بیان

 در کاربردي پیشنهادهاي و گیرينتیجه به نهایت،در و
  .شودمی پرداخته زمینه این

  یجهان تجارب یبررس -1
گذاران با هدف حفظ هاي حمایت از سرمایهصندوق

گذاران در بورس اوراق بهادار تشکیل حقوق سرمایه
 مانند مختلف هايراهها از شوند. این صندوقمی

گذاران، افزایش آگاهی پرداخت خسارت به سرمایه
 دیگرها، افزایش شفافیت معاملات و اطلاعات و آن

پردازند. برخی له میئمسهاي مشابه به این فعالیت
کشورهاي اروپایی، آفریقایی و آسیایی به تأسیس 

گذاران به منظور حفظ حقوق سرمایه یادشدهصندوق 
، بخش. در این انداقدام کردهدر بورس اوراق بهادار 

ها اشاره به بررسی سازوکار برخی از این صندوق
 شود.می

  یهگذاران نیجرصندوق حمایت از سرمایه -1-1
منظور ایجاد ثبات در بازار سهام و بهیادشده صندوق 

 ،2012 سال ژانویه 29در  گذاران،حمایت از سرمایه
عالی بورس سهام نیجریه تأسیس جلسه شورايدر 

شد. به این صندوق، صندوق جبران خسارت نیز گفته 
گذاران شود؛ زیرا تحت شرایط خاص، سرمایهمی
خسارت دریافت کنند. توانند از این صندوق، می

گذاران را گذاران، سرمایهصندوق حمایت از سرمایه
در برابر تقلب ناشران اوراق بهادار و قراردادهاي آتی 

شده در بورس اوراق هاي پذیرفتهکند. شرکتبیمه می
و در صورت  هستندبهادار عضوي از این صندوق 
توانند ادعاي خسارت تخلف هر عضو، مشتریان می

گیري و براي ادعاي مشتري تصمیم ،به دنبال آن ند.کن
مدیریت  شود.یید، خسارت پرداخت میأصورت ت در

امنایی است. سیاست صورت هیئتاین صندوق به
اي توسط صورت دورهگذاري صندوق بهسرمایه



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار
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منظور محاسبه عامل به شود.امنا مشخص میهیئت
میزان هاي مشتریان براي تعیین ریسک دارایی

ها را به سه دسته پرریسک، پرداختی، صندوق دارایی
کند. میزان می ریسک و با ریسک متوسط تقسیمکم

ها محاسبه دریافتی صندوق بر اساس ریسک دارایی
شرایط پرداخت خسارت توسط صندوق به  شود.می

  به شرح زیر است.گذاران سرمایه
 مقدار خسارت پرداختی به  بیشترین

بر مبناي  ،اندگذارانی که دچار زیان شدهسرمایه
 ،کندامناي صندوق تعیین میسیاستی که هیئت

خسارت هنگامی ، همچنینشود. مشخص می
کمتر از  گذارشود که زیان سرمایهپرداخت می

  امنا باشد.شده توسط هیئتمقدار سقف تعیین
 بر درخواست مبنیگذاران یهادعاي سرما

تواند ادعاي حاصل از زیان خسارت نمی
  گذاري در بیش از یک دارایی باشد.سرمایه

  حداکثر میزان خسارت بر مبناي شرایط حاکم
طور امناي صندوق بهبر بازار متغیر است. هیئت

تعیین آن  برايپیوسته با توجه به شرایط بازار، 
  کند.گیري میتصمیم

 تواند نظر گرفتن شرایط خاص می امنا با درهیئت
 ،هاي کمتري داشته باشد. براي مثالپرداختی

گذار هنگامی که صندوق تشخیص بدهد سرمایه
  به دلایلی خود عامل زیان بوده است.

کننده از بخش و حمایتصندوق آگاهی -1-2
  گذاران هندسرمایه

منظور افزایش به 1985این صندوق در آگوست سال 
گذاران تأسیس شد. این مایت از سرمایهآگاهی و ح

گذاري سرمایه برايتنها از مشتریان صندوق نه
گیري بلکه قدرت تصمیم ،کندحمایت می

دهد. یکی از مزایاي این گذاران را افزایش میسرمایه
هند  صندوق، افزایش دسترسی به اطلاعات است.

بر صندوق افزونمنظور گسترش بازار سرمایه، به
می، به افزایش دسترسی به اطلاعات رایگان توسط حا

و اپلیکیشن تلفن همراه پرداخته است. براي  وبگاه
گذاران ، در بخش سرمایهNSE تارنماي، در مثال

توسعه آگاهی  برايداخلی، اطلاعات زیادي 
گذاران وجود دارد. در این بخش، عمده سرمایه
گذاران داخلی و خارجی و هاي سرمایهفعالیت

ازجمله  ها قابل مشاهده است.خدمات مربوط به آن
  توان به موارد زیر اشاره کرد.می اهداف صندوق

 گذاران در صورت پرداخت خسارت به سرمایه
  ر سرمایه.هاي بازازیان در خرید دارایی

 گذاري و افزایش آگاهی، ارائه تسهیلات سرمایه
منظور کمک به هایی بهارائه گزارش

گذاران. این نهاد گیري درست سرمایهتصمیم
هاي اطلاعاتی در مورد شرکتهمچنین، 

کوچک، بزرگ و متوسط در اختیار 
دهد. صندوق نیروهاي گذاران قرار میسرمایه

ار دارد که براي افزایش متخصصی در زمینه باز
کند. این رسانی از این نیروها استفاده میآگاهی

 به ...نهاد، با انتشار گزارش، کتاب، بروشور و
  .پردازدمی هند در افراد آموزش

پرداخت خسارت بر اساس بررسی کمیته بررسی 
 میزان پرداخت خسارت بر اساس .شودانجام می زیان

  شود.تعیین می زیر موارد



شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه

1403، صص 27-40                  مرداد   ،(124 دوازدهم، شماره  (پیاپى  «امنیت اقتصادى»، مقاله پژوهشى، سال  ماهنامه علمى 
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 100 درصد  1آمده از محل دستسود به درصد
شده توسط سود انباشته اوراق بهادار نگهداري

  دوره عرضه اولیه عمومی. درناشران 
 1 دوره فصلی. درکارمزدهاي دریافتی  درصد  
  هرگونه اختلاف از مبالغ دریافتی صندوق براي

  ها.مثال سود حاصل از تهیه گزارش
  اران تایوانگذصندوق حمایت از سرمایه -1-3

 گذاران در بورس اوراق بهادارازآنجاکه اغلب سرمایه
قانون حمایت بر اساس  ،افراد حقیقی هستند تایوان

 از حمایت صندوق ،2003سال در گذاران از سرمایه
 براي حمایت قوانین از یکی. ایجاد شد گذارانسرمایه

 داراي افراد معاملات از جلوگیري سرمایه، بازار از
. است آتی قراردادهاي بازار در محرمانه اطلاعات

  دارد. زندانی سال ده مورد، این در تخلف
گذاران، تمام اساس قانون حمایت از سرمایه بر

مؤسسات و نهادهایی که به بازار اوراق بهادار و 
قراردادهاي آتی مرتبط هستند، باید در صندوق حمایت 

هادها شامل . این نکنندگذاران مشارکت از سرمایه
هاي موجود در بورس سهام تایوان، بورس شرکت

قراردادهاي آتی تایوان، مؤسسه اوراق بهادار چین و 
  شوند.نهادهاي مالی تأمین اوراق بهادار می دیگر

میلیارد دلار  031/1 این صندوق با سرمایه حدود
که ناشران اوراق بهادار تایوان تأسیس شد. درصورتی

 ،قراردادهاي آتی نکول کنند هاي طرفو شرکت
گیرد. عهده می گذاران را برصندوق خسارت سرمایه

گذاران خسارتی که صندوق به سرمایه بیشترین
میلیون دلار تایوان در نظر گرفته  1معادل  ،پردازدمی

حال، این مقدار بسته به شرایط بازار شده است. بااین

گذاران سیاستکند و پیوسته مورد بررسی تغییر می
صندوق حمایت از  گیرد.صندوق قرار می

هاي فعال در بازار سهام و براي شرکت گذارانسرمایه
اساس، براین داراي مزایایی است. قراردادهاي آتی

 با مواجهه هنگام گذارانسرمایه به خسارت پرداخت
 و سرمایه بازار به اطمینان افزایش موجب نکول

 به خود نوبهبه این و دشومی آتی قراردادهاي
  .رساندمی سود منابع نیازمند هايشرکت

  گذاران تایلندصندوق حمایت از سرمایه -1-4	
هاي حمایت مشابه این صندوق نیز مانند صندوق

گذاران، در پی قانون منظور حفظ حقوق سرمایهبه
هدف از تأسیس  گذاران تأسیس شد.حمایت از سرمایه

 هپرداخت خسارت در صورت مواجهاین صندوق، 
گذاران با زیان است. این خسارت هنگامی سرمایه

گذار نتواند سود دارایی شود که سرمایهپرداخت می
خاصی را دریافت کند یا در گذشته، سهام شرکتی را 

اعضاي  خریداري کرده باشد که ورشکست شده است.
این . بپردازند ماهانه کارمزد و پذیرش حق باید  صندوق 

  .شودمی محاسبه زیر اساس بر هانرخ
o هزارم درصد از ده حق پذیرش با نرخ پنج

ارزش معاملات اوراق بهادار عضو صندوق 
. استدرصد مقدار این محاسبه  25علاوه به

آوري بورس اوراق بهادار این مبلغ را جمع
  کند.می

o هزارم درصد از ده کارمزد ماهانه با نرخ پنج
اوراق بهادار است. کارمزد  ارزش معاملات

ماهانه نیز توسط بورس اوراق بهادار 
  شود.آوري میجمع



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار
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  نبخش بازار سهام پاکستاصندوق نجات -1-5
 2001صندوق تثبیت بازار سهام پاکستان در سال 

سازي رکود بازار سهام این کشور آغاز برطرف براي
به فعالیت کرد. وظیفه اصلی این صندوق، 

است که بازار  ايگونهگذاري در بازار سهام بهسرمایه
براین، افزونوسوي مناسب سوق دهد. را به سمت

جلوگیري از حباب قیمتی نیز توسط این صندوق 
  شود.انجام می

اي از متخصصان هاین صندوق توسط کمیت
بخش بازار سهام شود. صندوق نجاتمدیریت می

 58میلیارد روپیه پاکستان (حدود  3پاکستان با سرمایه 
 ،به کار کرد. متولی صندوق آغازمیلیون دلار) 

هاي حبیب و ملی پاکستان هستند و بانک
  گیرد.ها انجام میگذاري از طریق این بانکسرمایه
هاي بالایی ظرفیتاز تشکیل این صندوق،  پیش

شد و علائمی از در بازار سرمایه پاکستان دیده می
ها وجود گذاري کمتر از ارزش ذاتی داراییقیمت

حمایت از بازار سرمایه،  براي، همین دلیلداشت. به 
 درشد. چنین نهادي احساس می نیاز جدي به وجود 

شدت در این هاي خارجی بهگذارياین دوره، سرمایه
گذاري افزایش سرمایه برايبود.  یافتهبازار کاهش 

خارجی و داخلی و ثبات بازار سرمایه، صندوق 
  پرداخت. زیر راهبردهايپاکستان به تعریف 

هاي گذاري روي سهاماین صندوق، سرمایه راهبرد
 نشادرخشانی است که بسیار کمتر از ارزش واقعی

اند. این حمایت  به ایجاد ثبات در گذاري شدهقیمت
گذاران و به جذب سرمایه کندمیبازار سهام کمک 

بانک در همین راستا، شود. میداخلی و خارجی منجر 

پاکستان  سرمایه بازار تقویت منظوربه توسعه آسیا
این برنامه  .هاي دلاري مختلفی را اعطا کرده استوام

مدت بازار تأمین مالی بلندمدت و میان به منظور
 ،شد گفتهگونه که است. همان شدهسرمایه ایجاد 

بنیادین است و  سهامتمرکز اصلی این صندوق بر 
 گونه سهامنیروهاي متخصصی در زمینه شناسایی این

  هستند.ها مشغول فعالیت گذاري داراییو ارزش
  بنگلادش صندوق تثبیت بازار سهام -1-6

هاي به دنبال شکسته شدن حباب قیمتی دارایی
، بازار سرمایه 2010 سال اي از دسامبرسرمایه

هاي بازار خصرا در تمام شا بنگلادش افت ارزش
سال دسامبر  31در  ،سهام تجربه کرد. براي مثال

درصد افت داشت  DSE ،41شاخص عمومی ، 2010
دسامبر  12بت به نس DSEو ارزش کل معاملات 

بازار  P/E همچنین،درصد کاهش یافت.  83، تا 2010
له ئ. این مسیافتکاهش  68/13به  7/29از مقدار 

گیري این صندوق در بنگلادش محرك اصلی شکل
  شود.یم شمرده

ناکارایی بازار سرمایه بنگلادش در بسیاري از 
 تغییرات ناکارا، بازار در .استشده مطالعات اثبات 

 را واقعی اقتصاد در تغییرات کامل طوربه سهام قیمت
 سهام بازار بنیادي هايشاخص. کندنمی منعکس

 باشند؛ معامله براي خوبی راهنماي توانندنمی بنگلادش
 مثال، براي( مناسب هايشاخص با هاییسهم زیرا

 گذارانسرمایه براي حدي در) ...مناسب و P/E نسبت
. ببرند بالا را سهام خرید تقاضاي که ندارند جذابیت

 افزایش بنگلادش، سرمایه بازار مشکلات از یکی
 دسامبر سال در هاکارتل توسط سهام قیمت غیرواقعی



شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه

1403، صص 27-40                  مرداد   ،(124 دوازدهم، شماره  (پیاپى  «امنیت اقتصادى»، مقاله پژوهشى، سال  ماهنامه علمى 
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 فقدان. شد بازار شدید افت باعث مسئله این. بود 2010
 بازار جدي پذیريآسیب باعث بازار در مناسب کنترل
 ثبت سیستم معرفی ،2010 سال در. شد کشور این سهام

 براي سیستمی ایجاد به منجر اولیه عرضه در سفارش
 سهام که صورت این به. شد قیمت کاريدست

 ارزش از بالاتر بنگلادش، سهام بورس در شدهپذیرفته
ر سهام، بازا سقوط از بعد. شدند گذاريقیمت واقعی

  .به تعویق افتاداستفاده از این سیستم 
، 2010 سال از سقوط بازار سهام در دسامبر پس

اقداماتی با هدف ایجاد ثبات در بازار سرمایه صورت 
کاري ها جلوگیري از دستگرفت. عمده این فعالیت

منظور گرفته بهدر بازار بود. یکی از اقدامات صورت
افزایش نقدینگی بازار، تأسیس صندوق تثبیت بازار 

بود. در بازار ناکارا،  2011 سال اکتبر 25سرمایه در 
سختی بر عملکرد بازار تأثیر صندوق تثبیت به

صندوق تغییر  راهبردکه تنها زیرا درصورتی ؛گذاردمی
 تقاضا و عرضه باشد، اثر آن ناپایدار خواهد بود

)Bangladesh Securities and Exchange 

Commission, 2021(.   

در بازار سرمایه  2010پس از بحران سال 
بنگلادش، دولت این کشور برنامه بازسازي بازار 

گذاري کرد. تمرکز این برنامه بر سهام را پایه
ها و مؤسسات مالی در بازار مشارکت بیشتر بانک

حمایت  برايسرمایه و ایجاد زیربناي خاصی 
ام بود. گذاران خرد از زیان در معاملات سهسرمایه

سازي این حمایت، هاي پیادهبراي طراحی روش
نفره تشکیل شد. مسئولیت این کمیته شش ايکمیته

ارائه  براياین مسئله  در راستايتهیه گزارش کامل 
سازي پیاده برايها و نهادهاي مالی بود. به بانک

شیوه شناسایی  مانندزیادي  هايپرسشاین برنامه 
ذاران خرد، معیارهاي منتخب و توجیه گسرمایه

استفاده از منابع دولت  ،طرح بیان شد. براي مثال
گذاران خرد تا چه در راستاي حمایت از سرمایه

حد مناسب است؟ معیارهاي تشخیص 
ها چگونه گذاران خرد و حد ضرر آنسرمایه

 بهتواند شود؟ در چه شرایطی دولت میتعریف می
قبیل، ازاین هاییپرسشد کند؟ پاسخ به بازار ورو

  کند.فعالیت بازار سهام را معین می
بهبود  برايکمیته تحقیقات بنگلادش، گزارشی 

. این گزارش حاوي کردمدیریت بازار سرمایه ارائه 
هاي ساختاري، اقدامات پیشنهادي در زمینه

  عملکردي، حقوقی و نظارتی بازار سرمایه بود. 
  جنوبیصندوق تثبیت بازار سهام کره -1-7

تثبیت بازار سهام، جنوبی با تشکیل صندوق دولت کره
براي حمایت از بازار با مشارکت  را روشی غیرمستقیم

ها و گذاري، بانکهاي بیمه، مؤسسات سرمایهشرکت
  .شده در بورس به کار گرفتهاي پذیرفتهشرکت

منظور ایجاد بهیادشده صندوق 
ثبات در بازار سهام و حمایت از 

 سال ژانویه 29در  گذاران،سرمایه
عالی جلسه شورايدر  ،2012

بورس سهام نیجریه تأسیس شد. 
به این صندوق، صندوق جبران 

 .شودگفته میخسارت نیز 



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار
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شواهد حاکی است که به دنبال بحران بازار سهام، 
در  ،1990صندوق تثبیت بازار سرمایه در سال 

(البته برخی منابع، تأسیس این  شدجنوبی ایجاد کره
اند). این صندوق در دانسته 2008صندوق را سال 

به خرید  ،2009 سال تا مارس 2008نوامبر سال 
اوراق بهادار با هدف ایجاد ثبات در بازار سرمایه 
پرداخت. هدف اصلی این صندوق، افزایش تقاضا در 

ري از کاهش ارزش سهام بازار سرمایه، جلوگی
شده در بورس و جلوگیري از هاي پذیرفتهشرکت

  .بودگذاران افزایش عدم اطمینان سرمایه
جنوبی، منابع این صندوق از طریق بورس کره

گذاري مالی و مؤسسه مؤسسه سرمایه
 تأمین  جنوبیگذاري اوراق بهادار کرهسپرده

 سهام بازار شاخص زیاد افت دنبال به .شودمی
 شدید حمایت ،1989 سال اواسط در جنوبیکره

 دولت منظور، این به. گرفت صورت بازار در دولت
 سرمایه با را بازار تثبیت صندوق ،1990 سال مه در
) آمریکا دلار میلیارد 8/2 معادل( وون تریلیون 2

 تا 2008 نوامبر سال از صندوق این. کرد تأسیس
 وون میلیارد 515 منابع داراي ،2009 مارس سال

 حال در و بود) دلار میلیون 400 معادل(  جنوبیکره
  .دارد فعالیت نیز حاضر

مدیریت این صندوق بر مبناي شرایط بازار است. 
منظور به این معنی که صندوق در شرایط بحرانی به

و در  کندمیایجاد ثبات، اقدام به خرید در بازار 
دلیل رفتن بی شرایط غیربحرانی از ایجاد حباب و بالا

  کند.ها جلوگیري میقیمت

                                                      
1. Takeo and Kashyap 

برداري از صندوق تثبیت الگواین صندوق با 
در ژاپن  ،1960بازار سهام توکیو که در اواسط دهه 

منظور ایجاد ثبات در بازار سرمایه تأسیس شده به
ا حاکی است که در اواخر . برآوردهشدایجاد  ،بود

هاي درصد سهام شرکت 5، حدود 1990سال 
بورسی در پرتفوي این صندوق بود. در مواقع 
بحرانی بازار، تزریق نقدینگی به بازار سهام 

دولت همواره این  ، اماتواند روشی مناسب باشدمی
ها نباید که قیمت دارایی است نکته را مدنظر داشته

ها برود. نکته حائز اهمیت فراتر از ارزش ذاتی آن
تثبیت بازار سهام در  این است که صندوق

جنوبی مدت زمان کوتاهی به بازار ورود کره
ورود این  در راستايگیري کند. براي تصمیممی

بینی بازار و پیش کنونیصندوق به بازار، به شرایط 
هاي مربوط ها و شاخصشود. مدلتوجه می آینده

بینی و شرایط ورود صندوق تثبیت، افشا به پیش
مورد این  ، منابع بسیار اندکی درهمچنینشود. نمی

 ها به زبان انگلیسی در دسترس استصندوق
  .)20041(تاکیو و کاشیاپ، 

جنوبی صندوق تثبیت، کرهبر ایجاد صندوق افزون 
سالانه  درصد 10بازدهی  کمدستکه  - ضمانت سهام

با  ،1990 سال در سپتامبر را - کندرا ضمانت می
میلیارد دلار  85/3تریلیون وون (معادل  6/2سرمایه 

آمریکا) ایجاد کرد. این صندوق با مشارکت 
جنوبی کره گذاري تأسیس شد.هاي سرمایهشرکت

، به اقدامات 2008منظور مقابله با بحران مالی سال به
  .زیر پرداخت



شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه

1403، صص 27-40                  مرداد   ،(124 دوازدهم، شماره  (پیاپى  «امنیت اقتصادى»، مقاله پژوهشى، سال  ماهنامه علمى 
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  ایجاد صندوق تثبیت بازار اوارق قرضه در سال
  .منظور جلوگیري از نکول اعتباريبه 2008

 منظور ایجاد صندوق تثبیت بازار سرمایه به
  .افزایش تقاضا در بازار سهام

 در معرض هاي مدت شرکتتأمین مالی کوتاه
  .بحران

 منظور اصلاح هاي مشاوره بهتأسیس شرکت
  .هاساختار سرمایه شرکت

 .انعقاد قرارداد سواپ نرخ ارز با آمریکا  
  بخش چینصندوق نجات -1-8

، 2015ثباتی در بازار سرمایه چین در سال به دنبال بی
 8/5شاخص بورس سهام شانگهاي در یک روز، 

 8/2سه هفته بیش از طول درصد افت داشت. در 
تریلیون دلار از ارزش بازار سهام چین کاسته شد. این 

توان محرك اصلی در تشکیل صندوق له را میئمس
  بخش چین دانست.نجات
این هاي ، اخباري در مورد برنامه2015جولاي  5در 
ش چین با بخبر تأسیس صندوق نجاتمبنی کشور

هدف تثبیت بازار سهام منتشر شد. طبق این اخبار، چین 
منظور ایجاد صندوق هاي اولیه عمومی را بهعرضه

گذاران به تعلیق تثبیت بازار و جلوگیري از ترس سرمایه
اي شاخص هفتهدرآورد. این خبر به دنبال افت سه

عرضه  ،این منظور راي. بشدبورس شانگهاي منتشر 
شرکت در بورس شانگهاي تعلیق شد.  دهاولیه عمومی 

گیري صندوق، جلوگیري از افت هدف از شکل
  .بودشاخص و برقراري ثبات در بازار سرمایه چین 

بخش چین منابع خود را از بانک صندوق نجات
ماه با نرخ  12نهادهاي دولتی براي  دیگرمرکزي و 

 نهاد همچنین،. دکنمی استقراض درصد 4/4 حداقل
 ،2015 آگوست سال 31 در چین بهادار اوراق بر ناظر

 100 مشارکت با تا خواست کارگزاران از
 معاملات به بخش،نجات صندوق با میلیاردیوآنی

  .بخشند ثبات بازار این در سهام
هاي ها و دادهرسانه هايهاي عمومی، گزارشبیانیه

دهد که صندوق نشان می 2015 سال بازار در جولاي
میلیارد  805/2تریلیون یوآن چین (معادل  5چین، 

درصد  10دلار) سرمایه داشت که این مقدار معادل 
 YAO( چین است 2014سال  تولید ناخالص داخلی

& LUO, 2008(.  
سازي بازار سرمایه را تحلیلگران یکی از علل متعادل

ها توسط صندوق و اقدام گذاري درست داراییارزش
حلیلگران دانند. یکی از تکارانه این صندوق میمحافظه
که صندوق تنها از طریق تغییر عرضه درصورتی«گفت 

کار بنیادینی انجام نگرفته  کند،و تقاضا در بازار ورود 
هاي بنیادي رسیدگی شود و حمایت است. باید به بخش

از طریق تغییر در  تنهاگذاران از بازار سرمایه و سرمایه
دولت بتواند در زمینه عرضه و تقاضا صورت نگیرد. اگر 

ها با در نظر گرفتن گذاري واقعی داراییارزش
توان صورت می این در کند،هاي رقابتی کمک مزیت

  ».بخش بوده استنجات گفت که صندوق واقعاً

منظور گسترش بازار سرمایه، هند به
بر صندوق حامی، به افزایش افزون

 وبگاهدسترسی به اطلاعات رایگان توسط 
 و اپلیکیشن تلفن همراه پرداخته است.



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار
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  اي از عملکرد صندوق تثبیت در دیگر کشورهاخلاصه -1جدول 
 نام صندوق  راهبردهدف و   سایر ملاحظات

 گذاريسیاست نهاد بالاترین( گذاريسیاست توسعه و اقتصادي کمیته
. است آن عملکرد بر ناظر و کرده تأسیس را تثبیت صندوق) تایوان

 دولت به وابسته نهادهاي اغلب تایوان، تثبیت صندوق کنندگانمشارکت
  بودند. بیمه هايشرکت و ایالتی هايبانک بازنشستگی، هايصندوق مانند

جلوگیري از افت شدید شاخص بازار 
  سهام تایوان

صندوق تثبیت بازار 
 سهام تایوان

 جنوبیکره در سرمایه بازار تثبیت صندوق ،1990 سال بحران دنبال به
 مؤسسه جنوبی،کره بورس طریق از صندوق این منابع .شد ایجاد

 تأمین جنوبیکره بهادار اوراق گذاريسپرده مؤسسه و مالی گذاريسرمایه
  شود.می

هدف اصلی این صندوق افزایش 
  .تقاضا در بازار سهام است

صندوق تثبیت بازار 
 جنوبیسهام کره

 سایر و مرکزي بانک از تقراضاس با چین بخشنجات صندوق منابع
 مواد آهن،راه صندوق، پرتفوي مهم صنایع .شودمی تأمین دولتی نهادهاي
  دارد. هلدینگ چند صندوق این است. فناوري و بهداشت و سلامت غذایی،

هدف صندوق برقراري ثبات در بازار 
  .سرمایه چین است

صندوق تثبیت بازار 
 سهام چین

تأسیس شد و   تایلند 1مشترك گذاريسرمایه صندوق توسط صندوق، این
  شود.مدیریت می

ین صندوق با هدف تثبیت بازار ا
سرمایه تایلند تاسیس گردید؛ ولی به 
مرور زمان از این هدف فراتر رفته و به 

  .توسعه بازار و سودآوري پرداخت

صندوق توسعه بازار 
 سهام تایلند

 این وظیفه. شودمی مدیریت متخصصان از ايکمیته توسط صندوق
 به را بازار که اي استگونهبه سهام بازار در گذاريسرمایه صندوق

 رکود، شرایط در سهام خرید برافزون. دهد ایدئال سوق وسويسمت
 صندوق این توسط که است اقداماتی دیگر از نیز قیمتی حباب از جلوگیري

  گیرد.می انجام

سازي رکود بازار هدف صندوق برطرف
  .پاکستان است سهام

گذاري این صندوق، سرمایه راهبرد
درخشانی است که بسیار  روي سهام

گذاري شان قیمتکمتر از ارزش واقعی
  .اندشده

بخش صندوق نجات
 بازار سهام پاکستان

 سختیبه تثبیت صندوق ناکارا، بازار در. ناکاراست بنگلادش سهام بازار
 صندوق راهبرد تنها کهدرصورتی زیرا ؛گذارد تأثیر بازار عملکرد بر تواندمی

  بود. خواهد ناپایدار آن اثر باشد، عرضه و تقاضا تغییر

هدف از تأسیس صندوق، افزایش 
نقدینگی بازار و جلوگیري از رکود 

  است.
صندوق تثبیت بازار 

  سهام بنگلادش

. است متغیر بازار بر حاکم شرایط مبناي بر خسارت میزان بیشترین
 آن تعیین براي بازار، شرایط به توجه با پیوسته طوربه صندوق امنايهیئت

  .کندمی گیريتصمیم
 میزان محاسبه مشتریان براي هايدارایی ریسک عامل محاسبه منظوربه

 ریسک با و ریسککم پرریسک، دسته سه به را هادارایی صندوق پرداختی،
 هادارایی ریسک اساس بر صندوق دریافتی میزان. کندمیتقسیم متوسط
  .شودمی محاسبه

گذاران، صندوق حمایت از سرمایه
گذاران را در برابر تقلب ناشران سرمایه

اوراق بهادار و قراردادهاي آتی بیمه 
  .کندمی

صندوق حمایت از 
 گذاران نیجریهسرمایه

هاي کوچک، بزرگ و متوسط در اطلاعاتی در مورد شرکت صندوقاین 
دهد. صندوق نیروهاي متخصصی در زمینه گذاران قرار میاختیار سرمایه

کند. این رسانی از این نیروها استفاده میبازار دارد که براي افزایش آگاهی
  .دپردازمی هند در افراد آموزش به ...نهاد، با انتشار گزارش، کتاب، بروشور و

گذاران در پرداخت خسارت به سرمایه
هاي بازار صورت زیان در خرید دارایی

   سرمایه

بخش صندوق آگاهی
کننده از و حمایت

 گذاران هندسرمایه

Capital Market Stabilization Fund (2019)مأخذ: 

                                                      
1. MFC Fund 



شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه

1403، صص 27-40                  مرداد   ،(124 دوازدهم، شماره  (پیاپى  «امنیت اقتصادى»، مقاله پژوهشى، سال  ماهنامه علمى 
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  اقتصادي امنیت ملاحظات -2

در  1611ها در سال بورس اینکه نخستیناز  پس
هلند و سپس انگلیس و فرانسه شکل گرفتند، بورس 

نامه برتونوودز در سال نیویورك نیز بعد از موافقت
سال  200پس از گذشت بیش از . تشکیل شد 1972

هاي مالی و شکست در بورس، بحرانه از توسع
در  1933تا  1929هاي بازارهاي سهام در سال

متحده، اهمیت نظارت و تنظیم در بازارهاي  تایالا
مالی ادراك شد که منجر به ایجاد ساختارهاي 

. شدبازارهاي اوراق بهادار جدید  هیپیچیده و چندلا
کمیسیون بورس و  مانندایجاد نهادهاي نظارتی 

ت متحده نیز به اوراق بهادار و بانک مرکزي ایالا
مان گردد. از آن زبازمی 1934و  1933هاي سال

هاي ها و بحرانتاکنون، بازارهاي مالی شاهد شوك
هاي ها و نهادهاي ناظر، واکنشمتعدد بوده که دولت

بازار و  هاند. توسعها نشان دادهنآبه  یمختلف
عملکرد مناسب آن ازجمله موضوعات پیچیده در 

حات و اصلا میانهمواره . اقتصاد سیاسی است

در سوي دیگر و ثبات و کنترل  ییآزادسازي در سو
ها، تنش وجود ایجاد تعادل میان آن ،و همچنین
پس از بحران در بازار سهام در اکتبر . داشته است

 طولطم بازار در تلا هنهادهاي ناظر ب، 1987 سال
هاي مختلفی را و سیاست کردنداي روز توجه ویژه

بینی کردند. بسیاري از طم پیشبراي کنترل تلا
هایی آسیایی، از سیاستهاي ها شامل بورسبورس
 گذاري درحد نوسان، تنظیم و مقررات مانند

و ت متکی بر حساب تضمین خصوص معاملا
استفاده حساب یا صندوق تثبیت بازار  از استفاده
بعدها قوانین و مقررات مربوط به حد نوسان  کردند.

هاي خودکار مدار کنندهبه معیارهاي مربوط به قطع
در بسیاري از کشورها  گرچه(تغییر عنوان داد 

نوسان معیار اصلی براي محدود کردن  ههمچنان دامن
 هاستفاد هاما فلسف)، سهم استنوسانات بازار و تک

یا حساب تثبیت بازار باقی مانده و  از صندوق
هاي مالی، یکی از منابع براي همچنان در بحران

گذاران و مشکل اطمینان سرمایه برطرف کردن
زار سرمایه، منابع صندوق است. طم در باکاهش تلا

ژاپن، روسیه، تایوان،  جنوبی،هکر مانندکشورهایی 
دش ازجمله کنگ و بنگلاتایلند، کویت، چین، هنگ

ها در آن کشورهایی هستند که صندوق تثبیت بازار
تشکیل شده است. برخی وجود صندوق تثبیت را 

 هدولت در بازار و آن را مخالف فلسف هنوعی مداخل
بر آن را  اما برخی دیگر ،دانندثمر میبیو آزاد  بازار
دولت در بازار سهام و  هبودن مداخل بخشثمر

بردن اطیمنان  مثبت براي بالا علامت ،همچنین
  .اندگذاران در بازار سرمایه فرض کردهسرمایه

 عنوان ، با2008 سال اقتصادي و مالی بحران
. است شده گذارينام »قرن بارهیک طوفان«
 منحل کارهاوکسب برخی بحران، این در

رفتند و برخی دیگر با اتخاذ بین از  و شدند
 رکودي فشارهاي کاهش براي مؤثر هايگام

از سوي  ملی اقتصاد احیاي و الوقوعقریب
 .ها نجات یافتنددولت



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار
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 تجمیع در بهادار اوراق بورس نقش درمجموع،
 سويبه  آن هدایت و غیرمولد یا راکد نقدینگی
 مالی منابع تأمین و گذاريسرمایه مصارف
 عمومی مشارکت جلب مولد، اقتصادي هايفعالیت

 مالکیت گسترش ها،زیرساخت توسعه مسیر در
 گیريشکل و سرمایه خروج از جلوگیري عمومی،
 کاهش خارجی، هايسرمایه جذب زیرزمینی، اقتصاد
 اقتصادي رشد به کمک و دولت بودجه کسري فشار

 بورس که داشت توجه باید اما است، انکارناپذیر
 دارد، قرار پویا محیطی در مالی بازارهاي دیگر مشابه

 و گذاردمی تأثیر آن بر است، تعامل در محیط این با
 مسائل اقتصادي، کلان متغیرهاي. پذیردمی تأثیر آن از

 ملی سطوح در مالی و اقتصادي هايبحران و سیاسی
 از بازار فعالان انتظارات بر تأثیرگذاري با المللیبین و

 قرار خود تأثیرتحت  نیز را بورس سهام، آتی بازدهی
. شوندمی سبب را هاشاخص در تغییرات و دهندمی

 زیان و سود تنهانه بهادار اوراق قیمت نوسان
 درخور روانی آثار بلکه دارد، پی در را گذارانسرمایه
 .گذاردمی جامعه و اقتصاد کل بر توجهی

 تهران، اداربه اوراق بورس گیريشکل زمان از
 و گذارانسرمایه اقتصادي، و مالی تحلیلگران بیشتر

 شدید و پیوسته افزایش هايسال در بازار ناظران
 حباب گیريشکل احتمال به نسبت سهام، قیمت
اند. همچنین، داده جدي هشدار بازار در قیمتی

ها در دستگاه دیگرشده توسط هاي اعمالسیاست
داشته  برخی موارد تأثیر جدي منفی بر بازار سرمایه

از این رو محدود کردن تأثیر مخاطرات  است.
اي یا فرادستگاهی بر بازار سرمایه همواره سامانه

گذاران مدنظر سیاست ،عنوان یکی از عوامل مهمبه
صندوق تثبیت بازار سرمایه . بدین منظور، است بوده

عنوان سوپاپ اطمینانی براي حمایت به 1394در سال 
مطابق اساسنامه . از بازار در مواقع بحرانی تأسیس شد

صندوق تثبیت بازار سرمایه، شرایط بحران به شرایطی 
شود که در دوره زمانی مشخص، نوسانات اطلاق می

شدیدي در نماگرهاي بازار سهام ایجاد شود. در این 
حران موجب گذاران از وجود بترس سرمایه ،هنگام

تر از ارزش ذاتی ها با ارزش پایینفروش دارایی
 شود.می

ترین اهداف صندوق تثبیت بازار سرمایه، از مهم
وقوع  هنگامجلوگیري از ایجاد و تداوم ترس فراگیر 

گذاران از هاي مالی و اقتصادي در میان سرمایهبحران
باید این منظور،  رايطریق حمایت از بازار است. ب

جلوگیري از ایجاد و تداوم  در راستايریزي برنامه
پذیري و ریسک، بحران از طریق ارزیابی آسیب

سازي برنامه مقابله و پیشگیري از توسعه و پیاده
منظور پایش در دهی بهبحران و تحلیل و گزارش

 شود.سطح کلان انجام 

صندوق تثبیت بازار سهام پاکستان در 
سازي رکود بازار برطرف براي 2001سال 

سهام این کشور آغاز به فعالیت کرد. 
گذاري وظیفه اصلی این صندوق، سرمایه

است که بازار را  ايگونهدر بازار سهام به
 وسوي مناسب سوق دهد.به سمت



شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه
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هاي صندوق تثبیت که به امنیت ازجمله مزیت
ازار مالی هم کمک خصوص در حوزه باقتصادي به

  توان به موارد زیر اشاره کرد.کند، میمی
اي یا تثبیت، کنترل و کاهش مخاطرات سامانه -

 ی.فرادستگاه

 .حفظ شرایط رقابت منصفانه -

جلوگیري از ایجاد و تداوم ترس فراگیر در  -
 ي.هاي مالی و اقتصادزمان وقوع بحران

هاي عمومی و حاکمیتی در اجراي سیاست -
 .ه کشور در شرایط بحرانبازار سرمای

خرد براي تداوم گذاران حمایت از سرمایه -
 .فعالیت در این بازار

 پیشنهاد راهکارها و گیرينتیجه

گزارش پیش رو به بررسی تجارب جهانی در زمینه 
منظور حمایت از گذاري بههاي سرمایهایجاد صندوق

عمده گذاران بازارهاي مالی پرداخته است. سرمایه
از  ،با هدف ایجاد ثبات در دنیا هاي موجودصندوق

. در دنیا کنندمیضه و تقاضاي سهام اقدام طریق عر
بینی بحران، نهادهایی ازجمله منظور مطالعه و پیشبه

کمیته تحقیقات بحران مالی وجود دارد که بررسی 
تواند گونه نهادها میهاي اینها و مدلشاخص

با توجه  روي بازار سرمایه باشد. روشنگر مسیر پیش
 برخی بخش این ، دربه تجارب جهانی در این زمینه

بحران با  شرایط با مواجهه براي مناسب اقدامات از
  شود.می استفاده از صندوق تثبیت ارائه

گسترش اهداف صندوق تثبیت به سمت توسعه  -
با بر حمایت از بازار: بازار و سودآوري افزون

در منظور تثبیت بازار هاي ایجادشده بهمطالعه صندوق
که  شوداین نتیجه حاصل میکشورهاي مختلف 
 ها با مرور زمان گسترش یافتهاهداف این صندوق

بر حمایت از بازار سرمایه در زمان افزونو  است
توانند به توسعه بازار و سودآوري نیز بحران می

تواند در کنار در ایران نیز صندوق تثبیت می بپردازند.
هاي صندوق وظیفه اصلی خود، نقشی مشابه دیگر

  گذاري بر عهده داشته باشد.سرمایه
حمایت از سهام بنیادین داراي ویژگی  -

که درصورتیگذاري کمتر از ارزش واقعی: قیمت
بنیادین تأثیر  شکلصندوق بتواند در قیمت سهام به 

در بازار عملکرد مثبتی خواهد داشت.  ،داشته باشد
 بیت بازارشود صندوق تثپیشنهاد می براي این منظور

بنیادین که زیر ارزش واقعی  مابه حمایت از سه
بر این اقدام افزون روي آورد. ،اندگذاري شدهقیمت

نیز جلوگیري از ایجاد حباب قیمتی  حمایت از بازار،
منظور افزایش کارایی بازار و جلوگیري از به کند.می

افزایش آگاهی  ،هاحباب قیمتی صندوق
نیز  گذاران از طریق ارائه خدمات آموزشیسرمایه

  .مؤثر است

جنوبی با تشکیل صندوق دولت کره
 را تثبیت بازار سهام، روشی غیرمستقیم

براي حمایت از بازار با مشارکت 
هاي بیمه، مؤسسات شرکت
هاي ها و شرکتگذاري، بانکسرمایه
 .شده در بورس به کار گرفتپذیرفته



شـــدنفرآيند جهاني فراگير و دههپرشــتاب هايدر
گســـتردهبــه،اخير ـــادي اقتص تعــامــل وايجــاد تر
متقادرهم روابط كشورهابلتنيدگي سببومنجربين

اسـت كشورهاگيريجهتتاشـده كلان ويژهبه،هاي
سـياست عرصـه همچنيندر و خارجي تحولاتهاي
كشـــور هر كليداخلي حـالت در وو تصـــميمات

يكهاياقدام در بر،كشوراقتصادي را مهمي يانتايج
كشورهااقتصـاد باشد. دربرساير طبهداشته بيعيطور

متقابلاندازههر ــدبينروابط باش ــتر بيش ــور كش ،دو
ســياســي يا اقتصــادي تحولات از كشــورها اثرپذيري

شد خواهد بيشتر كشورهاينمونه،براي؛يكديگر يدر
تجاري، تنگاتنگ روابط اقتصـــاديبـا رشـــد كاهش

كشــورعنوانبه يك در اقتصــادي كلان شــاخص يك
تقاضـامي كاهشراتواند كشور آن واردات دهدبراي
ب به،تبعهو صــادركننده كشــورهاي واردات، كاهش با

كشور خوداين صادراتي درآمدهاي از ازرابخشي كه
صادرا كشومحل اين به حاصلت دستشودمير از ،

اين و داد كشـــورهــايميموضـــوعخواهنـد توانـد
را كند.متضررصادركننده

چينبدون و ايران متقابل روابط كييعنوانبهشك
قدرت ايناز از دنيا بزرگ مستثناهاي .تنيسموضوع
ب توجه بينبا عرصـــه در چين ويژه جايگاه به هالملل

و تحولات ســـيــاســـي، حتي و ـــادي اقتص لحــاظ
كشــوردگرگوني اين اقتصــاديتواندميهاي شــرايط

جهان ــورهاي كش از ــياري ايرانبس جمله تحتاز را
دهد قرار موضوعتأثير بينكناردر. اين روابط قدمت
چين و ســوايران يك دواز روابط تداوم و توســعه و

د حوزهكشــور فرهنگير و سياسي اقتصادي، درهاي
اخيرســـال ديگرهـاي ســـوي اهميـت،از زيادياز

بود. خواهد برخوردار
باايناســاسبر تا داريم قصد حاضــر نوشــتار در ،

ــي ــمتحولاتبررس چش ــاخصاندازو كلانش هاي
امنيتچين،اقتصـــادي بر را تحولات اين اثرگذاري

مورد كشـــور اينابيارزياقتصـــادي دهيم. براي قرار
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 بازار فعالان گذاريسرمایه دانش تقویت -
 بازارهاي یافتگیتوسعه ابعاد از یکیسرمایه: 

 و فعالان آگاهی و دانش سطح افزایش مالی،
ها نشان بررسی .است آن کنندگانمشارکت

 اصلی دلایل از یکی موارد، بیشتر در دهدمی
 حباب گیريشکل از اعم شرایط نامتعارف تداوم
 و هیجانی رفتارهاي بازار، سقوط یا قیمتی

 نوع این. بوده است گذارانسرمایه غیرمنطقی
 سوي از موارد اغلب در هیجانی رفتارهاي

مبناي  بر که شودمی مشاهده گذارانیسرمایه
 سهام فروشوخرید به اقدام شایعات و هیجانات

 گذارانسرمایه روانی هايویژگی برخی. کنندمی
 و حسادت ثروت، کسب براي مانند اشتیاق

 قیمتی حباب ایجاد ساززمینه تواندمی بازيسفته
 دیگر، سوي از. باشد شرایط رونق در سهام بازار
 ناشی عمدتاً که گذارانسرمایه وحشت و ترس

 میزان و افزایش هاقیمت بیشتر کاهش احتمال از

 کاهش از را بازار شرایط تواندمی است، زیان
 .کند هدایت بازار سقوط سويبه هاقیمت

گذاران و بالا بردن اطلاعات سازي سرمایهآگاه
هاي متعدد به ایجاد ثبات ها از طریق گزارشآن

نکته کلیدي  کند.میدر بازار سهام کمک 
و  درستگذاري هاي تثبیت، ارزشصندوق

  اي است.مایههاي سراي داراییحرفه
 ارائه هدف با حمایتی هايشرکت تأسیس -

بحرانی:  شرایط در موقعبه و مناسب هايپاسخ
 بازارهاي ناظران و اقتصادي سازتصمیم مقامات

 در بحرانی شرایط با مواجهه براي توانندمی مالی
 خاص اهداف با مالی نهادهاي بازارهاي مالی،

 و بازارها از بحران، بروز مواقع در تا کنند تأسیس
 سقوط از بعد مثال، براي .کنند حمایت آن فعالان

 بورس کمیسیون ،1929سال  در آمریکا سهام بازار
 بازار رفتارهاي بر نظارت با هدف بهادار اوراق و
 رفتارهاي برابر در گذارانسرمایه از پشتیبانی و

سویی  ). ازMarshall, 2009شد ( تأسیس متقلبانه
 محصول بیمه شرکت و رزروفدرال بیمه شرکت
 هايسپرده تضمین اهداف با ترتیببه فدرال

 و کشاورزان زراعی محصولات و بیمه مشتریان
 در شدند. همچنین، ایجاد کشاورزي نهادهاي

 مالزي دولت ،1997در سال  مالزي مالی بحران
داناهارتا و دانامودال  شرکت دو تأسیس به اقدام

 معوقه هايوام خرید داناهارتا با هدف رکتکرد. ش
 تجدید هدف با دانامودال شرکت و شد ایجاد

شد  مالی تأسیس مؤسسات سرمایه ساختار
)Hasan, 2002(.  

گذاران با هاي حمایت از سرمایهصندوق
گذاران در هدف حفظ حقوق سرمایه

شوند. بورس اوراق بهادار تشکیل می
 مانند مختلف هايراهها از این صندوق

گذاران، پرداخت خسارت به سرمایه
ها، افزایش شفافیت افزایش آگاهی آن

هاي فعالیت دیگرمعاملات و اطلاعات و 
 پردازند.له میئمشابه به این مس



شــد تبديل خام نفت استعمده كهه نحوي به ميزان،
حدود از كشور اين خام نفت بشكه4تقاضاي ميليون

سال در روز بهبه2000در بشكه4/10تدريج ميليون
ســال بدين2014در و ســالرســيده در چين ترتيب،

بزرگ2014 پسبه جهان در خام نفت واردكننده ترين
است. شـده تبديل آمريكا سوختاز تقاضاي افزايش

سياست اصلي اهداف از يكي تا شـده سـبب چين در
كشـــورخــارجي طريق،اين از انرژي امنيــت تــأمين

خريدبسازيمتنوع باشد.ازارهاي خود

وايراندوجانبهاقتصاديروابطبررسي-2
اخيرهايسالدرچين

اقتصاد تحولات اثرگذاري بررسـي حاضـر، مطالعه در
وضعيت تا اســت آن نيازمند ايران اقتصــاد روي چين

اقتصـاديكنوني شود.بينروابط مشخص كشــور دو
پيش بخش اقتصاديدر روابط ابينرو، كشور يراندو

مورد انرژي و خارجي تجارت حوزه دو در را چين و
قرار .دهيمميمطالعه

حوزه-2-1 در چين و ايران روابط ــعيت وض
خارجي تجارت

ومنظوربه ايران بين تجاري روابط عملكرد بررســـي
تجارت وضــعيت كشوربينچين، دو تغييرااين تو

چين ايرانراجــايگــاه تجــارت اخيردر دهــه طي
وضـــعيت .دهيمميقرارتوجه) مورد1394-1380(

شـــماره جدول در چين و جهان با ايران ،2تجـارت
اطلاعات اســت. اين شــده داده آماربراســاسنشــان

ايرانكگمر اســـلامي ارزشاســــتجمهوري و
نمي شــامل را چين به ايران نفت .1شــودصــادرات

تجارت،2شمارهجدولبراساس كل جيخارارزش

در-1 چين و ايران بين نفتي تجارت بـه مربوط اطلاعـات و آمـار
و ايران روابط وضـــعيــت بــهبخش انرژي حوزه در طورچين

دوره طي خام نفت ميليارد2/22از1380-1394بدون
ــال س در متوســط1380دلار ــد رش ــاليانهبا 2/10س
به ســال4/79درصـدي در دلار رسيده1393ميليارد

دوره همين با،اســـت. طي ايران ازتجارت 1/1چين
متوسط رشد با دلار به2/25ساليانهميليارد 13درصد

افزايش دلار اسـت.ميليارد آبراساسيافته مارآخرين
گمر سوي از شـده ايران،كمنتشـر اسلامي جمهوري

تجارت درخارجيارزش ــالماه6ايران س ــت نخس
كه1394،3/41 بوده دلار ميزانميليارد اين ســـهم،از
تجارت7/21چين كل از بودهغيرنفتيدرصـــد ايران

ر بالاتر ــد ــت. درص تجارتاس ــد درش چين با ايران
رمقايس با تجارته جهانشد با معنايايران يتتقوبه

تجارت كـل در چين دورهغيرنفتيجـايگـاه در ايران
بررسـي ديد،. اسـتمورد بايد كه است اين مهم نكته

به ايران صادرات به وابســته بيشــتر تجاري رشــد اين
واردات يا ــت اس كهآنازچين ــور ادامهكش اين،در

مي بررسي شود.موضوع
ارزشصادرات-2-1-1

شـــماره جدول دوره 2براســـاس طي ،1393-1380
از جهان به ايران غيرنفتي در2/4صادرات دلار ميليارد

سالانه1380سـال متوسط رشد به17با 7/35درصد
سال در دلار اين1393ميليارد است. طي يافته افزايش

ــمگيري چش ــد رش از چين به ايران ــادرات ص دوره،
ا و بوده رقمبرخوردار ـــال177ز س در دلار ميليون

بالاي1380 متوســط رشــد به33با 7672درصــدي
) دلار ســال6/7ميليون دلار) در رسيده1393ميليارد

سال6اســت. در نخســت صادرات1394ماه ارزش
محصولات و گازي ميعانات احتساب با ايران غيرنفتي

ميزان4/20پتروشـــيمي، اين از كه بوده دلار ميليـارد

است شده ارايه .جداگانه
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 تجمیع در بهادار اوراق بورس نقش
به  آن هدایت و غیرمولد یا راکد نقدینگی

 منابع تأمین و گذاريسرمایه مصارف سوي
 جلب مولد، اقتصادي هايفعالیت مالی

 توسعه مسیر در عمومی مشارکت
 عمومی، مالکیت گسترش ها،زیرساخت
 گیريشکل و سرمایه خروج از جلوگیري

 هايسرمایه جذب زیرزمینی، اقتصاد
 دولت بودجه کسري فشار کاهش خارجی،

 است، انکارناپذیر اقتصادي رشد به کمک و
 دیگر مشابه بورس که داشت توجه باید اما

 با دارد، قرار پویا محیطی در مالی بازارهاي
 تأثیر آن بر است، تعامل در محیط این
 .پذیردمی تأثیر آن از و گذاردمی


