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 درآمدي بر راهبرد ارزي كشور:

 تثبيت نرخ ارز اسمي پيامدهاي

 

 

 
 

 

 

 چكيده

نوسانات نرخ ارز، حاكی از اين واقعيت  حساسيت بالاي افكار عمومی و توجه خاص سياستگذاران به

پيگيري تعجب برانگيز تحولات  1.انكارناپذير است كه اين نرخ يك متغير كليدي در اقتصاد ايران است

كيد بر أبر تست كه علاوهدر نرخ ارز توسط افكار عمومی نيز شاهد ديگري امؤثر  سياسی خارجی اما

دهد تا چه اندازه، انتظارات و كيفيت افق ديد عوامل اقتصادي اهميت نرخ ارز براي افكار عمومی، نشان می

 وابسته به نرخ ارز شده است. 

عملًا  ،گذاري پولیمركزي( و فقدان چارچوب سياست ها و بانكدولتغالب رفتار سياستگذار )

گذاري انتظاري سرمايهاسمی بازده  عاملی مؤثر برنرخ ارز را به عنوان راهبر انتظارات تورمی و تغييرات 

به مثابه يك خبر بد براي عوامل اقتصادي )وقوع غالباً تبديل كرده است. در اين شرايط افزايش نرخ ارز 

تر اينكه دولت در اي نزديك( تفسير خواهد شد و كاهش آن يك خبر خوب. توضيح بيشتورم در آينده

رغم رشد قابل توجه نقدينگی و كاهش علیرا مواجهه با بازار ارز راهبرد ممانعت از افزايش نرخ ارز 

آن را   عوامل اقتصاديغالب يابد، كه نرخ ارز افزايش میكند و زمانیوري به طور ضمنی دنبال میبهره

 كنترل نرخ ارزكاهش قدرت سياستگذار براي  ازبه عنوان يك خبر بد تلقی می كنند، زيرا علامتی است 

. راهبرد ممانعت از گذشتهزاي هاي تورمسياستاي است از فرارسيدن زمان بروز آثار تورمی و نشانه

دنبال  هاكه توسط غالب دولت افزايش نرخ ارز بدون توجه به شرايط اقتصادي و متغيرهاي اقتصاد كلان

تضعيف توليد داخلی و وابستگی آن به  ترين آنهاداشته كه مهمشده پيامدهاي بسيار منفی بر اقتصاد 

 ابعاد اين پيامدها را تبيين نمايد.  است تلاش كردهو اين گزارش است واردات 

 :مشكلات زير شده است ها موجببه طور خلاصه اين راهبرد دولت

  ؛تضعيف صادرات وكاهش توليدكاهش توان رقابت و فروش كالاي ايرانی در بازارهاي جهانی و در نتيجه . 1

واردات  قويتتكاهش توان رقابت كالاي ايرانی با محصولات وارداتی در داخل كشور ودر نتيجه . 2

  ؛)كاهش توليد يا عدم توليد به دليل عدم صرفه اقتصادي( وتضعيف توليد

ممانعت از تعديل تدريجی ارز كه منجر به  به دليل نااطمينانی و بی ثباتی اقتصاد كلانايجاد . 3

 ؛هاي ارزي وارده خواهد شدتشديد اثر شوك

                                                 
دهد كليدواژه نرخ ارز، در ها نشان ميشود بررسياين متغير بسيار بيشتر از ساير متغيرها توسط عوامل اقتصادي دنبال  . اخبار1

 برابر كليد واژه اشتغال توسط كاربران اينترنت موضوع جستجو در گوگل قرار گرفته است. 4بيش از  1399تا  1389 هايبازه سال
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 ه تبعذخاير ارزي و بهدررفت كاهش توان درآمدزايی ارزي در كنار افزايش مصارف ارزي و . 4

 شود.به شرحی كه در ادامه توضيح داده می المللیدر تعاملات بينزنی كشور تضعيف قدرت چانه

رشد  و رشد اقتصاديمتغيرهاي بنيادين نظير وضعيت كه در حالی ،ممانعت از افزايش نرخ ارز اسمی

بانك مركزي  اول كهمقطع در ؛ گذاردثير میبر اقتصاد تأمقطع در دو  ،مستلزم افزايش آن هستند نقدينگی

خلی و عدم كند، منجر به تضعيف توليد داكافی براي مداخله دارد و نرخ ارز را سركوب می ارزي ذخاير

 .شودمی یبازارهاي صادرات از دست دادن چنينهم در داخل كشور و خارجیامكان رقابت آن با محصولات 

 قاضاي ارزو افزايش ت حاصل از صادرات كاهش عرضه ارزواردات ) ترغيببا تضعيف صادرات و  اين راهبرد

ذخاير ارزي كشور  در مقطع اول تزريق ارز به بازار براي جلوگيري از افزايش نرخ، چنينهم و (بابت واردات

ي كشور كاهش درآمد ارزيا  عدم مديريت صحيح ذخاير ارزيدوم كه با مقطع در ؛ دهدكاهش میرا نيز 

ااطمينانی و نافزايش و ، جهش ارزي روداز بين میامكان تزريق مداوم ارز به بازار ، شوك خارجی ناشی از

تر در عبارت روشنبهآيد. ها بوجود میبه وقوع پيوسته و ناكامی در راهبرد دولتثباتی در اقتصاد كلان بی

برد، توفيق در رنج می بر كاهش ارزش پول ملیمؤثر  شرايطی كه كشور از تورم بالا و ساير عوامل بنيادين

هد بود و از كشور خوا و افزايش واردات صادراتكاهش اين راهبرد، مقارن با تضعيف بخش واقعی اقتصاد و 

، به جاي كنداين محدوديت را تشديد می هاي نفتیشوكو  كه منابع ارزي كشور محدود استآنجايی

 شود.ي به ثبات اقتصاد كلان وارد میافزايش تدريجی، جهش ارزي اتفاق افتاده و لطمه بيشتر

امه ششم گرايی يكی از اهداف اقتصاد مقاومتی عنوان شده و برنكه بروناز آنجايیديگر  از طرف

ی كه تثبيت با عنايت به پيامدهاي پذيري محصولات داخلی را الزام كرده است،توسعه نيز تقويت رقابت

توان نمی كشور دارد،به پذيري محصولات صادراتی و ترغيب واردات نرخ ارز اسمی بر كاهش قدرت رقابت

  هاي تجاري همسو و سازگار دانست.سياستاسناد بالادستی و تثبيت نرخ ارز اسمی را با 

قيمت  سطح آن عدم رشد مزمن بايد تورم را مهار كرد كه خروجیبراي حفظ ارزش پول ملی 

اسمی موجب  زكه اين امرمحقق نشده باشد تثبيت نرخ اردر صورتی ها خواهد بودكالاها، خدمات و دارايی

نيز به هدف  پيامدهاي قابل توجه براي بخش واقعی اقتصاد و ثبات اقتصاد كلان خواهد بود و در نهايت

 نخواهد رسيد. اسمی ارز خود يعنی ثبات نرخ

 بلكه ؛نيست اسمي ارز نرخ افزايش از ممانعت ملي، پول ارزش حفظ كارراه به بيان ديگر

 هايناترازي دليل به كه است ملي پول ارزش كاهش بيروني بروز و معلول ،ارز نرخ افزايش

 به وريبهره كاهش و هاي اقتصاديبدون تناسب با بنيان نقدينگي رشد موجد 1ساختاري

افزايش سوق نيروهايي كه نرخ ارز را به سوي ها، با رفع اين ناترازي 2.شودمي تحميل اقتصاد

                                                 
 . ناترازي بودجه دولت و ناترازي شبكه بانكي1
ها ییکالاها، خدمات و دارا متيدر ق یثباتیو ب یتحولات پول یبررس»هاي مجلس با عنوان ك به گزارش مركز پژوهش. ر.2

 .17191به شماره مسلسل  «رياخ یدر ماه ها
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 ناموفق همواره تلاش و ارزي ذخاير تزريق گسترده به نيازي و درآمده كنترل تحت دهند،مي

ارزش  تقويت اصلي سيرم ترروشن عبارت به. نيستاسمي  ارز نرخ افزايش جلوگيري از براي

كه از قضاء  است ياقتصاد بالا و پايدار رشد ايجاد و وريپول ملي، كنترل تورم و تقويت بهره

 .رودمي شمار به آن تحقق موانع از يكي خود اسميراهبرد تثبيت نرخ ارز 

 

 مقدمه

گذاران هاي آن يكی از موضوعاتی است كه در كانون توجهات عموم مردم و سياستنرخ ارز و فراز و فرود

هاي در نظر دولت قرار دارد. شايد با قدري تسامح بتوان گفت نرخ ارز مهمترين و حساس ترين متغير

ها با تفاضل نرخ ارز بوده و از سوي عموم مردم نيز عملكرد اقتصادي دولت  مختلف ايران در حوزه اقتصاد

شود. حساسيت بالاي عموم ها و نوسانات آن طی دوره مسئوليت دولت، ارزيابی میدر انتها و ابتداي دولت

اقتصاد سياسی به منزله يك هشدار جدي تلقی  اقتصادي، از زاويهمداران درباره يك متغير مردم و سياست

مدت كوتاهقربانی اهداف سياسی  يتواند مطمح نظر سياسی قرار گرفته و منافع اقتصادشود؛ چراكه میمی

در مورد بازار ارز و درس آموختن از تجربه سياستگذاري  ها قرار گيرد. از اين رو، مراقبت از كيفيتدولت

 شود.هه با اين بازار يك ضرورت انكار ناپذير و حتمی براي حكمرانان اقتصادي كشور تلقی میمواج

سفانه حاكی از نقاط ضعف جدي در أاخير، مت ارزي كشور در چند دههسياستگذاري  مطالعه وضعيت

مستقل تواند موضوع يك گزارش عملياتی است كه هريك می .3راهبردي و  .2نهادي  .1سطوح مختلف 

پردازد و راهبردي در بازار ارز می شناسانه قرار بگيرد. اين گزارش به يكی از مسائل مربوط به لايهآسيب

هاي اخير كشور، پيامدهاي مختلف ها در مواجهه با بازار ارز در دههكند ضمن تشريح هدف دولتسعی می

 و مسير تغيير آن را تبيين نمايد.  اين استراتژي در اقتصاد را تشريح نموده و ضرورت تجديدنظر

شود عامل كاهش ارزش پول ملی معرفی می ،افزايش نرخ ارز ،هااظهار نظركه در بسياري از از آنجايی

و تورم هر دو افزايش نرخ ارز  در بلندمدت شفاف شود كهقبل از ورود به بحث، اين نكته  ،لازم است

شود ارزش پول ملی در نقدينگی است كه باعث می رويهانتشار بی نقدينگی هستند. رويهمعلول رشد بی

  كاهش پيدا كند.و خارجی بل كالاهاي داخلی اقم

 هاست به شرح زير هستند:گويی به آندنبال پاسخ گزارشتی كه اين سؤالا

 اند؟پايبند بودهها به اين راهبرد و چرا تمامی دولت ه بوده استدر بازار ارز چ هاراهبرد دولت. 1

 اقتصادي دارد؟ اتخاذ اين راهبرد چه پيامدهايی براي اقتصاد كلان )رشد و اشتغال( و ثبات. 2

 تواند براي كشور ايجاد كند؟ می ی را در شرايط تحريمیهاياتخاذ اين راهبرد چه تهديد. 3

 ز است؟براي تغيير راهبرد چه اقداماتی بايد انجام شود و چه مقدماتی نيا. 4
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 نرخ ارز مفهوم

به واحد  )ارز( خارجیپول نرخ ارز اسمی، بها يا قيمت يك واحد اكثر مردم با نرخ ارز اسمی آشنا هستند. 

هزار ريال  280بهاي يك يورو اگر  شود؛ مثلاًپول ملی است كه معمولاً با ارزش پول داخلی بيان می

 پول خريد قدرت ميزان ،اسمی ارز نرخ اما. خواهد بودهزار ريال  280نرخ ارز اسمی بر مبناي يورو  ،است

 پول واحد يك با كه است اين دارد اهميت چهآن بنگاه يك يا فرد يك براي ؛كندنمی مشخصرا  كشورها

گر نسبت نرخ ارز حقيقی بيان در حالت ساده .كند خريد ديگر كشورهاي در تواندمی هايیكالا چه ملی،

وقتی تحليل از است.  بر اساس نرخ ارز اسمی ارزش يك كالا در يك كشور به همان كالا در كشور ديگر

كند براي محاسبه نرخ ارز حقيقی بايد يك كالاي خاص به قدرت خريد يك سبد كالايی توسعه پيدا می

 تر خواهد بود:فرمول زير درك آن سادهها را ملاك قرار داد كه در قالب سطح عمومی قيمت

(1) 𝑅𝑅 =
𝑅𝑖𝑎𝑙

€
×

𝑃𝐸𝑢𝑟𝑜

𝑃𝑖𝑟
 

𝑃𝐸𝑢𝑟𝑜 =  سطح عمومي قيمتهاي منطقه يورو

𝑃𝑖𝑟 =  سطح عمومي قيمتهاي ايران

ها در داخل گر اين است كه با فرض ثابت بودن نرخ ارز اسمی يورو، چنانچه رشد قيمتبيان 1فرمول بالا

ها در اروپا باشد، نرخ ارز حقيقی كاهش خواهد يافت و اين به معناي آن است كه كالاهاي قيمتبيشتر از رشد 

تر از ايران است كه در اين شرايط صادرات به اروپا كاهش و واردات از آن در اروپا ارزان نسبت به قبل يكسان

 اسمی، ضروري است تا نرخ ارز گرفتن تورم داخلی از تورم خارجیافزايش خواهد يافت. لذا در صورت پيشی

 .پذيري توليدات داخلی ايجاد نشودو تغييري در قدرت رقابت متناسباً افزايش يابد، تا نرخ ارز حقيقی ثابت بماند

( صرفاً پول خارجی و سطح 1ت قابل طرح در محاسبه نرخ ارز حقيقی اين است كه چرا در معادله )سؤالايكی از 

با چندين كشور خاص تعامل و مبادله  كه در واقعيت در نظر گرفته شده است، در حالیهاي يك كشور عمومی قيمت

هاي كدام كشور بايد مبناي محاسبه نرخ واحد پول و سطح عمومی قيمت تجارت خارجی داريم؟ در چنين شرايطی

كه در آن بجاي مبنا قراردادن  ايجاد شد 2و اين ايراد، نرخ ارز حقيقی مؤثر سؤالارز حقيقی قرار بگيرد؟ در پاسخ به اين 

هاي كشورهاي هاي صرفاً يك كشور خارجی، ميانگين وزنی پول و سطح عمومی قيمتپول و سطح عمومی قيمت

 ( نشان داده شده است.2گيرند كه در قالب معادله )الملل كشور ملاك قرار میمقصد و مبدأ تجارت بين

(2) 𝑅𝐸𝑅 =
𝑅𝑖𝑎𝑙

∑ 𝜌𝐸
×

∑ 𝜌𝑃

𝑃𝑖𝑟
 

ρ =  وزن كشور در تجارت خارجي

𝑃 =  سطح عمومي قيمتها

𝐸  نرخ ارز اسمي =

                                                 
 كند.شود اما از حيث تحليلي تفاوتي ايجاد نمينوشته شد نيز بيان مي 1. البته در برخي از متون نرخ ارز حقيقي معكوس آنچه در معادله 1

2. Real Effective Exchange Rate 
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المللی پول در اين رابطه شود و محاسبات صندوق بينتوسط بانك مركزي منتشر نمیمؤثر  البته روند نرخ ارز

ورد استفاده متواند در اين گزارش تومان( محاسبه شده است كه نمی 4200نيز با نرخ ارز رسمی )در حال حاضر 

 رسی قرار گرفته است.رش مورد بردر اين گزا بر مبناي دلار آمريكا،قرار بگيرد. به همين خاطر روند نرخ ارز حقيقی 

 

 هاي ايران در مواجهه با بازار ارز راهبرد دولتبررسي 

هاي نهم تا دوازدهم در ها و از جمله دولتدولتدهد، راهبرد تمامی آمارها و روند نرخ ارز اسمی نشان می مشاهده

نرخ ارز اسمی كشور به اين معناست كه بانك مركزي و  جهشمواجهه با بازار ارز، تثبيت نرخ ارز اسمی بوده است. 

مهار كنند اما هر از  ،نوسان حداقلاند، نرخ ارز را در سطح مشخصی با كه مقدور بوده سعی كردهدولت تا جايی

اهی به دلايل مختلف از جمله تحريم يا بحران بدهی خارجی و... نرخ برابري ارز يك جهش را تجربه كرده چندگ

 1380هاي دهد، نرخ رشد ارز در سالسال اخير نشان می 20است. نمودار زير نرخ برابري ارز و نرخ رشد آن را در 

ها و ناتوانی با تشديد تحريم 1391و در سال بوده است )تثبيت نرخ ارز اسمی(  درصد 10اندك و زير  1389تا 

را تجربه  درصدي 92بانك مركزي در مهار نرخ ارز اسمی به واسطه محدوديت ذخاير ارزي، يك جهش و رشد 

هاي درصدي را تجربه كرد اما مجدداً با زمزمه 5نيز نرخ ارز در بازار رشد كمتر از  1395تا  1393هاي كرد. در سال

 1397سال  اسفندماه كه در ايم تا جايیشاهد جهش ارزي بوده 1397و  1396از برجام در سال خروج آمريكا 

 درصد رشد در نرخ برابري ارز اتفاق افتاد. 155دهه اخير يعنی معادل  2شديدترين جهش ارزي 

 

 1روند نرخ ارز و ساير متغيرهاي اسمي .1نمودار 
 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .و مركز آمار ايران بانك مركزي مأخذ:

 

                                                 
 به مركزي بانكهاي داده از وصورت ماهانه )اسفندماه هر سال(  به 1397مبناي محاسبه تا سال  كننده توليد تورم نرخ. 1

 مركزهاي داده از 1399 و 1398 سال براي شاخص اين با توجه به عدم انتشار اطلاعات توسط بانك مركزي .است آمده دست
 .است شده لحاظ زمستان فصلي رشد نرخ صورت به و ايران آمار
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(محور راست)نرخ ارز اسمي  رشد نرخ ارز بازار غيررسمي 

تورم توليد كننده رشد نقدينگي 



 

 ها مجلس شوراي اسلامي مركز پژوهش  
 

 

6 

است. به عبارت مدت كوتاهعلت اصلی حساسيت مردم به افزايش نرخ ارز، همبستگی بالاي آن با تورم 

شود. بالايی تجربه میمدت كوتاهيابد، انتظارات تورمی ايجاد شده و تورم تر چون وقتی نرخ ارز افزايش میروشن

 1.داردمدت كوتاهلذا علت حساسيت بالاي عموم جامعه به نرخ ارز ريشه در همگرايی بالاي آن با نرخ تورم 

می طور ضمنی به عنوان لنگر اسهاي گذشته، همواره نرخ ارز اسمی را به بانك مركزي در سال

ظارات تورمی شود راهبر انتمی گيري كرده است. وقتی يك متغير به عنوان لنگر اسمی در اقتصاد تعريفهدف

طح عمومی قيمت، كه تورم و افزايش سكند. از آنجايیپيدا میمدت كوتاهبوده و همگرايی بالايی با نرخ تورم 

د حتی اگر در نكنها سعی میگردد همواره دولتموجب نارضايتی مردم و مشكلات عديده براي دولت می

سمی، انتظارات اند با مهار لنگر ااصلی تورم در بلندمدت، موفق نبودهعامل كنترل رشد نقدينگی به عنوان 

ها م مردم و دولتتورمی را كنترل نموده و حداقل تورم را به آينده موكول نمايند. با وجود اين حساسيت عمو

ك مركزي بان به نرخ ارز، اتخاذ راهبرد تثبيت نرخ ارز اسمی يك راهبرد مناسب تلقی شده و توسط دولت و

 . ده استشآن به شرحی كه در ادامه خواهد آمد به اقتصاد و مردم تحميل  منفی دنبال شده و پيامدهاي

يران نيست ااتخاذ راهبرد تثبيت نرخ ارز اسمی و معرفی اين متغير به عنوان لنگر اسمی مختص به 

رآمدهاي ارزي دباً مطمئن از انداز مثبت و تقريبا ذخاير ارزي بالا و چشم ی كهو اساساً براي كشورهاي

ست. از اهاي لازم براي سياستگذاري پولی ندارند قابل توصيه مواجه هستند و در عين حال زيرساخت

ت با دلار توان به كشورهاي حاشيه خليج فارس اشاره كرد كه يك نرخ برابري ثابجمله اين كشورها می

كنند. اما اتخاذ اين راهبرد بازار از آن نرخ حمايت میكنند و با تزريق ذخاير ارزي به آمريكا اعلام می

)يعنی  بوده هاي اقتصاد كلان نظير كسري بودجه و ناترازي بانكی درگيرهايی كه با ناترازيبراي كشور

 المللیهاي سياسی بيندائماً در معرض شوك وموتورهاي اصلی تورم و رشد نقدينگی فعال داشته باشند( 

انداز نامطمئن محدوديت جدي در دسترسی به ذخاير ارزي و چشم به تبع آن، داشته و قرار (تحريم)

 جريان آتی ارزي داشته باشند، يك اشتباه استراتژيك است كه فاجعه به بار خواهد آورد. 

 

 پيامدهاي راهبرد سركوب نرخ ارز 

و تورم مواجه است عملاً راهبرد  ممانعت از افزايش نرخ ارز در شرايطی كه اقتصاد با رشد بالاي نقدينگی

سال اخير در  48كند. متوسط نرخ رشد نقدينگی در نرخ ارز را به سركوب نرخ ارز تبديل می تثبيت

دنبال كردن راهبرد  و بوده است درصد 8/18 و متوسط نرخ تورم در همين دورهدرصد  25كشور معادل 

 سؤالباشد. حال معادل سركوب نرخ ارز می )با اين مقادير رشد نقدينگی و تورم( تثبيت نرخ ارز در ايران

هاي داخلی )دستمزد، كه اقتصاد با تورم مواجه است و هزينه تمام شده ريالی بنگاهاينجاست كه زمانی

                                                 
 :شودذيل توصيه مي ها با عنوانمركز پژوهش گزارش مطالعهسازوكار بروز تورم در كوتاه مدت   ترفهم بهتر و مفصل براي. 1

  17191: شماره مسلسل گزارش بررسی تحولات پولی و بی ثباتی در قيمت کالاها، خدمات و دارایی ها در ماه های اخير

https://rc.majlis.ir/fa/report/show/1620606
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نكرده و  هاي خارجی چنين تورمی را تجربهيابد اما بنگاهنرخ تورم افزايش می باخريد خدمات و ...( 

ماند سركوب نرخ ارز چه پيامدي بر توليد داخلی و اشتغال دارد؟ با تقريباً ثابت باقی میآنها  هايهزينه

اين توضيحات براي ارزيابی اين پيامدها بايد در كنار نرخ برابري يا نرخ اسمی، تورم كشورها نيز لحاظ 

توانند ر ابتداي گزارش نشان داده شد میبه شرحی كه دمؤثر  شود. نرخ ارز حقيقی و نرخ ارز حقيقی

 مبناي خوبی براي اين ارزيابی باشند. روند نرخ ارز حقيقی در نمودار زير نشان داده شده است:

 

 (100=1377و  1351)سال پايه  2و1نرخ ارز حقيقي .2 نمودار
 

 

 

 

 

 

 
 

 .و بانك مركزي سنت لوئيس جمهوري اسلامی ايران بانك مركزي مأخذ:

 

 الملليفروش توليدات در بازارهاي بينتضعيف صادرات و كاهش 

به  .است المللیبين بازارهاي در داخلی محصولات پذيري رقابت كاهش معناي به حقيقی ارز نرخ اهشك

اما نرخ برابري  ه است،درصدي مواجه شد 15 با تورم معادل 1393ايرانی در سال وليدكننده تعنوان مثال 

 یخارجبازارهاي در پذيري اين بنگاه درصد رشد كرد اين عدم تناسب منجر به كاهش رقابت 3ارز صرفاً 

 :اگر فرض كنيم دهدمیو به طور مشخص جدول زير نشان . شودمی

 .باشد ريالی بنگاه، يك هايهزينه تمامی  -

 .پيدا كندافزايش توليدكننده هاي بنگاه معادل تورم هزينه  -

دلار عرضه  5/1 و 1 قيمتترتيب به توانست به می 1380 و 1370بنگاهی كه يك كالا را در سال

بازارهاي دلار در بازار جهانی عرضه كند و اين افزايش قيمت در  9/3بايد به قيمت  1390نمايد در سال 

( با پيشنهاد يا با تورم كمتر كنندگان كشورهاي ديگر )در كشورهاي بدون تورمجهانی يعنی اينكه توليد

 تر، جاي صادركننده ايرانی را خواهند گرفت.قيمت پايين

                                                 
 وري نيز مي تواند در محاسبه اين نرخ دخيل گردد. براي تحليل دقيقتر متغيرهاي ديگر مثل شكاف بهره .1
. ندارد حاضر حال در اسمي ارز نرخ براي دلالتي و دهدمي نشان را حقيقي ارز نرخ روند صرفا  ( 2) نمودار كه است مهم نكته اين به توجه. 2

 نتيجه تواندمي پايه، سال تغيير زيرا. افزايش يا يابد كاهش بايد حاضر حال در اسمي ارز نرخ كه گرفت را نتيجه اين( 2) نمودار از تواننمي يعني
 اين هشتاد دهه مثل هاييبازه در و نشده حفظ حقيقي ارز نرخ روند كه گرفت را نتيجه اين توانمي صرفا   نمودار اين مشاهده از دهد، تغيير را

 .شودمي تلقي كشور توليدات پذيريرقابت كاهش معناي به كه كرده تجربه را شديدي كاهش گذشته، به نسبت متغير
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 پذيري توليد داخليتضعيف رقابت .1جدول 
قيمت قابل عرضه محصول كف 

($بنگاه در بازارهاي جهاني)
كنندهنرخ تورم توليد

هزينه تمام شده 

 براي بنگاه
نرخ برابري ارز سال

-

 .و مركز آمار بانك مركزيهاي محاسبات تحقيق بر اساس داده مأخذ:

 

با  دهد كه راهبرد سركوب نرخ ارز در شرايطی كه توليدكنندگانجدول فوق به خوبی نشان می

ا كاهش مواجه هستند چگونه موجب افزايش قيمت قابل عرضه در بازار جهانی يداخلی افزايش هزينه 

 فروش پذيريو در نهايت كاهش رقابت هاي صادراتی )تفاوت قيمت فروش از هزينه تمام شده(سود بنگاه

 شود. می هاي ديگردر كشور توليد ايرانی

شود تداوم صادرات صرفاً در كالاهايی كه تثبيت نرخ ارز باعث می استخروجی ديگر اين تحليل اين 
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محصولات خام و حاصل از منابع طبيعی است  مشاهده شود كه هزينه تمام شده پايينی دارند كه عمدتاً

الی سهم چندانی در قيمت تمام شده آن ندارد. با اين توضيحات يكی از ري يا محصولاتی كه هزينه

هاي صادراتی از طريق تضعيف رقابت مهمترين پيامدهاي سركوب نرخ ارز كاهش صادرات و توليد بنگاه

توان نشان داد كه توليدكنندگان داخلی كالاهاي وارداتی نيز با همين استدلال میبوده است. آنها  پذيري

كوب نرخ ارز اسمی، توان رقابت با توليدكنندگان خارجی را از دست داده و اين سياست باعث با سر

 تضعيف اين قشر از توليدكنندگان به نفع رقباي خارجی آنها شده است.  

با اين توضيحات اگر دولت بخواهد رقابت پذيري محصولات داخلي را حفظ كند لازم است 

مي اسنرخ ارز با فرض ثبات ساير عوامل، دارد يعني اجازه بدهد  نرخ ارز حقيقي را ثابت نگه

اگر بخواهد  و به ميزان تفاضل تورم داخل از كشورهاي مقصد تجارت، افزايش پيدا كند

خ برابري ارز بايد نرخ ارز حقيقی را افزايش دهد يعنی نر كندپذيري محصولات كشور افزايش پيدا رقابت

سياري از بدر فزايش پيدا كند. تضعيف پول ملی يا كاهش نرخ ارز حقيقی بيش از تفاضل تورم كشورها ا

هاي ه سالدر باز چين سياست توان بهكشورها براي تقويت صادرات دنبال شده است كه به طور نمونه می

 اشاره كرد.و آفريقاي جنوبی  ميلادي 2000تا  1980

 

 ثر چينؤنرخ ارز حقيقي م .3نمودار

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .المللی پولصندوق بين مأخذ:
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 آفريقاي جنوبيمؤثر  . نمودار نرخ ارز حقيقي4نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .المللی پولصندوق بينمأخذ: 

 

اين كشورها اتخاذ شده است و هر ي افزايش نرخ ارز حقيقی يا تضعيف پول ملی متناسب با راهبرد تجار

 كنند.نسبت به سال قبل در بازارهاي جهانی پيدا میپذيري بهتري سال توليدكنندگان اين كشورها رقابت

 

  ات ايراني در بازارهاي داخل كشورتوليدفروش ترغيب واردات و تضعيف 

فروش محصولات در بخش قبل مشخص شد سركوب نرخ ارز موجب تضعيف صادرات كشور و كاهش 

شود. اما آن روي سكه كاهش نرخ ارز حقيقی، ترغيب واردات و تضعيف می ايرانی در بازارهاي خارجی

 با تثبيت نرخ ارز اسمی،است. يعنی  با كاهش فروش محصولات ايرانی در بازارهاي داخل كشورتوليد 

  يابد.داخلی كاهش میو توليد  شودمیبازار داخل به محصولات وارداتی واگذار 

اي ر محصولات نهايی نيست و در مواد اوليه و كالاهاي واسطهتشديد وابستگی به واردات منحصر د

دهند كالاهاي نيز اتفاق خواهد افتاد. به اين معنا كه با كاهش نرخ ارز حقيقی توليدكنندگان ترجيح می

هاي توليدي داخل كشور خريداري اي و مواد اوليه را از كشورهاي ديگر وارد كنند و از بنگاهواسطه

 د. نخواهند كر

هاي آن پذيري توليد داخل و دلالتبه طور خلاصه پيامدهاي سركوب نرخ ارز در حوزه توان رقابت

 :به شرح ذيل استبر صادرات و واردات كشور، 
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 توليد به طور كلي در مقابل واردات تضعيف شده است.   .1

ه صنايعي مانند زنجيره نفت وگاز و مواد معدني كه از رانت قابل توجهي )فاصل تنها  .2

ي قيمت بازاري تا هزينه تمام شده( برخوردار بوده اند به طور طبيعي از اين قاعده مستثن

يز همين گذاري قابل توجهی در آنها انجام شده است. عمده صادرات كشور را نو لذا سرمايه اندشده

 نند.توانند با توليدات ديگر كشورها رقابت كدهند چراكه صرفاً اين صنايع میمیصنايع انجام 

نگرفته شكل  و در مقياس قابل رقابت ارزش به طور كامل زنجيرهعموماً در ساير صنايع   .3

اي وجود داشته بهره يا رانت سركوب نرخ ارز طبيعيهاي است و تنها در برخي حلقات كه از رانت

به ميزان قابل توليد  لذا و ، توان توليد شكل گرفته استشده است ايويژه حمايتاز آنها است يا 

 1شده است. بر مونتاژو مبتنی ايمواد اوليه و كالاهاي واسطهوابسته به واردات توجهی 

هايي حتي در دوره شده استباعث الذكر پيامدهاي سركوب نرخ ارز در اقتصاد كشور به شرح فوق

 ، زيرا: صادرات در كشور نشود، اين جهش منجر به رونق شايسته افتدارزي اتفاق مي كه جهش

ر ساير مبتنی بر منابع طبيعی و محصولات خام كشاورزي و معدنی، دهاي به استثناي زنجيره  .1

ناسب با قيمت تمام شده محصولات مت ،وارداتی هايهنهاد به توليد زنجيره به دليل وابستگیصنايع 

 رجی ندارند.با توليدات خايابد و كماكان توليدات كشور قدرت رقابت افزايش می افزايش نرخ ارز اسمی

خ ارز نر موقتی است و در آينده مجدداً نرخ ارز اسمی  تعديل دانند كهمی فعالان اقتصادي  .2

شود و به اقدامات با هدف بلندمدت ايجاد نمیگذاري سرمايهبراي اي سركوب خواهد شد، لذا انگيزه

  شود.زودبازده )صادرات مايحتاج مردم به جاي توليد براي صادرات( اكتفا می

بازار  با هدف تنظيمها و تورم را فراهم خواهد كرد و دولتها ز زمينه افزايش قيمتجهش ار  .3

كنند یمصادرات يا وضع عوارض صادراتی را اعمال نظير ممنوعيت هايی سياستها داخل و كنترل قيمت

 و همين موضوع مانع توسعه صادرات خواهد شد.

 

 ثباتي اقتصاد كلان: كاهش سرمايه گذاريايجاد نااطميناني و بي

رشد  وري توليد،بهره ها،وضعيت تراز پرداخت كاهش ارزش پول ملی، ريشه در مسائل مختلفی نظير

براي حفظ ارزش پول ملی بايد اين متغيرهاي اقتصاد بهبود يابند كه خود مستلزم  نقدينگی و تورم دارد و

هاي موجد و كنترل ناترازي اگر دولت بدون انجام اين اصلاحات ساختاري .انجام اصلاحات ساختاري است

ي كشور اي ندارد جز اينكه، ذخاير ارز، از افزايش نرخ ارز اسمی ممانعت كند، چارهرشد نقدينگی و تورم

                                                 

دهه  یاز منظر تقاضا ط رانیا یاقتصاد یهابخش ليتحل»با عنوان  هاپژوهش مركز گزارش در پديده اين از دقيقي شواهد. پ1

، بخش صنعت با تغييرات 80دهه است و نشان داده است كه در  آمده «ستانده-تقاضامحور داده یبا استفاده از الگو 1380
های های توليد زیربخشاست که مهمترین آن گسست زنجيرهمواجه شده 1380ساختاری قابل توجهی طی نيمه دوم دهه 
 این گروه و جایگزینی واردات با توليد آنهاست.
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را به بازار تزريق كند. در اين شرايط، عوامل بنيادين مستلزم افزايش نرخ ارز اسمی هستند و همواره نرخ 

بهاي كشور، اين افزايش را به ارز تمايل به افزايش دارد، بانك مركزي نيز با تزريق ذخاير كمياب و گران

ها در ايجاد و دسترسی به ذخاير ها و دشمنیمتحري كه ايران به واسطهاندازد اما از آنجايیتعويق می

شود، ذخاير قابل تزريق در بازار به اتمام رسيده و اهرم بانك هاي جدي مواجه میارزي با محدوديت

رود و نرخ ارز يك جهش كه حاوي تمامی مركزي براي مقابله با تمايل به افزايش نرخ ارز از دست می

 قبلی است را تجربه خواهد كرد. با اين توضيح، به واسطه وضعيت نامناسب   هاي به تقويق افتادهافزايش

كاهش ارزش پول ملی، دير يا زود نرخ ارز جهش خواهد كرد و تزريق منابع اثرگذار بر  عوامل بنيادين  

نرخ ارز را جايگزين افزايش تدريجی جهشی آن در شرايط جنگ اقتصادي صرفاً افزايش  هدر رفت ارزي و

شود مشاهده می 1نرخ ارز در بازار آزاد كه در نمودار  جهشیارز خواهد كرد. و علت اصلی افزايشنرخ 

 اشاره شد.آنها  به تحليلی است كه در سطور پيش

ثباتی و بدون ترديد ايجاد يك شوك يا جهش ارزي در مقايسه با افزايش تدريجی نرخ ارز، بی

د كرد. هاي اقتصادي انجام شده را مختل خواهريزيرنامهنااطمينانی بيشتري ايجاد خواهد كرد و ب

است و اگر  وابستهبينی آن در آينده( )فعلی و پيشها به نرخ ارز گذاريپذيري بسياري از سرمايهتوجيه

طمينان بيشتري درصد رشد خواهد كرد با ا 20حدوداً  به طور مثال گذار بداند كه نرخ ارز سالانهسرمايه

انداخت  اقتصادي خواهد ها را از صرفههاي ارزي بسياري از پروژهخواهد كرد. وقوع جهش گيريتصميم

گذاري در اقتصاد يكی از موانع سرمايه كه اين مسأله گذاري را افزايش دادهتر از آن ريسك سرمايهو مهم

ت آن است. تمركز ناكامی در تثبيی نرخ ارز، جشود. لذا پيامد ديگر ممانعت از افزايش تدريايران تلقی می

شور براي بينی پذيرتر كردن فضاي اقتصاد كنرخ ارز و پيش كاهش نوسانات حول روندها بايد بر دولت

 و توليد داخل باشد.گذاري سرمايه

اهد شد به طور خلاصه پيامد راهبرد سركوب نرخ ارز با وجود محدوديت در ذخاير ارزي موجب خو

شود و اين  جی نرخ ارز، كشور هر از چندگاهی با شوك ارزي يا جهش نرخ ارز مواجهبه جاي تعديل تدري

وه بر ايجاد جهش نرخ ارز موجب افزايش شديد نااطمينانی در اقتصاد شود. افزايش نااطمينانی نيز علا

 شود.گذاري تلقی مینارضايتی شهروندان يكی از مهمترين موانع سرمايه

 

 ملاحظات شرايط تحريمي رفت منابع ارزي:هدر

همانطور كه توضيح داده شد راهبرد سركوب نرخ ارز در مواجهه با اين بازار در شرايطی كه وضعيت 

( مناسب و رشد اقتصادي پايينوري متغيرهاي بنيادين موجد كاهش ارزش پول ملی )رشد نقدينگی، بهره

 است. زيرا متغيرهاي بنيادين كاهش نيست، عملاً به معناي تزريق مداوم ذخاير ارزي كشور در بازار

اند و ارز گرايش به افزايش دارد و دولت براي ممانعت از ارزش پول ملی نظير تورم مهار نشده دهنده
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چرخش افزايش آن، بايد ارز عرضه نمايد تا مقابل اين نيروي طبيعی بايستد. لذا يكی از پيامدهاي حتمی 

اسراف و اتمام ذخاير ارزي كشور در شرايطی است كه كشور با يك  ،راهبرد سركوب نرخ ارز به سوي

اگر  ر ارزي خود نيازمند است. به ويژهجنگ اقتصادي تمام عيار مواجه بوده و بيش از هر چيزي به ذخاي

تجاري و كنترل خروج سرمايه همراه نباشد، عملاً اسراف در منابع ارزي چندبرابر  اين تزريق با سياست

 شود.زير پا گذاشته میكشور به عنوان يك راهبرد ميان و بلندمدت و صيانت از ذخاير ارزي خواهد شد 

عنوان خط  ها و مستقل از هر ديدگاه سياسی بهصيانت از ذخاير ارزي كشور بايد براي تمامی دولت

ارزي  خايربر قدرت اقتصادي و سياسی است و افزايش ذمؤثر  قرمز باشد، زيرا يكی از مهمترين عوامل

ي كشور زنی كشور را تقويت خواهد كرد و از دست دادن ذخاير ارزكشور، علامتی است كه قدرت چانه

شود و مقابل داده می پذيري اقتصاد است كه به طرفنيز يك علامت بسيار مهم از شكنندگی و آسيب

 .گيردكشور در موضع ضعف قرار می

 

 راهبرد مناسب در بازار ارز چيست؟

 ارز نرخ رونداول و مهم در سياستگذاري بهينه در بازار ارز اين است كه به جاي نرخ ارز اسمی،  نكته

به اين معنا كه دولت و حاكميت بايد نسبت به تغييرات نرخ ارز  ؛بايد مبنا قرار بگيردمؤثر  يقيحق

  .حقيقی واكنش نشان دهند نه صرفاً نرخ ارز اسمی

كه نرخ ارز مهمترين متغير مؤثر از آنجايینكته دوم در سياستگذاري بهينه در بازار ارز اين است كه 

 هايها و راهبردتابعی از سياست بايد راهبرد بازار ارزالملل است، ها شامل تجارت و ماليه بينبر تراز پرداخت

شان داده شد نرخ ارز حقيقی توسط برخی از همانطور كه در بخش گذشته ن باشد.اي كشور تجاري و ماليه

 ايدهند( به اين دليل كه راهبرد تجاري و ماليهشود )ارزش پول ملی را كاهش میكشورها افزايش داده می

افزايش صادرات و تقويت رقابت پذيري محصولات صادراتی و جذب سرمايه گذاري خارجی است. آنها 

 اند:اي كشور را به شرح زير تعيين كردهتجاري و ماليهراهبرد  ،هاي كلان اقتصادي كشورسياست

 هاي كلی اقتصاد مقاومتی تعيين شده است.برون گرايی به عنوان يكی از اهداف سياست. 1

جانبه و هدفمند از صادرات كالاها و خدمات و استفاده اقتصاد مقاومتی بر حمايت همه «12»بند . 2

 .كندكيد میبراي صادرات كالاها تأذاري خارجی از سرمايه گ

گذاري ميليارد دلار هدف 112را معادل  1400نفتی در سال برنامه ششم توسعه نيز صادرات غير. 3

اي در راستاي ارتقاي هاي ارزي و تعرفه( نيز بر اصلاح سياست4ماده ) «ذ»كرده است و در بند 

 .استپذيري كالاهاي داخلی براي صادرات تاكيد كرده رقابت

غيرنفتی و تقويت توليد داخلی،  گرايی، توسعه صادراتبنابراين ترديدي وجود ندارد كه برون

است و به طور صريح بر اصلاح نظام ايران مهمترين مشخصه راهبردهاي اقتصادي جمهوري اسلامی 
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)تثبيت نرخ رز كيد شده و رويه فعلی مواجهه با بازار اأپذيري محصولات داخلی تارزي براي ارتقاي رقابت

 است. كشور مغاير با راهبرد اقتصادي ارز اسمی( 

ی در ايران نكته سوم و حائز اهميت در سياستگذاري بهينه در بازار ارز اين است كه نرخ ارز اسم

تغيير  ت كهاين اساين موضوع اقتضاي دارد. مدت كوتاهتورم  ی باهمگرايی بالاييك لنگر اسمی بوده و 

هيد مقدماتی براي و تم يینيازهاپيشنيارمند راهبرد در بازار ارز و وانهادن راهبرد تثبيت نرخ ارز اسمی، 

 الله در گزارشهاي آتی بررسی خواهد شد.ءاست كه انشاايجاد يك لنگر اسمی جايگزين 

نوسانات نرخ ارز  كهنكته پايانی در خصوص سياستگذاري بهينه در بازار ارز اين است كه از آنجايی

سانات حول كند، بانك مركزي لازم است نوفعالان اقتصادي اخلال ايجاد میهاي گيرياسمی نيز در تصميم

 توان پيشنهاد كرد. ا میدر اين راستا ايجاد نهادها و ابزارهاي مالی ارز پايه رروند نرخ ارز را حداقل نمايد. 

 

 گيريبندي و نتيجهجمع

ها با بازار ارز تبيين و مشخص شد كه به دليل فقدان راهبرد يا نحوه مواجهه دولتدر اين گزارش 

بانك مركزي تثبيت نرخ ارز اسمی بوده دولت و به تبع آن چارچوب سياست پولی بانك مركزي، راهبرد 

و ثبات اقتصادي داشته است. تضعيف صادرات غيرنفتی و عدم  توليد و اشتغالكه پيامدهاي مخربی بر 

است.  فارغ از بوده رقابت پذيري توليد كشور در بازارهاي جهانی يكی از پيامدهاي مخرب اين راهبرد 

گذاري خارجی گرايی و جذب سرمايهالملل كشور نظير برونهاي تجارت بينكه اين راهبرد با سياستاين

دهد اين راهبرد در گذاري ارزي نشان میار است، مطالعه تجربه كشور در سياستدر تعارض آشك

هم توفيق نداشته و تنها دستاورد آن تضعيف توليد و بخش واقعی اسمی يابی به تثبيت نرخ ارز دست

بوده است. درس آموزي از اين تجربه براي سياستگذاران و در نهايت تشديد نوسانات اقتصادي اقتصاد 

وقتي موتورهاي رشد نقدينگي تا ور اعم از كارگزاران دولتی و نمايندگان مجلس ضروري است كه كش

 ، كاهش ارزش پول ملي قطعي است و صرفاًزا كنار نهاده نشودهاي تورمو سياست كنترل نشود

 به بهاي سنگين هم كه البته اين تعويق؛ توان آن را به تعويق انداختتزريق ارز به بازار مي با

 در شرايط جنگ اقتصادي به ويژه هدر دادن منابع ارزي كمياب كشور تضعيف توليد داخل و

 آيد. ، به دست ميهاي خارجيو تحريم

 :توان در جملات زير خلاصه كردرا می تر پيام اصلی اين گزارشبه عبارت روشن

 بانك مركزي و دولت، نحوه ورود پول به اقتصادمستقل از اينكه، مسائل نهادي بازار ارز نظير ارتباط 

راهبرد تثبيت نرخ ارز اسمی چگونه است و چه طور بايد باشد،  ايرانو چارچوب سياستگذاري پولی در 

 هاي ارزيبا جهش كند و در پايان نيزثبات اقتصادي ايجاد می و هاي بسيار زيادي را براي توليدهزينه
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ركزي و دولت وظايفی در ارتباط كنترل تورم و كاهش نوسانات نرخ ارز محكوم به شكست است. بانك م

 كهدر صورتي اما و بايد به طور جدي مورد توجه قرار گيرد دارند كه به جاي خود محفوظ است

منجر به كاهش نرخ ارز حقيقي شود، توليد، قرباني مداخلات بانك مركزي و دولت در بازار ارز 

 قطعي اين نوع مداخله خواهد بود. 

نحوه صحيح مواجهه دولت با  گذاري بهينه ياسياست هايويژگی نكاتی در خصوص در اين گزارش

 :به شرح ذيل استصورت خلاصه كه به  ارائه شد بازار ارز

 ارزي سياستگذاري در اسمي ارز نرخ جاي به حقيقي ارز نرخ روند به توجه  .1

 كشورضرورت تناسب راهبرد ارزي كشور با راهبرد تجاري و ماليه   .2

 لنگر يك كردن جايگزينتلاش براي توجه به لنگر اسمی بودن نرخ ارز اسمی در كشور و   .3

 ارز نرخ جاي به پذير باور اسمي

 كاهش نوسانات نرخ ارز حول روندهاي نهادي و عملياتی لازم به منظور ها و زيرساختايجاد زمينه. 4

بسيار مهم تأكيد شود كه مخالفت با راهبرد تثبيت نرخ  در پايان لازم است بر اين نكته

 مخالفت با مسيربه معناي ، بلكه موافقت با كاهش ارزش پول ملي نيست به معناي ارز اسمي،

با كنترل تورم و  ش پول مليانتخاب شده براي حفظ ارزش پول ملي است. تقويت ارز و ابزار

بر مؤثر  اين عواملكه شود و تا زمانيبلندمدت اقتصادي محقق ميوري و رشد بهرهافزايش 

  رسد.نه بهينه است و نه به نتيجه ميارزش پول ملي محقق نشوند، ممانعت از افزايش نرخ ارز 
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