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 هاي اقتصادي بررسيمعاونت 

 نوسانات ارزي بر ثبات مالي و رشد اقتصادي تاثير

 اثرات نوسانات ارزي بر ثبات مالي

لزامات مهم تامين رشد و توسعه پايدار اقتصادي و عامل مهمي در جلوگيري از شكل يكي از اثبات اقتصادي و تقويت تامين 
عـدم ثبـات موجـب تشـديد عـدم      . گيري بحران هاي مالي، تورم هاي بالا، نوسانات زياد در نرخ ارز و بازارهاي مالي اسـت 

ثبات اقتصادي مانعي براي رشد همچنين عدم . قطعيت ها شده و به عامل ضد انگيزشي براي سرمايه گذاري تبديل مي شود
 . اقتصادي بوده و به استانداردهاي زندگي جامعه آسيب وارد مي كند

ثبات مالي در صورتي حاصل مي شود كه نظام بازارها و نهادهاي مالي در برابر شوك هـاي اقتصـادي مقـاوم بـوده و قـادر      
يكي از  . باشند تا فعاليت هاي اصلي خود را شامل تبادلات مالي، مديريت ريسك ها و ترتيب پرداختها را بخوبي انجام دهند

ايش ثبات مالي در اقتصادهاي نوظهـور، تشـخيص و رفـع عـدم تـوازن هـاي       توصيه هاي صندوق بين المللي پول براي افز
 . داخلي براي افزايش مقاوم پذيري در برابر شوك هاي خارجي، است

نشان داده شده است كه كشورهايي كه از نظام ارزي  2017در ماههاي فوريه و مي از صندوق بين المللي پول  اي در مطالعه
داشـته و قـادر بـه انجـام     قيمتي به ويژه كالاهاي اساسي يي بيشتري در براي شوكهاي بزرگ منعطف برخوردار هستند توانا

نظام اين در حالي است كه . توان رقابت پذيري خود را در برابر رقبا حفظ كنند اند هتو توانس  تعديلات لازم در اين بخش بوده
  . با ضعف مواجه هستندهاي ارزي تثبيت شده در تامين مالي كسري هاي حساب جاري خود 

 اثرات نوسانات ارزي بر رشد اقتصادي

در كنار تداوم رونـد كاهشـي   و مي گردد كاهش نوسانات نرخ ارز منجر به ثبات بيشتر در سطح اقتصاد كلان مسلم است كه 
 .افزايش خواهد دادنيز پذيري تحولات آتي اقتصاد كلان را  بيني پيشقابليت تورم، 

كه كاستن از نوسانات ارزي شرط لازم و نه كـافي بـراي افـزايش انگيـزه سـرمايه گـذاران و فعـالان         ولي بايد توجه داشت
لازمه تحقق اهداف مذكور كـاهش تـوام   . اقتصادي براي توسعه و افزايش توليدات به ويژه در حوزه صادرات غير نفتي است

 . مربوط استنوسانات ارزي و واقعي و يكسان سازي نرخ ارز با رعايت ترتيب زماني 

و كانال تجارت مهمترين مسير  ، افزايش صادرات كالاها و خدمات استيكي از اجزاء تامين كننده رشد توليد ناخالص داخلي
ثبـات   ،هـاي نـرخ ارز مشـابه سـاير نوسـانات      بديهي است كه نوسـانات و شـوك  . اثر گذاري نرخ ارز بر رشد اقتصادي است

مهم تر از نوسانات نـرخ ارز، نظـام   لذا . اقتصادي را تضعيف كرده و در پي آن پيامدهاي منفي نيز بر رشد اقتصادي مي گذارد
  . تعيين نرخ ارز است

ي منتخب توسعه يافته و در حال توسعه و نوظهور بررسي ها در مورد اثر گذاري نرخ ارز بر صادرات و رشد اقتصادي كشورها
نتيجـه  . اي در تامين رشد اقتصادي ايفا مـي كنـد   ه گذشته نشان مي دهد كه همچنان نرخ ارز نقش تعيين كنندهطي سه ده

كه به طور متوسط ده درصد افزايش نرخ ارز همـراه   مبتني بر اين يافته استاين مورد تحقيقات صندوق بين المللي پول در 
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اين رقم براي برخي از كشورها تـا  . مي شود رصدي رشد اقتصاديواحد د 1.5منجر به بهبود  ،حقيقي خالص صادرات رشدبا 
قابل توجه است كه تاثير مذكور به ويژه در زماني كه اقتصاد با شـوك هـاي تقاضـاي داخلـي     . واحد درصد هم مي رسد 3.1

 . روبروست، بيشتر است

 نقش ارتباطات بين المللي نظام بانكي در مديريت بازار ارز

موضوع نقش ارتباطات بين المللي نظام بانكي در مديريت نرخ ارز بهتر است در ابتدا تصوير مشخصـي از  قبل از پرداختن به 
قـانون   81بند ج مـاده  ( مقامات بانك مركزي بنا به احكام قانوني برنامه هاي توسعه. وضعيت نظام ارزي در كشور ارائه شود

كه در آن مقامـات پـولي بـا دخالـت در      استناور مديريت شده ش كشور نظام ارزي عنوان مي كنند كه  )برنامه پنجم توسعه
بنظـر مـي رسـد     .بازار و مديريت آن سعي دارند با كنترل عرضه وتقاضا، نرخ ارز را به سمت سطوح مورد نظر هدايت كننـد 

نـرخ  ديريت دولت تحليلي از اثرات منفـي م ـ و تعريف شفاف و دقيقي از نظام ارزي شناور مديريت شده در كشور وجود ندارد 
 .  نظام دو نرخي و كنترل هاي نرخ ارز بر صادرات و اقتصاد كلان كشور ارائه نمي دهد ارز، وجود

مهم ترين پـيش  به عنوان يكي از استقرار روابط كارگزاري و بانكي بين المللي بعد از برجام به دفعات موضوع لزوم همچنين 
با توجه به گذشـت مـدتها از   . مقامات بانك مركزي عنوان شده استاز سوي نياز اجراي صحيح طرح يكسان سازي نرخ ارز 

در رابطـه بـا پـروژه يكسـان سـازي نـرخ ارزموضـوع تكـاليف         ، همچنان بانك مركزي در گـزارش اخيـر خـود    زمان برجام
مهمترين مانع براي مديريت بازار ارز را عدم تمايل بانك هاي بزرگ بـين المللـي بـراي    كلي اقتصاد مقاومتي،  هاي سياست

 .  درصد اعلام نموده است 72و درصد پيشرفت كلي اين پروژه را عنوان همكاري با ايران و كندي پيشرفت روابط كارگزاري 

 سازوكار مديريت نوسانات نرخ ارز

در بخـش سياسـت هـاي     1394و  1393هاي  خروج غيرتورمي از ركود طي سالهاي اقتصادي دولت براي  سياستدر بسته 
پـذيري   بـر مبنـاي كـاهش نوسـانات نـرخ ارز، حفـظ رقابـت        1393هاي ارزي دولت در سـال   سياستارزي بنا شده بود كه 

و  94سازي نرخ ارز تا پايان سـال   سازي براي اجراي برنامه يكسان زمينهضمن  ،هاي خارجي هاي داخلي در مقابل بنگاه بنگاه
بلكه تاكنون هـم علـي    1394سياست يكسان سازي نرخ ارز نه تنها در سال . باشدتسهيل دسترسي به خدمات ارزي استوار 

  . رغم وعده هاي متفاوت مقامات دولتي، محقق نشده است

را كاهش داده است و اگرچه نرخ  هاي خارجي هاي داخلي در مقابل بنگاه ذيري بنگاهپ رقابتعدم يكسان سازي نرخ ارز توان 
مـده ولـي    آبه خوبي كنترل و مديريت شده و بنظر مي رسد تا حدودي هماهنگي بين سياست پـولي و ارزي بـه وجـود    تورم 

ات قابل توجهي بر صـادرات غيـر   همچنان تفاوت بين نرخ تورم داخلي و خارجي وجود دارد و اين تفاوت اثرات منفي و صدم
 . نفتي كشور داشته است

روند كاهش شكاف بين نرخ ارز اعلامي بانك مركزي و بازار آزاد متوقف شـده و    1395تقريباً از دي ماه  ،طي ماههاي اخير
مـن تـا خـرداد    از بهمـاه   5ميانگين افزايش نرخ ارز طـي  . اين موضوع اجراي يكسان سازي نرخ ارز را دشوار تر خواهد نمود

تومـان در هـر    25حـدود   1395تومان در هر ماه بوده در حالي كه اين رقم براي هشت ماه خرداد تا دي ماه  2حدود  1396
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عدم افزايش نرخ ارز رسمي بانك مركزي باعث شده تا تفاوت بين نرخ بازار آزاد و ارز رسمي افـزايش يابـد و   . ماه بوده است
 . ن در هر دلار برسدتوما 500در انتهاي خرداد به 

متوقف و معكوس شده كه از دو حيث قابل توجـه و نگـران كننـده اسـت؛ اول احتمـال       1395روند نزولي تورم از بهمن ماه 
ايجاد اختلال در ثبات اقتصادي كلان و ديگري كاهش تمايل سياست گذاري ارزي براي اجراي يكسان سازي نـرخ ارز بـه   

 . ورمبهانه جلوگيري از افزايش نرخ ت

 چشم انداز سياست ارزي و تك نرخي كردن ارز

تاخير در انجام اصلاحات و اجراي سياست هاي درست اقتصـادي در زمـان مناسـب، زيـان هـايي را متوجـه فعاليـت هـاي         
سابقه تاريخي نشان مي دهد كه همواره فرصـت هـايي در اقتصـاد كشـور     . ن كل اقتصاد كشور مي كندآاقتصادي و به تبع 

. ايـم  براي انجام اصلاحات اساسي فراهم شده ولي بدليل كندي و تاخير موفق به بهره برداري بهينه از اين سياست ها نشـده 
ورها و اثـرات آن بـر   منافع اقتصادي حاصل از انجام اصلاحات ارزي به ويژه واقعي و يكسان سـازي نـرخ ارز در سـاير كش ـ   

افزايش توان رقابت پذيري بنگاهها، رشد صادرات كالاها و خدمات و از همه مهمتر رشد اقتصـادي و افـزايش سـرانه توليـد     
 . ناخالص داخلي بر هيچكس پوشيده نيست

م نموده كاهش قيمت جهاني كالاهاي اساسي و كاهش نرخ تورم در كشور فرصت مناسبي براي يكسان سازي نرخ ارز فراه
نتـايج يكـي از   اگرچـه  .  كه تاخير در اجراي آن از امكان كسب منافع اين تصميم درست بر اقتصـاد كشـور خواهـد كاسـت    

 يابد مي افزايش درصد 1.6فقط  تورم نرخ ،سال در ارز نرخ درصدي 11 افزايش باكه مي دهد نشان نيز مطالعات اقتصادي 
و نگراني افزايش تورم بابت يكسان سازي نرخ ارز در مقابل پيامدهاي مثبت آن بـر افـزايش صـادرات كشـور، قابـل توجـه       

 . نيست

اي حداكثر تا  هاي ارزي و تجاري و تعرفه اصلاح سياست ،قانون برنامه ششم توسعه يكي از وظايف دولت 4طبق بند ذ ماده 
تعيـين  ، پذير ساختن كالاهاي توليد داخل براي صادرات رويكرد ارتقاي كيفيت و رقابت پايان سال دوم اجراي قانون برنامه با

شده است كه با توجه به سوابق قبلي عدم تحقق احكام مشابه در برنامه هاي توسعه قبلي، ترديد اساسـي در اجرايـي شـدن    
 . اين بند نيز وجود دارد

قانون رفـع موانـع   ) 20(ماده ) 3(دولت مكلف است با رعايت تبصره همين قانون آمده است كه  46همچنين در بند ت ماده 
طي اجراي قانون برنامه سازوكار لازم براي پوشـش خطـرات    1/2/1394پذير و ارتقاي نظام مالي كشور مصوب  توليد رقابت

قتصادي دريافـت كننـده   بيني كند و براي بنگاههاي ا نرخ ارز را در بودجه سنواتي پيش%) 10(درصد سالانه بيش از ده افزايش
بر ريسك ها و نرخ ارز در اينجا نيز روشن است كه مجدداً تاخير در يكسان سازي  .تسهيلات ارزي طراحي و به اجراء درآورد

 . مرتبط و تحميل هزينه بودجه اي بيشتر بر دولت خواهد افزودخطرات 


