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Abstract 
The exchange rate is known as one of the main variables in the economy of least 
developed countries, which is considered a key relative price in the economy, and its 
changes have significant effects on the structure and level of production, consumption, 
employment and allocation of resources. During the past four decades, Iran's economy 
has experienced four currency crises, the last one was currency crisis of 2017. 
Examining the management mechanisms of the currency market shows using that has 
not been successful in controlling the effects of the currency crisis on Iran's economy. 
With this consideration; The present study seeks to analyze the mechanisms of currency 
market management during currency crises. In the first step, by selecting and examining 
library resources, the challenges raised by researchers in this field in recent years were 
coded and classified into 5 categories according to the metacombination method. In the 
next step, in order to complete the components affecting the research, monetary and 
currency system experts were identified and their opinions regarding the main 
challenges related to the management mechanisms of the foreign exchange market were 
received and discussed in the focus group along with the findings of the meta-composite 
method. Then, the selected challenges collected from sources and interviews with 
experts were designed in the form of a Likert scale questionnaire so that the importance 
of each of them is evaluated from the perspective of monetary and currency system 
experts. Finally, the 20 indicators that were asked in the questionnaire from the experts 
were validated using the PLS method and the relationships between them were tested, 
and the importance of each of the current challenges of currency market management 
was determined. The results of this research show that the high effectiveness of 
exchange rates from regional markets, the direct entry of oil income into the government 
budget, reliance on some expired solutions, the policy of granting preferential currency 
and the mechanism of direct interventions by the central bank are among the most 
important challenges of managing the currency market. 
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 چکیده
یافتـ  شـناخت    نرخ ارز ب  عنوان یکی از متغیرهای اصلی در اقتصاد کشورهای کمتر توسـه  

یک قیمت نسای کلیدی در اقتصاد محسوب شـده و تغییـراآ آن بـر سـاختار و     شود ک  می
ای است. بی چهار قابل ملاحظ  هایاشتغال و تخصیص منابع دارای اثر، مصرف، سطح تولید
 2101اقتصاد ایران چهار بحران ارزی را تجرب  کرده است ک  بحران ارزی سال ، ده  گذشت 
گیری از دهد ک  بهرهنشان می، های مدیریت بازار ارزکارسازوها بوده است. بررسی آخرین آن

موفـ  باشـد. بـا ایـن     ، وقوع بحران ارزی بـر اقتصـاد ایـران    هایها نتوانست  در کنترل اثرآن
زمـان وقـوع   در  مـدیریت بـازار ارز  های سازوکارشناسی ملاحظ ؛ مطاله  حاضر در پی آسیب

 یهـا  چـال  ، یا منـابع کتابخانـ    یس ـو برر بـا انتخـاب  ، . در گـام اول استهای ارزی بحران
 بی ـو با  روش فراترک یکدگذار ریاخ یها حوزه در سال نیشده توسط پژوهشگران ا مطرح
، بـر پـژوه    مـؤثر ی هـا  مؤلفـ  تکمیـل   منظور ب ، . در گام بهدندشد ی بند مقول  باق  1در 

 یهـا  ها در خصوص اهم چـال   آن هایو نظر دهش ییشناسا نظام پولی و ارزینظران  صاحب
روش  یهـا  افتـ  یو بـ  همـراه   دریافـت   های مـدیریت بـازار ارز  سازوکارارتااط با موجود در 

 شـده  یآور منتخب جمعی ها سپس چال ، موردبحث قرار گرفتند یدر گروه کانون، بیفراترک
 تی ـتـا اهم  گردیـده   یبراح کرآیل فیدر قالب پرسشنام  ب، از منابع و مصاحا  با خارگان

 19 تی ـ. درنهاردی ـقـرار گ  یابی ـمـورد ارز  نظام پولی و ارزیها از منظر خارگان  از آن کیهر
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 PLSبـا اسـتفاده از روش   ، شـده بـود    ک  در پرسشنام  از خارگان مورد سؤال واقع یشاخص
 یهـا  از چـال  هریـک   مورد اعتاارسنجی و روابط بین آنها مورد آزمون قرار گرفت و اهمیت

دهد اثرپذیری بالای نـرخ ارز  نتایج پژوه  نشان می .دیمشخص گردریت بازار ارز فهلی مدی
، ورود مستقیم درآمدهای ارزی حاصل از صادراآ نفت ب  بودج  دولت، ایاز بازارهای منطق 

 سازوکارسیاست اعطای ارز ترجیحی و ، های قالیشده ده اتکا ب  برخی راهکارهای منقضی
 های مدیریت بازار ارز هستند.ین چال تر مهمک مرکزی از مستقیم بان های  مداخل
 

 .بیفراترک، بازار ارز تیریمد های سازوکار، بازار ارز تیریمد، یبحران ارز ها: کلیدواژه
 JEL: E58, F31, O24بندی  طبقه

 
 راهبرد اقتصادیپژوهشی فصلنامه علمی /      یراهبرد قاتیپژوهشکده تحق/      8666-5656شاپای الکترونیک: 

   
باشد  یمسئول مقاله م سندهینو ایو  سندگانیبه عهده نو، شده در متن آن مطرح هایو نظر یعلم یمقاله از نظر محتوا تیولئمس

 .باشد ینم اقتصادیراهبرد  هینشر ازیصاحب امت دأیی/ عدم ت دأییو مورد ت
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 مسئلهمقدمه و بیان 

اثرگـذاری  بر  علاوهگذاری در اقتصاد  عنوان یکی از متغیرهای اصلی سیاست نرخ ارز ب 

هـای مـالی    گذاران بر سیاسـت  گیری عوامل اقتصادی و سرمای  تصمیم ملاحظ  بر قابل

ین تـر  مهـم در ایران بی سالیان متمادی  (.2181، )مهرآرا دولت نیز بسیار مؤثر است

بینـی   پـی  ؛ بنابراین نفت بوده استحاصل از صادراآ مناع بودج  دولت درآمدهای 

با افزای  ؛ زیرا بینی نرخ ارز است درآمدهای ریالی ناشی از فروش نفت منوط ب  پی 

ادراآ نفـت بـا اخـتلال    بینی دقی  میزان درآمد ریالی ص امکان پی نوساناآ نرخ ارز 

تواند سـاب ایجـاد چـال  در برنامـ  بودجـ        این رخداد احتمالی می، شودمواج  می

ین متغیرهـای اثرگـذار بـر بودجـ      تـر  مهمب  همین دلیل یکی از ، دولت شود سالیان 

نوساناآ نرخ ارز در کشـور از اهمیـت    ل و عواملشناسایی عللذا  ؛دولت نرخ ارز است

عنـوان   (. با توج  ب  اهمیت نرخ ارز ب 2100، )مروآ و فریدزاد است فراوانی برخوردار

تـوان بیـان نمـود کـ  تغییـر در نـرخ ارز        مـی ، ین متغیرهای اقتصـادی تر مهمیکی از 

ک  میزان و اندازه  قرار دهد. درصورتی تأثیرتواند سایر متغیرهای اقتصادی را تحت  می

تواند منجر ب   می، توجهی یابد زای  قابلمدآ اف این تغییراآ در یک بازه زمانی کوتاه

( ک  در اقتصاد ایران نیـز  2100، ایجاد بحران ارزی در اقتصاد یک کشور شود )کیایی

چهار بحران ارزی رخ داده است ک  رونـد تـاریخی ایـن چهـار     ، در چهار ده  گذشت 

 ها ب  شرح شکل زیر است؛ شده دولت ین اقداماآ انجامتر مهمبحران و 

 
 روند تاریخی چهار بحران ارزی کشور (:1) شکل

 

ولی ، شده است ای تجرب وقوع بحران در کشورهای دیگر نیز پدیده، ایرانبر  علاوه

کننـده میـزان    نوع مواج  و مدیریت حاکمیت یک کشور با یـک بحـران ارزی تهیـین   

هـای مختلـف   هـا و تاهـاآ آن بحـران بـر بخـ      موفقیت آن کشور در کاه  هزین 
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های مرکزی وظیف  حفـ    بانک، دی خواهد بود. تقریااً در تمام کشورهای جهاناقتصا

فصـل دوم قـانون پـولی و بـانکی کشـور       بر اسـا   ارزش پول ملی را بر عهده دارند. 

بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران وظیف  مدیریت بـازار ارز را  ، 2112 سال مصوب

بـ  شـرح لیـل    ، ن وظایف اشاره دارندبرخی از بندهایی ک  صریحاً بدی، بر عهده دارد

 :2هستند

  ارزی و بلای کشور لخایرنگاهداری تمام، 

  هـای ارزی بـا    تنظیم مقرراآ مربوط ب  مهاملاآ ارزی و تههد یا تضمین پرداخـت

 .ارزی  تصویب شورای پول و اعتاار و همچنین نظارآ بر مهاملاآ

، ارزی کشـور را داراسـت   لخایرعنوان نهادی ک  با  قانون تمام  بانک مرکزی ب 

منظور مدیریت بازار ارز و جلوگیری از کاه  ارزش پول ملی اقداماآ مـؤثری   باید ب 

های بانـک مرکـزی   سیاست، های ارزی گذشت حال؛ در بی بحران را اتخال کند. بااین

و  هـای ارزی نـاموف  بـوده   ناشی از بحـران  هایجمهوری اسلامی ایران در کنترل اثر

ایـم.  های مالی را شـاهد بـوده  م در سایر متغیرهای اقتصادی و بازار داراییایجاد تلاب

های مـدیریت بـازار   سازوکارشناسی جامع ب  آسیب، رو این پژوه  در نظر دارد ازاین

فهلـی  هـای  سـازوکار هـای  اصلی این پژوه  این است کـ  آسـیب   سؤالارز بپردازد. 

 اند؟دامهای ارزی کمدیریت بازار ارز در زمان بحران

 . ادبیات پژوهش2

 . نرخ ارز 2-2

 یک از لازم مقدار لذا ؛نرخ ارز قیمت یک واحد پول ملی برحسب پول رایج دیگر است

 ارز نـرخ  همـان ، کنـد  را خریداری دیگر پولی واحد از مقداری تواند ک  می پولی واحد

 موردتوجـ   همـواره ، اقتصادی کلان عوامل از یکی عنوان ب  نرخ ارز، بورکلی است. ب 

 و بـوده  کشـور  اقتصـادی  شـرایط  بیانگر نرخ این، است. درواقع بوده اقتصادی فهالان

 اتخـال ، بـین  کشورهاسـت. درایـن   سـایر  اقتصـاد  بـا  ملـی  اقتصاد مقایس  برای عاملی

گـذاران   سیاست توسط، کشور هر اقتصادی بستر ب  توج  با مناسب ارزی های سیاست

 مرکـزی  بانـک  و دولـت  انحصار در ارز عرض  چون، ایران شود. در می انجام کشور آن

، نفـت  درآمد شود. افزای  نمی تهیین تقاضا و عرض  اسا  بر ارز ناچار قیمت ب ، است

 ایران اقتصاد واقهی توان از اینشان  ارز قیمت داده و را افزای  دولت ارزی درآمدهای

                                                        
1. www.cbi.ir 
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کنـد )عزیزنـژاد و    مـی  تحمیل اقتصاد ب  را مصنوعی های از قیمت ایمجموع  و ناوده

 (.2103، کمیجانی

 های ارزی . نظام2-1

 نـرخ  ایـن  آن اسـا   بـر  ک  کند می اشاره ارزی نظام عوامل از بخشی ب  ارز نرخ نظام

 انتخاب بوده و ها دولت سیاستی ابزارهای ینتر مهم از ارزی یکی شود. نظام می تهیین

 تـراز  تهـادل ، تـورم ، سـرمای   جریـان ، خـدماآ  و کـالا  تجـارآ  بر توجهی اثر قابل آن

 یـک  ارز نـرخ  نظـام  انتخـاب  دلیل این دارد. ب  اقتصادی سایر متغیرهای و هاپرداخت

 در نظـری  اتفاق هیچ حال است. بااین ثااآ و رشد جهت حف  اقتصادی اساسی مؤلف 

، نگرفتـ  اسـت   صـورآ  شـود  انتخـاب  بایـد  چگون  ارزی مناسب نظام یک اینک  مورد

ندارد )دولت  وجود باشد مناسب هم  کشورها برای ک  ل ااید ارزی نظام یک همچنین

 (.2101، آبادی

1در کلـی  بندیتقسیم یک در توانند می ارزی های نظام
، )میخکـوب(  ثابـت  گـروه  

 2019 دهـ   از پی  شوند. تا بندیباق  میان  ارزی های نظام پذیر )شناور( و انهطاف

 شناخت  2وودز برتون نظام عنوان ب  ک  ثابت ارز نرخ نظام تحت جهان اقتصادهای اغلب

 صـورآ  بـ   کشورها بهد ب  2012 سال (. از2101، من داشتند )عابفی قرار شود می

، شـود  مـی  تهیـین  بـازار  توسط نرخ ارز آن در ک  شناور ارز نرخ نظام سمت ب  مستمر

 عرضـ   کـاه   یـا  خارجی پول تقاضا برای افزای  با سیستم این اند. درکرده حرکت

 یا خارجی پول برای کاه  تقاضا با و یابدمی کاه  داخلی پول ارزش، خارجی پول

، مـن   کنـد )عـابفی   مـی  پیـدا  افزای  داخلی پول ارزش، خارجی پول عرض  افزای 

1المللـی پـول   بندی صندوق بـین باق  بر اسا (. امروزه 2100
کشـور   288در بـین   

پذیر و  های ارزی انهطاف کشور نظام 80، ثابتهای ارزی  کشور نظام 02، عضو صندوق

اند ک  ایران نیـز جـز    های ارزی بینابین را انتخاب کردهکشور نظام 21درنهایت تنها 

 (.2102، این کشورهاست )برخورداری

 . عوامل مؤثر بر نظام ارزی ایران2-5

 ـ        نظام ارزی یک کشور با مؤلف  ا هـایی ماننـد روش تهیـین نـرخ برابـری پـول ملـی ب

دار هـای مرکـزی عهـده    شود. بانـک  های خارجی در هرلحظ  از زمان مشخص می پول

                                                        
1. Breton Woods  

2. International Monetary Fund (IMF)  
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های پولی و ارزی هستند. بانک مرکزی در قالب وظیف  اصلی خود ک   اجرای سیاست

عنوان های پولی و ارزی را ب  ای از سیاستمجموع ، همان حف  ارزش پول ملی است

اما در اقتصادهایی ماننـد   ؛گزیندبرمی برنام  کاری خوی  برای هر دوره زمانی خاص

وجـود درآمـدهای ارزی    دلیـل  بـ  های پولی و مـالی  ایران ک  جداسازی کامل حرکت

ناچـار بـ     ورود دارایی خارجی ب  جهـت عملیـاآ دولـت بـ     ، پذیر نیست دولت امکان

، گذاری پـول ملـی هرچـ  باشـد    بنابراین سیاست ارزش ؛انجامدافزای  حجم پول می

هـای مربـوط بـ      گیـری  کزی باید برای کنترل پای  پولی ترکیاـی از تصـمیم  بانک مر

 (.2102، مدیریت ارزی و ریالی را اتخال کند )عاادی و جهانگرد

 بحران ارزی. 2-6

شود ک  حملاآ سوداگران  بـرای خریـد    بحران ارزی در اقتصاد ب  شرایطی ابلاق می

یافتـ  و یـا اینکـ      شدآ کاه  ملی ب  ای است ک  یا ارزش پول اندازه ارز در اقتصاد ب 

دولت مجاور است با فروش لخایر ارزی یا افزای  نرخ بهره ب  حف  ارزش پول ملـی  

 . برای بحران ارزی تهـاریف متهـددی ارا ـ    (Glick & Hutchison, 2011)اقدام کند 

صورآ کـاه  حـداقل    ( بحران ارزی را ب 2003) 2برای مثال فرانکل و رز ؛شده است 

درصـد از   29ک  حـداقل   نحوی اند؛ ب  درصدی ارزش اسمی پول ملی تهریف کرده 11

( در تهریـف  2008) 1میزان کاه  ارزش سال گذشت  بیشتر باشد. میلسـی و رازیـن  

انـد   درصد کاه  ارزش اسمی پول ملی شـرط کـرده   11حداقل بر  علاوهبحران ارزی 

برابر شده باشـد و میـزان    کم دو ک  میزان کاه  ارزش نسات ب  سال گذشت  دست

(. 2100، درصــد باشــد )کیــایی 09هــای قاــل نیــز کمتــر از  کــاه  ارزش در ســال

شود ک  در آن نسات بـ    توان گفت؛ بحران ارزی ب  وضهیتی ابلاق می بورکلی می ب 

توانایی بانک مرکزی در دفاع از نرخ ارز موجود در بازار شـک و تردیـد وجـود داشـت      

 ـ  عنـوان ریشـ  بحـران ارزی     (. عوامـل مختلفـی بـ    2100، ژادباشد )حیـدری و عزیزن

هـای اقتصـاد کـلان     توان ب  ناسازگاری میان سیاست ها می اند ک  ازجمل  آن لکرشده

وجود اختلال در نظام بانکی و بازارهای مالی و آزادسازی مالی اشـاره داشـت   ، داخلی

مخـابراآ   تأثیرتحت ، فوقموارد بر  علاوهاخیر اقتصاد ایران  ده در (. 2100، )کیایی

و تا حدود زیادی ضـهف در سـاختار اقتصـاد     گرفت قرار نیز ها  ناشی از تشدید تحریم

شده بر اقتصـاد ایـران از چهـار     های وضع بورکلی تحریم ب  .شده استتر  کشور نمایان

                                                        
1. Frankel and Rose 

2. Milesi and Razin 



 102                   و دیگران    محمد قزلااش  ♦ ...بازار ارز با استفاده از تیریمد یها سمیمکان یشناس بیآس

، محدودیت در دسترسی ب  کالاها و خدماآ خـارجی ، بری  کاه  درآمدهای نفتی

منابع مالی و کاه  صادراآ محصولاآ غیرنفتی ب  اقتصـاد کشـور    محدودیت انتقال

، دیگـران سرایت کرد و ساب گردید تا درآمدهای ارزی کشور محدود شود )ازوجی و 

تـوان در دو مـورد خلاصـ      های اثرگذاری بر نظام ارزی را مـی  مجرا(. درنتیج  2101

اد محـدودیت در  مورد اول کاه  دفهی درآمـدهای ارزی کشـور از بریـ  ایج ـ    :کرد

صادراآ نفت و مورد دوم محدودسازی دسترسـی ایـران بـ  منـابع موجـود از بریـ        

هـای انتقـال    (. در کنـار محـدودیت  2100، )کیـایی  های پرداخـت اسـت   مجراتحریم 

رشد سایر متغیرهای اقتصادی مانند حجم نقدینگی و گردش آن در ، درآمدهای ارزی

شـود )عزیزنـژاد و    رز ساب ایجـاد بحـران ارزی مـی   های سوداگران  مانند ا بازار دارایی

 .(2103، کمیجانی

 . پیشینه پژوهش1

های ارزی و سازوکارهای مدیریت بازار ارز تحقیقاآ مختلفی انجام در ارتااط با بحران

 گردد.ها اشاره میین آنتر مهماند ک  ب  برخی از شده

های ارزی دوگانـ   ای ب  بررسی رابط  نرخ ارز و تورم در نظام ( در مقال 1999) 2شای

هـا   دارد ک  اغلب کشورهایی کـ  بـا کسـری تـراز پرداخـت      او بیان می، پرداخت  است

اند تا زمانی ک  منابع ارزی کافی در اختیـار دارنـد بـ  حفـ  نـرخ ارزی فهلـی       مواج 

بـا اسـتفاده از نظـام    ، سترسی بـ  منـابع ارزی  اهتمام دارند و این کشورها با کاه  د

ارزی دونرخی سهی در حف  لخایر ارزی خواهند داشت ک  در ایـن شـرایط نـرخ ارز    

ــای    ــرخ ارز آزاد مصــروف وارداآ کالاه ــای اساســی و ن رســمی صــرف وارداآ کالاه

گیرد ک  شکاف میان نرخ ارز رسـمی و   غیرضروری خواهد بود. این پژوه  نتیج  می

ــازار آز ــ  ب ــدهای تهرف ــاه  درآم ــاب ک ــانونی و  اد س ــاملاآ غیرق ــزای  مه ای و اف

 جویان  در اقتصاد خواهد شد. رانت

 «مکزیک 2000-2001بحران ارزی سال »ای با عنوان  ( در مقال 1999) 1ینسکیپاچ

رفـت از   گذار بر بحران ارزی مکزیک و راهکارهـای بـرون  تأثیرمتغیرهای خرد و کلان 

در این مقال  از اجرای سیاسـت کـاه  ارزش در زمـان     است.بحران را بررسی کرده 

های سیاست پولی و فقدان ارتااط بین دامن  نوساناآ ارزی  عدم تدوین بست ، نادرست

 عنوان علل وقوع بحران ارزی یاد شده است. المللی پول ب و توافقنام  وام صندوق بین

                                                        
1. Shi 

2. Paczynski 
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منشـأ نوسـاناآ نـرخ ارز بـی      تحلیل»ای با عنوان ( در مقال 2101ورتابیان کاشانی )

کوتـاه  ، هـای نسـای  بیان داشت عدم قطهیت در روند قیمت «2102-2180های  سال

گیـری و سـلب تـوان    اخـلال در فراینـدهای تصـمیم   ، هـا گـذاری شدن افـ  سـرمای   

ارزی  هـای  دار شدن اعتاار بانک مرکزی از تاهاآ تلابمریزی در آینده و خدش  برنام 

های غـرب علیـ  کشـور عامـل اصـلی       شود ک  تحریم است. در این پژوه  اشاره می

ارزی و ورود تقاضای سوداگران  ب  بازار ارز و همچنین تشـدید   های گیری تلابمشکل

ین تر مهمهای گذشت   های مضر انااشت شده بی سالروزافزون آن از ناحی  نقدینگی

 عامل تداوم آن بوده است.

نق  مرکز ماادلاآ ارزی در مدیریت آثـار  »ای با عنوان در مقال ، (2100)گرشاسای 

هـا را  ین سیاست عمومی دولت برای مقابل  با تحریمتر مهم ،«تحریم در بخ  وارداآ

بندی مصارف ارزی و تخصیص ارز ب  تقاضـای  ده است. این مطاله  اولویتنموبررسی 

ــازار ارز و ایجــاد  ، واقهــی ــدگان و ســازوکار تهامــل عرضــ ایجــاد شــفافیت در ب کنن

داند. در کنار این ین اهداف تشکیل مرکز ماادلاآ ارزی میتر مهمتقاضاکنندگان را از 

هـای   عدم پایاندی برخی شرکت، اندازی مرکز ماادلاآ ارزیآثار مثات؛ تأخیر در راه

هـای کشـف قیمـت از    فقدان نظـام انتقـال ارز و مـلا    ، دولتی ب  عرض  ارز در مرکز

 اندین مشکلاآ در ارتااط با مرکز ماادلاآ ارزی بودهتر مهم

 یها نوساناآ نرخ ارز در ماه لیتحل» با عنوان یدر گزارش( 2101) زنژادیو عز یدریح

مـدآ   را بـ  دودسـت  عوامـل بنیـادی و عوامـل کوتـاه      نـرخ ارز    یافزا لیدلا ،«ریاخ

تـدریج   هـای متمـادی و بـ     سـال ک  در بـی   یادیعوامل بنکنند. از  بندی می تقسیم

نـرخ رشـد   پـایین بـودن   ، ی بـ  اقتصـاد  نفت ـ یدرآمدهاتوان ب  ورود  اند میایجادشده

اشـاره   یمـال  یانضـااب  یفزاینده بودج  و ب یها یکسر، نرخ تورم ی و بالابودناقتصاد

احتمـال  ، کـا یانتخاباآ آمر، دلار یارزش جهان  یمدآ ب  افزا و از عوامل کوتاه داشت

ی مسـافر  یارز کاغـذ  یتقاضـا   یافـزا ، ینرخ ارز توسـط بانـک مرکـز    یساز نکسای

هـا جهـت    و مجـوز بـ  بانـک    زییدر فصل پا رانیا یتجار کلیس، (یاحتیو س یارتی)ز

 .مهامل  با نرخ بازار آزاد اشاره کرد

ــادی )بنــی باــا و حســینی دولــت ــ   2101آب ــازار ارز و ارا  ( بــ  تحلیــل وضــهیت ب

بنـدی  منظور مدیریت بازار ارز پرداختند. این مطالهـ  پـس از دسـت     ب هایی  پیشنهاد

دقت سیاست تخصیص ارز دلار با نرخ  ب ، ای و تشدیدکننده رشد نرخ ارزعوامل زمین 

کند  داند و پیشنهاد میتومان را بررسی کرده و آن را در برخی موارد ناکارا می 0199

دهـی و مـدیریت    تلاش خود را ب  سازمان ،نرخی کردن ارز جای اصرار ب  تک دولت ب 
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منظور ابمینـان از بازگشـت همـ      سپاری ارزی ب  عرض  و تقاضای ارز و اجرای پیمان

منظـور   ضـروری را بـ    هـای  منابع ارزی ب  کشور مهطـوف دارد و در بلندمـدآ اقـدام   

 سازی نظام ارزی کشور انجام دهد. مقاوم

ی مختلفـی در جهـان بـی سـالیان     کشورهاباتوج  ب  تجرب  بحران ارزی توسط 

 ند. شو مدیریت بازار ارز در ادام  بررسی میهای سازوکارعوامل ایجاد بحران و ، گذشت 

 های ارزی(: تجارب سایر کشورها در مدیریت بحران2جدول )

 راهکار عوامل ایجاد بحران ارزی بحران

 ترکی  

(1999) 

 المللیافزای  استقراض بین -
ریسک بالای شـاک   کژکارکردی و  -

 بانکی ترکی 
و مـدآ   های بهره کوتاه افزای  نرخ -

رتفـوی  ایجاد ریسک بـازار بـرای پ   

 هابانک
ــروا بـــالا و ســـریع منـــابع     - خـ

ها شده توسط شرکتگذاری سرمای 
و اشــخاص خــارجی در اقتصــاد   

 ترکی 

 تطاب  سیاست پولی با نظام ارزی شناور  -
لخایر خارجی  گذاری نرخ رشد خالص کنترل و هدف -

 و داخلی بانک مرکزی
افـزای   ، های دولتی مدآ بانک کاه  تههداآ کوتاه -

هماهنگ ساختن نرخ بهـره سـپرده   ، هاسرمای  بانک

های دولتی با نرخ بهره رایج در بازار و مـدیریت   بانک
 ها.های آن ساد وام

هــای  ارچوبهــهــا و چ تــدوین و ابــلات دســتورالهمل -
های مهوق بانکی  کاه  بدهینظارتی متهدد با هدف 

 های پرمخابره بانکی. دارایی دهی سامانو 

 تایلند 

(2001) 

حاکمیت نظـام ارزی ثابـت و عـدم     -
تهدیل نرخ ارز متناسب با شـرایط  

 اقتصاد.
هــا در بازپرداخــت  نــاتوانی شــرکت -

هــای خـود از بازارهــای   اسـتقراض 

 المللی. بین
هـای کـلان اقتصـادی     ضهف بنیان -

ــایین  ــادی  )پ ــد اقتص ــودن رش ، ب
 دلیـل  بـ  گذاری  صادراآ و سرمای 

تقویت ارزش پـول واقهـی؛ وجـود    
های بالا در حساب جـاری؛   کسری

هـای بهـره و تـورم؛     بالا بودن نـرخ 

مشکلاآ مرتاط بـا نقـل و انتقـال    
 ی(الملل بینبانکی های  وام

المللی پول و اجـرای  مندی از کمک صندوق بین بهره -
ای  دو محـور مـدیریت نـرخ ارز و    برنام  این نهاد برپ

 بازگرداندن ثابت ب  بازار مالی
 ها و افزای  نرخ مالیاآ بر ارزش افزوده کاه  هزین  -

 های پولی انقااضی و افزای  نرخ بهره اتخال سیاست -

 های مالی ها و شرکتتشوی  تجدید سرمای  بانک -
 

جنوبی  کره

(2001) 

ــین - ــالا بــی  اســتقراض ب المللــی ب
 های پی  از بحران سال

ها بـ   ایجاد چال  در تراز پرداخت -

 ساب خروا سرمای  شدید
آزادسازی گسترده مالی و افـزای    -

 هاتهداد بانک

افزای  بازدهی اوراق بهـادار  ، افزای  شدید نرخ بهره -
درصـد در   1140و  1041درصد بـ    2042تی از شرک

 2001نوامار و دسامار سال 

افزای  سقف در مالکیت خارجی کلی سهام پذیرفت   -
درصد و حذف کامل این  11ب   13شده در بور  از 

 2008سقف در پایان سال 
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افزای  سریع اعطـای وام از سـوی    -
 وانگارانـ    ها بـا قواعـد سـهل   بانک

 ارزیابی نامکفی ریسک

ــک  - ــروا بان ــتم   تســریع خ ــای ورشکســت  از سیس ه
 بانکداری

قویـت مقـرراآ   های دچـار مشـکل و ت   بازسازی بانک -
 احتیابی

مکزیک 

(2081) 

بودن تورم داخلی در مقایسـ    بالاتر -

با تورم خارجی همـراه بـا نـرخ ارز    
میخکــوب ســاب تقویــت ارزش    

 اسمی پول ملی شد
ــالا از بازارهــای مــالی   - اســتقراض ب

 المللیبین

های ها ب  روشافزای  اتکای بانک -
ــاه  ــالی کوت ــأمین م ــر  ت ــدآ نظی م

 افراد غیر مقیم های سپرده گواهی
افزای  بازدهی اسـناد  همزمانی ب   -

ــا   ــ  آمریک ــای خزان ــدید در س  تش
 در مکزیک ثااتی سیاسی بی

گذاری  های کوتاه مدآ ارزش تأمین مالی مجدد بدهی -

 شده بر حسب دلار
المللـی پـول و دولـت آمریکـا      مذاکره با صندوق بـین  -

 میلیارد دلار 12جهت تدوین بست  حمایتی با ارزش 
اتخال سیاست پولی انقااضی جهـت مهـار فشـارهای     -

 های نرخ ارز تورمی و کاه  نوسان

درصـد بـ     29افزای  نرخ مالیاآ بر ارزش افزوده از  -
 درصد 21

 (Nakornthab, 2009؛ 2101، یانیعر و یدریح؛ 2100، زنژادیو عز یدری)حمناع: 
 

شناسـی  آسـیب بـ    یمناه ـ چیک  ه ـ شودمشخص میپژوه   ن یشیپ یبررس با

خصـوص بانـک مرکـزی    مدیریت بازار ارز و نقـ  نهادهـای مـرتاط بـ     های سازوکار

علت شرایط خـاص اقتصـاد ایـران و امکـان ایجـاد      . در همین زمین  ب نپرداخت  است

بررسی سـازوکارها و ابزارهـای مـدیریت ارزی از    ، های آیندههای ارزی در سالبحران

فلـذا   ؛ایـن پـژوه  بـدان خواهـد پرداخـت     اهمیت راهاـردی برخـوردار اسـت کـ      

فهلی مدیریت بازار ارز لیل یک رویکرد جامع نوآوری این های سازوکارشناسی  آسیب

در همین زمین  این مطاله  در تلاش اسـت تـا بتوانـد دانـ  ضـمنی      ، پژوه  است

هـای دانشـگاهی    هـای علمـی و پـژوه    نظریـ  خارگان نظام ارزی را با جدیـدترین  

 .ترکیب نماید

 ی انجام پژوهششناس روش. 5

بـر آن شـده اسـت کـ  منـابع       یسـه ، بی ـروش فراترک یریکارگ پژوه  با ب  نیدر ا

 یشناس ـ بیآس ـینـ   زم مهتاـر در  یهـا  مقـالاآ و گـزارش  شـامل  موجود  یا کتابخان 

 یدی ـکل یها چال ، یو با انجام کدگذار شده ییشناسا مدیریت بازار ارزهای سازوکار

احصا شوند. پس از ، اندمهرفی کردهها سازوکارها را عامل عدم کارایی  ن آنامحققک  

 نظـام پـولی و ارزی   رانینظـران و مـد   از صـاحب  یبا تهداد، یا منابع کتابخان  یبررس
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 مـدیریت بـازار ارز  موجود در  یها آنان در رابط  با اهم چال  هایشده و نظر مصاحا 

 یب  گروه کانون، و مصاحا  با خارگان بیروش فراترک یها افت یشد. مجموع  افتیدر

نفـر   02 اریدر اخت کرآیل فیمنتخب در قالب پرسشنام  بی ها شده و چال   عرض 

هـای  سـازوکار  یشناس ـ بیها را در آس از چال  کیهر تیاز خارگان قرارگرفت  تا اهم

بـا  پرسشنام   لیپس از تکمشده  آوری های جمع دادهکنند.  یابیارز مدیریت بازار ارز

و پیشـنهادهای سیاسـتی نـاظر بـ  کاراسـازی       هشـد  لیتحل PLS افزار نرماستفاده از 

 .است شده  ارا  های مدیریت بازار ارز در زمان وقوع بحرانهای سازوکار
 

 

 ی پژوهششناس روش(: مراحل 2)شکل 
 

 معرفی روش فراترکیب. 6

 نی ـبـ  ا  شمندانیاند، مختلف علوم یها ها در حوزه با رشد پژوه  ریاخ یها در سال

 ن یزم نیروزبودن در ا و ب  رشت  کیابهاد  یک  ابلاع و تسلط بر تمام اند یدهرس ج ینت

  کـ  عصـاره   یا ـیترک یهـا  انجـام پـژوه    رو نی. ازاستین یرپذ امکان یادیتا حدود ز

 یبـرا  یمنـد و علم ـ  نظـام  وهیموضوع خـاص را بـ  ش ـ   نیشده در ا انجام یها پژوه 

 .(2181، یو تـوکل  ای ـ)ازک اسـت  افت یگسترش روزافزون ، کند یپژوهشگران فراهم م

 یشناس روش لیفراروش را تحل، گذشت  قاآیتحق یها  ینظر لیرا تحل  یفرانظر توان یم

را  لیگذشت  و فراتحل قاآیتحق یها افت ی یفیک لیرا تحل بیفراترک، گذشت  قاآیتحق

 .(Bench & Day, 2010)گذشت  دانست  قاآیتحق یها افت ی یکمّ لیتحل

 استخراج چالش ها از منابع با استفاده از روش فراترکیب

شناسایی چالش های سازوکار های مدیریت بازار ارز از 
 طریق مصاحبه با خبرگان

بررسی یافته ها در گروه کانونی و انتخاب اهم چالش های 
 احصا شده و طراحی پرسشنامه طیف لیکرت

 تحلیل پرسشنامه

 ارائه راهکارهای پیشنهادی
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 (Bench & Day, 2010)منبع: 

  فرامطالعهی یک ها قسمت: (3)شکل 
 

 بمراحل انجام فراترکی. 3

را نسـات بـ  سـند     یقیو عم  یدق یمستلزم آن است ک  پژوهشگر بازنگر بیفراترک

کنـد.   بی ـترک گریکـد یرا بـا   یقال ـ یهـا  پژوه  یها افت یموردمطاله  انجام دهد و 

 ؛شـود  یم ـ ییمکنـون در مسـئل  بهتـر بازنمـا     یهـا  ابهاد و مؤلفـ  ، یبررس نیدرگذر ا

. کند یکمک م یاز مطالهاآ قالهریک از   یب یجینتا ییب  بازنما بیفراترک نیبنابرا

 & Barroso) انـد  منظـور ارا ـ  داده   نیرا ب  ا یا مرحل 1 یو باروسو الگو یسندلوسک

Sandelowski, 2007). 

 

 مراحل انجام روش فراترکیب (4)شکل 
 

 فرامطالعه

 فراروش

 فرانظریه

 فراتحلیل

 فراترکیب

تنظیم پرسش 
 پژوهش

بررسی نظام مند 
چالش های مدیریت 

 بازار ارز

جستجو و انتخاب 
 ادبیات مناسب

 استخراج نتایج

تجزیه وتحلیل و 
 ترکیب یافته های کیفی

کنترل کدهای 
 استخراجی

 ارائه یافته ها
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 سؤالتهیین ، نخستین مرحل  از روش فراترکیب :گام اول: تنظیم پرسش پژوهش
محـدودیت زمـانی اسـت    ، یا جامه چ  ، چگونگی روش، موقع چ ، چیز با محوریت چ 
محـوری   سـؤال ، شـود. در ایـن پـژوه     یمی پژوه  تهیین ها پرس ک  ماتنی بر 

هـای ارزی چـ    ی مدیریت بـازار ارز در زمـان وقـوع بحـران    ها چال عاارآ است از: 
 مواردی هستند؟

مقـالاآ   یپـژوه  شـامل تمـام    یجامهـ  آمـار   :متون مند نظام یبررسگام دوم: 
ماننـد   یمهتاـر  یهـا  بـ  همـراه گـزارش    یاقتصـاد و حسـابدار  ، تیریمـد  یها حوزه

ی و اسـلام  یمجلس شورا یها مرکز پژوه  یمهاونت اقتصاد یکارشناس یها گزارش
هـای  مقـالاآ و گـزارش   شـده  انجـام افـ  زمـانی جسـتجوی     .باشندمی بانک مرکزی

کـ  در   هـایی  یـدواهه ازجملـ  کل شـود.  ب  بهد را شامل مـی  2189کارشناسی از سال 
شناسـی   یبآس ـ، رینظ یب  موارد توان یم، جستجو مورداستفاده قرارگرفت  یموتورها
بانـک  ، بحران ارزی، های مدیریت ارزیچال ، دیریت بازار ارزهای مسازوکار، بازار ارز
   .داشتاشاره سیاست ارزی و ساختار بازار ارز ، نظام ارزی، نرخ ارز، مرکزی

بـ  انتخـاب   ، مرحلـ   نی ـدر ا: مناسب یها مقالهو انتخاب  وجو جستگام سوم: 
کـ  ارتاـاط    ییها پرداخت  و پژوه ، شده افتیمنابع   یمقالاآ و منابع مرتاط از کل

 یشـده بـرا   انجـام  یها با پرس  پژوه  داشت  موردمطاله  قرار گرفت. گام یشتریب
 بوده است: لیمقالاآ موردنظر ب  شرح ل  یپالا

 
 موردنظریند بازبینی برای انتخاب مقالات ا: فر(5)شکل 

 

 تهداد منابهی ک  یافت شد

110N= 

 شدهغربالهای یدهچککل 

211N= 

 تهداد کل منابع اولی 

80N= 

 شدهیبررسمحتوای منابع 

11N= 

 تهداد منابع رد شده ب  علت عنوان

391N= 

 چکیده ازنظرتهداد منابع رد شده 

01N= 

 محتوا ازنظرتهداد منابع رد شده 

00N= 
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کـ    ندشـو استفاده  یصرفاً مقالاتسهی شده تا ، در فرایند انتخاب مقالاآ مناسب

 .اندهبود مدیریت بازار ارز یشناس بیناظر ب  آس

مطالهـاآ  ، بی ـدر مرحلـ  چهـارم از روش فراترک   :جیاستتخرا  نتتا  گام چهارم: 

هـا مشـخص شـود و     شده تا مفاهیم کلیدی و مضامین آن یبررس دقت ب  شده انتخاب

 توجـ  فـراوان داشـت  باشـد    ، شـده  انتخـاب محق  باید ب  جز یاآ هریک از مطالهاآ 

مرجع مربوط ب  هر مقال  و مشخصاآ آن مانند نام و ، مرحل  (. در این2103، )فیضی

ارتاـاط بـا   در  سـنده یکـ  هـر نو   یسال انتشار مقال  و عـوامل ، سندهینو ینام خانوادگ

 شده است.  ثات، کرده است ب  آن اشارههای چال 

 ـا :یفیک یها افتهی قیو تلف لیوتحل هیتجزگام پنجم:  بـر آن   یپـژوه  سـه   نی

مـدیریت بـازار   هـای  سازوکار یشناس بیک  ب  آس یمنابه یصورآ حداکثر دارد ک  ب 

پـس از غربـال منـابع و مطالهـ       بنـابراین  نماید؛و مطاله   ییاند را شناسا پرداخت  ارز

در نظـر   یکـد ، کـ  بـا سـؤال پـژوه  مـرتاط بـوده       یابلاعـات  یتمـام  یبرا، ها آن

 کی ـهـا در   مجموعـ  آن ، کـدها  نی ـاز ا کی ـهوم هردر نظر گرفتن مف اشده و ب گرفت 

مطالهـ  منـابع و اسـتخراا     پـژوه  بـا   میمفاه وهیش نیو بد شده یبند مفهوم دست 

تخصیص ارز بـا  ، ایارز یاران ، ارز ترجیحی، مثال یبرا ؛اند افت یمربوب  شکل  یکدها

مـدیریت   حوزه در موجود منابع در مکرر صورآ ب  ک  ایارز سهمی ، ایهای یاران نرخ

 نی ـواسـط  ا  کـ  بـ    ییهـا  اند. گزاره شده  عنوان کد انتخاب ب ، شوند یم افتی بازار ارز

سیاسـت   هـای اثر» طـ  یدر ح، اند شده  مهتار استخراا یها کدها در مقالاآ و گزارش

 یهنی گرید یموضوع ط یبا دو ح ط یح نیک  ا شده یبند دست « اعطای ارز ترجیحی

سیاسـت  »، «درآمدهای ارزی حاصل از صادراآ نفت ب  بودج  دولـت سیاست ورود »

را های سیاسـتی نادرسـت   روی  هایپیامدها و اثرمقول   یهمگ« سازی نرخ ارز یکسان

 .دهند یم لیتشک

مقولـ  و   1 تیشده ک  درنها انتخاب مناع 11، صورآ گرفت  یها لیبر اسا  تحل

ارتااط با  در شده ییشناسا یها بیآس انگریک  نما گزاره 80ک  از  یمفهوم ط یح 19

در  شـده  ییشناسـا  2یهـا  مقولـ   .دهد یرا نشان م استمدیریت بازار ارز های سازوکار

                                                        
یـا   ایمتـون کتابخانـ   صـورآ مسـتقیم در    الگوها یا مضامینی هستند ک  بـ  از مقول  در این پژوه  منظور . 2

ها دارای فضای مفهومی وسیهی هستند و . این مقول اند مورد اشاره قرار گرفت  با خارگان نظام ارزی  مصاحا 
و مصارف ارزی کشور در یـک  تمرکز منابع »برای مثال  ؛توانند شامل یک یا چند زیرمجموع  شوندهریک می

اثرپذیری بالای نرخ ارز از بازارهای »و  «عدم شفافیت و ناکارایی فرایند کشف نرخ»، «منطق  جغرافیایی خاص
 هستند. «ارز های ناشی از ساختار بازارآسیب» زیرمجموع  مقول « ایمنطق 
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 عاارآ است از:ی ها پژوه 

 ؛های ناشی از ساختار بازار ارزمشکلاآ و آسیب  

 ؛های سیاستی نادرستروی  هایپیامدها و اثر 

 ؛مدیریت بازار ارز های ضروری فقدان یا ضهف برخی از سیاست 

 ؛های موجود در ابزارهای مورداستفاده در نظام ارزی ایرانفقدان برخی ابزارها یا ضهف 

 گذار در مدیریت بازار ارزعدم پویایی سیاست. 

مهتاـر حـوزه    یهـا  مقالاآ و گزارش یواسط  بررس ب  شده ییشناسا جیازجمل  نتا

 یهـا  افتـ  یک   و منسجمیجامع  پژوه آن بوده است ک  تاکنون ، مدیریت بازار ارز

ی این حـوزه را  ها چال ین تر مهمی و آور را جمع یپژوهش یو نهادها نامحقق یتمام

   انجام نپذیرفت  است.، ی کرده باشدبند رتا 

 های ناشی از ساختار بازارمشکلات و آسیب. 4

مداخلـ   یکی از عواملی ک  ساب افزای  پیچیدگی رفتـار نـرخ ارز و کـاه  قـدرآ     

منظور مدیریت نوساناآ نرخ ارز شده است؛ مشکلاآ ناشی از ساختار بانک مرکزی ب 

تمرکز منابع و مصارف ارزی کشور در یک منطق  جغرافیایی »بازار ارز در ایران است. 

اثرپـذیری بـالای نـرخ ارز از    »و  «عدم شفافیت و ناکارایی فرایند کشف نرخ»، «خاص

های ناشی از ساختار بـازار    عواملی هستند ک  لیل آسیبازجمل« ایبازارهای منطق 

 شده و در ادام  توضیح داده خواهند شد. بندیباق 

در شرایط تحریمی بخ  بزرگی از ساختار انتقال منابع ارزی بـ  شـاک  صـرافان    

المللی وابست  است ک  عمدتاً در کشورهای منطق  فهالیت دارند. تغییر در قوانین بین

وانتقـال منـابع    از جمل  کاه  در سـقف نقـل   FATFهای مربوط ب  ودیتمانند محد

نفع ایرانی در خـارا از کشـور تغییـر در قـوانین     های متهل  با لیبانکی برای شرکت

رفـتن شـاک  ضـدتحریمی    مالیاآ بر ارزش افزوده فهالیت صرافان در دوبـی و از بـین  

  ساب افـزای  فشـارهای ارزی در   اند کایران در ترکی  و اماراآ ازجمل  عواملی بوده

اند و این فشارها در اثـر تمرکـز منـابع و مصـارف ارزی ایـران در      های اخیر شده سال

(. تمرکـز  2101، تهداد کمی از کشورها مانند اماراآ بـوده اسـت )ورتابیـان کاشـانی    

سـاب شـده    ،منابع و مصارف ارزی در یک پایتخت ارزی ک  خارا از کشور قرار دارد

مانند تحریم بانـک ملـی    های اتفاق 2101و  2102های  در بحران ارزی سالاست ک  
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محـدودیت شـدید در فهالیـت شـاک      ، 2شها  دوبی و قطع دسترسی ایران ب  درهـم 

صرافان مستقر در اماراآ و تغییر در انتظاراآ صرافان ساب بـروز ناابمینـانی ارزی و   

، باـا  ارز بـوده اسـت )بنـی   افزای  تقاضای ارز شود ک  نتیج  آن رشـد شـدید نـرخ    

2101.) 

 سازوکاریکی دیگر از مشکلاآ ساختاری بازار ارز ایران غیرشفاف و ناکارآمدبودن 

روزان  نرخ برابری درهم امـاراآ بـ  ریـال    ، فرایند فهلی بر اسا کشف نرخ ارز است. 

 کند. انتقال فرایند کشف نرخ ب  کشور امـاراآ قیمت سایر ارزها را مشخص می، ایران

هـا نیـز عـدم شـفافیت و کـارایی       ساب بروز مشکلاآ جدی شده است ک  یکی از آن

ــیت   ــرخ را از خاصـ ــت و نـ ــرخ ارز اسـ ــف نـ ــازوکار کشـ ــابتی، سـ ــادل و ، رقـ متهـ

 09هـای اقتصـادی پـس از دهـ      بودن خارا کرده است. فشار تحـریم  بخ  ابمینان

آ و سـلیمانی   گیری بازارهای دلار / ریال در شهرهایی مانند هـرا شمسی ساب شکل

شده و در مواقهی فشار تامین ارز برای وارداآ برخی کالاهای قاچاق در این بازارهای 

 (.2101، باا دهند )بنیقرار می تأثیرشدآ نرخ ارز تهران را تحت ای ب منطق 

 گذاری سیاستی نادرستهای سیاسترویه هایپیامدها و اثر. 7

های نادرست ایجادشـده   اعمال سیاست دلیل  بهای بازار ارز در ایران بخشی از آسیب

، گـذاری ارزی  ها گاهی سـاب بـروز تناقضـاآ در منطـ  سیاسـت     است. این سیاست

هـای حقیقـی   هـای خـارجی بـ  بخـ     افزای  ناابمینانی در بازار ارز و انتقال شو 

اقتصاد شده است. اولین رفتار منطقی فهالان اقتصادی در برابر افزای  ناابمینانی در 

های آتی خواهد بود ک  خود را ب  شـکل افـزای    تلاش برای پوش  ریسک، ازار ارزب

های سیاستی دهد. در ادام  ب  برخی از بارزترین پیامدهای روی  تقاضای ارز نشان می

 شود. های گذشت  اشاره می اشتااه سال

سیاست ورود مستقیم درآمدهای »توان ب   های اقتصادی می از مضرترین سیاست

، افزای  پایـدار پایـ  پـولی   بر  علاوهک  « ارزی حاصل از صادراآ نفت ب  بودج  دولت

هـای پـولی و ارزی شـده و     های مالی بر سیاست ساب تقدم سیاست، نقدینگی و تورم

مدد همین درآمدهای ه کرد. دولت ب اشار، استقلال بانک مرکزی را کاه  داده است

                                                        
تنظیم نرخ برابری ریال و دلار از بریـ  ارز  دلیل تحریم دلار، دسترسی ایران برای پس از انقلاب اسلامی و ب . 2

توانـد  گیرد. در این وضهیت، محدودیت در دسترسی ایران ب  درهـم مـی  واسط یهنی درهم اماراآ صورآ می

ثابت شده است، نرخ دلار  1431ک  نرخ برابری درهم و دلار در نرخ ساب افزای  قیمت درهم شود و ازآنجایی
 یابد.شدآ افزای  می ب 
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نفتی تمایل زیادی ب  سرکوب نرخ ارز داشت  است ک  نتایجی ماننـد؛ کـاه  امکـان    

رقابت کالاهای داخلی با کالاهای وارداتی و تضهیف تولید ملی را ب  همراه داشت  و از 

و برف دیگر؛ تمایل ب  وارداآ کالای قاچاق و خروا سرمای  از کشور را سـاب شـده   

(. دولت 2101، من این سیاست بوده است )عابفی آثارهای ارزی از دیگر بروز بحران

های انقااضـی پـولی ماننـد     های ارزی تمایل ب  اجرای سیاستدر آستان  وقوع بحران

بازانـ    منظور کاه  تقاضای سـفت  فروش سک  بلا ب افزای  نرخ سود بانکی و پی 

گـذار  های بالا برای سیاستای جز ایجاد هزین ج ها نتیولی این سیاست ،داشت  است

  اند.ارزی نداشت 

، گذار با عدم پذیرش رویداد بحران ارزی سیاست، ملاحظ  قیمت ارزپس از افزای  قابل

کردن قیمت ارز و اختصاص آن برای  نرخی هایی مانند تکسهی داشت  است با سیاست

ها دهی کند ولی این سیاستدی ابمینانب  فهالان اقتصا، پاسخ ب  هم  نیازهای ارزی

های (. در ماه2101، اند )شاکریتر منابع باکیفیت ارزی نداشت  پیامدی جز تخلی  سریع

دولـت  ، بهدی در اثر تخصیص منابع ارزی و افزای  ثات سفارشاآ دریافت ارز دولتی

-م  گروهسیاست تأمین ارز دولتی برای پاسخ ب  هم  نیازهای ارزی ازجمل  وارداآ ه

دارو و ، های کالایی را کنار گذاشت  و ارز دولتی را فقط برای وارداآ کالاهای اساسـی 

-(. نتیج  نهایی سیاست یکسان2101، تجهیزاآ پزشکی اختصاص داده است )شاکری

ایجاد چند نرخ بدون کارکرد در بازار ارز ایران بوده است ک  تغییـراآ  ، سازی نرخ ارز

لاش بانک مرکزی برای کاه  این فاصل  ب  مهضلی برای ایـن  ها و تفاصل  میان نرخ

-نهاد تادیل شده است. همچنین اعطای ارز ترجیحی ک  روی دیگر سیاست یکسـان 

چندانی بر کنترل تورم نداشت  است ک  نرخ بالای تورم  آثارسازی نرخ ارز بوده است؛ 

 ساد مصرفی خانوار موید این استنااط است.

 های ضروری مدیریت بازار ارز خی از سیاستفقدان یا ضعف بر. 8

دم نقدینگی و بازگشت تسـهیلاآ  عهای اخیر فقدان نظارآ صحیح بر فرایند در ده 

ب  شاک  بانکی ساب افزای  نقدینگی و بروز تورم شده است ک  بیشترین فشار را بـر  

دیگـر بانـک مرکـزی نظـارآ دقیقـی نیـز بـر         کاه  ارزش پول ملـی دارد. از بـرف  

برخـی  ، دهـد  های زیرمجموع  شاک  بانکی نداشت  و بررسـی آمـار نشـان مـی     شرکت

هـای زیرمجموعـ     توجهی ارز دولتی در اختیـار شـرکت  اند میزان قابلها توانست  بانک

خود قرار دهند ک  سود سرشاری را عاید آنان کرده است. متأسـفان  قـوانین دقیـ  و    

هـایی  بندی و اعمال محدودیتاق ب، های ریالیمشخصی هم برای نظارآ بر تراکن 
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مالیاآ از خرید و فروش ارزهای خـارجی و بـلا   أخذ  بر انتقال ارقام بالا و ایجاد بستر

 (.  2100، وجود ندارد )گرشاسای

منظـور افـزای  کـارایی    های ممکن بـ   بانک مرکزی وظیف  دارد از هم  سیاست

سیاسـت در برخـورد بـا     سپاری ارزی بهره بارد. متأسـفان  عـدم انهطـاف ایـن     پیمان

های بازرگانی و عدم ایجاد تمایز در زمان بازگشت ارز برای کالاهـای مختلـف    فهالیت

ساب بروز مشکلاتی در تودیع ارز حاصل از صادراآ شده ک  نتیج  آن عدم بازگشت 

، هـای کـالایی بـوده اسـت )ورتابیـان کاشـانی      ارز حاصل از صادراآ در برخـی گـروه  

2101.) 

های زمانی شکل مداخل  مستقیم بانـک مرکـزی در بـازار ارز نیـز     هدر برخی دور

بانـک مرکـزی   ، 2101برای مثال در زمستان سال  ؛توجهی داشت  استاشکالاآ قابل

اسکنا  و در در بـازار اسـکنا  تهـران بـازار ارز تهـران       صورآ ب از مداخل  مستقیم 

استفاده کرده بـود کـ  سـاب    باوجود آربیتراه بالای قیمتی نسات ب  قیمت بازار آزاد 

ک  مداخلـ  کـارای بانـک مرکـزی بایـد دارای       تخلی  لخایر ارزی کشور شد. درحالی

 :های زیر باشدویژگی

  منظور ایجـاد حـداقل آربیتـراه قیمتـی بـا      ای ب صحیح مداخل  راهاردباید توأم با

 ها انجام شود.سایر نرخ

  صورآ همگن مداخل  صورآ گیرد تا فاصـل  میـان    در دو بازار حوال  و اسکنا  ب

 توجهی نیابد.نرخ اسکنا  و حوال  افزای  قابل

       تا حد ممکن از مداخل  در بازار درهم دوبی و تنظـیم نـرخ برابـری درهـم و ریـال

ین استفاده شود ک  ساب تنظیم نرخ برابری دلار و ریال در بازار تهـران بـا کمتـر   

 (.2100، هدررفت ارزی خواهد شد )مروآ

بـار بـا تلابمـاآ ارزی     ک  بازار ارز چنـدین  2101و  2103های متأسفان  در سال

بانک مرکزی تمام تلاش خود را مهطوف ب  کنترل بازار اسـکنا  تهـران   ، مواج  شد

 ای بانک مرکزی بود.های مداخل نمود ک  نتیج  آن اثربخشی پایین سیاست

از ، 2101مـاه سـال   کردن قیمت ارز در فروردین یشکست برح تک نرخپس از 

قلـم از   11تومـانی بـرای وارداآ    0199مردادماه همان سال مقرر شد ک  ارز دولتـی  

کـ    داشـت هـم نقـاط ضـهفی     ولی این سیاست ،کالاهای اساسی تخصیص داده شود

اط ضـهف ایـن   ساب ناکامی آن در کنترل قیمت کالاهای اساسی گردید. یکـی از نق ـ 

گذار ب  اقتضا اآ بازار وارداآ کالاهای مختلـف و تنظـیم    عدم توج  سیاست، سیاست

ی اساسـی  هـا تـوان بـرای همـ  اقـلام کالا     نمـی ، سیاست ارزی متناسب بـوده اسـت  
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فرایند وارداآ کالاهـای مختلـف یکسـان     زیرا ؛گذاری ارزی یکسانی انجام داد سیاست

شـکل بـازار   ، نیـاز بـ  حوالـ  ارزی   ، ع نظام تسـوی  نو، ماادی وارداآ ناوده و از حیث

، باتوج  ب  تورم کالاهای اساسـی  همچنینشود.  فروش کالا و... ساب تمایز کالاها می

های تخصیص ارز ترجیحی برای وارداآ برخی کالاهای اساسی ناکارآمد بوده  سیاست

 تـا  های بالای یک کالا در میان چند شـرکت سـاب شـده اسـت    تهداد گردش 2است.

هـای مصـوب نـاتوان باشـند.      دولت در نظارآ ب  فرایند توزیع کالاهای اساسی با نرخ

هـایی از کالاهـا   سیاست تخصیص ارز ترجیحی بـرای وارداآ فقـط بایـد بـرای گـروه     

گـردش کـالا را    زنجیـره  کـل تواند  مورداستفاده قرار گیرد ک  دولت مطمئن باشد می

یـن زمینـ  عـدم تخصـیص ارز ترجیحـی و      دهد. سیاست مفید در ا مورد نظارآ قرار

ین درآمـدی  یهـای پـا  پـذیر و دهـک  التفاوآ قیمت کالاها ب  اقشار آسیباعطای ماب 

، )کاویـانی  تـوجهی شـده اسـت   ها بدان بی صورآ یاران  نقدی است ک  در این سال ب 

2108.) 

های موجود در ابزارهای مورداستتفاده  فقدان برخی ابزارها یا ضعف. 9

 ارزی ایراندر نظام 

سـازی دارد.  هر سیاسـت ارزی نیـاز بـ  اسـتفاده از ابزارهـای مناسـب بـرای اجرایـی        

ساب کاه  تـوان  ، متأسفان  فقدان یا ضهف برخی ابزارهای مهمول مدیریت بازار ارز

ای بانک مرکزی در مدیریت انتظاراآ و کنترل روندهای افزایشی نرخ ارز شده مداخل 

 توان ب  موارد زیر اشاره داشت؛  می هاین آنتر مهماست ک  از 

 : شرح ابزارهای مدیریت بازار ارز(3)جدول 

 ثرؤکارکردهای م عنوان ابزار مدنظر ردیف

 بازار مشتقاآ ارز 2

شامل انواع ابزارهای مشـتق  باهـدف پوشـ     ، بازار مشتقاآ ارزی
ریسک نرخ ارز برای فهـالان اقتصـادی اسـت کـ  ضـمن کـاه        

ساب افزای  توان مدیریت بانـک مرکـزی در   ، بازارناابمینانی در 
ارزی و انتظـاراآ افزایشـی نـرخ ارز از بریـ       های کنترل هیجان

گـردد.   های مهکو  میموقهیتأخذ  مداخلاآ ریالی در بازار ارز و

سـلف ارزی و اختیـار مهاملـ  ارزی از جملـ      ، قراردادهای آتی ارز

                                                        
 کالاهـای  وارداآ بـ   ترجیحـی  ارز دهد اختصـاص  نشان می 2101تا بهمن  2103ررسی آمار تورم از اسفند ب. 2

 این ک  باشد داشت  همراه ب  را کالاها این درصدی برای 81 رشد مقابل در درصدی 11 رشد توانست  اساسی،

 (برد می سر ب  ارزی منابع محدودیت در ک  کشور شرایطی در)دلار  میلیارد 20 از بی  اختصاص با دستاورد
 .است حاصل شده اساسی کالاهای مجموع وارداآ برای
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 ثرؤکارکردهای م عنوان ابزار مدنظر ردیف

توانند زمینـ  افـزای    ابزارهای بازار مشتقاآ ارزی هستند ک  می

، پذیری روند حرکتی نـرخ ارز را فـراهم آورنـد )میثمـی     بینیپی 
2101.) 

1 
های ابلاعاتی فراگیر در سیستم

 نظام پولی و ارزی

های ابلاعاتی فراگیری نیاز دارد نظام ارزی ایران ب  وجود سیستم

نوعی ضمانت ، های مختلف تا ضمن ایجاد هماهنگی میان سیاست
هـای بـازیگران    قوی نیز در اثر امکان کنترل دقی  فهالیتاجرایی 

منظور نظارآ بر های ابلاعاتی ب ارزی فراهم آورد. فقدان سیستم
های تجاری و شاک  صرافان ساب کـاه    های ارزی بانک فهالیت

هـای جـامع ابلاعـاتی    توان نظارتی بانک مرکزی و فقدان سـامان  

سـاب کـاه    ، بـازار ارز  بـر  مؤثرهای مختلف ارزی میان دستگاه
های متضـاد و ایجـاد   صدور بخشنام ، های اجرایی کارایی سیاست

 (.2100، سردرگمی فهالان اقتصادی شده است )گرشاسای

1 
های نوین تسوی  روشاستفاده از 

 تجاری

هـای نـوین   رغم ضرورآ اسـتفاده از روش  در شرایط تحریمی علی

های پولی پیماناستفاده از ارزهای مشتر  و تسوی  تجاری مانند 

شود. پیمان پولی دوجاناـ    ابزارها استفاده نمینوع دوجانا  از این 
تواند با قطع وابستگی ب  استفاده  میان ایران و یک کشور دیگر می

روا و امکان اجرای توافقاآ تجاری دوبرف  بر بستر از ارزهای جهان
آ و رفع نیازهای وارداتی کشور با زمین  افزای  صادرا، این پیمان

 آورد. استفاده از پیمان استفاده حداقلی از لخایر ارزی را فراهم می
توسط صادرکنندگان ی ارز رفع تههدتواند مشکل اساسی  پولی می

 (.2101، راد)کیانی را بربرف نماید

 گذاری ارزپای سرمای ابزارهای  0

اشکالاآ وارد بر دیگر ازجمل   گذاری ارزپای سرمای فقدان ابزارهای 
گذاری ارزی در کشور است. دولت جمهوری اسلامی ایران  سیاست

اوراق ارزی منتشـر و در  ، تواند برمانای درآمـدهای ارزی آتـی   می
تواند ب  تـأمین برخـی    گذاران قرار دهد. این کار میاختیار سرمای 

فـت  نیازهای مالی دولت در شرایط کاه  قیمت یا میزان فروش ن

منظور  گذاران ب و سایر منابع بایهی کمک کرده و تقاضای سرمای 
کـ  ایـن تقاضـا     کنـد پوش  ریسک کاه  ارزش ریال را بربرف 

اسـتفاده   ابزارهـا حال از این نـوع  وارد بازار اسکنا  نشود ولی تاب 
گذاری ارزی و های سرمای صندوق، گواهی سپرده ارزی نشده است.

گـذاری  از دیگـر انـواع ابزارهـای سـرمای      های ارزیپروهه صندوق
 (.2101، ارزپای  هستند )میثمی

1 
بستر و ابزارهای ارتاابی مناسب 
میان فهالان اقتصادی و نهاد 

 بانک مرکزی

های جدی نهادی و مدیریتی در نظام ارزی مربـوط  یکی از نقصان

ب  فقدان بستر و ابزارهای ارتاابی مناسب میان فهالان اقتصادی و 
کل بانـک مرکـزی اسـت. عـدم      نهاد بانک مرکزی و شخص ر یس

ها و ابزارهای مناسب گاهی ساب ارا ـ  ابلاعـاآ   استفاده از روش

متناقض ب  بازار و ایجاد تشوی  در انتظاراآ خواهد شد ک  خـود  
سای ؤر، برای مثال ؛کند را ب  شکل افزای  تقاضای ارزی ظاهر می
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 ثرؤکارکردهای م عنوان ابزار مدنظر ردیف

هـای متهـددی   ند ک  مصـاحا  ابانک مرکزی همواره تمایل داشت 

منظور ارا ـ  تصـویر   انجام دهند و کمتر ب  انتشار متون مکتوب ب 
هـای  پردازند. اعلام وعـده  صحیح از شرایط پولی و ارزی کشور می

فراوان ارزی و عدم توفی  در برآوردن تههداآ قالـی سـاب بـروز    

ک  بانـک مرکـزی بایـد     اعتمادی ب  این نهاد شده است درحالیبی
ها را ب  ابلاع عموم رسانده و فقـط  نها در مواقع ضرورآ سیاستت

مـدآ بانـک مرکـزی    مدآ و میـان  تههداتی را بپذیرد ک  در کوتاه
 (.2100، ها را دارد )مروآ توانایی انجام آن

 

گذار در گذار عدم پویایی سیاست توجهی و عدم جدیت سیاستبی. 24

 پویای بازار ارزمدیریت بازار ارز ارزی نسبت به مدیریت 

های ارزی ناشی از فقـدان یـا   شده در قسمت قال عمدتاً ب  بررسی آسیبمطالب بیان

سـاختار بـازار بـر     هـای ها و ابزارهای موجود در نظام ارزی ایـران و اثر ضهف سیاست

ولـی ایـن قسـمت در دو بخـ  بـ        ،پرداختناکارایی سازوکارهای مدیریت ارزی می

های ارزی گذار ارزی در برخورد با شو م جدیت سیاستتوجهی و عدبررسی نق  بی

گذار متوج  نظام ارزی  توجهی سیاستهایی ک  از بیپردازد. در بخ  اول ب  آسیب می

شود و در بخـ  دوم   کشور است و عمدتاً مفهومی لهنی و تحلیلی است پرداخت  می

 .شد گذار ک  مفهومی فنی و عملیاتی است بررسی خواهد عدم جدیت سیاست

اشـتااه قالـی    هـای  گذار ب  پیامد تصمیم عدم توج  سیاست، بی سالیان گذشت 

اعمـالی ارزی   هایسـازوکار نادرست و کاه  کارایی  های یکی از دلایل تکرار تصمیم

منظـور مـدیریت   ارزی ک  بانک مرکزی بـ   های ین تصمیمتر مهمبوده است. برخی از 

اتخال کرد و پس از چنـد مـاه یکـی از نمودهـای      2101بازار ارز در بحران ارزی سال 

نیـز در نظـر    2102در بحـران ارزی سـال   ، 2افزای  شدید قیمـت ارز بـود  ، ها آن آثار

و اختصـاص آن   0199نرخی کـردن ارز   ی مانند؛ تکیاه گرفت  شده بودند ک  تصمیم

فـروش سـک  کـ      یاست افزای  نرخ سود بـانکی و پـی   س، برای وارداآ هم  کالاها

-بی، اند ک  در این میاناز آن جمل ، بازان  اتخال شده بودمنظور مهار تقاضای سفت  ب 

سـاب تکـرار   ، کارشناسـی و مـداخلاآ خـارا از بانـک مرکـزی      هـای توجهی ب  نظر

شـده   گـذاری  هـای پایـدار سیاسـت   حـل اشتااه گذشت  و عدم انتخاب راه های تصمیم

گذار در کنترل و مدیریت بهین  بـازار   است. یکی دیگر از علل عدم توانمندی سیاست

                                                        
 تومان افزای  یافت. 28399تومان ب   1299از قیمت  2101قیمت دلار آمریکا از فروردین تا شهریورماه سال . 2
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مـثلاً در   ؛ا بـوده اسـت  ه ـ ب  درج  اهمیت و اثرگذاری هریک از تصمیم توجهیارز بی

داخل  در ارز بازار مدیریت ب  ناظر شده انجام های اقدام عمده، 2101بحران ارزی سال 

 تسـهیل  جهـت  در، کشـور  ارزی اکوسیسـتم  تغییـر  بـا  طـ  راب در و اسـت  کشور بوده

 عوامـل  ینتـر  مهـم  از یکـی  آنکـ    حـال ، صـورآ نگرفـت   اقـدامی  ارزی وانتقـال  نقـل 

 ارزی منـابع  بـ   در دسترسـی  جدیـد  هـای  محـدودیت ، ارز نرخ افزای  تشدیدکننده

 تضـهیف  بـرای  هـایی  تـلاش ، ایـن  بر است. مضاف بوده وجوه وانتقالنقل و المللی بین

گرفـت کـ  در    صورآ شاک  بانکی نیز ب  ها صرافی از ارزی عملیاآ انتقال و ها صرافی

 آن زمان بسیار مضر بود.

نیز از برخـی راهکارهـای ناکارآمـد قـدیمی اسـتفاده       2101در بحران ارزی سال 

مثلاً با اتکا ب  اینک  درگذشـت  یـک سیاسـت ماننـد تـأمین ارز مسـافری        ؛شده است

ایـن سیاسـت را احیـا کـرده و بـ       ، چندان فشاری را بر منابع ارزی ایجاد نکرده است

یـورو ارز   2999تـا   199بـین ، مسافران بست  ب  اینکـ  بـ  کـدام کشـور سـفر کننـد      

برای بانک مرکـزی ایجـاد    مشکل چندانی 39این کار در ده  ، شدمسافرتی اعطا می

ولی در  ،داشتند بسیار اند  بود گذرنام کرد چون تهداد افرادی ک  دسترسی ب   نمی

هستند و تمایل بـ  سـفر خـارجی     گذرنام های اخیر ک  بسیاری از مردم دارای سال

نتیج  این سیاست ایجاد صفوف بولانی بـرای دریافـت ارز مسـافرتی    ، هم وجود دارد

 (.2101، بود )ابراهیمی

توان ب  موارد گذار ارزی در مدیریت بازار ارز می های عدم جدیت سیاستاز نمون 

 زیر اشاره داشت:

      غیرقـانونی صـادرکنندگان   هـای  واکن  منفهلانـ  بانـک مرکـزی در برابـر اقـدام 

 ؛(2101، باا )بنی

 در تنظـیم   01و فـروردین   03های اسفند عدم استفاده بانک مرکزی از فرصت ماه

 ؛بازار حوال 

 ؛های جدید ارزی و مدیریت انتظاراآواکن  منفهلان  بانک مرکزی در بازگشا ی کانال 

 توجهی بانک مرکزی ب  اهمیت تغییر در اکوسیستم ارزی کشوربی. 

پژوهشگر ، بیدر گام ششم از روش فراترک: یاستخراج یکنترل کدهاگام ششم: 

ها  از صحت آن، ک  انجام داده ییها یبند باق  یاز درست نانیمنظور ابم ب  ستیبا یم

را  انیپاسـخگو ، کـ  دو رتاـ  دهنـده    یزمـان ی کـوهن  . شـاخص کاپـا  ابـد ی نانیابم

اسـتفاده  ، دو رتا  دهنده را دارند نیتواف  ا زانیو قصد سنج  م کنند یم یبند رتا 

 سـ  یقااز م، یاستخراج میمنظور کنترل مفاه (. ب 2188، یپور و صفر بی)حا شود یم
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نوسـان   کی ـصفر تـا   نیشده است. شاخص کاپا ب  خاره استفاده کینظر پژوهشگر با 

 ـ  دهـد  ینشان م، باشد تر کینزد کیدارد و هرچ  مقدار سنج  ب  عدد ب    نیتوافـ  ب

 (.2101، دهندگان وجود دارد )محقر رتا 

 کی ـدر  یمفهـوم  طـ  یح کی لیپژوهشگر کدها را ل، محاسا  شاخص کاپا یبرا

 یتمـام ، شـده  انجـام  یبنـد  سپس بدون ابلاع از باقـ   نموده است. یبند مقول  باق 

شـده را   اسـتخراا  یتا کدها، استشده   قرار داده یخاره اقتصاد کی اریکدها در اخت

شـده   سـ  یمقا گریکـد یبـا   یبنـد  هر دو باق  جیکند و نتا یبند میمقول  تقس کیدر 

 ری ـشده و در جدول ز انجام  SPSS Statisticsافزار است. محاسااآ شاخص کاپا در نرم

 :شده است  ارا  

 : آزمون توافق میان پژوهشگر و یک خبره(4)جدول 

Tبرآورد  انحراف معیار برآوردی مقدار 
b معناداری برآوردی (Sig) 

 94999 14131 94983 94021 کاپای مورد تواف 

 

بـوده   94021مهـادل بـا    94999 یمهناداردر سطح  شده محاسا با توج  ب  مقدار شاخص 

فـرض اسـتقلال کـدهای    ، باشـد  یم ـ تـر  کوچک 9491عدد مهناداری از  ازآنجاک باشد.  یم

 شود. یممتوسط ارزیابی  شده انجامی بند باق استخراجی رد شده و میزان تواف  

ارا ـ     ی ـتحق یها افت ی بیگام از روش فراترک نیدر آخر :ها افتهی ارائهگام هفتم: 

 لی ـل یاسـتخراج  یکـدها ، شده است نشان داده لیبورک  در جدول ل . همانشود یم

مقولـ  از   کی ـ، چنـد مفهـوم   ای ـ کی ـو مجموعـ    شـده  یبنـد  باق  میاز مفاه کیهر

 ـف، ری ـداده اسـت. در جـدول ز   لیرا تشـک  مدیریت بـازار ارز  یها چال  مطلـ    یراوان

 انی ـاز پژوهشـگران را ب  کی ـهر یموضوع و سؤال موردبررس ـ تیاهم، ها مقول  کیهر

 یشناســ بیدر آســ اهمیتـی  چــ  از آن اسـت کــ  مقولــ  مربوبـ  از   یکـرده و حــاک 

 برخوردار است.   مدیریت بازار ارز سازوکارهای

 شده بندیهای طبقه: جدول مقوله(5)جدول 

 منابع فراوانی کد مفاهیم مقوله

مشکلاآ و 

های ناشی آسیب
از ساختار بازار 

 ارز

و مصـارف  تمرکز منـابع  
ــک   ــور در یـ ارزی کشـ

 منطق  جغرافیایی خاص

ــت ارزی انتقــال ، پایتخ
بسـتانکاری  ، منابع ارزی

تمرکــز منــابع ، درهمــی

 ارزی
0 

ــاکری ) باــا  بنــی، (2101ش
ــانی  ، (2101) ــان کاشـ ورتابیـ

(2101) 

عدم شفافیت و ناکارایی 

 فرایند کشف نرخ

نـرخ درهـم   ، کشف نـرخ 

، بازار فردایی ارز، اماراآ

، (2102نســــب )بااباــــا ی

ــاکری ) باــا  بنــی، (2101ش
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 منابع فراوانی کد مفاهیم مقوله

ــانی  ، (2101) دلار تهراناسکنا   ــان کاشـ ورتابیـ

(2101) 

اثرپذیری بالای نـرخ ارز  

 ایاز بازارهای منطق 

دلار ، دلار هـــــــــراآ
، دلار امــاراآ، ســلیمانی 

ــاراآ  ــم ام ــ  ، دره حوال
 ارزی

ــی ــا ) بن ــان ، (2101با ورتابی

 (2101کاشانی )

 هایپیامدها و اثر

های روی 

 سیاستی نادرست

اثراآ سیاست اعطای ارز 

 ترجیحی

ارز ، ارز ترجیحـــــــــی

تخصیص ارز با ، ای یاران 
ــ نــرخ ارز ، ایهــای یاران

ــهمی  ــدررفت سـ ای هـ
 منابع ارزی

21 

ــاکری ) باــا  بنــی، (2101ش
ــانی  ، (2101) ــان کاشـ ورتابیـ

(2101) 

سیاست ورود درآمدهای 
ارزی حاصل از صـادراآ  

 دولتنفت ب  بودج  

، نوســان قیمــت نفــت   
، افـــزای  پایـــ  پـــولی

 سرکوب نرخ ارز

ــانی ) ــاکری ، (2101خیابـ شـ

پورکــاوه دهکــردی  ، (2101)
، (2102برخورداری )، (2108)

مـن   عـابفی ، (2101) زمانی
(2101) 

ســازی سیاســت یکســان

 نرخ ارز

، ســازی نــرخ ارز یکســان
نظام ، تومانی 0199دلار 

 ارزی میخکوب خزنده
 نرخ رسمی ارز

ــاکری ) ــانی ، (2101شـ خیابـ

ــی، (2101) ، (2101باــا ) بن
برخـورداری  ، (2101شاکری )

ــابفی، (2102) ــن  عـــ مـــ
ــانی )، (2101) ، (2108کاویــ

 (2101ورتابیان کاشانی )

فقدان یا ضهف 

برخی از 
های  سیاست

ضروری مدیریت 

 بازار ارز

فقدان نظارآ صحیح بر 
فرایند هدم نقـدینگی و  

بازگشــت تســهیلاآ بــ  
 بانکیشاک  

ــدینگی  ــد نق ــد ، رش رش
فشار بر فنـر نـرخ   ، تورم

، تسهیلاآ مهوق بالا، ارز
 هدم نقدینگی

19 

ــانی ــدری ، (2101) زمــ حیــ

ــاکری )، (2101) ، (2101شــ

 (2101) محمدی

عــدم نظــارآ کــافی بــر 
های زیرمجموعـ   شرکت

 شاک  بانکی

های زیرمجموعـ   شرکت

داری بنگـــاه، هـــابانــک 
خرید ارز توسط ، هابانک

 هاهای بانکشرکت

ــاکری ) ــای ، (2101ش گرشاس
 (2101) محمدی، (2100)

فقـدان قــوانین دقیــ  و  

مشخص برای نظارآ بر 

 های ریالیتراکن 

ــال  ــال ریـ ــام ، انتقـ نظـ
هـای  تـراکن  ، پرداخت

پوزهای خارا ، مشکو 
 از کشور

 (2101ورتابیان کاشانی )

عــدم انهطــاف سیاســت 
 سپاری ارزی پیمان

ــان ــپاری ارزیپیمـ ، سـ

ــل از   ــت ارز حاص بازگش
رفــع تههــد  ، صــادراآ

ــاکری ) ــای ، (2101ش گرشاس

ــانی  ، (2100) ــان کاشـ ورتابیـ
(2101) 
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 منابع فراوانی کد مفاهیم مقوله

 انگیزه صادرکننده، ارزی

ضــهف جــدی سیاســت  
مداخل  مسـتقیم بانـک   

 مرکزی در بازار ارز

ــازار ارز آزاد ــازار ، بــ بــ
تزریـ   ، اسکنا  تهـران 

 مداخل  مستقیم، منابع

ــانی )  ــان کاشـ ، (2101ورتابیـ

باقری ، (2102نسب )بااباا ی
همتـــــی ، (2102پرمهـــــر )

ــادی )، (2102) ، (2102عاـــ
 (2100مروآ )

سازی و  ضهف در اجرایی

ناکارایی اصابت ب  هدف 
سیاســـت اعطـــای ارز  

ــرای وارداآ  ترجیحــی ب
 کالاهای اساسی

هــای   شناســایی گــروه 
، اصابت ب  هـدف ، هدف

 تورم کالاهای اساسی

ــانی ) ــاکری ، (2108کاویـ شـ

 (2101باا ) بنی، (2101)

فقدان برخی 

ابزارها یا 
های موجود  ضهف

در ابزارهای 

مورداستفاده در 
 نظام ارزی ایران

 بازار مشتقاآ ارز

پوشـ   ، مشـتقاآ ارزی 

ــرخ ارز  ــک نـــ ، ریســـ
ــی ارز ، قراردادهـــای آتـ

اختیــــار ، ســــلف ارزی
 مهامل  ارزی

21 

ــای ) ــاکری ، (2100گرشاس ش
ــی، (2101) ، (2101باــا ) بن

ــی  ــی ، (2101)میثمــ همتــ

(2102) 

هـای ابلاعـاتی   سیستم
فراگیر در نظـام پـولی و   

 ارزی

ــامان  ــامع  سـ ــای جـ هـ

رصد فهالیـت  ، ابلاعاتی
نظارآ بر بازار ، بازیگران

نمایی مصـارف  بی ، ارز
 ارزی

 (2100گرشاسای )

هـــای روشاســتفاده از  
 نوین تسوی  تجاری

-پیمان، ارزهای مشتر 

ــ    ــولی دوجانا ــای پ ، ه
 تهاتر

 (2101کیانی راد )

گـذاری  سرمای ابزارهای 
 ارزپای 

، خریـــد اســـکنا  ارز 

گـذاری  تقاضای سـرمای  
گـــذاری ســـرمای ، ارزی

، اوراق ارزی، ارزی
، گـــواهی ســـپرده ارزی

ــندوق ــای صـــــ هـــــ
ــرمای  ــذاری ارزی و  س گ

 های ارزیپروهه صندوق

شــــاکری ، (2101میثمـــی ) 

، (2101) ابراهیمـــی، (2101)
مـــروآ ، (2100گرشاســـای )

(2100)  

بستر و ابزارهای ارتاابی 
ــالان   ــان فه مناســب می

اقتصــادی و نهــاد بانــک 
 مرکزی

، دهی ب  انتظـاراآ جهت
ــزی   ــک مرک ــ  بان ، بیانی

-بی، مصاحا  ر یس کل

 گذار اعتمادی ب  سیاست

 (2100مروآ )

ــراری گـذار   عدم توج  سیاستعدم پویایی  ــمیاآ تک  ابراهیمــی ، (2101شــاکری )  22دور ، تص
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 منابع فراوانی کد مفاهیم مقوله

گذار در سیاست

 مدیریت بازار ارز

ــد تصــمیماآ   ــ  پیام  ب

 اشتااه قالی

، بابــــل تصـــــمیماآ 

توجهی ب  پیامـدهای   بی
 تصمیم

ــانی  ، (2101) ــان کاشـ ورتابیـ

 (2102همتی )، (2101)

اتکـــا بـــ  راهکارهـــای 

هـای  شـده دهـ   منقضی
 قالی

راهکارهای ، ارز مسافرتی
 ایارز سهمی ، قالی

ــی ــان ، (2101) ابراهیم ورتابی

ــانی ) ــی ، (2101کاشــ همتــ
(2102) 

واکن  منفهلانـ  بانـک   
مرکزی در برابر اقداماآ 

 غیرقانونی صادرکنندگان

عدم بازگشت ارز حاصل 

اظهـاری   کـم ، از صادراآ
اظهـاری   بـی  ، صادراآ

 وارداآ

ــی شــاکری ، (2101باــا ) بن
ــر ، (2101) ــاقری پرمهـــ بـــ

 (2100گرشاسای )، (2102)

 

 نشان داده شده است: ها مقول فراوانی نسای کدهای هریک از ، در نمودار زیر

 

 ها مقوله: فراوانی نسبی (1) نمودار
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 مصاحبه با خبرگان. 22

، یا و منـابع کتابخانـ    نیش ـیدر مطالهـاآ پ  یموردبررس ـ یها با توج  ب  آنک  چال 

 یاریاحتمال وجود دارد ک  بس نیناوده و ا های مدیریت بازار ارزچال  یتمام انگریب

بـا  ، شـوند  ییشناسـا  نظـام پـولی و ارزی   رانیواسط  مصاحا  بـا مـد   ها فقط ب  از آن

مـدیریت بـازار ارز مواجـ     بـا   میصـورآ مسـتق   کـ  بـ    هحـوز  نیا رانیمداز  یتهداد

مورداشـاره   یها شده و اهم چال  مصاحا  انجام، تا رسیدن ب  اشااع نظری، اند داشت 

یـد گـروه کـانونی    أیتمـورد  ، ه و از حیث اعتاارارا   شد یها ب  گروه کانون در مصاحا 

 قرار گرفت  است.

 ها در گروه کانونیبررسی یافته. 21

 مدیریت بازار ارز سازوکارهایهای آسیب ییو شناسا یا منابع کتابخان  یپس از بررس

 هـای  آسـیب و  هاچال ، مذکور حوزه 1آن در  یبند و دست  بیروش فراترک  یاز بر

 یبـ  گـروه کـانون    نظـام پـولی و ارزی   رانیاز منابع و مصـاحا  بـا مـد    شده ییشناسا

مربوط ب  آن بحـث و مداقـ  لازم    یها ها و حوزه از چال  کیهر یشده و بر رو عرض 

 کی ـسـؤال در   19 در قالـب  شـده  یآور جمـع  یهـا  و منتخب چال  رفتیصورآ پذ

و  افت یحوزه انتشـار  نینظراآ خارگان ا افتیدر یو برا  یته کرآیل فیم  بپرسشنا

لازم بـ  لکـر اسـت پـس از      اسـت.  شـده  لیتکمنظام ارزی نفر از خارگان  02توسط 

بــ  علــت اینکــ  ، 2مشــورآ بــا چنــد نفــر از اســاتید روش تحقیــ  در عملیــاآ نــرم

دهنده نفر پاسخ 02تهداد ، یع شده استتوزها در میان خارگان نظام ارزی پرسشنام 

هـا   چـال  از  کیک  هر یا سؤالاآ ب  همراه حوزه شود.ب  پرسشنام  کافی قلمداد می

 :باشد یم ریب  شرح ز، است افت ی ب  آن اختصاص بیروش فراترک در

Q1 .    کشـور   تمرکز منابع و مصارف ارزی کشور در یـک منطقـ  جغرافیـایی خـاص(

خصوص در زمان پذیری نظام ارزی ب دآ آسیباماراآ( یکی از دلایلی بوده ک  ش

   ای افزای  داده است.برز قابل ملاحظ گیری فشارهای تحریمی را ب اوا

Q2 .ارز و اندازه اثرپذیری ماهم آن از قیمـت حوالـ     عدم شفافیت فرایند کشف نرخ

دهـی بـ  بـازار ارز    هـایی در زمینـ  سـیگنال   سـاب ایجـاد چـال    ، درهم امـاراآ 

 در زمان افزای  نوساناآ نرخ شده است.خصوص  ب 

                                                        
1. Soft OR 
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Q3.  ماننــد بازارهــای هــراآ و ای بــ اثرپــذیری بــالای نــرخ ارز از بازارهــای منطقــ

عنوان نـاظر بـازار ارز   های جدی برای بانک مرکزی ب سلیمانی  ساب ایجاد چال 

 قرار داده است. تأثیرای این نهاد را تحت های مداخل شده و کارایی سیاست

Q4تورمی ناشی از رشد نـرخ ارز  هاییاست اعطای ارز ترجیحی برای کاه  اثر. س ،

 نتیج  بوده و تنها ساب اتلاف حجم بالایی از منابع ارزی شده است.بی

Q5 یکـی از   . ورود مستقیم درآمدهای ارزی حاصل از صادراآ نفت ب  بودج  دولـت

رنهایـت ایجـاد   عوامل سرکوب نرخ ارز و انااشت تـدریجی فشـارهای افزایشـی و د   

 بحران ارزی بوده است.

Q6سـازی نـرخ ارز و اعـلام    ها برای فشار بر بانک مرکزی برای یکسان. تمایل دولت

خصــوص در زمــان ایجــاد تومــان بــ  0199تومــان و  2113ماننــد هــایی بــ نــرخ

 نتیج  بوده است.در کنترل روند افزایشی نرخ ارز بی، های ارزی بحران

Q7ها ک  مهلول فقدان نظارآ صـحیح بـر شـاک     اآ مهوق بانک. سطح بالای مطالا

رشد ، ساب اختلال جدی در فرایند هدم نقدینگی شده ک  اثر بارز آن، بانکی است

 افزای  نرخ تورم و درنهایت فشار برای جه  نرخ ارز بوده است.، پایدار نقدینگی

Q8منـدی  های زیرمجموع  شـاک  بـانکی سـاب بهـره    . عدم نظارآ کافی بر شرکت

ها و خرید ارز ب  میـزان بـالاتری از نیـاز خـود و یـا      ها از ارتااط نزدیک با بانک آن

 اولویت خرید ارز نسات ب  دیگر فهالان اقتصادی شده است.

Q9 های ریـالی سـاب عـدم    . فقدان قوانین دقی  و مشخص برای نظارآ بر تراکن

د و فـروش ارز و بـلا   امکان ایجاد محدودیت خرید ارز و دریافـت مالیـاآ از خری ـ  

 های ارزی شده است.گیری بحرانخصوص در زمان اوا ب 

Q10سپاری ارزی برای کالاها و مقاصد صادراتی مختلف  . عدم تفکیک مقرراآ پیمان

ها را ب  هایی در رفع تههد ارزی توسط صادرکنندگان شده و آنساب ایجاد چال 

 ادراآ سوق داده است.اظهاری ص سمت استفاده از سازوکارهایی برای کم

Q11 .مانند تزریـ  منـابع در   مداخلاآ مستقیم بانک مرکزی در بازار ارز ب  سازوکار

هـای  بازار اسکنا  تهران در کند کردن روند حرکتی نرخ ارز در زمان وقوع بحران

 ارزی ناکام بوده است.

Q12های هدف ساب ایجـاد ناکـارایی جـدی در سیاسـت     . ضهف در شناسایی گروه

صورآ ک  توزیع ایـن   بدین، اعطای ارز ترجیحی برای وارداآ کالاهای اساسی شده

ساب فشـار جـدی   ، مندی تمامی اقشار جامه یکسان و برای بهره صورآ ب کالاها 

 ب  منابع ارزی کشور شده است.
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Q13هیچ سازوکاری بـرای پوشـ  ریسـک نـرخ ارز     ، . در فقدان بازار مشتقاآ ارزی

خرید نقـدی ارز پـی  از زمـان    ، اقتصادی وجود ندارد. در این شرایطبرای فهالان 

 شود.انجام مصارف ساب ایجاد فشار جدی بر منابع ارزی در دستر  می

Q14های ابلاعاتی فراگیر در نظام پولی و ارزی سـاب عـدم امکـان    . فقدان سیستم

نمـایی  بـی  ، ترین نتیج  آنها شده است ک  اصلینظارآ بر مصارف ارزی شرکت

مصارف و دریافـت ارز بـی  از مقـدار مصـرف و فـروش آن در بـازار آزاد توسـط        

 ها بوده است.بسیاری از شرکت

Q15 هـای پـولی   ماننـد پیمـان  بـ   های نـوین تسـوی  تجـاری   روش. عدم استفاده از

 امکان کاه  فشار بر منابع ارزی در دستر  را سلب کرده است.، دوجانا 

Q16صورآ گسترده و توسط عموم مردم یکی از نتایج فقدان  . خرید اسکنا  ارز ب

 گذاری ارزپای  در نظام اقتصادی کشور است.سرمای ابزارهای 

Q17مهلـول عـدم   ، اعتمادی فهالان اقتصادی و عمـوم مـردم بـ  بانـک مرکـزی      . بی

 نفهان نظام ارزی است.استفاده از بستر مناسب ارتاابی میان این نهاد و لی

Q18اشـتااه قالـی در مـدیریت     هـای  گـذار بـ  پیامـد تصـمیم       سیاست. عدم توج

 شد. 2101های ارزی گذشت  ساب تکرار این تصمیماآ در بحران ارزی سال  بحران

Q19نتیجـ   اتکا ب  راهکارهای بی 2101ارزی در سال  . یکی از دلایل تهمی  بحران

 مسافرتی بوده است.ای و ارز مانند پرداخت ارز سهمی های ارزی قالی ب بحران

Q20غیرقانونی صادرکنندگان از جمل   های . عدم جدیت بانک مرکزی در برابر اقدام

 اظهاری صادراآ از دلایل تهمی  بحران ارزی بوده است. اظهاری وارداآ و بی کم

 روایی و پایایی پرسشنامه. 21-2

گـروه   یه و اعضاشد عرض  یسؤالاآ ب  گروه کانون، پرسشنام  ییاز روا نانیابم یبرا

، پـژوه   نی ـکردنـد. در ا  دیی ـآن را تأ یـی روا، هستند ارزینظران نظام  ک  از صاحب

 ییای ـسـنج  پا  کی ـاز تکن، پرسشـنام   یهـا  سـؤال  یدرون یداریپا یمنظور بررس ب 

کروناـاخ کـ     یآلفا بیک  با توج  ب  مقدار ضر دیکرونااخ استفاده گرد یآلفا بیضر

دامن  ، ریقرار گرفت. جدول ز دییپرسشنام  مورد تأ نیا ییاپای، بوده 94138 مهادل با

مورد  یها از شاخص کیهر تأثیرالذکر بوده و  از سؤالاآ فوق کیپاسخ خارگان ب  هر

 ه است.نمود یبررسپرس  در سؤالاآ را 
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 تعیین درجه اهمیت معیارها و زیرمعیارها بر اساس مقیاس لیکرت: (6)جدول 

2 1 1 0 1 

  تأثیر

 کمخیلی 
 زیاد تأثیر متوسط تأثیر کم تأثیر

  تأثیر

 خیلی زیاد
 

 تحلیل پرسشنامه. 21-1

بهـره   یهـا از روش مهـادلاآ سـاختار   داده تحلیل و تجزی حاضر ب  منظور  در مطاله 

دو روش وجـود دارد:  ، یها با استفاده از مهـادلاآ سـاختار  داده لیگرفت  شد. در تحل

کـاربرد دارد   یدر مـوارد ، اسـت  Lisrelو  Amos یهاافزار نرمبر  یروش اول ک  ماتن

مـدل   پ(حالـت نرمـال داشـت  باشـند.      رهـا یمتغ (حجم نمون  بالا باشد. ب (ک : الف

 نی ـبرخوردار باشد. با توج  ب  ا یشتریب تیاهم ینسات ب  مدل ساختار یریگ اندازه

اسـت و در هنگـام    یماتن ـ رهـا یمتغ انی ـم انسی ـکووار یروش بر سـاختارها  نیک  ا

 از، ردی ـگیمشاهده شـده در نظـر م ـ   یرهایاز متغهریک  یرا برا ییمحاسااآ خطاها

( کـ  در واقـع بـر    plsبرخوردار است؛ اما روش دوم ) plsنسات ب  روش  یدقت بالاتر

بوده  نییکاربرد دارد ک  حجم نمون  پا یدر مواقه، است یماتن یانسیوار یساختارها

برخـوردار باشـد. بـا     یبـالاتر  تی ـاز اهم یریگمدل اندازه ب نسات  یو مدل ساختار

 یبـرا ، حاکم بر نمونـ  و مـدل مفـروض مطالهـ  حاضـر      طیتوج  ب  موارد فوق و شرا

مطالهـ  بـا    یمدل مفهوم یبررس یاستفاده شد. برا plsاز روش ها  داده تحلیل و تجزی 

مــدل ، در نظــر داشــت: نخســت دیــدو مـورد را با ، Smart pls افــزار نــرماسـتفاده از  

بـ    دی ـبا یری ـگبـرازش مـدل انـدازه    یبررس ی. برایمدل ساختار، و دوم یریگ اندازه

 زانیک  میاشترا  توج  نمود. درصورت بیکرونااخ و ضر یآلفا بیچون ضر یایضرا

، باشـد )نـیم(   1/9 بـالاتر از  زی ـاشـترا  ن  بیضر زانیو م 1/9کرونااخ بالاتر از  یآلفا

 دیبا زین یمدل ساختار یبرخوردار است. در بررس یاز برازش مطلوب یریگاندازهمدل 

مـدل  ، باشـد  تـر  بـزر   1/9مقدار از عدد  نیا ک  صورتی درتوج  داشت؛  R2ب  مقدار 

   (.2101، دیگران)مصلح و  برخوردار خواهد بود یمطاله  از برازش مطلوب یساختار

بـا  ، Smart pls افـزار  نرمها ب  ز ورود دادهپس ا، اعتاار پرسشنام  یبررس ورمنظ ب 

از هریـک  اعتاـار  ، حوزه مفهومی متناظر خودبر  هاآسیباز هریک  یتوج  ب  بار عامل

از  تـر  بزر ، های آنعامل یبارها مواردی ک  تیقرار گرفت و درنها یها مورد بررسآن

بـر   مـؤثر هـای  هریـک از آسـیب  ، در جدول لیل مورد پذیرش قرار گرفتند.، بود 1/9



 021                   و دیگران    محمد قزلااش  ♦ ...بازار ارز با استفاده از تیریمد یها سمیمکان یشناس بیآس

های مدیریت بازار ارز بـ  همـراه بـار عـاملی و نتیجـ  ارزیـابی آن مانـی بـر         سازوکار

 پذیرش یا رد نشان داده شده است:

 های بازار ارزبر چالش مؤثرگیری عوامل  بارهای عاملی و نتیجه، ها: فرضیه(7)جدول 

ت سؤالا

 پرسشنامه

فرضیات و 

 نتایج
 هاچالش

  
های ساختار چال 

 بازار ارز
 

های ساختار چال 
 بازار ارز

 
های ساختار چال 

 بازار ارز

Q1 

 + فرضی 

Q2 

+ 

Q3 

+ 

 94889 94312 94918 بارعاملی

 ییدأت رد رد نتیج 

  

 آثارپیامدها و 

های سیاستی روی 

 نادرست

 

 آثارپیامدها و 

های سیاستی روی 

 نادرست

 
 آثارپیامدها و 

های سیاستی  روی 

 نادرست

Q4 

 + فرضی 

1Q 

+ 

4Q 

+ 

 -94112 94810 94131 بارعاملی

 رد ییدأت ییدأت نتیج 

  

ضهف برخی از 
های سیاست

ضروری مدیریت 
 بازار ارز

 

ضهف برخی از 
های سیاست

ضروری مدیریت 
 بازار ارز

 

ضهف برخی از 
های سیاست

ضروری مدیریت 
 بازار ارز

7Q 

 + فرضی 

8Q 

+ 

Q9 

+ 

 94101 94000 94182 بارعاملی

 رد رد رد نتیج 

  

ضهف برخی از 

های سیاست
ضروری مدیریت 

 بازار ارز

 

ضهف برخی از 

های سیاست
ضروری مدیریت 

 بازار ارز

 

ضهف برخی از 

های سیاست
ضروری مدیریت 

 بازار ارز

24Q 

 + فرضی 

22Q 

+ 

21Q 

+ 

 94300 94111 94193 بارعاملی

 رد ییدأت رد نتیج 

  
فقدان یا ضهف 
برخی ابزارها در 

 نظام ارزی ایران
 

فقدان یا ضهف 
برخی ابزارها در 

 نظام ارزی ایران
 

فقدان یا ضهف 
برخی ابزارها در 

 نظام ارزی ایران

Q13 
 + فرضی 

26Q 
+ 

23Q 
+ 

 94201 94321 94122 بارعاملی
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ت سؤالا

 پرسشنامه

فرضیات و 

 نتایج
 هاچالش

 رد رد ییدأت نتیج 

  

فقدان یا ضهف 

در  برخی ابزارها

 نظام ارزی ایران

 
فقدان یا ضهف 

برخی ابزارها در 

 نظام ارزی ایران

 
توجهی و عدم بی

گذار جدیت سیاست

 ارزی

Q16 

 + فرضی 

27Q 

+ 

28Q 

+ 

 94113 94308 94113 بارعاملی

 ییدأت رد ییدأت نتیج 

  
توجهی و عدم بی

جدیت 

 گذار ارزی سیاست

 
توجهی و عدم بی

گذار جدیت سیاست

 ارزی
 

Q19 

 + فرضی 

14Q 

+ 

 94128 94188 بارعاملی

 رد ییدأت نتیج 
 

دهنده بارهای عاملی ب  همـراه  ک  نشان smart-pls افزار نرمدر شکل زیر خروجی 

 آمده است:  ، ضرایب مسیر بین متغیرهای پنهان است

 
 آشکار: ضرایب مسیر متغیرهای پنهان و بارهای عاملی متغیرهای (6) شکل
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 کیفیت مدل. 21-5

ضـریب تهیـین بـرای هـر     ، شـود کیفیت مدل با استفاده از ضریب تهیین بررسی مـی 

هـای موجـود آن متغیـر پنهـان     دهد ک  چند درصد از واریانسمتغیر پنهان نشان می

 (.2101، قابل تایین است )ساحانی فرد

 : ضریب تعیین متغیرهای پنهان(8)جدول 

 R Square مدیریت بازار ارزهای های مکانیسمچالش

 94139 های سیاستی نادرستپیامدها و اثراآ روی 

 .94101 های مدیریت بازار ارزضهف برخی از سیاست

 .109 فقدان یا ضهف برخی ابزارها در نظام ارزی ایران

 .931 گذار ارزیتوجهی و عدم جدیت سیاستبی
 

دو مقول  فقدان یا ضهف برخی ابزارها در نظام ارزی ایران ، با توج  ب  جدول فوق

را بـ    R2های مدیریت بازار ارز بیشـترین میـزان از ضـریب    و ضهف برخی از سیاست

 اند.خود اختصاص داده

  Fیا آزمون  تأثیراندازه . 21-6
دهـد.  این شاخص شدآ رابط  رگرسیونی بین متغیرهای پنهانی مـدل را نشـان مـی   

تر باشد( یهنی رابط  بـا شـدآ بیشـتری وجـود      عدد بیشتر )ب  یک نزدیکهرچ  این 

 .(2101، فرد )ساحانی دارد

 : نتایج آزمون مربع فیشر(9)جدول 

 

ش
چال

 از
ی
اش
ی ن
ها

 

رز
ر ا
ازا
ر ب
تا
اخ
س

یه 
رو
ت 
را
 اث
 و
ها
مد
یا
پ

ی 
ها ت

س
در
 نا
ی
ست
یا
س

ت 
اس
سی
از 
ی 
رخ
ف ب
ضع

 
ی 
ها

رز
ر ا
ازا
ت ب
ری
دی
م

ی  
رخ
ف ب
ضع
یا 
ن 
دا
فق

ن
را
 ای
ی
رز
م ا
ظا
ر ن
 د
ها
زار
اب

 

ی
ب

ت 
دی
 ج
دم
 ع
 و
ی
جه
تو

ت
س
یا
س

 
ی
رز
ر ا
ذا
گ

 

 94999 94101 9231 9111  های ناشی از ساختار بازار ارزچال 

   9408   های سیاستی نادرستروی  آثارپیامدها و 

      های مدیریت بازار ارزضهف برخی از سیاست

فقدان یا ضـهف برخـی ابزارهـا در نظـام     
 ایرانارزی 

     

  94181 94999 94911  گذار ارزی توجهی و عدم جدیت سیاستبی
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 بررسی پایایی و روایی متغیرهای پنهان. 21-3

در این بخ  محاسااآ مربوط ب  روایی و پایا بودن مدل انجام شـده و نتـایج آن بـ     

  شرح جدول زیر می باشد:

 : پایایی و روایی متغیرهای پنهان(11)جدول 

 متغیرهای پنهان
آلفای 

 کرونباخ

پایایی 

 2ترکیبی

متوسط واریانس 

 1استخرا  شده

 94102 94130 94132 های ناشی از ساختار بازار ارزچال 

 94011 94109 94113 های سیاستی نادرستروی  آثارپیامدها و 

 9128 94111 94112 های مدیریت بازار ارزضهف برخی از سیاست

 9312 94118 94111 ابزارها در نظام ارزی ایران فقدان یا ضهف برخی

 94011 94111 94088 گذار ارزیتوجهی و عدم جدیت سیاستبی
 

آلفای کرونااخ ضریای اسـت کـ  سـازگاری درونـی متغیرهـای پنهـان را نشـان        
دهنده میزان هماستگی بـین متغیـر   دهد. سازگاری درونی یک متغیر پنهان نشان می

متغیرهای آشکار مربوط ب  آن اسـت. شـاخص پایـایی ترکیاـی نیـز      پنهان مربوب  و 
لکـر اسـت در آلفـای کروناـاخ     دهد. لازم ب میزان پایایی هر متغیر پنهان را نشان می

شوند ولی در شاخص پایایی ها با اهمیت مساوی در محاسااآ وارد میتمامی شاخص
تـر و  راین این شـاخص قـوی  بناب ؛اهمیت بالاتری دارد، هر شاخص با بار عاملی بیشتر

(. ازآنجاک  بـار عـاملی شـاخص    2101، فرد )ساحانی تر از آلفای کرونااخ استمنطقی
فقـدان یـا   ، هـای مـدیریت بـازار ارز   های ضهف برخی از سیاستپایایی ترکیای مقول 

گـذار ارزی  توجهی و عدم جدیت سیاستضهف برخی ابزارها در نظام ارزی ایران و بی
 ی باشد گواه از پایایی مناسب متغیرهای پنهان است.م 1/9بی  از 

میانگین واریانس ب  اشترا  گذاشـت  هـر متغیـر    ، منظور از شاخص روایی همگرا
پنهان با متغیرهای آشکار مربوط ب  خود اسـت. هرچـ  میـزان ایـن میـانگین بیشـتر       

هـای(  یهنی متغیر پنهان مورد نظر قوآ بیشتری در تایین تغییـراآ )واریـانس  ، باشد
، متغیرهای آشکار خود داشت  است. ب  همان دلیل گفت  شـده بـرای ضـریب تهیـین    

بودن ایـن بـرای هـر     1/9شرط مناسب بودن این شاخص برای هر متغیر پنهان بالای 
مقـادیر  ، (. با توج  ب  ابلاعاآ جدول فـوق 2101، فرد )ساحانی باشدمتغیر پنهان می

های مدیریت بازار ارز و فقدان یـا  از سیاستهای ضهف برخی این شاخص برای مقول 
 دست آورده است.حد کفایت لازم را ب ، ضهف برخی ابزارها در نظام ارزی ایران

                                                        
1. Composite Reliability 

2. Average Variance Constructs (AVE) 
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 بررسی برازش و درستی مدل. 21-4

آن است ک  مدل چ  میـزان از فرضـیاتی کـ  در مـورد      plsمنظور از برازش مدل در 

ین شاخص در این بخـ  خطـای   تر هممکند ک  بینی میمتغیر وابست  را داشت  پی 

( است. این شاخص تفاوآ بین مـدل سـاخت  شـده بـا     RMS) 2جذر میانگین مربهاآ

باشـد بـرازش    98/9دهد. اگر مقدار این شاخص بـی  از  های تجربی را نشان میداده

باشد برازش خوب استنااط مـی شـود.    2/9گیری شده و اگر بالای قابل قاولی نتیج 

 باشد. بوده ک  بیانگر برازش خوب مدل می 94138در پژوه  برابر با  مقدار این شاخص

 قابلیت تعمیم مدل. 21-7

هـای  های تحقی  را تهمیم داد و از درستی ارتااباآ بین حـوزه برای آنک  بتوان یافت 

از آزمـون  ، ابمینان حاصل کرد، گذارندمنفی می تأثیرعواملی ک  بر مدیریت بازار ارز 

درصـد اسـتفاده کـرده     01در سطح ابمینان  smart-pls افزار نرمدر  1بوآ استرپینگ

 دست آمده ب  شرح زیر است:ک  نتایج ب 

 : نتیجه ارزیابی فرضیات پژوهش(11)جدول 

 Original Sample فرضیات
 میانگین 

 نمونه

 انحراف 

 معیار
 پذیرش t P Valuesآماره 

گذار توجهی و عدم جدیت سیاستبی

های  برخی از سیاستضهف   ارزی
 مدیریت بازار ارز

 رد 94039 94919 94282 94929 -94990

گذار توجهی و عدم جدیت سیاستبی

فقدان یا ضهف برخی ابزارها   ارزی
 در نظام ارزی ایران

 ییدأت 94902 14908 94111 94012 94081

گذار توجهی و عدم جدیت سیاستبی
هـای  روی  هایپیامدها و اثر  ارزی

 سیاستی نادرست

 رد 94020 94823 94209 -94210 -94211

هـای سیاسـتی   پیامدها و اثراآ روی 
-ضهف برخی از سیاست  نادرست

 های مدیریت بازار ارز

 ییدأت 94913 14983 94121 94110 94101

 های ناشی از ساختار بـازار ارز چال 
 توجهی و عدم جدیت سیاستبی-

 گذار ارزی

 رد 94002 94911 94100 94911 94928

                                                        
1. root-mean-square  
2 . Bootstrapping 
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 Original Sample فرضیات
 میانگین 

 نمونه

 انحراف 

 معیار
 پذیرش t P Valuesآماره 

 های ناشی از ساختار بـازار ارز چال 
  ــت ــی از سیاس ــهف برخ ــای ض ه

 مدیریت بازار ارز

 ییدأت 94918 14931 94110 94111 94182

  های ناشی از ساختار بـازار ارز چال 
    فقدان یا ضهف برخـی ابزارهـا در

 نظام ارزی ایران

 رد 94110 94013 94100 94110 94180

  ناشی از ساختار بـازار ارز های چال 

 ــدها و اثر ــایپیام ــ  ه ــای روی ه

 سیاستی نادرست

 ییدأت 94901 14911 94102 94080 94080

 

 کـ   آنجـا  ازدهـد.  را برای هریک از مسیرها نشان مـی  tمقادیر  T statisticsستون 

، باشـد  -03/2+ و 03/2این مقدار بـین   ک  صورتی دردرصد است و  01سطح ابمنیان 

رابط  بین آن دو متغیر پنهان مـورد پـذیرش واقـع نخواهـد گرفـت. ایـن پـذیرش را        

نیز مورد بررسی قرار داد. در این ستون اگر عـددی بـالای    P-Valueتوان از ستون  می

(. 2101، فـرد  )ساحانی درصد باشد رابط  مربوب  مورد پذیرش قرار نخواهد گرفت 1

رابطــ  دو بــ  دوی میــان متغیرهــای؛ در ارتاــاط بــا ایــن پــژوه ؛ بررســی آمــاری 

و فقدان یا ضهف برخی ابزارهـا در نظـام    گذار ارزیتوجهی و عدم جدیت سیاست )بی

و ضــهف برخــی از  هــای سیاســتی نادرســترویــ  هــای)پیامــدها و اثر، ارزی ایــران(

ضهف برخی از  و های ناشی از ساختار بازار ارز)چال ، های مدیریت بازار ارز( سیاست

و پیامـدها و   های ناشـی از سـاختار بـازار ارز   های مدیریت بازار ارز( و )چال سیاست

دهنده مهنادار بودن ارتاـاط میـان دو متغیـر    های سیاستی نادرست( نشاناثراآ روی 

 پذیری دارد.است و قابلیت تهمیم

 راهکارهای پیشنهادی پیشنهادهای سیاستی. 25

ی و ا کتابخانـ  هـای مـدیریت بـازار ارز از منـابع     سـازوکار هـای  پس از احصا  آسـیب 

ین انتشـار پرسشـنام  و نظرسـنجی از خارگـان و     همچن ـو  نظـران  صاحبمصاحا  با 

اینک ب  ارا ـ  راهکارهـای پیشـنهادهای سیاسـتی     ، آنان هاینظر بر اسا ی بند رتا 

ی هـا سـازوکار هـای  شده در راستای رفع آسیب ییشناسای ها مقول ناظر ب  هریک از 

لکـر اسـت   پـردازیم. لازم بـ    یممدیریت بازار ارز پس از دریافت نظراآ گروه کانونی 

انـد و راهکارهـای پیشـنهادهای    شـده  راهکارها این پیشنهادها ب  ترتیب اولویت لکـر 
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های سیاستی نادرست ناظر بر ساختار بازار ارز و راهکارهای پیشنهادهای ناظر ب  روی 

ضروری مـدیریت بـازار ارز نسـات بـ  دیگـر راهکارهـا       های و ضهف برخی از سیاست

 پیشنهادها از اهمیت بالاتری برخوردارند.

 پیشنهادهای ناظر به ساختار بازار ارز. 25-2

ترین محل منـابع و مصـارف ارزی   عنوان اصلیباید نوعی تمرکززدایی از اماراآ ب  -2

یف پایتخـت ارزی  کشور در دستور کار مجموع  دولت قـرار گرفتـ  و بخشـی از وظـا    

افغانستان و عمان ک  ب  دلایل فنی و سیاسـی بهتـر   ، عراق :ایران ب  کشورهایی مانند

 منتقل شود.، توانند نق  پایتخت ارزی را ایفا کنند می

تامین و رفع تههد ارزی در یـک  ، های ارزی مرتاط با تخصیصباید تمامی سامان  -1

هـای جـامع و   نظـارآ ، بتواند در یک سامان سامان  جامع ادغام شوند تا بانک مرکزی 

 ای را بر منابع و مصارف ارزی ب  تفکیک اشخاص حقوقی داشت  باشد.جانا هم 

عنـوان تنهـا مرجـع    ضروری است تا بازارهای مرکز ماادل  ارز و بلای ایـران )بـ    -1

جاد رسمی کشف نرخ ارز( توسه  یابند و امکان کشف نرخ تمامی اسهار در این بازار ای

شود. همچنین ایجاد تابلوی مهاملاتی دلار هراآ و سلیمانی  در ساختار مرکز ماادلـ   

 ای را فراهم آورد.تواند زمین  کاه  اثرپذیری نرخ ارز از بازارهای منطق می

های سیاستی نادرست و ضعف برخی پیشنهادهای ناظر به رویه. 25-1

 های ضروری مدیریت بازار ارزاز سیاست

بی فرایندی بلندمدآ ورود ارز حاصل از صادراآ نفت و سایر منابع بایهـی   باید -2

ب  بودج  دولت در سطح مشخصی محدود شده و بودج  ارزی و ریالی از هم تفکیـک  

، ماننـد کشـورهایی چـون نـروه    تـوان یـا بـ     گردد. منابع حاصل از فروش نفت را مـی 

ی کـرد یـا اینکـ  آن را    گـذار های ثـروآ ملـی سـرمای    و کویت در صندوق عربستان

های عمرانی کرد. عدم ورود  گذاری ها و سرمای صورآ ارزی صرف توسه  زیرساخت ب 

 دلار نفتی ب  بودج  اولین گام در راستای جلوگیری از سرکوب نرخ ارز است.

در شرایط فهلی ناترازی موجود در نظام بانکی ساب خل  نقدینگی نامتناسـب بـا    -1

کسری بودج  ، اقتصادی و نیاز بخ  حقیقی اقتصاد شده استسایر متغیرهای کلان 

های استقراض از شاک  بانکی و یا برداشت از صندوق دولت نیز عمدتاً از یکی از محل

زاست و افزای  نرخ تورم همواره بیشترین فشار را شود ک  تورم توسه  ملی انجام می

-نخست برنام ، پایدار تورم منظور کاه بر کاه  ارزش پول ملی داشت  است. باید ب 
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و  2های آن مدآ برای رفع ناترازی موجود در نظام بانکی و بهاود کیفیت داراییای میان

پایدارسازی کسری بودج  دولت ایجاد کرد. پـس از انجـام ایـن شـروط زمینـ  بـرای       

 گذاری تورمی فراهم خواهد شد. گذاری پولی مستقل و هدف سیاست

صـورآ   منظور تهـدیل نـرخ ارز بـ    بندی مهلوم ب و با زمانای مشخص باید برنام  -1

فصلی متناسب با تغییراآ سایر متغیرهای اقتصادی مانند نرخ تورم فراهم گردد. ایـن  

هـای  سازی بـرای جهـ   های کلان در نرخ ارز و زمین سیاست از انااشت عدم تهادل

 ارزی جلوگیری خواهد کرد.

سـپاری ارزی ضـروری اسـت. بانـک      یاست پیماندر شرایط فهلی ک  استفاده از س -0

مرکزی باید نهایت تلاش خود را برای بهاود این سیاست و افـزای  میـزان بازگشـت    

بایـد صـادراآ انـواع کالاهـا و خـدماآ بـ         منظـور  بـدین ارز ب  کشور صـورآ دهـد.   

بازار فروش و نحوه تسوی  لیل ، مقصد صادراتی، نوع کالا، بر اسا کشورهای مختلف 

هـای هـر   سپاری ارزی متناسب با ویژگـی  شده و سیاست پیمان بندی هایی باق وهگر

منظـور  مورد بازبینی مجدد قرار گیرد. همچنین تلاش بانک مرکزی بـ  ، گروه کالایی

توانـد   ای منطقی مـی کاه  فاصل  نرخ ارز سامان  نیما و نرخ ارز بازار آزاد ب  محدوده

 صادراتی را افزای  دهد.ها نسات ب  عرض  ارز  انگیزه شرکت

سـامان  جـامع   ، مالیاتی و شاک  بـانکی  بانک مرکزی باید با همکاری سازمان امور -1

مالیاآ أخذ  ای بلندمدآ زمین اندازی کرده و در برنام های ریالی را راهرصد تراکن 

نـار  ک از مهاملاآ افراد حقیقی و حقوقی در بازار ارز و بلا را فراهم آورد. این روی  در

بازی گذاری ارزپای  ساب کاه  و یا تغییر نوع تقاضای سفت مهرفی ابزارهای سرمای 

 در کشور خواهد شد.

های موجتود  پیشنهادهای ناظر به فقدان برخی ابزارها یا ضعف. 25-5

 در ابزارهای مورداستفاده در نظام ارزی

های و کنترل شو منظور پوش  ریسک نرخ ارز اندازی بازار مشتقاآ ارزی ب راه -2

تواند زمین  افـزای  تـوان مـدیریت بانـک مرکـزی در مـدیریت رونـدهای        تقاضا می

های مهکـو  را  موقهیتأخذ  افزایشی نرخ ارز از بری  مداخلاآ ریالی در بازار ارز و

                                                        
های منجمد نظام در نظام بانکی برخی از کشورهای جهان، نهادهایی وجود دارند ک  ب  خرید و تملیک دارایی. 2

کنند. ها در یک فرایند جداگان  ب  اشخاص حقیقی و حقوقی دیگر واگذار میبانکی پرداخت  و سپس آن دارایی

های کشور از کیفیت پایین ادها بتواند در شرایط فهلی ک  تهداد قابل توجهی از بانکسیس این نوع نهأب  نظر ت
 برند، راهکاری را برای حل این مشکلاآ ایجاد کند.های خود رنج میدارایی



 011                   و دیگران    محمد قزلااش  ♦ ...بازار ارز با استفاده از تیریمد یها سمیمکان یشناس بیآس

فـراهم آورد. در همـین رابطــ  و در گـام اول مهرفـی قراردادهــای سـلف ارزی بــرای      

پـذیری رونـد    بینـی توانند زمینـ  افـزای  پـی    مهین می واردکنندگان کالا تا سقفی

 حرکتی نرخ ارز را ایجاد کند.

گـذاری ارزی در نظـام   بانک مرکزی باید نسات ب  ایجاد و توسه  ابزارهای سرمای  -1

 :از اند عاارآها اقتصادی ایران اقدام کند ک  برخی آن

   ــل ــدهای قاب ــتوان  درآم ــ  پش ــکو  ارزی ب ــار ص ــای انتش ــت و اتک ارزی دول

 ؛های بزر  دولتی شرکت

  ؛گذاری در ابزارهای مالی ارزیایجاد صندوق سرمای   

      هـای   هـای ارزآور ماننـد تأسـیس شـرکت    ایجـاد صـندوق پـروهه بـرای پـروهه

 .پتروشیمی یا مهدنی

های پـولی دوجاناـ    استفاده از ابزارهای نوین تسوی  ماادلاآ تجاری مانند پیمان -1

روا تواند با قطع وابستگی ب  استفاده از ارزهای جهان های دیگر میمیان ایران و کشور

زمین  افزای  صـادراآ و  ، و امکان اجرای توافقاآ تجاری دوجانا  بر بستر این پیمان

آورد.  رفع نیازهای وارداتی کشـور بـا اسـتفاده حـداقلی از لخـایر ارزی را فـراهم مـی       

ــی اســتفاده از پیمــان ــولی م  ــ پ ــد مشــکل اساس ســپاری ارزی توســط ی پیمــانتوان

کـالایی   ـصادرکنندگان ب  نظام ارزی کشور را بربرف نماید. همچنین سوآپ نفتـی   

 دهنده نیاز کشور ب  ماادلاآ ارزی ایفای نق  کند.عنوان ابزار کاه تواند ب  می

باید صحات در ارتااط با نرخ ارز تنها ب  شخص ر یس کل بانک مرکـزی محـدود    -0

، انـداز نـرخ ارز  ن دولتی از صحات در ارتااط با تغییراآ و یا چشمئولاشده و سایر مس

این؛ بانک مرکزی باید خلأ ارتاـابی خـود و فهـالان اقتصـادی را     بر علاوهپرهیز کنند. 

ها و ابزارهـای نـوین   اعتماد از شیوه بربرف کرده و برای ایجاد ارتاابی منطقی و قابل

کل بانـک مرکـزی    های شخص ر یسد مصاحا بای منظور بدینارتاابی استفاده کند. 

دهـی  های ماهیان  و فصلی درزمین  ابمینـان یافت  و از انتشار بیانی  ب  حداقل کاه 

باید توانمندی بانک مرکـزی  ، ها و ایجاد تههداآب  بازار استفاده شود. در انتشار بیانی 

 در عمل ب  تههداآ مدنظر قرار گیرد.

 گذار ارزی توجهی و عدم جدیت سیاستبیپیشنهادهای ناظر به . 25-6

بحـران را بـرای    های قالـی بسـت  ضـد   بانک مرکزی باید باتوج  ب  تجارب بحران -2

فراهم آورد. بـالطاع در ایـن بسـت  از اتخـال     ، های ارزی احتمالیمقابل  با اثراآ شو 

 فروش سک  بـلا  های پولی انقااضی و پی  های ناکارآمد قالی مانند سیاست سیاست
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دهـی قالـی بـ  فهـالان اقتصـادی      پرهیز خواهد شد. وجود این بست  نوعی ابمینـان 

 های ارزی آتی است.شده برای مدیریت بحران تهیین نسات ب  وجود برنام  از پی 

بانک مرکزی باید زمین  تهامل اثربخ  در حوزه تدوین فرایندهای مناسب بـرای   -1

ا قــوه قضــا ی  فــراهم نمایــد. ایجــاد رســیدگی بــ  تخلفــاآ فهــالان نظــام ارزی را بــ

تـلاش بـرای ایجـاد فراینـدهای     ، سازوکارهای بازگشت سریع مطالااآ شـاک  بـانکی  

های خارا از نوبت قضـا ی بـ  تخلفـاآ ارزی و افـزای  همـاهنگی بـا قـوه        رسیدگی

دهی بـ  فهـالان   هدف ابمینان منظور وحدآ روی  در برخوردهای قضا ی با قضا ی  ب 

 تواند نق  جدی در تسریع حل مشکلاآ ارزی داشت  باشد. ارز می قانونی بازار

 یریگ جهینت

در راســتای ، ی بــا اسـتفاده از روش فراترکیــب ا کتابخانــ منـابع  ، در پـژوه  حاضــر 

، در گـام بهـد  قرار گرفتنـد.   موردمطاله های مدیریت بازار ارز سازوکارشناسی  آسیب

 یها افت ی، دیجد یها چال  ییو شناسا پولی و ارزیپس از مصاحا  با خارگان نظام 

موردبحـث و مطالهـ     یو مصاحا  با خارگان در گروه کانون بیروش فراترکحاصل از 

توسـط خارگـان و   ، گزاره 19در قالب  شده ییشناسا یها ال قرار گرفت و منتخب چ

دهـد کـ    . نتـایج ایـن پـژوه  نشـان مـی     قرارگرفـت  یابی ـنظـران مـورد ارز   صاحب

فهلی مدیریت بازار ارز ک  عمدتاً نیـز توسـط بانـک مرکـزی راهاـری و      های  سازوکار

وقـوع بحـران ارزی بـر کلیـت اقتصـاد ایـران        هـای شوند قادر ب  کنترل اثراعمال می

، هـای ناشـی از سـاختار بـازار ارز    نیستند. این مطاله  نشـان داد؛ مشـکلاآ و آسـیب   

هـای  هف برخـی از سیاسـت  فقدان یا ض ـ، های سیاستی نادرستپیامدها و اثراآ روی 

هـای موجـود در ابزارهـای    فقدان برخـی ابزارهـا یـا ضـهف    ، ضروری مدیریت بازار ارز

گـذار در مـدیریت بـازار ارز سـاب     مورداستفاده در نظام ارزی و عدم پویایی سیاسـت 

اند. در همین رابط  اثرپذیری بـالای نـرخ   های مدیریت بازار ارز شدهناکارایی سیاست

ورود مستقیم درآمدهای ارزی حاصـل از  ، 9488ای با بار عاملی های منطق ارز از بازار

اتکـا بـ  برخـی راهکارهــای    ، 9481صـادراآ نفـت بـ  بودجــ  دولـت بـا بـار عــاملی       

سیاسـت اعطـای ارز ترجیحـی بـا بـار      ، 9418های قالی با بار عاملی شده ده  منقضی

 ـ       9413عاملی  از  9411ار عـاملی  و مکانیسـم مـداخلاآ مسـتقیم بانـک مرکـزی بـا ب

 های مدیریت بازار ارز هستند.ین چال تر مهم

ین تـر  مهـم مـدیریت بـازار ارز   های سازوکارمنظور کاراسازی در همین زمین  و ب 

 :پیشنهادهای سیاستی ب  شرح زیر هستند
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  ؛ترین محل منابع و مصارف ارزی کشورعنوان اصلیتمرکززدایی از اماراآ ب  

  صورآ  منظور تهدیل نرخ ارز ب بندی مهلوم ب مشخص و با زمانای تدوین برنام

 ؛فصلی متناسب با تغییراآ سایر متغیرهای اقتصادی مانند نرخ تورم

  ؛های ریالیایجاد سامان  جامع رصد تراکن 

     خریـد ارز بـرای   ماننـد امکـان پـی    ایجاد ابزارهای پوش  ریسـک نـرخ ارز بـ

 ؛های اقتصادی بنگاه

  گذاری ارزیابزارهای سرمای  ایجاد و توسه. 
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