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 های اقتصادی  ماهنامه بررسی مسائل و سیاست-مجله اقتصادی  

  111 -134 ، صفحات1390، بهمن   11شماره 
  

  ی مورد پذیرشدیگر ارزهابه آمریکا از دلار ارزی ایران  تغییر ذخایربررسی
  

  1کیومرث آریا
  2خواه بیتا محبی

  
های مورد پذیرش با استفاده از آمار و ارقام سالانه سری آمریکا به دیگر ارز تغییر ذخایر ارزی ایران از دلاردر این مقاله

نتایج نشان .  مورد بررسی قرار گرفته است)1382 – 1386(زمانی اقتصاد ایران، کشورهای اروپایی و آمریکا طی دوره 
سهم . گیرد الملل مورد استفاده قرار می ترین واحد پولی است که در اقتصاد بین آمریکا برجستهد که دلارهند می
 2010 تریلیون دلار در سال 6/5 به بیش از 1999 تریلیون دلار در سال 265/1آمریکا در ذخایر ارزی جهان از دلار

آمریکا در معاملات و مبادلات کالا و دهند که دلار نشان میگرفته از این تحقیق بردیگر نتایج . افزایش یافته است
تغییر ذخایر ارزی ایران از دلار به  .باشد میکلیدی برخوردار  یک نقشاز ) الملل بینتجارت (کشورها  خدمات بین

 جهان نخواهد بود، زیرا اقتصاد مالی و تجاریمدت ما در بازارهای کننده منافع بلند مینأدیگر ارزهای مورد پذیرش ت
  .تا بلوک یوروقرار دارد بلوک دلار تحت تأثیر یشتر بایران 

 
  .ارزیذخایر، رقابت یورو با دلار، بازارهای مالیاتحادیه اروپا، الملل،  اقتصاد بین: کلیدی های واژه

  
 مقدمه. 1

 تشخیص این واقعیت اغلب کار دشواری است که تا چه اندازه انتخاب یک الملل  بین بازارهای مالی در 
اده  و استف)مانند سوآپ (معاملات تجاری یا سهام، انجام ، خرید اوراق قرضهگذاری سپردهواحد پولی برای 

ارزش کالاهای ، )ها  و بدهیها  داراییتراز (تواند در تشکیل آتی سرمایه در ترکیب ذخایر ارزی می
عبارت  به. داشته باشدبازدارنده یا نقش سازنده در اجرای سیاست ارزی صادراتی و وارداتی و همچنین 

وفقیت در کسب منافع انتخاب صحیح واحد پولی شرط لازم برای ممرزی  در بازارهای مالی برون، دیگر
جهانی به یک پول برتر و  زمانی واحد پول یک کشور .) شمولجهانپول  (شود محسوب می اقتصادی

تقاضا برای  ، سوی دیگرز و اگیردازارهای داخلی مورد استفاده قراردر باز یک سو که تبدیل خواهد شد 
  .)2007 ،چاین و فرانکل( ه باشددهنده وجود داشت آن فراتر از مرزهای کشور انتشارخرید و نگهداری
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 یورو اروپا دلار آمریکا و دو واحد معتبر پولی یعنیاستنباط صحیح از ارزش و شناخت  ،این مقالههدف 
  اینبهپاسخ ، هدف مذکوربرای رسیدن به  .باشد می ی پولالملل بیننقش کننده  های تعیین شاخصمبنای بر

  ؟ ستانسیل رقابت با دلار آمریکا را در بازارهای جهانی داراپت  اروپاکه آیا یورو یابد میاهمیت سؤال 
عواقب اقتصادی این تصمیم سیاسی را  مریکاآبدست آمده از رقابت یورو با دلاربا توجه به نتایج 
مانند ( ی مورد پذیرشدیگر ارزها بهارزی ایران از دلار آمریکا آیا گرایش که  دهیم مورد بررسی قرار می

مدت در بلنداقتصادی ما  در برگیرنده منافع ) یا فرانک سویسیووان چین، یس، ین ژاپنیورو، پوند انگل
  بود؟ خواهد

 پسالملل   نظام پولی بین در در بخش دوم، تحولات تاریخیباشد که ار مقاله به این صورت میساخت
و تحادیه اروپا با پول وودز و ا ، نظام پولی برتنرابطهدر این . گیرد جهانی دوم مورد بررسی قرار می از جنگ

بخش سوم به رقابت یورو با دلار آمریکا اختصاص داده شده است که . شوند  توضیح داده میمشترکبازار 
ی کشورمان ها ثیر آن بر تراز پرداختأتغییر ذخایر ارزی ایران و ت. دهد  مقاله را تشکیل میبخشترین  عمده

  .شود شامل میگیری و ارائه پیشنهادات را   پایانی، نتیجهبخش. دهیم در بخش چهارم مورد بررسی قرار میرا 
  

 )الملل نظام پولی بین(موضوع  ادبیات. 2
  دلار آمریکا. 2-1

 اسپانیا و انگلیس قرار ویژه هثیر سیستم پولی کشورهای اروپایی بأ نظام پولی آمریکا تحت ت،از نظر تاریخی
. تشکیل شده بود) های نقره سکه(جهان از فلز نقره  کشورهای اغلبدر قرون وسطا اساس نظام پولی . داشت

نظام در  به اروپا راه پیدا کرده و جهان اسلام رواج داشتندهای طلا که در   سکه میلادی13در قرن 
 میلادی به بعد در اروپا و به طبع 1600 از سال ،بدین ترتیب. گرفتندمورد استفاده قرارکشورهای اروپایی نیز  پولی
با توجه به رابطه . شد های طلا و نفره در داد و ستد و همچنین امور تجاری استفاده می نیز از سکهآمریکا ن درآ

 دیگر تحت الملل و از سوی ثیر میزان تولید این فلزات در سطح بینأقیمتی بین طلا و نقره که از یک سو تحت ت
ستم پولی یکرد تا س می لاشتکشور  هرثیر حجم تجارت بین شهرها و مناطق اقتصادی جهان قرار داشتأت

های  نگلستان بین سال، امثال به عنوان. اساس نیازهای اقتصادی و تجاریش تنظیم و تدوین کند را برخود
های طلا و نقره  اساس آن سکهکرد که بر  استفاده می1از یک استاندارد پولی به نام لیمپینگ) 1774 – 1816(

 یکی از دو فلز تنها دولت و سیستم بانکی اقدام به ضرب اما ،دندآم واحدهای پولی معتبر و رایج به شمار می
  .کردند می) های طلا یا نقره سکه(

                                                                    
1. Limping Standard 



113 ...ا  دلار آمریک ازنرایر ارزی ایر ذخاییبررسی تغ

اقتصادی خود را  و های سیاسی  همکاریصنعتی نیمه کشورهای صنعتی و جهانی از جنگ دوم پس
ولی جهان را  نظام پیاری یکدیگرگرفتند تا بتوانند با های پولی و ارزی از سر  در زمینه سیاست ویژههب

طبیعتاً، . نمایندتعریف  بازنگری والملل  جامعه بینتکامل اقتصادی متناسب با را   کرده و قوانین آنبازسازی
 سیستم خودکار (داردها و مشکلات نظام پول فلزی را از میان  تنها محدودیت  نهبایست  نظام جدید پولی می

های کشورهای عضو را برای نیل به اهداف اقتصادی  ، بلکه توان پاسخگویی به انتظارات و خواسته)لاط
و دیگری از ) دکستروایت به سرپرستی هری( تیم تخصصی یکی از آمریکا  دو،در این راستا. باشدشته دا

موریت یافتند تا برای بررسی اهداف و تدوین مقررات نظام پولی أم) کینزبه سرپرستی جان مینارد(انگلیس 
 نظام پولی ،عقیده کینز و با توجه به تجارب پولی کشور انگلیس به.  بعمل آورندالملل اقدامات لازم را بین

ز کسری و یا مازاد ترالملل برخوردار گردد تا بتواند برا  از یک سیستم تسویه بینبایست نوین جهانی می
اعث ب سیستم پولی اینم زمکانی. عضو نظارت داشته باشدکشورهای غیر کشورهای عضو و همچنین بازرگانی

کسری تجاری دیگر کشورها بدست  کشورها که به قیمت ز گسترش مازاد تجاری برخیجلوگیری ا
 این اهداف را دنبال و عملی بایست  نظام نوین پولی میوایتعقیده دکستر  به .)2005الک،  (شد می ،آمد می
  :کرد می

 مللال های اقتصادی و پولی برای تثبیت بازارهای مالی بین همکاری −

کلیدی  ر آمریکا در کنار طلا و شروع نقشگرفتن دلا قرار و1رابطه برابری دلار آمریکا و طلاتعیین  −
 الملل دلار در نظام پولی بین

 و فروش دلار طبق نرخ توافقی بالاآمادگی و تعهد آمریکا برای خرید  −

  برای تسهیل تجارت جهانی2آزادی معاملات ارزی −

 بنای اصول بازارهای رقابتیزی و مالی برمهای پولی، ار اتخاذ سیاست −

   اجرای این مقررات توسط یک صندوقالملل و نظارت بر تنظیم و تدوین مقررات نظام پولی بین −
 اهداف ،طرحاین در  .وودز شد تصویب طرح وایت در قالب پیمان برتن  موفق بهآمریکا 1944در سال 

 تجاری و بازرگانی و همچنین حمایت از برای کاهش موانع کشورها  ویافتخوبی انعکاس  هاقتصادی آمریکا ب
یافتن به بازارهای جدید برای فروش محصولات   دست،هدف نخست آمریکا.  شدندتجارت آزاد ترغیب

کننده کالاهای صنعتی تبدیل انی اول و دوم به بزرگترین تولیدجه آن کشور در طول جنگ، زیرا خویش بود
بالای منافع ادرات کالا و خدمات خود را افزایش دهد و به کمک بازارهای جدید ص  بهتوانست  میشده بود و

 تقویت ،دومین هدف اقتصادی آمریکا).  آمریکارشد فزاینده تولید ناخالص ملی(حاصل از تجارت دست یابد 

                                                                    
1. Ounce Gold = 35 US-Dollar 
2. Convertibility 
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ای دلار در  وودز بود تا بتواند از نقش ذخیره در نظام پولی برتن)  معیارارز(عنوان واحد پول برتر  هموقعیت دلار ب
نظام پولی برتن وودز به دلیل ضعف . نمایدخویش استفاده ملی متناسب با منافع جهانی بازارهای پول و سرمایه 

 تحت نظام شناور ارزیآمریکا . شدخورد و نظام شناور ارزی جایگزین آن شکست  1973ساختاری در سال 
طور جدی  ه و بدادگسترش  مالیها و بازارهای  در سازمانتقویت نقش جهانی دلار برای تلاش خود را 

کشورها به   نسبت رشد ذخایر ارزی،در این دوره. را دنبال کردادغام و بسط دلار در اقتصاد جهانی سیاست 
در .  یافت افزایشاًمدلار آمریکا دائبرای که تقاضای جهانی  طوری ه بدلار آمریکا بیش از رشد ذخایر طلا بود

جانبه تعهد خود مبنی بر تبدیل دلار به طلا را باطل  طور یک  هکا بآمریکه  زمانی 1971 سال شرایط بحرانی
نوسان نظر از  صرف المللی را آزاد اعلام کرد دلار آمریکا به طلا و دیگر ارزهای بینرابطه برابری ساخت و 

   .هر گز قطع نشداین واحد پولی دلار نیاز کشورها به خرید در تقاضای جهانی مدت  کوتاه
  

  وپایورو ار. 2-2
پیش از میلاد ها  های یونان و رم باستان به قرن قدمت امپراتوری. کهن و خونین ای است با تاریخی  قارهاروپا

مرزی بسیاری  های درون و برون  جنگباطول تاریخ خویش درکشورهای بزرگ اروپایی  .گردد میمسیح بر
های گذشته   هنوز تاوان جنگامروزاروپای . ی داشتها ریشه قومی و نژاد ند که اغلب این جنگبود مواجه

باشند حتی در  و اشتباهات پدران خویش می کند، زیرا فرزندان صلح که وارث افتخارات را پرداخت می
بحران . دوران رفاه و شکوفایی اقتصادی نتوانستند تصویری واحد و یکپارچه از اروپا به جهانیان نشان دهند

عضو کشورهای  که همگرایی های عضو دولتخارجی های  بدهیموضوع  و 2008اقتصادی در سال 
   . دلالت بر این واقعیت داردکند اتحادیه اروپا را تهدید می

 های کشور یق و ایجاد صلح و دوستی مجدد بین گام برای رفع نزاع عمنخستین ، دومجهانی از جنگ پس
با امضای  1. برداشته شد1952ال  در س اتحاد مانتانسنگ و فولاد بنام توسط پیمان اتحاد ذغال بزرگ اروپا

همگرایی کشورهای ، 1972 در آوریل سال  اروپام ارزیز پیمان مکانی1957 مارس 25 رم در  داد قرار
 یهپیمان اتحاد. خوبی بهره بردند هاز حسن روابط با یکدیگر بو  گسترش یافتها  در تمام زمینهاتحادیه اروپا 
 کشور اروپایی را در 27 مجموع 2008و تا سال  تصویب رسید  در شهر ماستریخت به1992اروپا در سال 

 کشور 15 از کشور12 در مجموعهای عضو یورو  گروه کشور  با پیوستن یونان به2001در سال  2.گرفتبر
 به 2011جمع کشورهای گروه یورو با پیوستن استونی در ژانویه  .اتحادیه اروپا دارای پول مشترک شدند

                                                                    
  (Schumann-Plan) شکیل شدت این پیمان براساس طرح شومن. 1

Germany, France, Italy, England, Spain, Portugal, Austria, Holland, Belgium, Greece, Luxembourg, 
Malta, Finland, Sweden, Denmark, Ireland, Poland, Hungary, Latvia, Estonia, Lithuania, Bulgaria, 
Romania, Slovenia, Czech Republic, Slovakia, Cyprus  
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عضو کشورهای و سیاسی قدرت اقتصادی توان در  ارزش یورو را میو اهمیت  1.ندیافت کشور افزایش 17
اعضای پول  تولید ناخالص داخلی یورو میلیارد 9200از مجموع  ، 2010بر مبنای آمار سال . مشاهده کرد

، فرانسه ) تریلیون یورو477/2(شود به کشورهای آلمان  مربوط می یورو تریلیون 6 مشترک اروپا معادل
 کشورهای دارای پول  در2011بحران مالی سال . )2011بانک مرکزی اروپا،  ()549/1(و ایتالیا ) 933/1(

 اروپا "قطب بزرگ اقتصادی و سیاسی"مشترک نشان داد که حوزه یورو با وجود مشکلات متعدد 
 جزب (و اتحادیهی عض هنوز توانایی انسجام کشورهاد که با در دست داشتن ابتکار عملشو محسوب می

پول مشترک  .را جهت ضرورت اجرای اصلاحات مورد نیاز در پیمان اقتصادی اروپا داراست) انگلستان
  :است که عبارتند ازداشته همراه به متیازاتی یان ایبرای اروپا اقتصادی و سیاسی لحاظ از اروپا

  

  همگرایی اقتصادی. 2-3
 تبدیل 2های متعدد داخلی را به یک بازار شاخص بازار،اند از طریق همگرایی کشورهای اروپایی توانسته

ظهور پول مشترک  نشان داد کهنتایج تحقیق بالدوین . کرده و در راستای تحکیم پول مشترک عمل کنند
 نقش های صنعتی و خدماتی  در بخشویژه ه بکشورهای اروپایی اروپا در افزایش حجم مبادلات تجاری بین

دهد که   نتایج تحقیق آلنگتن و کاتومن نشان می،همچنین. )2005وین، بالد (ای داشته است مهم و سازنده
 دلیل وجود یورو هماهنگ و یکسان شده هگذاری کالاها و خدمات در بازار مشترک اروپا ب ارزش و قیمت

 .)2005آلینگتون،  (گردد های اقتصادی شفاف و از ثبات بیشتری برخوردار می ها در اغلب بخش که قیمت طوری هب
،  میزان تورم، نرخ دستمزدلحاظکشورهای اروپایی از  شده است نه تنها هزینه تولید درن مسئله باعثای

  اقتصادی بلکه با تشدید بازارهای رقابتی این امکان برای فعالان، نسبتاً یکسان شودبانکی  انرژی و نرخ بهره های قیمت
، از های گمرکی حذف تعرفه. ولید داشته باشندبوجود آمده است تا حداکثر استفاده را از منابع و عوامل ت

های بخش  گذاری نین تجاری همگی در افزایش سرمایهشدن قوا  و یکسان بازرگانییها رفتن محدودیت بین
های اقتصادی در اتحادیه اروپا نقش مثبت و مؤثری ایفا کرده و قدرت صادراتی  خصوصی و انسجام نظام

کل  حوزه یورو درکشورهای سهم. به دوران قبل از یورو افزایش داده استدیگر نقاط جهان نسبت اروپا را به 
بانک  ( درصد است6 و سهم ژاپن 12حالی که سهم آمریکا باشد، در  درصد می18صادرات جهان معادل 

جای واحدهای پول ملی سبب شده است تا برای تمام ه جایگزین شدن یورو ب .)2008مرکزی اروپا، 
 های نوسان ،نظر اقتصادیاز . گیرد قرارنظر مد یک نرخ آن هم ارزش یوروتنهارو کشورهای عضو گروه یو

                                                                    
 .، دانمارک و سوئد خواهان پیوستن به گروه یورو نیستندانگلستان. 1

Germany, France, Italy, Spain, Portugal, Austria, Holland, Belgium, Greece, Luxembourg, 
Malta, Finland, Ireland, Estonia, Slovenia, Slovakia, Cyprus   
2. European Domestic Market 
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شرایط عدم اطمینان به که منجر به د نآور  پدید میپولی و مالی در بازارثبات  ارز یک فضای بی  نرخناخواسته
اساس  بر. داشته باشدأثیر منفیکشورهای اروپایی ت تواند در نقل و انتقال سرمایه بین  میموضوعو این  هدش آتی 

سالانه را از بین برده و پول مشترک ریسک تبدیل ارزها در سطح حوزه یورو  ،مرکزی اروپا محاسبات بانک
 بر علاوه. )Blue Bank،2007 (کند کمک میاروپایی به افزایش تولید ناخالص داخلی کشورهای  یورو هامیلیارد
و   ژاپنینپوند انگلیس، ،  مانند دلار آمریکا معتبر جهانیورو در مقابل ارزهایتغییر ارزش برابری  ،این

   .پیدا کرده است کاهش یجهبه اندازه قابل توفرانک سویس 
 تنها است، زیراتثبیت در حال  در بازارهای پولی و مالی جهان یورووقعیت مخارج از مرزهای اروپا 

الملل  چنین معاملات تجاری بینهمهای ارزی و  شود که در ترکیب ذخایر و نظام واحد پولی محسوب می
ساله  های زمانی پنج المللی پول در دوره  صندوق بین.استعنوان پول معتبر مطرح  کنار دلار آمریکا بهدر

صندوق  معیار سنجش ترکیب مطلوب سبد پولی. کند ی حق برداشت مخصوص میاقدام به تغییر سبد پول
در هر دوره و دیگری سهم واحدهای معتبر  شده گزینش کشورهای کل صادرات یکی ارزشالمللی  بین

) 2005-2009(نسبت به دوره پیشین ) 2010-2014( در دوره کنونی. باشد  میجهانپولی در ذخایر ارزی 
حالی که سهم یورو  در،یافته  کاهش درصد41 به  درصد44سهم دلار آمریکا در حق برداشت مخصوص از 

  . استیافته  درصد افزایش4/37 به  درصد34اروپا از 
  

  همگرایی سیاسی. 2-4
دسـت آورد کـه بـا یـک      هالملل اهداف و منافع ملـی خـویش را ب ـ   تواند در سطح بین  اتحادیه اروپا زمانی می   

 تقویت سیاسی یورو باید چنین تعبیر       تحقق چنین همگرایی،  جهت  . چهره و یک صدا نزد جهانیان عمل کند       
تمر خود را برای اتخاذ سیاست مشترک خارجی معطوف دارنـد  تنها تلاش مس  شود که کشورهای اروپایی نه 

عبارت دیگر،   به.  مطرح و دنبال کنند    1های سیاسی خود را در راستای اجرای قانون اساسی اروپا           بلکه خواسته 
ای مـشکلات اقتـصادی، سیاسـی و     حرکت به سوی ایالات متحده اروپا تنها گزینه مطلوب برای حـل ریـشه    

 به این مهم گرچـه قـانون اساسـی اروپـا گـامی مثبـت بـرای                  دستیابیبرای  . رسد ه نظر می  اجتماعی این قاره ب   
.  مـشکلات ایـن قـاره نخواهـد بـود           قادر بـه حـل اصـولی       اما ،شود  انسجام سیاسی اتحادیه اروپا محسوب می     

 و  ، ایرلنـد  از جملـه دانمـارک    (پرسی در برخی از کشورهای عضو        مبنای قانون اساسی جدید که با رد همه       بر
جمهوری و وزیـر     الملل توسط پست ریاست      هدایت و رهبری اتحادیه اروپا در سطح بین        ، شد بروور) فرانسه
  . خارجه مشترک صورت خواهد گرفت تا یک سیاست واحد و شفاف از اروپا ارائه شودامور

                                                                    
1. European Institution 
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تحولات امیدوارند از طریق ایجاد این دو پست سیاسی بتوانند در ارتباط با اروپا کشورهای اتحادیه 
کشورهای عضو را در اتخاذ تصمیمات سیاسی و اقتصادی  هماهنگی بین سریع در اروپا و سایر نقاط جهان

ستند هقدرت اجرایی فاقد خارجه مشترک اتحادیه اروپا جمهوری و وزیر  رئیسکه ییاز آنجا. تسهیل کنند
ضع امواقع بحرانی نتوانند مورود در   انتظار میباشند  کشورهای عضو می و در عمل تابع تصمیمات سران

  . دارندحد نگهدر یک جبهه وابه هم نزدیک کرده و کشورهای اروپایی را 
سیاسی از  قدرتانتقال آید که کشورهای دارای پول مشترک با  بدست می در اروپازمانی ثبات پایدار 

ی ارو دار یوحوزه یها شورک دیگر، سوی از .ت کنندموافقسیاسی به یک مرکزخویش های  پایتخت
های اقتصادی و مالی همچنان در اختیار  سیاستحالی که در ،های متمرکز پولی و ارزی هستند سیاست
متمرکز مالی و های غیر حال اگر بین سیاست. شود متمرکز اجرا میهای عضو باقی مانده و به شکل غیر دولت

گونه که بحران  همان ، ایجاد شود از سوی دیگر تضاد و ارزیهای متمرکز پولی از یک سو و سیاستاقتصادی 
 به عنوان . یورو امری دشوار خواهد بودهباط مالی در حوزضحفظ ثبات پولی و ان نشان داد، 2011یورو در سال 

های مربوطه  کشور   اعتبار مالیهتنها از درج  اصولی کسری بودجه نه به شکل افزایش غیر، عدم انظباط مالیمثال
. دشوبه پول مشترک و نوظهور اروپا عموم تواند موجب کاهش اعتماد  بلکه می) لیونان، پرتغا(خواهد کاست 

 هکنند که تمام اعضای حوز دنبال میاساس قرارداد ماستریخت این هدف را  برهای تثبیتی و توسعه سیاست
گروه یورو ی اقتصادی و مالی خود از بروز هرگونه شکاف درها سو کردن سیاست میورو با هماهنگ و ه

گرفتن این با درنظر. د یورو جلب کننهباط مالی حوزضوگیری کرده و اعتماد عموم را به ثبات پولی و انجل
 به ویژه متفاوت است و این تفاوت یکدیگر یورو با ههای حوز ط و موقعیت اقتصادی کشورواقعیت که شرای

بیکاری و رفاه نرخ د اولیه، وابستگی به موامیزان  ، رشد اقتصادینرخ، ی صادراتدرآمدهای ساختار لحاظاز 
بودجه و رشد کسری افزایش (رود که در شرایط دشوار اقتصادی    انتظار میباشد  اجتماعی آشکار می

 ،پذیر نباشد  امکانهای تثبیتی و توسعه بر حسب قرارداد رعایت و اجرای سیاست) های خارجی فزاینده بدهی
 منافع ملی بایست میهای اقتصادی و مالی خود همیشه  ستهای گروه یورو در سیا  است که کشورا این معنبه

محدودشدن قدرت (نظر و نه مورد دلخواه را بگیرند ردرا با منافع جمع تطبیق داده تا بتوانند تصمیم مو
   ).های عضو اجرایی دولت

کشورهای همگرایی  به این دلیل نظر مثبت و مساعدی به یورو و تنهااغلب کشورهای اتحادیه اروپا 
این کشورها با آمدن  زیرا باور آنها چنین است که وضع اقتصادی و اجتماعی ،دهند اروپایی از خود نشان می

چنانچه اعضای جدید گروه یورو بدلیل . مراتب بهتر از دوران قبل از یورو خواهد شد و به یافتهیورو بهبود 
، نظر در افکار عمومی دست یابندد مرفاهبه رشد و نتوانند ، سیاسی و اجتماعی اقتصادیمتعدد مشکلات 

 حائز اهمیت است که پیوستن به ییاین مسئله از آنجا. موفقیت کشورهای عضو دشوار و پیچیده خواهد شد
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ها و تشدید رقابت بین مؤسسات اقتصادی شده و   از هر چیز منجر به انظباط مالی دولتپیشگروه یورو 
  .داشتنخواهند را  پولی و ارزی های تسیاسبرداری از  امکان بهرهنیز دولتی مقامات 

  

  رقابت یورو با دلار آمریکا. 3
عنوان معتبرترین واحد پولی در ه  دلار آمریکا توانست ب در بازارهای جهانی(£)با کنار رفتن پوند استرلینگ 

هر  تئوری لحاظاز . استفاده قرار گیردالملل مطرح و مورد  معاملات تجاری و مبادلات ارزی در سطح بین
های بحرانی زمانی که تثبیت سطح عمومی   در دورهاما ،تواند به یک پول جهانی تبدیل شود واحد پولی می

 اقتصادی تمایل به خرید و نگهداری  افراد و فعالان،یابد  کاهش می پول ها دشوار است و به مرور زمان ارزش قیمت
 به این صورتبت بین واحدهای مختلف پولی در بازارهای جهانی رقا. کنند پیدا می) ارز(های خارجی  پول

های مرکزی و  بانک(شوند وظایف پول را برای بخش عمومی  شود که کدامیک از آنها موفق می تشدید می
 ،بنا به تعریف. بخوبی انجام دهند) تولیدی و خانوارهاهای  بنگاههای تجاری،  بانک(خصوصی  و بخش) ها دولت

 بلکه تقاضا برای خرید و ،تنها در بازارهای داخلی مورد استفاده قرار گیرد  که نهشود پول جهانی به پولی گفته می
  دیگر اقتصاددانان).2009یتمان، (کشور انتشاردهنده نیز وجود داشته باشد  نگهداری آن فراتر از مرزهای ملی

اساس و یا بر) 2007 ،نکن(الملل  میزان استفاده در حجم معاملات بین جهانی یک واحد پولی را با توجه به نقش
 توان  بررسیبرای). 1997 ،کارلی مک(کنند  الملل ارزیابی می اهمیت یک واحد پولی در بازار سرمایه بین

تنها با توجه به تعریف جهانی پول در  دهیم که نه نظر قرار میهایی را مد  شاخص،آمریکا با دلاررقابتی یورو 
مرکزی اروپا  گرفته شده در بانکهای بکار مدلشامل  بلکه ،یرندگ منابع علمی مختلف مورد استفاده قرار می

  :شوند المللی پول نیز می برای تعیین نقش بین
  

  وزن آمریکا و اروپا در اقتصاد بین الملل −
  نقش دلار و یورو در بازارهای مالی جهان −

  نقش دلار و یورو در معاملات تجاری جهان −
  ننقش دلار و یورو در ترکیب ذخایر ارزی جها −

  

 الملل وزن آمریکا و اروپا در اقتصاد بین. 3-1
 به خود  را آمریکا، اروپا و ژاپن تقریباً نیمی از سطح تولید ناخالص داخلی جهانپتانسیل تولید 2010در سال 

ه آورد شدریلیون دلار بر ت4/74 که مبلغی حدوددر این سال تولیدات   جهانی با توجه به ارزش.اختصاص دادند
کلان حاصل   کسب منافعبه دلیل توانستند ها ژاپن بسیار قابل توجه است و این اقتصاد وآمریکا، اروپا ، سهماست

 26000 دلار، اروپای غربی37900 آمریکا(شورهای جهان داشته باشند کاز تولید درآمد سرانه بالایی در
 .شود  کشور را شامل می200با توجه به این واقعیت که جهان امروز بیش از . ) دلار27300 دلار و ژاپن

یافته قرار دارد،  بیشترین منابع مالی و منافع اقتصادی در دست تعداد معدودی کشورهای صنعتی و توسعه
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اقتصاد آمریکا در مقایسه با اروپا . کنند هاست نرخ رشد اقتصادی پایینی را تجربه می گرچه این کشورها سال
ن عنوا تنها به ، زیرا آمریکا نهباشد میخوردار عیت بهتری برو سطح اشتغال از موق پتانسیل تولید لحاظاز 

کند، بلکه در دو دهه گذشته  جهانی را ایفا می لا و خدمات نقش لوکوموتیو اقتصادکننده کابزرگترین تولید
های دولت شده   و کاهش هزینه در بخش خدماتبه ویژههای تعدیل اقتصادی  نیز موفق به انجام سیاست

کشورها از یک سو با افزایش نرخ بیکاری این . گیرد کندی انجام می   اصلاحات اقتصادی بهاروپادر . است
  .  هستندمواجه) کسری بودجه(بخش عمومی های   با رشد هزینه،و از سوی دیگر
 رونق تولید ناخالص داخلی  رکود و یا2007المللی پول در سال  آورد صندوق بین تحقیق و بربراساس

 .)2009دس و سینت گودهم،  (دهد ثیر قرار میأت  مؤثر تحتصورتگر کشورها را به  اقتصاد دیآمریکا
نشان دهند که اقتصاد آمریکا برای بسیاری از  2 (VAR) توانستند با استفاده از مدل 1بایومی و سویستن

م مستقی  کشورها که با آمریکا مبادله بازرگانیز حتی برای آن دسته اکشورهای جهان حائز اهمیت است
مقایسه پتانسیل تولید در اقتصادهای آمریکا، اروپا  از. باشد نداشته و یا رابطه تجاری آنها با آمریکا محدود می

 مانند جهانکه اقتصاد آمریکا از قدرت و جذابیت بیشتری در مقابل اقتصادهای بزرگ واضح است و ژاپن 
تولید و بزرگترین سطح از نظر جهان برتر اد عنوان دومین اقتص  اروپا به. و ژاپن برخوردار است، چیناروپا

تواند در رقابت با آمریکا به آنها  هایی است که می دارای امکانات و ظرفیتصادرکننده بازارهای تجاری 
  .تکیه کند

  
  

  ارزش پول . 3-2
  ثباتتوان در میرا در بازارهای داخلی و خارجی  یپولجذابیت یک واحد گونه که توضیح داده شد،  همان

های  حائز اهمیت است که دارندگان داراییلحاظ پول از آن داخلی حفظ قدرت خرید . سنجیدپول ارزش 
همچنین به  پیدا کرده و گذاری سپرده و انداز پستمایل به  پول ملی ارزش تضعیفپولی بدون ترس از 

وداگری و  مقاصد سبرایهای اقتصادی  محدود شدن فعالیت. شوند ترغیب می در بازار بورس یتفعال
بررسی روند نرخ تورم در آمریکا، حوزه یورو و ژاپن . مولد سرمایه کمک خواهد کردنقش  به گری واسطه

خود اقتصادی های  های اول سیاست  اولویتها را جز ثبات قیمتکشورها  ایندهد که مقامات پولی  نشان می
 ثبات نرخ لحاظاز  .کنند مینبال روز نیز دگذشته بلکه امتنها در  جدی و مستمر نهصورت بهرا  قرار داده و آن

با توجه به نسبت حجم .  مواجه بوده استهایی اخیر با نوسانارز، نرخ برابری یورو با دلار در چند سال 
 درجه باز بودن اقتصاد آمریکا 2007 تولید ناخالص داخلی در سال صادرات و واردات آمریکا و اروپا به

                                                                    
1. Bayoumi/Swiston 2007 
2. The Modell of Vector Autoregression 
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آمریکا   بهبودن اقتصادزنسبت پایین درجه با. باشد می)  درصد5/17(و ژاپن ) د درص0/22(، اروپا ) درصد5/14(
اقتصادی خویش جهت اهداف و منافع   درامکان داده است تا از نرخ برابری دلار با دیگر واحدهای پولی کاملاً

کنون وع و تاشر 2002که در سال  الملل آمریکا از طریق کاهش ارزش دلار در بازارهای مالی بین. بهره گیرد
 تراز نه تنها کسری) واردات اروپا از آمریکا( توانست با افزایش صادرات به اروپا اردنیز ادامه د) 2010(

 موفق به افزایش جذب پایین بودن بهره بانکی در آمریکا، بلکه با وجود های خود را کاهش دهد پرداخت
تریلیون دلار  9معادل  2002یکا در سال سطح تولید ناخالص داخلی آمر. های خارجی شود گذاری سرمایه
ناخالص رشد تولید .  تریلیون دلار رسیده است64/15 به 2010حالی که این مقدار در سال  در استبوده

 که ارزش دلار در مقابل ارزهای معتبر جهانی رو به )2002 - 2010( های داخلی آمریکا بین سال
  . )2008بانک مرکزی اروپا،  (هدد  درصد افزایش نشان می60 بیش از گذاشت کاهش

 تریلیون یورو در سال 2/9  به2002 تریلیون یورو در سال 7در حوزه یورو، تولید ناخالص داخلی از 
 خلی آمریکا برای کشورهای اروپایی با توجه به اهمیت بازارهای دا). درصدی31رشد (یافته است  افزایش 2010
هایی شدند تا  ادن بازار کالا و خدمات آمریکا مجبور به اتخاذ سیاستهای اقتصادی اروپا برای از دست ند بنگاه

های حوزه یورو  بتوانند با مشکلات ناشی از افزایش ارزش یورو در مقابل دلار آمریکا که قدرت رقابتی شرکت
 تحولات اقتصادی در بازار محصول آمریکا برای، در نتیجه. کرد، مقابله کنند  قیمت تهدید میلحاظرا از 

  ). 2002 ،ارمان و فراتشر(کشورهای حوزه یورو دارای اهمیت بیشتری است تا بازارهای اروپا برای آمریکا 
  

  سیاست مستقل پولی. 3-3
  مستقل از نرخ بهره که بتواند یک کشور و یا یک منطقه اقتصادی زمانی دارای سیاست مستقل پولی است

 تصمیمات پولی و ارزی خویش را با توجه به ،الملل بین آزادجهانی و نقل و انتقال سرمایه در بازارهای 
 بیشترین سهم در تولید نه که در قسمت پیش توضیح داده شدگو همان. آوردداخلی به اجرا دروضعیت اقتصاد 

  از دیدگاه پولی.باشد ، اروپا و ژاپن میآمریکا، ناخالص داخلی جهان متعلق به سه قطب بزرگ اقتصادی
بلوک .  تقسیم کرد، بلوک یورو و بلوک ینای بزرگ اقتصادی را به بلوک دلاره این قطبتوان  می
اکثر کشورهای  گیرنده کشورهای آمریکای لاتین بلوک اقتصادی جهان است که در برآمریکا بزرگتریندلار
ها ام این کشورتم. شود می) سترالیا و نیوزیلندا( کشورهای آفریقایی و اقیانوسیه ی شرقی و خاورمیانهآسیا
 توانست با )2002(مارسل فراتشر . و دارای ذخایر ارزی دلار هستند  قرار دارند پولی آمریکاثیر سیاستأ تحت

ولی آمریکا بسیار حائز پ استفاده از مدل گارچ نشان دهد که در بیشتر کشورها و بازارهای مالی جهان سیاست
شود که طبیعتاً  یقایی را شامل میکشورهای اروپایی و برخی از کشورهای آفربلوک یورو اهمیت است

 .است آسیایی گیرنده برخی کشورهایبلوک ین نیز در بر.  اروپا هستندمرکزی ثیر سیاست پولی بانکأ تحت
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 توافقنامه ارزی امضاء 2011در سال چین و ژاپن جهت تسهیل معاملات و مبادلات تجاری بین دو کشور 
  .هندکردند تا وابستگی به دلار آمریکا را کاهش د

  

 نقش دلار و یورو در بازارهای مالی جهان 3-4
توان از طریق بررسی و ارزیابی جایگاه هر واحد پولی در بازار اوراق قرضه، بازار  بازارهای مالی جهان را می

  .های بانکی مشخص کرد وام و اعتبارات بانکی و همچنین بازار سپرده
  

 1وراق قرضه بین الملل. 3-4-1

اقدام به   اعم از بخش خصوصی و دولتیالان اقتصادی که در آن فعبازاری است الملل  بینبازار اوراق قرضه
یک ، در این معاملات. کنند کشور خویش می خرید و فروش اوراق قرضه به واحد پولی غیر از پول داخلی

ها و  اییتواند بین دار گیرنده می واضح است که وام. قرار داردکننده   دیگر قرضسویدهنده و  قرض سو 
رقابت در بازارهای ). رقابت بین واحدهای پولی( یکی را انتخاب کند  یورو و پوند،برحسب دلار) ها بدهی(

ترین تفاوت میان بازار خارج از مرز و بازار داخل مرز تفاوت در  عمده.  داردیالملل ابعاد مختلف مالی بین
ی داخلی دارای هزینه مقرراتی و مخاطرات اوراق قرضه در بازارها). اصول بانکی (استمحیط مقرراتی 

گذاران انگیزه ورود به   برای سرمایهها و مخاطرات افزایش یابند چنانچه این هزینه. باشند سیاسی مشخص می
تنها با ابزارهای سنتی  المللی نه  ابزارهای مالی بازارهای بین،بنابراین. یابد بازارهای خارج از مرز نیز افزایش می

پردازند بلکه یک بازار موازی رقیب برای بازارهای داخلی نیز محسوب  اخل مرز به رقابت میبازارهای د
 که شخص بدهی به واحد پول خارجی را در مقایسه با بدهی به واحد کرد بیانتوان  سه عامل را می. شوند می

  ).2008بانک مرکزی اروپا،  (پول داخلی ترجیح می دهد
تواند از  میایجاد بدهی خارجی از طریق  درآمدهای ارزی باشد شخص دارای  چنانچهنخست اینکه

های ارزی خود جلوگیری بعمل   آتی نرخ ارز در امان بماند و از کاهش ارزش داراییهای ریسک نوسان
 و یافتهقدرت خرید الملل  بین در بازارهای مالی با در دست داشتن ارزهای معتبر جهانیشخص . آورد
منابع ، علاوه بر این. نماید گذاری  سرمایهمنطقه اقتصادی مورد نظر خویش اقدام بهتواند به سهولت در  می
 برای به ویژه،  در بازار سرمایه داخلی محدود بوده و ممکن است دست یافتن به آنها دشوار باشدمالی

 .احتیاج دارندخویش گذاری  هسرمایمقاصد  برای کلان ها و مؤسسات بزرگ اقتصادی که مبالغ شرکت
،  بازار اوراق قرضه بین الملل نسبت به بازار اوراق قرضه داخلی اولویت دارد،ها و مؤسسات برای این شرکت

خرید و فروش، تسهیم مخاطره و مدت زمان بدهی دارای امکانات شرایط  لحاظاین بازار گسترده و از زیرا 
  . بهتری است
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 عامل بسیار مهم در ایجاد بدهی به واحد تواند یک  در داخل و خارج میبانکی بهرهاختلاف بین نرخ 
چنانچه نرخ بهره بانکی در بازار جهانی اوراق قرضه کمتر از . )2001گراهام و هاروی،  (پول خارجی باشد

مین نیازهای أ برای افراد و مؤسسات داخلی سودآور خواهد بود برای تبهره در بازار مالی داخلی باشد نرخ
ها نیز   تفاوت در میزان مالیاتکنار نرخ بهره در.الملل مراجعه کنند ضه بین به بازار اوراق قرمالی خویش

 دلار 2010برمبنای آمار سال . الملل را توجیه کند تواند انگیزه ایجاد بدهی در بازار اوراق قرضه بین می
قرار اقتصادی  نتوجه فعالاهانی اوراق قرضه موردطرفدارترین واحد پولی است که در بازار جآمریکا پر

 9/23 درصد و دیگر واحدهای پولی 4/27 یورو ، درصد7/48 معادل سهم دلار آمریکا در این بازار. شتدا
پولی جهان بیشترین معتبر  که چرا دلار آمریکا در بین واحدهای طرح استقابل  این سؤال . بوده استدرصد
 هزینه :توان نام برد میرا  متعددی دلایل ؟دهد میالملل به خود اختصاص  در بازار اوراق قرضه بینرا سهم 

الملل همیشه متقاضی  تبدیل دلار آمریکا به دیگر واحدهای پولی بسیار پایین بوده و در بازارهای ارز بین
اساس دلار صورت برنیز کشورها   معاملات تجاری و بازرگانی بیناغلب. برای خرید دلار وجود دارد

در بازارهای )  ...گندم، جو، برنج و(و مواد غذایی ) ...، فولاد، و نفت، گازطلا، (قیمت مواد خام . گیرد می
بخش ها، مؤسسات تولیدی و خدماتی  اغلب دولت. شوند جهانی با توجه به ارزش و نرخ دلار بیان می

دلار آمریکا را جهت انجام خصوصی در کشورهای آسیایی، اقیانوسیه، آمریکای لاتین و خاورمیانه، 
 خارجی و پوشش دادن به نیازهای تجاری و بازرگانی خویش به دیگر واحدهای پولی های گذاری سرمایه

  .)2008بانک مرکزی اروپا،  (دهند ترجیح می
  

  1الملل بازار وام و اعتبارات بانکی در سطح بین. 3-4-2
 دلار یلیون تر5/5در بازارهای مالی جهان مبلغی معادل ، مقدار اعتبارات بانکی واگذار شده 2010سال در 

)  میلیارد1055 ( درصد19، یورو اروپا ) میلیارد2990 ( درصد54آمریکا از این مبلغ بوده است که سهم دلار
نباید فراموش کرد که مؤسسات و در ارتباط با سهم یورو  .باشد  می درصد27و دیگر واحدهای پولی 

تبارات بانکی در آمریکا ترجیح داده به اع را یوروحوزه نهادهای مالی آمریکا و انگلیس اعتبارات بانکی در 
. کنندکسب منافع اقتصادی بیشتری از تقویت ارزش یورو در مقابل دلار آمریکا استفاده کرده و تا بتوانند 

دهند به واحد پولی ایجاد  این نهادها در آینده انتظار افزایش ارزش دلار در مقابل یورو را داشته و ترجیح می
ترین  آمریکا مهماروپا، دلارخارج از مرزهای .  باشدن کمتر از ارزش فعلی ارزش آتی آکنند که بدهی

  .گیرد شود که در نیمی از اعتبارات بانکی جهان مورد استفاده قرار می واحد پولی محسوب می
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  1الملل های بانکی بین بازار سپرده. 3-4-3
میزان  2010سال پایان در . الملل نیست ارات بانکی بینهای بانکی متفاوت از بازار اعتب شرایط در بازار سپرده

از این مبلغ، سهم دلار . شدمحاسبه  میلیارد دلار 6000معادل رقمی های بانکی در بازار جهانی  کل سپرده
و دیگر واحدهای )  میلیارد1297 ( درصد22، یورو اروپا تقریباً ) میلیارد3637 ( درصد60آمریکا بیش از 

الملل در  مرکزی اروپا و بانک تسویه بین اساس آمار محاسبه شده توسط بانکبر. باشد ی م درصد18پولی 
 نالمللی و فعالا های بانکی نهادهای مالی بین  سهم دلار آمریکا در سپرده)1999 - 2010(طول دوره زمانی 

ر آمریکا به قیمت افزایش سهم دلا .دهد نشان میاقتصادی در کشورهای آسیایی، اقیانوسیه و آفریقا افزایش 
از حجم بالای این امر ناشی که دلیل های بانکی خارج از اروپا همراه بوده  در بازار سپردهکاهش سهم یورو 

های خارجی  دلار در بازارهای مالی جهان و همچنین مشکلات حوزه یورو در مهار بحران مالی و بدهی
  . باشد می)  و یونانمانند ایتالیا، اسپانیا، پرتغال(برخی اعضای گروه یورو 

  

 جهانمعاملات تجاری نقش دلار و یورو در . 4
برای تعیین سهم یک واحد پولی در مبادلات بازرگانی، حجم معاملات در تجارت جهانی را معیار قرار 

 بدین شکل که در مبادلات کالا و خدمات بین کشورها کدام واحد پولی بیشتر پرداخت و دریافت دهند  می
  . شود می

برای بیش از ) 1979 -1996(های  سال بر اساس تحقیق به عمل آمده بین )2000(شن گرین و ماتیسون آی
 کشورها انگیزه معاملاتی و  برای اینالملل حال توسعه نشان دادند که در جریان تجاری و مالی بین کشور در84

 به این نتیجه رسیدند )1978(هلر و نایت . باشد انگیزه کسب سود جهت انتخاب واحد پول حائز اهمیت می
های خارجی کشورها در انتخاب واحد پولی نقش مهمی ایفا   نیازهای وارداتی و بدهی تجاریکه شرکای

توان به صورت زیر  علل انتخاب یک واحد پولی برای انجام معاملات تجاری و ارزی را می. کنند می
لاتین  ، آمریکای...)جنوبی، اندونزی و  رهژاپن، چین، هندوستان، ک(اکثر کشورهای آسیایی  :توضیح داد

عراق، کشورهای حوزه خلیج فارس، (و کشورهای خاورمیانه ...) برزیل، آرژانتین، شیلی، کلمبیا و (
حاصل از کسب منافع  جهت بازار وارداتی آمریکا را برای صادرات کالا و خدمات ...)افغانستان، پاکستان و 

رو در معاملات تجاری و ارزی خویش  دانند و از این  حائز اهمیت میبسیار )درآمدهای صادراتی(تجارت 
های مالی   نسبت دارایی2های مالی داراییدر ارتباط با ترکیب . دهند  می را بر دیگر ارزها ترجیحدلار آمریکا

 در سال ) تریلیون دلار1/1( میلیارد دلار 1000 به بیش از 1999 میلیارد دلار در سال 400به دلار آمریکا از 
 میلیارد یورو 290به ) 1999( میلیارد یورو 100حالی که سهم یورو اروپا از در. دهد  افزایش نشان می2007
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 ی بازارها در به دلار آمریکاها راییارشد دبه عبارت دیگر، کاهش ارزش دلار مانع .  استرسیده )2007(
  . جهان نشده استمالی 

افراد بسیاری اقدام به خرید و نگهداری . ملات تجاری است امتیاز دیگر دلار در معااستفاده شخصی
از ، بلکه شود شناخته میعنوان ارز معیار  تنها در بازارهای مالی به کنند، زیرا این واحد پولی نه دلار آمریکا می

مریکا در با توجه به موارد بالا، دلار آ. کرداستفاده نیز در عملیات آربیتراژ ارز و آربیتراژ بهره توان  میآن 
 برتری شود که از موقعیت کاملاً محسوب میترین و معتبرترین واحد پولی  بازارهای تجاری جهان مهم

 . و یا پوند انگلیس برخوردار استنسبت به یورو، ین ژاپن
  

 و یورو در ترکیب ذخایر ارزی جهانقش دلار ن. 4-1
پولی، ( کدام عوامل اقتصادی  است کهشده این سؤال مطرح  و تحلیل ترکیب و نوع ذخایر ارزیدر تجزیه

 به .نمایندشوند تا کشورها در انتخاب و نگهداری یک یا چند ارز مشخص اقدام  سبب می) مالی و تجاری
ذخایر ارزی نقش مهمی ایفا ترکیب رژیم و سیاست ارزی کشورها در انتخاب ) 2007 (1عقیده لیم و ونگ

 بزرگی بازار پول معتقدند) 2006 (2چاین و فرانکل. مل وابسته استکند، زیرا ثبات بازار ارز به این دو عا می
های  در حالت کلی، بانک.  ارزی در انتخاب ذخایر ارزی مهم هستندهای سرمایه و همچنین میزان نوسانو 

  .گیرند د این عوامل را در نظر میها در انتخاب ذخایر ارزی خو مرکزی و دولت
  

  درجه نقدینگی ذخایر ارزی. 4-2
مرکزی، درجه نقدینگی ارز ذخیره شده حائز اهمیت است، زیرا هر زمان که مقامات  های ز دیدگاه بانکا

را سریع در داخل و یا خارج از کشور به   بتوانند به ذخایر ارزی خود مراجعه و آنیابندپولی به نقدینگی نیاز 
حسب های دولتی بر دگی تعهدنامهشون مثال، قدرت نقدبه عنوان. پول، طلا و یا دیگر ارزها تبدیل کنند

و پوند )  درصد74(، یورو اروپا ) درصد100(آمریکا برای دلار ) های ارزی تعهدنامه(واحدهای مختلف پولی 
 که دلار آمریکا در هر شرایطی و در تمام بازارهای دهد این شاخص نشان می. باشد می)  درصد50(انگلیس 
هایی برای تبدیل یورو،  که محدودیت ، در صورتیاستدهای پولی الملل قابل تبدیل به دیگر واح مالی بین

   .پوند و ین ژاپن به دیگر ارزها وجود دارد
  

  ثبات ارزش ذخایر ارزی. 4-3
 لحاظ از بایست می گیرد مرکزی مورد استفاده قرار مییک واحد پولی که بعنوان ذخیره ارزی نزد بانک 

دهنده ارز معیار آید که کشور انتشار  میاین شرط زمانی فراهم. قدرت خرید از ارزش ثابتی برخوردار باشد
                                                                    
1. Lim & Wong 
2. Chinn & Frankel 
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 که کشورها با توجه لازم به ذکر است. در آوردرا به اجرا  های تثبیتی حمایت کرده و آن همواره از سیاست
 به فعالیت در بازارهای ارزی  به دیگر واحدهای پولیبه شرکای تجاری خود و همچنین هزینه تبدیل ارز

گذاری ذخایر  دهند که در صورت سپرده های مرکزی به این نکته نیز توجه نشان می بانک .رزندو اقدام می
   ).اربیتراژ بهره(کنند  ارزی خود چه میزان سود از بازارهای مالی دریافت می

در سال . کنیم  مقایسه می2010  را با سال1999 ذخایر ارزی جهان، وضعیت آماری سال ترکیبدر 
از این مبلغ، سهم . بودآورد شده  تریلیون دلار بر782/1خایر ارزی جهان مبلغی معادل کل ذ میزان 1999
در را از کل ذخایر ارزی جهان )  درصد71( یعنی رقمی معادل  تریلیون دلار265/1مریکا بیش از دلار آ

 شامل را)  درصد3(و پوند انگلیس )  درصد6(، ین ژاپن ) درصد18(که سهم یورو  ، در صورتیگرفت میبر
 که  استشدهمحاسبه  تریلیون دلار 3/9 رقم کل ذخایر ارزی جهان مبلغی معادل 2010در سال . شد می

.  تعیین شدند درصد3/12و دیگر واحدهای پولی   درصد3/26 یورو اروپا ،درصد 4/61 سهم دلار آمریکا
هم یورو اروپا در طول  گرچه س کهدهد نشان می 2010 و 1999 های بررسی آمار ذخایر ارزی جهان در سال

 سال یک موفقیت بارز برای پول 10 مدت ظرففته و کسب چنین رقمی یاها بطور مرتب افزایش  این سال
 هنوز دلار آمریکا بیشترین سهم ذخایر ارزی جهان را به خود اختصاص داده اماشود،  مشترک اروپا محسوب می

ارزی بر حسب دلار  افزایش ذخایر. ای برخوردار است هها از جایگاه ویژ های مرکزی و دولت و نزد اغلب بانک
 به این واحد  از کشورهابسیارینیاز بیانگر ، )2010( تریلیون دلار 6/5به بیش از ) 1999( تریلیون 2/1در جهان از 

  .باشد می پولی
  

 تغییر ذخایر ارزی ایران. 5
  .دهیم رار میها مورد بررسی ق اثر تغییر ذخایر ارزی ایران را بر تراز پرداخت

  

   تراز بازرگانی. 5-1
و با در ) 1382 -1387(های  ارزش صادرات و واردات بین سالتراز بازرگانی ایران را با توجه به حجم و 

 برای. کنیم بررسی می) دلار، یورو و ین(گرفتن رابطه بازرگانی ایران با سه بلوک عمده اقتصادی جهان نظر
اساس توزیع جغرافیایی درآمدهای حاصل از  ارزی ایران را بردهای زمانی، درآمسریارزیابی آمارهای 

 سپس ،کرده نفتی تفکیکی و درآمدهای حاصل از صادرات غیرهای نفت فروش نفت، گاز و فرآورده
 65 بیش از 1387 سال طبق آمار. گیرد تغییرات احتمالی در ترکیب ذخایر ارزی ایران مورد بحث قرار می

در ). انباشت ذخایر ارزی دلار (اند ه بلوک دلار خریداری کردءکشورهای جز از نفت ایران را درصد
 هر سال از  با این کشور پیوند اقتصادی و سیاسی خود با آمریکا و داشتن مازاد تجاریبه دلیلحقیقت، ژاپن 

. مایدنالمللی از دلار استفاده   در معاملات بیندهد ترجیح میکه گردد  ذخایر دلار سرشاری برخوردار می
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 مواجهبا فراز و نشیب  )1382 -1387(در طول دوره مورد مطالعه فروش نفت ایران به کشورهای اورپایی 
  درصد5/19 نفتی ایران به اتحادیه اروپا رقمی معادل سهم صادرات غیر1386مبنای آمار سال بر. بوده است

بخش اعظمی از . رسید  درصد42  بهکه سهم واردات ایران از این اتحادیه حالیبرآورد شده است، در
ا نفتی با گروه کشورهای بلوک اقتصادی دلار آمریک اعم از صادرات نفتی و غیرایرانتوزیع صادراتی 

در طول دوره . باشد  یورو اروپا می درصد42 دلار آمریکا و  درصد55 توزیع گمرکی واردات ایران. است
نی خود یورو را  چنانچه ایران در معاملات بازرگا1.ست ا بودهمواجهتجاری تراز  ایران با مازاد مورد بررسی

 هر چند چنین سیاستی منجر به تسهیل مبادلات تجاری بین ایران و مجموعه کشورهای جایگزین دلار کند
  . شودگسیختگی تواند در تجارت با سایر کشورها موجب   میامااتحادیه اروپا خواهد شد، 

ترین شرکای   مهم3کنار کشورهای آسیایی در2ه خاورمیانهفارس و منطق کشورهای عربی حوزه خلیج
 از اکی ح ارزش مبادلات تجاری ایرانبررسی سهم این گروه کشورها در. شوند تجاری ایران محسوب می

در مجموع، ایران موفق شده است در مبادلات . استروند رو به افزایش بازرگانی ایران با این کشورها 
 که در اقتصاد امروز. سته بوجود آوردرها یک رابطه تجاری تعریف شده و پیوبازرگانی خود با دیگر کشو

هایی  تواند محدودیت ترین ویژگی در برقراری روابط تجاری است، تغییر ارز معاملاتی می ها مهم ثبات سیاست
 بهتر این موضوع با بررسی وضعیت رابطه تجاری ایران با کشور چین. برای شرکای تجاری ایران بوجود آورد

های تجاری برجسته ایران به شمار   کشورهای آسیای شرقی، چین از جمله طرفگروهدر. شود نمایان می
 بیشترین ارزش تجاری ایران از کشور چین بوده و بعد از کشورهای )1385 -1387(های   سالبین. رود می

 درخواست رای فروش نفت به چین ب چنانچه ایران4.عربی و آلمان در رتبه سوم قرار گرفته است امارات متحده
توان مسائل تجاری بین ایران و چین را به صورت زیر   میجای دلار آمریکا داشته باشد هدریافت یورو اروپا ب

را ) نفت(کنیم کشور چین پیشنهاد ایران را پذیرفته و کالای وارداتی خود  در حالت اول، فرض می. توضیح داد
 لازم است کشور چین یک نظام دو یا در چنین شرایطی. رو پرداخت کندیونه بر اساس دلار بلکه بر حسب 

  . چند نرخی ارز را دنبال کرده و هزینه تغییر ذخایر ارزی خویش را تحمل کند

                                                                    
 1386  در سال ،) میلیارد دلار26 (1385 ،) میلیارد دلار2/21 (1384، ) میلیارد دلار6/5 (1383مازاد تراز بازرگانی ایران در سال . 1
 منجر به بالا )1384-1387(های  افزایش جهانی قیمت نفت بین سال. آورد شده استبر) 23987 (1387 و در سال ) میلیارد دلار40(

 . درآمدهای ارزی ایران گردیدرفتن محسوس

  یمن سوریه و، عمان، اردن، کویت، قطر، بحرین، لبنان، عراق، امارات متحده عربی، عربستان سعودی. 2
  یتنام، نپال، سریلانکا و بنگلادشکنگ، فیلیپین، و کره جنوبی، ژاپن، سنگاپور، هند، مالزی، تایوان، تایلند، اندونزی، هنگچین،. 3
 چه در بخش صادرات و چه )1382-1386 (های  سالترین شریک تجاری ایران است، زیرا این کشور طی مهمکشور امارات . 4

  .باشد در بخش واردات دارای رتبه نخست می
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آمریکا کفه ترازو به سود  افزایش ارزش یورو در مقابل دلاردلیل به گرچه )2010(در وضعیت کنونی 
تواند در آینده نسبتاً نزدیک تغییر یابد و ارزش یورو در  ی یورو و دلار می نرخ برابراماباشد،  صاحبان یورو می

تر از رابطه  علاوه بر این، رابطه تجاری چین با آمریکا گسترده. یابد محسوس کاهش صورتبرابر دلار به 
 چین حائز بازار واردات آمریکا برای کشور. )2008بانک مرکزی اروپا،  (باشد تجاری چین با اتحادیه اروپا می

چنانچه چین در . کند اهمیت است، زیرا این کشور سالانه میلیاردها دلار مازاد تراز بازرگانی با آمریکا ثبت می
داشته درپی تواند واکنش منفی آمریکا را   چنین سیاستی میری خود یورو را جایگزین دلار کندمعاملات تجا

حالت دوم، چنانچه کشور چین نپذیرد در مبادلات در . اقتصاد چین بجای گذاردباشد و اثرنامطلوبی بر
های تجاری دستخوش  یک از طرف موقعیت اقتصادی هرزین دلارکندبازرگانی خود با ایران، یورو را جایگ

پذیر نیست،  گرفتن بازار ایران از سوی کشور چین به سهولت امکان نادیده. هایی خواهد شد تغییرات و چالش
بروست که جایگزین مناسب و مطمئنی برای بازار انرژی ایران پیدا کند که این خود زیرا چین با این مسئله رو

 بتواند شکاف بایست میاز سوی دیگر، ایران نیز . توجهی است های اقتصادی قابل نیازمند صرف وقت و هزینه
  .را از طریق سایر کشورها رفع کندبوجود آمده در بازرگانی با چین 

  

   تراز سرمایه. 5-2
سهم ایران را از  20091گزارش سالانه خود در سال  در)آنکتاد( متحدان تجارت و توسعه سازمان مللسازم

کرده   درصد اعلامیک کمتر از مستقیم خارجی صورت گرفته در جهانگذاری  سرمایه تریلیون دلار 7/1
نسبت به  2008های خارجی در سال  گذاری آنکتاد در جدیدترین گزارش خود از وضعیت سرمایه. است

 درصدی آن 10های مستقیم خارجی در جهان و کاهش  گذاری  درصدی سرمایه14 از کاهش دوره پیش
منطقه جنوب و (حالی است که منطقه خاورمیانه برخلاف سایر مناطق جهان این در. دهد  خبر میایراندر 

 2008خارجی در سال های مستقیم  گذاری با افزایش حجم سرمایه) یبیلاتین و کارا شرق آسیا، آمریکای
  . روبرو بوده است

 میلیارد 90 به 2007 میلیارد دلار در سال 77 مستقیم خارجی در خاورمیانه از های گذاری حجم سرمایه
 میلیارد 38عربستان سعودی با جذب . دهد  درصدی را نشان می17 رسیده که افزایش 2008دلار در سال 
های دوم و سوم   میلیارد لار به ترتیب در رتبه13 و امارات با 18ه با های خارجی در رتبه اول، ترکی دلار سرمایه

 میلیون 1492( میلیارد دلار 5/1، 2008گذاری خارجی در ایران را در سال  آنکتاد میزان سرمایه. اند گرفته جای
نشان  درصد کاهش 10 حدود 2007 میلیارد دلاری سال 658/1قم اعلام کرده است که در مقایسه با ر) دلار

                                                                    
1. Unctad-Hand Book of Statistics, 2009    
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های خارجی در ایران،   سرمایهدلیل عمده کاهش جذب) 2009( 1سسه بیزینس مونیتورؤمبه عقیده . دهد می
   .باشد اقتصادی میافزایش ریسک 

 جهان را بدست 58 رتبه 2007اساس ارزیابی اکونومیست، ایران از لحاظ ریسک اقتصادی در سال بر
 و عربستان 38، ترکیه 18، عمان 11حده عربی رتبه حالی است که کشور امارات متاین در. آورده است

 برای ایران) 1384 -1404( ساله کشور 20انداز   سند چشمبراساس.  جهان قرار داشتند40سعودی در رتبه 
های مختلف تولیدی و  در بخشگذاری   میلیارد دلار سرمایه4500 نیاز به یافتن به توسعه مطلوب دست

گذاری خارجی در   درصدی را بطور متوسط برای سرمایه40تصادی رشد سیاستگذاران اق. داردخدماتی 
که میانگین رشد  طوری هبینی نموده اند، ب برنامه چهارم توسعه اقتصادی، اجتماعی و فرهنگی پیش

 5/4 رسیدن به هدف 2. میلیون دلار در سال باشد650 حدود بایست گذاری خارجی در این دوره می سرمایه
ثبات نسبی که با توجه به  چرا، استهای خارجی در اقتصاد ایران کار دشواری   سرمایهتریلیون دلار جذب

محدود ، ها رشد هزینه، اندازه دولت در اقتصاد، عدم جذب منابع مالی در تولید  انتظارات تورمی،،اقتصاد
لالت بر همگی د بحران اقتصادی در جهانتداوم جهانی نفت و همچنین    نوسان قیمت، ارزیبودن منابع

 لازم است تا دولت بیش از پیش برای بهبود تراز سرمایه. مشکلات اقتصادی ایران در آینده دارد
گذاری در ایران تشویق نماید   ایرانیان مقیم خارج از کشور را به انجام سرمایهبه ویژهگذاران خارجی  سرمایه

های  راهم آورد و همچنین با اصلاح سیاست ف)دلار، یورو یا پوند(از نوع ارز و زمینه جذب سرمایه را فارغ 
های  میزان بدهی 3 آمار بانک مرکزیبراساس. گذاری در ایران را کاهش دهد اقتصادی، ریسک سرمایه

 میلیون دلار بوده است که این رقم در نیمه اول سال 530 میلیارد و 12 معادل 1381خارجی ایران در سال 
ثیر مستقیم و أ ت، تغییر ذخایر ارزیبا توجه به شرایط فوق. ر رسیده است میلیون دلا101 میلیارد و 22 به 1388

  .دگذار مستقیم چندانی بر تراز سرمایه ایران بجای نمیغیریا 
  

  یتراز ارز. 5-3
شود  ترین نهاد پولی و مالی کشور محسوب می جسته بر نیز شهرت داردها بانک مرکزی که به بانک بانک

داشته و از تمام امکانات خویش جهت انجام ی و ثبات بازار ارز گام بر ملکه در راستای حفظ ارزش پول
در تنظیم سیاست ارزی کشور، بانک مرکزی قادر است با دخالت در بازار ارز . کند این وظایف استفاده می

  کهییآنجا از. ارزی نیز مبادرت ورزد اقدام به خرید و فروش اسعار خارجی کرده و به نگهداری ذخایر
 مدتبلند های  داراییءجز را ارزی ذخایر لذا ،باشند نمی سود اقتصادی دنبال  بهتنها مرکزی های کبان

                                                                    
1. Business Monitor 

  . در طول برنامه توسعه اقتصادی چهارم اعلام نشده بودهای خارجی انجام شده  آمار نهایی جذب سرمایه1389تا اوایل خرداد . 2
 )1381-1387(های  النماگرهای اقتصادی بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران طی س. 3
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د وار ملی پول ارزش شدیدهای  نوسان از جلوگیری و اجرای سیاست ارزی و کنترل برای و منظورکرده
 تا از ذخایر دهد میهای مرکزی به آنها اجازه ن  دیگر، وظایف پولی و ارزی بانکعبارت به. شوند بازار می

 وجود ، احتیاط و دقت این با. استفاده کنند) های اقتصادی مانند بنگاه(کردن سود خود ارزی جهت حداکثر
های مرکزی لازم است، زیرا ارزش این نوع  المللی توسط بانک های بین کافی در ارزیابی و ترکیب دارایی

تغییر ترکیب ذخایر ارزی، تراز ارزی . د بازار گردد شدیهای نباید در طول زمان دستخوش نوسانها  دارایی
  .دهد ثیر قرار میأ سیاست ارزی تحت تلحاظها و هم از   ارزش داراییلحاظکشور را هم از 

  

  ها تجدید ارزیابی ارزش دارایی. 6
 شده دحسابداری نقدی پیشنها مقابل در تعهدی حسابداری  روشمالی و پولی دستورالعمل آمارهای در

این  طی گرفته صورت و پایان دوره مالی با توجه به معاملات اول تنها موجودی نه ر این روشد. است
نظر قرار ها نیز مد مقدار دارایی شوند، بلکه تغییرات بوجود آمده در ارزیابی و  جمع مییکدیگرمدت با 

ور مکرر در بازار و اقلامی که بط صورت گیرد بازار قیمتس  براسابایست میها  ارزیابی تمام .گیرند می
 برداشت تقریبی از(طریق تخمین  از بایست مینیست،  بازاری آنها مشخص  قیمتدر نتیجهو  شوند معامله نمی

 اساسبر پولی  که آمارهای مالی وییاز آنجا. )1384مانوکیان سلماسی،  (گیرند قرار ثبت مورد) بازار قیمت

تعیین بدهکار (خارجی جهت درج در دفاتر حسابداری  ایه بدهی و ها گردند، دارایی تهیه می پول ملی واحد
 تبدیلات پولی، نرخ چنانچه در. شوند ملی تبدیل پول ارز رایج بازار به  متناسب با نرخبایست می) و بستانکار

 دارایی ارزش فزایش ا مثال،به عنوان. آید ها بوجود می  مشکل تغییر ثبتی داراییبازار تغییرکند رایج ارز

 نظر مورد دارایی که یابد می تحقق زمانی دارایی رزشا افزایش . باشدنیافته تحقق یا یافته تحقق تواند می

 تحت همچنان دارایی اگر .واگذار شود دیگری شکل به و یا گرفتهرقرا استفاده بازخرید، مورد شده، فروخته

  تعیینکهبه این دلیل است  اهمیت این موضوع. است نیافته تحقق دارایی ارزش افزایش بماند، باقی مالکیت
 تنظیم برای دولتی نو مسئولا مرکزی بانک مقامات برای تخصیص سود و نحوه محاسبه مالیات میزان درآمد،

  . شود و اجرای سیاست مالی کشور یک امر ضروری محسوب می
 یخارج در ذخایر موردنظر سطح حفظ منظور به مرکزی های المللی پول، بانک به عقیده صندوق بین

وارد  سود کسب هدف با که تجاری های بانک خلافبر. کنند نگهداری منابع ارزی را در موقعیت باز
منظور   آنها بهاز و نبوده ارزی منابع از سود کسبصدد در مرکزی های شوند، بانک می ارزی معاملات
 .گیرند می رنظ در ارز هر باز موقعیت جهت هایی سقف کرده و استفاده اقتصادی تثبیت سیاست اجرای

 سود تحصیل نتظار امثال، چنانچه اسعار خارجی با افزایش ارزش در بازار ارز داخلی روبرو شوند عنوان به

 داشته کشور یک پولی های سیاست برنامه در توجهی قابل آثار تواند ی مرآمد دبعنوان آن تلقی و نیافته تحقق
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 تلقی درآمد عنوان به را ذخایر ارزی ارزیابی جدیدت از ناشی نیافته تحقق مرکزی سود کبان چنانچه. باشد

کرد، زیرا بخشی از انبساط مالی را تقویت خواهد ناخواسته سیاست دولت به نیافته تحقق سود توزیع با کند
گیری انتظارات  مالی شده و منجر به افزایش درآمدهای دولت و شکل مینأبودجه دولت از این طریق ت

 ناشی نیافته تحقق سود بایست می  پرهیز از گسستگی در حسابداریی برایمرکز بانک .دخواهد شکاذب 

 جز )ها فروش قطعی دارایی( اند نیافته کامل تحققبه طور که زمانی تا را خود ارزی های نگهداری دارایی از
  ).مرکزیرعایت اصول بانکداری (حساب نیاورد  درآمدها به

 

   تغییر سیاست ارزی. 7
نرخ ارز که رابطه برابری بین دو . ثیر قرار خواهد دادأیاست ارزی ایران را نیز تحت تتغییر ذخایر ارزی، س
تواند در طول زمان متناسب با  ها در بازار که می  قیمتی است همانند دیگر قیمتکند واحد پولی را بیان می

 بانک مرکزی و کندی ارزی خود را تبدیل به یور ایران دلارهابا فرض اینکه. قتصادی تغییر یابدتحولات ا
ایران به ناچار باید به ارزش یورو در بازار ارز توجه نشان دهد تا بتواند تعادل بین عرضه و تقاضا برای این 

گذاشته شده عنوان ارز معیار کنار  که دلار آمریکا بهییاز آنجا). ثبات بازار ارز(واحد پولی را حفظ کند 
این .  شناور در بازار ارز تعیین خواهد شدصورتگر ارزها به است، نرخ برابری آن با واحد پول ملی و دی

تواند منجر به افزایش ارزش دلار در بازار ارز ایران شده و بازار واردات کشور را با مشکلاتی  مسئله می
چنانچه . گیرد تا یورو حسب دلار انجام مییرا معاملات تجاری ایران با دیگرکشورها بیشتر برمواجه سازد، ز

 ارزش توانند از طریق تبدیل یورو،  مییش ارزش دلار جلوگیری بعمل آورندت بانکی بخواهند از افزامقاما
 ).کاهش ذخایر ارزی یورو(دارند نظر بانک مرکزی است نگهدلار را در حد معینی که مد

  

   و پیشنهاداتگیری نتیجه . 8
  : شود نتایج بدست آمده از این تحقیق موارد زیر را شامل می

ها و  هزینهپتانسیل تولید، موقعیت جهانی، از نظر هر قطب  که  اقتصادی چند قطبی استالملل بینصاد اقت -
های  گرفتن قطب منجر به فاصله ها ، این تفاوتاما .استمتفاوت دیگری در مقایسه با  های اقتصادی سیاست
در مسائل اقتصادی و عکس انسجام و همکاری بیشتر آنها را  اقتصادی از یکدیگر نشده بلکه بربزرگ

 توانند می که از طریق همگرایی دارنددر این مهم اتفاق نظر همگی ، زیرا سبب شده استجهان سیاسی 
، آمریکا بزرگترین اقتصاد محسوب جهان اقتصادی های در ارزیابی قدرت .موفق به کسب منافع بیشتر شوند

3شود که بیش از  می
های بالای تولید،   در کنار ظرفیت.دهد هان را به خود اختصاص میتولیدات جسطح  1
گسترده بوده و از قدرت جذب بالایی  بازار واردات دیگر کشورها بسیارنسبت به بازار واردات آمریکا
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پذیری آن در حال  باشد که قدرت رقابت دومین قطب بزرگ اقتصادی، اتحادیه اروپا می .باشد برخوردار می
 .افزایش است

نشان داد که دلار آمریکا از موقعیت جهانی برتری نسبت   یورو اروپا با دلار آمریکارقابت بررسی -
منابع شاخص مورد قبول مبنای چهار بربررسی این  .الملل برخوردار است دیگر ارزهای معتبر در سطح بین به

، سهم الملل الی بین، سهم واحدهای پولی در بازارهای مسیاست مستقل پولی یعنی دارا بودن علمی
  .الملل صورت گرفت واحدهای پولی در حجم تجارت جهانی و سهم هر واحد پولی در ذخایر ارزی بین

، گردد  بلوک دلار محسوب میءجزکه کشور ما   مشخص شددر ارزیابی تغییر ذخایر ارزی ایران -
صادی و سیاسی با آمریکا دارند و به  اقتلحاظایران رابطه بسیار نزدیکی از تنها شرکای بزرگ تجاری  زیرا نه

ایران سیاست پولی و ارزی دلار آمریکا در ، بلکه دهند ذخایر ارزی دلار را به دیگر ارزها ترجیح میطبع آن 
صورت اساس دلار آمریکا  اعظم صادرات نفتی و غیرنفتی ایران بربخش ،همچنین. کند نقش برجسته ایفا می

های خارجی موقعیت مطلوبی ندارد، چراکه کشورهای منطقه  گذاری ایه جذب سرملحاظایران از . گیرد می
. اند تری نسبت به ایران داشته و همچنین ترکیه در جذب منابع مالی خارجی عملکرد موفق حوزه خلیج فارس
 تغییر ذخایر ارزی بر .بهبود نخواهد بخشیدهای خارجی  سرمایه موقعیت ایران را در جذب تغییر ذخایر ارزی

 زیرا نرخ تبدیل ارز رایج به پولی ملی تغییر پیدا ، خواهد بودرگذاثیرأت) ها ارزش دارایی(کشور ز ارزی ترا
تنهایی   بهکنند، اما  گرچه در تنظیم و اجرای سیاست ارزی نقش مهمی ایفا میذخایر ارزی .خواهد کرد

توان  ج بدست آمده از این تحقیق میاساس نتایبر .کننده بازار ارز نیستند کننده سیاست ارزی یا تثبیت تعیین
  :پیشنهادات زیر را ارائه داد

های بزرگ اقتصادی   قدرت  وناپذیر است مدت اجتناب  که تغییر ارزش پول در میانییاز آنجا −
تواند تا حد زیادی ریسک  گزینه سبد ارزی می کنند میمتناسب با منافع خویش اقدام به تغییر ارزش پول 

 . کند خنثیرا ایران رزی کاهش ارزش ذخایر ا

 یک ، ارزش کاربردی دلار آمریکا در بازارهای جهانی بیش از آن حدی است کهدر موقعیت کنونی
  نظر . اقتصادی استه گسترداریبس یک بلوک بلوک دلار آمریکا .دنپوشی ک  از آن چشمدبتوانکشور 

بخش اعظمی از ذخایر ارزی زم است تا لامین منافع کشورمان أ، برای تبه بازار صادراتی و وارداتی ایران
  ). درصد40(ایران بر حسب دلار آمریکا نگهداری شوند 

اتحادیه اروپا و منطقه یورو از شرکای  .شود  تنها رقیب جدی دلار آمریکا محسوب مییورو اروپا −
صادی و های اقت دیگر همکاریگذاری و  ، سرمایهلحاظ فناوریتوانند از  هستند که میتجاری ایران  همم

نظر به پتانسیل اقتصادی . مفید و مؤثر واقع شوندالمللی  در بازارها و مجامع بیندر بهبود موقعیت ایران  سیاسی
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ایران که توان نتیجه گرفت  می بسط استفاده از یورو در دیگر کشورهاو  گسترش اتحادیه پولی ،اروپا
  .) درصد30( ترکیب ذخایر ارزی خود منظور دارد را در  توجه بیشتری به این واحد پولی داشته و آنبایست می

).  درصد15(عنوان سومین واحد پولی در سبد ارزی ایران قرار گیرد  هب تواند پوند انگلیس می −
و  اهمیت انگلستان در اتحادیه اروپا ،الملل نقش برجسته لندن در بازارهای مالی و معاملات ارزی بین

انتخاب پوند استرلینگ در سبد  ،های گذشته سال طیالملل  رزی بیندر ذخایر اوند همچنین افزایش سهم پ
  .کند ارزی ایران را توجیه می

با ).  درصد10(تواند یوان چین در نظر گرفته شود  چهارمین واحد پولی در سبد ارزی ایران می −
 چینن با ایراتوجه به قدرت رو به افزایش اقتصادی و سیاسی چین و همچنین با توجه به رابطه نزدیک 

 که با وجودی. جهت ثبات ذخایر ارزی کشور خواهد بوددر سبد ارزی ایران گامی درست دریوان انتخاب 
اری خود یعنی پولی و ارزی توجه خاصی به بزرگترین شریک تجهای  کشور چین در تنظیم سیاست

 کشورها را به اغلبنظر  نتبدیل این کشور به بزرگترین اقتصاد آسیا و یا حتی جها اما، دهد آمریکا نشان می
توانند بخش   میس یا دلار کانادای، فرانک سویدیگر واحدهای ارزی مانند ین ژاپن. خود جلب کرده است

چنین ترکیبی از ذخایر ارزی به ).  درصد5(کوچکی از ذخایر ارزی ایران را به خود اختصاص دهند 
 ناخواسته ارزی به های نوسان ایران را در برابر المللی های بین  امکان خواهد داد تا ارزش داراییمسئولان

 ء نباید فراموش کرد که جز،همچنین .حداقل کاهش دهند و تراز ارزی کشور را در حد مطلوب حفظ کنند
 .نظر قرارگیرندمدباید  ذخایر ارزی بلکه ذخایر طلاتنها  های خارجی یک کشور نه دارایی
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