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 مقدمه .7

هشاي  اقتصادي و تجاري ايراني به دانش  فيشي روو و ن شن ريتشرل    ن فعالااعمال محدوديت در دسترسي 

 دررارگناران تجشاري روشور   . اقتصاد ايران ن ست درهاي مبادله مقوله جديدي متعدد بر سقف و ش وه

هشايي ن شن   هاي گذشته به تياوب در معرض توديد فوارها قرار گرفته و در برخي مشوارد  گرينگشاه   سال

اي روور و اطلاعات با آشکارشدن م نان پ ورفت صيعت هستهلوف أمفضاي عمومي و اين اما  ؛انديافته

هشاي گذششته     البه راربردهاي فياوري اتمي در سش دست ابي ايران براي  پژوهويگذاري ناظر بر سرمايه

هشاي  بشرداري و بهشره  يادششده ابراو مخالفت تعدادي او دارندگان فياوري . شرايط جديدي به خود گرفت

هشاي  تبديل شود و محشدوديت  مؤثرجانبه و  اي همهس اسي او آن سبب شد فوارهاي موجود به هجمه

هشاي   رغم آنکه دستگاهبه. سدهاي تجاري و مالي برتدريج به مرحله دشواري ادامه فعال ت هقابل تحمل ب

گذاري آنهشا بشر   تأث رها و راستن او شدت هاي خود براي دور ودن تحريماندررار او تمامي ظرف تدست

ها چيان تيش  اسشت    ب يانه بايد اذعان نمود حلقه تحريملي در يک نگاه واقعورييد  اقتصاد استفاده مي

هشاي  نهايت تحشريم  بيابراين  اييکه حد. شکل داده است هاي مداوم را در اقتصادهايي او التهابره موج

رييده م نان و طول دوره  اي را بپذيرد  تع  نخارجي رجا باشد و دن اي غرب در چه مروي ايران هسته

فکشري دن شاي امشروو      هاي غالشب و جريان  فاصله گرفتن مديريت اقتصاد رلان او اصول اقتصاد رقابتي

تحريم رامل بانک مررني  نقش    ويژه بههاي شديد ريوني  وماني ادامه تحريم  دوره ب ان ديگربه . است

هشاي متعشارف و تجربشه ششده     هاي رل دي اقتصادرلان او شش وه گرفتن تصم م هاي در فاصلرييدهتع  ن

المللي بر اقتصاد برخي روورها هاي يک يا چيدجانبه ب نمروري بر تاريخچه اعمال تحريم .دارد پ و ن

 . جانبه شده استهاي همهدهد رمتر اقتصادي براي مدت طولاني دستخوش محدوديتينوان م

 متأسشفانه با توجه به طشر  عمشومي اصش لا  اقتصشاد مقشاومتي توسشط مقشام معيشم رهبشري          

اند با استفاده او اصول علمي  در تدق ق ابعاد و تفصش ل راهبردهشاي   رارشياسان اقتصادي رمتر توانسته

بشا اسشتعانت او    بيشابراين  . دهيده مفهوم اقتصاد مقاومتي اظهارنيرهاي رارآمدي داششته باششيد   توک ل

______________________________________________________ 
1. Competitive Economics 
2. Main Stream 
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توان چي ن برداشت نمود ره  شده توسط مقام معيم رهبري در اين وم يه  مي هاي تکم لي ارائهتوص ف

و  تمشد  ايوان نوعي او تدب ر امور و تخص ص ميشابع رم شاب اقتصشادي را در نيشر دارنشد رشه در م شان       

هشاي  به اهداف س اسي و فياورانه  در مقابشل هجمشه   دست ابيبليدمدت بتواند اقتصاد روور را در مس ر 

اقتصشاد  »هشاي  اين تفس ر با ريشارهم قشراردادن اصش لا    . ناجوانمردانه دشميان پايدار و پابرجا نگهدارد

گوت بشه مفشاه م عمل شاتي    بر اين اساس و با باو. شود مي تأي دايوان ن ن « جي  اقتصادي»و « رقابتي

توان اصول اعمال چي ن مديريتي را در حفظ تعادل باوارها و رعايشت قواعشد پايشداري    اقتصاد رلان  مي

  يادشدهالبته در ريار اصول . دنبال نمود  و ثبات نيام مالي اقتصاد  پايداري بخ  خارجي   ايبودجه

به اجرا گذارده شوند تا در مجموع  اقتصاد بتوانشد  هاي تکم لي ن ن بايد برخي ملاحيات جانبي و برنامه

 . هاي شديد پ راموني  مقاومت ريددر مقابل محدوديت

با توجه به گستردگي و تخصصي بودن مفاه م و ادب ات موجشود در ايشن وم يشه  ايشن پشژوه       

متي تعريشف و اهم شت اقتصشاد مقشاو     اابتشد . پرداود موخص به پايداري بخ  خارجي اقتصاد ميطور  به

تصوير اقتصشاد    سپس. م ر  خواهد شد؛ پس او آن مباني نيري موجود در اين وم يه ارائه خواهد شد

  نهايشت در گ شرد و   هشاي موجشود  مشورد ارويشابي قشرار مشي      ايران در ايشن حشووه براسشاس آخشرين داده    

 .  هاي س استي مد نير قرار خواهد گرفت گ ري و توص ه نت جه

 مقاومتي تعريف و اهميت اقتصاد. 2

جانبشه بشر مشديريت    هاي گسشترده و همشه  هايي ره تحريماقتصاد س اسي ايران و دشواري ويژهوضع ت 

هاي اقتصادي متعارف براي توص ف دان  آرادم ک و انديوهتا سبب شده   اقتصاد روور تحم ل ررده

بشه  . براي ريترل مح ط اقتصاد رلان و هدايت مياسب آن رافي نباششيد  مؤثرشرايط و ارائه راهکارهاي 

در نت جه عشدم دسترسشي    -هاي شياخته شده علم اقتصاد به دل ل بروو برخي تيگياها   آمووهب ان ديگر

مقام معيشم رهبشري بشا     در نت جه . رارآمدي لاوم را ندارند -به ابنارهاي متعارف و روو مالي و اقتصادي

______________________________________________________ 
1. Fiscal Sustainability  

2. External Sustainability  

3. Financial Stability  
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طشور تلشويحي لشنوم اتخشاذ شش وه        بشه «اقتصاد مقاومتي»عبارت  با اقتصاد روور رايط ريونينام دن ش

 . اندخاصي او هدايت اقتصاد رلان روور را يادآور شده

هشاي اقتصشادي  ويسشت     هشا و ريسشک   روورها با ششو   تمام :در ب ان مفهوم مقاومت بايد گفت

هشاي آنهشا    و ريوه بودهها پ چ ده  او اين چال بس اري . مواجهيدمح  ي  اجتماعي  س اسي و امي تي 

هشا و وارشي  بهتشر  عيايشت قابشل       در تلاش براي فهم بهتر اين ريسک.  ستبه سادگي قابل شياسايي ن

هشا در راسشتاي    عبارتي توانايي مردم  خانوارها  جوامع  روورها و س ستم هتوجهي بر مفهوم مقاومت يا ب

پذيري  اي ره آس ب گونه به  بايستي صورت گ ردها  ها و استرس و تخف ف  اقتباس و باويابي خود او ش

بلکه در   چي ن استراتژي واري  اض راري نخواهد داشت. دشومنمن راه  يابد و رشد دروننا تسه ل 

 .او وقوع بحران را به دنبال دارد ريد ره پ وگ ري حررت مي پايدار مس ري

ششود  اي او تصم مات س استي اداره ميمجموعه نيام اقتصاد رلان روور توسط او سوي ديگر 

هاي اين تصم مات در حووه. ندشودر چارچوب يک نگرش ذهيي ميسجم و رارآمد اتخاذ  ستبايره مي

تعامشل بشا ششرايط برونشناي      در افنا و متياسب با مقتض ات انتخاب ششوند تشا  راستا  همگوناگون بايد هم

بشديهي  . ي دنبشال ششود  مؤثراقتصادي و غ راقتصادي به نحو پ راموني و مح ط داخلي  مجموعه اهداف 

گشذاري  تأث رگشذاري مسشائل برونشنا و پ چ شدگي آنهشا ب وشتر باششد  قشدرت         تأث راست هر قدر ششدت  

هاي مشورد عمشل   آن  ش وه دنبالبه . س استگذار اقتصادي بر روند حررت متغ رها محدودتر خواهد بود

هشاي تحم شل ششده    نوع راهبردهشا ن شن بايشد حسشب محشدوديت     س استگذاران ارشد اقتصادي در اتخاذ 

اي عمشل   گونشه  در چارچوب اقتصشاد مقشاومتي  مقشام پشولي بشه       در واقع .دشواصلا  و تعديل   پ راموني

هاي مولد اقتصشادي حمايشت نمايشد تشا اقتصشاد روشور در        هاي بخ  نمايد ره بخ  پولي او فعال ت مي

ثبات اقتصاد رلان در گرو پايداري بخش  خشارجي      به ب ان ديگر .مس ري باثبات و پايدار حررت نمايد

مقاومت به نوعي مفاه م پايشداري را در پوسشته خشود      بيابراين. استپايداري بودجه و ثبات نيام مالي 

در پ   گ رد  ديگر بايست ملاحيات خاص رووري را در ريار موارد با اين وجود روور مي. پيهان دارد

 . هاي شديد پ راموني  مقاومت ريد صاد بتواند در مقابل محدوديتتا در مجموع  اقت
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 مباني نظري. 9

هاي متمادي در روورهاي مختلف اهم ت دست ابي به پايداري را در اقتصشادهاي متفشاوت    وجود بحران

هاي خارجي يکي او اهداف رلان در  دست ابي به پايداري در برابر انواع شو   به طور رلي. برجسته ررد

در روورهاي در حال توسعه و اقتصادهاي نوظهور در وم يشه   متأسفانه  او سوي ديگر. استهر رووري 

حسشاب جشاري در     بشه عيشوان ملشال    .دست ابي به پايداري خارجي م العات ويادي انجام نوشده اسشت  

( او به استقلال رسش دن  پ  )شوروي  عضو اتحاديه جماه ر ديگر روورهايي مانيد روس ه و روورهاي

تراو حساب جاري براي روورهايي مانيد ارميستان و تررميستان   همچي ن. با رسري بالايي مواجه بود

م شر    پرسش  حال ايشن  . درصد تول د ناخالص داخلي همراه بود 1 با رسري برابر با   991 در سال 

هشاي پش   روي ايشن     اي او عدم پايشداري  وانهشود ره آيا رسري بالاي حساب جاري اين روورها ن مي

توانسشت هوشداري بشراي تحشولات      روورها بوده است؟ آيا بررسي پايداري خارجي در اين روورها مشي 

 پ   روي آنها باشد؟ 

وضشع ت   ويشژه  بههاي متعددي در وم يه پايداري بخ  خارجي  شاخصاين پژوه  به بررسي 

 . پرداود مي  خارجي ره در بررسي موقع ت خارجي روور اهم ت دارد ديگر ها و ملاحيات تراو پرداخت

تواون بودجه  ) پايداري بخ  خارجي را در گرو متغ رهاي بي ادين اقتصادي  (919 )رروگمن

برشمرد و متغ رهايي او جمله مبادلات  نرخ ارو واقعي و تراو حسشاب جشاري را   ( اعتبارات و تيوع ذخاير

 خشود   پشژوه  در   (991 )اوران و سشادرليد    پس او آن. اقتصادي وارد ررد ن ن در تحل ل ثبات بخ 

داششتن نشرخ ارو  س سشتم نشرخ ارو      هاي ثابت نگه با توجه به هنييه  نوان دادند مقامات در برخي موارد

عيوان ششاخص در بررسشي پايشداري بخش       باتول د و رشد اقتصادي ن ن   گنيييد  بيابراين ثابت را برمي

  "شش وع رشاه  اروش ارو  "مباحث مربوط به شرراي تجاري و احتمال   نهايتدر . خارجي معرفي شد

 .م ر  شد 1(991 ) رالو و رييهارت  همچي ن 1(991 )او شرراي تجاري  توسط گرلاچ و اسمتس

______________________________________________________ 
1. Krugman  
2. Ozkan and Sutherland 
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هشاي   وس عي او ششاخص تجربي ط ف  پژوه در يک   (991 )م يسکي  ل نوندو و رييهارت ار

  0 انشد رشه تعشدد آنهشا بشه      شده در ادب ات دست ابي به پايداري بخ  خارجي را بررسي ررده استفاده

الملشل  بخش     ها  حساب جاري  بخ  بش ن  هاي موجود حساب سرمايه  بدهي شاخص. رسد شاخص مي

طبشق  . دهشد  مشي ي پوشش   ترا به همشراه تمشامي متغ رهشاي سشاختاري و س اسش      حق قيمالي و بخ  

هايي او جمله تعادل تراو حساب جاري  نرخ ارو واقعشي  م شنان رششد اعتبشارات       مواهدات آنها شاخص

ها در بررسي پايشداري بخش  خشارجي     بهترين شاخص  م نان اعتبارات به بخ  عمومي و تورم داخلي

و  حق قشي رششد تول شد   هايي مانيد تراو تجاري  عملکرد صادرات  رشد حجم پول   البته شاخص. اند بوده

 .رسري بودجه دولت ن ن در اين م ان نق  قابل توجهي بر عهده دارند

بايسشت بشه    پ   او شروع بررسي ادب ات نيري مربوط به هر شاخص به صشورت موشخص مشي   

هاي موجود در بررسي پايداري بخ  خشارجي در ادب شات در    چيدين نکته اشاره ررد؛ اول آنکه شاخص

هايي او جمله تيشوع ذخشاير    اي او ادب ات شاخص اند  البته در بخ  عمده ذرر شده هاي متفاوتي اولويت

بشه ترت شب او بشالاترين درجشه       بانک مررني  وضع ت حساب جاري  نرخ ارو واقعشي و م شنان تعهشدات   

مشردان   ها در غالب عملکرد عاملان بشاوار و دولشت   بس اري او شاخص  با اين وجود. ارجح ت برخوردارند

هاي اقتصشادي ن شن    هاي باوار و شو  تحولات س اسي  حساس ت  بيابراين. شوند تغ  رات مي دستخوش

خواهشد بشود و بشه طشور رلشي       مشؤثر ها براي هر روور به ششکل خشاص    شاخصاين در ترت ب ارجح ت 

دوم آنکه در . بيدي ررد ره ترت ب ارجح ت اشاره شده براي تمامي روورها ساوگار است توان جمع نمي

صشورت ر فشي    هشا بشه   ب وشتر ششاخص    ره در ادامه ن ن به آن اشاره خواهد شد طور همان  ادبي مباحث

ها در هر روور خاص او شرايط اقل مي  س اسي  اجتمشاعي   بررسي اين شاخص ؛ چرا رهشوند م ر  مي

ريد و مع اري براي سيج  رمي آنها رمتر در ادب شات موشاهده    و اقتصادي خاص آن روور پ روي مي

هاي  ره در مقدمه ن ن به آن اشاره شد  بخ  خارجي و بررسي شاخص طور همان  نهايتدر . استشده 

به اين قسمت تيها بخوي او مباحث موجود در حووه پايداري در راستاي اقتصاد مقشاومتي را در   وابسته

گ رد و مباحث مربوط به پايداري بودجه و پايداري نيشام مشالي در داميشه م الشب ايشن پشژوه         بر مي

______________________________________________________ 
1. Kaminsky, Lizondo and Reinhart 
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قتصشاد  توان بررسي ررد ره آيا شرايط ريشوني اقتصشاد در حشووه ا    نميبه طور رلي   بيابراين ؛گيجد نمي

ها تيها در ريار تجنيه و  تک ه بر شاخص در نت جه . مقاومتي در شرايط پايداري قرار گرفته است يا خ ر

هشاي پايشداري در    تحل ل شرايط اقل مي و س اسي اقتصادي ويژه روور و بررسي همشه جانبشه ششاخص   

رسشتي او سشيج    هاي مختلف او جمله حووه بودجه دولت و حووه مالي خواهد توانست  تصوير د حووه

م نان پايداري در راستاي اقتصاد مقاومتي را به نماي  بگذارد و بررسي رويکشرد پايشداري خشارجي بشه     

هشاي اششاره ششده بشه      با توجه به محدوديت  در ادامه. ي او رل را به نماي  خواهد گذاشتئتيهايي جن

 .شود پرداخته ميپايداري بخ  خارجي  عمده هاي بررسي شاخص

 ي پايداري بخش خارجيها شاخص. 1

  7نرخ ارز واقعي. 1-7

ها در سيج  پايداري بخ  خشارجي   ترين شاخص نرخ ارو واقعي او يکي مهمبا توجه به ادب ات موجود 

شرايط س اسشي و   تمامره ميوط به در   استاي  تب  ن رفتار آن رار بس ار پ چ ده  با اين حال. است

ره نرخ ارو واقعشي در مقشدار تعشادلي     هيگامي. بايست بس ار محتاطانه صورت پذيرد اقتصادي بوده و مي

در صورتي ره نشرخ    بيابراين. تواند نوانگر پايداري بخ  خارجي اقتصاد باشد مي  خود قرار گرفته باشد

پشذيري  تواند قدرت رقابشت  ه باشد  ميگذاري شد ارو واقعي در مقداري ب   او مقدار تعادلي خود اروش

محاسشبه    ره اشاره شد طور با اين وجود همان. بروو بحران باشد الوعاع قرار داده و نوانه روور را تحت

هاي خاص  بر است و ن اوميد استفاده او تکي ک م نان دق ق نرخ ارو واقعي تعادلي بس ار پ چ ده و ومان

به بررسي شرايط خشاص   بستگيره براي هر روور متفاوت بوده و  استو درنير گرفتن متغ رهاي وياد 

 .داردآن روور 

عيشوان   بايسشت بشه   انشد نشرخ ارو واقعشي مشي     خود اشاره رردههاي  پژوه در   (991 )گلدفاجن و والس

بشه عيشوان   . ششود گذارد  تب ش ن   بي ادين را به نماي  مي ديگر متغ ري رل دي ره خلاصه وضع تي او متغ رهاي

در يک نيام اروي ثابت  افناي  ناگهاني حجشم پشول در ريشار قابل شت پشاي ن در جشذب سشرمايه خشارجي           ملال

______________________________________________________ 
1. Real Exchange Rate 

2. Goldfajn and Vales 
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پايشداري بخش  خشارجي    ناشده و ميجر تواند به افناي  اروش نرخ ارو واقعي به م ناني ب   او م نان تعادلي  مي

محاسشبه م شنان تغ  شرات نشرخ ارو     اند ره  در مقاله خود اشاره ررده  (991 ) ررج ي ا  و وتلم ر. را نوان دهد

 .شود پ و ن ره در آن اين متغ ر در م نان تعادلي خود بوده  مقايسه مي  واقعي عموماً با دوره

 2بدهي  شاخص. 1-2

هشاي خشود را او طريشق مال شات بپرداونشد و       بايسشت بشدهي   مشي سشرانجام  هشا   دولت)  اگر قاعده برابري ريکاردين

برقشرار باششد    .( مداوم براي پرداخت بدهي خود مجدداً بدهکار ششوند طور  بهشوند و  1توانيد وارد باوي پونني نمي

مشوارد  ب وشتر  ولشي در  . ششود  انداو خصوصي جبران مي نهايت او طريق افناي  پسدر آنگاه رسري بودجه دولت 

ن راب شه  اين قاعده برقرار ن ست و عموماً رسري بودجه دولت و رسري حساب جاري به هم مربوط هستيد و ايش 

يافتشه    رمتر توسشعه در روورهايي با س ستم مالي   اند اشاره داشته 1(991 ) ره م لسي  فرتي و راوين طور همان

معتقدند ره پايداري تعهدات به نوبشه خشود او دورنمشاي     1(991 ) راپور و وندرمينبراگه. تر است و قويدارتر معيا

. توانشد شاخصشي بشراي سشيج  پايشداري خشارجي و مشالي باششد         مشي اي  گونشه  گ رد و به مينوأت ( دولت) مالي

 تأر شد هشاي خشارجي    بشدهي ( دولتشي ) بر اهم ت جيبه مشالي  1(991 -991 )همچي ن ادل ي   سمي و وويکو 

رسري حساب جاري  افناي  رشد حجم پشول و   تواند در نت جه بودجه بالا مي  اند ره رسري و اشاره ررده  داشته

شده و احتمشال بشروو بحشران را    ميجر نهايت به ناپايداري بخ  خارجي در ي نرخ ارو باشد ره افناي  اروش واقع

عمومشاً   ششود   اقتصادي به عيوان مفهوم پايداري بخ  خشارجي ذرشر مشي   متون آنچه ره در . افناي  خواهد داد

اروي همشان دوره  هاي سررس د شده خارجي روور  توسط درآمدهاي متمررن بر حفظ توانايي باوپرداخت بدهي

  .است مالي

______________________________________________________ 
1. Krajnyak and Zettelmeyer 

2. External Liability 

3. Ricardian Equivalence 

اوراق قرضشه فروختشه   )هشاي گذششته    ها براي پرداخت بشدهي  به اين مفهوم است ره دولت اقتصادي متونپونني در  باوي .1

 پرداخشت  ديگشر  تعهشدي  خلشق  بشا  را خشود   قروض مرتباً و رييد مي ميتور قرضه اوراق بارديگر مال ات دريافتبه جاي ( شده

 .رييد مي

5. Milesi-Ferretti and Razin 

6. Kapur and Vander Mensbrugghe 

7. Odling-Smee and Zavoico 
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 7شاخص حساب جاري. 1-9

ابعاد دسترسي به پايشداري خشارجي متفشاوت      ( 00 ) المللي پولصيدوق ب ن هاي پژوه با توجه به 

  مشالي حسشاب جشاري توسشط جريشان سشرمايه       تشأم ن توان به امکشان  ترين آنها مياو جمله مهم. است

و تعهدات مربوط بشه آن و سش ت تعشادلي نشرخ ارو      در م ان دورهها تراو پرداخت پوياييها او ب يي پ  

 ديگشر  هايو نيريه 1( 91 ) آبستفلد 1 (919 ) بايتر  ( 91 ) هاي سچسبا توجه به يافته. اشاره ررد

گذاري را بشه نمشاي     تصم مات آييده در خصوص مصرف و سرمايه    حساب جاريم لادي دهه هوتاد

مربشوط بشه حسشاب    هشاي   نيريشه در ادب ات و . را در بر دارد "1رسري دوقلو"گذارد ره همان مفهوم  مي

م ر  است  به اين مفهوم ره رسري حساب  "رسري دوقلو"عيوان  با موضوعيها  جاري و تراوپرداخت

جاري همواره با رسري بودجه دولت مرتبط است  ره البته بررسي حساب جاري در اين نوع مباحث بشا  

اي ره بشا رشاه  مال شات و افشناي  رسشري       گونه به ؛پذيرد گذاري صورت مي سرمايهانداو و  رويکرد پس

گذاري نتواند اين افناي  را جبران ريشد    انداو خصوصي افناي  يافته و درصورتي ره سرمايه دولت  پس

به مييشور سشيج  م شنان پايشداري عشدم       نيريالبته مع ار دق ق . شود بودجه دولت دچار رسري مي

گشذاري و مخشارج دولتشي او م شنان     سرمايه  جاري ره به نوبه خود ناشي او انحراف تول د تعادل حساب

ط ف وسش عي او مقشالات در ايشن وم يشه وجشود دارنشد رشه          با اين وجود. وجود ندارد  دائمي آنها است

ابنارهاي راربردي متفاوتي را به مييور سيج  پايداري بخ  خارجي در غالب حساب جشاري بررسشي   

هشا در خصششوص  ب يششيرويکششرد مرسشوم در بررسششي پايشداري حسششاب جشاري  بررسششي پش      . انشد رشرده 

بشه ايشن مفهشوم رشه در صشورتي رشه       . اسشت هاي آتي و رفتشار بخش  خصوصشي اقتصشاد     س استگذاري

هشا و موقع شت خشارجي اقتصشاد     ب يي شده به تغ  رات فاحوي در تراو پرداخشت هاي پ  يس استگذار

بشه مييشور محاسشبه پايشداري      1(999 ) رشالن و روش ن  . جاري پايدار استتعادل حساب   نوودميجر 

______________________________________________________ 
1. Current Account 

2. IMF 

3. Sachs 

4. Buiter 

5. Obstfeld 

6. Twin Defecit
 

7. Callen and Cashin 



 

 7931 پاييز، 17، شماره دومسال بيست و فصلنامه روند،   
 

881 

انشد رشه   بخ  خارجي اقتصاد  م ناني او رسري حساب جاري را نوانه پايداري بخ  خشارجي دانسشته  

با اين وجود مع ارهشايي او جملشه مع شار    . نسبت تعهدات خارجي به تول د ناخالص داخلي را تلب ت ريد

در نيشر    ششود رشه بشه مشدل وارد مشي    را هاي نقشدييگي  ي و محدوديتس استگذارمرسوم  انتيارات او 

فابريس معتقد است رشه اگشر   . مع ار متفاوتي او پايداري معرفي ررده است  (001 ) فابريس. گ رد نمي

تول د ناخالص داخلي ب وتر باشد  آنگاه حساب جشاري ناپايشدار    درصد 1س ت رسري حساب جاري او 

برخي   با اين وجود. (اند محاسبه ررده درصد  اين نسبت را   (000 )مانيد رالدرون برخي)خواهد بود 

روورها مانيد مکنيک هستيد ره او حساب جاري پايداري برخوردارند و در ع ن حال رسشري حسشاب   

ره پ وشتر اششاره ششد      طور همان  رلي طور به. درصد تول د ناخالص داخلي ب وتر است 1جاري آنها او 

حساب جاري و م نان پايداري آن به عيوان شاخصي براي سيج  پايداري خشارجي  همچيشان    بررسي

ريد و بسته بشه ششرايط س اسشي و     سنايي برخوردار است  او رويکرد خاصي پ روي نمي ره او اهم ت به

 .اقتصادي خاص هر روور متفاوت خواهد بود

 9شاخص ميزان باز بودن اقتصاد و تمرکز تجاري. 1-1

توسط شاخص م نان صادرات به تول د ناخالص داخلي محاسشبه   ره عموماً)ره اقتصاد باوتر باشد هرچه 

قابل شت  . شوند تر پرداخت مي تر دريافت شده و تعهدات خارجي سريع درآمدهاي خارجي سريع( شود مي

هاي مالي و سيج  پايداري اقتصشاد توسشط م لسشي  فرتشي و راويشن       ب يي بحران اين شاخص در پ  

دهد ره افناي  اروش صادرات نسشبت بشه تول شد     آنها نوان مي هاي پژوه . شده است تأي د 1(991 )

بشه  . ناخالص داخلي در صورتي ره حجم صادرات ثابت باشد  عموماً نت جه تقويت نرخ ارو واقعشي اسشت  

اگشر    بيشابراين . اسشت در ق مت آن ( حجم صادرات)اروش صادرات در واقع حاصل او م نان   ب ان ديگر

فرض شود ره حجم صادرات و تول د ناخالص داخلي ثابت است  با تقويت پول ملي ارو دريافتي حاصشل  

______________________________________________________ 
1. Fabris- Kilibarda 

2. Calderon 

3. Openness and Trade Composition 
4. Milesi-Ferretti and Razin 
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البتشه ايشن   . يابد و اروش صادرات نسبت به تول د ن ن متعاقباً افناي  خواهد يافت او صادرات افناي  مي

 .خواهد شدميجر امر به نوبه خود به افناي  تول د ناخالص داخلي 

هاي خارجي آن  روور بنرگتر باشد  بدهي هرنها معتقدند هرچه ره بخ  صادراتي آ  همچي ن

به اين مفهوم ره اگشر جريشان ورودي   . شود مالي مي تأم نروور ن ن توسط يک بخ  صادراتي بنرگتر 

هاي خارجي بشه سشمت اسشتفاده او ارو     مالي بدهي تأم نبايست به مييور  دولت مي  سرمايه ق ع شود

  البته اگر رويکرد دولشت در ايشن وم يشه اسشتفاده او ارو صشادراتي باششد      . رات حررت ريدحاصل او صاد

طبششق گفتششه ( رششاه  شششديد واردات)بايسششت تششا حششدي ريتششرل شششود رششه ايششن امششر  واردات ن ششن مششي

ششان مشواد    واردات اصشلي در برخي روورهاي صيعتي ره حجم  (991 )  سچس و وارنر(911 )سچس

حجم صادرات به تمايل براي پرداخت و   همچي ن .کوسي بر اقتصاد داشته باشدتواند اثرات مع اول ه مي

امکشان عشدم     هر چه ره حجشم بخش  صشادراتي بنرگتشر باششد     . دريافت تعهدات ن ن مربوط خواهد بود

 . رمتر خواهد بود بدهيپرداخت 

دهد ره هرچه اقتصشاد بشاوتر باششد      نوان مي  (000 )گت گان  مک هاي پژوه   سوي ديگراو 

در صورتي ره صادرات عمدتاً شامل مواد اول شه  . راب ه مبادله ب وتر در معرض شو  قرار خواهد گرفت

توان در غالب  پايداري بخ  خارجي اقتصاد را مي  بيابراين. ها ب وتر خواهد بود باشد  آس ب اين شو 

او يشک  . پشذير اسشت   امکشان  يادشدهآن او دو جهت  نيريبررسي  درجه باو بودن اقتصاد بررسي ررد ره

با بشاوبودن    باو بودن اقتصاد به معياي افناي  صادرات و افناي  رشد خواهد بود و او سوي ديگر ي سو

 .دهد هاي خارجي وارده به اقتصاد اثرات ب وتري دارد و پايداري را تحت الوعاع قرار مي اقتصاد شو 

 9اقتصاديشاخص رشد . 1-1

تواند ناتراوي حساب جاري را با فوار رمتري بر نسشبت  هرچه م نان نرخ رشد اقتصادي بالاتر باشد  مي

  با فرض ثابت بشودن تمشامي ششرايط     بيابراين. تعهدات به تول د ناخالص داخلي  در اقتصاد تلب ت ريد

صشيدوق   هشاي  پژوه با توجه به . موقع ت خارجي اقتصاد پايدارتر است  قدر نرخ رشد بالاتر باشدچهر

______________________________________________________ 
1. Sachs and Warner 

2. McGettigan 
3. Economic Growth 
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مشدت و  دسشت ابي بشه رششد پايشدار در م شان       المللي پول در حووه ادب ات پايداري بخش  خشارجي  ب ن

  .سنايي برخوردار است هبليدمدت او اهم ت ب

در روشورهاي در   (991 -991 )  شده توسط بانک ويرساخت و توسعه اروپا انجام هاي پژوه 

در  بليدمشدت  و مشدت  درصشد بشه صشورت م شان      دهد نرخ رشد بشالاي  حال توسعه و صيعتي نوان مي

راب ه ملبتي م ان تغ  رات سشاختاري و    همچي ن. شده استده مواهاقتصادهاي در حال انتقال رمتر 

 .نرخ رشد اقتصادي وجود دارد

 9گذاري خارجيشاخص ترکيب سرمايه. 1-6

سشنايي   ههاي خارجي و بحران اهم شت بش  گي اقتصاد در برابر شو هاي خارجي در شکييدگذاريسرمايهترر ب 

دوره وماني و بهشره متعلشق بشه      (جناييها گذاري مستق م و سرمايه  سهام  بدهي)بيدي جريان سرمايه طبقه. دارد

گشذاري  سشرمايه . ي را بر عهده دارندثرمؤهاي ميفي نق  آنها در محاسبه م نان قابل ت اقتصاد در مقابله با شو 

ايشن نشوع او   . آيشد گشذاري بشه حسشاب مشي     مستق م خارجي به عيوان يکشي او پايشدارترين نشوع جريشان سشرمايه     

گشذاري ف نيکشي در روشور م نبشان      گذاري تعهدي ايجاد نخواهد ررد و عموماً مفهومي مواوي بشا سشرمايه   سرمايه

 .ريد اي را در افناي  رشد بالقوه اقتصاد ايفا مي نق  عمده  همچي ن. دارد

گذاري مستق م خارجي بشه صشورت عمشده توسشط      سرمايه ؛اشاره داردهاي   پژوه در  1(991 )رينن 

گشذاري  بليدمشدت اسشت و بشه نسشبت       رويکرد بررسي اين نوع او سشرمايه  .شود محاسبه مي 1توجهات غ رادواري

جشايي   البته در هيگامه بحران ن ن جابشه . گذارد وار رمتري بر نرخ ارو واقعي بر جاي ميف ي ديگرها گذاري سرمايه

گشذاري مسشتق م    سشرمايه  ديگشر  او منايشاي   همچي ن. واهد بودخپذير ن گذار به راحتي امکان سرمايه براي سرمايه

 1(991 )با اين وجود دولشي  فرنانشدو و رلتشنر    . توان به انتقال تکيولوژي و توسعه مديريتي اشاره ررد خارجي مي

 . ي نوسان استاگذاري مستق م خارجي عموماً دار اند جريان سرمايه نوان داده

______________________________________________________ 
1. IMF 

2. London: European Bank for Reconstruction and Development 

3. Composition Of External Investment 
4. Reisen 

5. Noncyclical Considerations 

6. Dooley, Fernandez- Arias and Kletzer 
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پايششدارتر او گششذاري در سششهام   سششرمايه دهششد نوششان مششي  (000 ) گت گششان هششاي مششک يافتششه

هشاي بليدمشدت او نشوع     گشذاري در پورتفشوي   سشرمايه  افشنون بشر ايشن    . استگذاري در پورتفوي  سرمايه

مدت بانکي ن ن او جمله قروض دولتي هستيد رشه متعهشد را    هاي روتاه وام. مدت آن پايدارتر است روتاه

 .دهيد هاي خارجي قرار مي به شدت در معرض شو 

 پايداري بخش خارجي در اقتصاد ايرانتحليل کاربردي  .1

هاي گونشاگوني   با توجه به ادب ات نيري م ر  شده  ارويابي پايداري بخ  خارجي اقتصاد ابعاد و جيبه

هاي جامع پايداري بخ  خارجي به وضع ت قابل تداوم اجناي حساب جشاري و   معمولاً در تحل ل. دارد

 .شود وارهاي وارده  توجه مين ن وضع ت باوار ارو و مقاومت آن در مقابل ف

. ششود  مشي هشاي خشارجي ترسش م     هشاي خشارجي و تصشوير تراوپرداخشت     مدت بدهي جريان م ان

هشاي جشدي    هاي اخ ر بشا چشال    با توجه به اييکه باوار ارو و متغ رهاي مرتبط با آن در سال  همچي ن

 . دشوبايست بررسي پايداري بخ  خارجي او اين ح ث ن ن بررسي  اند  مي مواجه بوده

 :بايست به چيدين نکته توجه ررد ها مي او تحل ل شاخص پ  

هشا را   شايد بتوان اين تحشريم . است بقه بودهسا هاي موجود بر عل ه ايران در جهان بي تحريم . 

ها بر عل ه عراق ششباهت داد  بشا ايشن وجشود بشاو هشم ششدت و هجمشه          تا اندري به تحريم

اي مواجشه خواهشد رشرد     هاي موجود بر عل ه ايران هر اقتصادي را با موکلات عديده تحريم

رفشت او ايشن    براي برون رهبر انقلاب اسلامي. ره رهايي او آنها به راحتي ممکن نخواهد بود

اند ره يشک واژه همشه جانبشه اسشت و      ها واژه تلويحي اقتصاد مقاومتي را م ر  ررده تحريم

بخش   . گ شرد  هاي مقاومت را در غالب يشک رويکشرد س سشتمي در نيشر مشي      تمامي جيبه

بخ  بودجشه    او سوي ديگر. خارجي تيها ويرس ستمي روچک او اين س ستم بنرگ است

اين س ستم هستيد ره بدون در نيشر گشرفتن    ديگر ايجننيام مالي ن ن او ادولتي و بخ  

آنها تعريف و بررسي اقتصاد مقاومتي به صورت رلي و در يک چشارچوب بشا تعريشف حشد و     

ي هشا  توان بدون در نير گرفتن بخش   شده نمي با توجه به م الب اشاره. مرو ممکن ن ست

______________________________________________________ 
1. McGettigan 
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در . حووه اقتصاد مقشاومتي م شر  رشرد    ر رلمع اري ترر بي براي بررسي پايداري د ديگر

حتشي اگشر   . ن ن در حووه ايشن م العشه نخواهشد گيج شد     ي ديگرها پرداختن به بخ واقع  

نخواهد توانسشت مع شار   شود  شاخصي ترر بي او تمامي مع ارهاي بخ  خارجي ن ن ارائه 

پشرداختن بشه   چشون  ؛ خوبي براي سيج  پايداري بخ  خارجي در اقتصاد مقاومتي باشد

 .وند بر هم مي رويکرد س ستمي را اجناي ديگر بدون پرداختن به  ءيک جن

هشا نمايشانگر وضشع ت خشوب پايشداري و برخشي        خواه م ديد ره برخي شاخص  در ادامه . 

به مباني  توجهدر صورت  .ها نمايانگر نامساعد بودن وضع ت در اين م العه است شاخص

در ايشن  ( 000  مشک گت گشان در سشال   )لمللي پول ره صيدوق ب ن ا اي م العهنيري و 

هاي ويادي براي بررسي پايداري بخ   شود ره شاخص   مواهده مي وم يه ميتور ررده

هاي يکسشان نتشايج    هاي هر رووري شاخص ولي با توجه به ويژگي  خارجي وجود دارند

ک روشور  هشا بشراي يش    توان انتيار داشت ره تمامي شاخص دهيد و نمي متفاوتي ارائه مي

ره در ادب شات ن شن اششاره     طور همان. خاص نتايج موابهي در بررسي پايداري ارائه رييد

اي باشد تا او شرايط پايداري  گفت ره شاخص بايد در چه باوه  تتوان به قاطع نمي  شد

رسري تراو تجاري به م نان رمتشر او   قرار داشتنبه عيوان نمونه صرف  .برخوردار باش م

تواند نوشانه   درصد تول د ناخالص داخلي براي برخي روورها  اين شاخص ميپيج  تاسه 

ولي در روشورهاي صشادررييده نفشت رشه عمومشاً او مشاواد         پايداري بخ  خارجي باشد

اين تعريف براي بررسي پايداري بخ  خارجي به ه چ وجشه    تجاري بالايي برخوردارند

سي حساب جاري بشه مفهشوم رسشري    بررديگر  يدر برخي او روورها. قابل قبول ن ست

گشذاري   انشداو او سشرمايه   به اين صورت ره حساب جاري همان تفشاوت پشس   است؛دوقلو 

انشداو مشردم    يابد و پس ها افناي  مي در صورت وجود رسري بودجه دولت  مال ات. است

ولشي در    آورد انداو رسري حساب جاري را به همراه مي پس راه  پس ؛يابد راه  مي

مشالي   تشأم ن رسري دوقلو  با توجه به پاي ن بشودن نشرخ مال شات و     نيريررسي ايران ب

در چيش ن  . ريشد  مخارج دولتي او سمت عوايد حاصل او صادرات نفت مصداق پ شدا نمشي  
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هاي ق مت نفت به بشه رشاه  عوايشد حاصشل او      حتي اگر فرض شود ره تکانه  شراي ي

و تخص ص ارو بشه رالاهشاي خشاص    شود  دولت در عمل با ريترل واردات ميجر صادرات 

. ششود  وارداتي راب ه مبادله را ريترل ررده و مال ات بشا تغ  شرات فاحوشي مواجشه نمشي     

 .باوه موخصي براي حتي يک مع ار تع  ن ررد توان مين  بيابراين

ششود و داراي بشاوه و    براي پايداري بخ  خشارجي اسشتفاده مشي    ره عموماً اصلي هاي او شاخص . 

با بررسي اين نسشبت اگشر ذخشاير نقشد     . تعريف موخص است  نسبت ذخاير نقد به واردات است

مع شار  ايشن  . ماه او واردات رووري بود آن روور او پايداري خارجي برخوردار است 1پاسخگوي 

 .بانک مررني او م العه حذف شده است محرمانه بودن حجم ذخاير اروي ن ن به دلايل 

مع ارهشا   تمشام امکان تعريف باوه بشراي    در انتها با توجه به رلي بودن ديد ادب ات در اين وم يه

ده است ره تشا جشايي رشه    تلاش ش  با اين وجود. با درنير گرفتن شرايط باوار داخلي مقدور نبوده است

  بيشابراين . سشيج ده ششود  ها  ررده و پايداري را در اين باوه هاي لاوم را تعريف دهد باوه ادب ات اجاوه مي

و عشلاوه بشر بررسشي و     هها پرداختش  در ادامه در بررسي تجربي پايداري بخ  خارجي به تحل ل شاخص

و تشا جشايي رشه ششرايط خشاص       هدر اين وم يه را ن ن در نير گرفتش  يادشدهتحل ل روند موجود  ادب ات 

  .ه خواهد شدروور اجاوه دهد به بررسي رمي تحل ل پايداري در چارچوب اقتصاد مقاومتي پرداخت

 هاي پايداري بخش خارجي در اقتصاد ايران تحليل شاخص. 1-7

تشوان   گ رد رشه مشي   هاي پايداري بخ  خارجي اقتصاد ايران در اين بخ  مورد م العه قرار مي شاخص

 .بيدي ررد را در چهار دسته طبقهآنها 

  ارو باوار تحولات هاي شاخص.  - -1

  مالي و جاري حساب هاي شاخص.  - -1

  اقتصادي رشد و بدهي هاي شاخص.  - -1

 .تجاري تمررن و اقتصاد بودن باو م نان شاخص. 1- -1
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 ارز بازار تحولات شاخص. 1-7-7

 7نرخ ارز واقعي (الف

نشرخ ارو واقعشي در   . باوار  روند معقول و قابل اتکاي نرخ واقعشي ارو اسشت  نرخ ارو در او علايم مهم ثبات 

او آنجشا رشه نشرخ واقعشي ارو حشاوي برخشي او       . ودايي شده است ره تورم بودهواقع همان نرخ ارو اسمي 

 .دهشد هاي آتي را نوان مشي هاي تجارت غ رنفتي در دورهاطلاعات بي ادين اقتصادي است  حفظ انگ نه

بايست با توجشه بشه ششرايط     نيري  استفاده او اين شاخص مي متونشده در  لي با توجه به نکات اشارهو

 . اقل مي  س اسي و اقتصادي هر روور به صورت خاص و محتاطانه باشد

هاي پ و ن و ريترل رامل نرخ ارو توسط بانک مررني بشه   به حجم درآمدهاي اروي در سال توجه با

. پوتوانه اين درآمدها  اين نرخ توسط عملکرد باوار  در حق قت همان تقاضا و عرضشه ارو تع ش ن نوشده اسشت    

.  شر بشوده اسشت   ها ن ن او علشل نوسشانات اخ   راه  ريترل بانک مررني در اين وم يه به علت تحريم بيابراين 

 را آييشده  او موشخص  تصويري باوار در نرخ ثبات ره استالبته ثبات در باوار اروي در غالب نرخ به اين مفهوم 

و چه براي واردرييشده بشه جشا    ( ريد اي در صادرات استفاده مي او مواد واس ه عموماًره ) صادررييده براي چه

لوگ ري ررده ره به نوبه خود او نوسشانات حسشاب جشاري    گذارد و اين ثبات او نوسان صادرات و واردات ج مي

 ايشران  اقتصشاد  در نشرخ  ثبشات  ايشن  علت آنکه حال. شود مي ميجرريد و به ثبات بخ  خارجي  جلوگ ري مي

رشه در ادب شات موجشود ن شن اششاره       طور همان. است بوده مررني بانک عرضه توسط تقاضا فوار مدوام ريترل

تع ش ن نشرخ بشراي اقتصشاد       او سوي ديگشر . توان براي روورها در نير گرفت نرخ موخصي را نمي  شده است

 مررشني  بانشک  اروي ذخشاير  بشه  ره دارد تقاضا فوار ريترل در مررني بانک مداخله قدرت برآوردايران ن ن به 

 .اي در اين وم يه به دل ل محرمانه بودن موضوع وجود ندارد اطلاعات انتوار يافته ره شد خواهد محدود

دهد  چيانچشه تحشولات اخ شر در بشاوار ارو      نرخ ارو واقعي بر اساس اطلاعات باوار مواوي نوان مي ترس م

با توجشه بشه مداخلشه ويشاد     )دهيده ثبات اين نرخ توانست انعکاسداد  تغ  رات غ رفاح  اين متغ ر ميروي نمي

باشد ره در س ت خشارجي نمايشانگر وجشود انتيشاراتي موشخص بشراي صشادررييده و        ( بانک مررني در اين باوار

______________________________________________________ 
هاي سبد مصرفي خارجي به شاخص ق متي سشبد مصشرفي در مقشدار     ق مت ضرب تقس م شاخص نرخ ارو واقعي او حاصل.  

 .شود نرخ ارو باوار مواوي محاسبه مي
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هاي پ و ن توجه ويادي به تفشاوت   واردرييده در وم يه نرخ خواهد بود؛ هرچيد ره در تع  ن نرخ اسمي در سال

 بشه  توجشه  بشا  ولشي   است و نرخ موجود او تساوي عرضه و تقاضاي باوار حاصل نوده  تورم داخلي و خارجي نوده

بانک مررني در اين بشاوار و ن شن تشداوم     مؤثرو راه  قدرت مداخله  هاتحريم به ارو مواوي باوار وياد هاي واري 

 . باشد مراههبايست با احت اط بس ار  برداري او اطلاعات اين شاخص مي   بهره 9  نرخ تورم در سال 

 (محاسبه شده بر مبناي نرخ ارز در بازار موازي)روند ماهانه نرخ ارز واقعي . 7نمودار           
 

 

         
 
 
 
 
 
 
 

 .ا.ا.بانک مررني ج: مأخذ    

 

 دامنه نوسان نرخ ارز در بازار موازي (ب

با در نير گرفتن شرايط خاص اقتصاد ايران به مييور محاسبه پايداري بخ  خارجي  بررسشي نشرخ ارو   

با توجه به اهم ت باوار ارو در اقتصاد ايران و تحشولات آن در چيشد سشال    . واقعي به تيهايي رافي ن ست

ايشران اسشت ن شن     بايست نوسانات اين باوار ره خود يکي او عوامل مهم ه جانات اقتصشادي در  اخ ر  مي

اخ ر  ريسک بس ار بالاي ناشي او نوسان مشداوم نشرخ ارو    سال چيداو موکلات اقتصاد در . دشوبررسي 

 -هشاي تجشاري و تول شدي   شده را در فعال ت مدر باوار مواوي است ره نهايي نمودن محاسبات ق مت تما

ق مشت برخشي رالاهشا رشه     تا ده ش نوسان ب   او حد نرخ ارو سبب. ريدگذاري بس ار دشوار ميسرمايه

اين موضوع نشه تيهشا   . اي تغ  ر ريدبا نرخ ارو دارند  به طور لحيه  ايشدهبيديارتباط روشن و شاخص

 افشنون . سبب او دست رفتن شفاف ت باوارها شده  بلکه اطم يان در معاملات را ن ن مخدوش ررده است

______________________________________________________ 
1. Indexed  
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تسريع در خريد مايحتاج آتي تيها راهبشرد قابشل   گرفته ره  رييدگان شکل  اين ذهي ت در مصرفاين بر

ششدن   در اين شرايط  ماواد تراو تجاري يا حتي انباششته . اتکا براي مقابله با ريسک فناييده نرخ ارو است

آنچه رشه تحشولات    .گذاردحفاظتي بر اقتصاد برجاي نمي تأث رذخاير خارجي روور او ميابع مالي ه چ 

حدارلر و حداقل ) محاسبه داميه نوسان رووانه بيابراين . رات و ه جانات استراند  انتياميباوار را پ  

مقايسشه    همچيش ن   هشاي پ شاپي  هشاي ششروع و پايشان بشاوار در روو     نشرخ   (نرخ در هر روو رشاري بشاوار  

قرار  س استگذارتواند اطلاعاتي او ه جانات باوار در اخت ار هاي مختلف  ميهاي مربوطه در دوره ميحيي

هاي مقرراتي و مهمي براي اتخاذ تصم م پ ام  ترر ب اين اطلاعات با اخبار و عوامل تکي کي باوار. دهد

ضريب تغ  رات نرخ ارو شاخصي است رشه داميشه   . اي براي هدايت باوار استاستفاده او ابنارهاي رسانه

هشاي  اروي در ريترل شو  ارس استگذهاي برابري پول ملي در مقابل اسعار خارجي و توان نوسان نرخ

هشاي   دهشد رشه در سشال    نمودار ضريب تغ  رات نرخ ارو در باوار مواوي نوان مي. ريدباوار را ارويابي مي

و سشال  90  ولشي او اواخشر سشال      استده شميجر   مداخله بانک مررني به ثبوت نرخ 11  -90  

 .شود واهده ميها نوسانات ب وتري در نرخ م به دل ل شدت يافتن تحريم  9  

ايشن نوسشانات     با اين حال. به شدت افناي  يافته است  9  نوسانات باوار مواوي ارو در ن مه دوم سال 

 .ريد روندي تقريباً با ثبات را طي مي  با تمه دات بانک مررني تا حدود ويادي فرور  ررده  9  در سال 

 روند ماهانه ضريب تغييرات نرخ ارز در بازار موازي. 2نمودار                           
 

 

 

 

 

 

 

 .ا.ا.بانک مررني ج: مأخذ        
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 شکاف نرخ ارز در بازار رسمي و موازي (پ

 باوي فتههاي سوجود فرصت تواند ب انگر مي مواويدر باوارهاي رسمي و ارو شکاف ايجادشده م ان نرخ 

براي اين مييور اين شکاف  .باشددر باوار ارو براي فعالان اقتصادي شکاف ب وتر و ايجاد انتيار افناي  

هشاي نسشبي    ساوي نرخ ارو در باوار بتواند به ريترل ق مت بايست تا حد ممکن راه  يابد تا همسان مي

سمي و مواوي در چيد سال ترس م نمودار شکاف نرخ ارو در باوار ر. پرداخته و به رشد تول د رمک ريد

رو بشه   90  دهد ره شکاف ايجادشده ب ن نرخ ارو رسمي و مواوي رشه او ابتشداي سشال    اخ ر نوان مي

بشه دل شل افتتشا       9  به اوج خود رس د و در ت رماه سال   9  هاي پاياني سال  افناي  بود  در ماه

 .مررن مبادلات اروي توسط بانک مررني راه  يافت

 ند ماهانه شکاف نسبي نرخ ارز در بازار رسمي و موازيرو. 9نمودار

 

 

 
 
 
 
 
 

 ميزان مداخله بانک مرکزي در بازار ارز (ت

 مشؤثر يکي او النامات حفظ پايداري بخ  خارجي اقتصاد و ريترل نوسشانات بشاوار ارو  قشدرت مداخلشه     

به مييور برقشراري    9  ماه مهر 1رار مررن مبادلات اروي او با آغاو به .بانک مررني در باوار ارو است

رييدگان و متقاض ان واقعشي بشاوار ارو  بانشک مررشني نشرخ      تعادل در باوار ارو و ايجاد تعامل ب ن عرضه

اي او رالاهاي  ارو مورد ن او براي واردات بخ  عمده تأم ن. اي معرفي ررد عيوان نرخ مبادله باجديدي 

بانشک    9  ماه  در دواودهم ت ر  با اين وجود. نرخ هدايت شداين وارداتي به سمت باوار شکل گرفته با 
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فشروش ارو   تمشام اي افناي  داد و او آن تشاري  بشه بعشد     مررني نرخ مرجع را به س ت نرخ واحد مبادله

 .بانک مررني با يک نرخ صورت پذيرفت

م است لاو به مييور ريترل نوسانات باوار ارو در راستاي حفظ پايداري بخ  خارجي  همچي ن

بتواند در مواقع لنوم وارد باوار شده و با فروش يا خريشد ارو  بشاوار را او نوسشان در هيگشام      بانک مررني

م نان قدرت بانک مررني در مهار باوار  به م شنان ذخشاير نقشد در    . ايمن ساود مدت بروو ه جانات روتاه

ره البته به دل ل  خ ارو بستگي دارددسترس  شياسايي ومان به يه براي ورود به باوار و س ت تعادلي نر

عدم انتوار اطلاعات مربوط به م نان ذخاير يا خريد و فروش بانک مررشني در بشاوار بررسشي رمشي آن     

 .امکان پذير ن ست

 حساب جاري و مالي. 1-7-2

 حساب جاري و ميزان صادرات نفتي (الف

هاي متفشاوتي در خصشوص بررسشي و توضش ت حسشاب       ديدگاه  نيري م ر  شد متونره در  طور همان

اي ديگشر بشه    پرداونشد و عشده   رسشري دوقلشو مشي    نيريهجاري در سيج  پايداري وجود دارد  برخي به 

 . پرداوند بررسي م نان رسري حساب جاري در مقايسه با متغ ر رشد تول د ناخالص داخلي مي

مشالي   تشأم ن ه به پشاي ن بشودن نشرخ مال شات و     رسري دوقلو  با توج نيريهبا اين وجود بررسي 

حتي اگر   در چي ن شراي ي. ريد مخارج دولتي او سمت عوايد حاصل او صادرات نفت مصداق پ دا نمي

شود  دولشت در عمشل بشا    ميجر هاي ق مت نفت به راه  عوايد حاصل او صادرات  فرض شود ره تکانه

وارداتشي راب شه مبادلشه را ريتشرل رشرده و مال شات بشا        ريترل واردات و تخص ص ارو به رالاهاي خاص 

تمامي مباحث م ر  شده در بخ  حساب جشاري در    او سوي ديگر. شود تغ  رات فاحوي مواجه نمي

عيشوان   بشا رشه   بشوده حووه بررسي رسري حساب جاري و م نان آن در مقايسه با تول د ناخالص داخلي 

بررسي رونشد حسشاب جشاري او      با اين وجود. آيد شاخصي براي سيج  پايداري خارجي به حساب مي

  حسشاب جشاري همشواره بشا مشاواد      يادششده هاي  ره در سال استتاريون نمايانگر اين مهم  11  سال 

وابستگي بالاي بودجه به عوايد اروي حاصل او صادرات نفتي در ريشار مشاواد     بيابراين. مواجه بوده است
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بايست با توجه بشه ششرايط خشاص اقتصشاد      د ره اين مع ار ميده ها نوان مي سالاين حساب جاري در 

بشا توجشه بشه عشدم       او سوي ديگر. ايران و در غالب يک اقتصاد صادررييده نفت مورد ارويابي قرار گ رد

 . ريد ت ابق شرايط خاص اقتصاد ايران با ادب ات موجود در اين وم يه ارائه مع ار رمي مصداق پ دا نمي

درصشد    1حدود در  صادرات نفتي در ب ست ساله گذشته )با توجه به اهم ت صادرات نفتي   

تشوان   خشارجي نمشي   هشاي پايشداري بخش     در اقتصاد ايران  در تحل ل( شود صادرات رالايي را شامل مي

ر عدم ت ابق شرايط خاص اقتصاد ايران با ادب ات موجود د  بيابراين ؛بررسي حساب جاري ناديده گرفت

 . راهد اين وم يه او اهم ت اين شاخص در بررسي پايداري بخ  خارجي اقتصاد نمي

توان به تغ  رپذيري تشراو   او ابنارهاي ر في سيج  پايداري بخ  خارجي در اقتصاد ايران  مي

نشه    در ايشن حالشت  . اشاره ررد -يعيي درآمدهاي نفتي -جاري در نت جه نق  مسلط يک عامل  حساب

هشاي   ريد  بلکه تحشريم  رآمدهاي اروي روور او تحولات ق مت جهاني نفت خام تبع ت ميتيها م نان د

سبب شده تراو باورگاني و تراو حساب جاري اقتصاد او م نان صادرات نفشت خشام  گشاو     يهاي غرب دولت

 با اوج گشرفتن   9  در سال . پذير باشدتأث رطب عي  م عانات گاوي و اقلام ش م ايي و پتروش مي ن ن 

با توجه به روند روبه بهبشود    9  ها  ماواد حساب جاري روور به شدت راه  يافت و در سال  تحريم

 .فضاي س اسي و اقتصادي  اين ماواد اندري بهبود يافت

 (دلارميليون )                        بررسي حساب جاري و حساب کالا. 7جدول                               

 
7931 7933 7933 7930 7937 7932 

 1911   1 1  19111 1111  9111 1 1   حساب جاري

 911   0911  11119 0  1  9010  1     حساب کالا

صادرات کالا 

 (فوب)
 0  19 11  1    111  111 1 910   9 0 1 

 11119 1  11  111    9 90 19911 9 111 7صادرات نفتي 

 (  1 و 0 1   109 هاي  تعرفه)گاوي  فرآورده نفتي  گاوطب عي  م عانات و مايعاتاروش نفت خام   .            

  ا.ا.نماگرهاي بانک مررني ج: مأخذ              
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با اين تحل ل  وابستگي اقتصاد به نفت بر عوامل ريسک اقتصاد رلان ن شن افشنوده ششده و بشروو     

رسشري و مشاواد     بيشابراين . قرار دهد تأث رتواند تراو حساب جاري را تحت  هاي نفتي به شدت مي شو 

 .حساب جاري راب ه تيگاتيگي با درآمدهاي نفتي دارد

 نفتي و حساب جاريروند سالانه ارزش صادرات . 1نمودار 
 

 

 

 

 

 

                     

 .ا.ا.بانک مررني ج: مأخذ                   

نفشت خشام  فشرآورده نفتشي  گشاوطب عي  م عانشات و        صشادرات  ششامل )  در م نان صادرات نفتي

 . سنايي خواهد داشت هب تأث رها  بر عملکرد تراو پرداخت( گاوي مايعات

توان اشاره ررد ره در ايشران پايشداري    با توجه به بررسي روند ماواد حساب جاري مي ه نت جدر 

ق مت جهاني نفت خام  عوايد حاصل او صادرات نفشت   مانيدعواملي  تأث رحساب جاري به شدت تحت 

شده به خودي خود در گرو روند مذاررات  فضاي س اسي و قدرت  ره عوامل اشاره استو م نان واردات 

  بيشابراين  .اسشت يا به ب ان بهتر بانک مررني در تخص ص به يه ارو موجشود در خصشوص واردات   دولت 

داشتن يک روند با ثبات و معقول ماواد حساب جاري نوانگر پايدار بودن حساب جاري در اقتصاد ايران 

 .خواهد بود

 شکاف زماني ناشي از وصول درآمد حاصل از صادرات (ب

ها ناشي او صادرات نفشت خشام    وصولي ب وتريندهد ره  مي بررسي وصولي ناشي او صادرات نفتي نوان 

ريشني و   با توجه به وجود اين شکاف وماني در رسب عوايشد حاصشل او فشروش نفشت خشام برنامشه      . است

اني هر چشه رشه ايشن ششکاف ومش     . بيدي به مييور استفاده او اين عوايد با موکل مواجه خواهد شد ومان
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ب وتر باشد مديريت باوار ارو و همچي ن مديريت واردات بشه دنبشال آن ناپايشداري در حسشاب جشاري و      

ووارت نفشت  متوسشط    سشوي  او هشدميتوربر اساس اطلاعات . بخ  خارجي اقتصاد ب وتر خواهد شد

ور طش  بشه سشه سشال اخ شر     درمدت ومان لاوم براي دريافت درآمدهاي اروي حاصل او صادرات نفت خام 

او درآمدهاي حاصل او فروش  بنرگيبخ    در حالي ره پ   او اين. فناييده داشته است يروند مرتب

هشاي بانشک مررشني    بشه حسشاب    نفت خام در فاصله يک ماه پس او تاري  تحويل رالا و تحقق صادرات

هشا بشه افشناي  دوره     تحشريم   بيشابراين . انجامدماه ن ن به طول مي 1اريون تا اين دوره هم .شدوارين مي

هرچه ششکاف ومشاني دوره تحقشق    . استشده  ميجرهاي بانک مررني حساب انتقال درآمدهاي اروي به

ريني براي مديريت بشاوار ارو دششوارتر   عمل برنامهدر صادرات و دريافت ميابع مالي حاصله ب وتر باشد  

وارد اقتصشاد   تشأخ ر هاي نفتي بشا   شو در صورت وجود شکاف وماني اثرات   او سوي ديگر .خواهد شد

 تشأخ ر با اين وجود با توجه به اييکه انتيارات در هيگام ورود ششو  ششکل گرفتشه اسشت       ؛خواهد شد

  .ها را توديد خواهد ررد موجود اثرات مربوط به شو 

 حساب جاري غيرنفتي و ميزان صادرات غيرنفتي  (پ

به دل ل وابستگي ب   او حد معمول تراو حساب جاري به درآمدهاي نفتي  حساب جاري غ رنفتي ن شن ترسش م   

  تشراو  ششود  مواهده ميره  طور همان. شودصادرات نفتي بررسي نبود تا شرايط حساب جاري در صورت  شود مي

 .ريد ي را دنبال ميروندي راهو 19  حساب جاري غ رنفتي با رسري مواجه است و اين رسري او سال 

 روند سالانه حساب جاري غيرنفتي. 1نمودار

 

 

 

 

 

 

 .ا.ا.بانک مررني ج: مأخذ
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 (دلار ميليون)بررسي حساب جاري غيرنفتي                       . 2جدول                              

 ا.ا.بانک مررني ج اقتصادي نماگرهاي: مأخذ           

درآمد اروي و راه  اتکاي اقتصاد بشه   دريافتصادرات غ رنفتي همواره به عيوان يکي او ميابع 

 درصشادرات غ رنفتشي   . هاي توسعه برخشوردار بشوده اسشت    اي در استراتژي نفت  او اهم ت قابل ملاحيه

و   درصد او رالاهاي صادراتي روشور را توشک ل داده  1 به طور متوسط حدود   9  تا  10  هاي سال

. صادرات رالا را برعهشده دارنشد   اصليان سهم اين در حالي است ره اقلام ش م ايي و پتروش مي همچي

ره او رونشق   دهيده تول د ناخالص داخلي آن  صادرات غ رنفتي به عيوان يکي او اجناي توک ل علاوه بر

بررسشي  . گ رد  ن ن مشورد توجشه اسشت    مي  بهره روورهاي تول دي و تجاري در خارج او مروهاي  فرصت

بشا    9  دهشد رشه در سشال     روندي رو به رشد را نوان مشي  هاي گذشته صادرات غ ر نفتي ن ن در سال

 .است راه  مواجه بوده

 روند سالانه ارزش صادرات غيرنفتي. 6نمودار
 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 .ا.ا.بانک مررني ج: مأخذ      

 
7931 7933 7933 7930 7937 7932 

 حساب جاري 

 غير نفتي
11911- 1 11 - 11119- 1  11-  9  1-   1  - 

صادرات کالا 

 (فوب)
 0  19 11  1    111  111 1 910   9 0 1 

 1  1  9199  1111  191   19 1  1110  صادرات غيرنفتي
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به دل ل عدم محاسبه حساب جاري غ رنفتي به ريال امکشان مقايسشه رسشري آن بشا       همچي ن

هاي اخ ر ن شن نمايشانگر سشهم     بررسي اقلام صادرات غ رنفتي در سال. تول د ناخالص داخلي وجود ندارد

با توجه بشه اهم شت گسشترش صشادرات رالاهشاي غ رنفتشي در       . استعمده رالاهاي صيعتي او صادرات 

 توان بشه راهبردهشايي او جملشه      به مييور افناي  رشد و توسعه صادراتي ميروور توسعهبرنامه پيجم 

مال ات و عوارض او صادرات رالاهاي غ رنفتي  لغو مميوع ت صشدور رشالا بشه     دريافتاعمال مميوع ت 

هشا   مجووها  استانداردها و گواهي دريافتواس ه تيي م باوار داخلي  معاف ت برخي صادرات غ رنفتي او 

 .اشاره ررد چ نناو وضع عوارض ويژه بر صادرات مواد خام و داراي اروش افنوده 

 شاخص حساب مالي  (ت

هشا را   هاي خارجي يک اقتصاد  اجناي حساب مشالي تشراو پرداخشت    ها و بدهي مبادلات مربوط به دارايي

ايشن   درو دولتشي  هاي خصوصي  مدت و بليدمدت بخ  المللي روتاه جريانات مالي ب ن. دهد توک ل مي

 . شود ميحساب ثبت 

المللي هستيد  در اصل مبادلات  ناپذير او مبادلات اقتصادي ب ن جريانات مالي ره بخوي جدايي

بسته به نوع جريانات  .دهيد هاي خارجي اقتصاد را پوش  مي ها و بدهي مربوط به تغ  ر مالک ت دارايي

 :شود بيدي مي هاي وير دسته ردهدر  "حساب مالي"مالي يک اقتصاد با بق ه جهان  

  گذاري مستق م سرمايه −

  گذاري در سبدمالي سرمايه −

  موتقات مالي −

  ها گذاري ساير سرمايه −

 .هاي ذخ ره دارايي −

 :شوند بيدي مي وير بر مبياي دارايي و بدهي تقس مهاي  روشهاي ذخ ره  به  موارد بالا  بجن دارايي

  گذاري رمايهگذاري مستق م  م ابق با جهت س سرمايه −

  گذاري در سبد مالي بر حسب بخ  و ابنار سرمايه −

  بخ  اساسموتقات مالي بر  −
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 .بر حسب ابنار  بخ  و سررس د ي ديگرها گذاري سرمايه −

گشذاري خشارجي را نوشان     هشا  خشالص سشرمايه    البته بايد توجه ررد ره ارقشام موجشود در تشراو پرداخشت    

 .دهيد مي

 امشر  ايشن  ره بوده بالا ن ن ايران در خارجي مستق م گذاري سرمايه نسبت شود  مي مواهده ره طور همان

 خشارجي  پايشداري  م شنان  تع ش ن  در وجود  اين با. است خارجي گذاري سرمايه ترر ب نير او بالا پايداري نوانگر

 ن شن ( ديگشر  موارد و داخلي ناخالص تول د نسبت به) خارجي گذاري سرمايه حجم به بايد شاخص اين او استفاده با

 انحصشاري  بررسشي  ايشران   در خشارجي  گشذاري  سشرمايه  حجم بودنپاي ن و ها تحريم وجود به توجه با. ررد توجه

 نيشر  در بشدون  و باششد  خارجي بخ  پايداري گوياي تيهايي به تواند نمي خارجي گذاري سرمايه اجناي و ترر ب

 . بود نخواهد وم يه اين در مياسبي مع ار جوانب ساير گرفتن

  (درصد)        گذاري خارجي                      بررسي تفکيک سرمايه. 9جدول                                               

 
7931 7933 7933 7930 7937 

 گذاري مستقيم خارجي به جمع نسبت سرمايه

 سرمايه گذاري خارجي
1/99  0/ 00  1/99  1/99  1/9  

 اوراق بهادار به جمعگذاري در  نسبت سرمايه

 سرمايه گذاري خارجي
1/0  0/0   /0   /0  1/1  

 . استهاي ارائه شده او ارقام ميتورشده در سري وماني بانک مررني  نسبت    

 

 هاي بدهي و رشد اقتصادي شاخص. 1-7-9

 هاي بدهي شاخص (الف

عموماً متمررن بشر حفشظ توانشايي     شود  عيوان مفهوم پايداري بخ  خارجي ذرر ميبا آنچه ره در مباني نيري  

 .است هاي سررس د شده خارجي روور توسط درآمدهاي اروي همان دوره ماليباوپرداخت بدهي

ششاخص  معشادل نسشبت    اين . شود ارويابي مي  شاخص بار بدهياين توانايي او طريق سيج   

هشاي سررسش د ششده در پايشان هشر دوره      شامل اصل و بهره بدهي)هاي خارجي  ها بابت بدهيپرداختي

 . به درآمدهاي صادراتي همان دوره است( مالي

______________________________________________________ 
1. Debt Service Ratio 
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 (درصد)                                     نسبت بار بدهي بررسي. 1جدول                              

 .ه وپژاين هاي  و يافته. ا.ا.بانک مررني ج: مأخذ            

در توضش ت علشت پشاي ن    . بدهي در ايران پاي ن اسشت  نسبت بار  شود ره مواهده مي طور همان

 :بايست اشاره ررد بودن اين شاخص در ايران مي

م شر    هشاي  ششائبه  را به بحث و بررسشي  شمسي ويادي او ن مه نخست دهه هوتاداقتصاد ايران بخ  

 اروششي بشا  فرصت . المللي او دست دادشده در خصوص ماه ت ربوي استقراض او باوارهاي سرمايه ب ن

هشاي اصشلي    رخ سود متوس ي است ره به صورت رووانه توسط بانشک ن)هاي ناول ل بور ره به دل ل نرخ

هشاي بهشره معمشول     او نرختر  ن يپااي  گر با نرخ بهرهيکديها او  له آن بانک شود و به وس مين   ليدن تع

نشند   ويشژه  بشه هشاي ايشران در دريافشت خ شوط فاييشانس      اعتبار بالاي بانشک    (.رييد پول استقراض مي

توانست هاي جيوب خل ج فارس و البته به واس ه شرايط مساعد اقتصاد جهاني و فراواني ميابع مي بانک

 .هاي ناول تاحدي جبران ريدانداو داخلي را با ق مترمبود توک ل سرمايه و پس

 .عمل وجشود نداششت  در ن ن  يادشدهدهه فرصت حضور در باوارهاي مالي خارجي در ن مه دوم  

هشاي  مبشادلات مشالي ششعب خشارجي بانشک      المللي و اعمال تحريم بشر هاي بانکي ب نتوديد محدوديت

 . مس ر استفاده او ميابع خارجي را بس ار محدود ساخت تجاري روور 

. تر ن ن شده است هاي اقتصادي  وخ م چيد سال اخ ر و همنمان با توديد تحريم اين تصوير در

دچار بحران مشالي ششد و حجشم ميشابع مشاواد و وجشوه قابشل         001 اقتصاد جهاني او سال   آن علاوه بر

 . دريافت در مي قه به شدت راه  يافت

نه تيها عمل ات  -سپه مانيد بانک -هاي روچک درپي برعل ه برخي بانکهاي پيصدور ق عيامه

الوعاع قرار داد و بانک مررشني را وادار رشرد نيشام    انتقالات ريالي آنها را ن ن تحت و اروي ره حتي نقل

______________________________________________________ 
1. LIBOR) London Interbank Offered Rate( 

 7931 7933 7933 7930 7937 

9 /1 نسبت بار بدهي  1/ 1  1/ 1  1/ 1  9/ 1  

1/91 (کالا و خدمت)بدهي غيرنفتي نسبت بار   1/1  1/1  1/11  1/1  
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مررشني ايجشاد رشرده و بشا     الملل بانک هاي روور را در اداره ب نالمللي بانکتسويه داخلي تعهدات ب ن

گذاري بخوي او ذخاير اروي خود در خارج  حجم محدودي او خ شوط ريفاييشانس را در اخت شار    سپرده

 .هاي رارگنار قرار دهدبانک

توانيشد   ها به تول د ناخالص داخلي نمي هاي خارجي و مانده بدهي بر اين اساس  نسبت بار بدهي

 . ه باشيدپذيري اين حوو انعکاس مياسبي او آس ب

. سشنايي دارد  هب تأث رها  ترر ب تعهدات خارجي در م نان شکييدگي اقتصاد در برابر بحران  همچي ن

او مشوارد ديگشر   ترر ب و نوع تعهدات  دوره وماني باوپرداخت  م نان و نوع ساختار بهره تعلق گرفته به آنهشا و  

 .   اي برخوردارندهاي ميفي او اهم ت ويژه شو عوامل مهمي هستيد ره در توانايي اقتصاد در مقابله با 

هشاي   دهيشده افشناي  سشهم بشدهي     نوشان   9  -11  هشاي   بررسي ترر ب تعهدات در سشال 

. رشاه  يافتشه اسشت    تششد  بشه   9  اين سهم در سشال  . است 90  -11  هاي  مدت در سال روتاه

ايانگر افشناي  اعتبشار خشارجي     تواند نم مي( ود معوقاتنبدر صورت )مدت  هاي روتاه راه  سهم بدهي

مدت و برخورداري او تعهدات بليدمدت باشد ره پايداري ب وتر بخ  خارجي  هاي روتاه پرداخت بدهي

هاي اخ ر و موکلات مربشوط بشه    ها در سال با توجه به شرايط تحريم  با اين وجود. رود را به تصوير مي

بايسشت بشا    اي  سهم تعهشدات بليدمشدت مشي   گ ري در خصوص افن دريافت ميابع جديد خارجي  نت جه

 .ب وتري صورت پذيردمل أت

 (درصد)                                          تفکيک تعهدات بالفعل خارجي .1جدول                                                

 .ا.ا.بانک مررني ج: مأخذ       

 

 

 

 

 7937 7930 7933 7933 7931 در پايان سال تعهدات بالفعل خارجيمانده 

19/  بلندمدت        /19   /19   /11  1/11  

0 /1 مدت کوتاه       1/10  9/10  1/1   /   

 00  00  00  00  00  مجموع
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 رشد اقتصادي  شاخص( ب

افناي  رشد تول د ناخالص داخلي شاخصشي اسشت رشه نوشان       نيري اشاره شد متونره در  طور همان

دهد رشه   هاي اصلا  شده بانک مررني نوان مي داده. دهد پايداري خارجي اقتصاد روبه بهبود است مي

بشا ايشن     افناي  يافته اسشت  19  تا سال  11  هاي پايه او سال  رشد تول د ناخالص داخلي به ق مت

توان ناشي او  مي  9  ميفي شدن اين رشد را در سال . شده است ميفي  9  اين رقم در سال   حال

 .به شدت افناي  يافت  9  غربي دانست ره در سال  هاي تهاي دول اعمال تحريم

 

 (درصد)                                    بررسي رشد توليد ناخالص داخلي. 6جدول                                               

 .ا  حساب هاي ملي.ا.سايت رسمي بانک مررني ج وب: مأخذ        

درصشد مع شاري بشراي      با توجه به ادب ات موجود اشاره شده در بخ  مباني نيري رشد پايشدار بشالاي   

هاي اخ شر در يشک بشاوه موشخص و      پايداري رشد در سالنابا توجه به . است سيج  پايداري بخ  خارجي بوده

 .دانست توان بخ  خارجي اقتصاد را او ح ث اين مع ار پايدار نمي  9  شدن آن در سال  ميفي

 شاخص ميزان باز بودن اقتصاد و تمرکز تجاري. 1-7-1

 شاخص ميزان بازبودن اقتصاد  (الف

هشر قشدر رشه    . توان در غالب درجه بشاوبودن اقتصشاد بررسشي رشرد     پايداري بخ  خارجي اقتصاد را مي

هاي اقتصادي ن ن ب وشتر خواهشد ششد رشه بشه نوبشه خشود         درجه اثرگذاري شو   صادرات ب وتر باشد

بررسي م نان نسبت صادرات بشه تول شد     با اين وجود. دهد قرار مي تأث رپايداري بخ  خارجي را تحت 

هشاي محاسشبه ششده     با توجه بشه اييکشه داده  . پذير نخواهد بود ناخالص داخلي در ايران به راحتي امکان

ناخشالص داخلشي   هاي موجود براي تول د  شوند و داده موجود براي صادرات به اروش دلاري محاسبه مي

به اروش ريالي  محاسبه نسبت اروش صادرات به تول د ناخالص داخلي ميوط به استفاده او نرخ تبشديل  

هشاي   با توجه به چيشد نرخشي بشودن اروش دلار در مقابشل ريشال در سشال        همچي ن. دلار به ريال است

 7931 7933 7933 7930 7937 

1/0 ناخالص ملي به قيمت پايه( درآمد)رشد توليد    /  1/1   /1  1/1-  
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احت شاط ب وشتري صشورت     بايسشت بشا   گذشته استفاده او آمار ريالي صادرات و واردات رالا  خدمات مي

تشوان   با توجه به انتوار آمار ريالي صادرات رالا و خدمات توسط اداره آمارهاي بانک مررني مشي . پذيرد

 .او اين نسبت ريالي براي بررسي روند اين نسبت در سال هاي گذشته استفاده ررد

 ( درصد -ريالميليارد )     داخلي       بررسي نسبت صادرات کالاها و خدمات به هزينه ناخالص. 1جدول              

 ا.ا.سايت رسمي بانک مررني ج وب :مأخذ     

 .مقدماتي* 

توان دريافت ره در اين وم يه  ره در مباني نيري موجود در اين وم يه اشاره شد  مي طور همان

ايشن ششاخص بشا توجشه بشه       به درصد موخصي در قالب شاخص اشاره نوده و صرفاً صورت انحصاري به

بررسي ايشن ششاخص در اقتصشاد    . است شرايط س اسي و اقل مي هر روور به صورت خاص بررسي شده

گشاو   و  با درنير گرفتن صادرات نفشت   دهد ره اولاً ه محوريت نفت در صادرات نوان ميايران با توجه ب

شود  مقدار بشالاتري خواهشد    اين شاخص در مقايسه با حالتي ره صادرات نفت و گاو در نير گرفته نمي

رات در صورت بررسي اين شاخص با توجشه بشه صشاد     ثان اً. دهد بود و درجه باوبودن بالاتري را نوان مي

. اسشت هاي اخ شر   ها در سال نفت و گاو اين شاخص روندي راهوي داشته ره ب انگر شدت يافتن تحريم

در صورتي ره شاخص بدون در نيرگرفتن صشادرات نفشت و گشاو بررسشي ششود  رونشدي         او سوي ديگر

افنايوي داشته ره با توجه به جدول نمايشانگر رششد صشادرات غ رنفتشي و تشا حشدودي رشاه  هنييشه         

 . است  9  اخالص داخلي در سال ن

7937* 7930* 7933 7933 7931 
 

 صادرات کالاها و خدمات  111 1  11 11  11111     11 11 11 

 هزينه ناخالص داخلي 9111 9  9 9 91   09 09  111 1   1011 0 

1/ 1 1/   1/   1/   1/   
نسبت صادرات کالاها و خدمات 

 داخليبه هزينه ناخالص 

 01     11111  19190  1 1 9   111  
بدون )صادرات کالاها و خدمات 

 (نفت و گاز

 / 0 1/1 1/1  /1 0/1 

 نسبت صادرات کالاها و خدمات
به هزينه ( بدون نفت و گاز)

 ناخالص داخلي
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مواجشه   فراوانشي هاي گذشته بشا موشکلات    ره س ستم اروي روور در سال رردبايد اشاره   البته

بايست با احت اط  استفاده او اين شاخص مي  بيابراين. ها ارو چيد نرخي بوده است بوده و در برخي ومان

هاي اخ ر و محدود شدن شرراي تجشاري در   ها در سال توديد تحريم  همچي ن. ب وتري صورت پذيرد

ريار سهم بالاي صادرات نفتي او رل صادرات ايران  درجه باوبودن اقتصاد را به عيوان مع شاري معرفشي   

 . برداري ررد بايست با توجه ويژه به شرايط اقل مي و س اسي روور او آن بهره ريد ره مي مي

 (غيرنفتي) تمرکز تجاري  شاخص (ب

منيت نسبي رالاهاي صادراتي روور عمدتاً متکي به مواد اول شه  انشرژي و ن شروي رشار       در حال حاضر

هاي آتي ن اوميد توجه ب وتر به ر ف ت محصولات و تمايل بشه   تداوم رشد صادرات در سال. اروان است

المللشي را   در سش ت بش ن  صادرات چي ن رالاهشايي تشوان رقابشت    . تول د محصولات با تکيولوژي بالاست

  .خواهد داشت

بخوي به باوارهاي صادراتي    تيوعروور هاي قانون برنامه پيجم توسعه گ ري اييکه جهترغم  به

 بشر درصد او صادرات غ رنفتي گمرري  10هاي اخ ر به طور متوسط حدود  روور بوده است  اما در سال

 . و افغانستان متمررن بوده است هيد پيج روور چ ن  عراق  امارات متحده عربي 

 بررسي تمرکز صادراتي . 1نمودار

 

 

 

 

 

 

 

 
 .ا.ا.گمر  ج: مأخذ         
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پذيري بالاي ذخاير اروي بانک مررني نسبت به رشاه  اروش ايشن اسشعار     اين امر به نوبه خود به آس ب

صشادراتي را در وم يشه    توانشد قشدرت  وجود تعداد اند  شرراي عمشده تجشاري مشي     همچي ن. خواهد شدميجر 

درصشد او صشادرات    10حشدود    9  در سشال   روشور طبق آمار مقشدماتي گمشر    . آوردوني ق متي پاي ن  چانه

 .بوده ره چ ن ب وترين سهم او صادرات را به خود اختصاص داده استيادشده روور  1گمرري با 

عمده رالاهاي وارداتي او دهد ره وارداتي در چيد ساله اخ ر ن ن نوان مي اصليبررسي شرراي 

 11مجمشوع حشدود   در اسشت رشه    و ترر ه بشوده  جيوبي رره  هيد  چ ن  روورهاي امارات متحده عربي

 .اندرا به خود اختصاص داده  9  درصد او اروش رل واردات در سال 

 بررسي تمرکز وارداتي. 3نمودار 

 

 

 

 

 

 

 
              

 .ا.ا.گمر  ج: مأخذ      

ايشن  . بررسي واردات گمرري ن ن مانيد صادرات  ب انگر محدودبودن شرراي وارداتي روور است

تجارت خارجي روشور ن اوميشد يشک      بيابراين. يادشده استامر نمايانگر وابستگي تجاري به روورهاي 

  .اصلا  ساختاري است ره البته نق ه آغاو آن  بايد اصلا  ساختارهاي تول دي باشد

 بندي  جمع .6

امکان تعريف بشاوه   هاي پايداري خارجي شاخص وم يه در موضوع ادب ات دهد ره در ها نوان مي بررسي

تع  ن . شوند  ن ميع نبوده و اين مع ارها با توجه به شرايط داخلي روورها تمع ارها مقدور  تمامبراي 
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م نان نوسان نرخ ارو  با توجه به م شنان  باوه براي نرخ واقعي ارو  شکاف نرخ ارو در باوار رسمي و آواد و 

اهم ت فروش بانک مررني در باوار و م نان ميابع قابل دسترس بانک مررني به مييور ريترل باوار ارو 

 .پذير ن ست نامکا

حدود سه درصد در اگر رسري حساب جاري  مربوط به پايداري حساب جاري عموماً متوندر  

ايشن مع شار در اقتصشاد      بشا ايشن وجشود   . شود اب پايدار محسوب مياين حس  تول د ناخالص داخلي باشد

ايران  به دل ل داشتن ماواد مداوم حساب جاري و ريترل واردات حتي در مواردي رشه رشاه  ق مشت    

به دل شل عشدم     سوييک او . ريد ريد  مصداق پ دا نمي ها  صادرات نفتي را محدود مي نفت و يا تحريم

ي به ريال توسط بانک مررني امکان مقايسه آن با تول د ناخالص داخلشي  محاسبه حساب جاري غ رنفت

محاسبه حساب جشاري غ رنفتشي بشا توجشه بشه محوريشت نفشت در اقتصشاد           او سوي ديگر. وجود ندارد

در مبحث شاخص مالي ن ن اشاره شده است رشه بشالاتربودن اهم شت    . دهد تصويري نامياسب را ارائه مي

  با اين وجشود  ؛ها نوانه پايداري است گذاري سرمايه ديگر رجي نسبت به انواعگذاري مستق م خا سرمايه

گذاري  توان بالابودن سهم سرمايه گذاري خارجي در اقتصاد ايران نمي به دل ل اند  بودن حجم سرمايه

درصشد    در بخ  مباني نيري رشد پايشدار بشالاي   . دل ل پايداري برشمرد مستق م خارجي را ميحصراً

هاي اخ شر در   پايداري رشد در سالنابا توجه به . است مع اري براي سيج  پايداري بخ  خارجي بوده

توان بخ  خارجي اقتصاد را او ح ث اين مع ار  نمي  9  يک باوه موخص و ميفي شدن آن در سال 

توان دريافت  ره در مباني نيري موجود در اين وم يه اشاره شد  مي طور همان   نهمچي. پايدار دانست

اين شاخص با توجه به شرايط  ره در اين وم يه به درصد موخصي در قالب شاخص اشاره نوده و صرفاً

بررسشي تمررشن تجشاري در      نهايشت در است و  س اسي و اقل مي هر روور به صورت خاص بررسي شده

اي او مراودات ما با دن اي خارج با تعداد معدودي او روورهاست رشه   دهد ره سهم عمده يايران نوان م

 . پذير ريد بتواند ما را در اين وم يه بس ار آس  مي

هشاي پايشداري بخش  خشارجي را در چهشار دسشته رلشي         ايشن پشژوه  ششاخص     رلشي طشور   به

هاي بدهي و رشد اقتصشادي و   صهاي حساب جاري و مالي  شاخ هاي تحولات باوار ارو  شاخص شاخص

 .بيدي ررده است در نهايت شاخص درجه باوبودن اقتصاد و تمررن تجاري طبقه
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ره به دل ل ه جانات شديد چيد ساله اخ شر   دهد نوان ميهاي تحولات باوار ارو  بررسي شاخص

ها در وم يه بررسي پايداري بخ   شاخصترين  اصليره او ) باوار مواوي  بررسي شاخص نرخ ارو واقعي

اقدامات بانک مررني در جهت رشاه     او سوي ديگر. باشد همراهبايست با احت اط    مي(استخارجي 

شکاف نرخ ارو در باوار رسمي و مواوي در ريار راه  نوسشان بشاوار ارو و دخالشت در بشاوار بشه مييشور       

تشرين اقشدامات در جهشت حفشظ پايشداري       ارو او مهشم جلوگ ري او اعمال فوار ه جانات به افناي  نرخ 

 . است بخ  خارجي بوده

دهد ره درآمدهاي اروي روور به شدت بشه   هاي حساب جاري و مالي نوان مي بررسي شاخص

توانشد پايشداري بخش      هاي ق متشي نفتشي مشي    شو . نفت و عوايد حاصل او صادرات نفتي وابسته است

غربشي و   هشاي  تهشاي دولش   تحشريم   او سوي ديگشر . دگرگوني ساود خارجي اقتصاد را تا حد ويادي دچار

ها و عوايد حاصشل او صشادرات    تر شدن گلوگاه مبادلات مالي به افناي  دوره وماني دريافت وصولي تي 

  .ريد ي با موکل جدي مواجه ميس استگذارشده است ره به خودي خود مقام پولي را در وم يه ميجر 

تواند با راه  وابستگي ايران به نفت و عوايد حاصشل   توجه ب وتر به تول د و رشد صادرات غ رنفتي مي

 . او فروش آن  پايداري بخ  خارجي بهبود بخود

هشا و   بودن نسبت بار بدهي و وجشود محشدوديت   بررسي اجمالي تعهدات در ايران حاري او پاي ن

تواند به جذب سرمايه و  ره راه  آنها مي استالمللي مالي  ر وم يه استفاده او باوارهاي ب نها د تحريم

 . ورود به باوارهاي سرمايه جهاني در بليدمدت رمک ريد

بشه چيشد   ( گمررشي ) هاي مربوط به تمررن تجاري  حاري او وابستگي ششديد تجشاري   بررسي شاخص

الوشعاع   دات با اين روورها پايداري خارجي روشور را تحشت  ره وجود هرگونه شو  در مراو بودهروور خاص 

 .دهد قرار مي

 هاي سياستي توصيه. 6

اي عمل ريشد رشه اقتصشاد روشور در مسش ري باثبشات و        در چارچوب اقتصاد مقاومتي  مقام پولي بايد به گونه

موشي ششياخته ششده در ايشن ارتبشاط       ترين خط مهم« ثبات اقتصاد رلان»استقرار و تداوم . پايدار حررت ريد

پشولي   س اسشتگذار   بيشابراين . استبه اين هدف برقراري پايداري بخ  خارجي  دست ابييکي او ارران . است
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باششد  هاي نسبي و مهار تشورم   هاي پولي مياسب در جهت ثبات ق مت بايست به دنبال استفاده او س است مي

 .اي خواهد بود اعتباري و بودجه  اروي   ي پولي س استگذاريگي در ره اين امر ميوط به رعايت هماه

توجه به آثار تورمي ريترل ارو  بده بستان م ان تول د و تورم و مواجه شدن با رشاه  تول شد در اثشر     

ره مقام پولي بايد بدان توجه ريد تا مع وف بشودن توجشه    استتوجه ب   او حد به تورم ن ن او جمله نکاتي 

 . به نرخ ارو و آثار تورمي آن مقام پولي را او ح ث توجه به تول د و رشد تول د ناخالص داخلي غافل نساود

هاي ق متي اين محصول  رشاه  تمررشن الگشوي     با توجه به وابستگي شديد اقتصاد به نفت و شو  

ساوي جريشان صشادرات و واردات رشالا و خشدمات ن شن       قل و انتقالات اروي و روانتجاري در راستاي تسه ل ن

 مييشور تحقشق   بشه . مهم مقام پولي در ريترل پايداري بخ  خارجي اقتصاد باشد ديگر تواند او رويکردهاي مي

يور تسشه ل  ها و ساوورارهاي بانکي ناظر بر انجام عمل ات تجاري به مي رويه  باونگري در مقررات اين رويکرد  

هشاي روشورهاي    بانشک مذارره به مييور افناي  تعداد رارگناران بانکي خارجي و جلب نير   نقل و انتقال ارو

 .تواند راهگوا باشدهاي ايراني ن ن مي هدف به مييور اح اي مجدد روابط رارگناري با بانک

ايشن بشاوار توسشط    هاي  تلاطمباوانه و اقدامات در جهت راه   نجات باوار ارو او حملات سفته  در نهايت

بايسشت   ن اوهاي تول دي و تجشاري مشي   تأم ن ريترل داميه نوسان نرخ ارو و ارتقاي شفاف ت و رارايي باوار ارو در

 .خارجي قرار گ رد در صدر اقدامات مقام پولي در چارچوب اقتصاد مقاومتي و افناي  پايداري بخ 
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