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ميلادي؛2001-2000هايسالدرتجربه بحران ارزي تركيه

هايي براي ايراندرس

 چكيده

مـيلادي 2001و 2000هـاي گزارش حاضر با هدف ارزيابي بحران ارزي تركيه بـا تأكيـد بـر سـال

ر. تدوين شده است و ريشـه اسـتا، ضـمن بررسـي بحـران در اين هـاي هـاي بـروز آن، سياسـت هـا

و راهبردهاي اتخاذ شده جهت برون و اصلاحي و بازسازي اقتصـاد تركيـه بررسـي رفت از بحران

مي آموخته در در نهايت گزارش با ارائه دلايل اختلال. شود هاي حاصل از اين تجربه بيان هـاي ارزي

و شباهت و تفاوت ايران ميلادي 2001و 2000هاي شرايط فعلي اقتصاد ايران با شرايط سال هاي ها

. يابد تركيه خاتمه مي

 مقدمه

و نوسانات بازار ارز در ايـران طـي دو سـال اخيـر، بـه يكـي از دغدغـه هـاي اصـلي سياسـتگذاران

را هرچند، عواملي همچون تشديد تحريم. اقتصاددانان تبديل شده است  هـاي اقتصـادي عليـه كشـور

. توان در بروز اين نوسانات مؤثر دانست، امـا نبايـد نقـش عوامـل اقتصـادي را كمرنـگ دانسـت مي

انـد، هاي مشـابه ارزي دسـت بـه گريبـان بـوده كشورهايي كه پيش از اين با بحرانهنگاهي به تجرب

هـاي سـاختاري ميـان كشـورها در عين وجـود تفـاوت) در اغلب موارد(الگوهاي مشابههدهند نشان

هگـزارش حاضـر اولـين گـزارش از مجموعـه گزارشـاتي اسـت كـه درصـدد بررسـي تجربـ.تاس

و اقتصادهاي نوظهور ترديـد، بـي. هـاي ارزي اسـته با بحـرانهمواجدر كشورهاي درحال توسعه

و مقايس هاي مهمي براي سياستگذاران در قواي مقننه مند تجربه اين كشورها، آموخته نظامهبررسي

هـاي در اين گزارش، تجربه تركيه بـا تأكيـد بـر بحـران ارزي سـال. اه خواهد داشتهمرو مجريه به

و شباهت ميلادي 2001و 2000 و تفاوت بررسي شد ها . هاي آن با اقتصاد ايران احصا خواهد
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آن.1 و تحولات  بحران ارزي تركيه

به بحراندر طولانياي سابقهتركيه سال اخيـر سـه20كشور طي كه، اقتصاد اين نحوي ارزي دارد؛

سر ميلادي 2008و 2001، 1994،2000هاي بحران ارزي را در سال در ادامـه. گـذارده اسـت پشت

به هريك از اين بحران مي ها .شوند تفكيك ارائه

 ميلادي 1994بحران سال)الف

زه يافتنـد اجـا موجـب آن شـهروندانبهو شروع شد ميلادي 1980آزادسازي اقتصاد تركيه در دهه

هـا تعرفهدولت نيز با حمايت از اصلاحات ساختاري،. هاي خود را برحسب ارز نگهداري كنند سپرده

و در  هـاي مقـداري تمامي محدوديت در راستاي كنترل تورم، تقريباًميلادي 1990ههدرا كاهش داد

رام كرد كه المللي پول اعلا دولت تركيه به صندوق بينبر اين، علاوه.و قيمتي حذف شدند ليـر تركيـه

اثـر. هاي بسياري در اين كشور شـد ساز بروز بحران سياست آزادسازي، زمينه. شناور خواهد كرد

و به هـا نيـز تبع آن كاهش ارزش پول ملي بود، ضمن آنكه كسري فوري اين سياست افزايش واردات

شدميلادي 1990در سال  . دو برابر

پس ميزان در بخش دولتي، استقراض به سياسـت. اندازهاي خـارجي بسـتگي داشـت زيادي به

ت محدود كردن اعتبارات داخلي بانكبر مبتنيبانك مركزي  و مين نقدينگي آنها برحسـبأهاي تجاري

با توجه به آنكه خريدهاي ارز خارجي بانك مركزي منبع اصـلي خلـق پـول. بودهاي خارجي دارايي

نه كوتاههبود، جريانات سرماي تمدت منبع  درواقـع،.آمـد شـمار مـي مين مـالي بـدهي دولتـي بـهأايي

ت و تغيير جهت احتمالي در مين مالي بانـك مركـزي از خزانـه سـبب بـروزأافزايش بار بدهي داخلي

 شـد سه برابـر ميلادي 1993دولت در انتهاي سالههاي انباشت بدهي.شدميلادي 1994بحران سال 

هفتد 1994پيشنهادي سالهدرصد بودج53و شدهر سه المللير بينيبانك مركزي ذخا. اول هزينه

و در راسـتاي ايجـاد نقـدينگي، عرض ـ هـاي سـهم سـپرده. پـول افـزايش يافـتهخود را كـاهش داد

53معـادل مـيلادي 1994تـا مـارس مـيلادي 1993از نـوامبر ارزشگذاري شده برحسب پول ملـي 

مي،درصد كاهش يافت درصد رسـيد 1000استقراض داخلي به1هشبيكه، نرخ بهرميلادي 1994تا

در. سابقه بود كه در تاريخ اين كشور بي 75بـه مـيلادي 1994مـاه اول4ميزان كاهش ارزش پول

را اعلام كرد كه در آن قيمت خدمات مـرتبط2»تثبيتهبرنام«، دولت 1994آوريل5در. درصد رسيد

و حمل از با ارتباطات و دسـتمزدهاي بخـش يافـت درصد افزايش 100تا70ونقل به مدت شش ماه

1. Overnight  
2. Stabilization Program 
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 ملـي پول ارزشگذاري شده برحسباستقراض داخلي از طريق اوراق بهادار. دولتي بدون تغيير ماند

و با نرخ بهر با سررسيد سه شد50هماهه ميليـون 742دولت براي اجراي ايـن برنامـه. درصد احيا

اين وجوه صرف انجام اصلاحات ساختاري نظيـر. المللي پول دريافت كرد دلار كمك از صندوق بين

ت هاي خصوصي اجراي برنامه و اصلاح ماليات شدأسازي گسترده . مين اجتماعي

و انتظـارات تـورمي بـالا، در مجموع تـوان را مـي افزايش نقـدينگي، گسـترش اعتبـارات داخلـي

1.برشمرداين سال، هاي اصلي بحران عنوان ريشه به

 ميلادي 2001ـ 2000 هاي بحران سال)ب

به 2001هفوريو 2000بحران دوم بين نوامبر مراتـب بـيش از بحـران به وقوع پيوست كه شدت آن

تدوين شد كـه 1995در سال2»مهار تورمهبرنام«، 1994در راستاي مقابله با بحران سال. اول بود

ايجـاد(ايـن شـرايط.ن آورد، ثبات كلان اقتصادي را براي اين كشور بـه ارمغـا 1999تا اواخر سال 

بينـي ايـن خـوش. گـذاران خـارجي را كـاهش داد سـرمايههمخـاطر) ثبات در فضاي كلان اقتصـادي 

و جريانات ورودي سرمايه، موجب افـزايش بـدهي سرمايه از گذاران هـاي خـارجي، خطـرات ناشـي

و عدم تطابق پولي شد در ترازنامه بانك3سررسيد ها هـيچ تلاشـي بانك با توجه به آنكه. هاي داخلي

و اعتبـار كسري حسابو هاي بهره، نرخندادنددر راستاي مهار نقدينگي بازار انجام  جاري افزايش

عـدم تعهـد دولـت نقـش بسـزايي در افـزايش. هاي نادرست كاهش يافتدليل اتخاذ سياست دولت به

راو اعتماد سرمايه داشتتورم  به(گذاران خارجي ر كه هـاي بـالاي نگهـداري يسـك دليل مواجهه بـا

نـوامبر،20در.، كـاهش داد)ه بودندهاي تجاري را قطع كرد بهادار داخلي ارتباط خود با بانكاوراق 

و مشـكل اصـلي در بـازار اوراق بهـادار اين سرمايه گذاران، اوراق بهادار خود را وارد بـازار كـرده

د بانك مركزي بخش عمده. وجود آمدهب بهاي از اوراق بهادار و منظور تحريك ولتي را خريداري كرد

ترتيـبو بـدينشدبا ارز خارجي مبادله لير تركيه فوراً. تثبيت را متوقف كردهنقدينگي، اجراي برنام

در صـندوق بـينهبـا مداخلـ.ر خود را از دسـت داديميليارد دلار از ذخا6بانك مركزي  المللـي پـول

و اعطاي  ب5/7ششم دسامبر .، اين فعاليت سوداگرانه متوقـف شـد تركيهراي حمايت از ميليارد دلار

از18در به18دسامبر، سطح ذخاير ارز خارجي ايـن اقـدام تـا. ميليارد دلار رسيد26ميليارد دلار

.را التيام بخشيدارز حدودي التهاب بازار 

بـ اين شرايط اقتصادي تغييـري در اعتمـاد سـرمايه و افـزايشهگـذاران رف ص ـوجـود نيـاورد

 
1. Dapontas, 2010, P. 92. 
2. Disinflation Program 
3. Currency Mismatch 
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مبين تقاضـا بـراي نـرخ بهـره بـالاتر بـود كـه اقتصـاد را در برابـر دومـين شـوك متـوالي1ريسك

از. پذير كرد آسيب و نرختزريق بانك مركزي سـرعت افـزايش هـاي بهـره بـه نقدينگي خودداري كرد

به20در.نديافت بهيكههاي بهر ها، نرخ دليل تقاضاي نقدينگي ازسوي بانك فوريه، ن شبه اگهـاني طـور

و بانـك مركـزي تركيـههفوريه، بازارهاي پولي ايالات متحد21در. افزايش يافت آمريكا بسـته شـد

30لير تركيه2با اعلام نظام ارز شناور آزاد،. ميليارد دلار از ذخاير خود را از دست داد5/7بيش از 

و به مي درصد ارزش خود را از دست داد ازد 100 اين سال، صورت انباشته تا رصد ارزش خود را

3.دست داد

 2008بحران سال)ج

يك دور بهپس از بهواسطه مداخلهثبات يبحـران مـال وقـوع، 2001پـول در سـاليالمللنيصندوق

مت،آمريكاهدر ايالات متحديجهان بهثر كردألير تركيه را نيز توليد ناخالص داخلي تركيـه كه، نحوي؛

و كاهش بهره را دنبـال كـردهدولت برنام. گشتباز 2002اولهماه به رشد سه در. دقيق ثبات مالي

درصـد در سـال رشـد كـرد،6طـور متوسـط بـه، توليد ناخالص داخلـي 2006ـ 2002زمانيهدور

و سبد سرما سرمايه . درصد افزايش يافت70يگذارهيگذاري مستقيم خارجي دو برابر شده

ب و كالاهاي نيمهبا توجه به وابستگي شديد صنعت تركيه هـاي تمام، سياسته واردات مواد خام

از اتخاذ شده درخصوص لير تركيه، كسري حساب بـه 2002هميليارد دلار در ژانويـ5/1جاري را

و اســتقراض پيامــدهايي بــرايافــزايش داد كــه 2006ميليــارد دلار در اكتبــر9/31 .داشــتواردات

مي. ها قرار گرفتر بانكبر اين، نقدينگي بسياري در اختيا علاوه 8/10، دولـت قـرارداد وام 2005در

، قـرارداد وام)2008مـي(امـا در پايـان دوره،المللي پول را امضا كرد ميليارد دلاري با صندوق بين

. آهنگ رشد اقتصادي كاهش يافتونشد تمديد

و جامعـه ميلادي 2008زماني كه بحران به اكتبر بـاور بودنـد كـه بـر ايـن رسيد، كارفرمايـان

. درصـد كـاهش يافـت40ارزش ليـر تركيـه در مقابـل دلار آمريكـا. شـود احيـا مـي اقتصاد سـريعاً 

هاي تجاري سياست خود را تغيير ندادند، چرا كه، معتقد بودند تركيه بر بحران غلبه خواهد كرد بانك

ش 2008يك از آنها در سالو هيچ وزير اعـلام نخست.دبا مشكل عدم پرداخت ديون مواجه نخواهند

، صادرات به بازارهاي اروپايي 2008در اواخر سال. كرد كه تركيه بحران را پشت سر گذاشته است

و استقراض هژانويـ26در. برآمدنـد ديـون خـود كننـدگان داخلـي درصـدد بازپرداخـت كاهش يافت

1. Risk Premium 
م.2 و نرخ ارز صرفاً براساس سازوكار بازار تعيين قامات پولي هيچ مداخلهدر اين نظام ارزي، و مديريت نرخ ارز ندارند اي در تعيين

.شود مي
3. Ibid, PP. 92-93. 
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ع، مطالـب درخـور در مجمـو. از سـر گرفـت، دولت مذاكرات خود براي انعقـاد قـرارداد وام را 2009

وجود ندارد، چراكه در معيارهاي مورد استفاده بـراي تبيـين 2008توجهي درخصوص بحران سال 

1.نشده استبندي عنوان بحران رتبه بحران ارزي، وقايع اين سال به

و 2001و 2000يهـا سـال بحـران بـروزليـدلانيـيتب بـر مبنـي گـزارشنيا هدفبه توجه با

در ادامه بحران ايـن سـال بـا تفصـيل،آنازرفت برون جهت كشورنيا دولتيراهبردهاو اقدامات

.شود بيشتري بررسي مي

 2001و 2000يها سال بحرانتيريمدنديفرآو گسترش.2

 اسـتيضـرور،2001و 2000يهـا سـال بحـرانتيريمدنديفرآو گسترشهنحويبررسازشيپ

يهـا نـرخ،2000 سـال دومهمـيندر. داشـتها سالنياردهيترك اقتصادبر حاكمطيشرابهينگاه

يمركـز بانـكريذخـا افت،يشيافزايتوجه قابل زانيمبه كشورازهيسرما خروج اناتيجرو بهره

يها بانك آنكه ضمن،)1نمودار(شد مشاهده سهاممتيقدريعيسر كاهشوافتي كاهش سرعت به

.ندشد خارجيبانك ستميساز متوسط اندازه با

 استانبول بهادار اوراق بورسيمل شاخص.1 نمودار

Source: http://borsaistanbul.com. 

1. Ibid, pp. 93-94. 

بحران نوامبر

فوريهبحران
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 بهبود دسامبر،و نوامبريها ماهدر مناسبريتداب اتخاذبا بحران،ديتشداز ممانعتيراستا در

 قـرار بـازان فتهسـ تهـاجم موردهيتركريل،2001هيفوردر حال،نيابا.شد حاصل بازارهادرينسب

يها بحرانبر مبتني 2001هيفورـ 2000 نوامبردر بحران بروز موارد،نيايتمام ماحصلكه گرفت

ــيژولاهدوردر كـه( مـدت كوتـاههبهر نرخ،ينگينقدشيافزاهجينتدر. بوديبانكدار نظامويارز

 رغـم بـه دوره،نيـادر. كـردشيافـزابه شروعگريد بار) بود افتهي كاهش درصد30 باًيتقر آگوست

يهــا بانــك،2000 نــوامبراز. نــدادرخيخــارج منــابع وروددريشــيافزا بهــره،يهــا نــرخشيافــزا

در سـوداگرانهيهـاتيفعال كه اين امر انجام شدند مواجهينگينقديهايكسربايدولتويخصوص

.داد رواجرا بازار

 سـهامو بهـادار اوراق مـتيق نـوامبر، دومهمـيندر مدت كوتاههبهريها نرخشيافزابا همزمان

 بهـادار اوراق خـود، تعهـداتيفـايا بـراي هـا، بانـكازيبرخـ دوره،نيـادر.افتي كاهش سرعت به

 بـايها بانكازين قت،يحقدر. بود بازاردر اوراقنيا ارزش كاهش آن، ماحصلكه فروختنديشتريب

هواسـطهبـو شـدتيتقو وستهيپكه آورد وجودهبيا سوداگرانهتيموقعينگينقدبه متوسطاسيمق

يهـاهيسـرما آنها،ييدارا سبددريدولت بهادار اوراق ارزش كاهشويمالنيمأتيهانهيهزشيافزا

.رفتنيباز آنها

و افـتيشيافـزا 2000 نـوامبر22ازيخـارج پوليتقاضا بازارها،نيادر تنششيافزاليدل به

ريناگزيمركز بانك كشور،نيااز خوديهاهيسرما خروجدريخارج گذارانهيسرما تلاش دنبال به

كـكهشديخارج پول دلار ارديليم6 باًيتقر فروش از  بـوديمركـز بانـكريذخـا اهشماحصـل آن

يازسـويخـارج پـوليتقاضاورا متأثر كردندها فروشنيا زانيمزين گذارانهيسرما).2نمودار(

 گذشـتهازشيبـرا بهـرهيهـا نـرخ حتـيو شـد بازارهـادرهي ـتركريليتقاضاشيافزا موجب آنها

.دادشيافزا
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هيتركيمركز بانكيخارج ارزريذخا خالص.2 نمودار

Source: http://www.tcmb.gov.tr. 

 

 عنـوان بـه هـا بانـك فـهيوظعملكـرددريمشـكلات گر،يكـديبهها بانك اعتماد فقدانن،يابر علاوه

.ديرسـيرقمـ سـهيهـا نـرخ بـه تـايحتـ شـبهكيـهبهريها نرخو آورد وجودهبيماليها واسطه

ازيريجلـوگ منظـور بـه.افتيشيافزا شتريبو شتريب بازاريهاسكيربهيبانكدار بخشتيحساس

ليتسـه با هـدفيداخل منابع بهبوديراستادرياقدامات،2000 دسامبرو نوامبريط بحران،ديتشد

 نوســاناتچــارچوب،نيـادر).3 نمــودار( شـد انجــامينگينقـدو ارزيهــا نـرخ بــر وارديفشـارها

 حـال،نيـا بـا. افـتيشيافـزايمركز بانكيخارج ارزريذخاوشدحيتصحيحدتايماليبازارها

يالمـ سـاختاردرياختلالاتـ كـه بود بالا بحرانازشيپ سطوحباسهيمقادر همچنان بهرهيها نرخ

. آورد وجودهب) بود بالا آنهاييدارا سبددريدولت بهادار اوراق زانيمكه(يدولتيها بانك

شيبـ فشاراز ممانعت،ينگينقد مهاريراستادرو نوامبرينگينقد بحرانتيريمد چارچوب در

 گـامدر از،بـ بازاراتيعملقيطراز شدهقيتزرينگينقدويپوليبازارهادر بهرهيها نرخبرحد از

 مبـادرتيداخلـيهـا يـي دارا خالصدر موجوديهاتيمحدود1يساز آسانبهيمركز بانك نخست

 بهـره، بـه نسـبت سـتميستيحساسـهبرنـدنيبـاز اقـدامات حـذف در راسـتاين،يابر علاوه. كرد

اقـدامات، اين اگرچه. درآمد اجراهمرحلبه 2007 نوامبر27در خزانهيهمكار با2بكيبايهادهيمزا

ينگينقـدشيافزاو نشد حاصل شبهكيهبهريها نرخدر موقت كاهشميزان نقدينگي را افزايش داد، 

 بانـك كـه بـودليـدلانيهمـ بـه درسـت. كـرد وارديمركز بانكريذخابرياريبس فشارهيتركريل

1. Loosend 
2. Buy Back Auction 

)دلار، درصد تغير ماهانهميليارد(ذخاير داخلي بانك مركزي تركيه

ميليارد دلار جريان خروجي6

نوامبر17رمايه پس ازس

ــان ورودي3/2 ــارد دلار جريـ ميليـ

يل ذخايرسرمايه پس از دومين تسه

الملل پولصندوق بين
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رايرجخـايهـاييدارا خالص برايسقفنييتع استيسكه كرد اعلام 2000 نوامبر30دريمركز

 بخـشتيـتقو درخصـوصيماتيتصـم دولـت،2000 دسـامبر ششـماز. كـرد خواهـد اعمال مجدداً

 اتخـاذ پـوليالمللـنيبـ صـندوقبا شتريبيهاارتباطيبرقرارويسازيخصوصعيتسر،يبانكدار

در. بـود خواهد دولت تعهد تحت،يبانك بخشبه شده اعطايها وامكه كردماعلا حوزه،نيادر. كرد

و دولـتSDIF(1(انـداز پـسهسـپردهصـندوق بيمـتيريمد تحت تعهدنياكهشدحيتصر،راستانيا

ت 2.مين مالي اين فرآيند بودأملزم به

 اخـتلال امـا،كـرد كاهشبه شروع نوامبرازينگينقد بحران اثرات شده، انجام اقداماتهيسا در

و بود رفتهنيبازتيتثبهبرناميداريپابه نسبت اعتماد درواقع،. نشد حذف كامل صورتبه بازارها

در. افـتيشيافـزا شـديداً)يخـارجويداخلـاز اعـم(نيسـاكنيازسـويخارج ارزيتقاضا زانيم

 درصـدد نخسـتهوهلـدريمركـز بانـكر،يذخا كاهشاز ممانعتويبانك نظامازتيحمايراستا

هبهـريهـا نـرخ اقـدام،نيـانتيجـهدر اماد،برآم بازارهابهريل شكلدرينگينقد ورود كردن محدود

 اسـت، معـروفاهيسـ چهارشـنبه بـه كـه،2001هي ـفور21در. افـتيشيافزا درصد 1000 شبهكي

22دريرونيبـد.شد مواجه شكستباآنينگينقدتيريمدويمركز بانكيپول استيسياثربخش

).3نمودار( آورديرو شناوريارز نظامبههيتركهيفور

 ارز نرخ نوسانات.3نمودار

Source: Ibid.

1. Savings Deposit Insurance Fund 
2. Banking Regulation and Supervision Agency (2009), P.6. 

بازگشت به سيستم ارزي شـناور

دنبـال وقـايع سياسـي پـيش ازبه

2001فوريه 21مزايده خزانه در
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و مشكلات مرتبط بـا قابليـت در اين فرآيند، تركيه به دليل ساختار خاص سيستم بانكداري خود

شد،ها تبديل بدهي و اقتصادي در تاريخ خود مواجه دليـل آنكـه ويژه، بـههب. با مهمترين بحران مالي

بد بانك هي خود در بازارهاي پولي نبودند، سيستم پرداخت بـا مشـكل هاي دولتي قادر به اداي ديون

و اوراق بهادار متوقف شد و مبادلات بازارهاي پولي پس از آن بانك مركـزي اجـازه داد. مواجه شد

در علاوه. ها شناور باشند كه نرخ راستاي بازگردانـدن قابليـت فعاليـت در سيسـتم پرداخـت، بر اين،

ت نيازهاي اين بازارها به لير و متناسب با آن نرخ بهرأرا درصـد80مدت بـه حـدود كوتاههمين كرد

روي بخـش، ضـمن تشـديد مشـكلات پـيش ميلادي 2001هفوريـ 2000بحران نوامبر. كاهش يافت

ب در اين دوره، دولت تغييراتـي در مـديريت اقتصـاد بـا. وجود آوردهبانكداري، مشكلات جديدي نيز

و بازگرد بهدف تقويت همكاري 1.وجود آوردهاندن اعتماد به بازارها

و پس از بحران فوريـه بـا زيـان هـاي پس از بحران نوامبر، بخش بانكداري با ريسك نرخ بهره

شدهعمد و ريسك ارز مواجه و نظارت در اين دوره،. ناشي از ريسك نرخ بهره آژانس تنظيم مقررات

ميكنترل رفتايهاي خاصي در راستا تلاشBRSA(2( بانكي و پايداري سيسـتم رهايي كه توانست اعتماد

هـا جهـت مـديريت در اين دوره از مديريت بحران مـالي، مقرراتـي بـراي سـازمان. را مختل كند انجام داد

م تعيـين رويـه،الاجرا شد كه هدف اصلي اين مقررات اقتصاد لازم سسـات مـالي بـرايؤهـاي مداخلـه در

در در حداقل مقـدار ممكـن، كـاهش فشـار بـر بانـك هاي عمومي اطمينان از نگاهداشتن زيان هـاي دولتـي

م و افزايش اثربخشي و. سسات مالي بـودؤسيستم مالي ضـمن آنكـه، بـا هـدف گسـترش گـردش مـالي

و معافيت ها در بخش بانكداري، مشوق ادغام از ها و قـانون حمايـت هاي مالياتي در قانون تجـارت تركيـه

ا. اين كشور لحاظ شدندرقابت  . انداز منتقل شدندپسهسپردهها به صندوق بيم ين دوره، بانكدر

هاي پـولي خـود را مناسـب بـا فضـاي پس از بازگشت به نظام ارزي شناور، بانك مركزي سياست

:كردزير اتخاذ هاي اي با اولويت راهبرد سه مرحلهو جديد اقتصادي تدوين 

مسهدر مرحل درئاول، مهمترين كنـار نظـام ارزي شـناور تضـمين پيوسـتگي له براي بانك مركـزي

و پـولي بـود  و حفـظ پايـداري در بازارهـاي اوراق بهـادار چراكـه در ايـن دوره، مبـالغ. سيستم پرداخت

يك استقراض و بانك بانكهشب هاي از پـسهسپردههاي زيرمجموعه صندوق بيم هاي عمومي انـداز بـيش

و بانـك مين مـالي بانـكأتـبه مستقيماًبانك مركزي. ميليارد دلار بود 15 ههـاي زيرمجموعـ هـاي دولتـي

بـازار پـوليهبهـر ضـمن آنكـه نـرخ. پرداخـت3)موافقتنامـه خريـد( Repoصندوق از طريـق مبـادلات

 
1. Ibid, P. 7. 
2. Banking Regulation and Supervision Agency 

ميهاي است كه در آن بانك يا مؤسس رويه.3 در مالي اوراق بهادار را با اين شرط خريداري كند كه فروشنده همان اوراق را

و مؤسسات مالي از اين ابزار براي افزايش سرمايه گذا واقع، سرمايهدر. هاي توافقي در روز معين مجدداً خريداري كند قيمت ران

مي كوتاه . گيرند مدت خود بهره
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. توانست فراتر از باند اعلام شده قرار گيرد نمي

و بانـك حذف فشار بر بانك دوم،همرحل هدف هـاي صـندوق در بازارههـاي زيرمجموعـ هاي دولتي

و يافتن راه دا پولي و بانـك خزانـه در راسـتاي تحقـق ايـن اهـداف،. بـود مسـئله مي بـراي ايـنئحل داري

در ايـن ارتبـاطدر. برآمدنـد) منسجم(هماهنگيفعاليت درصدد اجرايمركزي  در آوريـل، معـاون وزيـر

و كسري سـرماي بانككارمزد ازاي كاهش  اههـاي زيرمجموعـ بانـكههاي دولتي وراق قرضـه صـندوق،

را.ها قرار داد در اختيار اين بانك دولتي ايـنهو در سـاي خريـد بانك مركزي بسياري از اين اوراق قرضه

به اقدام، نياز نقدينگي اين بانك دا ها تئصورت شدأمي . مين

ت هـايي بخش مهم وام.شدمين مالي خارجي نيز در كنار منابع داخلي بررسيأدر اين دوره، امكانات

هـاي بـدهي مين مالي پرداختأتبهالمللي پول دريافت كرده بود داري از صندوق بين معاون وزير خزانهكه 

ميليـارد دلار در دسـامبر5/7مكمل معادلهپس از بحران نوامبر، تسهيلات ذخير. اختصاص يافتداخلي 

و بر منابع صندوق بين علاوه. فراهم شد هـاي برنامـه تعـديلامالمللي پول، بانك جهـاني نيـز در چـارچوب

و مالي  ميليارد دلار براي اجـراي اولـين برنامـه در ژولاي1/1منابعي معادلPFPSAL(1(بخش عمومي

ميليـون دلار بـراي بهبـود تعـادل 450پس از آن دومين كمك بانك جهـاني معـادل. اختصاص داد 2001

شدأت و اصلاحات بخش مالي اعطا ل. مين مالي بخش عمومي دسـت يـر تركيـه ارزش خـود را بـه بنابراين،

و خزانه 2.نقدينگي به بازارها را آغاز كردتزريق داري آورد

دليل جريانات خروجي سرمايه به خارج از كشـور، كـاهش اعتمـاد با استفاده از اين انبساط پولي، به

و فشار اضافي بخش واقعي بر نرخ ارز، جايگزيني معكوس ارز سرمايه در براين، بنـا. شكل گرفت3گذاران

و تأمين بخشي از تقاضاي ارز خـارجي، تحـت نظـام  راستاي ممانعت از بروز نوسانات احتمالي نرخ ارز

تـر، طـور دقيـق بـه. فروخـت مـي از طريق مناقصـهرااي ارز خارجي برنامهبانك مركزي، نرخ ارز شناور

نقـدينگي افزايشو سازي سياست خنثيمؤثرتر اجراي سبب فروش ارزهاي خارجي توسط بانك مركزي 

. گرديداجراي نظام نرخ ارز شناور بروز مشكل جدي برايارز خارجي بدون بازار در 

هـاي كـاهش ريسـك،هدف اين مرحله. داري بود بدهي داخلي خزانههمربوط به تسويهسومين مرحل

و تمديد شرايط بدهي بود ي در اواسـط دار خزانـه توسط،مربوط به تسويه هاي فعاليت. سيستم بانكداري

شد 2001ژوئن  مركـب از اوراق بهـادار بلندمـدتايهكه در آن با هدف انعكاس شرايط بازار، بسـت انجام

بر( و دلارمشتمل پـس از انجـام ايـن. مـدت برحسـب ليـر تركيـه شـد جايگزين اوراق بهـادار كوتـاه)لير

به اقدامات، نگراني ك هاي مربوط به پايداري مالي 4.اهش يافتميزان قابل توجهي

1. Programmatic Financial and Public Sector Adjustment Loan 
2. Ibid, P. 9. 
3. Reverse Currency Substitution  
4. Ibid.
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 راهبردهاي خروج از بحران در تركيه.3

س  2002ن ساليو همچن 2001سالهمانديباقيها ماهيبراياقتصاديها استيپس از بروز بحران،

ت و بأييبا مشاوره و به مرحله اجرا درآمديالمللنيد صندوق سيا طبق. پول تدوين ها، تقويت استين

ساينظام مال بيتارر اصلاحات ساخيو .ت قرار گرفتيپول در اولويالمللنيمورد نظر صندوق

بن برنامهيايهدف اصل و كاهش نرخ تورم در كوتاهيناشيهايثباتيها، غلبه بر مدت از بحران

و پايدار به اقتصاد تركيه بود به اياجزا. منظور بازگرداندن رشد مداوم ديتجد شاملن برنامهيمهم

حقيهمراه جهتيساختار بخش بانك و)اصلاحات در بخش بانكي( اقتصاديقيآن با بخش

به. بود)اي اصلاحات بودجه( دولتهبازگرداندن تعادل به بودج  در ادامه هريك از اين اصلاحات

. شوند تفكيك ارائه مي

ياصلاحات ساختار.1-3

و سياست پولي در قالب اصلاحات توان اصلاحات ساختاري را مي .ررسي كردبسياست مالي

س.1-1-3 يماليها استياصلاحات

5/6 بودجـه معـادل مـازادهدستيابي به هدف تعيين شـد،خروج از بحرانهن بخش برناميتر حساس

 2001سـپتامبر11همانند حملياما تحولات1.بود ميلادي 2002توليد ناخالص داخلي در سال درصد

ايناشـياسيسيها آن، بحرانيو تبعات اقتصاد و شكسـت برخ ـي ـترك 2002نتخابـات سـال از يه

شدياقتصاديها استيس ا. اين هدف در عمل محقق نشود دولت سبب حـال، پـس از انتخابـات،نيبا

س تقوياصلاحيها استيدولت اعلام كرد كه و آنها را در اين ارتبـاط.ت خواهد كرديرا دنبال كرده

 2002بـه توليـد ناخـالص داخلـي در سـال درصد مازاد بودجه نسبت5/6هدف دولت اعلام كرد كه 

. در راستاي تحقق اين هدف، سه سياست مالي در دستور كار دولت قرار گرفت. محقق خواهد شد

گيري اصلي اين اصلاحات، گسترش جهت.تغيير ساختار مالياتي دولت متناسب با هدف مذكور.1

افهپاي و .اروپا بودهي حاكم در اتحاديايش تنوع درآمدهاي دولت مطابق با الگوهازماليات

سايهانهيكاهشهز.2 و هزيكاركنان دولت سيدر اين راستا، دولت ترك.يعموميهانهير استيه

آنيكردن اشتغال در بخش عموميمنطق .را در دستور كار قرار دادو كاهش

و افزايدولتيهايت بدهيريمد.3 2.يت بخش دولتيش شفافي، كاهش حجم آنها

شدهشد هاي انباشتت بدهيهاي مربوط به دولت در بازپرداخ اين هدف با توجه به نگراني.1 و بازگرداندن اعتبار دولت تعيين .قبلي
2. Ibid, PP. 10-11. 
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س.2-1-3 يپوليها استياصلاحات

وظ2001در سالياصلاحات قانون بانك مركز استناد به ثبات تأمينهيتركيبانك مركزياصلهفي،

ميمتيق دريابيدستياست پوليسيهابرنامهيروي، هدف اصل بدين. باشد ها به نـرخ تـورم هـدف

س.نظر گرفته شد سياست پوليدر راستاي تحقق اين هدف، شناور همراه شـدهيارزظامناستيبا

رسيمطابق با رشد اقتصاديپولهيو تلاش شد پا گذارهدر دور(دن به نرخ تورم هدفيو در جهت

ا علاوه.ش يابديافزا)يبه دوره ثبات اقتصاد سيبر رشـد هـدفيها، نرخياست پولين، در چارچوب

نيبـ. نظـر گرفتـه شـددريبانـك مركـزير داخلـيو خـالص ذخـاير خارجيرشد خالص ذخايبرا

سميلادي 2005تا 2002يها سال و بـدونيصـورت ضـمن بـهيتـورميهدفگذارياستيچارچوب

س1.به مرحلـه اجـرا درآمـدياعلان رسم هبهـريهـا، نـرخيتـورمياسـت هدفگـذاريدر چـارچوب

بـه نـرخ تـورم هـدف در نظـر گرفتـه شـد كـهيابيدسـتيبـراير ابـزار ي ـعنـوان متغ مدت بـه كوتاه

هـاي گيـري سياسـت نهاد اصلي تصميم(2ياست پوليس هيئتهاي مربوط به آن توسط گيري ميمتص

مي) پولي تركيه يدخالـت خـود در بـازار پـوليانجام اين اصلاحات، بانك مركزهدر نتيج.شد اتخاذ

آتي، بازار ارز خارجين بانكيب و ارزيو بازار 3.به حداقل ممكن رساندرا كاهش داده

 لاحات در بخش بانكياص.2-3

، دستيابي به بخش بانكـداري 2001ساليدر بخش بانكياصلاحات ساختارهبرناميهدف از اجرا

و انعطاف و خارجي اقتصاد تركيـه بـود پذير نسبت به شوك رقابتي نيـايت اصـل ي ـاولو. هاي داخلي

با ميلادي 2001و 2000هاي برنامه، رفع مشكلات ناشي از بحران سال و تقويـت ايـن در بخش نكي

.2،يدولتـيها بانكياتيو عمليد ساختار ماليتجد.1: محورهاي اصلي اين برنامه شامل. بخش بود

بهرمجموعيزيهاف بانكين تكلييتع كمـك بـه.3، مواجه با مشـكل اندازپسيها سپردههميصندوق

و تقو و در نهايـتيـدبيآسيخصوصيهات ساختار بانكياصلاح دريـتقو ده از بحـران ت نظـارت

ميهجزئيات مربوط به محورهاي چهارگان. بوديبخش بانك 4.شود اين برنامه در ادامه ارائه

يدولتيها بانكياتيو عمليساختار مالديتجد.1-2-3

و عملياتي صورتهدر دو حوزيدولتيها ساختار بانكديتجد :گرفتمالي

به اصلاح بانك،ساختاردهدف اصلي اين تجدي:ساختار مالي تجديد)الف كه هاي دولتي نحوي بود

 
شدبه 2006اين سياست از سال.1 .صورت رسمي اعلان

2. Monetary Policy Board 
3. Ibid, P. 11. 
4. Ibid, P. 12. 
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ا. نباشنديماليدر بازارهايثباتيبأمنش همچون كاهش تعهداتيمواردين اصلاح ساختاريدر

نيايها سپردههها، هماهنگ ساختن نرخ بهره بانكيش سرماي، افزايدولتيها مدت بانك كوتاه

ويراهبهريها ها با نرخ بانك . آنها در دستور كار قرار گرفتيهات سبد واميريمدج در بازار

،ي، فناوريساختار نيز اصلاح ساختار سازمان در اين نوع تجديد:ساختار عملياتي تجديد)ب

مديزير، برنامهيها، كنترل مال، واميانسانيروين ريريو 1.نظر قرار گرفتسك مطمحيت

بصندهرمجموعيزيهاف بانكين تكلييتع.2-2-3 پسها سپردههميوق  مواجه با مشكل اندازي

و نظارت بانكي،براساس تصميم بهييهات بانكيمجوز فعال آژانس تنظيم مقررات لحاظ ساختار كه

و كنترل آنها بجز در  و قادر به ايفاي تعهدات خود نبودند لغو مالي با مشكلاتي مواجه بوده

بيموضوعات مربوط به تقس شدپسيها ردهسپهميم سود به صندوق يدر مورد برخ. انداز منتقل

و ورشكستگيسيي كه با مشكلات بيشتري مواجه بودند،ها بانك شدياست لغو كامل مجوز . اعمال

ا مدييهاب بانكين ترتيبه و بيريكه كنترل مپسيهاسپردههميت آنها به صندوق شد،يانداز منتقل

يميدايپيديجدييا شركاشدند،مييا ادغام  ا. كردندمييا اعلام ورشكستگكردند بين ترتيبه

زييتغيخصوصيها ساختار بانك 2.كردياديرات

و تقو.3-2-3  ديده از بحران آسيبيخصوصيهات ساختار بانكيكمك به اصلاح

زيخصوصيها، بانكميلادي 2001و 2000هاي دنبال بحران مالي سال به قابليماليهاانيبا

رفت آن اعتماد به اين بانكهشدند كه در نتيج روبرويتوجه طيشرايبا بهبود نسب. ها از بين

بهياقتصاد م، و در اانيتدريج احن بانكيمدت اعتماد به و به آهستگي منابع سپردهيها بهياا شد

جرن بانكيا ا. يافتانيها ميدر يها كمك به اصلاح ساختار بانكيدولت براهان، برنامين

و بالتبع افزايش ميزان جذب سپرده توسط اين بانكهبازدارندياتيرفع موانع مالي،خصوص ها

شر مشكليهاق ادغام بانكيتشويگر، برايديازسو. ها بود ها در اين بانك جذب سپرده و كيدار

و مشوقزهيتر، انگيقويها با بانك)ا تصاحب آنهاي(شدن ه در نظر گرفتيقابل توجهياتيماليها ها

رايخصوصيها، بانكيب قواعديتلاش كردند با تصويبانكينظارتيعلاوه، نهادهابه. شد

وق كنند تا از اين رهگذر از ميزان اثرگذاري بانكيتشويخارجيهاييدارايسمت كاهش كسر به ها

3.آنها بر بازار ارز كاسته شوديط ماليشرا

.خاتمه يافت ميلادي 2001اين مرحله از تجديد ساختار در سال.1
2. Ibid, PP. 14-16. 
3. Ibid, P. 18. 
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يت نظارت در بخش بانكيتقو.4-2-3

ميكي كاهش با هدفيش نظارت بر نظام بانكي، افزاياصلاح ساختار بانكيهان بخشيهمتراز

ا. بوديبانك پرريسكيهاييو ساماندهي دارايمعوق بانكيهايبده زميدر و نه دستورالعملين ها

شد 2001از ساليمتعددينظارتيها چارچوب و دستورالعمل اين چارچوب. ابلاغ را بانكها ها ها

و دارايمملزم  آسيهاييكرد با اصلاح ساختار تعهدات نظاميريپذبيخود در راستاي كاهش

ا علاوه. گام بردارنديبانك بيبر نپسيها سپردههمين، ساختار صندوق تقويانداز تركيه كهيز ت شد

1.ماحصل آن افزايش اطمينان نسبت به نظام بانكي بود

در نت درهجيدر مجموع، ايتركينظام بانكانجام اصلاحات بين اطميه، وجـود آمـد كـههنان

جدأخود منشيبخش بانك تركيبروز بحران در اقتصاد .ه نخواهد بوديد

 هايي از بحران ارزي تركيه درس.4

مي اهم يافته به هاي حاصل از بحران ارزي تركيه را :شرح موارد زير برشمرد توان

از توانـد بـه نمي مالي مواجه استي كه با مشكلات ساختاري در بخشاقتصادـ طـور پيوسـته

و پولي(شده در تركيه بحران دو قلوي ظاهر.نظام ارزي ثابت استفاده كند نشـان داد كـه) بحران بانكي

نياز بـالاي بخـش در تركيه،. مشكلات ساختاري در بخش بانكداري مبنايي براي بروز بحران ارزي است

و بانـك) عنوان واسطه ماليبه(از وظايف اصلي خود عمومي به استقراض، بخش بانكي را  هـا دور كـرده

ت عمدتاً ميأاز طريق خزانه هـا از انضـباط بـازار دور شـده، بانـكي،سـاختار چنين در اين.شد مين مالي

و سياست و رقابت قادر به درك مخاطره نبودند ماحصل تمامي ايـن. ثر نبودندؤمنيز هاي محرك فعاليت

تموارد بروز عد كهأم تعادل در منفي مهمـي بـر بخـش بانكـداري ايـن كشـور آثارمين مالي عمومي بود

. برجاي گذارد

و انعطافـ نقش مهمـيهاي پرداخت بانكي پذيري سيستم پشتيباني از مديريت نقدينگي، تحرك

بـ تر، طور دقيقبه. در اجتناب از بروز مشكلات در بازارهاي پولي ايفا كردند ا مشـكلاتي در اقتصاد تركيه

شدهمنفي آن همچون گلولآثار سيستم پرداخت دست به گريبان بود كه و توانـايي سيسـتم برفي تشديد

بـا انجـام ايـن اصـلاحات، تركيـه. هاي سوداگرانه در بازار ارز را كـاهش داد در ممانعت از بروز فعاليت

.توانست تا حدي بر چنين مشكلاتي غلبه كند

ايـن،و پس از آن، مبين نقش مهم بانك مركزي در بازارهاي پـولي اسـت شرايط دوران بحرانـ

. باشـد برخورداري بانك مركزي از اعتبار لازم براي انجـام وظـايف خـود مـي هاي مهم گوياي ضرورت

1. Ibid, P. 19. 
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و سـاختاري از طريـق بكارگيريتركيه اهميتهتجرب رويكرد جامع با هدف حـل تمـامي مشـكلات فعلـي

و ابعاد مشك درهايجادكنندلات تعيين كيفيت مييبحران . شودك بخش را يادآور

 ـاولويت اصلي در جريان بحران، بايدـ وجـودهايجاد اعتماد عمومي پيرامون حل سريع مشكلات ب

درهتجربـ.آمده با اتخاذ تـدابير لازم باشـد و همـاهنگي بحـران تركيـه مبـين اهميـت افـزايش چـابكي

و گيري سياسـي در بـالاترين سـطح تصميم ممكـن، اجـراي مـديريت انحصـاري اقتصـاد، حفـظ اعتبـار

ت. استالمللي در دوران بحران گيري از همكاري ميان نهادهاي بين بهره و حمايـتأچراكه، هـاي مين مـالي

. المللي دارد المللي نقش مهمي در ايجاد اعتماد بين فني نهادهاي بين

فرغلبهو استاصلاحات ساختاري موتور رشد اقتصاديـ مي آيند بحران را تسربر . كند يع

، اصـلاحات سـاختاري)2000ـ 2001هـاي دنبـال سـال بـه(گذارهتركيه نشان داد طي دورهتجرب

در.و نقش مهمي در مقابله بـا بحـران ايفـا كـرد بودثباتي بخش بانكي متضمن غلبه بر بي درواقـع،

هاي حاصل از اصلاحات ساختاري، عامل تركيه ايجاد ساختار مالي جديد در راستاي حفظ پايداري

و اقتصاد را در مقابل نوسانات خارجي بعد از سالهاولي  2006در حمايت از پايداري اقتصادي بود

و انعطاف مقاوم اتخاذ اقـدامات مقتضـي در قالـبهبايد توجه داشت كه تركيه در ساي. پذيرتر كرد تر

كنندگيشـهكننـدر مشـكلات سـاختاري تشـديد تدوين قوانين مرتبط با بخش بانكـداري توانسـت ب ـ

.سيستم بانكداري غلبه كند

و بـه و ممانعـت از سوءاسـتفاده آثـار منظـور كـاهش در كنار اقـدامات فـوق هـاي نـامطلوب بحـران

پس اي از سهامداران در بانك گسترده، بخش عمده نتقـل شـدند كـه ايـنم انـداز ها به صندوق بيمه سپرده

در طـور دقيـقبه. مند شدن فرآيندهاي صدور مجوز نقش مهمي ايفا كرد امر در نظام سـاختار جديـد تـر،

و تحليل درخواستاي بر آفرينـان، شـرايط رقابـت در بـازار، ظرفيـت هاي مجوز بايد اهـداف كـار تجزيه

م و اصول مديريت شركت به دقتيمتقاضي، فرآهسسؤمديريت ريسك مي ارزندهاي داخلي كـهشد يابي

به اين منظـور ضـمن آنكـه، بـه. گرانه در بازار اثرگـذار بـود هاي سودا خود در ممانعت از فعاليتهنوب امر

نا ممانعت از بروز بحران در بخش بانكداري، در زمان مناسب ضمانت هـا انجـام سپردهازيمحدود هاي

و بهبـود عملكـرد بخـش بانكـداري، در زمـان خاتمـشد مي بحـران، ايـنهو در راستاي حفظ نظم بـازار

مي ضمانت .شدند ها لغو

بيئاراـ و مها رويهيطرفي در تمامه شفافيت درو، از مهمترين دلايل فقيت مـدل مقابلـه بـا بحـران

و نظارت بانكي تركيـه بـا جمـع. استتركيه  و داده در اين راستا، آژانس تنظيم مقررات هـاي آوري آمـار

و انتشار آنها در  و ماهشرقالب گزامربوط به سيستم بانكي رايهاي روزانه، هفتگي انه، اطلاعـات واقعـي

و از ايـن رهگـذر بـه افـزايش شـفافيت در بازارهـا كمـك كـرد  روي بـه بـدين. در اختيار جامعه قرار داد
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شـرايط تبيـين شـود ضـمن هاي مشابه تركيه هستند، توصـيه مـي كشورهايي كه درصدد اتخاذ سياست

و گـزارش اي مرتبط بـا بخـش هاي مالي دورهو انتشار گزارش هاي خود، به تدوين واقعي بانك هـايي هـا

چراكـه، فقـدان. آيـد بپردازنـد اجرا درمـيهاي كه به مرحل سازي عمومي درخصوص برنامه آگاه امون پير

و بروز شايعات در دور مييبحران، مانعهاطلاعات . باشد در عملكرد مناسب بازارهاي مالي

و بخـش بانكـداري وجود ارتباط شديدـ ت ايـن ارتبـاط،ميان بخش واقعي ثيرپـذيري ايـنأسـبب

به بخش ها به بخش ديگر نيـز تسـري كه، بروز مشكل در يكي از اين بخش نحوي ها از يكديگر شده است؛

به. خواهد يافت و نه دليل توجـه خاصـي لذا، ضروري است كه به مشكلات بخش واقعي عنوان يك نتيجه

و مقابله  م علاوه. آغاز شود حقيقيبا مشكلات از بخش مبذول هاي مرتبط بـا بخـش فقيت برنامهوبر اين،

و بانكي را بـه هايي است كه بخش بانكي، مستلزم اتخاذ سياست نظـر مطمـح توأمـان صـورت هاي واقعي

در تركيـه، انجـام. دهـد ارائـه حل همزماني براي رفع مشكلات موجـود در ايـن دو بخـشو راه دهدقرار 

و در اص لاحات از بخش بانكداري آغاز شد كه نتايج حاصل در بخـش واقعـي اقتصـاد نيـز تبلـور يافـت

فـقومهدرواقـع تجربـ. آن بخش واقعي اقتصاد توانست ضمن بازيابي به رشد سريعي دست يابـدهساي

ميسـري هـاي فـرد هاي جهاني بـا تـلاش تركيه در مقابله با بحران بار ديگر نشان داد كه مقابله با بحران

. استافتهي كشورهاي توسعهيكپارچه با همكاري تماميهايو مستلزم اتخاذ سياست نيست

مكملي ميان فضاي كلانهبحران تركيه مبين وجود رابطهتوان گفت كه تجربدر مجموع مي

از اصلاحات ساختاري استو)و ثبات مالي(اقتصادي  يكـي تر، طور دقيقبه. بهبودهاي حاصل

بر اقتصاد تركيـه آثارين دلايلاز مهمتر بـ(محدود بحران مالي ويـژه سـاختار مـالي بخـشهو

از بحران سال)بانكداري آن موجـب ايـن قـوانين، بـه. باشـد مـي 2001، وضع قوانين جديد بعد

بر محدوديت و كفايت سـرماي ارزي، نسبت تعهداتهاي شديدي نظـام بانكـداريههاي نقدينگي

1.بودمعوق هاي هش نسبت واموضع شد كه ماحصل آن كا

و مقايسه آن با تركيه رانيادررياخيارز اختلال.5

و هـاي اخيـر در ايـران، شـباهت ارزي سال اختلالگيري در اين قسمت، پس از تبيين دلايل شكل هـا

ميههاي موجود با تجرب تفاوت .شود تركيه نيز بيان

1. Ibid, PP. 41-44. 
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 ارزي در ايران اختلالدلايل بروز.1-5

دوم سـالهروند نسبتاً باثباتي داشته است، اما از نيم 1388ـ 1381هاي زار ارز در ايران طي سالبا

تحليـل تغييـرات قيمـت ارز نيـز ماننـد هـر1.اين بازار نوسانات صعودي را تجربه كرده است 1389

ميمتغير اقتصادي ديگري  و تقاضاي آن ي دلايـل اصـل.باشـد مستلزم توجه به هر دو سمت عرضه

در را مـي 1391-1390هاي تلاطم بازار ارز كشور در سال و فـراهم شـرايط تـوان بـودن اقتصـادي

به. دانست هاي ارزي زمينه وقوع بحران مي در ادامه هريك از اين موارد 2.شوند تفكيك بررسي

 ارزهكاهش عرض.1-1-5

:توان به موارد زير اشاره كرد ازجمله مهمترين عوامل سمت عرضه مي

كرههاي خريد نفت ازسوي اتحادي غاز محدوديتآـ و ساير كشورهاي3جنوبيهاروپا،

و هندوستان تحت تأثير فشارهاي ايالات متحدهواردكنند از ايران همچون چين .آمريكاهنفت

و به تبع آن درآمدهاي نفتي ايران از اواخرهاي نفتي، كاهش ماحصل اين تحريم سال صادرات نفت

ب 1390 نفتي در درآمدهاي بسيار بالاي درآمدهاي با توجه به سهم4.بود 1391در سال ويژههو

شد هاي گسترده ارز در اقتصاد ايران با محدوديتهعرض منبعرينتارزي كشور، مهم . اي مواجه

به بر اين تشديد محدوديت علاوه و خودداري آنها از بيم دليل تحريم شركت هاي صادراتي ههاي بيمه

با توجه به آنكه. حامل نفت ايران همزمان با تحريم خريد اروپا نيز مزيد بر علت بودهاي نفتكش

هاي مذكور را به دولت ها نبودند، يا هزينه بيمه نفتكشهبسياري از كشورها حاضر به تقبل هزين

و يا از واردات نفت صرف ايران تحميل مي . نظر كردند كردند

ارزيكسري حملات در بـازارسبب بروزايط پس از كاهش فروش نفت،شربيني فعالان بازار ارز ازپيش

شد. شد ارز در همان زمانهحتي اگر عرضبا انتشار هر خبر ناخوشايندي، حاكميت چنين شرايطي سبب

آن خريدارانكاهش قابل توجهي نداشته باشد، موجي از افـت به بازارهاي ارز هجوم آوردند كه ماحصـل

.بودتشديد بحران ارزيوشديد ارزش پول ملي

از 1389ريال در اوايل سال 10,500نرخ دلار در برابر ريال از حدود.1 رسـيده اسـت 1391ريال در اسفندماه سـال 34,000به بيش

.درصدي در ارزش پول ملي دارد 220كه نشان از كاهش حدوداً 

بر.2 مي وز شوكنگاهي به دلايل به دهد كه تاكنون اين شوك هاي ارزي در ايران نشان و كـاهش ها عمدتاً دليل محدوديت منـابع ارزي

كـاهش شـديد قيمـت نفـت،هدر نتيجـ 1378و 1377هـاي هاي شديد نـرخ ارز در سـال براي مثال، جهش. ارز بوده استهشديد عرض

.كاهش درآمدهاي نفتي رخ داده است

يك.3 كرهارم نفت صادراتي ايران توسط اتحاديچه در مجموع و ميهاروپا .شودجنوبي خريداري

مي.4 دو البته. هاي ارزي كلاسيك به وقوع پيوسته در جهان ارزيابي كرد در شمار تلاطم توان نوسانات ارزي اخير را، شرايط اين

بهدرآمدهاي نفت ارز از محلهاما عرض،سال در طول ساليان قبل نيز وجود داشت و افزايش اين درآمدها دليل افزايش قيمت نفتي

و بانك مركزي بتوانند اثر اين مباني ضعيف بر بازار در چندين سال و با پاسخگويي اخير باعث شده بود دولت ارز را خنثي كرده

.حوش يك مقدار ثابت حفظ كنندو را حول سريع به تقاضاي موجود در بازار، قيمت ارز
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هاي مالي وضع شده بر بخش بانكي محدوديت:)تحريم بانك مركزي(هاي مالي وضع محدوديتـ

و انتقالات مالي به كشور، امكان انتقال درآمدهاي دلاري حاصل از صادرات  و موانع موجود در نقل

.نفت را كاهش داد

ستحريم و و مردم كننـدوداگران را به حضور بيشتر در بـازار تشـويق مـيها از يكسو اثر رواني دارند

به) بازيافزايش تقاضاي سفته( دليل محدود كردن قدرت تجهيز منابع مالي بانك مركـزي،و ازسوي ديگر

.شودسبب تضعيف بخش عرضه مي

 افزايش تقاضاي ارز.2-1-5

مي عمده :بندي كرد طبقه توان در قالب موارد زير ترين دلايل افزايش تقاضاي ارز را

و سفتهـ و 1389بازي ارز با افزايش شديد قيمت انـرژي در انتهـاي سـال افزايش تقاضاي احتياطي

و كاهش ارزش ريال چشم .انداز افزايش تورم

و تشكيل اين امر با هدف كمك به فعاليت:1390كاهش نرخ سود بانكي در سالـ هاي توليدي

شدهسرماي ب. جديد انجام مردم،)تورم در كنار افزايش(هاي مالي جذابيت ساير داراييه با توجه

مدت سود واقعي مثبت براي آنها به بازارهايي كه در كوتاههاي خود حفظ ارزش داراييبراي 

و ارز(همراه داشت به به. روي آوردند) يعني طلا طلا در عين حال دليل كاهش سودآوري بازار

افتبه) بازار موازي ارز( و اشباع بازار طلا با استفاده از ذخادليل ر ارزي بانكيقيمت جهاني طلا

.گذاران به بازار ارز هجوم آوردند مركزي، بيشتر سرمايه

و طـلا،راهبرد بانك امـاافـزايش عرضـه بـه قيمـت رسـمي بـود،مركـزي بـراي كنتـرل بازارهـاي ارز

و به ايـن راهبـرد در عمـل چنـدان به شكل ريال، جذاب نبودن نگهداري دارايي دليل قدرت عامل انتظارات

. فق نبودوم

و عدم تعديل كامل نرخ ارز اسمي نسبت به تورم بين بالاتر بودن مستمر تورم داخليـ المللي

بين(ثبات نسبي نرخ ارزهطبق آمارهاي رسمي بانك مركزي، طي دور:هاي گذشتهدر سال

در. درصد رشد كرده است 355ان بيش از ها در اير، شاخص قيمت)1389تا 1378هاي سال اين

. درصد افزايش يافته است22ست كه نرخ اسمي دلار در برابر ريال تنها حدوداحالي 

ويـژههفشار تدريجي بر بـازار ارز، بـهكنندتوجيه)درصد22درصد در مقابل355(اين دو رقم،همقايس
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2010تـا1999هـايمعـادل سـال(مورد نظـرهدوردر.است1390و طي سال1389دلار از اواسط سال

درصدي 355كه در مقايسه با رشد1درصد بوده است9/30ها در آمريكا تنها رشد شاخص قيمت) ميلادي

ضمن آنكه در همين دوره، متوسط نرخ تورم. ها در ايران بسيار ناچيز بوده استدرصدي شاخص قيمت

كه51/2آمريكا تنهاهانيسال . درصدي ايران قابل اغماض است29/15نسبت به رقم درصد بوده است

در اقتصادـ ازكهو بازار)بانكي بين( ميان نرخ ارز مرجع شكاف:حاكميت نظام ارزي چندگانه

شد 1389سال فز 1391و 1390هاي طي سال،آغاز يكي از اين شكاف.پيدا كرداي يندهآروند

ميب گيري تقاضاي سفته عوامل مؤثر در شكل .)1 جدول(باشد ازي ارز

و بازار آزاد نرخ ارز بين.1جدول  1389:01ـ 1391:09بانكي

 ماه سال
نرخ

 بين بازار

 بانكي

نرخ بازار

 آزاد
 ماه سال تفاوت

نرخ

بين بازار

 بانكي

نرخ بازار

 آزاد
 تفاوت

1389 

41 100,044 10,003 فروردين

1390 

 1,704 12,339 10,635 شهريور

 1,849 12,521 10,672 مهر55 10,255 10,200شتارديبه

 2,362 13,169 10,807 آبان57 10,463 10,406 خرداد

 2,791 13,715 10,924 آذر69 10,470 10,401 تير

 4,918 16,117 11,199دي 135 10,547 10,412 مرداد

 6,742 18,777 12,035 بهمن 121 10,552 10431 شهريور

 6,666 18,926 12,260 اسفند 505 10,918 10,413 مهر

 297 10,670 10,373 آبان

1391 

 6,515 18,776 12,260 فروردين

 4,727 16,987 12,260ارديبهشت 241 10,606 10,368 آذر

 5,438 17,698 12,260 خرداد 428 10,797 10,369 دي

 7,001 19,261 12,260 تير 557 10,894 10,337 بهمن

 8,204 20,464 12,260 مرداد 755 11,068 10,313 سفندا

1390 

 1,0954 23,214 12,260 شهريور 788 11,188 10,400 فروردين

 19,164 31,424 12,260 مهر 1002 11,491 10,489ارديبهشت

 19,032 31,292 12,260 آبان 862 11,888 11,026 خرداد

 849 11,499 10,650 تير
 17,283 29,543 12,260 آذر

 954 11,515 10,561 مرداد
.بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران: مأخذ

و نرخ ارز بازار آزاد تا نيم طبق جدول، شكاف ميان نرخ ارز بين به 1390اول سالهبانكي

.كننده در آمريكا انجام شده است المللي پول از شاخص قيمت مصرفآمريكا براساس آمار منتشره توسط صندوق بينمحاسبات تورم.1
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و اين دومهاما از نيم. اي نبود كه بتوان آن را بازگشت به نظام دو نرخي ارز قلمداد كرد اندازه سال

ازمذكور اقتصادي، شكاف هاي با توجه به بحث تشديد تحريم و پس تصويب به مرور افزايش يافت

در تحريم و آمريكا در. در اين سال رسيدبه حداكثر خود اسفندماهها توسط اتحاديه اروپا

خو،تومان روند باثباتي را طي كرد 1900هنرخ ارز بازار در محدود 1391ماه دينرفرو بينيشاما

به نزولينسبت به نتايج مذاكرات بغداد سبب روند  ماه اين سال كه، در ارديبهشت نحوياين نرخ شد؛

به اينبا. تومان رسيد 1700به كمتر از  و بدبينيحال، هاي دليل مشخص شدن نتايج مذاكرات مسكو

ر آزاد بار ديگر از ابتداي ماه، نرخ ارز بازااي در اواخر ارديبهشت مربوط به توافق در مذاكرات هسته

به يندهآخردادماه روند فز به طوري اي يافت؛ . تومان رسيد 2321كه، در شهريورماه

بـا هـدف نزديـك1391در مهرماه سـال1اندازي مركز مبادلات ارزيدر اين راستا، اقدام بانك مركزي راه

و رسمي به يك نرخ واحد و تفكيـك با راه. بود)اي نرخ ارز مبادله(كردن نرخ ارز بازار اندازي اين مركـز

ريـال 2500تا 2400هاي كالايي بين هاي كالايي، نرخ رسمي دلار براي واردات بخش مهمي از گروه گروه

شد به در. ازاي هر دلار تعيين و حتـي مركز توانست تا حد زيادي به نيازهاي مبـادلاتي ارز پاسـخ دهـد

از(د مقطعي سبب كاهش قيمت بازار آزاد شو و 3000نرخ دلار در اواخر پـاييز بـه كمتـر تومـان رسـيد

و بانك مركزي در صدد كنترل تقاضا از طريق طبقه). تقريباً ثابت شد هـاي بندي گـروه با اين اقدام دولت

و كنترل سفته . بازي از طريق برخورد قهري براي مهار نيروهاي بازار برآمدند كالايي وارداتي

در نظور كنترل بهتر بازار، با اعلام سياست تجميـع نـرخمبه بر اين علاوه  12260سـطح هـاي ارز

و براي واردات از تاريخ هشت بهمن)ازاي هر دلاربه(ريالي از ماه اصلاح نظام فروش ارز به بازرگانـان

و بانك مركـزي از تـاريخ گمرك سازمان توسعههطريق سيستم يكپارچ مينأتـ بهمـن، عمـلا15ًتجارت

و صراحتاً اي مبادلاتي برايتقاض تـ ارز را تضمين كرد و مين ارز وارداتأاعلام شد بانك مركزي قاچـاق

پورتـال ارزي بانـك مركـزي اندازي رسمي راه. را تقبل نخواهد كرد بازي ارزهاي تقاضا شده بابت سفته

بهنيز مي سازوكار عملياتي مناسبي در اين زمينه . رود شمار

هاي گسترده بانك مركزي تا حدودي از نوسانات بازار ارز كاسته هرچند با تلاش نكته قابل توجه آنكه

ميهاي بازار ارز يكي از دغدغهشد، همچنان تلاطم .باشد هاي اصلي سياستگذاران

در كشورـ و 1390هاي انه سالينرخ رشد نقدينگي ماههمقايس:افزايش شديد حجم نقدينگي

مي 1391 به نشان هاي سال ثناي دو ماه آغازين اين سال، آهنگ رشد نقدينگي در ماهاست دهد كه

ازبه 1391 .)2جدول(بوده است 1390مراتب بيش

و نه شناور بلكه مجدداً مشابه سال اندازي مركز مبادلات ارزي بايد گفت كه نظام ارزي كشور، نه نظام با راه.1  1370هـاي دهـه ثابت

ك بندييك نظام ارزي سهميه بهشده است مي هاي كالاييهاي ارز مختلف را به اولويتدليل كمبود ارز، نرخه .دهد مختلف تخصيص
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 1391و 1390هاي نقدينگي سالهانينرخ رشد ماههمقايس.2جدول

 1391 1390 ماه
2/233/21 فروردين

4/259/22 ارديبهشت

6/226/24 خرداد

8/206/27 تير

5/215/25دمردا

8/214/26 شهريور

1/227/29 مهر

6/217/30 آبان

3/2032 آذر

.بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران: مأخذ

صعودي بوده است، ضمن آنكه تفاوت ميـان نـرخ1391و1390هاينقدينگي در سالهانينرخ رشد ماه

و طـي زمـان بـر شـدت آن نيـز نيز افزايشي بوده 1390نسبت به سال 1391رشد نقدينگي سال اسـت

و مسكن(با توجه به عدم سودآوري بازارهاي موازي ارز. افزوده شده است اي از ايـن، بخش عمـده)طلا

. بازار ارز شده اسـتهبازي روانهاي مربوط به تقاضاي سفتهمنظور كسب منفعتنقدينگي سرگردان به

و زمين(يي عدم رونق كافي غالب بازارهاي دارابر اين، علاوه هـاي بخـش توليـد نگرانيو) نظير مسكن

و هاي مازاد نقدينگي به فعاليتهمانع جذب بخش عمد و اشـتغالزا در مولـد خطـوط بازسـازي اخـتلال

شد يارانه توليدي در راستاي اهداف قانون هدفمندي .ها

بهبهـ و تجربه گيري شكلدليل وجود آمدن حملات سوداگرانه س انتظارات و فعالان هاي وداگران

درواقع. د، نقش بسزايي در تلاطم بازارهاي ارزي داشته استاز تحولات آتي اقتصا انتظارات:بازار

ثباتي فضاي كلان اقتصادي، كوچكترين شوك در زمان جاري، در تصوير ذهني مردم در شرايط بي

ميبه كه. شودعنوان يك اتفاق بزرگ در آينده تفسير يك تحوليكبه همين دليل است شايعه، يا

ميأت بازارهاي مالي را تحت شدت سياسي به . دهد ثير قرار

يك ده:دولتهافزايش كسري بودجـ برحسب مقادير(مورد بررسي، كسري بودجه دولتهطي

و پس از كسر تورم از آن  1388و 1387هاي روندي صعودي داشته است كه در سال) حقيقي

ازهكسري بودج 1389در اين ارتباط، در سال.تشتاب بيشتري نيز داشته اس 5/13دولت به بيش

و كاهش 1385هاي دولت پس از سال توان افزايش هزينهمي. درصد توليد ناخالص داخلي رسيد

ترين دلايل دليل ركود اقتصاد جهاني را از اصليبه 1388و 1387همزمان درآمدهاي نفتي در سال

. سال دانست كسري بودجه دولت در اين دو
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توان گفت كه در سـالدر اين ارتباط مي.دولت نقش بسزايي در نقدينگي داردهتأمين كسري بودجهنحو

تبه 1391  محـلاز قـانون اجـراي بـراي لازم مـالي منابع تمامي تأمينبر مبني هدفمنديكيد قانونأرغم

 سـايرازراآن درصـد50از بـيش1،قـانون بـا مـرتبط خدماتو كالاهاو انرژي هاي حامل قيمت افزايش

 فـروش محـلاز مستقيم صورتبه درصد11دولت؛ عمومي بودجه محلاز درصد7/22صورتبه منابع

و ميعاناتو خام نفت .تأمين مالي شده است2مركزي بانك منابع محلاز درصد6/17گازي

افـزايش بـا) مركزي بانكزا استقراض( مركزي بانك منابع محلاز دولت بودجه كسري مالي تأمين

.كندمي فراهمرا تورم تشديد نتيجهدرو نقدينگي رشد افزايش موجبات پوليهپاي

و تفاوت شباهت.2-5 و شرايط تركيه در زمان بحران ها  هاي وضعيت فعلي ايران

و تفاوت در اين قسمت شباهت مي ها .شود هاي شرايط حاكم بر اقتصاد اين دو كشور ارائه

و ايران تفاوت.1-2-5  هاي موجود بين بحران ارزي در تركيه

بهبررسي تجرب ميهتركيه دهد كه مهمترين تفـاوت ميـان ايـن كشـور در زمـان بـروز وضوح نشان

با شرايط فعلي ايران در شـرايط سياسـي متفـاوت حـاكم بـر آنهـا) 2001و 2000هاي سال(بحران 

و آمريكاههاي اتحادي ازجمله تحريم(، عامل سياسي تر، در اقتصاد ايران طور دقيقبه. باشد مي ) اروپا

نقش عوامل اقتصادي در بروز بحران را تشديد كـرده اسـت، حـال آنكـه در تركيـه نهادهـاي مـالي

و صندوق بين(المللي بين در مقـام حـامي نقـش بسـزايي در كنتـرل) المللي پولهمچون بانك جهاني

اي علاوه. اندبحران ايفا كرده ببهن،بر هـايي بحـران نيـز تفـاوتهوجود آورندهلحاظ عوامل اقتصادي

به قابل مشاهده است كه مي :شرح موارد زير برشمردتوان آنها را

آنـ و تعميق در بروز بحران بحران تركيه در بخش بانكي اينهبخش عمد:نقش نظام بانكي

و خص كشور متبلور شد كه ماحصل آن تضعيف بانـك  دليـل امكـان دريافـت وصـي بـه هـاي دولتـي

هـاي ايـن شـرايط سـبب شـد، ارزش تعهـدات بانـك. بود) بجز لير(هاي خارجي سپرده برحسب پول

هـاي ارز ها سـپرده بودنـد، بـا تغييـر در نـرخ گذاراني كه پول خارجي به اين بانك اي به سپرده تركيه

و در نتيجه بحران به بخـش بـانكي ايـن كشـور نيـز تسـري يابـد  ايـن وضـعيت در ادبيـات.افزايش

به. معروف است» عدم تطابق پولي«اقتصادي به  دليل پايين بـودن سـهم خوشبختانه در حال حاضر

. هاي ايراني، چنين وضعيتي در اقتصاد ايـران وجـود نـدارد هاي بانك هاي ارزي از كل سپرده سپرده

و تشـدي در غير اينصورت، با نوسانات نـرخ د بحـران در ايـران نيـز هـاي ارز، بـروز بحـران بـانكي

ها، دولت مكلف است تمام منابع حاصل از اجراي اين قانون را به حساب خاصـي بـه قانون هدفمند كردن يارانه)12(استناد مادهبه.1

كن نزد خزانه»ها هدفمندسازي يارانه«نام  وجوه واريزي در قالب قوانين بودجـه سـنواتي بـراي%) 100( درصدصد.دداري كل واريز

. اين قانون اختصاص خواهد يافت)11(و)8(،)7(بيني شده در مواد موارد پيش

و سيدهادي موسويشعله.2 .1391،نيك باقري پرمهر
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1.ناپذير بود اجتناب

نرخ انعطافـ در مقابـل نـرخ پذيري در تركيـه در ايـران هـاي بهـره عـدم:هـاي دسـتوري

و كنترل آن توسط دولـت در ايـران سـبب مـي پذيري نرخ انعطاف شـود در شـرايط هاي سود بانكي

و عمـلاً در ايـن شـرايط بازانه به نظام بانكي اسـتفاد خاص از ظرفيت جذب تقاضاهاي سفته ه نشـود

م و لـذا. بازي در بازار ارز وجود نداشته باشد هاي سفته ثري براي كاهش انگيزهؤسازوكار مشخص

هـاي هاي سود در مواقع خاص توسط بانك مركزي به شكل انتشار اوراق مشاركت با نرخ تغيير نرخ

مي سود بالاتر از نرخ و از فشـار تواند بخشي از منابع هاي رايج بازار را از بـازار ارز منحـرف كنـد

.اضافه تقاضا در اين بازار بكاهد

و تركيهبحران ارزي در هاي موجود بين شباهت.2-2-5  ايران

و اقتصادي موجود در تجرب در كنار تفاوت و تركيه، شباهتههاي سياسي هايي نيز در عوامـل ايران

ميهوجود آورندهب آن شود بحران در دو كشور مشاهده حاكميت نظام ارزي ثابت، يـا كه مهمترين

از بروز بحران در دو كشور پيش از(، 1389تا 1381هاي در ايران بين سال. بودتقريباً ثابت پـس

ريال افزايش يافتـه اسـت كـه 10500ريال به حدود 8000نرخ دلار از حدود) سازي نرخ ارزيكسان

ب.ردهاي مذكور ندا تناسبي با روند تورم در سال تزريق درآمدهاي نفتي، حفـظهواسطهدرواقع، تنها

هرچنـد جهـاني نشـان داده اسـت،هتجربـ. پـذير شـده اسـت ها ازسوي بانك مركزي امكـان اين نرخ

هـاي كننـد، در مقايسـه بـا رژيـم هاي ارزي ثابت نقش بسزايي در كنترل تورم كشورها ايفا مـي نظام

و با تضـعيفاً، رژيماساس. ارزي شناور پايداري كمتري دارند هاي ارزي ثابت مستعد بحران هستند

در چنـين. گرانه بـه بازارهـاي ارز صـورت خواهـد گرفـتاشرايط اقتصادي كشورها حمـلات سـود 

و بـه رژيـم ارزي شـناور روي هاي مركزي قادر به دفاع از نرخ شرايطي بانك هاي ارز ثابت نيسـتند

2.آورند مي

و ايـران بـه نظـام ارزي حـاكم در ايـن دو كشـور بـازهاشتراك ديگر ميـان تجربـهنقط تركيـه

به. گردد مي اي از بـود، امـا در عمـل گونـه» شـده شـناور مـديريت«طور رسـمي نظام ارزي در ايران

يك دامنه نظام درسـت بـه. اجـرا درآمـدهمحدود ازسوي بانك مركزي به مرحلـ هاي ارزي ثابت در

ا همين دليل طي سال و تضعيف آن هاي گذشته، شرايط دليل بروز تورم،به(قتصادي حاكم بر كشور

و كـاهش رشـد اقتصـادي  در بـازار ارز انعكـاس) افزايش كسري بودجه، كسري تجاري بدون نفـت

 
1. Ibid, P. 48. 

دهبارزترين نمون.2 دهر سالاين پديده، فروپاشي نظام برتون وودز و تضعيفهدليل افزايش كسري بودجبه 1970ههاي آمريكا

به دليل هزينه اقتصاد اين كشور به هاي ارز ثابت كه، حتي بانك مركزي آمريكا نيز قادر به دفاع از نرخ نحوي هاي جنگ ويتنام است؛

و با بروز بحران، به نظام ارزي شناور روي آورد .نشد
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. هاي بروز بحران در اقتصاد كشور را فراهم كرد هاي فوق در نهايت زمينه تعادل انباشت عدم. نيافت

 1389سال دومهها در نيمط به آغاز طرح هدفمندسازي يارانهاين موارد در كنار انتشار اخبار مربو

و سـاير هاي اقتصادي، با آنكه هنوز در عمل اتفاقي رخ نـداده بـود، بـه سـفتهو تشديد تحريم بـازان

و در نتيجه كاهش ارزش ريـال در آينـده عوامل اقتصادي پيام عدم پايداري نرخ هاي ارز فعلي پايدار

روهنتيج. را داد تـدريج باعـث هايي كه بايد طـي سـاليان گذشـته بـه ندي اين بود كه عدم تعادلچنين

مي تعديل نرخ و ظرف مدت دو سال اثر خـود را در بـازار تخليـه كردنـد هاي ارز از. شدند، به يكباره

و تركيه وجود دارد و حين بحران در ايران .اين نظر، شباهت بارزي بين شرايط قبل

ب ميها توجه به تجربپرسش اساسي اين است كه تـوان بـراي جلـوگيري تركيه، چه راهكارهايي

و برون در با نگاهي به سياست.رفت از آن در نظر گرفت از تشديد بحران ارزي در ايران هاي تركيـه

مـدتي بـراي غلبـه بـر بحـران حـل كوتـاه توان چنين نتيجه گرفت كه راه راستاي مقابله با بحران، مي

د و و بانك مركزي بايد نرخارزي وجود ندارد هاي رايج در بازار آزاد را بپذيرنـد، امـار نهايت دولت

و كاهش نرخ در ميان و بلندمدت، كاهش كسري بودجه، اصلاحات در سياست پولي هـاي رشـد مدت

به حجم پول مي و حتي تقويت ريال در برابر سـاير توانند نحو مؤثري سبب بازگشت آرامش به بازار

.ارزها شود

و جلـوگيري از تعـديل آن متناسـب بـا متگذاري مصنوعي نرخ ارز در سالقي هاي قبل از بحران

لـذا در شـرايط. شرايط اقتصادي در هر دو كشور يكي از عوامـل اصـلي بحـران ارزي بـوده اسـت 

و متغيرهاي اساسي اقتصاد ايران همچون نـرخ  و دولت بايد متناسب با شرايط حاضر بانك مركزي

و تورم، نرخ رشد و از آن دفاع كند نرخ... اقتصادي و تعادلي را اعلام تر نرخگذاري پايين. هاي واقعي

شدهاز تعادل در نهايت موجب تشديد بحران در آيند .نزديك آن خواهد

هـاي در مجموع با توجه به شرايط حاكم بر اقتصاد ايران، راهبردهاي زير جهت مقابله با شـوك

:شود ارزي پيشنهاد مي

به فضاي كسبههاي مهار تورمي همراه با توسعذ سياستاتخاـ  آثارمنظور كاهش وكار

در. تورمي نقدينگي موجود در كشور در اين ارتباط حجم بالاي نقدينگي سرگردان در اقتصاد

و تخصيص ناكار شرايط فقدان فضاي مناسب كسب وي منابع به فعاليتآوكار هاي مولد توليد

مي سرمايه را تواند گذاري، .در برابر تهديد بالقوه قرار دهد اقتصاد

.و با محوريت نجات توليد در كشور تدوين برنامه مديريت بحران با افق زماني محدودـ

و ممانعت از ايجاد نوساناتهكاهش تدريجي تسلط عرضـ ارز نفتي در بازار ارز در بلندمدت

.ارزيهمدت با احياي مجدد حساب ذخير آن در كوتاه
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در صورتي كه ساير عوامل. اده از توان مركز مبادلات ارزي براي تأمين تقاضاي مبادلاتياستف

ب و خارج از اراد ويژه انتشار اخبار مربوط به تحولات بينهسهيم در نوسانات ارزي بانكهالمللي

و ساير نرخ مركزي تحت كنترل درآيد، مركز مي هاي تواند در كاهش شكاف ميان نرخ ارز بازار آزاد

تك و احتمالا . نرخي شدن ارز در آينده نقش مؤثري ايفا كند موجود
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:هاي كليدي واژه

 بحران ارزي.1

 نظام ارزي.2

 هاي پولي سياست.3
4. Currency Crisis 
5. Exchange Rate regime 
6. Monetary Policy 
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