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 ها میدر مقابله با تحر  هیاقدامات روس یبررس
 نیپس از جنگ اوکرا  یارز  تیر یو مد 

 باسمه تعالی

 مدیریتی  چکیده

تجربه روسیه در مقابله و جلوگیری از وقوع بحران اقتصادی که پس از آغاز جنگ اوکراین با این کشور و  

شود، تحسین و تعجب  در پی اعمال تحریم های گسترده کشورهای غربی ممکن بود گریبان گیر این کشور  

بسیاری از کارشناسان اقتصادی و مسئولین سیاسی جهان را برانگیخت. با توجه به شباهت های ساختاری  

اقتصاد روسیه و ایران، تحریم های بسیار شدید اعمال شده از سوی کشورهای غربی و وضعیت جنگی این  

و موفقیت قابل توجهی که به واسطه اتخاذ    کشور از سویی و در عین حال نحوه مدیریت مقابله با این بحران

سیاستهای مناسب ارزی و تجاری نصیب این کشور شد، مطالعه موردی این کشور از اهمیت دو چندانی  

 باشد. برخوردار می

درگیری   آغاز  از  پس  اقتصادی،  و  سیاسی  تحلیلگران  و  اقتصاددانان  سیاستمداران،  از  بسیاری  عقیده  به 

، کشور روسیه در تقابل با تحریم های غرب به ویژه در عرصه مدیریت ارزی و ارتقاء نظامی روسیه و اوکراین

ها وگزارش های  تاب آوری و برقراری ثبات اقتصادی به طور چشمگیری با موفقیت عمل کرده است. تحلیل

اری گوناگونی از عوامل موفقیت و سیاستهای اتخاذی روسیه نسبت به مدیریت بحران ارزی اقتصادی که بسی

 دانستند، وجود دارد. از تحلیلگران آن را برای اقتصاد روسیه غیر قابل اجتناب می

در این نوشتار سعی شده است اولا با استفاده از منابع گوناگون در دسترس به ویژه منابع متعلق به نهادهای 

در  را  اصلی  نقش  که  روسی  از  رسمی  بسیاری  در  نیز  کمرنگی  حضور  و  داشته  بحران  و  گزارش   کنترل  ها 

تحلیلهای انجام شده به ویژه نوشته شده به زبان فارسی دارد، و ثانیا با تکیه بر مبانی صحیح اقتصادی تحلیلی 

تا حد امکان نزدیک به واقع در رابطه با اقدامات اتخاذ شده روسیه در تقابل با بحران و عوامل موفقیت آنها  

 ارائه گردد. 
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اصلی روسیه را در دو دسته ارتقاء تاب آوری اقتصادی )به ویژه برای  توان اقدامات  به طور خلاصه می

کمینه کردن اثرات تحریمی غرب( و اعمال مدیریت و کنترل ارزی ) به منظور حفظ و برقراری ثبات اقتصادی(  

 قرار داد.

ایش ذخیره توان به موارد مهم ذیل اشاره کرد: افزاز اقدامات مهم مربوط به ارتقاء تاب آوری اقتصادی می

ارزی، جایگزینی ذخائر خارجی از ارزهای کشورهای متخاصم به ذخائری مانند ارزهای کشورهای همسو و  

طلا، کاهش مراودات و اتکای تجارت خارجی با کشورهای غیر همسو، کاهش وابستگی وارداتی به ویژه در  

اد تنوع در کالاهای صادراتی، معرفی  ای و اتخاذ سیاست جایگزینی واردات و ایجکالاهای مواد اولیه و واسطه

ی تولیدی به منظور حفظ قدرت خرید و  هاای از اقدامات حمایتی از خانوارها و بنگاهو به کارگرفتن مجموعه

 های اعمال شده و شوک ریسک های مالی و اقتصادی.قدرت تولیدی اقتصادی در مواجهه با تحریم

کنترل بحران و شوک بزرگی که ممکن بود ثبات اقتصادی روسیه  دسته دوم اقدامات که نقش محوری را در  

مورد آسیب جدی قرار دهد، ایفا نمود عمدتا ناظر به مدیریت و کنترل موفق ارزی با محوریت مدیریت بازار  

ارز است. در سلسله اقداماتی که دولت و بانک مرکزی روسیه با محوریت  سیاست کنترل حساب سرمایه و  

ت اقدامات  کردن دیگر  محدود  صادراتی،  سپاری  پیمان  بهره،  نرخ  افزایش  )مانند  سیاست  این  کننده  کمیل 

معاملات ارزی و ...( انجام داد، با کنترل تقاضا و ایجاد ثبات نسبی در نرخ ارز، این کشور توانست با موفقیت  

به این اقدامات پرداخته    ثبات قابل قبولی را در عرصه اقتصاد برقرار سازد که به صورت تفصیلی در این نوشتار 

 شود. می

از نکات مهم دیگر مربوط به اقدامات کنترلی ارز اینست که بسیاری از این اقدامات با برقراری ثبات در 

نرخ ارز و برقراری ثبات اقتصادی به تدریج از شدت آن کاسته شده و یا حتی از دستور کار خارج شده است، 

از برقراری ثبات در نرخ ارز در یک بازه زمانی شش ماهه به میزانی    مانند سیاست افزایش نرخ بهره که پس
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 حتی پایین تر از افزایش اولیه آن کاهش یافت.

در پایان باید گفت که تجربه موفق روسیه از طرفی درس آموز و از طرف دیگر بسیار تعجب آور است. 

های خام  صادی انجام داد بسیاری از ایدهاین کشور با اقدامات مهم و موفقی که در راستای برقراری ثبات اقت

های مشهور اقتصادی را زیر سوال برد. اعمال حاکمیت موفق اقتصادی، دخالت مؤثر در بازار ارز و  و آموزه

ها که با  های تولیدی این کشور در مقابل تحریمتلاش برای ثبات اسمی نرخ ارز، سیاست حمایت از بنگاه

-ش نقدینگی )با محوریت کاهش نرخ ذخیره قانونی( صورت گرفت که نشانابزارهای انبساط پولی و افزای

دهنده قابل قبول بودن افزایش نقدینگی به شرط در مسیر درست بودن این نقدینگی است و دیگر مواردی که  

دهنده این امر مهم هستند که برای موفقیت در عرصه در این نوشتار به آن پرداخته شده است، همگی نشان  

دی باید توجه ویژه به شرائط و ساختار بومی یک کشور نمود و با توجه به این شرائط بهترین سیاست  اقتصا

های غلط و مشهور اقتصادی بدون توجه  اقتصادی را اتخاذ نمود. تبعیت و تعبد خام در مقابل بخشی از آموزه

بابه واقعیات عینی و ساختاری یک کشور نمی شد. بسیاری از تحلیل  تواند راهگشای مشکلات اقتصادی 

کردند دقیقا بر مبنای همین گران که سقوط و فروپاشی اقتصاد روسیه را پس از جنگ اوکراین پیش بینی می

های اقتصادی دچار خطای محاسباتی شده بودند. اگر حاکمیت اقتصادی روسیه گرفتار آموزه های رایج گزاره

بازار و عدم دخالت دولت در برقراری ثبات در بازار به    1ام اقتصادی مانند سپردن تعیین نرخ ارز به نیروهای خ

ای تلخ تر از سالهای پس از  افتاد، به مراتب تجربههای واهی مانند سرکوب نرخ حقیقی ارز و غیره میبهانه

های غلط اقتصادی رقم خورده بود، کام مردم روسیه  فروپاشی شوروی که آن هم به واسطه تکیه بر همین آموزه

 کرد. لخ میرا ت

توان تجربه روسیه را به عنوان یک تجربه موفق در اولویت دادن منافع ملی و اعمال حاکمیت  در مجموع می

 
 تقاضا عوامل بازار ( صرف عرضه و  1
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از جهات متعددی می که  این راستا دانست  که  اقتصادی در  ایران  اقتصاد  را برای  تواند دلالتهای گوناگونی 

 مواجه است داشته باشد. عمدتا نیز با مشکلات مشابهی )به ویژه تحریم های ظالمانه(

 مقدمه 

بین کشور روسیه و همسایه غربی   2014میلادی اختلافات دامنه داری که از سال    2021در اواخر سال  

با شروع جنگ و تهاجم نظامی  آن اوکراین در سطح منطقه به درگیری نظامی منجر شد.  ای وجود داشت، 

ایالات متحده آمریکا و دیگر کشورهای همسو، کشور روسیه را تحت  روسیه به اکراین، دولتهای حوزه یورو و  

تحریم های سنگین و کم نظیر در عرصه های گوناگون به ویژه عرصه اقتصادی قرار دادند. پیش بینی بسیاری  

از کارشناسان مبنی بر وارد آمدن آسیب جدی به اقتصاد روسیه در پی این تحریم ها با افزایش قابل توجه و  

نمود، اما در ادامه با سلسله اقداماتی که از  بقه نرخ ارز در روسیه به واقعیت هر چه بیشتر نزدیک میبی سا

طرف کشور روسیه در مواجهه با این پیش آمد انجام گرفت، نرخ ارز کاهشی بی سابقه را تجربه کرد به شکلی 

له تعجب بسیاری از کارشناسان که نرخ ارز حتی به سطحی پایین تر از سطح ابتدای جنگ رسید که این مسئ 

 و تحلیل گران اقتصادی را برانگیخت. 

بازار ارز و تلاش برای یافتن دلالتهایی که ممکن است این امر برای   بررسی تجربه روسیه در مدیریت 

 اقتصاد ایران داشته باشد از دو منظر حائز اهمیت ویژه است: 

، از این جنبه که روسیه نیز تحت تحریم های  اول، شباهت وضعیت سیاسی بین المللی روسیه و ایران

 سابقه ای قرار گرفته است. سنگین غرب به ویژه تحریم های مالی شدید و بی

دوم این که از جنبه های گوناگون دیگری بین اقتصاد روسیه و اقتصاد ایران شباهت های قابل توجه و غیر  

به موارد قابل انکاری وجود دارد که از آن جمله می بر   توان  ذیل اشاره نمود: تکیه عمده درآمد های ارزی 

فروش منابع طبیعی، سابقه حضور گسترده بخش دولتی در تاریخ اقتصادی دو کشور و اقدام دو کشور بر  
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های  های آزاد سازی اقتصادی و عمل به نسخههای اقتصادی، اجرای برنامهخصوصی سازی بسیاری از بخش

به تحولات  سیاست تعدیل ساختاری و درآخر  ن به تقویت مقاوم سازی اقتصادی هر دو کشور نسبت  یاز 

 وشرائط بیرونی و درونی در اقتصاد کشور.

بایست در نظر داشت اینست که در این جا عمده تمرکز نکته مهم دیگری که در رابطه با نوشتار پیش رو می

ین مسئله، اگر هم به بعضی از  بر روی اقدامات صورت گرفته در راستای مدیریت ارزی است. با توجه به ا 

مسائل ساختاری و متغیرهای کلان اقتصادی اشاره شده، در راستای بیان و تبیین اقدامات صورت گرفته و 

اثرگذاری این اقدامات به ویژه در کوتاه مدت است. )بخش بررسی گزارش مرکز پژوهش ها در مقدمه خیلی  

ه شود و اینجا خلاصه شود. ضمنا شما هم در تحلیل تان  طولانی است. اگر لازم است بعنوان یک فصل اضاف 

از نرخ ارز حقیقی استفاده نکرده اید. همین که بگویید نرخ ارز اسمی به زمان قبل از تحریم برگشت یعنی  

 نرخ ارز حقیقی هم دست کم تغییری نکرده است( 

منظر مدیریت ارزی پرداخته می در این مقاله، ابتدا به معرفی اجمالی ساختار اقتصادی روسیه به ویژه از 

شود و سپس اقدامات روسیه در راستای مقابله با تحریم ها و آثار آن در دو بخش »اصلاحات ساختاری« و  

 »اقدامات انجام گرفته در  کوتاه مدت« مورد بررسی قرار می گیرد. 

 پیشینه گزارش 

شینه گزارش به ویژه گزارشهای مشابه  در این جا لازم است پیش از ورود به مباحث اصلی نیم نگاهی به پی

ها و اظهار نظرهای شخصیتهای اقتصادی و سیاسی  و هم رده گزارش پیش رو داشته باشیم. در برخی گزارش 

با اشاره به افزایش نرخ ارز بعد از کنترل آن در شوک اولیه زمان ابتدایی جنگ، این ادعا مطرح شد که عملا 

فق بوده است. با دقت به حقایق و آمارهای ارائه شده، این نوشتار سعی های کنترل ارزی روسیه ناموسیاست

در رد این نظرات داشته و بیان خواهد شد که برای ارزیابی سیاستهای ارزی روسیه در زمان جنگ و تحریم  
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 اخیر، باید ملاکهای دقیقتری را مد نظر قرارداد.  

ها و گزارش  اخیر روسیه و اوکراین، مطالب، تحلیل  در ارتباط با مدیریت ارزی روسیه به ویژه ناظر به جنگ 

رو سعی شده است که اهم مطالب های متعددی از منابع داخلی و خارجی موجود است که در گزارش پیش

توان به ویژه با دیگر نوشتارهای  ها و مطالب در نظر گرفته شود، اما از جهاتی این گزارش را میاین گزارش 

داخلی متفاوت دانست. نکته اول این است که بسیاری از مطالب و گزارش های موجود در  مشابه در منابع  

اند و اند تکیه بر منابع غیر روسی داشتهفضای علمی و خبری که ناظر به تجربه مدیریت ارزی روسیه بوده

اند. اما در تهها به ویژه در بخش آمار و جداول آماری مراجعاتی به منابع روسی داش صرفا در بعضی از بخش

این گزارش با مد نظر قراردادن منابع غیر روسی سعی شده است که تمرکز عمده بار تحلیلی این گزارش بر  

منابع رسمی کشور روسیه به ویژه بانک مرکزی روسیه باشد که نقش محوری را در مدیریت ارزی ایفا نمود.  

تحلیل از  بسیاری  در  که  این  ردوم  به صورت گزارش  اکتفا ها صرفا  اقدامات  بیان  و صرف  مهم  خدادهای 

بیان ساز و  می و  بنیادی  بیان عوامل  به  شود در حالی که در این گزارش تا حد ممکن سعی شده است که 

توان مشاهده  کارهای کلیدی مؤثر در تغییرات متغیرهای کلیدی اقتصادی نیز پرداخته شود. و در آخر اینکه می

جود عمدتا بدون توجه به حقائق اقتصادی و بیشتر با اصرار بر مبانی مکتبی های موکرد که بسیاری از تحلیل

خاص اقتصادی ارائه شده است که در این گزارش، این نقص نیز رفع شده است. به عنوان مثال، در گزارش 

مرکز پژوهش های مجلس شورای اسلامی، یکی از عوامل موفقیت اصلی روسیه در کنترل ارزی،    1401سال  

بیان منظور روشن و  عدم سر و  کوب نرخ حقیقی ارز در سالهای گذشته دانسته شده و بدون توضیح مبانی 

شود، توصیه به عدم صریح از نرخ ارز حقیقی و روشن نمودن فضای بازاری که در آن این نرخ تشکیل می

سیاری از  دخالت و عدم سرکوب نرخ ارز حقیقی نموده است. ضمن این که در تعریف نرخ ارز حقیقی هم ب

نکات مهم مانند اختلاف در سبد مصرف کننده معیار سنجش برابری قدرت خرید، ارتباط بین درآمد نفتی و 
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کید زیاد بر مفهوم نرخ ارز حقیقی  قیمت کالاهای تشکیل دهنده سبد مصرفی معیار مغفول مانده است و تأ

 رسد. در این گزارش به نظر گمراه کننده می

ارز حقیقی )با توجه به قضیه برابری قدرت خرید( سبد واحدی برای مصرف کننده در  برای معرفی نرخ  

نظر گرفته شده و بر اساس آن مدعی وجود نرخ ارز حقیقی شده است. در ادامه گزارش از تأثیر درآمدهای 

درآمدهای نفتی بر نرخ ارز سخن گفته و ادعا کرده که با تعلیق قاعده موسوم به قاعده مالی و افزایش ورود  

است شده  اسمی  ارز  نرخ  کاهش  باعث  مسئله  این  ارز،  بازار  به  شورای   نفتی  مجلس  پژوهشهای  )مرکز 

ارز ( 1401اسلامی,   نرخ  سرکوب  را عدم  ایران  برای  روسیه  تجربه  مهمترین دلالت  این گزارش  ادامه  در   .

استفاده از مفهوم نرخ ارز حقیقی در این جا به جهات متعددی    کند.حقیقی و جلوگیری از جهش ارز عنوان می

 شود: دارای اشکال است که به بعضی از موارد مهم آن اشاره می

های  اشکالات بنیادینی که به مفهوم و مبانی نرخ ارز حقیقی وارد است به ویژه عدم تطابق با واقعیت (1

کتب متعدد اقتصادی بحث شده است، استفاده عینی و انتزاعی بودن این مفهوم که به طور مفصل در  

 سازد.از این مفهوم را دچار مشکل می

نظریه برابری قدرت خرید و به تبع آن نرخ ارز حقیقی که در این گزارش از آن سخن به میان آمده   (2

تواند از صحت )آن هم با احراز بعضی از شروط که  است بر فرض صادق بودن آن در بلند مدت می

صاد بین الملل مورد بحث قرار گرفته است( برخوردار باشد، در حالیکه موضوع اصلی در کتب اقت

ها و جلوگیری از شوکهای وارده به  شود به مقابله با تحریمبررسی مدیریت ارزی روسیه مربوط می

اقتصاد به ویژه در بازه زمانی کوتاه مدت. در  خود این گزارش به صراحت به مدیریت ارزی کوتاه  

وسیه اشاره شده است که به منظور کنترل نرخ ارز درآمدهای نفتی به بازار ارزی سرازیر شده  مدت ر

است. صحبت این جاست که اگر سرکوب نرخ ارز حقیقی اشتباه است و مهم ترین درس آموخته  
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مدیریت ارزی روسیه برای مدیریت ارزی ایران سرکوب نکردن نرخ ارز است، پس چرا   1تجربه موفق

رتکب این اشتباه شد و با تعلیق اجرای قاعده مالی و با سرازیر کردن درآمدهای نفتی به بازار  روسیه م

شود؟ به  ارز اقدام به سرکوب نرخ ارز نمود؟ آیا این اقدام روسیه منجر به جهش ارزی در آینده نمی

اط با تجربه  ارتبنظر نگارنده به صورت اساسی به میان آوردن مفهوم نرخ ارز حقیقی امری کاملا بی

موفق روسیه در مدیریت ارزی بوده و از اساس تفکیک نکردن مدیریت ارزی در دو بازه کوتاه مدت و  

 رسد.بلند مدت امر نادرستی به نظر می

در این رویکرد تأثیر نرخ ارز اسمی بر روی قیمت تمام شده کالاهای مصرفی که در محاسبه نرخ ارز   (3

ای نشده است. با توجه به این نکته استفاده از  گیرند هیچ اشارهمیحقیقی ادعایی مورد استفاده قرار  

 مفهوم نرخ ارز حقیقی امری از اساس گمراه کننده است. 

، 2در این گزارش تصریح شده است که نباید درآمدهای مازاد را صرف کاهش نرخ ارز حقیقی نمود  (4

در حالیکه از اساس طبق ادعای خود این گزارش محاسبه نرخ ارز حقیقی به صورت متفاوتی آن هم  

گیرد. در هر صورت مشخص نیست در این گزارش نرخی که در  انجام می  CPIبر اساس شاخص  

شود )ولو با لحاظ ورود درآمدهای نفتی( نرخ ارز حقیقی است یا نرخی که بر اساس بازار تعیین می

شود. این ابهام یکی از نقاط ضعف جدی استفاده از مفهوم  ص قیمت کالای مصرفی محاسبه میشاخ

آید بیشتر از این که در صدد بیان یک واقعیت اقتصادی باشد در نرخ ارز حقیقی است که به نظر می

 پی رسیدن به نتائج خاص و همسو با نظریات اقتصادی یک طیف خاص مکتب اقتصادی است.   

 
 در گزارش مرکز پژوهشهای مجلس شورای اسلامی به موفق بودن مدیریت ارزی روسیه تصریح شده است.  1)
 در قسمت چکیده این گزارش به این امر تصریح شده است.  2)
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 اجمالی اقتصادی روسیهتاریخچه 

تواند به طرز قابل توجهی منحصر به فرد باشد. تجربه تاریخچه اقتصادی روسیه از جهات بسیاری می

مسیر   در  سریع  برای گذر  اقدام  یا حداقل  تجربه گذر  جهان،  سوسیالیستی  کشور  تشکیل  و  انقلاب  اولین 

کشور را به مورد بسیار جالبی برای مطالعه، به  های جغرافیایی و سیاسی منحصر به فرد، این  توسعه، ویژگی

ویژه برای کشورهایی که از شباهت نسبی ساختاری با این کشور برخوردار بوده و یا قصد دارند از خطاها و  

 ی این کشور در مسیر درست توسعه درس بگیرند، تبدیل کرده است.هاموفقیت

شوروی به عنوان یکی از دو ابرقدرت مطرح در سده   توان وارث و یادگار اتحاد جماهیر روسیه جدید را می 

شد، بلکه  اخیر دانست که بعد از فروپاشی شوروی نه تنها باید با مشکلات به یادگار مانده از دوره قبل مواجه می 

بست تا بتواند با موفقیت از مرحله گذار به اقتصاد بازار به عنوان هدف اصلی باید تلاش مضاعفی را به کار می 

های بازاری سازی یی خود عبور نماید. اما اتفاقاتی که بعد از اقدام به پریدن در آغوش افراطی ترین سیاست ادعا

تری را رخ داد عملا وضعیت روسیه را تا نابودی پیش برد، به شکلی روسیه به مراتب وضعیت اقتصادی بغرنج 

وان نمونه در مدت زمان بسیار کوتاهی بیش  نسبت به سالهای پایانی منتهی به فروپاشی شوروی تجربه کرد. به عن 

درصد از مردم روسیه به زیر خط فقر رفتند.اما این کشور در راستای عدم تکرار اشتباهات گذشته و با    70از  

های مناسب با ساختار و اهداف مطلوب ملی خود، از زیر بار همه این مشکلات تا حد زیادی  اتخاذ سیاست 

ل در آغاز ریاست جمهوری آقای پوتین، بدهی های روسیه به صندوق بین المللی کمر راست کرد. به عنوان مثا 

پول حتی از کل میزان ذخائر خارجی این کشور بیشتر بود. اما با این وجود طی دو دهه اخیر، روسیه به یکی از 

 (Kudrin, Alexei ; Gurvich, Evsey ;, 2015) قدرت های اقتصادی جهانی تبدیل شده است. 

مسئله مهم دیگر در مورد روسیه، اهمیت بالای اقتصاد انرژی در محاسبات اقتصادی این کشور است.  

باشد. کشور روسیه با دارا بودن مقادیر زیادی نفت و گاز، یکی از مهمترین کشورهای جهان در حوزه انرژی می
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. از دیرباز 1دهدروسیه را صادرات نفت خام و گاز تشکیل میدرصد از کل صادرات    38در مجموع بیش از  

های  تغییرات قیمت در بازارهای انرژی تأثیر زیادی بر اوضاع اقتصادی این کشور داشته و همیشه قیمت حامل

 های اقتصادی داشته است. انرژی نقش غیر قابل انکاری را در اتخاذ سیاست

 ها تحریم نظام ارزی و وضعیت ارزی روسیه پیش از 

در ابتدای این بخش به معرفی نظام ارزی روسیه و ترسیم چارچوب کلی آن پرداخته و در ادامه با توجه به  

اهمیت غیرقابل انکار دو مقوله تراز پرداختها و ذخائر ارزی در امر مدیریت ارزی، به این بررسی این دو مقوله  

 خواهیم پرداخت.

 نظام ارزی روسیه 

توان وجود تورمهای  اقتصادی روسیه در سالهای ابتدایی پس از فروپاشی شوروی را میشاخصه وضیت  

ها دانست. وجود تورم بالا طی این سالها باعث کاهش اعتماد مردم روسیه به پول  بسیار شدید در این سال

یاست  ملی شد، به همین دلیل بیشترین سعی دولت و مقامات پولی در اتخاذ سیاستهای پولی حول محور س 

های ارزی قرار داشت. در طی این سالها نظام ارزی روسیه مبتنی بر نظام ارز ثابت بود. در این نظام ارزی، 

بر   اقتصادی  تعیین و فعالیت های  پولی روسیه  توسط مقامات  ارز در معاملات ارزی  برای نرخ  ثابتی  نرخ 

می انجام  نرخ  این  سااساس  در  ویژه  به  گسترده  فسادهای  وجود  نبود گرفت.  پساشوروی،  ابتدایی  لهای 

زیرساخت مناسب نظارتی و هزینه سنگین وارده مدیریت ارزی بر سیستم بانکی این کشور و عدم وجود عمق  

در بازارهای مهم روسیه به ویژه بازارهای مالی آن، لزوم تغییرات ساختاری برای گذر به سمت اقتصاد بازار،  

 های ارزی دیگر داد. خود را به نظام از عوامل مهمی بود که نرخ ارز ثابت جای

 
 شوند. بدون احتساب دیگر مشتقات نفتی و محصولاتی که به عنوان انرژی محسوب می 1)
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، نظام ارزی روسیه به نظام شناور مدیریت شده تغییر  1998با وقوع بحران بدهی دولت روسیه در سال  

میلادی ادامه یافت. طی این سالها رویه عمومی دولت و بانک مرکزی روسیه بدین گونه    2014یافت و تا سال  

وسانات ارزی از محدوده مجاز، دخالت دولت و بانک مرکزی به  بود که در صورت وقوع بحران و خروج ن

نسبت افزایش می یافت اما در غیر موارد ذکر شده، سعی عمده بر منعطف ساختن بیشتر بازار ارز و کاهش  

این کاهش    .(Bank of Russia, 2011, p. 22)  دخالت های عملیاتی در حفظ ثبات بازار ارز قرار گرفت

دخالت های عملیاتی منجر به کاهش هزینه های مدیریتی شده و موجب تمرکز بیشتر بانک مرکزی روسیه بر  

 (212, ص. 1401)رسولی نژاد, شد.  یپول  یها استیس  گری د

سال   از تصرف    2014در  ناشی  سیاسی  تنشهای  بالاگرفتن  نیروهای  به علت  توسط  کریمه  شبه جزیره 

ای توسط کشورهای غربی با محوریت اتحادیه اروپا و ایالات متحده نظامی روسیه، تحریم های بی سابقه

آمریکا بر علیه اقتصاد روسیه اعمال شد. از این تاریخ به بعد، بنا بر ادعای مقامات بانک مرکزی روسیه در  

کانه و شوک های خارجی، نظام ارزی روسیه به نظام شناور آزاد تغییر  راستای تقویت اقتصاد روسیه در مقابل ت

    (Bank of Russia, p. 7) یافت.

 نظام ارزی شناور آزاد و نسخه منحصر به فرد روسی آن 

تواند در وهله اول عجیب  اقتصاد روسیه می اتخاذ نظام ارزی شناور آزاد و ادعای کمک آن بر حفظ ثبات بیشتر  

رسد عمدتا نظام های ارز ثابت برای حفظ ثبات اقتصادی مناسب تر باشند. در ادامه  به نظر بیاید. چرا که به نظر می 

 پردازیم. به بررسی چگونگی تاثیر نظام ارز شناور آزاد بر روی حفظ ثبات اقتصادی در مورد روسیه می 
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 آزاد اجرا شده در روسیه  مدل نظام ارزی شناور

نیست و این   1در ابتدا باید متذکر شد که نظام شناور آزاد در روسیه به معنای حقیقی کلمه نظام شناور آزاد 

طور نیست که فقط نیروهای بازار در تعیین نرخ ارز نقش داشته باشند و دولت از هرگونه دخالتی در بازار ارز  

توان از نظام شناور آزاد به ویژه مورد روسی آن ارائه داد اینست که  خودداری نماید. در حقیقت تعریفی که می

کند و از این رو تعهد و تمرکزی ه تعیین نرخ اسمی ارز نمیدر این نظام ارزی، دولت و بانک مرکزی اقدام ب

بر دخالت روزانه و مستدام در بازار ارز ندارد، اما در راستای حفظ ثبات بازار و اقتصاد کلان، در موعد مناسب  

ترین تأثیر را در جریانات ارزی به ویژه در کوتاه مدت  از هیچ اقدامی حتی کنترل حساب سرمایه )که بیش

کند. شواهد متعددی بر این حقیقت دلالت دارد که نظام شناور آزاد در روسیه به معنای  د(، نیز دریغ نمیدار

مصطلح آن واقعا آزاد نیست و در مواقع لزوم، بانک مرکزی و دولت روسیه در بازار ارز دخالت لازم را برای  

 ان به موارد ذیل اشاره نمود:تودهند. از جمله این شواهد میحفظ ثبات یا تثبیت بازار انجام می

باشد اما  کند که هر چند نظام ارزی شناور آزاد می بانک مرکزی روسیه به صراحت به این مسئله اشاره می  (1

-در شرائطی که ثبات مالی اقتصاد روسیه ایجاب بکند بانک مرکزی روسیه به دخالت در بازار مبادرت می 

ای این اقدام در قانون اساسی روسیه به روشنی ذکر شده است.  در این رابطه پایه قانونی اصلی بر   2نماید. 

قانون فدرال روسیه در ارتباط با وظائف بانک مرکزی، هدف اصلی از اتخاذ    34مطابق با بند اول ماده  

سیاستهای پولی توسط بانک مرکزی روسیه عبارت است از محافظت از پول ملی و اطمینان از حفظ قدرت  

  . (On the Central Bank of the Russian Federation, 2002, p. 49)  در قیمتها. آن با برقراری ثبات  

 
منظور از نظام شناور آزاد همان نظام مصطلح در ادبیات اقتصادی است که در محافل علمی و سیاستی مرسوم  در این جا    1)

این نظام که در مقابل نظام نرخ ارز ثابت قرار می از دخالت و مدیریت بیرونی )دولت، بانک مرکزی و دیگر  است.  گیرد، اثری 
ها مؤثر در نرخ ارز نقشی نداشته و صرفا جریانهای مربوط به تراز پرداختعوامل( در سازوکارهای اصلی و تسویه بازار و تعیین  

 باشند. تعیین نرخ ارز می
2) https://www.cbr.ru/eng/dkp/exchange_rate 

https://www.cbr.ru/eng/dkp/exchange_rate
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باشد بدین معنا که بانک مرکزی  هر چند این دخالت، بیشتر از نوع بازاری و در قالب نیروهای بازار می 

 نماید. فروش ارز یا دیگر عملیاتهای مشابه می روسیه به عنوان یک فعال در بازار ارز اقدام به خرید و  

، با افزایش فشارها و تحریم های خارجی، دولت  2021و همینطور در اواخر سال    2014در سال   (2

روسیه اقدام به اعمال کنترل شدید بر روی حساب سرمایه نمود. کنترل حساب سرمایه و جلوگیری  

ظام شناور آزاد به معنای مصطلح آن است که از  از جریان آن به خارج از کشور، عملا ناقض مفهوم ن

 قضا کمک زیادی به کنترل اوضاع و حفظ ثبات نرخ ارز نمود.

در سخنرانی رئیس بانک مرکزی روسیه در پارلمان این کشور با موضوع گزارش وضعیت اقتصادی در   (3

اقدام به اعلام نرخ رسمی  ، خانم نابیولینا به صراحت اعلام نمود بانک مرکزی  2022نیمه اول سال  

ننموده اما تمامی اقدامات لازم را برای ثبات بخشیدن به بازار انجام داده است: "بگذارید دوباره تاکید  

کنم، ما فقط به تثبیت بازار اقدام کردیم، ما جریان )نرخ ارز( را به سمت مقدار مشخصی هدایت  

 ماند."می نکردیم. نظام ارزی ما همچنان نظام شناور آزاد باقی

ا توجه به گفته های رئیس بانک مرکزی روسیه، منظور از نظام شناور آزاد با قرائت روسی آن، به روشنی ب

قابل درک است. در این نظام ارزی، عملا نرخ مشخصی از سوی بانک مرکزی روسیه اعلام و یا سعی در  

به سوی آن نرخ مشخص )با انجام اقدامات عملیاتی یا بازار  بازار( انجام نگرفته،   جهت دهی  دخالت در 

 اگرچه تمامی اقدامات لازم جهت تثبیت بازار ارز از سوی بانک مرکزی روسیه انجام گرفته است. 

 نظام شناور آزاد روسی و نقش تثبیتی آن 

به عنوان یک   ارزی  نظام  این  از  بانک مرکزی روسیه،  توسط  نظام شناور آزاد  به  در تحلیل های مربوط 

شود. این عبارت بدین معناست که اتخاذ نظام شناور آزاد با توجه به شرائط  نام برده می  «1درونی   تثبیت کننده»
 

1) Built-in Stabilizer 
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اقتصادی روسیه به ویژه نسبت به شرائط خارجی یکی از بهترین ابزارهای موجود برای تثبیت اقتصادی و حفظ 

صندوق بین المللی پول که در سال  ثبات اقتصادی است. در همین راستا، در مصاحبه رئیس بانک مرکزی با 

انجام گرفت، خانم نابیولینا به صراحت به این نکته اذعان کرد "به نظر من نظام شناور آزاد به خوبی    2019

شوک های خارجی را جذب و تعدیل های متعدد ترازپرداخت ها را تسهیل نموده است. نمونه این اتفاق را  

سقوط قیمت نفت در این سال به علت وجود نظام شناور آزاد تاثیر    با آن مواجه بودیم که  2016هم در سال  

" در واقع، به زعم ایشان، نظام شناور آزاد    1  ناچیزی بر روی بازارهای مالی روسیه از خود بر جای گذاشت.

 نقش خود را به عنوان تثبیت کننده اقتصادی به نحو احسن انجام داده است. 

 گذاری تورم کلان هدف نظام شناور آزاد بخشی از سیاست 

در بررسی نظام ارزی شناور آزاد، مد نظر قرار دادن این حقیقت که این نظام بخشی از برنامه کلان هدف  

گذاری تورم از سوی بسیاری از اقتصادهای پیشرفته به عنوان  گذاری تورم است، نهایت اهمیت را دارد. هدف

قرار دارد. کشور روسیه نیز در سالهای اخیر اقدام به اتخاذ این کلان سیاست مدیریت اقتصادی در دستور کار  

کلان سیاست نموده است. در این کلان سیاست، نرخ تورم هدف، توسط نهادهای مالی حاکمیتی تعیین شده  

گیرند. از این رو،  های پولی و ابزارهای کنترلی در رسیدن به این هدف مورد استفاده قرار میو تمامی سیاست

تواند خارج از این چارچوب )نرخ  شناور آزاد به عنوان یکی از اجزاء لازم این کلان سیاست، عملا نمینظام  

تورم هدف( و بر خلاف هدف تعیین شده به کار گرفته شود. بنابراین در صورت وجود پیش بینی ها مبنی بر  

قدام به اتخاذ تدابیر لازم جهت  نوسان زیاد نرخ ارز و تاثیر آن در تورم، دولت و نهادهای مالی حاکمیتی، ا

 کنند.  بازگشت ثبات به بازار ارز و کنترل تورم می

 
1)https://www.imf.org/en/Publications/fandd/issues/2019/03/interview-with-russian-central-
bank-governor-elviranabiullina 
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 وضعیت تراز پرداختها 

عبارت از صادرات منابع طبیعی به ویژه  نکته اول در مورد تجارت روسیه این است که عمده صادرات این کشور،  
از کل صادرات روسیه    % 64حدودا    2018های انرژی با محوریت نفت خام و گاز است. به عنوان نمونه در سال  حامل 

ترکیب    . بنابراین، (Rosstat, Russian Statistical Yearbook, 2018) داد را صادرات منابع طبیعی تشکیل می 
تری  صادرات روسیه عمدتا وابسته به فروش منابع طبیعی بوده و صادرات کالاهای ساخته شده به مراتب از سهم کم 

کنید صادرات محصولات ساخته شده روسیه حدودا یک سوم  مشاهده می   1برخوردار هستند. چنان چه در شکل شماره  
ده صادرات روسیه که درآمدهای ارزی این کشور را تشکیل  دارد که عم مقدار متوسط جهانی است. این شاخص بیان می 

 دهد وابسته به کالاهای ساخته نشده یعنی مواد اولیه، مواد خام و منابع طبیعی است. می 

1.5

12.6 4

8.5

68.8

4.6

جهان

صادرات محصولات خام کشاورزی

صادرات سوخت و انرژی

صادرات سنگ معدن و فلزات

صادرات مواد غذایی

صادرات محصولات ساخته شده

دیگر

2.2

63.85.5

5.5

20.6

2.4

روسیه

صادرات محصولات خام کشاورزی

صادرات سوخت و انرژی

صادرات سنگ معدن و فلزات

صادرات مواد غذایی

صادرات محصولات ساخته شده

دیگر

تی متوسط جهانی1شکل تی روسیه و سبد صادرا  . مقایسه سبد صادرا
 

 سازمان مللcomtrade منبع 
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نکته دیگر در مورد تجارت روسیه این است که، این کشور طی دو دهه اخیر، همیشه از تراز مثبت تجاری  

ر سالهایی که قیمت نفت با افزایش همراه بود به مقدار قابل توجهی افزایش  برخوردار بوده و این تراز مثبت، د

)بطور ویژه(، به علت    2022مشاهده می شود، در سال     2یافت. به عنوان مثال چنانکه در شکل شماره  می

به  افزایش قیمت حامل به ویژه در منطقه یورو  قابل توجه کشورهای متعدد  واردات های انرژی و وابستگی 

 انرژی از روسیه، تراز تجاری این کشور از رشد قابل توجهی برخوردار بوده است. 
 

 ذخائر ارزی روسیه 

مثبت تجاری، در سالهای توان به روشنی دریافت که روسیه با بهره مندی از تراز  می  2با مشاهده شکل  

از تحریم بعد  ویژه  به  افزایش  اخیر  به  اقدام  توسط دولت روسیه،  الحاق کریمه  به  های اعمال شده مربوط 

به نحوی که ذخائر  سابقهبی بود  نیز به خود گرفته  ی ذخائر خارجی خود نموده و این روند شکل افزایشی 

 میلیارد دلار رسیده بود. 630ی سابقهراین به سطح بیهای با اوک المللی روسیه پیش از آغاز درگیری بین

زی روسیه  منبع بانک مرک

ز پرداختها و ذخائر بین المللی روسیه2شکل  . اقلام عمده ترا
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اعمالی  تحریم های  به علت  ذخائر  این  از  بسیاری  حجم  به  اوکراین، دسترسی  جنگ  آغاز  از  پس  اما 

میلیارد دلار از این ذخائر، به    300ها، مبلغی بالغ بر  کشورهای غربی محدود شد. براساس بعضی گزارش 

 (Raymond, Tolentino; Tribe, Laurence , 2023) دند.وسیله کشورهای غربی بلوکه ش 

 اجزاء تشکیل دهنده ذخائر 

محدود به منابع ارزی نبوده است، بلکه جدا از افزایش قابل توجه ذخائر خارجی، این ذخائر روسیه تنها  

های گذشته، اقدام به متنوع نمودن سبد ذخائر ارزی خود به ویژه با افزایش سهم طلا و ارزهای  کشور طی سال

بار پس از دوره شوروی  که کشور روسیه برای اولین    2014گرا نمود. به عنوان مثال در سال  دیگر کشورهای هم

درصد از ذخائر خارجی روسیه و پوند انگلیس    90های قابل توجه قرار گرفت، دلار و یورو حدود  تحت تحریم

 (.3داد )شکل درصد باقیمانده ذخائر را تشکیل می 10و دلار کانادا 

 2015های ارزی روسیه بر اساس واحد پول در سال . تفکیک دارایی3شکل

زی روسیه سال   2015منبع گزارش مدیریت ذخائر بین المللی بانک مرک
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 در این زمان ارزهای کشورهای دیگر تقریبا جایی در سبد ذخائر خارجی روسیه نداشت.  
  (Bank Of Russia, 2015, p. 7)    و آلمان  آمریکا،  فرانسه،  ویژه  به  کشورهای غربی  سالها،  این  طی 

به طور متوسط بیش از   بودند. این کشورها  مجموعا  از ذخائر   70انگلستان میزبان عمده این ذخائر  درصد 
خارجی روسیه را به شکلهای متفاوتی مانند سهام، اوراق قرضه، طلا و دیگر موارد در نهادهای مالی و دولتی  

های روسیه و توزیع آن در پذیرا بودند. اما طی سالهای بعد و با افزایش احتمال تنش با غرب، سبد دارایی خود  
درصد سبد    40حدود    2021کشورهای مختلف، از تغییرات قابل توجهی برخوردار شد. به عنوان مثال در سال  

چه بیان شد در ، در حالیکه چنان 1ذخائر داراییهای خارجی روسیه متشکل بود از طلا و ارزهای کشورهای دیگر
درصد از ذخائر خارجی روسیه را ارزهای کشورهای غربی مانند آمریکا، انگلستان و    97حدود    2015سال  

اتحادیه اروپا تشکیل داده و ارزهای رائج در حال حاضر اقتصاد روسیه مانند یوان چین و ین ژاپن از سهم بسیار  
بنابراین، طی سالهای پس از تحریم سال   (Bank Of Russia, 2015) د. ناچیزی )در حد صفر( برخوردار بو 

، کاهش سهم ارزهایی که پیش از این فراوانی مطلق زیادی را در سبد دارایی خارجی روسیه داشتند بسیار 2014
داد  درصد ذخائر روسیه را تشکیل می   45، دلار آمریکا بیش از  2015قابل توجه است. به عنوان نمونه در سال  

  سه ی با مقا  (Bank Of Russia, 2021)  .درصد رسیده است  16به حدود  2021در حالیکه این مقدار در سال 
 (4)شکل شماره  درصد را مشاهده نمود.   30در حدود   ی کاهش   ¬توان ی م  ز ی ن   2015- 2021در بازه    ورو ی 

 

 
 منظور از کشورهای دیگر، کشورهای غیر اروپایی و غیر آمریکا با محوریت چین، ژاپن و هند هستند.  1)

 . تفکیک ذخائر بین المللی روسیه بر اساس واحد پول یا طلا4شکل

زی روسیه سال   2021منبع گزارش مدیریت ذخائر بین المللی بانک مرک
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بیش   2014در ارتباط با توزیع ذخائر خارجی در مناطق و کشورهای گوناگون نیز باید خاطر نشان کرد در سال   
( و  %19(، آلمان ) % 31/ 1(، فرانسه ) %30/ 6درصد از ذخائر خارجی روسیه در کشورهایی مانند آمریکا )  90از  

 (5درصد رسیده است. )شکل    32این میزان به حدود    2021( قرار داشت. اما در سال  %9/ 3انگلستان ) 

 سابقه مالی و اقتصادیهای بیتحریم

هایی است که در طول تاریخ به ویژه پس  هم اکنون کشور روسیه تحت شدیدترین و گسترده ترین تحریم

بر اساس آمار   بر علیه یک کشور اعمال شده است.  که یک شرکت    Castellum.AIاز جنگ جهانی دوم 

تحریم به  مربوط  اطلاعات  ارائه  و  گردآوری  برای  جهانی  سطح  در  تمامی  معتبر  بر  شده  اعمال  های 

تحریمی که از سوی کشورهای مختلف و   16077( کشور روسیه با  2023کشورهاست هم اکنون )دسامبر  

ها نیز توسط اتحادیه اروپا،  شده ترین کشور دنیاست. غالب این تحریمدر سطوح گوناگون مواجه شده، تحریم

 اعمال شده است.  G7ایالات متحده و کشورهای عضو 

فیایی ذخائر بین المللی روسیه در سال 5شکل  2021. توزیع جغرا

زی روسیه سال منبع گزارش   2021مدیریت ذخائر بین المللی بانک مرک
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 ها . کشورهای عمده تحریم کننده روسیه و تعداد تحریم8شکل 
 و پس از الحاق کریمه( 2014)از سال 

 Castellum.AI منبع
 

 . جایگاه روسیه در بین کشورها با بالاترین میزان تحریم9شکل

 های پیش از جنگ اوکراینتحریم        
 اوکراین های اعمال شده پس از آغاز جنگتحریم

های اعمال شده بر علیه روسیه بر اساس نوع . تحریم6شکل
نی و ها، تحریمتحریم د، نهادها، کشتیرا های مربوط به افرا

 حمل و نقل هوایی روسیه )از آغاز جنگ اوکراین(

 Castellum.AIمنبع  Castellum.AI منبع

 

 اوکراین(کنندگان عمده روسیه )از آغاز جنگ . تحریم7شکل
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هدف قرار داده است. در بخش مالی دسترسی  تحریم ها هر دو بخش واقعی و مالی اقتصاد روسیه را  

های پرداخت خارجی  های روسیه به سیستم پرداخت بین بانکی در سطح جهانی محدود شده و سیستمبانک 

-اند. کشورهای تحریم کننده همچنان که ذکر شد محدودیتفعالیتشان را در روسیه به حالت تعلیق درآورده

به ذخائر طلا و ارزی خود در خارج از کشور اعمال نمودند. ورای  ای را در دسترسی  های گسترده روسیه 

 ی اعمال شده، بسیاری از شرکت های غربی داوطلبانه با هرگونه طرف روسی قطع همکاری نمودند.هاتحریم

دریایی و هوایی، صادرات کالا و خدماتی که از تکنولوژی بالایی  در بخش واقعی اقتصاد، نقل و انتقال  

برخوردار بودند و نیز واردات بسیاری از کالاهایی که روسیه در تولید آن از مزیت اقتصادی برخوردار بود  

 ( توسط کشورهای تحریم کننده ممنوع شد.  1)مانند فلزات و منابع طبیعی

 
تقاضای پایین این کالاها در ابتدای آغاز  البته نفت و گاز و مشتقات آن به علت وابستگی بالای کشورهای متقاضی و کشش    (1

 جنگ جزء کالاهای استثناء شده بودند. 

 بانک روسی به سوئیفت 10قطع دسترسی 

اعمال محدودیت در دسترسی روسیه به بازارهای مالی 
پا و دیگر کشورهای غربیو سرمایه ات  حادیه ارو

زی روسیه ونه تراکنش با بانک مرک  تحریم انجام هرگ

تحریم دسترسی و معامله هر گونه اسکناس 
پا با روسیه  منتشره توسط اتحادیه ارو

ونه انتقال وجه توسط نهادهای متعلق یا تحت مالکیت  محدودیت در هرگ
پا و اعمال نظ ارت دقیق بر فرآیند انتقال این روسیه از مبدأ اتحادیه ارو

 وجوه )هر گونه انتقال باید تحت نظارت نهادهای مسئول انجام گیرد(

 تحریم دسترسی به رمز ارز

پا. عمده تحریم10شکل  های مالی اعمال شده بر علیه روسیه توسط اتحادیه ارو

پا  منبع شورای اتحادیه ارو
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 ها قابله با تحریم تاب آوری ساختاری اقتصاد روسیه در م

کشور روسیه با توجه به اوضاع سیاسی جهانی و اهداف ملی خود در تضمین استقلال و اطمینان از تأمین  

های احتمالی با کشورهای متخاصم که ممکن بود دیر یا زود به آن دچار  منافع ملی خود با در نظر گرفتن تنش

های کشورهای متخاصم در پیش اقتصادی در مقابل تحریمآوری  هایی را در راستای تقویت تابشود سیاست

گرفت که یکی از عوامل بسیار مهم در ثبات نسبی بازار ارز و مدیریت انتظارات بازار ارزی است. در ادامه به  

 شود. ها اشاره میمواردی از این اقدامات و سیاست

 1کاهش درجه وابستگی اقتصادی به واردات

ها بپردازد وابستگی تری به مقابله تحریمروسیه را قادر ساخت تا با هزینه کم  یکی از مواردی که کشور

شود. تر به این مسئله پرداخته میها کمتولید ناخالص ملی روسیه به واردات است که در بسیاری از تحلیل

ه مدت است.  حقیقت غیر قابل انکار وابستگی پایین تولید ناخالص روسیه به واردات خارجی به ویژه در کوتا

ای و مواد اولیه از  با توجه به آمارهای منتشره از منابع رسمی روسی و غربی، تکیه روسیه بر کالاهای واسطه

نبوده و این نوع کالاها نهایتا   درصد از کل میزان واردات کالایی روسیه را    30-20میزان زیادی برخوردار 

ها است، پس از اعمال  آمار مربوط به قبل از تحریمدهند. نکته قابل توجه دیگر اینست که این  تشکیل می

های خارجی و محرومیت روسیه از دسترسی به این نوع کالاها، جایگزینی و یا تأمین این کالاها از تحریم

ویژه کشورهای هم به صورت  میزان سو  است.  قرار گرفته  دولت روسیه  و تحت حمایت  کار  دستور  در  ای 

های جایگزینی واردات در  ای و مواد اولیه )که بخش مهمی از آن هم با سیاستواسطهوابستگی به کالاهای 

گر اینست که در صورت مواجهه با مشکلی در تأمین این گونه کالاها یا افزایش اند(، نشانداخل تولید شده  

 
تمامی مستندات مربوط به این بخش و آمارهای مورد استفاده، از آمارها و منابع مربوط به روستات )وزارت آمار روسیه( و    1)
 های رسمی بانک مرکزی روسیه اخذ شده است. گزارش
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ست. برای بررسی  ها زیاد نی نرخ ارز، اثر کمبود پدید آمده یا افزایش نرخ ارز در افزایش سطح عمومی قیمت

میزان وابستگی پایین    2021دقیقتر این مسئله، با توجه به آمار تولید ناخالص ملی و واردات روسیه در سال  

 تولید روسیه به واردات را نشان خواهیم داد.

درصد یعنی    31/ 3میلیارد دلار برآورد شده که    305میزان کل واردات کالایی روسیه حدود    2021در سال  

این در حالی    (Rosstat, 2021, p. 570)  میلیارد دلار آن مربوط به واردات کالاهای مصرفی بوده است.   96حدود  

برآورده شده است. به    1میلیارد دلار   1030روسیه در این سال،  است که مصرف مجموع کالاهای مصرفی در  

درصد از کل کالاهای مصرفی روسیه از محل واردات تأمین شده است. از سوی دیگر،    9/ 5عبارت دیگر، تنها  

  1350دهند. با احتساب  ای تشکیل می درصد از مجموع کالاهای وارداتی به روسیه را مواد اولیه و واسطه   37حدود  

 
 2021روبل به ازای دلار در سال  73  با لحاظ نرخ متوسط ارز 1)

پا. عمده تحریم11شکل   های مالی اعمال شده بر علیه روسیه توسط اتحادیه ارو

 WITSمنبع 
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ای مورد نیاز تولید  درصد از کل مواد واسطه   8/ 5ای که در اقتصاد روسیه استفاده شده، تنها  لیارد دلار کالای واسطه می 

توان ادعا نمود که تأثیر نرخ ارز  بنابراین، می   (Rosstat, 2021, p. 585)در روسیه از محل واردات تأمین می شود.  

بر روی قیمت نهایی کالاهای مصرفی در روسیه، به نسبت کشورهای دیگر که درصد زیادی از تولید ناخالص ملی  

 باشد.  تر می ای هستند به مراتب پایین آنها وابسته به واردات کالاهای واسطه 

باوجود تدابیری برای کاهش اثرگذاری واردات بر اقتصاد روسیه اتخاذ گردیده بود، محدودیت وارداتی 

تأثیراتی هم بر اقتصاد این کشور داشته است. در کوتاه مدت به علت کاهش واردات کالاهای ساخته شده 

از کالاها تورم افزایش یافت که در ادامه با جایگزینی مصرفی از خارج و با افزایش نسبی قیمت این دسته  

شماره   شکل  به  دقت  با  شد.  کاسته  نیز  امر  این  تأثیر  از  تورم    12واردات  از  واقعی  تورم  انحراف  آن  در  که 

گذاری شده بانک مرکزی روسیه طی سالهای اخیر نشان داده شده )محور عمودی نشان دهنده میزان  هدف

توان تأثیرات مستقیم )بدون در نظر گرفتن معاملات مربوط به بازار دارایی و مالی( کل تورم(، به وضوح می

گذاری شده بانک  های اعمال شده به ویژه در کوتاه مدت بر تورم روسیه را شاهد بود. تورم هدفعمده تحریم  

د از آن درص   6/7بوده که به علل مختلف، تورم واقعی حدود    %4معادل    2022مرکزی روسیه برای سال  

درصد در این سال رسید. عمده این انحراف از تورم هدف مربوط به شوک در    6/11فاصله گرفت و به میزان  

 عرضه و کالاهای مصرفی است که در کوتاه مدت اقتصاد روسیه از دسترسی به این کالاها محروم شده بود.

زی روسیه12شکل ف تورم واقعی از تورم هدف گذاری شده بانک مرک  . تفکیک عوامل مؤثر در انحرا

زی روسیه  منبع بانک مرک



 

 
25 

 ها میدر مقابله با تحر  هیاقدامات روس یبررس
 نیپس از جنگ اوکرا  یارز  تیر یو مد 

یه است. چنانکه نمودار  قابل مشاهده است، روند حساب سرما  12همچنین نکته دیگری که در شکل  

توان کاهش چشمگیر تأثیر جریانات این حساب و متغیرهای  نشان می دهد به علت کنترل حساب سرمایه می

که   همچنان  تأثیرات  بیشترین  درصد(،  دو  )نهایتا  نمود  مشاهده  پرداختها  تراز  بر  را  بهره  نرخ  مانند  مربوط 

 جاری موجود بوده و جنبه تجاری دارند.   شود مربوط به مواردی هستند که در حسابمشاهده می

 سیاست جایگزینی واردات و تنوع بخشیدن به کالاهای صادراتی 

میلادی بر علیه    2014هایی که پس از الحاق کریمه و در سال  های اعمال شده به ویژه تحریمپیرو تحریم

و تنوع در کالاهای صادراتی  ای را به دو سیاست جایگزینی واردات  روسیه اعمال شد، این کشور توجه ویژه 

در ابتدا دولت    .(Sanghi, Apurva; Gillson, Ian;, 2020) به ویژه تولید کالاهای غیر نفتی مبذول داشت

روسیه واردات بعضی از کالاهای کشاورزی را ممنوع کرد و اقدامات اساسی را در راستای ارتقاء و تشویق  

تولیدات داخلی به ویژه در صنایع داروسازی، حمل و نقل، صنایع مخابراتی، و نرم افزار انجام داد. علاوه بر  

های دولتی و عمومی منوط به خریداری از تولیدکنندگان داخلی این، تأمین بسیاری از کالاها را برای بخش

وسیه صادر کرد، خرید هرگونه کالا از مطابق با حکمی که دولت ر  2020در همین راستا، در آوریل    1نمود.

تولیدکننده خارجی که حداقل دو تولیدکننده داخلی مشابه آن را تولید کنند، کاملا ممنوع شد. این ممنوعیت  

 22شد. دولت روسیه به ویژه، اقدام به حمایت از  به صورت مطلق محصولات دفاعی و امنیتی را شامل می

توان به صنایع  کالای حیاتی، نمود. از جمله مهمترین این صنایع می  2000صنعت داخلی تولید کننده حدودا  

داروسازی، پزشکی، رادیویی الکترونیکی، حمل و نقل، ساخت و ساز، و فلزات اشاره نمود. در راستای این 

میلیارد روبل صرف حمایت از صنایع داخلی و   600، دولت روسیه بیش از 2018حمایت ها، فقط در سال 

درصد آن مستقیما از بودجه    20ای( نمود که بیش از های یارانهیگزینی واردات )با محوریت وامسیاست جا

 تریلیون روبل افزایش یافت.  1به بیش از    2020-2022ها برای دوره  فدرال تأمین شد. میزان این حمایت

(Sanghi, Apurva; Gillson, Ian;, 2020) 

 
 درصد آن تحت مالکیت نهاد یا فرد روسی باشد.  50شرکت هایی که بیش از  (1
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 مروادات تجاری با کشورهای غیر همسو کاهش 

کشور روسیه همراستا با اوضاع سیاسی در سطح جهان و اهداف ملی خود سعی در کاهش روابط تجاری  

های جدید،  همسو به ویژه در دهه اخیر داشته است. طبیعی است که در صورت وجود تحریمبا کشورهای غیر

رفت با شروع جنگ د. این کشورها همچنان که انتظار میاین کشورها در خط مقدم تحریم روسیه خواهند بو

توان به  های گسترده بر علیه اقتصاد روسیه نمودند، از جمله این کشورها میاوکراین اقدام به اعمال تحریم

(  G7کشورهای غربی با محوریت آمریکا و اتحادیه اروپا و شرکای اقتصادی ایشان )به صورت عمده اعضای  

 که بیشترین همراهی را در تحریم روسیه داشتند اشاره نمود.  

تجارت خارجی روسیه با کشورهای غیر همسو، ظهور اقتصادهای نوظهور و غلبه البته در رابطه با افزایش   

اقتصادی کشوری مانند چین در فضای اقتصاد جهانی را نیز باید در نظر گرفت. این کشورها فارغ از مسائل  

سیاسی و صرفا با در نظر گرفتن مزیت های اقتصادی در حال رشد قابل توجه و اختصاص سهم روزافزون  

نزدیک به    2005شود که در سال  مشاهده می  13ری از تجارت جهانی به خود هستند. در شکل شماره  بیشت

بود که در حال حاضر از تحریم    80 با کشورهای غربی  درصد از تجارت خارجی روسیه وابسته و مرتبط 

 کنندگان اصلی روسیه هستند. 

 )میلیارد دلار( . ساختار تجارت خارجی روسیه13شکل

زی روسیه  منبع بانک مرک
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  2021شود با کاهش هر چه بیشتر مراودات تجاری، در سال  در طول سالهای بعد، چناچه مشاهده می

درصد از کل تجارت خارجی رسیده    55میزان تجارت خارجی روسیه با این کشورها به میزانی در حدود  

بخش مربوط به    درکه    سازد یرا قادر م  هیکشور روس   رهمسو،یغ  یکشورها  به  واردات  ترکم  یوابستگاست.  

  ی بودن کالا   یاهیسرما-یاوسطه  ا ی  یمصرف   نوع   به )بسته    یدیتول   قدرت  ای  رفاه   در  ی ترکم  یوابستگواردات  

  به   نسبت  یترکم  سک ی ر  از  زین  صادرات  از  حاصل  درآمد  ،طرف   آن  از.  باشد  داشته  کشورها  نیا  به(  یواردات

 .باشد برخوردار هامی تحر

 ها در کوتاه مدت  اقدامات انجام شده در تقابل با تحریم 

به تصریح بانک مرکزی روسیه، از مهمترین اقداماتی که توسط این کشور در مواجهه با تحریم های غرب 

انجام گرفت، سیاست مقابله با شوک اقتصادی وارده و حداقل سازی اثرات آن و تلاش برای برقرار نمودن ثبات 

مختلف اقتصاد روسیه بود. این اقدامات بیش از آن که از ماهیت اصلاح ساختاری برخوردار مالی در سطوح  

ها بوده و هدف اصلی از انجام آنها، ثبات های وارده از تحریم گیری شوک باشند، بیشتر اقداماتی در جهت ضربه 

به این نکته رهنمون بخشی و حفظ پیکره اقتصادی با کمترین هزینه ممکن بوده است. در توضیح این مطلب  

های ثبات بخش نمایان شد، از آن جایی که دیگر نیازی به  شویم که به محض این که اثرات مثبت سیاست می 

 ها از دستور کار خارج شدند.شد، بسیاری از این سیاست ادامه انجام این اقدامات احساس نمی 

 افزایش نرخ بهره 

ها صورت گرفت اقدام بانک مرکزی وارده ناشی از تحریماز اولین اقداماتی که در راستای کاهش شوک  

فوریه همزمان با اجرای سیاست کنترل   28روسیه به بالا بردن نرخ بهره بانکی موسوم به نرخ کلیدی بود. از  

 افزایش یافت. %20تا میزان  %5/9سرمایه در روسیه، نرخ بهره کلیدی از مقدار 

 (Bank of Russia, Monetary Policy Guidelines for 2023-2025, 2022, p. 36)  . 
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افزایش نرخ بهره در حقیقت مکمل سیاست کنترل سرمایه بوده است. به گفته رئیس بانک مرکزی روسیه،  

 1. اقدام برای افزایش نرخ بهره در راستای تحت تاثیر قراردادن جریان خروجی سرمایه از کشور انجام گرفت

نگه اقدام موجب حفظ جذابیت  این  که  و کاهش ریسک  به طوری  بانکها  نزد  داری سپرده های روبلی در 

 2خروج سرمایه از کشور شد.

افزایش نرخ بهره با کاهش ریسک خروج سرمایه از کشور و بازگشت ثبات به فاصله حدودا هفت ماه بعد از 

نسبی به بازارهای ارز و مالی روسیه نرخ بهره به میزان قابل توجهی کاهش یافت به نحوی که سطح نرخ بهره به  

 (.14)شکل  تر از میزان نرخ بهره در روزهای آغازین اعمال تحریم ها رسید یعنی حتی دو درصد پایین   7%/ 5

 
1) https://www.cbr.ru/eng/press/event/?id=14701 
2) Monetary Policy Guidelines for 2023–2025 by Bank of Russia 

ر ارز14شکل  . افزایش نرخ بهره و کاهش تدریجی آن پس از ثبات در بازا

زی روسیه و روستات  منبع بانک مرک

https://www.cbr.ru/eng/press/event/?id=14701
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البته این کاهش در نرخ بهره اعلامی بانک مرکزی به تدریج صورت گرفت و در این بازه زمانی حدودا  

 شد. درصد از نرخ بهره اعلامی کاسته می 3هفت ماهه به طور متوسط در هر مرحله 

ا این  از اجرای  بیان ماهیت و هدف اصلی  نمود،  آن اشاره  به  باید  که  توجه دیگری  قابل  بود.  نکته  قدام 

کاهش قابل توجه سطح نرخ بهره توسط بانک مرکزی روسیه که بعد از گذشت فقط یک ماه از افزایش نرخ  

گرفت، به روشنی بیانگر ماهیت تثبیت کنندگی و مقابله با شوک اقدام برای افزایش نرخ بهره  بهره انجام می

نان از کنترل جریان سرمایه توسط بانک  باشد به طوری که به محض مشاهده ثبات نسبی در بازار و اطمیمی

 مرکزی این کشور، نرخ بهره کلیدی توسط این بانک به میزان یاد شده کاهش یافت.

 کنترل سرمایه  

با تحریم بانک مرکزی روسیه از سوی کشورهای غربی، دسترسی این بانک به    2022در اواخر فوریه سال  

ی مواجه شد. از آن جایی که دو حساب از حسابهای موجود  بسیاری از منابع خارجی با محدودیت بی سابقه ا

در تراز پرداختها یعنی حساب مالی و حساب جاری بیشترین تاثیر را در تعیین نرخ ارز دارند، بانک مرکزی  

روسیه جهت کنترل نرخ ارز و جلوگیری از کاهش خطرناک آن اقدامات مهمی را در کنترل و محدود کردن 

ر کار قرار داد. در نتیجه، تنها حساب جاری و به طور ویژه تقاضای ارز برای واردات حساب سرمایه در دستو

کننده  تعیین  نقش  ارز  نرخ  تعیین  در  که  ریاست بود  حکم  اقدامات،  این  اجرای  عطف  نقطه  داشت.  ای 

 فوریه و چهار روز پس از شروع درگیری 28جمهوری روسیه بود که در پاسخ به تحریم های غرب در تاریخ 

 :1ماده ای موارد بسیار قابل توجهی ذکر شده که شایسته بررسی است 10نظامی صادر شد. در این حکم 

 
1) http://kremlin.ru/events/president/news/67881 

http://kremlin.ru/events/president/news/67881
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به موجب ماده یکم و دوم این حکم، تمامی افراد و نهادهای تبعه روسیه که فعال در کشورهای خارجی بوده   •

کالا، خدمات، ارائه نیروی کار و غیره  اند، فارغ از نوع فعالیتشان اعم از فروش  و از این طریق بستانکار شده 

از ارز دریافتی خود به بانک    درصد  80)باقی موارد به صورت مصرح در حکم ذکر شده( ملزم به فروش  

 های منتخب هستند. تعیین پروسه فروش و ابلاغ آن بر عهده بانک مرکزی روسیه گذاشته شد. 

 به موجب ماده سوم این حکم : •

o   شود. پرداخت وام به افراد غیر مقیم تعلیق میتمامی قرارهای 

o   هیچ کدام از افراد مقیم اقتصاد روسیه، حق انتقال پول به حسابهای مفتوح نزد بانک های خارج

 از حوزه سیاسی فدراسیون روسیه را ندارند. 

 وضع شد.   ی سهام خارج   د ی خر   ی برا   ی سخت و محدود کننده¬ا   ار ی حکم، مقررات بس   ن ی به موجب ماده ششم ا  •

وارد شود و    یارز خارج   یکه ممکن بود بر تقاضا  ییشده فشار طاقت فرسا  ادیلطف انجام گرفتن موارد    به   

 فرو کاسته شد.  یادی روبل را به دنبال داشته باشد تا حد ز فیتضع  جهیدر نت

کنترلی مربوط به حساب سرمایه است. نکته بسیار مهم دیگری که باید به آن اشاره نمود بیان ماهیت اقدامات  

به تصریح بانک مرکزی روسیه، این اقدامات از یک سو با هدف کاهش فشار مستقیم تقاضای ارز بدون استفاده 

از ذخائر، انجام گرفت و از سویی دیگر، این اقدام با هدف کنترل جو روانی و مهار شوک اولیه وارده به بازار ارز 

های   تحریم  اعمال  پی  روسیه، در  مرکزی  بانک  منتشره  رسمی  منابع  بنابر  گرفت.  صورت  غربی  کشورهای 

تواند پیامدهای منفی را برای اقتصاد روسیه در بر داشته باشد. از این رو  سیاست کنترل سرمایه در بلند مدت می 

مالی به تصریح این منابع، ضرورت اقدامات کنترلی حساب سرمایه تا زمانی بود که ریسک آسیب به ثبات  

اقتصادی روسیه در حد بالایی باشد، اما با کاهش ریسک آسیب پذیری اقتصاد روسیه و مهار شوک ارزی، گستره 

این اقدامات نیز کاهش یافت. چنانچه تا نیمه ماه ژوئیه، پیمان سپاری ارزی با توجه به ثبات نسبی بازار و کاهش  
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شود و عمدتا سعی می شود تحلیل ها، به این نکته مهم اشاره نمی در بسیاری از گزارش ها و    1نرخ ارز، لغو شد.

 تا اقدامات انجام گرفته را صرفا از منظر اقتصادی مورد تحلیل و بررسی قرار دهند.

در توضیح اثر بخشی سیاست کنترل سرمایه باید به این نکته اشاره نمود که از اساس فعالیت های سفته بازانه  

ت اقتصادی ندارند )به عنوان مثال جریان انتقال سرمایه در شرائط نا اطمینانی یا تغییر  یا فعالیتهایی که ماهی

به ویژه در کوتاه مدت )که عمدتا هم این گونه فعالیتها ماهیتی کوتاه مدت دارند(،  قابل توجه انتظارات(، 

اب جاری )به  گیرند. ولی حسابهایی مانند حسبیشتر در فضای حسابهایی مانند حساب سرمایه شکل می 

تری تشکیل شده و متغیرهای واقعی اقتصادی های با ثباتصورت عمده حساب کالا وخدمات(، از جریان

 کنند. تری را نسبت به انتظارات ایفاء می)برای عمده کالاها( در این جریانات نقش مهم

 تعلیق معاملات بازار دارایی و سهام 

درصدی مواجه شد. به علت  24مالی و دارایی روسی با سقوطی فوریه(، شاخص بازار  24با شروع جنگ )

ها مدام با کاهش همراه بود، از  شوک روانی وارده و افزایش ریسک در بازارهای مالی و دارایی، ارزش شرکت

این رو، دولت روسیه در راستای جلوگیری از ورشکستگی بنگاه ها، تقریبا کل معاملات بازار مالی و دارایی 

کرد. از سوی دیگر خرید و فروش ارز در بازار ارزی مسکو با وضع مالیات از سوی دولت مواجه    را تعلیق

این اقدام دولت روسیه به روشنی دلالت بر مؤثر بودن کنترل هیجانات بازار در صورت همراهی مناسب   2شد. 

دن نشانه های نسبی و با پدیدار ش   2022ماه مارس    21باشد. نهایتا، در  با دیگر اقدامات ثبات بخش می

 
1) https://www.cbr.ru/dkp  

صرفا خرید و فروش ارز همراه بود با پرداخت مبلغ بیشتر که هزینه  خرید و فروش ارز به صورت کلی ممنوع نشد، بلکه    2)
 برد.  معامله ارزی را بالاتر می

https://www.cbr.ru/dkp
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ثبات در بازار، معامله در اوراق دولتی از سر گرفت شد و در ادامه در اوائل آوریل همان سال معاملات بازار  

 دارایی و سهام به حالت عادی خود بازگشت.

 اقدامات تثبیتی در بخش بانکی 

، پرداخت مقادیر 1بانکیهای  سابقه از حسابدر پایان ماه فوریه، بخش بانکی روسیه به علت برداشت بی

 . و کاهش سپرده گذاری خزانه داری فدرال، با کمبود نقدینگی مواجه شد 2زیاد مالیات 

    (Bank of Russia, Monetary Policy Guidelines for 2023-2025, 2022, p. 36) 
بانک مرکزی روسیه در جهت   رابطه،  این  و در  اقدامات متعدد  بانکی  ثبات در بخش  و حفظ  برقراری 

ای را در دستور کار قرار داد. هدف اصلی این اقدامات، افزایش نقدینگی به ویژه برای موسسات، عوامل  ویژه 

و نهادهایی بود که مرتبط با تولید و فعالیت در بخش واقعی اقتصاد بوده و از قبل تحریم متحمل آسیبها و  

گران بین نقدینگی و افزایش  ای که بعضی از تحلیلده بودند. این مسئله رابطه عمیق و گستردهضررهایی نیز ش 

با سوال جدی مواجه می به ویژه در کوتاه مدت  به ویژه برای نرخ ارز قائل هستند را  سازد. در کوتاه مدت 

تواند با کمک  ق نقدینگی میهای تولید کننده و خالق ارزش افزوده در اقتصاد تزری جلوگیری از آسیب به بنگاه

ای نماید. این  ها در حفظ سطح تولید به کاهش نرخ تورم و افزایش ثبات اقتصادی کمک ویژه به این بنگاه

کند که با تحریم روسیه توسط کشورهای  ای پیدا میمسئله در مورد روسیه از آن جهت اهمیت بسیار ویژه 

های داخلی برای جایگزینی با محصولات تحریم شده  اهمتخاصم، فرصت بسیار خوبی برای رشد تولید بنگ

کلیدی   متغیرهای  و دیگر  تورم  افزایش  بر  را  تأثیر خود  بلند مدت  در  نقدینگی  نیز  این منظر  از  آورد.  پدید 

 اقتصادی همانند افزایش نرخ ارز تا میزان زیادی از دست داد. 

 
 به علت نااطمینانی در شرائط بازار   1)
از آنجایی که ماه فوریه در ابتدای سال مالی قرار دارد، در طی این مدت برداشت مقادیر زیاد پول از سیستم بانکی و پرداخت   2)

 باشد. دولتی اتفاق متداولی در این زمان مشخص میآن به بخش 
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 1حراج تنظیم کننده 

نقدینگی مورد نیاز بخش بانکی و بخش تولید، سیاست حراج تنظیمی را در دستور  بانک مرکزی روسیه برای تأمین  

ترین عملیات بانک مرکزی روسیه برای تأمین نقدینگی و فراهم کردن نقدینگی  کار قرار داد. این حراج در حقیقت اصلی 

دیق عملیات بازار باز  لازم برای مؤسسات اعتباری در زمان کمبود نقدینگی است. این ساز و کار که یکی از مصا 

باشد، در حقیقت یک قرارداد ریپو است که بانک مرکزی اقدام به خرید دارایی های نهادهای متقاضی نقدینگی و  می 

 (Bank of Russia, Monetary Policy Guidelines for 2023-2025, 2022, p. 37)  .کند فروش آن در آینده می 

که شرائط اقتصادی روسیه به ثبات نسبی رسید بیش از    2022در بازه یک ماه پیش از آغاز جنگ تا ماه اکتبر سال  

حراج تنظیم کننده ای شد که در این مدت انجام گرفت. بیشترین میزان این حراج    48تریلیارد روبل صرف انجام    47

دت گرفتن تحریم ها بود که در سه فقره به طور متوسط بیش  ها نیز مربوط به ماه های ابتدایی پس از جنگ و در زمان ش 

 2از سه تریلیارد روبل حراج تنظیم کننده برای تأمین نقدینگی بنگاه های آسیب دیده از تحریم انجام گرفت. 

 تسهیل در اخذ وثیقه لازم برای پرداخت وام 

نقدینگی در سیستم بانکی شده بود، سیستم بانکی  به علت افزایش نرخ بهره و مشکلاتی دیگری که باعث کمبود  

های نیازمند نقدینگی را تسهیل نمود. این تسهیل به صورت مشخص  روسیه شرائط اخذ وثیقه برای پرداخت وام به بنگاه 

های صلاحیت دار برای وثیقه گذاری و تسهیل در شرائط اخذ وثیقه به ویژه وثیقه های  به شکل افزایش گستره دارایی 

 . بازاری بود   غیر 

  (Bank of Russia, Monetary Policy Guidelines for 2023-2025, 2022, p. 37) 

 

 
1) Fine tuning auction 
2) https://www.cbr.ru/eng/hd_base/repo/ 
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 کاهش نرخ ذخیره قانونی 

  1بود.   % 2از دیگر اقدامات بانک مرکزی روسیه برای تأمین نقدینگی بنگاه ها و بانک ها، کاهش نرخ ذخیره قانونی به  

درصد بود که با این اقدام عملا بانک مرکزی روسیه امکان خلق نقدینگی    5پیش از این نرخ ذخیره قانونی در محدوده  

 ها تولیدی را بالا برد. برای سیستم بانکی به منظور تأمین مالی شرکتها و بنگاه 

 های ارزی ایجاد محدودیت در تراکنش

ارز، محدودیت های ذیل مرتبط با بازار ارز توسط بانک مرکزی  در جهت تلاش برای ایجاد ثبات در بازار  

 . روسیه اعمال گردید

   (Bank of Russia, Monetary Policy Guidelines for 2023-2025, 2022, p. 79) :   

 محدودیت برداشت نقدی از حسابهای ارزی:   •

o   پس از آغاز جنگ اوکراین بانک مرکزی روسیه اقدام به وضع محدودیت در برداشت نقدی حسابهای

ارزی نمود. با توجه به این محدودیت، افراد دارای حساب ارزی در روسیه تنها مجاز به برداشت نهایتا  

ی خارجی دیگر بودند. احتمالا دریافت نمی کردند بلکه  هزار دلار یا معادل این مقدار ارز ارزها  10

ها و  شرکت.  انتقال فقط آن هم برای تجارت بوده. والا خروج سرمایه شدید می شد )بررسی کنید( 

هزار دلار    5نهادهای روسی مطابق با نیازهای ارزی )عمدتا مسافرت کادر( مجاز به برداشت تنها  

های خارجی مجاز به دریافت نقدی ارز از حسابهای ارزی هستند. از سوی دیگر هیچ یک از شرکت

 2خود نیستند، لازم به ذکر است که این محدودیت ها کماکان به قوت خویش باقی است.

 
 همان  (1

2) https://www.cbr.ru/eng/press/event/?id=14597 
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 وضع جریمه بر معاملات ارزی: •

o   درصد مالیات بر تمامی خریدهای ارز   30بانک مرکزی روسیه    2022از آغاز جنگ تا ماه مارس

دادند اعمال نمود، برای شرکتها و نهادهای از طریق کارگزاری ها انجام می  خارجی که افراد حقیقی

 شد. درصد ارزش تراکنش ارزی دریافت می  12فعال اقتصادی نیز مالیاتی معادل 

 حمایت از وام گیرندگان 

توان  ها، برای جلوگیری از آسیب به  با توجه به کمبود نقدینگی برای بسیاری از بنگاه های تولیدی و شرکت

ای نمود. در این طرح به جهت کمک به صنایع  اندازی طرح وام یارانه تولیدی این کشور، دولت روسیه اقدام به راه 

و کسب و کارهای آسیب داده و یا ارتقاء و تشویق برای توسعه این صنایع، صنایع نیازمند به کمک یا پیشرفت  

ه نرخ بهره بانکی وام دریافت کنند. پس از تایید وام و تأمین  تری نسبت ب توانند از سیستم بانکی با نرخ بهره کم می 

مالی آن توسط نهاد مالی وام دهنده، دولت روسیه برای جبران درآمد از دست رفته وام دهنده، اقدام به پرداخت  

ای شدید ه کنند. به عنوان نمونه بانک مرکزی روسیه بعد از اعمال تحریم یارانه به نهاد مالی تأمین کننده وام می 

های کوچک و متوسط به صورت گسترده توسعه داد به شکلی که میزان  خارجی، طرح نامبرده را به ویژه برای بنگاه 

 میلیارد روبل رسید.   675میلیارد روبل به    175ها از  ها بعد از اعمال تحریماین حمایت 

ب  را  دیگری  طرح  روسیه  دولت  همکاری  با  روسیه  مرکزی  بانک  این،  بر  از علاوه  مضاعف  حمایت  رای 

ها( متضرر شده بودند اجرا نمود. در این هایی که به واسطه افزایش نرخ بهره )سیاست پولی مقابله با تحریم بنگاه 

 ها توسط دولت روسیه و منابع بانک مرکزی جبران شد.طرح مقدار قابل توجهی از ضررهای وارده به این بنگاه 

 انتظاری تلاش برای کنترل تورم 

به تصریح بانک مرکزی روسیه، فارغ از تمام اقداماتی که در راستای تثبیت بازار صورت گرفت و باعث شد  

انتظارات تورمی به ویژه در میان مدت و بلند مدت کاهش یابد، دو مسئله تأثیر زیادی بر افزایش انتظارات تورمی 

بسیاری از جمله کاهش نقدینگی به علت برداشت   به ویژه در کوتاه مدت داشت، که این مسئله باعث مشکلات 

 .ها شد بی سابقه پول از حسابهای بانکی توسط خانوارها و شرکت 



 

 
36 

 ها میدر مقابله با تحر  هیاقدامات روس یبررس
 نیپس از جنگ اوکرا  یارز  تیر یو مد 

  (Bank of Russia, Monetary Policy Guidelines for 2023-2025, 2022, p. 105). 

عبارت بودند از نرخ اسمی ارز و افزایش نااطمینانی به ویژه در شرائط ژئوپلتیکی و   این دو مسئله و متغیر مهم   

. بانک مرکزی روسیه در دو سطح اقدامات متناسبی را در رابطه با این دو موضوع انجام  1های جدیداعمال تحریم 

به ویژه به ثبات بیشتر سیاسی جایگاه روسیه در سطح داد. اول کنترل نرخ اسمی ارز و دوم اقدامات دیگری که  

های مالی را با مشکل مواجه نمودند. از مهمترین ها به ویژه تحریم جهانی کمک کرده و همچنین ساختار تحریم 

ها را مورد ضعف جدی قرارداد عبارت بود از تکیه قابل توجه کشورهای اتحادیه  این اقدامات که ساز و کار تحریم 

رای تأمین انرژی از روسیه و اجبار کشورهای متخاصم متقاضی انرژی به پرداخت روبل در ازای خرید اروپا ب 

 انرژی از روسیه.

 ها انجام اقدامات حمایتی از مصرف کننده برای به حداقل رساندن آثار تحریم

خانوار اقدامات  ها به ویژه در سطح مصرف  های ناشی از تحریم دولت روسیه برای به حداقل رساندن آسیب 

 شود:قابل توجهی را در این راستا انجام داد که به مواردی از آن اشاره می

های قیمتی بر بعضی از کالاهایی که از لحاظ معیشتی برای جامعه از اهمیت بالایی برخوردار اعمال کنترل   - 

 (Bank of Russia, Monetary Policy Guidelines for 2023-2025, 2022, p. 24) . هستند

شرکت  -  بر  دائمی  قیمتی  نظارتی  سیستم  ارائه  ایجاد  عمومی  و  زیرساختی  کالاهای  و  خدمات  که  هایی 

 (Bank of Russia, Monetary Policy Guidelines for 2023-2025, 2022, p. 101) دهند. می 

 2ایجاد محدودیت در صادرات به ویژه کالاهای مهم معیشتی استراتژیک به ویژه گندم، روغن آفتابگردان و دیگر غلات مهم.   - 

تولید محصولات    -  افزایش قیمت کالاهایی مانند کود کشاورزی )نهاده مهم در  بر  معرفی و اعمال محدودیت 

 4به ویژه در سطح خرده فروشی و بازار آهن آلات.   3التفاوت هزینه و سود کشاورزی( و  اعمال محدودیت در افزایش مابه 

 
 همان  (1

 همان  2)
3) Mark-Up Cap 

 همان  (4



 

 
37 

 ها میدر مقابله با تحر  هیاقدامات روس یبررس
 نیپس از جنگ اوکرا  یارز  تیر یو مد 

هایی که به کاهش فشار قیمتی و افزایش عرضه کالا در سطح کشور کمک کنند، تسهیل در انجام فعالیت  - 

 مانند تسهیل در امور اداری گمرکی، حمل و نقل، صدور جواز و ...  

 ت ارزیبررسی نتائج اقدامات روسیه در مدیری

چه در مطالب گذشته بیان شد، اقدامات روسیه به ویژه در کوتاه مدت به شدت مؤثر واقع شد. به نحوی که  چنان 

تر از ابتدای جنگ رسید تا جایی که حتی رئیس بانک مرکزی روسیه از آسیب دیدن  نرخ ارز به سطحی پایین 

توان مسیر پرفراز و نشیب نسبت روبل می   15شکل  صادرات روسیه در بلند مدت اظهار نگرانی کرد. با دقت در  

به دیگر ارزهای مهم )دلار،یورو،یوان( و مؤثر بودن اقدامات روسیه را مشاهده کرد، به فاصله سه ماه پس از 

درصدی ارزش نسبت به آغاز   50درصدی روبل نسبت به سائر ارزها، روبل روسیه از افزایش    40سقوط بیش از  

 ر مدت زمان حدودا یک سال مجددا به سطح پیش از جنگ بازگشت.جنگ برخوردار شد و د 

 

کنترل سرمایه  سابقه را صرفا نه اقدامات کنترلی به ویژه در بخش مربوط به  بسیاری از منابع روسی کاهش بی    

تواند دانند. کنترل حساب سرمایه با فرض انجام موفقیت آمیز، صرفا می بلکه در کاهش تقاضای وارداتی می 

بل در مقابل ارزهای مهم دیگر15شکل  . شاخص تغییرات اسمی رو

زی روسیه و داده ر ارز مسکومنبع بانک مرک  های بازا
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تر از سابقه تا حد پایین باعث جلوگیری از بالارفتن نرخ ارز یا نهایتا بازگشت به نرخ ارز سابق شود. اما کاهش بی

 تر به آن اشاره شده است.ری است که کم میزان سابق پیش از شروع جنگ معلول علت دیگ

باید توجه داشت که با کنترل حساب سرمایه عملا تقاضای ارزی برای جریان سرمایه اهمیت خود را از دست  

داده فلذا تنها تقاضای مؤثر برای ارز تقاضای مربوط به حساب جاری است. از این رو مهمترین علت کاهش  

ز قبل جنگ را باید کاهش در تقاضای مربوط به حساب جاری دانست. به علت  تر ا نرخ ارز به میزان حتی پایین 

های اعمال شده توسط کشورهای غربی عملا دسترسی روسیه به بسیاری از کالاهایی که پیش از این از تحریم 

 شد دچار محدودیت گشت و تراز جاری روسیه به میزان قابل توجهی بهبود یافت که مبدأ این کشورها وارد می

 توان عامل اصلی در کاهش میزان نرخ ارز در آن مقطع زمانی خاص دانست. این مسئله را می 

  (Bank of Russia, Monetary Policy Report , 2023, p. 16) 

پس از مشاهده دیگر عوامل هر چند نقش بسیاری به ویژه در کنترل روانی و شوک اولیه بحران داشتند اما  

ثبات نسبی در وضعیت اقتصادی روسیه، بعضی از سیاست هایی که سابقا ذکر شد به تدریج با تعدیل مواجه  

ماه پس از افزایش   6شدند.  به عنوان نمونه با کاهش ریسک مالی و برقراری ثبات نسبی در بازار روسیه که در بازه  

ین کشور کاهش قابل توجهی یافت، به نحوی که به سطحی  نرخ بهره پدید آمد، نرخ بهره توسط بانک مرکزی ا

حتی پایین تر از سطح پیش از جنگ رسید. مجموع سیاست و اقدامات کنترل ارزی روسیه به نحوی مؤثر واقع  

پیمان  مانند  مهمی  سیاست  روسیه،  جمهوری  ریاست  حکم  صدور  از  بعد  ماه  یک  مدت  در  که  سپاری شد 

 برطرف شدن نیاز به این سیاست، لغو شد.  صادراتی به علت بازگشت ثبات و 

های ترکیبی روسیه در مدیریت ارزی را بسیار موفق دانست. زیرا اهداف اصلی از توان سیاستدر نهایت می 

 این اقدامات به نحو احسن حاصل شده بود: 

 بازگرداندن ثبات به اقتصاد روسیه به ویژه بخش مالی آن و تلاش برای حفظ ثبات در بلند مدت •
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 کنترل نرخ ارز و جلوگیری از افزایش سرسام آور آن •

 کنترل تورم و نزدیک نمودن هرچه بیشتر تورم واقعی به تورم برنامه ریزی شده توسط بانک مرکزی روسیه  •

 حفظ جایگاه روسیه به عنوان ایفاگر نقش برجسته و غیرقابل انکار در عرصه تجارت جهانی  •

یش نرخ ارز بعد از کنترل آن در شوک اولیه زمان ابتدایی جنگ این ادعا ها با اشاره به افزا در بعضی از گزارش 

های کنترل ارزی روسیه ناموفق بوده است. با دقت  مطرح شده است که به واسطه افزایش نرخ ارز عملا سیاست 

همچنان   توان ادعای مطرح شده را به راحتی قبول کرد زیرا های ارائه شده در این نوشتار نمی به حقائق و تحلیل 

این برسابقه نرخ ارز، کاهش واردات روسیه بوده است، بنا که سابقا گفته شد یکی از مهمترین عوامل کاهش بی

ای قابل تحسین برای اقتصاد روسیه است که توانسته میزان واردات از اینکه این مسئله نکته منفی باشد نکته بیش 

 برساند.سابق خود را به میزان زیادی به سطح پیش از جنگ  

داری بعضی از وجوه صادراتی در خارج از کشور مسئله بعدی به گفته رئیس بانک مرکزی روسیه، میزان نگه 

نمی  را  این مقادیر  ایشان  به عقیده  که  مبالغ توسط است  این  زیرا عمده  توان مصداق خروج سرمایه دانست. 

شود. و اقدام برای واردات استفاده می  صادرکنندگان روسی برای مدیریت بهتر شرائط تحریمی و دور زدن آن 

خروج این میزان و عدم عرضه آن در بازار ارزی مسکو نیز تأثیر قابل توجهی بر قیمت ارز گذاشته است که با  

 پوشی است.توجه به جبران آن و انجام گرفتن واردات تا حد زیادی قابل چشم 

خیر میلادی و لحاظ تورم جهانی و تغییرات دیگر با توجه به توسعه تجارت خارجی روسیه به ویژه در سال ا   

( که نرخ واقعی و مؤثر ارز روسیه به سطح پیش  16توان مشاهده نمود )در شکل  های ارز مهم جهانی، می نرخ 

دهنده اینست که روسیه توانسته است تا حد زیادی از آغاز جنگ اوکراین رسیده است که این مسئله عملا نشان 

 ده را مدیریت و شرائط را به دوران پیش از وقوع بحران برساند.وضعیت بحرانی پیشام 
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 . شاخص نرخ ارز مؤثر حقیقی 16شکل
 2013= 100محور سمت چپ عدد شاخص، 

زی روسیه  منبع محاسبات بانک مرک

y 
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 :ی مقام معظم رهبر 
نه تلاش ،  ی تلاش واقع   ن ی هم   ها م یکردن تحر  ی خنث  ی کار برا  ن یترو موفّق   ن یبه نظر ما بهتر » 
  ت یرا درست تقو   ی ملّ   د ی تول   م ی است. اگر ما توانست   ی ملّ   د یتول   ت یتقو   ی برا  ، یتلاش واقع   !ی شعار

 ...«د شون ی بعد هم برطرف م  شوند، ی م  ی اوّل خنث   ها م یکه تحر  د یمطمئن باش م، ی کن 

 (1400/ 02/ 12؛  ران ی خطاب به ملت ا  ی ون یز یتلو   ی سخنران )   
 

و با    ه کشور نمود   ک ی  ی ط و ساختار بوم ای به شر   ژه یتوجه و   د ی با   ی در عرصه اقتصاد  ت ی موفق   ی برا 
از   ی و تعبد خام در مقابل بخش   ت ی. تبع گردد اتخاذ    ی اقتصاد   است ی س   ن یط بهتر یشر  ن ی توجه به ا 

  تواند ی نم   ، کشور  ک ی  ی و ساختار   ی ن ی ع   ات ی بدون توجه به واقع   ی غلط و مشهور اقتصاد  ی ها آموزه 
 ؛باشد  ی مشکلات اقتصاد  ی گشا راه 

روس  عنوان    ه ی تجربه  اولو   ک ی به  در  موفق  مل قرار   ت یتجربه  منافع  حاکم   ی دادن  اعمال    ت ی و 
ن   ران ی اقتصاد ا  ی را برا   ی گوناگون   ی ها دلالت   تواند ی م   ی از جهات متعدد   ی اقتصاد  با    ز ی که عمدتا 

 .ظالمانه( مواجه است داشته باشد.   یها   م یتحر  ژه ی)به و   ی مشکلات مشابه 


