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A B S T R A C T  

 

The management of foreign exchange reserves in oil-dependent economies constitutes a shared and 

critical challenge for macroeconomic stability in nations such as Iraq and Iran. The "foreign currency 

auction" policy, functioning as an interventionist instrument, plays a dual role: on one hand, it serves as 

a mechanism for exchange rate stabilization, while on the other, it poses a potential threat of official 

reserve erosion. This study aims to quantitatively analyze the impact of this policy on the level of Iraq's 

official foreign reserves over the period from March 2018 to December 2023, utilizing the 

Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model. The findings indicate that the volume of currency 

auctions exerts a negative, significant, and escalating impact on official reserves, with the elasticity of 

this effect intensifying from -0.18 in the short run to -0.65 in the long run. Furthermore, the estimated 

Error Correction Term (ECT) coefficient (-0.42) indicates an appropriate speed of adjustment of 

disequilibria towards the long-run equilibrium path. Conversely, oil revenues, identified as the most 

significant compensatory factor, exhibit a positive and significant impact on reserves, with elasticities 

of +0.32 in the short run and +0.89 in the long run. While elucidating the dynamics of the Iraqi 

economy, these findings offer critical policy implications for Iran's foreign exchange system, 

emphasizing the imperative of optimally managing currency allocation mechanisms (such as the Iran 

Center for Exchange of Currency and Gold) to ensure the sustainability of the nation's strategic 

reserves. 

 

1. Introduction 

    The Central Bank of Iraq (CBI) employs the "Foreign 

Currency Auction" as its main interventionist instrument to 

satisfy market demand and stabilize the exchange rate. 

While this mechanism plays a stabilizing role in the short 

term, it creates a potential conflict with the long-term 

objective of reserve sustainability. The continuous 

depletion of reserves to fund these auctions poses a threat 

to the financial health of the state. Despite the importance 

of this trade-off, existing literature on the Iraqi economy 

has largely focused on the relationship between reserves, 

inflation, and exchange rates, often treating the auction 

merely as a policy descriptor rather than a quantitative 

variable. Consequently, a significant analytical gap exists 

regarding the direct impact of auction volume on official 

reserve levels. This study addresses this gap by empirically 

analyzing the short-run and long-run effects of the 

currency auction volume on Iraq's official reserves and 

deriving comparative policy implications for Iran's foreign 

exchange management systems. 

2. Methodology 

    This research adopts an applied quantitative approach 

based on time-series analysis. The study covers monthly 

data from March 2018 to December 2023, sourced from 

the Central Bank of Iraq, the International Monetary Fund 

(IMF), and the World Bank. To analyze the dynamic 

relationships, the Autoregressive Distributed Lag (ARDL) 

model was employed. This method is particularly 

appropriate for this study as it can handle variables with 

different orders of integration (a mix of I(0) and I(1)), as 

confirmed by preliminary Augmented Dickey-Fuller 

(ADF) tests. 

The model specifies the natural logarithm of Official 

Foreign Reserves (LRESERVES) as the dependent 
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variable. The core independent variable is the Currency 

Auction Volume (LAUCTIONVOL). To prevent omitted 

variable bias, the model controls for other critical 

macroeconomic determinants: Oil Revenue 

(LOILREVENUE), Imports (LIMPORTS), Official 

Exchange Rate (LEXRATE), Policy Rate 

(POLICYRATE), and External Debt Service 

(LDEBTSERVICE). The existence of a valid long-run 

relationship was verified using the Bounds Test for 

cointegration. 

3. Findings 

    The empirical results from the ARDL model 

demonstrate a robust and statistically significant negative 

relationship between the volume of currency auctions and 

official reserves. The elasticity of this erosive effect 

intensifies over time, rising from -0.18 in the short run to -

0.65 in the long run. This implies that a 1% increase in 

auction volume leads to a 0.65% depletion in reserves over 

the long term, confirming the high cost of this 

interventionist policy. Conversely, oil revenues were 

identified as the strongest compensatory factor, with a 

positive long-run elasticity of +0.89, underscoring the 

economy's heavy reliance on oil markets. 

    The Error Correction Term (ECT) coefficient was 

estimated at -0.42, which is statistically significant. This 

indicates a relatively fast speed of adjustment, where 

approximately 42% of any disequilibrium is corrected each 

month, returning the system to its long-run equilibrium 

path in under three months. Additionally, the policy rate 

exhibited an anomaly: a negative impact in the short run (-

0.03) but a positive impact in the long run (+0.07), 

suggesting that standard monetary tools may trigger capital 

flight initially in high-risk environments before aiding 

accumulation. 

4. Conclusion and Implications 

    The study concludes that while the foreign currency 

auction mechanism in Iraq provides necessary short-term 

market stability, it imposes a substantial and escalating 

cost on the sustainability of the nation’s strategic reserves. 

The system's viability is heavily contingent on continuous 

oil revenue inflows. 

    Implications for Iran: The findings offer critical lessons 

for Iranian policymakers. Specifically, the results suggest 

that currency allocation mechanisms (such as the Center 

for Exchange of Currency and Gold) must be managed 

with a strict "counter-cyclical" supply strategy—building 

reserves during oil booms to buffer against lean periods—

rather than unconditionally fulfilling market demand. 

Furthermore, the mixed performance of the policy rate 

warns against sole reliance on monetary tools for reserve 

management. Structural reforms to prioritize capital goods 

imports and diversify export revenues are essential 

prerequisites for ensuring long-term reserve sustainability 

in both nations. 
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 کیدهچ
 

اقتصادها  ی ارز  ری ذخا  ت یر یمد چالش  یدر  نفت،  به  کل  ی وابسته  و  در    ی برا  ید یمشترک  کلان  اقتصاد  ثبات 

  ی نقش  ،یامداخله  یاز ابزارها  یکیبه عنوان    «یارز خارج  دهی»مزا   استی است. س  رانی مانند عراق و ا  ییکشورها 

ابزار  کی : از  کندیم  فای دوگانه ا برا  یگر، عامل ی د  ینرخ ارز و از سو  تیتثب  یبرا   یسو    ری ذخا  شی فرسا  یبالقوه 

با هدف  یرسم   ی عراق ط  یخارج  یرسم  ر یبر سطح ذخا  استیس  ن یا  ریتأث  یکمّ  لیتحل   است. پژوهش حاضر 

مارس   دسامبر    2018دوره  خودرگرس  2023تا  مدل  از  استفاده  با  وقفه  یون یو  انجام  (  ARDL)   یعیتوز   یهابا 

دارد؛    یرسم  ر یبر ذخا   ندهیمعنادار و فزا  ، یمنف  یریتأث  یارز  ده یکه حجم مزا   دهد ینشان م  ها افتهی شده است.  

ا   کهیطوربه از    ن یکشش  کوتاه  -0.18اثر  به  در  افزا  -0.65مدت  بلندمدت  همچنابدی یم  شی در    ب ی ضر  ن،ی. 

تعد   ی( حاک-0.42خطا )  حیتصح مناسب  به سمت مستعادلعدم  لیاز سرعت  مقابل،    ریها  بلندمدت است. در 

مهمبه  ینفت  یدرآمدها جبران   ن ی ترعنوان  معنادار  ریتأث  ،یعامل  و  کش  ی مثبت  کوتاه0.32ش  )با  در  و  +  مدت 

ذخا 0.89 بر  بلندمدت(  در  ا   ری+  تب  ها،افتهی  نی دارند.  دلالت  یهاییای پو  نییضمن  عراق،    ی استیس  یهااقتصاد 

ارز )مانند مرکز مبادله    صیتخص  ینه ابزارهایبه  ت یر یمد  تیو بر اهم  دهدیارائه م  ران ی ا  ینظام ارز  یبرا  یمهم

 .کندیم دیکشور تأک یراهبرد ری ذخا یدار ی( در جهت حفظ پا رانیا  یارز و طلا

 

 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

 مقدمه .  1

و       مالی  ثبات  بنیادین  ارکان  از  یکی  خارجی  رسمی  ذخایر 

در   بهطبیعی  منابع  به  متکی   اقتصادهایاقتصادی  ویژه  ، 

می محسوب  عراق،  و  ایران  چون  ذخایر  کشورهایی  این  شوند. 

پشتوانه به مقابله  عنوان  برای  حیاتی  شوکای  اقتصادی،  با  های 

می عمل  ارز  نرخ  مدیریت  و  واردات  مالی  دو  تأمین  هر  کنند. 

با   اقتصادی،  و  سیاسی  ساختارهای  در  تفاوت  وجود  با  کشور، 

نظیر  چالش مشترکی    نفتی،   درآمدهای   به  شدید  وابستگیهای 

 تخصیص  برای  مرکزی  بانک  مداخله  لزوم  و  ارز  نرخ   نوسانات

 مواجه هستند. ارزی منابع

عراق      مرکزی  سیاست (  CBI)  بانک  چارچوب  ارزی در  های 

ابزار »مزایده روزانه ارز خارجی« برای پاسخ به تقاضای  از  خود، 

گیرد. این مکانیزم، ضمن  بازار و کنترل نوسانات نرخ ارز بهره می

تثبیت نقش  میایفای  به  کننده،  نیز  متناقضی  پیامدهای  تواند 

کند؛  ه حفظ ثبات بازار کمک میسو، بهمراه داشته باشد: از یک

ها  از سوی دیگر، برداشت مستمر از ذخایر برای تأمین این مزایده

 ممکن است پایداری بلندمدت ذخایر رسمی را تهدید کند. 

این    1404  © انتشار  تمامی حقوق 

متعل است  ق مقاله  نویسنده  .  به 

این مقاله به صورت دسترسی  انتشار 

گواهی   مطابق  NC -CC BY)آزاد 

 ( صورت گرفته است. 4.0
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  متفاوتی   سازوکارهای   از  ایران  در  ارز  تخصیص  نظام   اگرچه    

 ارزی  مزایده  از  استفاده  در  عراق   تجربه  مطالعه  اما  برد، می  بهره

 فراهم  ارزشمند  تحلیلی  فرصت  یک  مداخله،  اصلی  ابزار  عنوانبه

ای مستقیم بر تحلیل تجربی اثرات یک سیاست مداخله  آورد.می

اقتصاد، یعنی ذخایر ارزی، میمهم تواند به ترین متغیر پشتیبان 

ایرانگذاران  سیاست در  بده   پولی  ارزیابی  میان    -در  بستان 

 ری بلندمدت منابع کمک کند. مدت بازار و پایداکنترل کوتاه

بیش     موضوع،  این  اهمیت  وجود  در  با  پیشین  مطالعات  تر 

اند یا مزایده ارزی اقتصاد عراق یا بر نرخ ارز و تورم تمرکز داشته 

به  کردهرا صرفاً  توصیف  سیاستی  ابزار  یک عنوان  نتیجه،  در  اند. 

تحلیل   یک  فقدان  دارد:  وجود  ادبیات  در  مهم  تحلیلی  شکاف 

به را  ارزی  مزایده  اثر  که  کمیّ  بر  تجربی  مجزا  و  مستقیم  طور 

خارجی   رسمی  ذخایر    و   مدتکوتاه  آثار  تفکیک  با   -سطح 

  و  خل  این  کردن پر  هدف  با  پژوهش  این. کند  بررسی  - بلندمدت 

به  ایران  اقتصاد  برای  کاربردی  هایدلالت   ارائه پاسخ  دنبال  به   ،

ارز اصلی است که حجم مزایده  بانک مرکزی عراق    این پرسش 

کوتاه در  خارجی  رسمی  ذخایر  سطح  بر  تأثیری  و  چه  مدت 

 بلندمدت دارد؟

 

 پژوهش  پیشینه و نظری مبانی  .2

 نظری  چارچوب  .2-1

  خارجی   هایدارایی  از  ایمجموعه   به  ارزی  رسمی  ذخایر     

 و  دارد  قرار  مرکزی  بانک  مستقیم  کنترل  تحت  که  شودمی  اطلاق 

 این  اهمیت  .است  ملی  اقتصاد  پایداری  تضمین  آن  اصلی  هدف

 کسری  پوشش  ارز،  نرخ  تثبیت  چون  کارکردهایی  در  ذخایر

 اعتماد  افزایش  و  خارجی  هایبدهی  پرداخت  جاری،  حساب

  در   که  است  سازوکاری  ارزی،  مزایده.  است  نهفته  گذارانسرمایه

  متقاضیان   به  را  خارجی  ارز  مشخصی   مقدار  مرکزی  بانک  آن

 صورت  به  ارزی  منابع  و  کشف  ارز  بهینه  نرخ   تا  کند می  عرضه

 سیستم  این.  (2011  ،1همکاران   و  )یانجون  یابد  تخصیص  کارآمد

  مؤثر   مدیریت  امکان  و   واقعی  نرخ  کشف  شفافیت،  چون  مزایایی  با

  و   اجرایی  پیچیدگی  مانند  هاییچالش  اما  است،  همراه  ذخایر

 ،2عبدالرازق  و   )دربی   دارد  دنبال  به  نیز  را  ذخایر  تضعیف  خطر

از   .(2012  ،3تسورای   و   اودیامبو  ؛2020 ذخایر  بر  مزایده  تأثیر 

میکانال عمل  مختلفی   عرضه  کانال  آن،  ترینمهمکند؛  های 

  ذخایر   مکانیکی  کاهش   به  مزایده  در  ارز  فروش  که  است  مستقیم

 . انجامد می

 همچون  بازار  بر  یمبتن  ی هانظام  که  دهد یم  نشان   طالعاتم    

 کشف  در  یبالاتر  یی کارا  ،یادار  صیتخص  ا ب  سهیمقا  در  ده، یمزا

 
1. Yanjun et al. 

2. Drebee & Abdul Razak 

3. Odhiambo & Tsaurai 

  (. 2012  ،4همکاران   و   )یاسر  دارند   رانت  کاهش  و  یواقع  نرخ

  انتقادات،   رغم یعل  که  کندیم   انیب  (2025)  5ز یعز  نیهمچن

 6دانی ز  و  یمواکن  و  است  عراق   یارز  تیریمد  ی اصل  رکن  دهیمزا

 بازار  یراهنما  ده،یمزا  در  شدهکشف  نرخ  که  دارند  د یتأک  (2020)

 است.  آزاد

ها و تراز پرداخت  هینظر  هیپژوهش بر پا  نیا  یرهایانتخاب متغ    

اسلاتوار اسلات. تلاراز   المللالنیاستاندارد اقتصاد کلالان ب  یهامدل

 یهلااتراکنش  یجلاامع، تملاام  یحسابدار  کیعنوان  ها بهپرداخت

در   ریی. تغکندینقاط جهان را ثبت م  ریکشور با سا  کی  یاقتصاد

 تمیلاوابسلاته، در واقلاع آ  ریلاعنوان متغبلاه  یخلاارج  یرسم  ریذخا

 ایلامعنا کلاه ملاازاد    نیهاست؛ به احساب  نیدر ا  ییترازکننده نها

 ریکاهش ذخا  ای  شیبه افزا  ماًیها، مستقتراز پرداخت  یکل  یکسر

کلاه بلار  یریلاهلار متغ ن،یبنابرا .شودیمنجر م  یبانک مرکز  یارز

و حسلااب   یحسلااب جلاار  یعنلایهلاا  تلاراز پرداخت  یاصلال  یاجزا

 کیلاعنوان  بلاه  یباشد، بلاه لحلاان نظلار  رگذاریتأث  یو مال  هیسرما

و  تلالاوی. اشلالاودیشلالاناخته م ریسلالاطح ذخلالاا کننلالادهنییعاملالال تع

ملاانع از نکلاول   ،یکلااف  رینشان دادند که ذخا  (،2020)  7یکالمک

 8علاراق  یراستا، بانک مرکز  نی. در همشودیم  یخارج  یهایبده

 یو اجلارا ینگیقدخود را ضامن ثبات ن  ریسطح ذخا  زین(،  2021)

 یدولت اعلالام کلارده اسلات. در اداملاه، مبنلاا  یاقتصاد  یهابرنامه

 .گرددیم حیمستقل تشر یرهایاز متغ  کیانتخاب هر  ینظر

 

 حجم مزایده ارز    .2-1-1

مقلادار   یاست که در آن بانک مرکلاز  یسازوکار  ،یارز  دهیمزا    

 نلاهیتا نرخ به کندیعرضه م انیرا به متقاض  یارز خارج  یمشخص

 دهیلامزا  .ابلادی  صیصورت کارآمد تخصلابه  یارز کشف و منابع ارز

در بلاازار ارز اسلات.  یبانک مرکلاز میابزار مداخله مستق کی  یارز

در قاللاب   یاقلادام بلاه فلاروش ارز خلاارج  یکه بانک مرکلاز  یزمان

 ریاز ذخلاا  یبخش  میدر عمل در حال عرضه مستق  کند،یم  دهیمزا

شلاده در حسلااب ج ثبتخلارو کیلااقلادام،  نیخود به بازار است. ا

( محسلاوب رهیلاذخ  یهلااییهلاا )در بخلاش داراتراز پرداخت  یمال

حجلام  شیافزا ط،یشرا ریبا فرض ثابت بودن سا  ن،ی. بنابراشودیم

منجر به کلااهش   یکیو مکان  میطور مستقبه  دهیفروش ارز در مزا

 استیس  ندهیعنوان نمابه  ریمتغ  نی. اشودیم  یرسم  ریسطح ذخا

، 9)سارنو و تیللاور در مدل وارد شده است یبانک مرکز  یامداخله

2001). 

 
4.Yasir et al. 

5. Aziz 

6. Mouakeni & Zidane 

7. Ito & McCauley 

8. Central Bank of Iraq 

9. Sarno & Taylor 
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صلاورت   نیبلاد  دهیلامزا  نیسازوکار ا  ،ییو اجرا  یاتیاز نظر عمل    

مشخص( مقلادار  یاعراق روزانه )در پنجره  یاست که بانک مرکز

 یهلاابانک نلاد،یفرآ نیلا. در اکنلادیرا عرضه م  کایدلار آمر  ینیمع

 یهاسفارش  ،یزاران اصلعنوان کارگمجاز به  یهایو صراف  یتجار

 یها)اسلاکناس( و حواللاه  قدن  یپوشش تقاضا  یخود را برا  دیخر

 یهادهیلا. بلارخلاف مزاکننلادی( ثبت می)اعتبارات اسناد  یخارج

بانک   ستمیس  نیباشد، در ا  ریمتغ  متیمتعارف که ممکن است ق

 یگذارهدف یِنرخ رسم کیبازار، ارز را با    تیبا هدف تثب  یمرکز

. دهلادیم  صیتخصلا  طیواجد شرا  انی( به متقاضهیشده )نرخ تسو

 یبانلاک مرکلاز  یکه در اصطلاح رسلام  زمیمکان  نیا  ب،یترت  نیبد

 یمقدار  صیاز تخص  یبیترک  شود،یم  دهیعراق »مزاد العملة« نام

و  یبر ترازنامه بانک مرکلاز ماًیاست که مستق یمتیق تیارز و تثب

 .گذاردیاثر م  ریسطح ذخا

 

 درآمد نفتی    .2-1-2

و وابسته به نفت ماننلاد علاراق،   یمحصولاقتصاد تک  کی  یبرا    

 کننلادهنییعاملال تع  نیترحاصل از صادرات نفت مهم  یدرآمدها

ارز   یورود  انیلاجر  نیتلاردرآمدها بزرگ  نیاست. ا  یحساب جار

حجلام   ایلا  ملاتیق  شی. افلازادهندیم  لیبه کشور را تشک  یخارج

 تیلاتقو  جه،یو در نت  یمازاد تجار  شیصادرات نفت، منجر به افزا

توسلاط بانلاک   تیلادر نها  یملاازاد ارز  نی. اشودیم  یحساب جار

 انجاملادیم یخارج یرسم ریذخا شیجذب شده و به افزا  یمرکز

 .(2018، 1)کروگمن و همکاران

 

 واردات.  2-1-3

ترین قلم بدهی در حساب جاری واردات کالا و خدمات، بزرگ    

هلاای بلاه طرفیک کشور است و مسلاتلزم پرداخلات ارز خلاارجی  

باشد. در نتیجه، افلازایش تقاضلاا بلارای واردات، تقاضلاا تجاری می

برای ارز خارجی را نیز افزایش داده و منجر به خروج ارز از کشور 

شود. ایلان خلاروج ارز در صلاورت علادم جبلاران توسلاط سلاایر می

ها، مستقیماً از محلال ذخلاایر ارزی تلاأمین شلاده و سلاطح ورودی

 .دهدها را کاهش میآن

 

 نرخ بهره سیاستی  .2-1-4

عمدتاً از   ،یپول  استیس  یعنوان ابزار اصلبه  یاستینرخ بهره س    

. بلار گلاذاردیم  ریتلاأث  یارز  ریبر ذخا  یو مال  هیکانال حساب سرما

 شینلارخ بهلاره، افلازا یبرابر هیو نظر نگیفلم  -اساس مدل ماندل

 ینگهلادار  ی(، بلاازدهی)نسبت به نرخ بهره جهان  ینرخ بهره داخل

املار موجلاب جلاذب   نی. ادهدیم  شیرا افزا  یبه پول مل  هاییدارا

 یورود انیلالاشلالاده و جر یملالادت خلالاارجکوتاه یهایگذارهیسلالارما

 
1. Krugman et al. 

عرضلاه  شیافلازا یبه معنا  هی. ورود سرماکندیم  تیرا تقو  هیسرما

منجلار   یبانک مرکز  یرسم  ریذخا  تیاست که به تقو  یارز خارج

 .(2019، 2)منکیو  شودیم

 پرداخت بدهی خارجی.  2-1-5

های  خدمات بدهی خارجی، که شامل پرداخت اصل و فرع وام     

پرداخت تراز  در  مشخص  خروجی  جریان  یک  است،  ها  خارجی 

می  بدهیمحسوب  بهره  پرداخت  و شود.  جاری  حساب  در  ها 

گردد. هر دو نوع  بازپرداخت اصل بدهی در حساب مالی ثبت می

ستقیماً از محل پرداخت مستلزم استفاده از ارز خارجی بوده و م

می تأمین  کشور  ارزی  حجم  ذخایر  افزایش  بنابراین  شوند، 

 . انجامدها به کاهش سطح ذخایر میپرداخت بدهی

 

 پژوهش  پیشینه  .2-2

سیاست     حوزه  در  موجود  بر  ادبیات  عمدتاً  عراق  ارزی  های 

بوده   متمرکز  ذخایر  بر  مزایده  مستقیم  تأثیر  از  غیر  متغیرهایی 

  ( 1403)  میبدی  امامی   و  الجلابی  جاسم  حسن  مثال،  برایاست.  

  عراق  خارجی  تجارت  بر  تعادلی   ارز  نرخ  انحرافات  تأثیر  بررسی  به

  در   مزایده   متغیر  اما  کردند،  استفاده  ARDL  مدل  از  و  پرداختند

 رابطه  (2025)  3عبدالل   .نداشت  قرار  ها آن  تحلیل  کانون

 بررسی  RDLA مدل  با  را عراق   در ارز نرخ  و  ذخایر  بین بلندمدت 

  سیاستی  متغیر  هم   باز  اما  رسید،  مستقیم  رابطه  یک  به  و  کرد

 (2025)  4همکاران  و  طیب.  بود  غایب  مدل  در  ارزی«  »مزایده

  در  ذخایر  مدیریت  اصلاح  ضرورت  بر  مفهومی  صورتبه  نیز

  عملکرد   از  تجربی   تحلیل  اما  کردند،   تأکید  عراق   رانتی  اقتصاد

  و   زادهکاظمی  ایران،  داخلی  مطالعات   در.  ندادند  ارائه  مزایده

 بررسی  را  تورم  بر  ارزی  ذخایر  نوسانات  سرریز  (1400)  همکاران

 ذخایر  انباشت  ایتکانه  اثرات  (1393)  همکاران  و  بدری  و  کرده

و    یصادق   نیهمچن  .اندنموده  تحلیل  را  تورم  و   ارز  نرخ  بر

تحل(،  2023)  5همکاران  دادند    رانیا  یتورم  طیمح  لیدر  نشان 

بانک مرکزکه مداخلا رابطه   یت  ارز،  با شاخص    یمنف  یاو نرخ 

 اند. داشته هامتیق

د     مطالعات  تعدت  (، 2016)  6عادل  گر، ی در  موفق  نرخ    ل یجربه 

طر از  الجزا  دهیمزا  قیارز  در  خلف   یبررس  ر یرا   (،2018)  7کرد. 

بانک مرکز  زین برا  ینشان داد که  ارز   یعراق  بازار  کاهش فشار 

ذخابه بر  گسترده  همچن  هیتک  ریطور  است.    8اسعد   نیکرده 

تحل  (،2021) کوو  لیدر  و  19-د ی دوره  ارز  نرخ  متقابل  روابط   ،

 
2. Mankiw 

3. Abdallah 

4. Taib et al. 

5. Sadeghi et al. 

6. Adel 

7. Khalaf 

8. Asaad 
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واکاو  یمال   یبازارها مورد  را  داد  یعراق    با   حاضر  پژوهش  .قرار 

  و   اصلی  سیاستی  متغیر  عنوانبه  مزایده  حجم  بر  مستقیم  تمرکز

  ترین مهم  زمانهم  کنترل  با  و   ذخایر،  سطح  بر  آن  تأثیر

 را ادبیات  این در موجود  شکاف  تا  کند می تلاش  کلان،  هایمتغیر

 . کند پر

 شناسی پژوهش. روش3

 نوع تحقیق و روش تحلیل. 3-1

  مبتنی   و   کمیّ   شناسی،روش  نظر  از  و   کاربردی  نوع  از  تحقیق  این

روابط است  زمانی  سری  هایداده  تحلیل  بر بررسی  برای   .

با  کوتاه خودرگرسیونی  مدل  از  متغیرها،  بین  بلندمدت  و  مدت 

)وقفه توزیعی  است.    (ARDLهای  شده    برای  مدل  ایناستفاده 

 ایستا   و ( I(0))  سطح  در  ایستا  متغیرهای   از  ترکیبی  که  هاییداده

  در  و  بوده  مناسب   هستند،   (I(1))  گیریتفاضل  بار  یک  از  پس

  ، 1همکاران  و  )پسران  دارد  مطلوبی  عملکرد  نیز  کوچک  هاینمونه 

2001). 

 ا و متغیرهاهداده.  3-2

  از   ممکن  ماهانه  مشاهدات  هیکل  ق،یتحق  نیا  در  یآمار  جامعه    

 .است   عراق   یمرکز  بانک  یارز  اتیعمل  با  مرتبط  ثرؤم  یرهایمتغ

  و   هیتجز  در  استفاده   مورد  ماهانه  مشاهدات  مجموعه  یآمار  نمونه

  این   هایداده   .است  2023  دسامبر  تا  2018  مارس  از  لیتحل

  تا   2018  مارس  دوره  برای  ماهانه  زمانی  سری  صورتبه  پژوهش

  صندوق  عراق،  مرکزی  بانک  مانند  رسمی  منابع   از  2023  دسامبر

 .است شده استخراج جهانی بانک و پول المللیبین

جدول        در  تحقیق  شده  1متغیرهای  کاهش  تعریف  برای  اند. 

به ضرایب  تفسیر  و  واریانس  تمامی ناهمسانی  کشش،  صورت 

 
5. Pesaran et al. 

به جز نرخ  به  متغیرها  لگاریتم طبیعی در بهره سیاستی    صورت 

 اند. مدل وارد شده

 تحقیق   مدل  .3-3

به    ARDLمدل   متغیرها  بین  رابطه  تحلیل  برای  استفاده  مورد 

 صورت زیر تصریح شده است: 
 

 
 :که در آن

 LRESERVES ،متغیر وابسته 

 1و کنترل به شرح جدول  متغیرهای مستقل

 مدت(روابط کوتاه یسازمدل یعملگر تفاضل مرتبه اول )برا  :

 زمان )ماهانه(  انگرینما:  

 است ریخأ ت بیدهنده ترتنشان:  

 عرض از مبدأ )مقدار ثابت مدل(:  

α  ،β  ،γ  ،δ  ،ε  ،ζ  ،η  ،θ    وλ زده  نیتخملا دیلاهستند کلاه با یبیضرا

 شوند.

 ثابت(  انسیصفر و وار  نینگایجمله خطا )با م:  

 

 تعریف متغیرهای تحقیق .1جدول 
Table 1. Definition of research variables 

 توضیح 

Description 

 واحد 

Unit 

 فرم به کار رفته در مدل 

Model Form 

 نوع متغیر )نقش در مدل( 

Variable Type/Role 

 متغیر

Variable 

 میلیون دلار آمریکا  ر رسمی خارجی نزد بانک مرکزی عراق خالص ذخای 
 لگاریتم طبیعی

(LRESERVES) 

 متغیر وابسته 
Dependent Variable 

RESERVES 

های ارز  مجموع حجم فروش دلار آمریکا در مزایده

 خارجی بانک مرکزی عراق 
 میلیون دلار آمریکا 

 لگاریتم طبیعی
(LAUCTIONVOL) 

 متغیر مستقل اصلی 
Main Independent Variable 

AUCTIONVOL 

 میلیون دلار آمریکا  درآمد صادرات نفت عراق 
 لگاریتم طبیعی

(LOILREVENUE) 

 متغیر مستقل اصلی 
Main Independent Variable 

OILREVENUE 

عنوان شاخص نیابتی  کار رفته بهارزش کل واردات )به

 های داده( برای واردات غیرنفتی، به دلیل محدودیت
 یون دلار آمریکا میل

 لگاریتم طبیعی
(LIMPORTS) 

 متغیر مستقل اصلی 
Main Independent Variable 

IMPORTS 

 IQD/USD نرخ ارز رسمی )دینار عراق در برابر دلار آمریکا( 
 لگاریتم طبیعی
(LEXRATE) 

 متغیر مستقل اصلی 
Main Independent Variable 

EXRATE 

 سطح  (%)درصد  نرخ بهره سیاستی بانک مرکزی عراق 
 متغیر کنترل

Control Variable 
POLICYRATE 

 میلیون دلار آمریکا  های بدهی خارجی پرداخت
 لگاریتم طبیعی

(LDEBTSERVICE) 

 متغیر مستقل اصلی 
Main Independent Variable 

DEBTSERVICE 
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 . نتایج و بحث4

 های مقدماتینتایج آزمون .4-1

آزمون   از  استفاده  با  متغیرها  ایستایی  مدل،  برآورد  از  پیش 

تعمیم-دیکی )فولر  شد.  (  ADFیافته    ( 2  )جدول   نتایج بررسی 

  ایستا   سطح  در  بهره  نرخ  و  ارز  نرخ  متغیرهای  که   دهد می  نشان

(I(0))  ایستا  گیریتفاضل  بار  یک  از  پس   متغیرها   سایر  و  (I(1))  

 کند. را توجیه می ARDL. این ترکیب، استفاده از مدل هستند

 
 

 ( ADF)برای متغیرهای تحقیق نتایج آزمون ریشه واحد  .2جدول 
Table 2. Results of unit root test for research variables (ADF) 

 ر ی متغ 
Variable 

 ( سطح )  ADF آزمون 

ADF Test - Level 

 )تفاضل اول(   ADFآزمون  

ADF Test - First Difference 

 ر ی تفس 
Interpretation 

 ی خارج   ی رسم   ر ی ذخا 

Official Foreign Reserves 
-1.25 (0.65) -4.32*** (0.00) I(1) 

 ارز   ده ی مزا   حجم 

Currency Auction Volume 
-2.01 (0.29) -5.12*** (0.00) I(1) 

 ی نفت   درآمد 
Oil Revenue 

-1.87 (0.35) -6.45*** (0.00) I(1) 

 واردات 

Imports 
-2.15 (0.23) -5.87*** (0.00) I(1) 

 ی ارز رسم   نرخ 

Official Exchange Rate 
-3.45** (0.01) - I(0) 

 ی بانک مرکز   ی است ی س   نرخ 

Central Bank Policy Rate 
-4.12*** (0.00) - I(0) 

 ی خارج   ی بده   خدمات 

External Debt Service 
-1.98 (0.30) -5.23*** (0.00) I(1) 

 

روش     انتخاب  برای  علمی  مبنای  جدول  این    ARDL  نتایج 

  و  I(0) دهد ترکیبی از متغیرهایکند، چرا که نشان میفراهم می

I(1) داری در  دهنده معنیدر مدل وجود دارد. علامت *** نشان

 است که حاکی از قوی بودن نتایج آزمون است.  درصد 1سطح 

آن    انگربی   (I(1)))در تفاضل اول    دهیحجم مزا  ریمتغ  یی ستایا    

 ستای ا  ندیفرآ  کیدر بازار ارز  عراق    یاست که مداخله بانک مرکز

م دارا  نیانگیحول  بلکه  نبوده،  فزا  یثابت  ا  نده یروند    ن یاست. 

مداخله و فشار    اسیکه با گذشت زمان، مق  دهدینشان م   یژگیو

ذخا بر  اسبزرگ   یارز  ریبالقوه  شده  تحل  تتر  ضرورت    ل یو 

 . کند یرا دوچندان م استیس نیا یداری پا

هم     آزمون  بعد،  گام  کرانهدر  ) انباشتگی    ( Bounds Testها 

شد.   انجام  بلندمدت  رابطه  وجود  بررسی   محاسبه  F  آمارهبرای 

  95  اطمینان  سطح  در  جدول  بالای   کرانه  از  بزرگتر  (87/5)  شده

  بین   بلندمدت   جمعیهم  رابطه  یک  وجود   که  بود   (25/4)  درصد

  لازم  ،ARDL  مدل  برآورد  از  پیش  .کندمی  تأیید   قویاً  را  متغیرها

 طول   تعیین  برای.  شود  تعیین  مدل  برای  بهینه  وقفه  طول  است

 -شوارتز  ، (AIC)  آکائیک  اطلاعاتی  معیارهای   از  بهینه،  وقفه

 این.  است  شده  استفاده  (HQ)  کوئین  -هانان  و  (SBC)  بیزین

.  کنندمی  برقرار  آن  پیچیدگی  و  مدل  برازش  بین  توازنی  معیارها

  ماه   4  وقفه  طول  ،AIC  معیار  اساس  بر  که  دهدمی  نشان  نتایج

  ماه   2  وقفه  طول  HQ  و  SBC  معیارهای  کهدرحالی  است،  بهینه

  در  لزوم  و  ها داده  ماهانه  ماهیت  به  توجه  با .  دهندمی  پیشنهاد  را

  شده   انتخاب  ماه  4  وقفه  طول  تر، بیش  وقفه  با  اثرات  گرفتن  نظر

  و   شده  زده  تخمین  ضرایب  بررسی  با   انتخاب  این.  است

  بالاتر،   های وقفه  در   که  چرا  شود،می  تأیید   نیز  هاآن  داریمعنی

 .نیستند دارمعنی آماری نظر از ضرایب از بسیاری

بلاا اسلاتفاده از   ARDL  ملادل  نه،یطول وقفه به  نییاز تع  پس    

 یبلارآورد شلاده اسلات. بلارا (OLS) یروش حداقل مربعات معمول

 یهااز آزملاون کرانلاه  رها،یمتغ  نیوجود رابطه بلندمدت ب  یبررس

آزملاون دو کرانلاه   نیاستفاده شده است. ا  تیو اسم  نیپسران، ش

شلاده از کرانلاه  حاسلابهم F که اگر آماره دهدیو بالا ارائه م نییپا

تر از تر باشد، رابطه بلندمدت وجود دارد، اگر کوچکبزرگ  ییبالا

دو  نیباشد، رابطه بلندملادت وجلاود نلادارد و اگلار بلا ینییکرانه پا

 .نامشخص است جهینت رد،یکرانه قرار گ

دسلات آملاده به 87/5مدل برابر با  یمحاسبه شده برا F آماره    

تلار اسلات. درصلاد بزرگ  95  نانیدر سطح اطم  ییکه از کرانه بالا

مدل رابطه بلندمدت   یرهایمتغ  نیکه ب  دهدینشان م  جهینت  نیا

خطلاا  حیبه برآورد ملادل بلندملادت و تصلاح توانیوجود دارد و م

و   یمنفلا  (ECT)  خطلاا  حیجمله تصح  بیضر  ن،یپرداخت. همچن

 نیبر وجلاود رابطلاه بلندملادت بلا  یگرید  دییاست که تأ   داریمعن

 -  42/0برابلار بلاا    بیضلار  نیلا. مقلادار اشودیمحسوب م  رهایمتغ

درصلاد از   42در هلار ملااه حلادود    دهدیدست آمده که نشان مبه

به سمت تعلاادل   ستمیو س  شودیم  حیعدم تعادل بلندمدت تصح

 .کندیبلندمدت حرکت م

 یرهلاایمتغ  یکلاه تملاام  دهلادیمدل بلندمدت نشان م  برآورد    

 یخلاارج یرسلام ریبر ذخلاا یداریمعن  ریمستقل در بلندمدت تأث

 یارز خلالالاارج دهیلالالاحجلالالام مزا ریلالالامتغ بیعلالالاراق دارنلالالاد. ضلالالار

(LAUCTIONVOL)  داریو معنلا - 65/0در بلندمدت برابلار بلاا 
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 یهادهیدر حجم مزا  یدرصد  کی  شیافزا  دهدیاست که نشان م

 یرسلام  ریذخلاا  یدرصلاد  65/0بلندمدت باعث کلااهش    در  ،یارز

دارد،   یسلاازگار  کیلابا انتظارات تئور  جهینت  نی. اشودیم  یخارج

 ریباعلاث خلاروج ارز از ذخلاا  ماًیمسلاتق  یارز خارج  دهیچرا که مزا

 .شودیم یبانک مرکز

 نیتلارمهم  89/0  بیبا ضر  (LOILREVENUE)  ینفت  درآمد

 نیلادر بلندمدت اسلات. ا  یخارج  ریمثبت بر ذخا  رگذاریعامل تأث

 یاقتصاد عراق بلاه درآملادها  دیشد  یدهنده وابستگبازتاب  جهینت

. شلاودیورود ارز به کشور محسلاوب م  یاست که منبع اصل  ینفت

دار اسلات یو معنلا -  43/0برابر با    (LIMPORTS)  واردات  بیضر

واردات در بلندملادت باعلاث کلااهش   شیافلازا  دهلادیکه نشلاان م

 بیبلاا ضلار  زیلان  (LEXRATE)  . نلارخ ارزشلاودیم  یخارج  ریذخا

 یناش تواندیدارد که م ریبر ذخا یداریو معن یمنف ریتأث - 21/0

 .باشد یارز خارج ینرخ ارز بر تقاضا برا  شیافزا ریاز تأث

 ریتلاأث  07/0  بیبا ضلار  (POLICYRATE)  یاستیبهره س  نرخ    

 انگریلاب جهینت نی. ادهدیدر بلندمدت نشان م یداریمثبت و معن

بلالاا جلالاذب  توانلالادیم یاسلالاتینلالارخ بهلالاره س شیآن اسلات کلالاه افلالازا

کملالاک کنلالاد.  یارز ریذخلالاا شیبلالاه افلالازا یخلالاارج یگذارهیسلالارما

هماننلاد  زیلان (LDEBTSERVICE)  یخلاارج  یبده  یهاپرداخت

 ریبلار ذخلاا یداریو معنلا یمنفلا ریتأث - 32/0 بیبا ضر اراتانتظ

 .ها مستلزم خروج ارز از کشور استپرداخت نیدارد، چرا که ا

 نیبر اسلااس آخلار  قیتحق  نیها در اآزمون کرانه  یشناسروش    

اجرا شده است.  ARDL یهادر مدل یشناختروش یهاشرفتیپ 

ملادل و بلاا  یایلابلاا در نظلار گلارفتن سلااختار پو F محاسبه آملااره

را   جیشده انجام گرفته که دقلات نتلاااصلاح  یهااستفاده از فرمول

روابلاط   صیخامکلاان تشلا  ق،یلادق  کلاردیرو  نیلا. ادهلادیم  شیافزا

 سلاتایدر سطح ا رهایمتغ یکه برخ یطیدر شرا یبلندمدت را حت

 .سازدیهستند، فراهم م

 لیدهنده سرعت تعدنشان (ECT) خطا حیتصح بیضر مقدار    

 افتلاهی  نیلابه سمت تعادل بلندمدت اسلات. ا  ستمیس  ینسبتاً بالا

علاراق،  یارز ریوارده بلار ذخلاا یهااز آن اسلات کلاه شلاوک  یحاک

 یدر ملادت زملاان  سلاتمیندارنلاد و س  یملادتیاثرات ماندگار طولان

سلارعت  نیچن. گرددیم خود باز  یتعادل  ریتر از سه ماه به مسکم

در بلاازار   لیتعلاد  یهاسمیمکان  ینسب  ییدهنده کارانشان  یلیتعد

 .ارز عراق است

 یکلاه درآملادها  دهلادیبلندمدت نشلاان م  یهاکشش  یبررس    

 نیلاهسلاتند. ا  یارز  ریمثبت بلار ذخلاا  ریتأث  نیشتریب  یدارا  ینفت

آن  دیشلاد یاقتصاد عراق و وابستگ  یمحصولبا ساختار تک  جهینت

مثبلات و نسلابتاً   بیکاملاً سازگار اسلات. ضلار  ینفت  یبه درآمدها

 توانلادیم  نفلاتکه ثبات در بلاازار    دهدیشان من  ریمتغ  نیبزرگ ا

کشلاور داشلاته   نیلاا  یارز  ریدر ثبلاات ذخلاا  یاکنندهنیینقش تع

 .باشد

در بلندمدت، لزوم توجه به   یارز  ریواردات بر ذخا  یمنف  ریتأث    

 افتلاهی  نیلا. اسلاازدیواردات را پررنلاگ م  ینیگزیجلاا  یهااستیس

 توانلادیم  یوارداتلا  یبه کالاها  یکه کاهش وابستگ  دهدینشان م

 بیضلار  گلار،ید  یکند. از سلاو  یانیکمک شا  یارز  ریبه حفظ ذخا

 نلاهیبه  تیریدملا  تیلابلار اهم  یخلاارج  یبلاده  یهاپرداخت  یمنف

 .دارد  دیها تأکمناسب پرداخت  یبندو زمان یخارج  یهایبده

جاللاب   قیلاتحق  نیلادر ا  یاستینرخ بهره س  یرگذاریتأث  یالگو    

که   دهدیدر بلندمدت نشان م  ریمتغ  نیمثبت ا  ریتوجه است. تأث

از کانلالالاال جلالالاذب  تواننلالالادیم یانقباضلالالا یپلالالاول یهااسلالالاتیس

 نیلاکملاک کننلاد. ا  یارز  ریذخا  تیبه تقو  یخارج  یگذارهیسرما

 طیدر شلارا  یپول  یگذاراستیس  یبرا  یعلم  یمبنا  تواندیم  افتهی

  .ردیقرار گ یارز  ریکمبود ذخا

 

 ی انباشتگهم یبررس یها برا آزمون کرانه جینتا. 3جدول 
Table 3. Bounds test results for cointegration 

 Fآماره  

F-

Statistic 

 ( %   95کرانه پایین ) 

Lower Bound 

95% 

 ( %   95کرانه بالا ) 

Upper Bound 

95% 

 گیری نتیجه 

Conclusion 

5.87 3.12 4.25 
وجود رابطه  

 بلندمدت 

 

ضرایب   پردازد ومدت میهای کوتاهبه بررسی پویایی  4جدول      

مدت  در کوتاهدهد.  تصحیح خطا و تغییرات متغیرها را نشان می

( اما شدت  -  18/0نیز حجم مزایده تأثیر منفی و معناداری دارد )

کم میآن  نشان  این  است.  بلندمدت  از  اثرات تر  که  دهد 

شود. ضریب تصحیح  فرسایشی مزایده در طول زمان تشدید می

با  (  (ECTخطا   است.    -  42/0برابر  معنادار  کاملاً    مقدار   اینو 

  شده   ایجاد  تعادل  عدم   از  درصد  42  ماه،   هر   در   که  دهدمی  نشان

  خود   بلندمدت  تعادل   سمت  به  سیستم  و   شده  تعدیل   ذخایر،   در

 شود. می همگرا

مدت مشابه بلندمدت است اما بلاا مقلاادیر الگوی ضرایب کوتاه    

رهلاا در دهد اثلارات کاملال تغییلارات متغیتر، که نشان میکوچک

شوند. نکته جالب توجه ضلاریب منفلای نلارخ طول زمان ظاهر می

مدت است که بلارخلاف اثلار مثبلات آن در بهره سیاستی در کوتاه

توانلاد ناشلای از اثلارات فلاوری باشد. ایلان نتیجلاه میبلندمدت می

 .مدت باشدهای کوتاهافزایش نرخ بهره بر خروج سرمایه
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 مدتروابط کوتاه - ARDLبرآورد مدل  ج ینتا .4جدول

Table 4. ARDL model estimation results- short-run relationships 
 متغیر 

Variable 

 ضریب 
Coefficient 

 انحراف معیار 
Standard Deviation 

 t آماره  
t-Statistic 

 p مقدار  
p-Value 

Δ   ی ارز   ده ی مزا 

Δ Currency Auction Volume 
-0.18 0.05 -3.60 0.001 

Δ    ی نفت درآمد 
Δ Oil Revenue 

0.32 0.06 5.33 0.000 

Δ   واردات 

Δ Imports 
-0.15 0.04 -3.75 0.000 

Δ   ی نرخ ارز رسم 

Δ Official Exchange Rate 
0.08 0.03 2.67 0.009 

Δ   نرخ بهره 

Δ Policy Rate 
-0.03 0.01 -3.00 0.004 

Δ   ی خارج   ی بده 

Δ External Debt Service 
-0.05 0.02 -2.50 0.015 

ECT(t-1) -0.42 0.06 -7.00 0.000 

 . بحث و تفسیر نتایج5

دهد که سیاست مزایده ارزی های این تحقیق نشان مییافته    

به عراق،  مرکزی  مداخله بانک  ابزار  یک  هزینه عنوان  ای، 

میقابل تحمیل  کشور  رسمی  ذخایر  بر    نتیجه  اینکند.  توجهی 

  های یافته  با  و  شد  تأیید   بلندمدت  در  هم   و  مدتکوتاه  در  هم

  ارز  مستقیم  فروش  فرسایشی  نقش   بر  که  ادبیات  در  مفهومی

 ،1تسورای  و   اودیامبو  مثال،   )برای  دارد  خوانیهم  دارند،  تأکید 

2012). 

 در  پیشین  هاییافته  نفتی،  درآمدهای  قوی  و  مثبت  تأثیر    

نشان    کند می  تأیید   را  عراق   مانند   رانتی  اقتصادهای   مورد و 

دهد که پایداری ذخایر ارزی عراق به شدت به ثبات بازارهای  می

های جالب توجه این  جهانی انرژی گره خورده است.یکی از یافته

کوتاه در  سیاستی  بهره  نرخ  معنادار  و  منفی  تأثیر  مدت  تحقیق، 

جذب   انتظار  که  بهره  نرخ  برابری  نظریه  با  نتیجه  این  است. 

م پدیده  این  است.  تضاد  در  دارد،  را  این  سرمایه  به  است  مکن 

نرخ  افزایش  پرریسک،  اقتصادی  محیط  یک  در  که  باشد  دلیل 

به ثبات،  به جای سیگنال  و  بهره  تلقی شده  بحران  نشانه  عنوان 

سرمایه فرار  به  کوتاهمنجر  میهای  یافته،  مدت  این  شود. 

سیاستپیچیدگی حال  های  در  اقتصادهای  در  پولی  گذاری 

 سازد.توسعه را برجسته می

  منابع   مدیریت  چالش  با  که  ایران  اقتصاد  برای  هایافته  این    

تأثیر    است.   تأمل   قابل   ،روبروست  نفتی   درآمدهای   از  ناشی  ارزی

را  هشدار  این  عراق،  در  ذخایر  بر  ارزی  مزایده  فزاینده  و  منفی 

سیاست  هرگونه برای  که  دارد  همراه  به  ایران  در  پولی  گذار 

در قالب مزایده و چه سیاست تخصیص ارز در مقیاس بزرگ، چه  

بر  در قالب سامانه ، باید با یک چارچوب نظارتی دقیق و مبتنی 

کشور   راهبردیمدیریت ریسک همراه باشد تا از فرسایش منابع  

 
1. Odhiambo & Tsaurai 

بهره  نرخ  غیرمنتظره  و  معکوس  اثر  همچنین،  شود.  جلوگیری 

کوتاه در  ذخایر  بر  نشانسیاستی  عراق،  در  دهنده  مدت 

های اقتصادی با بازارهای مالی  هایی است که در محیطپیچیدگی

میتوسعه  بروز  بالا  تورمی  فشارهای  و  که  نیافته  وضعیتی  کند؛ 

های بسیاری با شرایط اقتصاد کلان ایران دارد و بر لزوم  شباهت

مدیریت   برای  متعارف  پولی  ابزارهای  از  استفاده  در  احتیاط 

 کند. جریان سرمایه تأکید می

 ای سیاستیگیری و پیشنهاده. نتیجه6

 ی ارز خارج  دهیمزا  استیس  ریتأث  یکمّ  لیپژوهش به تحل  نیا    

به وضوح نشان داد که    جیدر عراق پرداخت و نتا  یرسم  ریبر ذخا

مداخله  نیا فزا  ،یمنف  یریتأث  ،یاابزار  و  ذخا  نده یمعنادار    ر یبر 

  ی نفت  ی درآمدها  یدی در کنار نقش کل  ها، افتهی  ن یدارد. ا  یرسم

جبرانبه عامل    ر یسا  یبرا  یارزشمند  یهادرس  ، یعنوان 

  ل یتعد ی . سرعت بالادهدیارائه م ران،یا ژه یوبه ، ینفت ی اقتصادها

( بلندمدت  تعادل  سمت  از    درصد   42به  نشان  ماه(  در 

ا  ستمیس  یریپذانعطاف اما  به    د ینبا  نیدارد،  توجه  از  مانع 

 دو کشور شود. انیمشترک م یساختار ی هایریپذب یآس

نگاه  ریز  یاستیس  یشنهادهایپ   ها،افتهی   نیا  اساس  بر       ی با 

 :شودیارائه م یقیتطب

با توجه به اثر منفی و   ارز:  تخصیص  هایمکانیزم  در  بازنگری  (1

پیشنهاد می بر ذخایر،  مزایده  بانکفزاینده  های مرکزی در  شود 

به  را  ارز  عرضه  حجم  نفتی،   ایضدچرخه صورت  اقتصادهای 

نفتی تنظیم کنند.   به نوسانات درآمدهای   برای  اصل  ایننسبت 

  نظام   هرچند  است؛   اهمیت  حائز   نیز  ایرانی  گذارانسیاست

  دارد،   متفاوتی  ساختار  نیما(  سامانه  )مانند  ایران  در  ارز  تخصیص

  درآمدهای   نوسانات  برابر  در  ارز  عرضه  پویای  مدیریت  اصل  اما

 است. کشور دو هر برای  مشترک راهبردی اصل یک نفتی،

 ابزارهای  بر  صرف  اتکای  جایبه  ساختاری  اصلاحات  بر  تمرکز  (2

مدت در عراق، که  با توجه به اثر معکوس نرخ بهره در کوتاه  پولی:
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تواند در شرایط مشابه در ایران نیز رخ دهد، اتکای صرف به  می

نیست.  کارآمد  ذخایر  مدیریت  برای  پولی  متعارف  ابزارهای 

و توسعه صادرات غیرنفتی از یک    اقتصاد  به  بخشیتنوعبنابراین،  

یک   به  کلی  پایداری    راهبردی  الزامتوصیه  تضمین  برای 

افزایش کارایی سیاست پولی در هر دو   بلندمدت ذخایر ارزی و 

 شود. کشور تبدیل می

بر   واردات:  تقاضای  مدیریت(  3 واردات  دائمی  فشار  به  توجه  با 

می پیشنهاد  مکانیزمذخایر،   رزا  تخصیص  بندی اولویتهای  شود 

ای و مولد، در مقابل کالاهای مصرفی  به واردات کالاهای سرمایه

غیرضروری، هم در عراق و هم در ایران با جدیت بیشتری دنبال 

 شود تا منابع ارزی محدود به سمت رشد پایدار هدایت شوند. 

 سندگان یمشارکت نو

ا  سندگانینو  یتمام ا  یسازآماده  ،یپردازدهیدر  نگارش    ن یو 

 اند. داشته کسانیمقاله سهم 

 منافع   تعارض

هفردی اکبر  سین)ح  سندهینو عضو  عنوان  به   ه،یریتحر  أتی( 

نوشته، از جمله  دست   نیا  یریسردب  ندیدر فرا  یدخالت  گونهچیه
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