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دلایل تداوم آرامش در  بازار  ارز
بسیاری  توجه  محل  همواره  ایران،  در  ارز  بازار 
یکی  و  بوده  سرمایه گذاران  و  اقتصاددانان  از 
توسعه  و  ــد  رش در  موثر  عــوامــل  مهم ترین  از 
بازار  این  گذشته  در  مــی رود.  شمار  به  اقتصاد 
علاوه  که  بــود  مواجه  شدیدی  تلاطم های  با 
افزایش  باعث  مــردم،  خرید  قدرت  کاهش  بر 
خ تورم، کسادی تولید و ناپایداری اقتصادی  نر
می شد. این نوسانات، گاهی به دلایل خارجی 
فــشــار هــای  و  بین المللی  ــولات  ــح ت مــانــنــد 
مانند  ــی  ــل داخ دلایـــل  ــه  ب گــاهــی  و  اقــتــصــادی 
می آمدند.  وجود  به  نامناسب،  سیاست های 
اما پس از تغییر مدیریت بانک مرکزی و شروع 
تلاطم  رغم  به  فرزین،  محمدرضا  دکتر  کار  به 
شدید آن دوران، سیاست های جدید توانست 
در مدت زمان کوتاهی، نوسانات ارزی را کنترل 
برقرار  ارز  ــازار  ب در  نسبی  ــش  آرام یک  و  کــرده 
اجــرای  با  مرکزی  بانک  ــاس،  اس ایــن  بر  کند. 
خود  کننده  تثبیت  و  جسورانه  سیاست های 
کرده  کنترل  را  ارز  قیمت  نوسانات  خوبی  به 
پیش بینی پذیر  جهت  بلندی  ــای  ــام ه گ و 
اکنون  که  طوری  به  برداشت.  بازار  این  کردن 
ماه هاست آرامش این بازار حفظ شده است و 
بسیاری از کارشناسان بر این باورند که با توجه 
خواهد  ادامـــه دار  ــش  آرام این  زیــر،  عوامل  به 

بود:
ناموفق  • سیاست های  از  گذر  با  مرکزی  بانک 

حوزه  در  سیاست گذار  نهاد  عنوان  به  گذشته، 
اقتدار  با  خود  جدید  مدیریتی  دور  در  ارز،  و  پول 
بیشتری ظاهر شد و نقش قابل توجهی در تثبیت 
مرکزی  بانک  داشـــت.  ملی  ــول  پ خرید  ــدرت  ق
ابــزار هــای  از  استفاده  با  تــورم،  مهار  منظور  به 
کنترل  را  نقدینگی  رشد  خ  نر توانست  مناسب، 
ارز،  خ  نر اصلاح  و  رسمی  بازار  گسترش  با  و  کرده 
شکاف  های غیر منطقی میان قیمت بازار رسمی 

و غیر رسمی ارز را کاهش دهد.

و  • ارز  مبادله  مرکز  ــدازی  راه ان با  مرکزی  بانک 
به  ــز  واری طریق  از  ارز  فــروش  نظام  اصــلاح  و  طلا 
نظام  ایجاد  منظور  به  خــریــداران،  ارزی  حساب 
منصفانه و شفاف در عرضه و تقاضای واقعی ارز، 
متقاضیان  نیاز  مورد  ارز  تامین  با  و  برداشته  قدم 
براساس مصارف واقعی، به طور قابل ملاحظه ای 
باعث شد تقاضای سوداگرانه در این بازار کاهش 
یابد و به طور جدی از جهش های ناگهانی قیمت 

ارز جلوگیری شود.
در این مدت، بانک مرکزی با افزایش شفافیت  •

در تصمیمات و تداوم درسیاست ها، توأم با تحقق 
عمومی  اعتماد  مناسبی  حد  تا  خود،  وعده های 
خود  با  را  عمومی  افکار  و  کــرده  جلب  خود  به  را 
که  منفی  انتظارات  رو،  این  از  است.  کرده  همراه 
 ناشی از شایعات، اطلاعات نادرست یا اخبار 

ً
گاها

شکل گیری  با  و  یافته  کاهش  بودند،  نامطلوب 
ــازی بین  ــوس ــس ــم دیـــدگـــاه هـــای مــنــطــقــی تــر، ه
انتظارات جامعه و اهداف سیاستی بانک مرکزی 

تسهیل شده است.
ــط  • رواب بهبود  و  کشور  ارزی  منابع  تقویت 

بین المللی، یکی از عوامل مهمی است که زمینه 
را برای گشایش های اقتصادی و کاهش نوسانات 
ارزی فراهم می کند. آزادسازی 6 میلیارد دلار پول 
با  تعاملات  افزایش  و  جنوبی  کره  در  شده  بلوکه 
سازمان های بین المللی مانند سازمان همکاری 
را  فشار  زیادی  حد  تا  بریکس،  گروه  و  شانگهای 
جدید  راه های  و  برداشته  مرکزی  بانک  منابع  از 
کالاهای  واردات  حساب  تسویه  جهت  مبادله ای 

اساسی را فعال کرده است.
باورند  این  بر  کارشناسان  اغلب  براین اساس، 
که به لطف این تغییرات مثبت در عملکرد بانک 
مطابق  ارز،  بازار  در  مؤثر  عوامل  بهبود  و  مرکزی 
برای  ــن  روش آیــنــده ای  ــت،  اس شــده  ح  مطر آنچه 
ــوده و  ــازار پیش رو ب ــش و پــایــداری در ایــن ب آرام

شاهد جهش های قیمت ارز نخواهیم بود.

سرمقاله

   1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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دلایل ۵ گانه آرامش در بازار ارز
    با مداخله در بازار ارز مخالف نیستم

    یکی از کارهای خوب آقای فرزین از روز اول 
تاکید بر گسترش بازار رسمی است

    در سال 99 رقم 11 هزار میلیارد تومان از افزایش پایه 
پولی، ناشی از سیاست ارز ترجیحی بود

    بعضی ها بازار ارز را چهارراه استانبول و سبزه میدان می دانند

    عملکرد بانک مرکزی در زمینه ارز را مثبت می بینم

 دکتر سیدشمس الدین حسینی، وزیر اسبق اقتصاد و رئیس کمیسیون ویژه 
جهش و رونق تولید مجلس در گفتگو با تازه های اقتصاد تشریح کرد:

   1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 

۵



آنجایی که از 
کنترل ارز یا 
تثبیت صحبت 
می کنیم، باید 
دید قدرت 
مداخله بانک 
مرکزی به چه 
میزان است؟ 

اتفاق  این  بازگشت.  کشور  ارز  بــازار  به  آرامــش 
مرکزی  بانک  دســتــاورد  ملموس ترین  مهم، 
و  اهمیت  دلیل  بــه  ــت.  اس اخیر  مــاه هــای  در 
ایران  اقتصاد  در  ارز  تحولات  بالای  تاثیرگذاری 
این  در  نوسان  هرگونه  ارز،  خ  نر بــودن  لنگر  و 
اقتصادی  بخش های  تمامی  در  می تواند  بازار 
کشور و حتی غیراقتصادی نیز تاثیرگذار باشد. 
توسط  ارزی  سیاست گذاری  مقوله  بنابراین 
بانک مرکزی و لزوم در نظر گرفتن یک سیاست 
همه جانبه نگر و با توجه به شرایط تمامی بازارها 
بسیار  تصمیم  یک  ایران،  اقتصاد  کلی  فضای  و 
بانک  که  اســت  دشــوار  ــال،  ح عین  در  و  مهم 
این  در  ــت،  اس توانسته  اخیر  دوره  در  مرکزی 
مرکز  ایجاد  ــردارد.  ب را  مهمی  گام های  بخش 
تومانی   28500 ارز  اختصاص  و  ارزی  مبادله 
برای واردات هدفمند کالاهای اساسی، در کنار 
و  دلالــی  و  ارز  فــروش  و  خرید  صف های  حذف 
ارزی  اقدامات  جمله  از  صرافی ها  ساماندهی 
که  بوده  اخیر  ماه های  طی  مرکزی  بانک  موثر 
ارز  بــازار  است  توانسته  کارشناسان،  اذعــان  به 
قرار  خ ها  نر نسبی  ثبات  و  ــش  آرام مسیر  در  را 
ارز  حذف  و  ــی  دلارزدای مسیر  در  حرکت  دهد. 
آمریکایی از مراسم اربعین امسال نیز یک اقدام 
مثبت دیگر ارزی بانک مرکزی بود که مورد توجه 
قرار گرفته است. هفته نامه تازه های اقتصاد در 
خصوص اقدامات بانک مرکزی، سیاست های 
سایر  همگرایی  لــزوم  و  ارز  بــازار  آرامــش  ارزی، 
دکتر  بــا  پــولــی،  سیاست گذار  بــا  دستگاه ها 
امور  اسبق  وزیــر  حسینی،  شمس الدین  سید 
ویژه  کمیسیون  رئیس  و  دارایــی  و  اقتصادی 
اسلامی  شــورای  مجلس  تولید  رونــق  و  جهش 

ح آن از نظر می گذرد: گفتگو کرده که شر

ما  وقتی  نخست،  سوال  عنوان  به 
نرخ  و  ارز  بازار  در  تعادل  لزوم  از 
چه  می کنیم،  صحبت  منطقی 
اقداماتی را باید انجام دهیم. در 
با  و  روش  کدام  به  ایران،  اقتصاد 
چه الزاماتی، می توانیم یک بازار 

ارز تعادلی داشته باشیم؟
و  ــه دار  ــق ــاب س ــوع  ــوض م ــک  ی ارزی،  نــظــام  ــوع  ــوض م
دسته بندی  یک  که  است  طبیعی  است.  پرُمناقشه 
کلاسیک وجود دارد که دوستان ما در بانک مرکزی 
نظام  تعریف  هستند.  پایبند  دسته بندی  آن  به  هم 
شناور این است که مقام پولی حساسیت چندانی 
تقاضا  و  عرضه  ــازوکار  س که  نرخی  و  نــدارد  خ  نر روی 
نظام  در  که  نرخی  است.  پذیرفته  را  می کند  تعیین 
و  تعادلی  خ  نر هم  می آید،  دست  به  رقابتی  شناور 

هم خیلی کارآمد است، توجه داشته باشیم که ما در 
اقتصاد بین تعادل و کارایی تمیز قائل هستیم.

بــازار  در  و  نیست  ــی  کارای با  همراه  تعادل  همیشه 
نیز  کارا  قیمت  را  تعادلی  قیمت  که  اســت  رقابتی 
انحصاری  بازار  یک  در  تعادلی  قیمت  اما  می دانیم، 
را یک قیمت کارا نمی دانیم. تعادل آنجایی است که 
کارایی  که  حالی  در  می شوند،  برابر  تقاضا  و  عرضه 
صــورت  منابع  بهینه  تخصیص  کــه  ــت  اس آنجایی 
می گیرد. اینها مفاهیم اقتصاد خُرد هستند، اما در 
اقتصاد  اساسا  زیرا  دارنــد،  کاربــرد  هم  کلان  اقتصاد 
علمی است که از رفتار و واقعیت ها ریشه می گیرد و 

یک علم انتزاعی نیست.
در خصوص نظام شناور که مورد استفاده نظام های 
است.  شده  بحث  زیاد  گرفته،  قرار  قوی  اقتصادی 
نظام دیگری نیز وجود دارد که در اقتصاد ایران زیاد 
به آن پرداخته و به آن نظام میخکوب گفته می شود. 
باشد  نرخی  چه  ارز  خ  نر اینکه  میخکوب  نظام  در 
خ را به یک پول  بسیار اهمیت دارد، بنابراین، این نر
معتبر گره می زنند. کشورهایی مثل امارات متحده 

از این نظام ارزی استفاده می کنند.
ارز  تثبیت  نظام  عنوان  به   روش  ایــن  از  برخی ها 
یا  ــت  اس ــت  درس نیست  مشخص  که  می کنند  ــاد  ی
خیر، اما در بین این دو نظام ارزی، یک نظام به نام 
نظام  تعریف  دارد.  وجود  نیز  مدیریت شده  شناور 
شناور مدیریت  شده این است که نیروهای عرضه و 
تقاضای بازار را به رسمیت می شناسید، اما به  دنبال 
نوسان،  دامنه  یک  در  را  ارز  خ  نر که  هستید  هم  این 
پس  کنید.  کنترل  درصد   2 منهای  و  اضافه  به  مثلا 
می پذیرید،  را  تقاضا  و  عرضه  ــازوکار  س اینکه  ضمن 
دامنه  یک  در  را  ارز  خ  نر که  می پذیرید  حال  عین  در 
که  می شود  ح  مطر مسئله  این  اینجا  کنید.  کنترل 
را  ارز  ــازاری،  ب یا  دستوری  ســازوکار  با  می خواهید  آیا 
در دامنه نوسانی کنترل کنید؟ زمانی مشکل پیش 
می آید که گاهی سازوکارهای عرضه و تقاضا سرکوب 
وجود  نیروها  سرکوب  ــدرت  ق ــر  اگ ــالا  ح مــی شــود. 
قدرت  وقتی  اما  است،  خوب  هم  باز  باشد،  داشته 
ابزارهای  از  بهره گیری  صورت  به   بازار  در  را  سرکوب 
می خواهید  همچنان  ولی  ندارید،  تقاضا  و  عرضه 
می گویید  بیاورید،  در  نظم  به  اداری  صورت  به   را  آن 
نمی شوید.  موفق  شما  که  اینجاست  است،  ممنوع 
خ ارز از آن  اتفاقی که می افتد این است که در عمل نر
ج شده، ولی شما بر  کنترل نوسان در آن  دامنه خار
دامنه پافشاری می کنید. اینجا ذخایر بانک مرکزی 
لاجرم مورد اصابت و در معرض تخلیه قرار می گیرد.

خ ارز در بازار آزاد  این موضوع طبیعی است که وقتی نر
40 هزار تومان باشد و شما بخواهید ارز 30 هزار تومانی 
مرکزی(  )بانک  خودتان  منابع  از  باید  کنید،  ــه  ارائ
استفاده کنید و این باعث می شود منابع ارزی شما     1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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پافشاری بر یک 
خ پیامدهایی  نر

را به  همراه 
دارد یکی اینکه 

حجم بیشتری 
از ذخایر ارزی را 

درگیر می کنید 
و دوم اینکه 

استقلال پولی 
را از دست 

می دهید

دهید.  ــه  ادام نتوانید  بلندمدت  در  و  شــود  تخلیه 
می کنیم،  صحبت  تثبیت  یا  ارز  کنترل  از  که  آنجایی 
میزان  چه  به  مرکزی  بانک  مداخله  قدرت  دید  باید 
نیستم  مخالف  ارز  ــازار  ب در  مداخله  با  بنده  اســت؟ 
مدیریت شده  شناور  نظام  در  که  کارهایی  از  یکی  و 
اما   است.  مداخله  می رسد،  نظر  به  اجتناب ناپذیر 
تقاضا  و  عرضه  نیروهای  وسیله  به  باید  مداخله  این 
ــازاری  ب مداخله  باید  مداخله  تعبیری  بــه  و  باشد 
حدودی  تا  اداری  مداخله  اداری.  مداخله  نه  باشد، 
امکان پذیر است و بیشتر از آن رانت می شود. تجربه 
ارزی  منابع  که  مادامی  می دهد  نشان  ما  چندساله 
وافر داشتیم، مداخله ارزی جواب داده، ولی عمر آن 

کوتاه بوده است.

بازار  آیا  است؟  بازار  کدام  منظور 
محل  یا  دلالی  محل  که  آزادی 
تامین ارز قاچاق است را به  عنوان 

بازار آزاد می شناسیم؟
به   و  مدیریت  را  آن  می تواند  مرکزی  بانک  که  بازاری 
عنوان مرجع از آن یاد می کند، همان بازار مورد نظر 
ما است. اتفاقا پاسخ در درون سوال نهفته است. آیا 
داشته  وجود  تلگرامی  بازار  اینکه  بهانه  به  می توان 
پشت  که  واردکننده  و  صادرکننده  بین  بازار  باشد، 
بیش  وقتی  گرفت؟  نادیده  را  گرفته  شکل  گیشه ها 
از حد بر یک حوزه محدود تاکید می کنید، بازارهای 
دیگر اهمیت پیدا می کنند. تعریف بازار هم مشخص 
است. بازار جایی است که عرضه و تقاضا یکدیگر را 

پیدا می کنند.
تاکید  اول،  روز  از  فرزین  آقای  خوب  کارهای  از  یکی 
بر گسترش بازار رسمی است. گسترش بازار رسمی 

نیازمند انعطاف است و با زور شکل نمی گیرد.
دارد،  به  همراه  را  پیامدهایی  خ  نر یک  بر  پافشاری 
درگیر  را  ارزی  ذخایر  از  بیشتری  حجم  اینکه  یکی 
دست  از  را  پولی  استقلال  اینکه  دوم  می کنید. 
می دهید. بالاخره وقتی ذخایر ارزی درگیر سیاست 
ارزی شود به این معنا است که NFA یا همان خالص 

تاثیر  تحت  ــزی  ــرک م بــانــک  ــی  ــارج خ ــای  ــی هـ دارایـ
هیچ  دهد،  خ  ر اتفاق  این  که  زمانی  می گیرد.  قرار 
مناقشه ای در آن نیست که به  نوعی، استقلال پولی 
از دست می رود و رفته رفته با حرکت از نظام شناور 
مانده  که  آنجایی  از  ارزی،  میخکوب  نظام  سمت  به 
خارجی  ــی  دارای خالص  تغییرات  تاثیر  تحت  پولی 
بانک مرکزی قرار می گیرد، پایه پولی نیز تحت تاثیر 
خ ارز اهمیت  قرار می گیرد. همچنین چون کنترل نر
پیدا می کند، لاجرم حجم پایه پولی نیز دستخوش 
کنترل  یعنی  مورد  دو  این  هم  لزوما  و  می شود  تغییر 
قرار  راستا  یک  در  هم  با  پولی  پایه  کنترل  و  ارز  خ  نر

نمی گیرند.

چنانچه چرخه رشد ارز رها شود، 
خواهد  نقدینگی  افزایش  باعث 
شد و افزایش نقدینگی نیز افزایش 
نرخ ارز را به  دنبال خواهد داشت، 
کنید،  رها  را  ارز  نرخ  اگر  یعنی 
دوباره اثرش روی تورم و تقاضای 
و  شد  خواهد  نمایان  نقدینگی 
به  ارز  نرخ  افزایش  در  چرخه ای 

وجود می آید.
چیزی  همان  دارید!  اشاره  هزینه  فشار  تورم  به  شما 
که طرفداران ارز 4200 تومانی از آن حمایت می کنند. 
شما می گویید اگر قیمت ارز افزایش پیدا کند فرضا 
و  می شود  گران  مواداولیه  واردات  یا  خرید  قیمت 
می پرسم  آخر.  الی  و  می شود  گران  محصول  سپس 
ارز چرا 4200 تومان باشد؟ چرا 3 هزار تومان نباشد؟ 
یک  تورم  بلندمدت  در  لاجرم  که  است  آن  واقع  اما 
موضوع  به  ــورت  ص ایــن  به  اگــر  ــت.  اس پولی  پدیده 
نگاه کنیم سمت تقاضا اهمیت پیدا می کند. سوال 
دنبال  را  هزینه  فشار  تورم  نظر  این  که  کسانی  از  من 
این  با  می خواهید  کجا  از  که  اســت  ایــن  می کنند 
خ های 4200 و امثالهم ارز تامین کنید؟ اینجاست  نر
که قیمت ارز اهمیت پیدا می کند. در سال 1399 به 
استناد ترازنامه بانک مرکزی، 11 هزار میلیارد تومان 

بــــــرش

ــیوه مداخله بانک مرکزی در بازار ارز مهم است ش
بانک مرکزی همانطور که روی مانده های پولی باید حساسیت داشته باشد، روی بازار  ارز 
معتقدم  است.  مهم  بسیار  مرکزی  بانک  مداخله  شیوه  باشد.  داشته  حساسیت  باید  هم 
بازار  یک  باید  مرکزی  بانک  باشد.  بازاری  مداخله  شیوه  باید  مرکزی  بانک  مداخله  شیوه 
رسمی مانند مرکز مبادله را تعریف کند، به آن رسمیت و انعطاف بدهد و رفته رفته این بازار 

را بر بازارهای دیگر غالب کند.
   1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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ترجیحی  ارز  سیاست  از  ناشی  پولی  پایه  افزایش  از 
بوده است. به این معنا که فرضا ارز را از صادرکننده 
به قیمت 24 هزار تومان می خریدند و به واردکننده 
4 هزار تومان می فروختند، در نتیجه به ازای هر دلار 
این  می کرد.  پیدا  افزایش  پولی  پایه  تومان  هزار   20
تورم  بر  نقدینگی  آن  دنبال  به  و  پولی  پایه  افزایش 
اثرگذار است. بررسی ترازنامه بانک مرکزی در سال 
1400 نشان می دهد که 11 همت افزایش پایه پولی به 
پایه  افزایش  عمده  مقدار  که  شد  تبدیل  همت   95
پولی به همین دلیل بود. یعنی بانک مرکزی به  طور 
از  که  فراقانونی  تصمیمات  از  اطاعت  با  مشخص 
هزار   30 را  ارز  می گرفت،  مجوز  مختلف  ستادهای 
تومان خریداری می کرد و  به واردکننده 4 هزار تومان 
می فروخت! آیا با این سیاست توانست قیمت کالاها 
موفق  ارز  قیمت  کنترل  در  اگر  کند؟  کنترل  را  تورم  و 
شده بود که الان نباید تورم به 50 درصد می رسید. 95 
همت ضرب در 8 )ضریب فزاینده نقدینگی(، حدود 
 3600 عدد  به  اضافه شده  نقدینگی  از  همت   760
برمی گردد.  موضوع  این  به  نقدینگی  قبلی  همت 
یعنی مهم ترین دلیل افزایش نقدینگی اتخاذ همین 
هزینه  فشار  چرخه  آن  ــر  اگ ــت.  اس ــوده  ب سیاست 
شکل  آن  کنار  که  چــرخــه  ای  چــرا  می شود  تحلیل 
شده  را سبب  فشار تقاضا  و  و نقدینگی  است  گرفته 

دیده نمی  شود؟
چرا افزایش پایه پولی اتفاق افتاد؟ و چرا بانک مرکزی 

دولت را بدهکار کرد؟ بانک مرکزی به ازای 11 همت 
موضوع  این  کرد.  بدهکار  را  دولت  هم   همت   95 و 
جا  هر  یعنی  دارد،  طولانی  سابقه  ایــران  اقتصاد  در 
خ ارزی صورت می گیرد و عدم تعادلی ایجاد  تغییر نر
می کند،  تامین  مرکزی  بانک  را  ریالش  که  می شود 
را  دولت  قانونی،  مجوز  داشتن  بدون  مرکزی  بانک 
بدهکار می کند و لاجرم آن افزایش پایه پولی به پای 

دولت گذاشته می شود.
تفاوت بین 4 هزار و 200  و 30 هزار تومان خیلی بیشتر 
از تفاوت 28 هزار و 500 تومان تا 40 هزار تومان است، 
خ  اما وقتی سیاست 4 هزار و 200 تومان شروع شد، نر

ارز در بازار 5 هزار و 700 تومان بود.
خ ارز در بازار آزاد 5  زمانی که قیمت ارز تعیین شد، نر
هزار و 700 تومان بود. برخی اقتصاددانان می گفتند 
ارز 4 هزار و 200 تومان را بالا گرفتید. چرا که بر اساس 
مدل هایشان قیمت ارز را در بازار 3 هزار و 500 تومان 
 500 و  هزار   3 ارز  اگر  می گفتیم  نیز  ما  می دانستند. 
می فروشند،  تومان   200 و  هزار   4 آنها  و  است  تومان 
قیمت  ــت  اس لازم  و  می کنند  ــی  ــروش ــران ف گ پــس 
 500 و  هــزار   3 می گوید  شما  مدل  چگونه  برگردد. 
تومان، ولی اینجا 4 هزار و 200 تومان عرضه می شود و 
در بازار آزاد 5 هزار و 700 تومان قیمت داده می شود؟ 
حجم  در  تومانی   200 و  هزار   4 ارز  فروش  با  چرا  پس 

گسترده، باز قیمت ارز کنترل نشد؟
اگر قیمت ارز 4 هزار و 200 تومان بود، بنابراین تفاوت     1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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 یکی از دلایل 
آرامش بازار 

خ ارز  اصلاح نر
بود که به  واسطه 

آن شکاف قیمت 
بازار آزاد و بازار 

رسمی بسیار 
کاهش یافت

بودجه آورده، باید 4 هزار و 200 تومان فروخته شود. 
سازمان برنامه و بودجه به بانک مرکزی گفت که 8 
میلیارد دلار ارز را با قیمت 4 هزار و 200 تومان و مابقی 
خ نیمایی محاسبه کند و درآمدش به خزانه  آن را با نر
داده شود. ولی بانک مرکزی حدود 16 میلیارد دلار 
آزاد  بازار  از  را  آن  از  بخشی  که  تومان   4200 قیمت  با 
تخصیص  اساسی  کالاهــای  به  بود،  کرده  خریداری 
داد. تفاوت آن را از پایه پولی تامین کرد. در خصوص 
نفتی  دلار  که  مادامی  هم  تومانی   500 و  هزار   28 ارز 
وجود دارد، با قیمت 28 هزار و 500 تومان می تواند 
فروخته می شود. اگر کفایت نکند، این ارز 28 هزار 
و 500 تومان از کجا باید تامین شود؟ بالطبع از جای 
اتفاق  همین  نتیجه  در  می شود؟  خریداری  دیگری 

خ می دهد. دوباره ر
ارزهای  که  مادامی  ایران  اقتصاد  تاریخ  در  همواره 
خ مورد  نفتی متعلق به دولت کفایت پشتیبانی از نر
نظر دولت برای ارز را داشته، از این سیاست حمایت 
درگیر  مرکزی  بانک  ذخایر  که  زمانی  اســت.  شده 
ارز  خ  نر اصــلاح  میدان  وارد  که  کسی  اولین  شــود، 
امیدوارم  که  بود  خواهد  مرکزی  بانک  شد،  خواهد 

خ ندهد! این نقصان درآمد نفتی - ارزی ر
البته لازم است گزارش سال 1401 درخصوص ترازنامه 
شود.  گرفته  نظر  در  و  بررسی  ــه،  ارائ مرکزی  بانک 
تاکید می کنم  مداخله در بازار ارز لازم است. باید در 
نظر داشت که بانک مرکزی مقام پولی بوده و ارز هم 
روی  که  همانطور  مرکزی  بانک  است.  خارجی  پول 
مانده های پولی باید حساسیت داشته باشد، روی 
منتهی  باشد.  داشته  حساسیت  باید  هم  ارز  بــازار 

شیوه مداخله بانک مرکزی بسیار مهم است.
بــازاری  باید  مرکزی  بانک  مداخله  شیوه  معتقدم 
باشد. بانک مرکزی باید یک بازار رسمی مانند مرکز 
مبادله را تعریف کند، به آن رسمیت و انعطاف بدهد 
کند  غالب  دیگر  بازارهای  بر  را  بازار  این  رفته رفته  و 
ایجاد  تورم  و  نقدینگی  افزایش  چرخه  که  زمانی  و 
دفاع  قابل  می کند،  ح  مطر که  ارزی  خ  نر و  می شود 
خ کوتاه بیاید. این را هم تصریح  نیست، باید از آن نر
آن  ایران  اقتصاد  در  ارز  بازار  مدیریت  واقعا  که  کنم 
در  است.  دشــواری  بسیار  کار  تحریم  شرایط  در  هم 
کتاب »محرمانه های اقتصاد ایران« در راستای این 
موضوع مفصل توضیح داده ام. بعضی ها بازار ارز را 
و سبزه میدان می دانند. درست  استانبول  چهارراه 
است که آن هم جزو بازار ارز است، اما بازار ارز تعریف 

جامع تر و فنی تری دارد.
و  کند  پیدا  نیاز  خارجی  پول  به  ایرانی  تاجر  جا  هر 
کند  پیدا  نیاز  ایرانی  پول  به  خارجی  فرد  یک  جا  هر 
و بخواهد مبادله صورت بگیرد، به آن بازار ارز گفته 
استانبول،  سبزه میدان،  در  می تواند  که  می  شود 

هرات، اربیل یا توکیو باشد.

تومان   200 و  هزار   4 اگر  نداشت.  آزاد  بــازار  با  زیــادی 
برای قیمت ارز موثر بود، پس چرا قیمت ارز 30 هزار 
تومان شد؟ مگر غیر از این بود که ما ارز 4 هزار و 200 
که  شود؟  کنترل  قیمت ها  تا  کردیم  وضع  را  تومانی 
کنترل هم نشد. پس اکنون چگونه قیمت کالا کنترل 
می شود؟ در سال 1399 یا 1400، رشد شاخص بهای 

تولیدکننده 100 درصد شد.
این سیاست بارها اتخاذ و بعد از مدتی کنار گذاشته 
شده است. یعنی زمانی که فشار به ذخایر ارزی بانک 
خ ارز اصلاح  مرکزی زیاد شده، این اتفاق افتاده و نر
شده است. وگرنه تا زمانی که دلارهای نفتی کفایت 
داشتند،  را  دستوری  و  نظر   مــورد  خ  نر از  پشتیبانی 
این سیاست برجا ماند. بانک مرکزی در طول تاریخ 
تاکید  همواره  و  است  داده  انجام  را  کار  این  ــران  ای
داشته که ارزی که برای دولت است، بنابراین، این 
وقتی  و  می کند  تعیین  را  آن  خ  نــر که  اســت  ــت  دول
می گوید 4 هزار و 200 تومان فروخته شود، بانک هم 

به همان قیمت آن را می فروشد.
زمانی که ارز دولت تمام می شود و بانک مرکزی قصد 
مرحله  در  بفروشد،  خودش  ذخایر  از  دارد  الزام  یا 
اول مقاومت صورت می گیرد و بانک مرکزی اصلاح 
ح می کند و در مرحله دوم نیز دولت  خ ارز را مطر نر
قلمداد  مقصر  ارز  خ  نر در  تجدیدنظر  عدم  برای  را 
گفته   1400 بودجه  ــرای  ب و   1399 ســال  در  می کند. 
لایحه  در  دولــت  که  دلاری  میلیارد   8 همان  1402   بودیم  11  - شــهریور      شمـــــاره 
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هزینه  باشد  نداشته  وجــود  تحریم  که  شرایطی  در 
دلیل  همین  به  اســت،  صفر  به  نزدیک  مبادله  این 
در  است.  نزدیک  مختلف  بازارهای  در  ارز  خ های  نر
خ  شرایط تحریم هزینه مبادله بالا می رود و تفاوت نر
ارز در بازارها فرق می کند. برخی این صحبت بنده 
را برعکس تعبیر کردند. ما مرغوب ترین ارزهایمان 
می گوییم  یعنی  می فروشیم،  خ  نر ارزان ترین  به  را 
کالای اساسی برای ما بسیار حائز اهمیت است، اگر 
و  می شود  مشکل  دچار  کشور  نباشد  اساسی  کالای 

واردکنندگان کالای اساسی ما نیز محدود هستند.
واردکننده کالای اساسی می گوید فلان ارز را فقط در 
فلان کشور از شما می خواهم، در نتیجه ارز باکیفیت 
می کند.  خریداری  ارزان  و  ترجیحی  خ  نر به  ما  از  را 
دولت  شد،  نوشته   1400 سال  بودجه  که   1399 سال 
برای  دلار  میلیارد   8 که  گفت  تلفیق  کمیسیون  در 
در  می کنید  گمان  ــم.  داری نیاز  ارز  اساسی  کالاهــای 
عمل چند میلیارد دلار ارز گرفتند؟ 16 میلیارد دلار! 
برای سال 1401 که بودجه را در سال 1400 می نوشتند، 
 18 می گفت  بــودجــه  و  برنامه  ــان  ــازم س بــه  ــت  دول
میلیارد  و جهاد کشاورزی می گفت 24  میلیارد دلار 

دلار ارز ترجیحی احتیاج دارد.
یک مثال بزنم. سال 1400، 800 هزار تن برنج وارد شد 
اما در سال 1401، یک میلیون و 800 هزار تن واردات 
دارد،  ارزی  مشکل  که  کشوری  گرفت.  صورت  برنج 
می کند،  وارد  برنج  تن  هزار   800 و  میلیون  یک  چرا 
است؟  نیاز  بر  مازاد  آن  تن  میلیون  یک  که  حالی  در 
بالطبع  می شود،  گذاشته  ارزی  حراج  اینگونه  وقتی 

خ خواهد داد. اتفاقات عجیب زیادی نیز ر
در سال 1400 واردات برنج 800 هزار تن و در سال 1401 
به رغم افزایش تولید این محصول، یک میلیون و 800 
هزار تن بوده است که یک میلیون تن مازاد مصرف 
فرا تر از ذخایر استراتژیک برنج وجود داشته است. 
وارد  برنج  تن  هــزار   500 نیز  امسال  اول  ماهه   4 طی 
برنج  و  شود  می  ســودآور  برنج  واردات  است.  شده 
شرایط  این  در  می شود.  مردم  سفره  وارد  خارجی 
سرکوب  تولید  نــدارد،  صرفه  هم  تولیدکننده  برای 
تن   هزار   800 و  میلیون  یک  این  بنابراین،  می شود 

طرف  از  باید  آن  ارز  سپس  می شود،  تثبیت  واردات 
است.  فساد  معنای  به  که  شود  تامین  مرکزی  بانک 
چون هم تولید نابود می شود و هم واردات به بهای 

ارز رانتی تقویت و تثبیت می شود.

الان ماه هاست که بازار به آرامش 
مرکزی  بانک  نقش  است.  رسیده 

را در این آرامش چگونه می بینید؟
به  که  بود  ارز  خ  نر اصلاح  بازار،  آرامش  دلایل  از  یکی 
 واسطه آن شکاف قیمت بازار آزاد و بازار رسمی بسیار 

کاهش یافت.
موفق  آن  در  توانست  مرکزی  بانک  که  بعدی  نکته 
سیاست های  ــذف  ح خاطر  بــه   کــه  ــود  ب ــن  ای ــود  ش
مخرب قبلی توانست رشد نقدینگی را کنترل کند که 
به  بنابراین  باشد.  ادامه دار  موفقیت  این  امیدوارم 
این طریق یکی از بنیان های افزایش تقاضا را کنترل 
بیشتری  اقتدار  مرکزی  بانک  اینکه  دیگر  مورد  کرد. 
نشان داد. در واقع می توان گفت یک عنصر موثر در 
البته  کرد.  ترمیم  حدی  تا  را  پولی  سیاست گذاری 
در  نماند  ناگفته  شد.  انجام  کامل  گفت  نمی توان 
هم  اقتصادی  خارجی  سیاست  و  ارزی  دیپلماسی 
که  خارجی  سیاست  اگر  معتقدم  شدیم.  فعال تر 
خوبی  جای  به  می کرد  پیدا  ادامه  بود،  شده  شروع 
نمی رسیدیم. اخباری که از مذاکرات منتشر می  شد 
سیاست  در  اول  ماه  چند  نبود.  خوشایند  چندان 

خارجی گارد بسته ای وجود داشت.
در جلسه ای که با گروهی اقتصاددان برگزار شد به 
آقای رئیسی عرض کردم با تیم اقتصادی منتخبتان 
این  از  تحریم ها  که  بگویید  و  کنید  حجت  اتمام 
در  با  و  نمی کند  پیدا  کاهش  دارد  وجود  که  مقداری 
نظر گرفتن این شرایط برنامه ارائه  بدهند. به ایشان 
نباید  بگویید  هم  خارجی  سیاست  تیم  به  که  گفتم 

تحریم ها از این مقداری که هست بیشتر شود.
کند  تلاش  باید  خارجی  سیاست  تیم  کلی  به   طور 
تحریم ها از این بیشتر نشود و تیم اقتصادی نیز باید 
تلاش کند با همین شرایط تحریم کشور را اداره کند. 
اما متاسفانه در عمل تحریم ها بیشتر شد. البته طی 

اثر سیاست 
 خارجی

 سیاست 
اقتصادی و هم 
اثر مدیریت 
اقتصادی 
قابل مشاهده 
است. اگر این 
روند همچنان 
ادامه یابد قطعا 
شاهد اتفاقات 
خوبی خواهیم 
بود، چرا که 
شاخص های 
اقتصادی در 
حال جوانه زدن 
هستند
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عمل  موفق تر  خارجی  سیاست  گذشته  مــاه  چند 
این  واقع  در  و  شد  بیشتر  اقتصادی  تیم  تحرک  کرد. 
موارد نتیجه داد، به  عنوان مثال بخشی از منابع ما 

در کشور کره جنوبی آزاد  شد.
سیاست  اثر  هم  خارجی،  سیاست  اثر  هم  بنابراین 
اقتصادی و هم اثر مدیریت اقتصادی قابل مشاهده 
است. اگر این روند همچنان ادامه یابد قطعا شاهد 
شاخص های  که  چرا  بود،  خواهیم  خوبی  اتفاقات 
باید  منتها  هستند.  زدن  جوانه  حال  در  اقتصادی 
مراقبت کرد تا این جوانه ها در اثر یکسری نوسانات 

از بین نروند.

در  را  انتظارات  کاهش  چقدر 
آرامش بازارها موثر می دانید؟

می بینند،  مستقل  عامل  یک  را  انتظارات  برخی ها 
در حالی که به نظر من انتظارات اثر فزاینده یا کاهنده 
دارد، ولی عامل مستقلی نیست و اگر خودش را به  
نخواهد  مؤثر  نکند،  تخلیه  بــازاری  جریانات  صورت 
بود. به  عنوان مثال اگر همه مردم ایران فکر کنند ارز 
گران می شود اما در رفتارشان تغییری حاصل نشود، 

قیمت ارز گران نخواهد شد.
ــه ایـــن نتیجه  ــان ب ــاددان ــص ــت ــه اق ــا اســـت ک ــال ه س
یعنی  نیست،  گذشته نگر  انتظارات  که  رسیده اند 
انتظارات تطبیقی نیست. به  عنوان مثال می گفتیم 
است؟  بوده  چقدر  گذشته  سال   10 در  تورم  متوسط 
گذشته،  سال   10 در  شاخص  رفتار  اساس  بر  سپس 

برای 10 سال آینده پیش بینی می کردیم.
عاقل  انسان ها  عقلایی،  انتظارات  براساس  امــا 
دست  به  که  جدیدی  اطلاعات  اساس  بر  و  هستند 
در  می کنند.  سازمان دهی  را  رفتارشان  مــی آورنــد 
زیرا  می شود،  سخت  رسمی  رسانه های  کار  فضا  این 
کشور  پولی  نهاد  اعتبار  می رفت  که  شرایطی  در 
تضعیف شود و حتی رسانه ملی هم باورپذیری اش 
فضای  در  رسانه ها  از  تعدادی  بود،  داده  دست  از  را 
بیشتر  باورپذیری شان  که  گرفتند  شکل  مجازی 
تاثیر  تحت  را  انتظارات  می توانستند  بنابراین  بود 
را  اقتصادی  فعالان  رفتار  طریق،  این  از  و  دهند  قرار 

تحت تاثیر قرار بدهند. در حال حاضر، در مدیریت 
به  مرور  اســت.  داده  خ  ر خوبی  اتفاقات  اقتصادی 
اعتبار از دست رفته دارد به نهاد پولی بر می گردد. 
ولی  باشد،  بی اعتبار  مرکزی  بانک  ــدارد  ن امکان 
کند.  پیدا  اعتبار  مرکزی  بانک  به  وابسته  رسانه 
امکان ندارد در سیاست خارجی خوب عمل نکنیم 
و بعد بگوییم صدا و سیما انتظارات تورمی را کنترل 
نمی کنم،  ح  مطر صدی  و  صفر  را  موضوع  این  کند. 
مــی شــود.  کــم  احتمالش  کــه  ــت  اس ــن  ای منظورم 
کمّی  مطالعات  این  حوزه  در  می دانید  که  همانطور 
پیشرفت چندانی نداشته ایم. انتظارات گذشته نگر 
وقتی  ــا  ام کنیم،  ــدل  م بــه  تبدیل  می توانستیم  را 
به  آنها  کــردن  تبدیل  می شود،  عقلایی  انتظارات، 

مدل بسیار دشوار است.

فعالیتش  که  زمانی  فرزین  دکتر 
کرد،  شروع  را  مرکزی  بانک  در 
و  انتظارات  به  توجه  بر  همواره 
اعتمادسازی  به  نیز  آن  ذیل  در 
بسیار تاکید داشت. وی همچنین 
از  صادقانه  صحبت های  به  بسیار 
طرف بانک مرکزی تاکید داشت، 
زیرا معتقد است با گفتار صادقانه 
دست  صادقه  نتیجه  به  می توان 
به  توجه  با  بفرمایید  لطفا  یافت. 
آرامشی که در حال حاضر در بازار 
حاکم شده و اقداماتی که در این 
این  چقدر  گرفته،  صورت  راستا 
کرده  عمل  موفق  اعتمادسازی 
می دانید  ممکن  چقدر  و  است؟ 
اعتمادسازی به   واسطه رسانه ها در 

جامعه شکل بگیرد؟
این اعتماد سازی از جنس فریب نیست و نمی تواند 
از  آمیزه ای  بلکه  نیست،  هم  بلف  جنس  از  باشد، 
یا  تعامل  و  درست  اجرای  درست،  سیاست  یا  تدبیر 
در  معتقدم  است.  درست  گفتگوی  و  گفتار  همان 

مجموع این عناصر دارند بهبود پیدا می کنند.

به نظر من 
انتظارات اثر 

فزاینده یا کاهنده
دارد، ولی عامل 

مستقلی نیست و 
اگر خودش را به

صورت جریانات 
بازاری تخلیه 

نکند، مؤثر 
نخواهد

بود
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و  دی مـــاه  در  ــه  ک فضایی  کــرد  کتمان  نــمــی تــوان 
وجــود  ایـــران  اقتصاد  در  گذشته  ــال  س بهمن ماه 
متفاوت  بسیار  ــروز  ام اقتصادی  فضای  با  ــت،  داش
است. اما تاکید من بیشتر بر اطمینان پذیری است 
هستند.  متفاوت  هم  با  موضوع  دو  ایــن  ثبات.  تا 
دارد  که  آمده  پدید  نسبی  ثبات  یک  حاضر  حال  در 
این  طــی  مجموع  در  و  برمی گرداند  را  اطمینان 
خلاف  بر  مرکزی  بانک  رئیس  و  مرکزی  بانک  مدت 
یک  دلیل  همین  به  نکردند.  عمل  خود  گفته های 
اعتماد نسبی در حال شکل گیری است. ایجاد این 

اعتماد دشوار است، ولی حفظ آن دشوارتر است.

بانک  که  سیاست هایی  از  یکی 
نظر  در  تثبیت  زمینه  در  مرکزی 
نقدینگی  کــردن  کنترل  گرفته 
است و برای پایان سال نیز نرخ رشد 
نقدینگی را 25 درصد تعیین کرده 
است. لطفا نظرتان را در این مورد 

بیان کنید.
یک مبحثی در علم اقتصاد با عنوان »هدف گذاری 
ــذاری  ــدف گ ه مبحث  در  دارد.  ــود  وجـ ــی«  ــورم ت
پیشرفت های  و  تــجــارب  مجموعه  بــر  بنا  تــورمــی 
یک  اقتصاد  در  انتظارات،  اهمیت  جمله  از  علمی 
به  بسته  سیاست گذار  دارد.  وجــود  روش شناسی 

می کند.  سیاست گذاری  بودنش  خبره  و  چابکی 
آن  اساس  بر  و  بررسی  را  مسائل  اقتصادی  علمای 
همین  از  استفاده  با  سپس  می کنند،  نظریه پردازی 

نظریه، سیاست گذاری را دوباره بازتولید می کنند.
و  ســال هــای 2007  بــحــران  دل  از  مــثــال،  بــه  عــنــوان 
پولی  سیاست های  آن،  درون  از  که  میلادی   2008
 2016 و   2015 سال های  در  و  آمد  بیرون  نامتعارف 
میلادی نظریه تقاضای شکسته وارد ادبیات و کتب 
اقتصاد پولی شد، یعنی این تجارب به مدل تبدیل 
کشور  در  مدل سازی  این  آیا  که  کرد  توجه  باید  شد. 
ما انجام می شود یا خیر؟ و باید دید آیا از تجربه درس 

گرفته ایم یا خیر؟
را  تورم  بخواهیم  اگر  تورمی،  هدف گذاری  نظریه  در 
کنترل کنیم باید اولا اعلام کنیم که قصد کنترل تورم 

را داریم، دوما لنگر اسمی خود را معرفی کنیم.
بیان  صراحت  با  اخیر  مــاه هــای  در  مرکزی  بانک 
نمی کند که قصد دارد تورم را روی چه نرخی بیاورد 
خ  و در بیان آن احتیاط می کند، زیرا می ترسد به نر
را  تورمی  هدف  احتیاط  با  بنابراین  نرسد.  اعلامی 
ح  مطر را  اسمی  لنگر   

ً
تلویحا البته  می کند.  اعــلام 

می کند که لنگر اسمی بانک مرکزی نقدینگی است.
درصد  حدود 25  را  نقدینگی  می گوید  مرکزی  بانک 
تورم  که  دارد  هم  نظر  در   

ً
تلویحا می کند.  کنترل 
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درصد   6 تا   5 اقتصادی  رشد  و  درصــد   30 نقدینگی 
خ 24 درصد، تورم را کنترل  شد، بانک مرکزی نیز در نر
اعلام  را  مسئله  این  سریع تر  است  لازم  اما  می کند. 
کند و دیگران هم در این راستا به او کمک کنند. بانک 
خ ارز هم توجه دارد. شاید بپرسید  مرکزی به متغیر نر
آیا بانک مرکزی می تواند نقدینگی را روی 25 درصد 
نگه دارد؟ معتقدم باید به گذشته بنگریم. آیا بانک 
مرکزی می خواهد سیاستی را اتخاذ کند که به  عنوان 
مثال 200 تا 300 همت افزایش پایه پولی اتفاق بیفتد؟ 
خ  خ ارز یا به  خاطر کنترل  نر به  خاطر پافشاری روی نر
در  سیاست گذار  دارد؟  تدبیر  دستور،  از  فرا تر  آیا  ارز! 
دنیای امروز بیشتر از دستور به تدبیر احتیاج دارد. 
بیشتر  به  مراتب  حکمرانی  در  تدبیر  اهمیت  امروزه 
مرکزی  بانک  اگر  پس  است،  حکمرانی  در  دستور  از 
تدبیری اندیشیده باشد، قطعا می تواند نقدینگی را 

روی 25 درصد نگه دارد.
خاطرم هست در بهار سال 1392 در آستانه تشکیل 
پولی  پایه  و  نقدینگی  رشد  نیز  روحانی  آقای  دولت 
 38 بر  بالغ   ،1392 سال  ــر  اواخ در  اما  بــود،  کاهنده 
نقدینگی  رشد  بالاترین  می کنم  گمان  شد.  درصد 

هم در آن دوره رقم خورد.
از  یکی  بــه  دولــت  آن  بــه  نــزدیــک  ــان  ــت دوس از  یکی 
به  را  نقدینگی  بهمن ماه  تا  بــود  گفته  ما  دوستان 
کنترل  از  اسفند  و  بهمن  ولی  کردیم،  کنترل  خوبی 

ج شد. ما خار
به شوخی به ایشان پیغام دادم که آن جوجه است 
زمستان  آخــر  را  بودجه  می شمارند،  پاییز  آخــر  که 
که  است  زمستان  آخر  واقع  در  می کنند.  محاسبه 
بانک  به  و  می شود  مواجه  بودجه  کسری  با  دولــت 
مرکزی روی می  آورد. اگر از گذشته درس گرفته شود 

و تجارب گذشته تکرار نشود، می توان موفق شد.
ابتدای  دولت ها  بیشتر  یا  دولت ها  همه  همچنین 
در  ولی  می کنند،  کنترل  را  نقدینگی  می گویند  کار 
این مسیر کم می آورند. چرا؟ رابطه نقدینگی و تورم 
در  چیزی  یک  ولی  می شناسیم،  آنها  هم  و  ما  هم  را 
اقتصاد ایران هنوز حل نشده است و آن مدل تامین 
بودجه  ساختار  اصــلاح  از  اســت.  اقتصاد  در  مالی 
بخش  می گوییم  آن  به  دنبال  و  می کنیم  صحبت 
دارد.  بودجه  کسری  در  ریشه  تورم  از  توجهی  قابل 
گرفته ایم  ــاد  ی اقتصاد  در  که  ــت  اس حالی  در  ــن  ای
 باعث افزایش پایه پولی و تورم 

ً
کسری بودجه لزوما

است  بودجه  کسری  مالی  تامین  شیوه  نمی شود. 
دچار  بنگاه  وقتی  می کند.  حاصل  را  نتیجه  این  که 
کسری بودجه می شود می خواهیم از طریق بانک آن 
کسری را تامین می کنیم. وقتی دولت دچار کسری 
تامین  پولی  و  بانکی  منابع  از  استفاده  با  می شود 

مالی می کنیم.
مقاومت  می تواند  ابتدا  پولی  مقام  شرایط  این  در 

می شکنند.  درهم  را  مقاومتش  جایی  یک  اما  کند، 
سیستم  در  انــقــبــاضــی  ــک  ی نــیــز  ــر  ــاض ح ــال  حـ در 
می تواند  انقباض  این  که  است  شده  حاکم  بانکی 
سیاست های انضباط پولی را درهم بشکند. راهکار 

آن چیست؟ باید نظام تامین مالی را تجدید کنیم.
اقتصادی 8  رشد  نمی توان  مالی  تامین  نظام  این  با 
باید  بنابراین  کرد،  تامین  را  توسعه  برنامه  درصدی 
نظام تامین مالی را اصلاح کرد. من به اندازه توانایی 
خودم و البته با بهره گیری از دانش کارشناسان درون 
ح  »طر به   عنوان  را  طرحی  مجلس  درون  و  دولــت 
در  که  کردم  تهیه  زیرساخت ها«  تولید  مالی  تامین 

مجلس هم تصویب شد.
ح سعی کردیم نظام تامین مالی را تجدید  در این طر
ساختار کنیم. با همین روال ها و ساختارهای موجود 
می توان در کوتاه مدت نقدینگی را کنترل کرد. انجام 
آن سابقه هم داشته است. در دولت نهم در مقطعی 
بانک مرکزی این کار را انجام داد، ولی به  دلیل عدم 
توانایی در تامین مالی رشد اقتصادی، نتوانست آن 

را ادامه دهد.
را  ارز  زمینه  در  مرکزی  بانک  عملکرد  مجموع  در 
مثبت می بینم، ولی در ادامه نیاز به دو اقدام است. 
یکی، بهره گرفتن از تجارب گذشته و دو، تجدید نظر 

در برخی از مدل ها.
می کنند  نقش  ایفای  مسئله  این  در  که  ارگان هایی 
سازمان  و  مرکزی  بانک  اقتصاد،  وزارت  از  عبارتند 
برنامه و بودجه. این دو نهاد در کنار بانک مرکزی، 

نقش کلیدی دارند.

مرکزی  بانک  ــر  اگ شما  نظر  به 
به  دیگر  نــهــادهــای  همراهی 
نام  که  نهادی  دو  این   خصوص 
سازمان  و  اقتصاد  )وزارت  بردید 
باشد،  نداشته  را  بودجه(  و  برنامه 

خواهد  کنترل  و  موفقیت  امکان 
داشت؟

هم  را  خــارجــی  سیاست گذار  همراهی  ــر  اگ حتی 
نداشته باشد، امکان موفقیت ندارد. اساسا یکی از 
این  دارد  وجود  ما  کشور  تدبیر  نظام  در  که  ایراداتی 
نداریم.  تصمیمات مان  از  جامع  تحلیل  که  است 
صحنه  همه  نباید  ما  مذاکره کننده  که  معنی  این  به 
و  نشست  پیامد  باید  و  ببیند  مذاکره  میز  همان  را 
بگیرد،  نظر  در  نیز  ملی  اقتصاد  برای  را  برخواستش 
توجه  موضوع  این  به  خارجی  سیاست گذار  اگر  اما 
طی  را  مسیری  و  نشود  بیشتر  تحریم ها  که  نداشت 
مدیر  و  کرد  تنگ  اقتصادی  مدیر  بر  را  عرصه  که  کرد 
مدیر  یا  و  کند  اعتراضی  نتوانست  هم  اقتصادی 
کند،  اتخاذ  را  اشتباهی  سیاست  خودش  اقتصادی 
سپس بگوید تاثیر مذاکرات باعث شکست ما شد، 

در حال حاضر 
یک ثبات نسبی 

پدید آمده که 
دارد اطمینان را 

 برمی گرداند 
و در مجموع 

طی این مدت 
بانک مرکزی و  

 رئیس بانک مرکزی 
بر خلاف

گفته های خود 
عمل نکردند
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این مسائل بسیار آسیب رسان است.
اما در خصوص آن دو نهاد با این فرض که ما یکسری 
مثلا  کــردیــم،  کنترل  را  موثر  و  مهم  متغیرهای  از 
سیاست خارجی ما همین روال چندماهه را داشته 
جدیدی  سختی  نه  تنها  می رسد  نظر  به  که  باشد 
شده  ایجاد  هم  گشایش هایی  بلکه  نشده،  حادث 
ابتکار  و  هــم افــزایــی  هماهنگی،  اهمیت  اســـت، 

اقتصادی دولت دوچندان می شود.
تورم  مهار  سال  امسال  گفتند  رهبری  معظم  مقام 
اولویت های  که  دارم  قبول  من  است.  تولید  رشد  و 
اقتصادی بر تورم قرار بگیرد، اما باید توجه داشت که 

مردم نان و شغل هم می خواهند.
بیکاری  خ  نر می دهد  نشان  مرکزی  بانک  ــزارش  گ
گزارش  همان  در  بلافاصله  ولی  کرده،  پیدا  کاهش 
خ مشارکت قبل از کرونا باشد  ح می شود اگر نر مطر
خ بیکاری بالای 16 درصد است.  یعنی 45 درصد، نر
خ  نر حاضر  ــال  ح در  ــود.  ش حــل  باید  مشکل  ــن  ای
خ بیکاری 8.2 درصد است،  مشارکت 41.1 درصد و نر
مشارکت  خ  نــر اگــر  می گوید  ــزارش  گ همین  در  امــا 
 16.3 بیکاری  میزان  بگیریم،  نظر  در  را  درصد   45.2
خ بیکاری در تنگناست،  درصد است. کشور با این نر
تقلیل  جــوان  قشر  اجتماعی  سرمایه  همین  بــرای 
و  جوان  قشر  میان  در  بیکاری  زیرا  است،  کرده  پیدا 
پروژه  یکسری  است  لازم  است.  زیاد  تحصیل کرده 
برنامه  لایحه  در  البته  ــد.  آی در  حرکت  به  پیشران 
توسعه هفتم، عنوان پروژه های پیشران آمده که باز 

هم روی زنجیره های نفت و گاز متمرکز شده اند.
باید  شد،  عنوان  که  نهادهایی  همکاری  معتقدم 
امروز متمرکز بر کنترل مانده های پولی، کنترل رشد 
نقدینگی و مهار تورم باشد، ولی از همین امروز باید 
برنامه  هم  اقتصادی  رشد  و  تولید  مالی  تامین  برای 
بودجه  و  برنامه  سازمان  که  را  مسیری  اگر  داشــت. 
افزایش  بــه  منجر  کــه  باشد  مدلی  می کند  اتــخــاذ 
پایه های پولی شود، باز به همان مسیرهای معیوب 

قبل وارد می شویم.

بحث تخصیص ارز و ثبت سفارش 
این  ــت.  اس مهمی  بسیار  نکته 
هم  دیگر  کشورهای  در  موضوع 
وجود داشته است، به  عنوان مثال 
اوکراین  جنگ  از  بعد  روسیه  در 
قرار  تاثیر  تحت  ملی  پول  ارزش 
را  ارزی  اختیارات  تمام  و  گرفت 
کردند.  واگذار  مرکزی  بانک  به 
بانک  در  سفارش  ثبت  اکنون 
مرکزی  بانک  و  نیست   مرکزی 
مجبور است تصمیمات دیگران را 
به اجرا بگذارد. به نظر شما به لحاظ 

اقتصادی و تجربه بین المللی برای 
باید  ــاره ای  چ چه  موضوع  این 
نظر  از  حاضر  حال  در  اندیشید؟ 
ملزومات  از  یکی  مرکزی،  بانک 
ثبت  که  اســت  ایــن  مسیر  ــه  ادام

سفارشات از مسیر آن انجام شود.
ارز  خ  نر اختصاص  برای  می کنم،  سوال  شما  از  من 
در سال 1391 به چه کسی کارت زرد دادند؟ به من که 
وزیر اقتصاد بودم! در سال 1392 نیز به آقای طیب نیا 
پاسخگویی  است.  واقعیت  اینها  دادنــد.  زرد  کارت 

باید متناسب با اختیار باشد.
حاضر  مرکزی  بانک  آتی  کل  رئیس  به  عنوان  شما  آیا 
سفارش  ثبت  عدم  اثر  در  اگر  که  بدهی  تعهد  هستی 
را  آن  مسئولیت  شد،  نوسان  دچار  کالا  بازار  مناسب 
بپذیرید؟ آیا تردید دارید که اگر واقعا به میزان A واحد 
اگر  حتی  کنیم،  وارد  باید  ــم  داری احتیاج  واردات  به 
آیا زمانی که به  ارزی بشویم؟ به  عنوان مثال  مقروض 
دارو نیاز دارید می توانید به آن ارز تخصیص ندهید؟ 
همه رئیس کل های بانک مرکزی و همه دولت ها در 
مقابل دو دسته تقاضا تسلیم هستند، یکی کالاهای 
که  است  اینجا  دارو.  دیگری  و  غذا  به  ویــژه  اساسی 
بیشترین انحراف و پرت ارزی وجود دارد. زمانی که ارز 
2400 تومانی به قیمت 1026 تومان به دارو  اختصاص 
امثال  و  ویتامین  سمت  به  دارویی  ترکیب  شد،  داده 
آن تغییر کرده بود. بنابراین لازم است در این مسیر هر 

کس وظایفش را به  درستی انجام دهد.

برنج  زمینه  در  بفرمایید  لطفا 
وارداتی که از 800 هزار تن به یک 
افزایش  تن  هزار   800 و  میلیون 
پیشنهاد  را  راه حلی  چه  یافت، 

می کنید؟
فکر  آیا  شــود.  درســت  ما  اطلاعاتی  نظام  است  لازم 
می کنید اگر اختیارات از این دستگاه به آن دستگاه 
انتقال پیدا کند، چیزی تغییر می کند؟ خیر اینگونه 
به  مــربــوط  مسئول  کاری  هــر  ــال  ح هــر  بــه  نیست، 
نظام  شود  درســت  باید  که  چیزی  دارد.  را  خــودش 
و  شفاف  اطلاعات  باید  ما  و  است  اطلاعاتی  جامع 

بهنگام تولید کنیم.
کرد  مراجعه  من  به  تاجری  زمانی  مثال،  عنوان  به  
در  برایش  که  ــت  اس زیــادی  مالیات  مشکلش  که 
قوه  رئیس  به  عنوان  هم  من  است.  گرفته  شده  نظر 
بعد  دادم.  را  زمینه  این  در  بررسی  دستور  مالیاتی 
کرده  عنوان  وام  اخذ  برای  ایشان  که  شد  مشخص 
فلان مقدار سود را به دست آورده است، یعنی فعال 
اقتصادی به سیستم بانکی یک ترازنامه می داد و به 
زمانی  می داد.  دیگری  ترازنامه  نیز  مالیاتی  سیستم 
که این اطلاعات کنار هم قرار گرفت، این نقیصه به 

یکی دیگر از 
نکاتی که بانک 
مرکزی توانست 
در آن موفق شود 
این بود که به 
خاطر حذف 
سیاست های

مخرب قبلی 
توانست رشد 
نقدینگی را 
کنترل کند که

امیدوارم 
این موفقیت 
ادامه دار باشد 
بنابراین به

این طریق یکی 
از بنیان های 
افزایش تقاضا را 
کنترل
کرد
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میزان قابل توجهی برطرف شد.
تولید  از  حمایت  نام  به  کمیته ای   1399 سال  در 
وجود داشت. مقام معظم رهبری، فرموده بودند 
خوب است که چنین کمیته ای فراقوه ای تشکیل 
شود. آقای روحانی نیز پیش دستی کرد و گفت این 
قوه  و  دولت  مجلس،  نمایندگان  حضور   با  کمیته 
مجلس  از  هم  من  شود.  ایجاد  دولت  در  قضاییه 
شرکت می کردم. در یکی از این جلسات بحث ارز 
جهانگیری  آقای  با  هم  مقداری  یک  و  شد  ح  مطر
ــای  آق دوره  آن  در  ــم.  ــردی ک بحث  ــورد  مـ ــن  ای در 
رزم حسینی وزیر صنعت، معدن و تجارت بود. در 
ح کرد. روی  پایان آن جلسه با من موضوعی را مطر
تومانی   4200 ارز  از  قبل  روغن  که  نوشت  کاغذ  یک 
چقدر وارد شد و بعد چقدر و همینطور در خصوص 
گندم. سپس گفت در دولت نمی توان این مسائل 
بــرای  مجلس  در  شما  بنابراین  ــرد،  ک ــلاح  اص را 
باید  که  ــری  وزی کنید.  چاره اندیشی  موضوع  این 
دولت  در  ما  می گفت  باشد،  سفارش  ثبت  دنبال 
در  شما  و  کنیم  اصــلاح  را  مسائل  این  نمی توانیم 
مجلس آن را اصلاح کنید و ما را از این فشار تقاضا 
نجات  ترجیحی  ارز  دلیل  به  سفارش  ثبت  بــرای 
نظام  و  قیمت گذاری  نظام  و  تدبیر  نظام  بدهید. 

اطلاعات بسیار مهم اند.
نیست  نیازی  باشد  یکپارچه  اطلاعات  که  مادامی 
و  بنشیند  صمت  وزیر  جای  به  مرکزی  بانک  رئیس 
بالعکس. ما باید این مسائل را اصلاح کنیم. مشکل 
کشور این است که هنوز روی گردش اطلاعات کالا، 
ثبت  و  نداریم  احاطه  دارایــی  گردش  و  پول  گردش 

سفارش اصولا گذشته نگر است.
ولی  است،  تومان   200 و  هزار   4 ارز  قیمت  که  زمانی 
قیمت گذاری  تــومــان  هـــزار   28 ارز  بــا  کالا  قیمت 
هزار   200 اگــر  واردکننده  عنوان  به   شما  مــی شــود، 
یا  هزار  را 300  آن  باشید  داشته  نیاز  را  کالایی  از  واحد 
ضروری  بنابراین  می کنید.  عنوان  واحد  هزار   400
است انگیزه های فساد کاهش یابد، همچنین نباید 
که  است  درست  بگیریم.  دزدی  با  مترادف  را  فساد 
آن بالاترین فساد است، ولی همین رانتی که ایجاد 

نیز  غلط  تصمیم  همین  ــت.  اس فساد  نیز  می شود 
برنج  بحث  در  موضوع  این  است.  فساد  من  نظر  از 
اطلاعات  نظام  و  )پایین(  ارز  قیمت  است.  مشهود 

صحیح منجر به واردات بی رویه برنج شد.
نگرفته  ــورت  ص هم  خلافی  هیچ  کنید  فــرض  اصــلا 
باشد، اما کشور 800 هزار تن برنج نیاز داشته باشد، 
بالطبع  کنیم.  وارد  تن  هــزار   800 و  میلیون  یک  اما 
تعادل بازار به  هم می ریزد. حتی اگر که دزدی صورت 

نگرفته است، اما آیا این فساد نیست؟
این  شود،  یکپارچه  تدبیر  نظام  است  لازم  بنابراین 
وگرنه  می خواهد،  یکپارچه  اطلاعات  نظام  مهم، 
جهاد  اختیارات  و  وظایف  تمام  کنید  فــرض  شما 
کشاورزی و بقیه دستگاه های واردکننده را به بانک 
از  قبل  می کند؟  تغییر  چیزی  آیــا  بدهند.  مرکزی 
هدفمندی، ما از بودجه عمومی برای تامین یارانه 
می کردیم.  وارد  را  بنزین  و  می گرفتیم  کمک  بنزین 
فرض کنید هزار تومان را صد تومان می فروختیم و از 

پول نفت تفاوت قیمت را پرداخت می کردیم.
وزیر نفت که با رئیس سازمان برنامه و بودجه برای 
سازمان  رئیس  می شد،  صحبت  وارد  محاسبات 
است  ما  نفت  پول  اینقدر  می گفت  بودجه  و  برنامه 
واردات  هم  مقدار  این  شود،  واریز  خزانه  به  باید  که 
بنزین داشتیم که آن را نیز کم و این عدد را به خزانه 
واریز می کنم. وقتی پروژه خلیج فارس و هدفمندی 
اجرا شد، در وضعیتی قرار گرفتیم که تا سال 1397 از 

هدفمندی به بودجه عمومی کمک می کردیم.
حرکت  سمتی  ــه  ب  1400 ــال  س از  ــر،  ــاض ح ــال  ح در 
می کنیم که دوباره پول هدفمندی کفاف یارانه های 
غیرنقدی را نمی دهد، چه برسد به یارانه نقدی. در 

واقع دچار عدم تعادل شده  ایم.
ممکن  می رویم  که  مسیری  خاطر  به    1403 سال  در 
است تراز صادرات و واردات انرژی ما منفی شود، در 
اهمیت  حائز  بسیار  تدبیر  و  سیاست گذاری  نتیجه 
مرکزی  بانک  در  اطلاعات  این  اگر  معتقدم  است. 
باشد، مدیر بانک مرکزی هم باید از خود بپرسد که 
آیا این سیاست انرژی، در آینده سیاست ارزی من را 

تسخیر خواهد کرد یا خیر؟

سیاستگذار 
در دنیای امروز 

بیشتر از دستور 
به تدبیر احتیاج 

دارد. امروزه 
اهمیت تدبیر 

در حکمرانی به 
مراتب بیشتر از 

دستور
در حکمرانی 

است، پس اگر 
بانک مرکزی 

تدبیری
اندیشیده باشد 

قطعا می تواند 
نقدینگی را روی 

 25درصد 
نگه دارد

بــــــرش

ــت بانک مرکزی در بازار ارز عملکرد مثب
دو  به  نیاز  ادامه  در  ولی  می بینم،  مثبت  را  ارز  زمینه  در  مرکزی  بانک  عملکرد  مجموع  در 
مدل ها.  از  برخی  در  نظر  تجدید  دو،  و  گذشته  تجارب  از  گرفتن  بهره  یکی،  است.  اقدام 
ارگان هایی که در این مسئله ایفای نقش می کنند عبارتند از وزارت اقتصاد، بانک مرکزی و 

سازمان برنامه و بودجه. این دو نهاد در کنار بانک مرکزی، نقش کلیدی دارند.
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    شیریجیان: 
جلساتی 

برگزار خواهد 
شد تا ابعاد 

سیاست تثبیت 
ح شده و  طر
در مورد آنها 

بحث و گفتگو 
صورت گیرد

    قربانی: 
سیاست تثبیت 

 اقتصادی 
هم مبانی 

 علمی دارد 
 و هم سازگار 

 با اصول 
اقتصاد 

مقاومتی است

    عرب مازار: 
 بنده نام 

بازار غیررسمی 
 ارز را 

بازار غیرقانونی 
 می گذارم 

 که همان
  بازار سیاه 

است

در اجرای سیاست تثبیت اقتــــــــــــــــــــــصادی نباید شک کرد

 در اولین جلسه هیات اندیشه ورز بانک مرکزی 
ح شد با استادان و صاحبنظران حوزه پولی و بانکی مطر

    رحمانی: 
مساله تثبیت 

بسیار مهم 
است و طبق 

آمارهای ارائه 
شده بازار ارز 

در ماه های 
اخیر به ثبات 
رسیده است 

نظریات  و  ــا  ــوری ه ــئ ت تــمــامــی  مــبــنــای  ــر  ب
ــام بــانــکــی و  ــظ ــازار پـــول، ن ــ ــادی، ب ــص ــت اق
بسیار  نقش  آنــهــا،  بــا  مرتبط  متغیرهای 
ایفا  کشورها  اقتصادی  توسعه  در  را  مهمی 
می نماید. بدیهی است که تاثیرگذارترین 
نهاد در بازار پول و نظام بانکی هر کشوری، 
ــی و اجـــرای  ــراح ــت. ط ــزی اسـ ــرک بــانــک م
ــی، مــقــررات گــذاری،  ــول ســیــاســت هــای پ
شبکه  و  نــظــام  در  تنظیم گری  و  ــارت  ــظ ن
ــای  ــوزه ه ح مهم ترین  جمله  از  بــانــکــی، 

فعالیت بانک مرکزی در کشورهای مختلف 
حوزه های  مجموع  میان  در  ــت.  اس دنیا 
جایگاه  از  پولی  سیاست  حوزه  فوق الذکر، 
از  مرکزی  بانک  اســت.  بــرخــوردار  ــژه ای  وی
می نماید  سعی  پولی  سیاست های  طریق 
تا دو ماموریت اصلی خود در اقتصاد کشور، 
یعنی ثبات قیمت ها و رشد تولید را محقق 
اسلامی  جمهوری  اقتصادی  نظام  نماید. 
ایران نیز از این قاعده مستثنی نیست. در 
اسلامی،  انقلاب  پیروزی  از  پس  سال های     1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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    معمارنژاد: 
تا زمانی که 

نقشه تجاری 
و ارزی کشور 

همخوانی 
نداشته باشند 

 مشکلات 
وجود خواهد 

داشت

    تاری: 
در جاهایی که 
هزینه کنترل ها 

بیش از منافع 
حاصله است 

می شود کنترل ها 
را به ابزار 

تثبیت خودکار 
واگذار کرد

    حیدری: 
بحثی به نام 

نظریه حباب 
در ادبیات 
 اقتصادی 

وجود دارد که 
حتی درباره 

خ تورم هم  نر
ح است مطر

    امیری: 
اگر بخواهیم 

سیاست تثبیت 
مبتنی بر کنترل 

قیمت ارز را 
مبنا قرار دهیم 
قاعدتا یکسری 

الزاماتی 
لازم است

در اجرای سیاست تثبیت اقتــــــــــــــــــــــصادی نباید شک کرد
با  استکباری  قدرت های  دشمنی  علت  به 
علاوه  ــران  ای اقتصاد  انقلاب،  آرمــان هــای 
ضعف های  ــه  ب ــوط  ــرب م ــای  ــش ه ــال چ ــر  ب
ساختاری و ناکارایی های سیاستی، همواره 
مستمر  و  متنوع  ــای  ــوک ه ش مــعــرض  در 
اخیر،  سال های  در  اســت.  بــوده  تحریمی 
ساختمان تحریم آمریکا و کشورهای غربی، 
اقتصاد  شــرایــط  و  ــده  ش تدقیق  و  تکمیل 
ایران را به نقطه ای رسانده که کوچک ترین 
یا  ــراد  ای اقتصاد،  داخلی  ساختار  ضعف 

خاصه  حاکمیت،  اقتصادی  سیاست های 
تلاطم های  موجبات  پولی،  سیاست های 
و  قیمتی  ــلان  ک متغیرهای  در  گسترده 
مقداری اقتصادی کشور را فراهم می نماید. 
نامطمئن  تلاطم ها،  منفی  آثار  مهم ترین 
شدن افق کسب و کار فعالین اقتصادی در 
کنار ناکارآمد شدن سیاست های توسعه ای 
حاکمیت مثلا در حوزه رشد تولید و کاهش 
مذکور  نااطمینانی  ــت.  اس و...  بیکاری 
سرمایه گذاری  برنامه های  توقف  1402   باعث  11  - شــهریور      شمـــــاره 
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 اگر بخواهیم 
در خصوص 
سیاست تثبیت 
نکته ای را ارائه 
کنیم، ضرورت 
هماهنگی 
سیاست های 
پولی، مالی 
ارزی،  تجاری 
چابکی در 
تصمیم گیری 
در کنار 
دیدگاه علمی 
و واقع بینانه 
و مبتنی بر 
مختصات و 
اقتضائات 
اقتصاد کشور 
در مقوله 
سیاست های 
تثبیت، بسیار 
اهمیت دارند

دولتی  بخش  دو  هر  در  اقتصادی  ذینفعان 
و خصوصی می شود. لذا به نظر می رسد که 
مذکور،  شرایط  در  اقدام  اولویت دارترین 
کنترل تلاطم ها و کاهش نسبی نااطمینانی 
اقــدام  دیگر  عبارت  به  ــت.  اس اقتصاد  در 
به  رسیدن  برای  ضروری  مقدمه ای  مذکور، 
راه حل اصلی برون رفت از شرایط کنونی و 
تولید  رشد  کشور،  اقتصادی  پایدار  توسعه 
در  ــت.  اس محور  صـــادرات  و  دانش بنیان 
همین راستا، بانک مرکزی اقدام به طراحی 
اقتصادی  تثبیت  سیاست های  ــرای  اج و 

کرده است. 
سیاست های  ــدف  ه کــه  ــت  اس ــر  ذک بــه  لازم 
مذکور، کاهش نااطمینانی از طریق مدیریت 
اقتصاد  ــردن  ک پذیر  پیش بینی  و  تلاطم ها 
خ ها، است.  کشور و نه ثابت سازی دستوری نر
با  همزمان  مرکزی  بانک  جهت،  همین  در 
به  اقــدام  تثبیت،  کوتاه مدت  سیاست های 
تولید  رشد  از  حمایت  سیاست های  اجــرای 
میان مدت  کوتاه مدت،  زمانی  افق های  در 
تاریخچه  لیکن  ــت.  اس ــرده  ک بلندمدت  و 
تثبیت  سیاست  های  اجرای  نشیب  و  پرُفراز 
بر  را  مرکزی  بانک  ایــران،  اقتصادی  نظام  در 
آن داشته تا در زمینه الزامات افزایش کارایی 
اقتصادی،  تثبیت  سیاست های  موفقیت  و 
پژوهشی  علمی،  ظرفیت های  تمامی  از 
هیات  اعــضــای  خاصه  کــشــور،  نخبگانی  و 
حوزه  در  متخصص  صاحبنظران  و  علمی 
تصمیم  لذا  نماید.  استفاده  بانکی،  و  پولی 
با  مستمر  هم اندیشی  جلسات  برگزاری  به 
نخبگان و خبرگان حوزه پولی و بانکی کشور 
مرکزی  بانک  انــدیــشــه ورز  هیات  قالب  در 
جمهوری اسلامی ایران گرفته شد. متن زیر 
نخستین  در  شده  بیان  نکات  ــده  دارن بر  در 
با  مــرکــزی  بانک  انــدیــشــه ورز  هیات  جلسه 
بانکی  و  پولی  حوزه  صاحبنظران  و  استادان 
موفقیت  الزامات  "بررسی  موضوع  با  کشور 
سیاست های تثبیت" است که در مرداد 1402 
برگزار  بانکی،  و  پولی  پژوهشکده  محل  در 

شده است.      

سیاست تثبیت اقتصادی با اقتصاد مقاومتی 
سازگار است

رئیس  قربانی،  پیمان  دکتر 
بانکی  و  پــولــی  پــژوهــشــکــده 
بانک مرکزی در ابتدای جلسه 
هم اندیشی، گفت: باید توجه 
ــی  ــرادات ای ســیــاســت گــذاری  زمینه  در  کــه  کنیم 

در  طولانی  وقفه های  آن  بــارز  نمونه  یک  ــم،  داری
این  در  وقفه  ــت.  ــراس اج و  تصمیم  تشخیص، 
زمینه ها باعث کاهش کارایی سیاست گذاری ها و 
سیاستی  اگر  می شود.  زمانی  ناسازگاری  بــروز 
طراحی می شود، اتخاذ تصمیم و اجرای آن باید 
حالی  در  این  بیافتد،  اتفاق  معقولی  زمــان  در 
فرایند  آنــقــدر  تصمیمات  برخی  در  کــه  ــت  اس
سیاست،  ــرای  اج زمــان  در  که  می شود  طولانی 
شرایط اقتصاد تغییر جدی یافته است. به  عنوان 
جدی  تــاخــیــرات  ــه  ب ــوان  ــی ت م امـــر،  ــن  ای نمونه 
خ سود بانکی  سیاست گذاری در زمینه تعدیل نر
و  تصمیم گیری  فصل  چند   

ً
بعضا که  کرد  ــاره  اش

اجرای سیاست جدید طول کشیده است.
پولی،  سیاست گذاری  زمینه  در  دیگر  مشکل 
سیاست  به  ویژه  سیاست ها  سایر  سرریز  آثار 
مالی است. بروز کسری های پیش بینی نشده 
در  درآمدها  و  هزینه ها  صحیح  ــرآورد  ب عدم  و 
عمل باعث می شود که کسری های ایجاد شده 
به حوزه پولی و بانکی سرریز کند و باعث رشد 
اگرچه  همچنین،  شود.  نقدینگی  و  پولی  پایه 
جهت  اوراق  انتشار  بــه  مالی  سیاست گذار 
عدم  لیکن  مــی ورزد،  مبادرت  کسری  تامین 
و  اوراق  انتشار  زمینه  در  مشخص  برنامه  ارائه 
نیز عدم ارائه برنامه مدیریت نقدینگی توسط 
بانک ها، از سوی دیگر عملاً بانک مرکزی را در 

مدیریت بازار پول با مشکل مواجه می کند.
خصوص  در  بخواهیم  ــر  اگ خــلاصــه،  ــور  بــه  ط
ضرورت  کنیم،  ارائه  را  نکته ای  تثبیت  سیاست 
ــی،  ــال ــای پـــولـــی، م ــت ه ــاس ــی هــمــاهــنــگــی س
در  تصمیم گیری،  در  چابکی  تجاری،  ارزی، 
بر  مبتنی  و  واقع بینانه  و  علمی  دیدگاه  کنار 
مقوله  در  کشور  اقتصاد  اقتضائات  و  مختصات 
دارنــد.  اهمیت  بسیار  تثبیت،  سیاست های 
علمی  مبانی  هم  اقتصادی  تثبیت  سیاست 
مقاومتی  اقتصاد  اصــول  با  سازگار  هم  و  دارد 
اعتقاد  برخی  دیدگاه،  این  مقابل  در  اســت، 
به  و  طبیعی  به  طــور  ــازار  ب مکانیزم  که  ــد  دارن
 
ً
بعضا و  می کند  درست  را  شرایط   خودی  خود 

برخی با یک رویکرد افراطی و با اتکای صرف به 
نفی  را  تثبیتی  سیاست  هرگونه  بازار،  مکانیزم 
می کنند. به  عنوان مثال، این گروه از افراد در 
راه حل  تنها  بازار  مکانیزم  معتقدند  ارز  زمینه 
ارز،  خ  نر افزایش  طریق  از  و  است  ارز  زمینه  در 
صادرات و تولید جهش نموده و باعث تعدیل 
خ ارز در آینده می شود، حال آنکه تجربه چند  نر
جهش ارزی در یک دهه گذشته این فرضیه را 
مطالعات  طبق  ایران  در  چون  نمی کند،  تایید 
نیست.  برقرار  مارشال-لرنر  شرط  انجام شده     1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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 همین که نظام 
سلطه نوک 

پیکان جنگ 
اقتصادی 

را به  سمت 
بانک مرکزی 

نشانه رفته است 
حاکی از اهمیت 

و حساسیت 
جایگاه 

بانک مرکزی و 
ضرورت دقت 

و هوشیاری 
در زمینه 

سیاست های 
پولی و ارزی است

کپی برداری  که  می دهد  نشان  موضوع  این 
بین المللی  نهادهای  نسخه های  از  ــرف  ص
 
ً
بدون توجه به اقتضائات و شرایط کشور اساسا

همواره  سیاست گذار   
ً
قاعدتا نیست.  راهگشا 

باید از جنبه های مختلف موضوعات را تحلیل 
بررسی  نیز  را  مشورتی  مختلف  نظرهای  و  کند 
می دهد  انجام  آنچه  به  نسبت  باید  اما  کند، 
پایان  در  زیرا  باشد،  داشته  اطمینان  و  اعتقاد 
کار، این سیاست گذار است که باید پاسخگوی 
اینجانب،  به  نظر  باشد.  سیاست  اجرای  نتایج 
جنگ  پیکان  نــوک  سلطه  نــظــام  ــه  ک همین 
رفته  نشانه  مرکزی  بانک  به  سمت  را  اقتصادی 
جایگاه  حساسیت  و  اهمیت  از  حاکی  است، 
در  هوشیاری  و  دقت  ــرورت  ض و  مرکزی  بانک 

زمینه سیاست های پولی و ارزی است.
دلایل  و  تثبیت  سیاست های  چرایی  زمینه  در 
علمی و اجرایی آن سخن فراوان است و البته 
اقتصادی  علمی  مبانی  به  سیاست ها  این  در 
نمی شود.  بی توجهی  بازار  مکانیزم  جمله  از 
بازار  مکانیزم  از  محض  تبعیت  مضراست  آنچه 
و عدم توجه به ضرورت ها، اقتضائات و شرایط 
در  را  کشور  می تواند  که  است  کشور  اقتصادی 

یک دور باطل و معیوب گرفتار کند.
موفق  حد  چه  تا  تثبیت  سیاست های  اینکه 
حد  چه  تا  که  می گردد  بر  این  به  بود،  خواهد 
سیاست  این  چارچوب  طراحی  سیاست گذار 
اقتصاد  واقعیت های  و  مختصات  براساس  را 
سیاست های  میزان  چه  و  دهد  انجام  کشور 
هماهنگ  و  سازگار  به  طور  اقتصادی  مختلف 
 کارایـــی این 

ً
ــا ــدت ــاع ــد. ق ــون ــی ش ــان ده ــازم س

شد  خــواهــد  مشخص  ــان  زم طــی  سیاست ها 
ــات  ــدام اق اثــربــخــشــی  ــه  ب نسبت  ــوان  ــی ت م و 

انجام شده اعلام نظر کرد.
نیز  آن  اهمیت  و  بانکی  نظام  اصلاح  زمینه  در 
بسیار  بانکی  نظام  اصلاح  که  کنم  عرض  باید 
و  ترازنامه  کنترل  و  ســود  خ  نــر کنترل  از  فراتر 
باید  امر،  این  برای  است.  اینچنینی  اقدامات 

این  در  شوند.  سالم سازی  بانک ها  ترازنامه 
دارایی  کیفیت  ارزیابی  یک  ابتدا  باید  راستا، 
شرکت  آن  براساس  و  شود  انجام  بانک ها  در 
و  ــود  ش تشکیل   )  AMC( ــی   ــ دارای مــدیــریــت 
البته  گــیــرد.  قــرار  آن  اختیار  در  لازم  منابع 
منابع  ــن  ای تامین  در  اخــیــر،  ــای  ــال ه س طــی 
هر  بــه   ــی  ول ــت،  اس داشــتــه  ــود  وج محدودیت 
مشخص  بانکی  نظام  اصلاح  صحیح  راه  حال 
مفید  به رغم  که  داشــت  توجه  باید  اما  اســت. 
ترازنامه  کنترل  زمینه های  در  اقدامات  بودن 
جایگزین  نمی تواند  اقدامات  این  بانک ها، 

اصلاح نظام بانکی باشد.

تثبیت اقتصادی، ثابت سازی نیست
ــازار،  م عــرب  عباس  دکتر 
ــاه  ــگ ــش ــاد دان ــص ــت اســتــاد اق
ادامه  در  نیز  بهشتی  شهید 
اظــهــاراتــی  در  نشست  ایــن 
که  کسانی   بین  در  تثبیت  کلمه  داشت:  بیان 
اقتصاددان  را  خود  ولی  نخوانده اند،  اقتصاد 
آنها  نظر  بــه  و  ــت  اس سنگینی  واژه  می دانند 
در  باید  را  واژه  این  ثابت سازی.  یعنی  تثبیت 
اخبار اصلاح کرد، زیرا انعکاس خوبی ندارد و 
مثلا  می گیرند.  جبهه  آن  مقابل  در  برخی 
ثبات  یا  پایدارسازی  مثل  واژه هایی  می توانیم 
بخشی انتخاب کنیم تا واژه تثبیت که خیلی ها 
این  نشود،  مشاهده  آن  در  می کند  ناراحت  را 
ثابت  اقتصادی  نوسانات  که  است  حالی  در 
شده است و همه آن را قبول دارند و دولت هم 
نمی تواند نسبت به نوسانات بی تفاوت باشد، 
منتهی  کند،  کنترل  را  نوسانات  باید  بنابراین 
و  باشد  چقدر  نوسانات  شدت  اینکه  به  بسته 
کدام حوزه ها را بیشتر تحت تاثیر قرار می دهد، 
متفاوت  آنها  بــرای  سیاست ها  اعمال  درجــه 

خواهد بود.
برخی  ــه  ک ــزی  ــوای ج بحث  ــر،  ــاض ح حــال  در 
است،  سم  مثل  ــد،  ــرده ان ک ــلام  اع بانک ها  از 

بــــــرش

سیاســت گذار باید به دلایل تحولات توجه داشــته باشد
موتور اصلی تحولات، اقدامات سیاسی و تحریم است و لازم است که سیاست گذار نسبت 
گاهی داشته باشد. دخالت در بازار ارز نیاز به یک پشتوانه و ذخایری دارد،  به تمامی اینها آ
اما روند را نمی توان تغییر داد، یعنی تلاش برای تغییر روند باعث می شود که با یک واکنش 

بزرگ از بازار روبرو شویم.
   1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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یکی از دلایل 
مهم شرایط 
اقتصادی فعلی 
کشور به بحث 
کسری بودجه 
دولت و عدم 
هماهنگی 
سیاست های 
پولی، مالی 
تجاری و ارزی بر 
می گردد

اما  باشیم،  بی تفاوت  آن  به  نسبت  که  هرچند 
اینکار روحیه سفته بازی را در شرایط اقتصادی 
کشور ایجاد می کند و پرداخت این جوایز که از 
قبل هم بوده کاری غلط است. هیچ کجای دنیا 
چنین اجازه ای داده نمی شود. پرداخت جوایز 
اعلام  وقتی  می شود.  خ ها  نر زدن  برهم  باعث 
علاوه  به  درصـــدی،   20 ســود  خ  نــر که  می شود 
جایزه پرداخت می شود، این به آن معنا است 
خ سود را اعمال  که بانک نتوانسته تخلف در نر
خ سود آن را اعمال  ج از نر کند و بنابراین در خار

می کند که این دقیقا تخلف است.
خ  جهت سیاست گذاری ها از جمله کنترل نر
است  ح  مطر سوال  این  اما  است،  درست  ارز 
خ ارز در کدام بازار مدنظر است؟  که کنترل نر
بنده نام بازار غیررسمی ارز را بازار غیرقانونی 
در  که  اســت  سیاه  ــازار  ب همان  که  مــی گــذارم 
خریداران  و  فروشنده ها  قواعد،  ساختار،  آن 
مشخص نیستند و هیچ قاعده ای بر این بازار 
نیست  کار  در  ــازاری  ب اصل  در  نیست.  حاکم 
است،  حاکم  بــازار  این  در  انحصارات  فقط  و 
ستون  به  کشور  کارشناسی  بدنه  از  بخشی  اما 
چنین بازاری چسبیده اند. معلم های اقتصاد 
درس  را  بــازاری  چنین  خواص  که  زمانی  باید 
بدهند  درس  هــم  را  آن  شــرایــط  مــی دهــنــد، 
بازار  این  به  مربوط  شرایط  اگر  که  بگویند  و 
حاصل نشود، خواص آن هم حاصل نخواهد 

شد.
خ ارز باید بر اساس منافع ملی باشد  هدایت نر
جنگ  و  تحریم  شرایط  در  که  داشــت  توجه  و 
هنوز  کس  هیچ  متاسفانه  هستیم،  اقتصادی 
شرایط  در  است.  نکرده  قبول  را  موضوع  این 
اقتصاد  اصلی  متغیرهای  نمی توانیم  جنگی 
و  شرایط  این  پایان  تا  بنابراین  کنیم،  رها  را 
هدایت  باید  پایدارتر،  موقعیت  به  رسیدن 
خ ارز و کنترل بازار واقعی ارز را انجام دهیم،  نر
خ ارز بازار غیرقانونی را از مرجع  منتهی باید نر

ج کنیم. بودن خار
خ  نر فرضا  اینکه  دارد،  وجود  هم  نگرانی  یک 
هزار   50 سال  پایان  تا  غیرقانونی  بازار  در  را  ارز 
تورم  خ  نر اینصورت  در  اما  داریــم،  نگه  تومان 
چقدر خواهد شد؟ در اصل نگرانی این است 
خ های بالایی  خ ارز، به نر که با وجود کنترل نر
صورت  انتقاد  اینصورت  در  و  برسیم  تورم  در 
گیرد که سیاستی که اعمال شد، درست نبود. 
قیمت گذاری  غیره  و  خـــودرو  بـــازار  در  مثلا 
صورت گیرد، اما سرریز این بازار وارد بازارهای 
برای  هدف گذاری  حال،  عین  در  شود.  دیگر 
خ تورم هم نیازمند یک ستاد و نهادی است  نر

تصویب  آن  چارچوب  در  تغییرات  تمام  که 
شود.

موفقیت سیاست تثبیت، نیازمند 
هماهنگی تمام سیاست ها است

معمارنژاد،  عباس  دکتر 
و  بیمه  بانک،  اسبق  معاون 
وزارت  دولتی  شرکت های 
نشست  این  در  هم  اقتصاد 
شرایط  برخی  ــردن  ک بــرطــرف  ــرای  ب گفت: 
اقتصادی  ــد  رش همچون  کــشــور  اقــتــصــادی 
سرمایه گذاری  ــالا،  ب ــورم  ت نوسانی،  و  پایین 
باید  منفی،  سرمایه گذاری  رشد  خ  نر و  پایین 
را  علت  ــر  اگ گیرد.  ــرار  ق بررسی  ــورد  م علت 
شناسی نکنیم، نمی توانیم تصمیم و سیاست 

درستی را اتخاذ کنیم.
فعلی  اقتصادی  شرایط  مهم  ــل  دلای از  یکی 
عدم  و  دولت  بودجه  کسری  بحث  به  کشور 
هماهنگی سیاست های پولی، مالی، تجاری 
دیگری  ــل  دلایـ البته  مــی گــردد،  ــر  ب ارزی  و 
فعالیت های  و  ســفــتــه بــازی  هــمــچــون  ــم  ه
سوداگرانه، تحریم و غیره هم تاثیرگذار است، 
اما از مهم ترین دلایل آن کسری بودجه است.    1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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حــوزه  در  اقتصادی  تثبیت  سیاست  فرضا 
ارزی، کنترل نقدینگی و امثالهم پیاده سازی 
مالی  و  تجاری  سیاست های  تکلیف  ــود،  ش
ارزی  و  پولی  سیاست های  شد؟  خواهد  چه 
تنهایی  به  است  مرکزی  بانک  آن  متولی  که 
تمام  بلکه  بــبــرد،  پیش  را  کاری  نمی تواند 
شوند،  اجرایی  هم  با  باید  سیاست ها  ایــن 
تمام  تثبیت  سیاست  اجــرای  برای  بنابراین 
هماهنگ  هم  با  باید  مذکور  سیاست های 

باشند. 
ــالان  ــع ف ــاد  ــم ــت اع عـــدم  ــش  ــی پ ســـال هـــا  از 
دولت ها  اعلامی  سیاست های  به  اقتصادی 
و سازمان ها شکل گرفته است و هر سیاستی 
اقتصادی  فعالان  می کند،  اعــلام  دولــت  که 
اعتماد  باید  پس  می کنند،  عمل  را  آن  عکس 
عمومی و اطمینان فعالان اقتصادی به اجرا و 

سیاست های اتخاذی، مورد توجه قرار گیرد.
کشور  ارزی  نقشه  و  تجاری  نقشه  زمانی که  تا 
وجود  مشکلات  باشند،  نداشته  همخوانی 
فروش  که  است  ممکن  مثلا  داشت.  خواهد 
باشد،  یوآن  ارز  به  بین المللی  بازار  در  کالایی 
است،  ارزهــا  سایر  یا  دلار  یــورو،  ارز  ما  نیاز  اما 
است  ممکن  بعضا  ارزها  این  تبدیل  بنابراین 

که  باشد  داشــتــه  درصـــدی   8 تــا   7 هزینه  کــه 
محسوب  مــبــادلات  ــرای  ب بالایی  هزینه  ایــن 
می گوییم  که  است  اســاس  این  بر  می شود، 
بین  هماهنگی  و  سیاست ها  بین  هماهنگی 

نقشه تجاری و ارزی مهم است.
خ ارز صادرات  اینگونه نیست که با بالابردن نر
بالا نرفته باشد، بلکه صادرات افزایش یافته، 
پیمان سپاری  نوعی  بــه  اینکه  دلیل  بــه  ــا  ام
ــود،  ش ــده  ــردان ــازگ ب ارز  بــایــد  و  دارد  ــود  وجـ
می افتد.  ــاق  ــف ات ــادرات  ــ ص در  ــاری  ــه ــم اظ ک
داریم  کم اظهاری  ــادرات  ص در  که  همانطور 
به  این  دارد،  وجود  بیش اظهاری  واردات  در 
دلیل همان گرفتن و دادن ارز است. در بحث 
غیرمعقول  تقاضای  ارزی،  تقاضای  به  مربوط 
بیش نمایی  با  ــرا  زی ــت،  اس مهم  واردات  در 
قیمت  با  را  ارز  اینکه  برای  مواجهیم،  واردات 
با  و  کنند  دریافت  بانکی  سیستم  از  ــر  ارزان ت

قیمت بالاتر در بازار بفروشند.
نکته دیگر مربوط به ترازنامه بانک ها است که 
است.  شده  متمرکز  آن  روی  بر  مرکزی  بانک 
بانک ها  ترازنامه  روی  بر  کمیت  نظر  از  شاید 
ترازنامه  اقلام  اما  باشد،  گرفته  صورت  کنترل 
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پایان  در  مــرکــزی  بانک  ــای  ــاره آم ــاس  اس بــر 
دارایی های  کل  از  گذشته،  سال  ماه  بهمن 
دارایی های  به  مربوط  درصد   16 بانکی  نظام 
مرکزی  بانک  نزد  سپرده  درصــد   7 خارجی، 
اســت.  دولــتــی  ــش  ــخ ب ــی  ــده ب ــد  ــ درص  8 و 
و  اســت  ــد  درص  43 غیردولتی  بخش  بدهی 
ترکیب  این  ــد،  درص  27 هم  دارایــی هــا  سایر 
دارایی های شبکه بانکی یا ترازنامه کل است.

سال  ماه  بهمن  در  مذکور  مــوارد  رشد  بررسی 
بدهی  که  می دهد  نشان   1400 به  نسبت   1401
رسیده  درصد   30 به  درصد   20 از  دولتی  بخش 

است. 
بدهی بخش غیردولتی در سال 1400 حدود 53 
 1401 سال  ماه  بهمن  در  که  داشته  رشد  درصد 
درصد   38 آن  از  قبل  سال  یک  دوره  به  نسبت 
در  است.  شده  کنترل  عبارتی  به  و  کرده  رشد 
دولتی  بخش  بدهی  تجاری،  بانک های  بخش 
از 22 درصد به 44 درصد افزایش یافته و بدهی 
 37 به   1400 سال  درصد   101 از  غیردولتی  بخش 
ترازنامه  کنترل  پس  است.  یافته  کاهش  درصد 
بلکه  باشد،  بخش  نتیجه  نمی تواند  تنهایی  به 
قرار  توجه  ــورد  م باید  ترازنامه  کمیت  کنترل 
مدیریت  به  مربوط  سیاست های  بحث  گیرد. 
کنترل  و  سیاست  یکسری  نقدینگی،  کنترل  و 
نیاز  دیگر  سیاست  یکسری  نیز  نقدینگی  خلق 

دارد.

چه زمانی از ابزار تثبیت خودکار باید 
استفاده شود؟

ــاری،  ــه تـ ــر فــتــح الـ ــت دک
اقتصاددان و استاد دانشگاه 
علامه طباطبایی هم در این 
ــت:  ــارداشـ ــهـ ــت، اظـ ــس ــش ن
واقعیت این است که بانک مرکزی نه در عمل 
استقلال  مقررات،  و  قوانین  واقعیت  در  نه  و 
ندارد، ولی در مقابل هر آنچه که در نظام پولی 
و  باشد  پاسخگو  باید  می افتد،  اتفاق  بانکی  و 
و  بــازار  تنظیم  در  مرکزی  بانک  از  انتظارات 
موارد  برخی  در  است.  بالا  سیاست گذاری ها 
از  داریم،  نیاز  ارزی  ذخایر  به  بازار  تنظیم  برای 
البته  که  ارزی  ذخیره  صندوق  ذخایر  جمله 
به  یا  و  شــده  استفاده  آن  از  شرایط،  به  بسته 
منابع آن دست برده می شود. بخشی از منابع 
خصوصی  ارزی،  منابع  از  بخشی  و  دولــتــی 
ابزارهای  از  استفاده  در  مرکزی  بانک  است. 
خود در منابع ارزی باید بین این منابع تفکیک 

قائل شود.
تثبیت  ــزار  اب اقتصاد  در  ابــزارهــا  از  برخی  به   
استفاده  با  رابطه  در  باید  و  می گویند  خودکار 
است  مرکزی  بانک  اختیار  در  که  ابزارهایی  از 
بگذاریم،  می خواهیم  که  سیاست هایی  و 
یک اولویت بندی قائل شویم. در جاهایی که 
اینکار  گذاشت،  بازار  عهده  بر  را  اجرا  می شود 

    شیریجیان: در حوزه 
سیاست تثبیت، مشخصا 
بانک مرکزی 5 محور را به 

عنوان سرفصل در دستور 
کار قرار داده است

    قربانی: کپی برداری 
صرف از نسخه های نهادهای 

بین المللی بدون توجه به 
اقتضائات و شرایط کشور 

 راهگشا نیست
ً
اساسا

کشورهای در 
حال توسعه و 
کشورهایی که 
از سطح پایین 
توسعه مالی 
برخوردارند 
نظام ارزی ثابت 
در آنها منجر به 
رشد بهره وری 
در بلندمدت 
می شود
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معمول  نوسانات  که  وقتی  تا  و  بگیرد  صورت 
دخالت  نمی شود،  تلقی  بحران  و  است  بــازار 
صورت نگیرد و از ابزار تثبیت خودکار استفاده 
و  کنترل ها  چه  هر  که  داشت  توجه  باید  شود. 
دستورات و باید و نبایدها بیشتر شود، از سوی 
رسمی  بخش  از  اقتصادی  فعالان  فــرار  دیگر 
اقتصاد  مقابل،  در  و  می شود  بیشتر  اقتصاد 
به  نیز  مواقعی  در  می شود.  تقویت  غیررسمی 
طور کلی ممکن است فعالان اقتصادی از بازار 

ج شوند. خار
در  مثلا  شوند،  دسته بندی  باید  سیاست ها 
اقــلام  کــه  می گویند  حسابرسی  بحث های 
کوچک  ــام  ارقـ بــا  و  ــود  ش کنترل  اول  درشــت 
جاهایی  در  بنابراین  باشید،  نداشته  کاری 
حاصله  منافع  از  بیش  کنترل ها  هزینه  که 
تثبیت  ابــزار  به  را  کنترل ها  می شود  ــت،  اس
ــذار کــرد و ســیــاســت هــای کلی  ــ خـــودکار واگ
مشخص شود و چندان در نظام پولی و بانکی 
مهم  بسیار  موارد  از  باید  اینها  نکرد،  دخالت 
جداسازی  و  شده  داده  تشخیص  بحران زا  و 
بانک ها،  برای  سیاست گذاری  بحث  در  شود. 
باشند،  اولــویــت  در  باید  دولــتــی  بانک های 
بانک های  بــرای  اما  اســت،  دولــت  منابع  زیــرا 
سیاست ها،  کردن  مشخص  ضمن  خصوصی، 
ــوه اتــخــاذ  ــح ــا در ن ــک ه ــان ــت مـــدیـــران ب دسـ
روش های اجرایی در رسیدن به اهداف بانک 

ایجاد  ضمن  عمل  ــن  ای باشد،  بازتر  مرکزی 
سهامداران   منافع  ضامن  بانک ها،  در  رقابت 
بود.  خواهد  آنها  به  مــدیــران  پاسخگویی  و 
بانک ها  تسهیلات دهی  وضعیت  ــی  ــررس ب
بانک  دستورات  بعضا  آنها  که  می دهد  نشان 
مرکزی را دور می زنند و به آن عمل نمی کنند و 
به اشکال مختلف کار خود را انجام می دهند، 
بنابراین باید تا جایی که می توان دست آنها را 
باز گذاشت تا ناچار به فعالیت های اینچنینی 

نشوند.
باید  هم  ارز  بــازار  پذیری  پیش بینی  بحث  در 
چه  اینکه  بگیرد،  صورت  کارهایی  مقدار  یک 
از  و  بــاشــد  داشــتــه  وجـــود  مــی تــوانــد  عواملی 
تغییرات متعدد ابزارهای کمی در دست بانک 
از  بخشی  که  هرچند  شود،  خــودداری  مرکزی 
آن تابع شرایط اقتصادی کشور و سیاست های 
ارزی  مــبــادلــه  دالان  گــرچــه  اســـت.  مختلف 
و  تجار  دســت  باید  امــا  ــده،  ش ایجاد  حــدی  تا 
ارز  تقاضای  و  عرضه  مبادله  در  کــه  آنهایی 
تعیین  در  دارنــد،  کلانی  نیازهای  یا  و  منابع 
موارد  تا  باشد  بازتر  سلف  و  آتی  مبادلات  خ  نر
واردات  ارزش  در  کم اظهاری  یا  بیش اظهاری 
که  باشد  باز  حدی  تا  و  شود  کم  ــادرات  ص یا  و 
در  دهند،  انجام  خودشان  را  مبادلات  بتوانند 
خواهد  کمرنگ تر  سیاه  بازار  نقش  حالت  این 
شد. در برخی موارد هم سیاست هایی اتخاذ 

خ ارز باید      عرب مازار: هدایت نر
بر اساس منافع ملی باشد و توجه 

داشت که در شرایط تحریم و جنگ 
اقتصادی هستیم و نمی توانیم 

متغیرهای اصلی اقتصاد را رها کنیم

    رحمانی: اگر بخواهیم 
سیاست تثبیت به نتیجه برسد 

باید حتما مراقب شوک ها 
باشیم و تا آنجا که امکانپذیر 

است از آن پرهیز کرد

 اگر بخواهیم 
سیاست تثبیت را 

 دنبال کنیم
 صرفا نباید 

نگاهمان به بانک 
مرکزی باشد

   1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 

2۳



 اگر قرار است که 
برنامه تثبیت 
اقتصادی اجرا 
شود، باید تمام 
بخش های 
اقتصادی اعم 
از دولت، بخش 
 خصوصی

مردم و شبکه 
بانکی را هم در 
نظر گرفت

زیرزمینی  اقتصاد  ایجاد  باعث  که  می شود 
می شود، در صورتی  که باید سیاست ها شفاف 
اطلاعاتی  اگــر  که  ــت  داش توجه  باید  باشند. 
نداشته  وجود  اقتصاد  از  بخشی  در  شده  ثبت 
باشد و آماری برای آن نباشد، شفافیتی وجود 
و  شــدیــد  ــررات  ــق م اعــمــال  ــت.  داشـ نخواهد 
به  شفاف  حالت  از  را  اقتصاد  متغیر،  و  متعدد 
برای  آمــاری  دیگر  و  می دهد  سوق  غیرشفاف 
نخواهد  ــود  وج اقتصادی  وضعیت  بــررســی 
سبب  که  مقرراتی  اعمال  از  باید  لذا  داشــت. 
نظارتی،  هزینه های  و  می شود  شفافیت  عدم 
کنترلی، بازجویی و بازپرسی را در بانک مرکزی 

بالا می برد تا حد زیادی اجتناب شود.

اگر بخواهیم سیاست تثبیت به نتیجه برسد، 
باید مراقب شوک ها باشیم

رحمانی،  تیمور  دکــتــر 
ــار  ــی ــش دان و  اقـــتـــصـــاددان 
این  در  هم  تهران  دانشگاه 
گفت:  هم اندیشی  نشست 
یک  از  بارها  که  است  کشوری  مصداق  ــران  ای
شده،  گزیده  ارز  خ  نر مورد  در  جمله  از  سوراخ 
ولی دوباره در معرض گزیده شدن خود را قرار 
بازار  ایران  ارز  بازار  کنید  تصور  اینکه  می دهد. 
اینطور  ــت،  اس ــل  کام رقــابــت  ــوع  ن از  ــی  ــده آل ای
نقص  وجود  با  که  است  این  واقعیت  نیست. 
عاملان  ــار  ــت رف در  نباید  هیچگاه  ارز  ــازار  بـ

اقتصادی و از جمله در بازار ارز نظام انگیزشی 
را نادیده گرفت و اگر هم قرار است که تغییری 
انگیزشی  نظام  لحاظ  به  باید  بیفتد،  اتفاق 

باشد.
مساله تثبیت بسیار مهم است. طبق آمارهای 
ثبات  به  اخیر  ماه های  در  ارز  بــازار  شده  ارائــه 
رسیده است. ممکن است همزمانی سیاست 
تثبیت و تحولات سیاسی ما را دچار اشتباه کند 
کنترل  را  ارز  خ  نر که  است  ما  سیاست  این  که 
کرده و ثبات بخشیده است و این تشخیص کار 
کند،  غافل گیرمان  ناگهان  و  بدهد  دستمان 

بنابراین نباید به این مساله بی توجه باشیم.
وقایع نگاری آمارهای اقتصادی نشان می دهد 
خ ارز در جایی  که به یکباره  که تمام تحولات نر
سیاسی  ــداد  رخ یک  از  متاثر  می کند  نوسان 
که  مــی شــود  وارد  آن  بــه  دارد  شوکی  و  ــت  اس
اینها  تمام  اســت.  ارز  ــازار  ب بیرونی  محیط  از 
اگــر  ــه  ک اســـت  معنا  ــن  ــدی ب و  اســـت  طبیعی 
برسد،  نتیجه  به  تثبیت  سیاست  بخواهیم 
باید حتما مراقب این شوک ها بود و تا آنجا که  
شوک  یک  با  کرد.  پرهیز  آن  از  است  امکانپذیر 
خ ارز جهش  بیرونی و نه یک تغییر درون زا، نر
اثرگذاری  باعث  و  است  طبیعی  این  و  می کند 
این  از  پرهیز  می شود.   تورم  خ  نر روی  بر  سریع 
بانک  سیاستگذاری  قلمرو  از  ج  خار ها  شوک 

مرکزی است.
خ  نکته دیگر این است که پس از هر جهش نر

    معمارنژاد: کنترل ترازنامه 
به تنهایی نمی تواند نتیجه 

بخش باشد، بلکه کنترل کمیت 
ترازنامه باید مورد توجه قرار گیرد

    تاری: تا وقتی که نوسانات معمول 
بازار است و بحران تلقی نمی شود، 
دخالت نباید صورت گیرد و از ابزار 

تثبیت خودکار استفاده شود
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اصلاح نظام 
بانکی بسیار 

فراتر از کنترل 
خ سود و  نر

کنترل ترازنامه 
و اقدامات 

اینچنینی است 
برای این امر 

باید
ترازنامه بانک ها 

سالم سازی 
شوند

ارز نیاز به سرمایه در گردش هم به ویژه باعث 
داشته  بــالاتــری  نقدینگی  ــد  رش کــه  مــی شــود 
خ ارز را  باشیم و همین رشد نقدینگی جهش نر

بنیادی می کند. 
تغییر  شده  وارد  که  شوکی  ابتدا  در  عبارتی،  به 
بنیادی نبوده، ولی بعد بنیادی شده است. به 
خ  اینکه اثر شوک های بیرونی چگونه بر روی نر
روش  یک  و  داشت  توجه  باید  باشد،  کمتر  ارز 
خ  نر تعدیل  مدیریت  ارز،  خ  نر جهش  از  پرهیز 
و  تر  که  کرد  دقت  باید  حال  عین  در  است.  ارز 
خشک باهم نسوزند، چون یکسری از بنگاه ها 
خ ارز  واقعا نیاز به ارز دارند و به دنبال جهش نر
توجه به تامین نیازسرمایه در گردش با اهمیت 

است. 
بازار  تحولات  از  سرمایه  حساب  بخش  سهم 
در  و  یکباره  به  ــرا  زی ــت،  اس مهم  بسیار  نیز  ارز 
می  شود،  تغییر  دچار  کوتاه  بسیار  فاصله  یک 
ندارد  را  ویژگی  این  جاری  حساب  بخش  اما 
بانک  شود.  برابر   5 مثلا  نمی تواند  یکباره  به  و 

مرکزی باید به این موضوع دقت کند.
بنیادی  عامل  کــه  ــت  اس ــن  ای بعدی  مساله 
ایران  در  ارز  است.  ناترازی ها  قیمت ها،  تغییر 
دارایی  همه  و  می شود  محسوب  ــی  دارای یک 
در  حتی  هستند.  ــازی  ب سفته  معرض  در  ها 
وجود  ارز  خ  نــر افزایش  که  زمانی   1380 دهــه 
قیمت  در  توجهی  قابل  افــزایــش  نــداشــت، 
قیمت  افزایش  ولی  می شد،  مشاهده  مسکن 

یک  منتظر  و  نمی افتد  اتفاق  همواره  مسکن 
جهش وار  افزایش  شکل  تا  می ماند  ــداد  رخ
داشته باشد. این بدان معنی است که در بازار 
جهش  نیروی  ارز  بازار  در  جمله  از  و  دارایی ها 
آن  ماشه  رخــداد  یک  و  می گیرد  شکل  قیمت 
که  کنیم  تصور  نباید  لذا،  می کشد.  را  جهش 
 انعکاس 

ً
جهش شدید قیمت دارایی ها صرفا

 ماشه 
ً
شوک برونزا است، بلکه آن شوک عمدتا

است.
 متاسفانه بازار ارز نسبت به گذشته ذی نفعان 
ذی نفعان  ــن  ای و  ــت  اس ــرده  ک پیدا  بیشتری 
از  چون  تاثیرگذارهستند،  بسیار  بازار  این  در 
هر  به  برخوردارند.  رسانه  همچون  ابزارهایی 
است  ناپذیر  اجتناب  ارز  بــازار  مدیریت  حال 
نیست،  این  جز  ــاره ای  چ و  شود  انجام  باید  و 
می تواند  کــه  ــت  اس ــن  ای آن  حداقلی  نتیجه 

دامنه نوسان و شوک ها را کم کند.

 در اجرای سیاست تثبیت اقتصادی
شکی نیست

عضو  حیدری،  حسن  دکتر 
ــاه  ــگ ــش ــی دان ــم ــل هـــیـــات ع
ــه عــنــوان  تــربــیــت مـــدرس ب
نشست،  این  میهمان  دیگر 
باید  تثبیت  سیاست  اینکه  در  داشــت:  بیان 
اجرایی شود، هیچ شکی نیست. در دهه 1390 
برخلاف شرایط کشور در دهه 80، ارتباط بین 

    حیدری: در اینکه 
 سیاست تثبیت 

 باید اجرایی شود
 هیچ شکی نیست

    امیری: در بحث 
رشد نقدینگی، مسئله مهم 

کاهش کسری بودجه دولت 
است که باید دنبال شود
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مطالعه ای در 
سال 2019 توسط 
بانک جهانی با 
عنوان تثبیت و

بکارگیری 
خ ارز ثابت  نر
با محوریت 
مقابله با تورم 
و نوسانات 
اقتصادی انجام 
شده که در این

مطالعه 190 
کشور مورد 
بررسی قرار 
گرفته اند و

نتیجه این بوده 
که 100 کشور 
ترکیبات ارزی

میخکوب شده 
خ را  و تثبیت نر
دارند و این

سیاست را 
دنبال می کنند

شده  نزدیک تر  بسیار  ــورم  ت و  نقدینگی  رشــد 
خ ارز در  است. این وضعیت ناشی از تثبیت نر
دهه 1380 و عدم توان تثبیت آن در دهه 1390 

و 1400 است. 
سوال  این  ارز  خ  نر مدیریت  نحوه  بحث  در  اما 
دهیم  تشخیص  باید  چگونه  که  است  ح  مطر
و  ــی  روان بر  مبتنی  یا  واقعی  ارزی،  شــوک  که 
یا  است  واقعی  شوک  اینکه  یا  است؟  انتزاعی 
گذرا؟ هرچه بازار را تکان دهد و بازار آن را باور 
افراد  که  چرا  است،  تاثیرگذار  خ ها  نر بر  کند، 
براساس سود و زیان در بازار رفتار می کنند. در 
این زمینه بحثی به نام نظریه حباب در ادبیات 
خ تورم  اقتصادی وجود دارد که حتی درباره نر

ح است.  هم مطر
خودشکوفا  ــای  ــادل ه ــع ت آن  ــه  ب ــی  ــارس ف در 
می گویند به این معنا که مردم به هر دلیلی یک 
اتفاقی را باور می کنند و بعد رفتارها در جهتی 
وجود  موضوع  همان  انگار  که  می افتد  اتفاق 
دارد و در نهایت واقعا بوجود می آید. اینگونه 
موضوعات ظرافت های خاصی را برای بازار ارز 
بازار  مدیریت  در  باید  بنابراین  می کند،  ایجاد 
سوال  منتهی  گرفت.  نظر  در  را  عوامل  این  ارز 
اختیار  در  ابـــزاری  چه  که  اســت  ایــن  اساسی 
از  تابعی  مرکزی  بانک  ــت؟  اس مرکزی  بانک 
دولت است، نه یک نهاد پولی مستقل حقیقی 

یا حقوقی. 
بودجه،  فصل  در  که  کنید  فرض  مثال  طور  به 
را  هزینه ها  درصد   100 که  بگیرد  تصمیم  دولت 
افزایش دهد و آن را در قالب بودجه به مجلس 
ارائه کند. حال ابزاری که بانک مرکزی در این 
زمینه در اختیار دارد، چیست؟ سیاست مالی 
دارد،  تسلط  پولی  سیاست  روی  بر  قطعا  که 
شرایط  در  نیست.  مرکزی  بانک  اختیار  در 
فعلی در ساختار بانک مرکزی ایران نمی توان 
مطالبه  می توان  اما  کــرد،  ایجاد  را  تغییراتی 

کرد. 
در شرایط جنگ اقتصادی و اجتماعی و غیره 
باشد  حواسش  باید  اقتصادی  سیاست گذار 

و  نیست  ارتباط  در  بی جانی  موجودات  با  که 
اجتماعی  اثرات  دارای  می کند  که  اقدامی  هر 

و سیاسی است. 
وام  مــی خــواهــد  دولـــت  مثلا  اســـاس  ــن  ای بــر 
را  ــدان  ــن کارم حقوق  یــا  و  بدهد  قیمت  ارزان 
شرایط  اقدامات،  اینگونه  تمام  دهد،  افزایش 
استانداردی  شرایط  با  که  می کند  پیچیده  را 
منتهی  دارد،  نفاوت  است،  ذهن مان  در  که 
تفاوت  استاندارد  شرایط  با  می گوئیم  اینکه 
دارد، این مجوز را به ما نمی دهد که ادعا کنیم 
بازاری وجود ندارد و کنترل کردن را آغاز کنیم. 
گرچه کنترل نقدینگی صورت گرفته و رشد آن 
از 39 درصد به 29 درصد رسیده، اما در کنار آن 
باید به تغییرات روند پول و شبه پول هم توجه 

داشت. 
نسبت  که  می شود  مشاهده  حاضر  حال  در 
تغییری  اگر  است،  کاهش  حال  در  پول  شبه 
ــردد، نــمــی تــوان  ــرگـ ــود و رونـــد بـ ــاد شـ ــج ای
عبارتی  به  کرد،  کنترل  راحتی  به  را  نقدینگی 
از  و  ــت  اس اصلی  مــوتــور  کــه  پولی  پایه  ــد  رش
سوی  از  و  مــی شــود  حاصل  بــودجــه  کسری 
دیگر سپرده های مدت دار مردم در بانک ها 
کم است، اگر این روند به هر دلیلی برگردد، 
را  نقدینگی  رشد  راحتی  به  نمی توان  دیگر 
نقدینگی  رشد  کنترل  سیاست  کرد.  کنترل 
اصلی  منشاء  روی  تا  دارد،  برُد  جایی  یک  تا 
از  هم  آن  که  نشود  تمرکز  است  پولی  پایه  که 
دست  ــون  چ ــرد،  ک ــت  ــواس درخ باید  ــت  دول
نیست،  باز  زمینه  این  در  آنقدر  مرکزی  بانک 

نمی توان اقدامی کرد. 
اقدامات  تحولات،  اصلی  موتور  اینکه  نهایت 
که  اســـت  لازم  و  اســـت  ــم  ــری ــح ت و  ــی  ــاس ــی س
گاهی  آ اینها  تمامی  به  نسبت  سیاست گذار 
یک  به  نیاز  ارز  بازار  در  دخالت  باشد.  داشته 
نمی توان  را  روند  اما  دارد،  ذخایری  و  پشتوانه 
باعث  روند  تغییر  برای  تلاش  یعنی  داد،  تغییر 
روبرو  بازار  از  بزرگ  واکنش  یک  با  که  می شود 

شویم.

بــــــرش

هماهنگی برنامه ها، شــرط اجرای سیاســت تثبیت
بازارها  برای  سیاست ها  هماهنگی  کنیم،  دنبال  را  اقتصادی  تثبیت  مسئله  است  قرار  اگر 
به عنوان یک مولفه مهم باید در نظر گرفته شود و ما صرفا نمی توانیم بازار ارز را نگاه کنیم، 

بدون اینکه بخواهیم به سایر بازارها توجه داشته باشیم.
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اینکه 
سیاست های 

تثبیت تا چه حد 
موفق خواهد 

بود، به این 
 برمی گردد که 

تا چه حد
سیاستگذار 

طراحی 
چارچوب این 

سیاست
را براساس 

مختصات و 
واقعیت های 
اقتصاد کشور 

انجام دهد 
و چه میزان 

سیاست های
مختلف 

اقتصادی به 
طور سازگار و 

هماهنگ
سازماندهی 

شوند

100 کشور جهان سیاست تثبیت نرخ ارز را 
دنبال می کنند

ــری،  ــی ام حسین  ــر  ــت دک
دانشیار و عضو هیات علمی 
در  هم  ــی  ــوارزم خ دانشگاه 
اظهارداشت:  نشست  این 
جهانی  بانک  توسط   2019 سال  در  مطالعه ای 
با  ثابت  ارز  خ  نر بکارگیری  و  تثبیت  عنوان  با 
اقتصادی  نوسانات  و  تورم  با  مقابله  محوریت 
انجام شده که در این مطالعه 190 کشور مورد 
بررسی قرار گرفته اند و نتیجه این بوده که 100 
تثبیت  و  شده  میخکوب  ارزی  ترکیبات  کشور 

خ را دارند و این سیاست را دنبال می کنند.  نر
بندی هایی  تقسیم  هم  کشور   100 این  بین  در 
وجود دارد، مثلا 21 کشور پول ملی کشورشان 
کرده اند،  میخکوب  یورو  و  دلار  ــای  ارزه به  را 
دارایــی هــای  بر  مبتنی  ارزی  ــم  رژی کشور   16
ثابت  رژیم  کشور   5 گرفته اند،  بکار  را  خارجی 
کشور   20 و  می کنند  استفاده  را  پولی  اتحادیه 
گرفته اند  بکار  را  پولی  واحد  به  ارزی  رژیم  هم 
کشور   38 شامل  که  کشور  تعداد  بیشترین  و 
عنوان  به  را  ــا  ارزه از  سبدی  یک  نیز  می شود 

نظام ارزی ثابت برای خود در نظر گرفته اند.
در  کــشــورهــای  ــده  ش بــیــان  مطالعه  ــن  ای در 
پایین  سطح  از  که  کشورهایی  و  توسعه  حال 
ثابت  ارزی  نظام  برخوردارند،  مالی  توسعه 
بلندمدت  در  بهره وری  رشد  به  منجر  آنها  در 
توسعه  سطح  که  کشورهایی  در  و  می شود 
ارزی  نظام  این  اثر  ــد،  دارن پیشرفته ای  مالی 

پایین است. 
هم  شرط هایی  پیش  و  پیش نیازها  یکسری 
بحث  مطالعه،  همان  طی  مثلا  دارد،  وجود 
توسعه بازار سرمایه و طراحی ابزارهای متنوع 
در  موفقیت  عامل  عنوان  به  را  سرمایه گذاری 

بحث سیاست های تثبیت بیان کرده اند.
طی  می دانیم،  را  کشورمان  شرایط  تقریبا  ما 
در  مختلفی  اتفاقات  اخیر  دهــه  یک  شاید 
افزایش  بحث  است،  داده  خ  ر ایران  اقتصاد 
قــدرت  ــش  کاه ارز،  خ  ــر ن تـــورم،  خ  ــر ن شدید 
خرید مردم و تعداد خانوارهایی که زیر خط 
عنوان  به  را  دلار  بخواهیم  اگر  آمده اند.  فقر 
حقوق  ــم،  ــی ده قـــرار  مدنظر  شــاخــص  ــک  ی
به  ــد،  دارن ثابت  دریافتی  که  افــراد  از  برخی 
کاهش  شدت  به  دولت  کارمندان  خصوص 

یافته است.
اگر بخواهیم سیاست تثبیت مبتنی بر کنترل 
یکسری  قاعدتا  دهیم،  قرار  مبنا  را  ارز  قیمت 
مهم ترین  از  ــورد  م دو  ــت.  اس لازم  الزاماتی 

و  نقدینگی  رشد  کنترل  بحث  الزامات،  این 
نفتی  صــادرات  طریق  از  ارزی  درآمد  افزایش 
نقدینگی،  رشد  بحث  در  اســت.  غیرنفتی  و 
دولت  بودجه  کسری  کاهــش  مهم،  مسئله 
سیاست های  و  دولــت  توسط  باید  که  است 
کنترل  خصوص  این  در  شــود.  دنبال  دولــت 
رشد نقدینگی و مشکل ناترازی بانک ها مهم 

است و نیازمند توجه ویژه به آنها هستیم.
دلایــل  بــه  فعلی  شــرایــط  در  مــی دانــیــم  همه 
هزینه های  کنترل  تـــوان  دولـــت  مختلف، 

بودجه خود را ندارد. 
اگــر  ــم  ه تثبیت  ــای  ــت ه ــاس ــی س بــخــش  در 
ــا  ــت ه ــاس ــی ــن س ــ ــه ای ــت بـ ــب ــس ــم ن ــی ــواه ــخ ب
 3 کــه  ــت  اس لازم  کنیم،  رفــتــار  خوشبینانه 
اینکه  یکی  دهیم.  قــرار  توجه  مــورد  را  عامل 
کنیم،  اجــرا  را  تثبیت  سیاست  بخواهیم  اگر 
تعطیلی سرمایه و نقش صنعت را باید در نظر 

بگیریم.
اخیر،  ــت  وق چند  در  که  می شود  مشاهده 
خ خوراک و قیمت انرژی برای  بحث افزایش نر
بخش صنایع چه مسائل و مشکلاتی را ایجاد 
که  می دهد  نشان  دارد  وجود  که  آماری  کرد. 
در بخش پتروشیمی ها، سال گذشته نزدیک 
به حدود 12 میلیارد دلار ارزآوری وجود داشته 

است. 
که  تومانی  ــزار  ه  7 خـــوراک  خ  ــر ن افــزایــش  بــا 
دنبال  به  و  دارد  ــرار  اص آن  ــرای  اج به  ــت  دول
بحث  ــاره  دوب آیا  اســت،  سیاست  این  ــرای  اج
ارزآوری از جانب پتروشیمی ها وجود خواهد 
داشت؟ اگر بخواهیم سیاست تثبیت را دنبال 
مرکزی  بانک  به  نگاهمان  نباید  صرفا  کنیم، 
باشد، قطعا باید صنایع و شرایط آنها را هم در 

نظر گرفت.
است.  نفتی  صــادرات  بحث  مهم تر  مسئله 
را  تثبیت  سیاست  بخواهد  مرکزی  بانک  اگر 
آن  مولفه  و  منبع  مهم ترین  شاید  کند،  دنبال 
برای  که  می دانند  همه  باشد.  نفتی  صادرات 
چه  اخیر  دهه  دو  یا  یک  طی  نفتی  ــادرات  ص
اتفاقاتی افتاده است، از بحث کاهش قیمت 
بازگشت  عــدم  و  نفتی  تحریم های  تا  گرفته 
توجه  مورد  باید  که  است  مسائلی  اینها  پول، 

قرار گیرد.
ــار ایـــن اســـت کـــه ما  ــکـ ــدی و راهـ ــن ــع ب ــم ج
در  جزء  یک  عنوان  به  را  اقتصاد  نمی توانیم 
یک  عنوان  به  باید  را  اقتصاد  بگیریم،  نظر 
اکوسیستم در نظر گرفت. یعنی اگر قرار است 
که برنامه تثبیت اقتصادی اجرا شود، در این 
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در حوزه 
سیاست تثبیت 
اقتصادی 
 
ً
مشخصا

بانک مرکزی 
محورهایی 
مانند مدیریت 
بازار ارز، کنترل 
و مدیریت 
نقدینگی و 
تنظیم گری 
بازارها را به 
عنوان سرفصل 
در دستور کار 
قرار داده است

دولت، بخش خصوصی، مردم و شبکه بانکی 
را هم در نظر گرفت.

تثبیت  مسئله  هماهنگی  به  دیگر  موضوع 
ــازار  ب در  مثلا  ــردد.  ــی گ م بــر  ــا  ــازاره ب سایر  بــا 
سرمایه، اگر اتفاقات 6 ماه اخیر را دنبال کنید، 
می بینید که بر اساس آمارها تقریبا 23 همت 
سرمایه  ــازار  ب به  پــول  ورود  امسال  ــل  اوای در 

صورت گرفته است. 
ماه  اردیبهشت  از  که  سیاست هایی  طبق 
ــروج پول  ــت، خ ــرا شــده اس ــت اج توسط دول
پول  این  ــوده،  ب پول  ورود  از  شدیدتر  خیلی 
بخش  به  یا  نهایتا  پول  این  ــی رود؟  م کجا  به 

مسکن یا خودرو یا ارز می رود. 
ارزی  جهش  یک  با  دوباره  برود  ارز  بازار  به  اگر 
مسئله  است  قــرار  اگر  پس  می شویم،  مواجه 
هماهنگی  کنیم،  دنبال  را  اقتصادی  تثبیت 
مولفه  یک  عنوان  به  بازارها  برای  سیاست ها 
صرفا  ــا  م و  شـــود  گــرفــتــه  نــظــر  در  ــد  ــای ب مــهــم 
اینکه  بدون  کنیم،  نگاه  را  ارز  بازار  نمی توانیم 

بخواهیم به سایر بازارها توجه داشته باشیم.

طراحی 5 محور سیاست تثبیت اقتصادی
شیریجیان،  محمد  دکتر 
بانک  ــادی  ــص ــت اق مــعــاون 
ــه عـــنـــوان  ــ ــزی نـــیـــز ب ــ ــرک ــ م
ــن  ای در  ــر  ــاض ح ــرد  ــرف ــگ دی
باشد  وارد  اِشکال  این  شاید  گفت:  نشست، 
که ابعاد سیاست تثبیت به خوبی برای عموم 
نشده  تبیین  اقتصادی  فعالان  و  عزیز  مردم 

است. 
برگزار  راستا  همین  در  اینچنینی  جلسات 
ح  طر را  تثبیت  سیاست  ابعاد  تا  شد  خواهد 
در  و  کنیم  گفتگو  و  بحث  آنها  مورد  در  و  کرده 
کرده،  پیش بینی  مرکزی  بانک  که  چارچوبی 
در  تــا  دهیم  قــرار  اقــتــصــاددانــان  اختیار  در 

نهایت بتوانیم از راهنمایی های آنها در جهت 
تحکیم و تقویت این چارچوب استفاده کنیم. 
مولفه های  از  چارچوبی  مرکزی  بانک  البته 
شده  ارائــه  مفاد  قالب  در  تثبیت  سیاست 
برنامه  لایحه  و  بودجه  و  برنامه  سازمان  به 
ارائــه  مجلس  به  و  پیش بینی  توسعه  هفتم 
برنامه ها  از  مجموعه ای  آن  در  که  است  کرده 
در  ــزی  ــرک م بــانــک  ــی  ــرای اج سیاست های  و 
نظارت  اعــتــبــاری،  پــولــی،  ارزی،  ــای  ــوزه ه ح
دیده  مرکزی  بانک  حکمرانی  تقویت  و  بانکی 
توسعه  هفتم  برنامه  فصل  چون  و  است  شده 
قالب  در  که  داشــت  بنا  مرکزی  بانک  اســت، 
این برنامه بتواند این سیاست را تبدیل به یک 
سیاست  چارچوب  در  کند.  قانونی  مستند 
را  محور  پنج  مرکزی  بانک  اقتصادی،  تثبیت 

در در دستور کار خود قرار داده است. 
خلق  کنترل  هدف  با  نقدینگی  مدیریت  اول 
اتخاذ  طریق  از  بانکی  شبکه  توسط  نقدینگی 
و  بانک ها  ترازنامه  مقداری  کنترل  سیاست 
مالی  تامین  در  نقدینگی  بهره وری  افزایش 
تقویت  طریق  از  کشور  اقتصادی  بنگاه های 
از  منابع  انــحــراف  ــش  کاه ــدف  ه با  و  نظارت 
همچنین  و  مولد  فعالیت های  مالی  تامین 
است.  زنجیره ای  مالی  تامین  اجرایی سازی 
اقتصادی،  صاحب نظران  دیدگاه  اساس  بر 
بلندمدت  و  ــدت  ــان م ــی م در  ــه  ک متغیری 
گــذارد،  می  تــورم  بر  معناداری  و  جدی  تاثیر 
دوم  ــت،  اس نقدینگی  پشتوانه  ــدون  ب رشــد 
تنظیم  تقویت  رویــکــرد  با  ارز  ــازار  ب مدیریت 
گری و نهادسازی در این بازار، با هدف ایجاد 
انجام  ــرای  ب واقعی  ــازار  ب ایجاد  و  شفافیت 
معاملات خُرد و کلان ارزی از جمله از طریق 
اســت،  ایـــران  طــلا  و  ارز  مبادله  مرکز  ایــجــاد 
اقتصادی  صاحبنظران  دیــدگــاه  ــاس  اس بــر 
و  ــدی  ج تاثیر  ــدت  م کــوتــاه  در  کــه  متغیری 

بــــــرش

 تبدیل سیاســت تثبیت اقتصادی به مســتند قانونی
توسعه  هفتم  برنامه  قالب  در  را   اقتصادی  تثبیت  مولفه های  از  چارچوبی  مرکزی  بانک   
سیاست های  و  برنامه ها  از  مجموعه ای  یک  آن  در  که  کرده  ارائه  مجلس  به  و  پیش بینی 
اجرایی بانک مرکزی در حوزه های ارزی، پولی، اعتباری، نظارت بانکی و تقویت حکمرانی 
این بانک دیده شده و چون فصل برنامه هفتم توسعه است، بانک مرکزی بنا داشت که در 

قالب این برنامه بتواند این سیاست را تبدیل به یک مستند قانونی کند.
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خ  نر افزایش  مــی گــذارد،  ــورم  ت بر  معناداری 
ــلاح  اص و  ــارت  ــظ ن تــقــویــت  ســـوم  ــت،  اسـ ارز 
ناترازی های  انــواع  رفع  هدف  با  بانکی  نظام 
از  عیب  و  نقص  رفع  و  بانکی  شبکه  ساختاری 
بانکی،  شبکه  نقدینگی  امحاء  و  خلق  چرخه 
دولت  میان  مالی  مناسبات  تنظیم  چهارم 
از  جمله  از  مــرکــزی  بانک  و  بانکی  شبکه  و 
طریق تمرکز حساب دستگاه های دولتی نزد 
و  خزانه  واحد  حساب  قالب  در  مرکزی  بانک 

ساماندهی بدهی های دولت به شبکه بانکی 
در قالب اوراق بدهی و عملیات بازار باز است 
عموم  ــرای  ب سیاست ها  تبیین  نیز  پنجم  و 
مردم و فعالان اقتصادی و تقویت دیپلماسی 
غایت  و  مبنا  انتظارات.  بهبود  هدف  با  ارزی 
سیاستی،  مــحــورهــای  ایــن  تمامی  نهایی 
و  اعتباری  و  ریالی  ارزی،  حکمرانی  تقویت 
بانک  سیاست های  به  اعتباربخشی  ارتقاء 

مرکزی در ساحت اقتصاد کلان کشور است.

بحث مدیریت 
نقدینگی از 

بابت افزایش 
نقدینگی و 

تقویت هدایت 
اعتبار به عنوان 

یک مِتُدی که هم 
می تواند منجر به 

مهار تورم و هم 
رشد تولید شود 

مورد توجه است
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بازار  ارز  بخاطر  سیاست های 
بانک مرکزی قابل پیش بینی شد

خ ارز نسبت به       نوسانات نر
سال گذشته، به خصوص در 

ماه های زمستان، به شدت 
کم شده و وضعیت بازار برای 

واردکنندگان کالا و خدمات 
قابل پیش بینی است

     افول تقاضای سوداگرانه 
بر مبنای انتظارات عوامل 

در بازار ارز، متضمن تثبیت 
بازار ارز در بازار موجود است

دکتر محمد واعظ برزانی، اقتصاددان و استاد دانشگاه در گفتگو با تازه های اقتصاد:

تثبیت بازار ارز دستاورد مهمی بود که برای 
پیگیری  فرصت  مالی  و  پولی  سیاست گذار 
اصلاحات گسترده تر  و پایه ای تر را به ارمغان 
آورد. از نظر اقتصاددانان، نوسانات ارزی به 
می تواند  کننده،  بی ثبات  عامل  یک  عنوان 
از  و  شود  اثرگذار  اقتصادی  ارکان  برتمامی 
رشد  رونــد  سرمایه گذاری،  سرکوب  طریق 
اکثر  رابطه  این  در  کند.  متوقف  را  اقتصادی 
تنظیم گری  اصل  درخصوص  اقتصاددانان 
در بازارهای دارایی، به خصوص دارایی های 
این  بر  و  رسیده اند  نظر  اتفاق  به  پــایــه ای، 
نامرئی  دست  طریق  از  نمی توان  که  باورند 
بانک  ــرد.  ک تضمین  را  بـــازار  کارایـــی  ــازار،  بـ

مرکزی با اجرای سیاست تثبیت اقتصادی، 
در  مهمی  ــای  ــام ه گ بــرداشــتــن  ــال  ــب دن ــه  ب
پیش بینی  ایران،  اقتصاد  به  بخشی  آرامش 
نقدینگی،  جریان  کنترل  ــا،  ــازاره ب ــردن  ک
کنترل  همچنین  و  ارز  بازار  به  بخشی  ثبات 
است.  بازارها  در  نوسانات  با  مقابله  و  تورم 
برنامه هایی  کلیدی،  و  مهم  اقدامات  این 
است که از طریق سیاست تثبیت اقتصادی 
هفته نامه  می شود.  دنبال  اخیر  ماه های  در 
ــن رابــطــه بــا دکتر  ــای اقــتــصــاد، در ای ــازه ه ت
استاد  و  اقتصاددان  برزانی،  واعظ  محمد 
آن  ح  شر که  داده  انجام  گفتگویی  دانشگاه 
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مقام پولی و 
مقام مالی به 

شدت باید 
در پی تحقق 

اهداف غایی 
سیاست تثبیت 

 باشند
 از دستاوردهای 
اهداف میانی به 

خوبی حفاظت 
به عمل آورند 

و در راس این 
حفاظت، تثبیت 

نسبی بازار ارز 
غیررسمی قرار 

دارد

بانک  مستحضرید  که  همانطور 
خود  جدید  دوره  در  مــرکــزی 
ــای  ــت راس در  ســیــاســت هــایــی 
در  را  ایران  اقتصاد  به  ثبات بخشی 
پیش گرفته است. در ابتدا بفرمایید 
چقدر  تثبیت  سیاست های  اصولا 
می تواند در این راستا مفید باشد و 
تا کجا می تواند پیش برود و اینکه 
تثبیت  سیاست های  پیشبرد  برای 
پیش  و  بسترها  چه  به  اقتصادی، 

شرط هایی نیاز داریم؟
ادبــیــات  در  تثبیت  سیاست  جــایــگــاه  درک  ــرای  بـ
اهداف  و  میانی  اهداف  لایه  دو  باید  ابتدا  اقتصادی، 
هدف  مهم ترین  کنیم.   تفکیک  یکدیگر  از  را  نهایی 
میانی سیاست های تثبیت، ثبات در متغیرهای اسمی 
سطح  ارز،  خ  نر در  ثبات  خصوص  به  کلان  اقتصاد  در 

عمومی قیمت ها و امثال آن است.
این  تنها  تثبیت  سیاست های  از  هدف  فی الواقع  اما   
موارد نیست و اینها یک هدف مقدماتی برای رسیدن 
نهایی  و  غایی  اهــداف  محور  است.  غایی  اهــداف  به 
شدن  نزدیک  کلان،  اقتصاد  در  تثبیت  سیاست های 
توزیع به تولید است. یعنی رفتار تولید در سطح کلان 
بگیرد.  ــرار  ق بالقوه  رشــد  ــد  رون و  مسیر  مــحــدوده  در 
به  است  نیاز  ــداف،  اه تعیین  و  شناخت  از  جدای  لذا 
ارزیابی سیاست های تثبیت اقتصادی بانک مرکزی به 
عنوان مقام پولی و وزارت اقتصاد به عنوان مقام مالی 
بپردازیم. بر این اساس، می توان گفت هم مقام پولی 
و هم مقام مالی در مقایسه با گذشته به  طور نسبی قادر 
به دستیابی به اهداف میانی سیاست تثبیت شده اند 
خ  و این جای خوشحالی دارد. یعنی اینکه نوسانات نر
ماه های  در  خصوص  به  گذشته،  سال  به  نسبت  ارز 
برای  بـــازار  وضعیت  و  ــده  ش کم  ــدت  ش به  زمستان، 
است  پیش بینی  قابل  خدمات  و  کالا  واردکنندگان 
سرمایه گذاری  برای  جدیدی  انگیزه های  نتیجه  در  و 
خاطر  بــه  خصوصی  بخش  تولیدی  ــای  ــده واح در 
شده  فراهم  قیمت ها  نسبی  شدن  پذیر  پیش بینی 
است. اما در دستیابی به هدف غایی سیاست تثبیت، 
راه طولانی است و نیاز به هماهنگی مقام ارزی و مقام 
پولی در این مرحله به شدت احساس می شود. به این 
برای  لازم  بسترهای  و  نیاز  مورد  تدارکات  باید  که  معنا 
ح های توسعه بنگاه های کوچک و  به اجرا درآمدن طر
متوسط و به ظرفیت بالقوه رسیدن تولید این بنگاه ها 
در یک مسیر غیرتورمی، فراهم شود. این مهم از یکسو 
مستلزم گسترش حساب شده بازار اولیه سرمایه است 
و از سویی دیگر سیاست گذار باید از رونق های دوره ای 
که  چرا  کند.  پرهیز  سرمایه  ثانویه  بازار  در  بی عاقبت 
رونق های مقطعی در بازار ثانویه می تواند ظرفیت رونق 
در بازار اولیه را در ماه های پیش رو محدود کند.  توسعه 

و  شود  اولیه  بــازار  توسعه  بر  متمرکز  باید  سرمایه  بــازار 
درخصوص استفاده از سایر  روش های )به طور نسبی( 
یا  یک  از  استفاده  به  می توان  مالی  تامین  غیرتورمی 
چند خط اعتباری مثلاً در چارچوب قــرارداد مضاربه 
ج  اشاره کرد، )درخصوص این الگوی تامین  عام از خار
مالی در صورت ضرورت، توضیحات تفصیلی در آینده 

ارائه خواهد شد.( اما مسئله مهم این است که در این 

مرحله، در حالی که مقام پولی و مقام مالی به شدت 
باید در پی تحقق اهداف غایی سیاست تثبیت باشند، 
به  حفاظت  خوبی  به  میانی  اهداف  دستاوردهای  از 
عمل آورند و در راس این حفاظت، تثبیت نسبی بازار 
ماه های  در  بازار  این  تثبیت  و  دارد  قرار  غیررسمی  ارز 
با  هوشمندانه  مقابله  و  شناسایی  طریق  از  رو  پیش 
فکر  ــاق  )ات اوفــک  منشاء  با  سوداگرانه  ارزی  حملات 
الگوی  است.   آمریکا(  در  ایران  علیه  اقتصادی  جنگ 

این تقابل صرفا در برگیرنده عناصر اقتصادی نیست و 
لذا به طور مشخص بانک مرکزی در حالی که به هیچ 
عنوان نباید روی دستاوردهای ماه های اخیر متوقف 
شود، سعی در تسری این دستاوردها به بخش حقیقی 
دستاوردهای  از  باید  همچنین  باشد.  داشته  اقتصاد 
خدمات  و  کالا  ــازار  ب دستاوردهای  آن  تبع  به  و  ارزی 
عناصر  محوری ترین  که  شود  هوشمندانه  محافظت 
این محافظت هوشمندانه از دستاوردها، پیش بینی 
و  ارز  بــازار  در  سوداگرانه  حملات  با  مناسب  مقابله  و 
مقابله با ناترازی های مالی ایجاد کننده تکانه در رشد 
نقدینگی است.  در بخش  دوم مهم ترین اجزای ایجاد 
و  ــت  دول بودجه  در  نابرابری  نابرابری،  ایــن  کننده 
ناترازی های بانک های تجاری است که متاسفانه در هر 
دو بخش منفعت طلبی های محدودنگرانه، کشش 
به  سمت یک رویه مبتنی بر انباشت بدهی فزاینده را 
الزام می کند لذا مقابله با این دو گرایش درون نهادی 
نهادینه شده، سخت، هوشمندانه و البته بسیار موثر 

در مدیریت اقتصاد کلان خواهد بود. 
اینجا یک اشــاره ای هم به انتظارات در همین رابطه 
شکل گیری  ــوی  ــگ ال ــم.  ــاش ب ــه  ــت داش ــم  ــواه ــی خ م
یک  عمدتا  ــران،  ای اقتصاد  در  اقتصادی  انتظارات 
اگر  که  معنا  این  به  است،  تطبیقی  انتظارات  الگوی 
مقام پولی و مقام مالی موفق در تثبیت قیمت کالاها 
قیمتی  انتظارات  خــود  به  خــود  شوند،  خدمات  و 
بین عوامل بازار فروکش خواهد کرد. حتی دربازار 
یعنی  است.  تسری  قابل  قاعده  این  نیز  دارایی ها 
انتظارات  مبنای  بر  سوداگرانه  تقاضای  افول  اینکه 
بازار  در  ارز  بازار  تثبیت  متضمن  ارز،  بازار  در  عوامل 
خ ارز در بازار موجود،  موجود است. تثبیت نسبی نر
خود به خود به افول تقاضاهای سودگرانه در این بازار 
می انجامد. علامت تقاضای سوداگرانه این است که 
خ  خ ارز، حتی ممکن است به افت نر تثبیت فعلی نر
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امکانات 
بانک مرکزی 
برای تنظیم 
بازار در مقایسه 
با سال قبل 
هم به لحاظ 
شرایط سیاسی 
و بین المللی 
و هم به لحاظ 
ابزارهای در 
اختیار بهتر 
شده است

تــداوم  ــا  ب ــارات  ــظ ــت ان یعنی 
می تواند  تثبیت  سیاست های 
لنگر  شما  نظر  به  شــود؟  کنترل 
انتظاراتی خاصی در این رابطه 
یا همان  ببریم،  می توانیم به کار 
و  پولی  سیاست های  موفقیت 

ارزی کافی است؟
خ ارز، آن هم  مهم ترین لنگر تعدیل انتظارات، نر
خ در  خ ارز در بازار غیررسمی است و تنظیم نر نر
ماه های پیش رو فوق العاده مهم و موثر خواهد 
بود. البته خوشبختانه و روی هم رفته، امکانات 
بانک مرکزی برای تنظیم بازار در مقایسه با سال 
قبل هم به لحاظ شرایط سیاسی و بین المللی 
شده  بهتر  اختیار  در  ابزارهای  لحاظ  به  هم  و 

است.

مرکزی  بانک  مثال،  عنوان  به 
ــدازی  راه ان طریق  از  کرد  سعی 
یک  طــا،  و  ارز  مبادله  مراکز 
را  ارز  ــرخ  ن رسمی  مرجعیت 
نظر  در  اینکه  ضمن  کند،  ایجاد 
داشت بتواند ابزار ارزی مناسب 
قراردادهای  اوراق،  انواع  مثل 
به  می تواند  که   ــزاری  اب و  آتی 
امکان  اقتصادی  فعالان  و  تجار 
پیش بینی پذیری و انتشار ریسک 
را بدهد، در اختیار آنها بگذارد. به 
نظر شما این ابزار چقدر می تواند 
را  قــدرت  این  مرکزی  بانک  به 
بدهد که بازارها را در کنترل خود 

نگه دارد؟
بازار  در  خ  نر تنظیم  به  بتواند  ابزارها  این  همه  اگر 
غیررسمی ارز منجر شود، موفق خواهد شد. یعنی 
خ در بازار ارز مبادلاتی لازم است، اما کافی  تنظیم نر
خ ارز متعلق  نیست. بخش بزرگی از اثر لنگرگاهی نر
خ ارز بازار غیررسمی است. یعنی تغییرات این  به نر
خ روی تغییرات انتظارات بین عوامل تولید موثر  نر
خ روی هزینه تمام شده تولید  است. تغییرات این نر
قیمت ها  عمومی  سطح  روی  بالطبع  و  واردات  و 
خ روی  در بازار موثر است. همچین تغییرات این نر
قیمت دارایی های جایگزین ارزی به خصوص طلا 
موثر است. لذا باید کانون تنظیم گری بانک مرکزی 
با  خوشبختانه  که  باشد  ارز  غیررسمی  ــازار  ب روی 
وجود شرایط تحریمی، امکانات عینی بانک مرکزی 
برای تنظیم گری موثر و فعال در بازار غیررسمی ارز 
تقویت شده است. اما استفاده از این امکانات برای 
اثربخشی بازار، متضمن الگوهای هوشمند رصد، 

پایش و اعمال ضربه است. 

ــداف  ــورد اه ــای دکــتــر، در م آق
میانی و نهایی سیاست های تثبیت 
اقتصادی صحبت کردید و اهداف 
نهایی را مهم تر از اهداف میانی که 
شده  محقق  شاید  حاضر  حال  در 
است، دانستید. ضمن اینکه گفتید 
تنها  نهایی  اهداف  تمامی  تحقق 
در گرو مقام پولی نیست. مشخصا 
چه  ــداف  اهـ ــن  ای تحقق  بــرای 

مشارکت هایی باید انجام شود؟
در  عمومی  فرهنگ  باید  اجرایی  مقام  کلی،  طور  به 
من  کند.  زمینه سازی  ارتقا،  بــرای  را  اقتصاد ها  حــوزه 
معمولا  جامعه  می کنم.  ــاره  اش مهم  موضوع  یک  به 
متقاضی افزایش کمی و کیفی خدمات دولت است، 
جامعه  اینکه  برای  را  لازم  تمهیدات  اجرایی  مقام  آیا 
ج  متوجه این اصل بشود که اگر به موازات افزایش مخار
دولت برای ارائه کالاها و خدمات، درآمدهای مالیاتی 
دولت افزایش پیدا نکند، آنگاه با نارسایی های جدی 
در حوزه اقتصاد مواجه خواهد شد، را اندیشیده است؟ 
این مستلزم فرهنگ سازی مناسب است، اما متاسفانه 
به صورت تاریخی دولت ها در کشور ما به همان اندازه 
که برنامه های خودشان را برای گسترش خدمات در 
در  لازم  زمینه سازی  می کردند،  تبلیغ  و  عرضه  جامعه 
جامعه نسبت به ضرورت افزایش درآمدهای مالیاتی را 
انجام ندادند. لذا فرهنگ عمومی توقع افزایش عرضه 
خدمات عمومی دارد، در حالی که چندان تمایلی به 
پرداخت مالیات های بیشتر ندارد. این نارسایی علمی 
با یک سیاست روشنگرانه و صادقانه، باید کم و کمتر 
خدمات  برای  جامعه  تزاید  به  رو  تقاضای  وگرنه  شود 
کسری  چرخه  وارد  ناگزیر  را  ــت  دول عمومی،  بخش 
بودجه فزاینده و تامین مالی آن از روش های مختلفی 
می کند که همه آنها در بلندمدت آثار تخریبی بر سطح 
عمومی قیمت ها، پیش بینی پذیری، سرمایه گذاری و 

تمامی متغیرهای حقیقی خواهد داشت.

بازارهای ارز ما یک تفکر  در مورد 
 2008 سال  تا  را  مقررات زدایی 
داشتیم، اما بعد از آن به این نتیجه 
رسیدند که بازارهای مالی توانایی 
خود تنظیم گری ندارند و اگر چنین 
سرعت  به  آنها  شود،  انجام  کاری 
می شوند  خارج  بودن  رقابتی  از 
کارا  صورت  به  آنها  در  قیمت ها  و 
رو  این  از  شد.  نخواهد  شناسایی 
کنترلی  سیاست های  شد  پیشنهاد 
در پیش گرفته شود. شما این تفکر 

را در مورد ایران چطور می بینید؟
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مهم ترین 
هدف میانی 

سیاست های 
تثبیت، ثبات 

در متغیرهای 
اسمی در اقتصاد 
کلان به خصوص 

خ ارز  ثبات در نر
سطح عمومی 

قیمت ها و امثال 
آن است

اقتصاددانان است. یعنی حتی در کشورهای مبتنی 
وجود  اجماعی  چنین  یک  تقریبا  ســرمــایــه داری  بر 
دارد که انعکاس این اجماع را می توان در بسته های 
سیاستی جدید مدیریت اقتصاد کلان در این کشورها 
مشاهده کنیم، به این معنا که شکاف هایی که بین 
این بسته های سیاستی در مثلا چهار دهه قبل یا سه 
ــدارد، یعنی نه  دهه قبل وجــود داشــت دیگر وجــود ن
اقتصاددانان کلان نئوکلاسیک جدید امروزه مثل 40 
سال قبل هستند و نه اقتصاددانان  کلان نئوکینزی 
اینکه  بدون  یعنی  می کنند.  فکر  زمان  آن  مثل  امروز 
بخواهم یک وحدت نظر بین اقتصاددانان کلان بیان 
در  آنها  بین  نظر  اختلاف  دامنه  که  گفت  باید  کنم، 

موضوع تنظیم گری بازارهای مالی کم شده است. 
موضوع  ایــن  قبل  دهــه   4 به  نسبت  نیز  ما  کشور  در 
دهه  چــهــار  یعنی  ــود،  ــی ش م ــاس  ــس اح بیش  و  ــم  ک
داشته  ــود  وج ما  کشور  در  جــدی  گرایش های  قبل 
به  شبیه  بیش  و  ــم  ک را  ــت  دولـ نقش  مثلا  ــت.  اسـ
در  و  می کردند  تبیین  سوسیالیستی   دولــت  یــک 
دولت  نقش  که  داشــت  وجــود  دیدگاه هایی  مقابل 
ــی داد.  م تقلیل  نئوکلاسیکی  ــت  دول یک  حد  در  را 
ارشــد  ــران  ــدی م فکری  غالب  جــریــان  خوشبختانه 
هیچ  باسابقه،  پژوهشگران  و  اقتصاددانان   اجرایی، 
کدام از این دو قطب نیست. یعنی تقریبا یک اجماع 
نظری در خصوص ضرورت تنظیم گری بازار دارایی ها 
بین  ارز  همچون  محوری  ــای  ــی ه دارای خصوص  به 
که  است  این  در  مشکل  دارد.  وجــود  اقتصاددانان 
اقتصاددانان کشور ما در خصوص توسعه مالی دچار 
یک اجماع پایه ای نیستند و همین مشکل ساز بوده و 
است. به  طوری که برای بخشی از اقتصاددانان کلان 
در کشور ما نفس توسعه مالی اهمیت دارد، در حالی 
یا  نفس  از  بیشتر  اهمیتی  مالی  توسعه  کیفیت  که 

مقیاس توسعه مالی دارد. 
شدت  به  بدهی محور  مالی  توسعه  یک  مثال  بــرای 
اقتصاد  ادبــیــات  در  نارسایی  ــن  ای ــت.  اس مسئله زا 
اقتصاددانان  غالب  شاید  بین  بالطبع  و  ایران  کلان 
است.  نگرفته  قــرار  جدی  عنایت  مــورد  ــران  ای کلان 
عملیات  روح  می رسد  نظر  به  رابطه  ایــن  در  اتفاقا 

بانکداری اسلامی، واقعی کردن عملیات مالی است. 
محور  بدهی  توسعه مالی  الگوی  یک  از  پرهیز  یعنی 
فزاینده ای دارد که امیدوار هستم با زمینه سازی هایی 
انجام  عمومی  بخش  در  اقــتــصــادی  مــقــامــات  ــه  ک
و  همکاران  مستمر  و  عمیق  تلاش های  و  می دهند 
فکری  نارسایی های  این  بر  بتوانیم  ما  پژوهشگران، 
مدیریت  در  مستحکمی  بنیان های  به  و  کنیم  غلبه 

اقتصاد کلان دست پیدا کنیم.

ما اینجا به این رسیدیم که اجماع 
نظری در رابطه با کنترل بازارهای 
مالی وجود دارد. این کنترل باید 
از چه طریقی انجام شود؟ مداخله 

مستقیم بانک مرکزی لازم است؟
تنظیم گری  اصل  ضرورت  در  شد،  گفته  که  همانطور 
خصوص  در  اما  دارد،  وجود  نظر  اجماع  تقریبا  مالی 
اجماعی  چندان  شــده  گرفته  خدمت  به  ابــزارهــای 
وجود ندارد. این یکی از حوزه های کمبود در مطالعات 
شکل  به  بعضی  مثلا  ــت.  اس ــران  ای در  کــلان  اقتصاد 
ابزار  یک  عنوان  به  بهادارسازی  اوراق  به  گاه  ناخودآ
از  غافل  می دهند،  اهمیت  مهم  فوق العاده  تنظیم 
اینکه اوراق بهادارسازی به خودی خود یک داروی در 
بلندمدت شفابخشی نیست. باید به ماهیت و کیفیت 
به  بهادارسازی  اوراق  فرایند  در  پشتوانه  دارایی های 
مفهوم اعم آن توجه کافی صورت بگیرد. یا در خصوص 
خ سود بانکی هم مباحثی وجود  قدرت تمیزنگری  نر
دارد که در آینده به صورت تخصصی باید به آن پرداخته 

شود.

مداخله مستقیم چه؟
تقریبا مورد اجماع نیست.

را  مستقیم  مداخله  کسی  یعنی 
پیشنهاد نمی کند؟

کمتر. غالب اقتصاددانان ایران روی این تمرکز ندارند، 
ابزار  یک  عنوان  به  نهایتا  یا  و  ندارند  اعتقاد  اساسا  یا 
محوری در سیاست گذاری، مورد توجه قرار می دهند.

بــــــرش

خ ارز به حداقل رسید نوســانات نر
کم  شدت  به  زمستان،  ماه های  در  خصوص  به  گذشته،  سال  به  نسبت  ارز  خ  نر نوسانات 
نتیجه  در  و  است  پیش بینی  قابل  خدمات  و  کالا  واردکنندگان  برای  بازار  وضعیت  و  شده 
انگیزه های جدیدی برای سرمایه گذاری در واحدهای تولیدی بخش خصوصی به خاطر 

پیش بینی پذیر شدن نسبی قیمت ها فراهم شده است.
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تثبیت  با  ایران  اقتصاد 
ماند می  پابرجا 

     سیاست تثبیت اقتصادی، یعنی 
حرکت به سمت نقطه باثباتی که به 

نفع رفاه اجتماعی کشور باشد

     بانک مرکزی در دوره جدید و به  
محض حضور دکتر فرزین، چند 

دستورالعمل داد که سفته بازی و 
دلالی را تا حد زیادی کاهش داد

     در صورتی  که سیاست تثبیت عملیاتی 
خ ارز به طور ملموسی و در مدت  شود، نر

خ هدف خواهد رسید  کوتاهی به نر

  دکتر رضا غلامی، اقتصاددان و تحلیلگر مسائل اقتصادی
در گفتگو با تازه های اقتصاد:
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طرفداران 
اقتصاد آزاد 

معتقدند بازار 
را رها کنید تا 

قیمت ارز بالا 
برود، عرضه 

افزایش یابد و 
تقاضا کاهش 

پیدا کند، اما در 
این بازار عرضه 

افزایش پیدا 
نمی کند

ذیــل  در  و  ــادی  ــص ــت اق تثبیت  ســیــاســت 
سال  ــاه  م اسفند  در  ارزی  تثبیت  نیز  آن 
از  ناشی  ارز  خ  نــر جهش  از  بعد  و  گذشته 
سیاست های تعدیل اقتصادی در گذشته، 
با  و  مرکزی  بانک  جدید  مدیریت  سوی  از 
دستور  در  دولتی  ارشد  مسئولان  همراهی 
همین  در  مرکزی  بانک  و  گرفت  ــرار  ق کار 
سه  در  ارزی  کلان  سیاست  به  اتکا  با  راستا 
نظارت  صادراتی،  ــای  ارزه بازگشت  حــوزه 
وارداتی  ارز  تامین  و  تخصیص  بر  حداکثری 
خ  خ مناسب برای تسعیر ارز و نر و تعیین نر
خوراک محصولات پتروشیمی، از دو جهت 
مختلف اقدام به مهار تقاضای سفته بازانه 

در بازارهای سرمایه ای و مصرفی کرد.
آیا  که  است  این  می شود  ح  مطر که  سوالی 
در  اقتصادی  تثبیت  سیاست  به  کارگیری 
راه  بهترین  کشور  اقتصادی  فعلی  شرایط 
حل است؟ برای پاسخ به این سوال و سایر 
مسائل مرتبط با سیاست تثبیت اقتصادی 
تحلیلگر  و  اقتصاددان  غلامی،  رضا  دکتر  با 
که  پرداختیم  گفتگو  به  اقتصادی  مسائل 

در ادامه می خوانید:

تثبیت  سیاست  به  کارگیری  آیا 
فعلی  شرایط  در  اقتصادی 
راه  بهترین  کشور،  اقتصادی 

حل است؟
بازار  اســت.  اقتصاد  رهاکردن  متضاد  تثبیت،   
قیمت ها  از  برخی  و  شود  مدیریت  محکم  باید 
نه  تنها  که  دارم  اعتقاد  رساند.  ثبات  به  باید  را 
تثبیت بهترین انتخاب است، بلکه الزام هم به 
ح  مطر اصلاً  این  رابطه  در  آنچه  و  می آید   حساب 
نیست، بحث اختیار است، زیرا اقتصاد با تثبیت 
سرپا باقی می ماند و رهاسازی آن را به فروپاشی 

خواهد کشاند.

اقتصادی  تثبیت  به  نیاز  ارز  ــازار  ب به  نگاهی  با   
ظــرف  کنید  فـــرض  مــی دهــد.  ــان  ــش ن را  خـــود 
در  کشور  ارزی  منابع  تمام  که  دارد  وجود  بزرگی 
به  آن  طریق  از  و  می شود  آن  وارد  معینی  مدت 
مصرف می رسد. باید این نکته را در نظر داشت 
ــادرات  ص و  نفت   

ً
عمدتا کشور  ارزی  منابع  که 

دوره  یک  در  نفت  سهم  البته  ــوده،  ب غیرنفتی 
بیشتر و سهم صادرات غیرنفتی کمتر بود که در 
کشور  ارزی  سبد  در  و  است  رفته  بالا  حاضر  حال 
برخوردار  برابری  سهم  از  گذشته  سال های  طی 
ارزی  منابع  بر  تحریم کننده  که  زمانی  بوده اند. 
با  مستقیم  ــورت  بــه  ص و  دارد  گــاهــی  آ کــشــوری 
از  غیرمستقیم  و  نفت  ــروش  ف بــر  محدودیت 
این  بر  مالی،  جریانات  در  محدودیت  طریق 
آن  دارایــی هــای  بنابراین  می گذارد،  اثر  منابع 

ظرف هم آسیب می بیند.
با  که  غیرنفتی  صادرات  دلاری  میلیارد    60 سهم   
رقم  می شود،  دلار  میلیارد   100 از  بیش  واردات 
سیستم های  طریق  از  باید   

ً
حتما و  نیست  کمی 

برای  تحریم کننده  بنابراین  شود،  انجام  رسمی 
قرار  مضیقه  در  را  کشور  داخــل،  به  ارز  عرضه 
تقاضا  ساختار  وقتی  دیگر  بخش  در  می دهد. 
و  درصد   85 یا   80  

ً
عمدتا می کنیم،  مشاهده  را 

واسطه ای،  کالاهــای  آن  درصد   90 اوقــات  برخی 
اســت.  استراتژیک  و  اولــیــه  ــواد  م ســرمــایــه ای، 
در  حتی  یا  کوتاه مدت،  در  را  اینها  می توان  آیا 

بلندمدت کاهش داد؟
 در کوتاه مدت نمی توان این کار را انجام داد، به 
دلیل آنکه سال های گذشته به منابع وارداتی و 
 
ً
تقریبا نتیجه  در  و  آمد  وارد  زیادی  فشار  مصارف 
وجود  کشور  واردات  سبد  در  غیرضروری  کالای 
مواد  سرمایه ای،  واســطــه ای،  ــای  کالاه و  ــدارد  ن
شامل  را  خــوراکــی  و  استراتژیک  کالای  و  اولیه 
ایجاد  سبب  اینها  از  یک  هر  کاهــش  مــی شــود، 
از  وقتی  بنابراین  شد.  خواهد  تولید  در  ضعف 

بــــــرش

ثبــات هدایت می کند سیاســت تثبیت، اقتصاد را به نقطه با
خ ارز بهینه ای که تابعی از رفاه  اقتصاد باید مدیریت شود، به همین دلیل بهتر آن است تا نر
اجتماعی باشد تعریف شود. بنابراین باید شرایط تولید و مصرف، رشد اقتصادی، بیکاری 
سیاست  گیرد.  قرار  توجه  مورد  بهینه  خ  نر نهایت  در  و  آید  نظر  در  کلان  متغیرهای  تمام  و 
برای  باشد،  کشور  اجتماعی  رفاه  نفع  به  که  باثباتی  نقطه  سمت  به  حرکت  یعنی  تثبیت 
دستیابی به این مهم، نیاز است تا در بازار مداخله صورت گیرد، در این وضعیت باید اجازه 

خ ارز به مقدار کمی نوسان داشته باشد. دهیم که نر
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حذف منابع 
قاچاق با 
پیمان سپاری 
ارزی به شکل 
100 درصدی باید 
در دستور کار 
قرار گیرد و تمام 
صادرکنندگان 
خُرد و کلان 
مکلف شوند 
خ  ارز خود را با نر
مشخص شده به 
چرخه اقتصاد 
برگردانند

میزان واردات کاسته شود، در عمل تولید آسیب 
می بیند، زیرا تولید در گذشته به  صورت واردات 
خارجی  قطعات  نیازمند  و  ــرده  ک عمل  محور 
پیدا  کاهش  واردات  که  زمانی  بنابراین  است، 
در  می کند.  پیدا  ایراد  تولید  عمل  در  می کند، 
بخش منابع ارزی نیز، تحریم کننده محدودیت 
این  هم  ارزی  مصارف  بخش  در  آورده،  وجود  به 
محدودیت وجود دارد و واردات با سختی انجام 
رفاه  و  می شود  گران  کالاها  نتیجه  در  می شود، 
رشد  و  تولید  زیــرا  می کند،  افت  مصرف کننده 
 وابسته به مواد اولیه 

ً
اقتصاد به دلیل آنکه عمدتا

کاهش  است،  سرمایه ای  و  واسطه ای  کالاهای  و 
می یابد. در چنین بازاری گروهی عامل اختلال 
این  به  سفته بازی  با  هم  عده  یک  و  هستند  بازار 
با  تا  است  این  تلاششان  و  می کنند  حمله  بازار 
این  در  دهند.  انجام  قاچاق  کار  سرمایه  خروج 
دچار  یا  کند  پیدا  کاهش  صادرات  چنانچه  بازار 

رکود خواهد شد، یا در آن قیمت ارز بالا می رود.
پیدا  افزایش  باید  تولید  تداوم  برای  ارز  قیمت   
شده،  محدود  ارزی  منابع  آنکه  دلیل  به  کند. 
نیست،  ــردن  ــدودک ــح م ــل  ــاب ق ارزی  ــارف  ــص م
اقتصاد  رسید.  نخواهد  تعادل  به  بازار  بنابراین 
ارزی  درآمدهای  که  زمان  هر  داده  نشان  کشور 

کم شده دچار رکود شده ایم.
رهاکردن  ساختار،  این  با  اقتصادی  چنین  در   
بازار و سیاست آزادسازی، آن را به تعادل نخواهد 
را  بازار  معتقدند  آزاد  اقتصاد  طرفداران  رساند. 
افزایش  عرضه  برود،  بالا  ارز  قیمت  تا  کنید  رها 
بازار  این  در  اما  کند،  پیدا  کاهش  تقاضا  و  یابد 
محدودیت  زیرا  نمی کند،  پیدا  افزایش  عرضه 
تقاضا  است،  شده  حاکم  کشور  بر  غیراقتصادی 
هم بیش از این کاهش پیدا نمی کند، بنابراین 
تعادل برقرار نخواهد شد، پس واگرا خواهد بود 

و در نتیجه اقتصاد فرو می پاشد.  
مدیریت  باید  اقتصاد  ــرد؟  ک باید  چه  کار  پس 
ارز  خ  نر تا  است  آن  بهتر  دلیل  همین  به  شــود، 
بهینه ای که تابعی از رفاه اجتماعی باشد تعریف 

شود. بنابراین باید شرایط تولید و مصرف، رشد 
در  کلان  متغیرهای  تمام  و  بیکاری  اقتصادی، 
قرار  توجه  مورد  بهینه  خ  نر نهایت  در  و  آید  نظر 

گیرد.
نقطه  سمت  به  حرکت  یعنی  تثبیت  سیاست   
باشد،  کشور  اجتماعی  رفاه  نفع  به  که  باثباتی 
برای دستیابی به این مهم، نیاز است تا در بازار 
مداخله صورت گیرد، در این وضعیت باید اجازه 
داشته  نوسان  کمی  مقدار  به  ارز  خ  نر که  دهیم 

باشد.
متغیرهای  تمام  می شود،  باثبات  ارز  خ  نر وقتی   
لنگر  حکم  ارز  خ  نر زیرا  می رسند،  ثبات  به  کلان 
است.  برخوردار  مهمی  بسیار  نقش  از  و  دارد  را 
 
ً
تقریبا شده،  نامیده  تورم  مهار  که  هم  سالی  در 
مرکز  برجسته،  کارشــنــاســان  مطالعات  تمام 
پژوهش های مجلس، بانک مرکزی و ... به این 
جهش های  کوتاه مدت  در  که  رسیده اند  نتیجه 
در  حداقل  پس  می دهد،  شکل  را  تــورم  ارزی، 

کوتاه مدت باید آن را ثابت نگه داریم.
دارد  وجــود  اعتقاد  این  شد،  ذکر  که  دلایلی  به   
روش  تنها  آیا  اما  باشد.  باثبات  باید  ارز  خ  نر که 
باثبات بودن موارد اشاره شده است؟ روش های 
حرکت  که  دارد  وجود  کار  این  برای  هم  دیگری 
به   

ً
شخصا است،  تثبیتی  خ  نر سمت  به  تدریجی 

این روش اعتقاد بیشتری دارم.
کالای  دلار  میلیارد   25 اقتصاد  در  می شود  گفته 
قاچاق وجود دارد یا سالانه 10 میلیارد دلار خروج 
در  هم  دلار  میلیاردها  می افتد.  اتفاق  سرمایه 
و  صادرات  در  اظهاری  بیش  و  کم اظهاری  قالب 
آن  در  که  اقتصادی  پس  می شود.  تلف  واردات 
سیاست گذاری  دارد،  وجود  بزرگ  اختلال های 
نیازمند  کــه  ــت  اسـ مــشــخــص  ــد؟  ــواه ــی خ ــم ن

سازماندهی است.
چرا از قاچاق شروع نمی کنیم؟ قاچاق یا وجود 
دارد یا ندارد، اگر وجود دارد باید منابع آن حذف 
کجا  از  قاچاق  کرد؟  باید  چه  کار  این  برای  شود. 
ارزهای  دارندگان   

ً
عمدتا می شود؟  مالی  تامین 

بــــــرش

تخصیــص منابع ارزی با اولویــت در بخش تولید
وقتی تمام منابع و مصارف ارزی در کانالی تحت نظارت بانک مرکزی قرار بگیرد، منابع با 
اولویت به تولید با ارزش افزوده بیشتر تخصیص خواهد یافت و رشد اتفاق می افتد. با این 
کار نه  تنها مهار تورم با کنترل بر بازار ارز روی می دهد، بلکه با تخصیص منابع ارزی به تولید 

با ارزش افزوده بالاتر، شاهد رونق آن نیز خواهیم بود.
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نمی خواهند  آنکه  دلیل  به  صــادرات  از  حاصل 
تامین  را  قاچاق  کالای  دهند،  تن  رسمی  خ  نر به 
به  را  ــود  خ ارز  آزاد  قیمت  بــا  تــا  می کنند  مالی 

فروش برسانند.
به  ارزی  پیمان سپاری  با  قاچاق  منابع  حذف   
شکل 100 درصدی باید در دستور کار قرار بگیرد. 
به این شکل که تمام صادرکنندگان اعم از خُرد 
مشخص  خ  نر با  را  خود  ارز  شوند  مکلف  کلان  و 
ارزی  دیگر  تا  برگردانند  اقتصاد  چرخه  به  شده 
وجــود  سرمایه  ــروج  خ و  قــاچــاق  مصرف  ــرای  ب

نداشته باشد.
 وقتی تمام منابع و مصارف ارزی در کانالی تحت 
نظارت بانک مرکزی قرار بگیرد، منابع با اولویت 
به تولید با ارزش افزوده بیشتر تخصیص خواهد 
نه  تنها  کار  این  با  می افتد.  اتفاق  رشد  و  یافت 
مهار تورم با کنترل بر بازار ارز روی می دهد، بلکه 
با تخصیص منابع ارزی به تولید با ارزش افزوده 

بالاتر، شاهد رونق آن نیز خواهیم بود.

با این حال برخی معتقدند که 
نرخ ارز را باید بازار تعیین کند 
و با پیمان سپاری 100 درصدی 
نیز با این توجیه که به صادرات 
مخالف اند.  می زند،  لطمه 
پاسخی  انتقادات  این  برابر  در 

دارید؟
ح می شود، برخی  در این بخش چند بحث مطر
فعالیت  اثر  در  ارز  می گویند  اقتصادی  فعالان  از 
کــدام  بــه  بــه  دســت آمــده،  شخصی  اقــتــصــادی 
دهند؟  قــرار  دولــت  اختیار  در  را  آن  باید  دلیل 
و  ضوابط  در  فعالان  نــدارد،  تعلق  شخص  به  ارز 
قواعد کشور در حال فعالیت هستند. صادرات 
شروطی دارد و باید در زمین تعریف شده، بازی 
تخلف  یک  ارز  دانستن  شخصی  بنابراین  کرد، 
دارد،  تعلق  حاکمیت  به  ارز  می آید.  به حساب 
استراتژیک،  کالای  تهیه  برای  وقتی  خصوص  به 
این  اســت.  نیاز  آن  به  تولید  و  اولیه  مــواد  1402   دارو،  11  - شــهریور      شمـــــاره 
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تثبیت نه تنها 
بهترین انتخاب 
است، بلکه 
الزام هم به 
 حساب می آید 
و آنچه در این 
 رابطه اصلاً 
ح نیست  مطر
بحث اختیار 
است

اخذ  بــه  افـــراد  کــه  می ماند  ــن  ای مانند  مسئله 
داشته  اعتراض  شخصی شان  درآمد  از  مالیات 
سود  از  درصد   25 دنیا  کشورهای  تمام  باشند. 
شرکت ها را بر می دارند. دلیل آن هم این است 
که تک تک افراد یک جامعه در حاکمیت شریک 
رفاه  و  امنیت  تامین  ــرای  ب بنابراین  هستند، 
مشارکت  آن  در  باید  که  دارد  وجود  هزینه هایی 

شود.
 پس ارز باید در اختیار حاکمیت باشد و چنانچه 
با این قیمت ارز سودآوری وجود ندارد، به جای 
صادرات کالا می توان آن را در بازار داخلی عرضه 
برنگردد،  کشور  به  آن  منابع  که  صادراتی  کرد. 
ــود.  ش ــلام  اعـ ممنوع  بــایــد  و  نـــدارد  ــده ای  ــای ف
شکل  به  ارزی  پیمان سپاری  تا  است  نیاز  پس 
منابع  ــرای  ب کار  ایــن  گیرد،  انجام  ــدی  درص  100
را  ما  می تواند  و  می کند  ایجاد  اطمینان  ارزی 
چنانچه  سازد.  مقتدر  ارزی  منابع  مدیریت  در 
بــازار  عمل  در  ــود،  ش سیستم  وارد  ارزی  منابع 
خواهد  گرفته  نوسانات  جلوی  و  شــده  کنترل 
عمل  سپر  عــنــوان  بــه   حقیقت  در  ــت  دول ــد.  ش
در  را  ارز  نوسانات  کــه  شکل  ــن  ای بــه  می کند، 
سایر  به  نمی دهد  اجازه  و  می کند  کنترل  بیرون 

متغیرها آسیب وارد شود.
هر  خ  نر که  معناست  این  به  آزاد  و  رها  اقتصاد   
که  آنجا  از  و  دهد  نشان  را  عدد  یک  می تواند  روز 
دارد،  اساسی  نقش  مردم  هزینه های  تعیین  در 
نوسان  بــالا  سمت  به  مــدام  مــردم  زندگی  سبد 

هنگام  ــردم  م وضعیت  ایــن  در  و  می کند  پیدا 
خرید با تغییرات روزانه قیمت روبه رو می شوند و 
این ممکن است به بحران اجتماعی بیانجامد و 

خواست تحریم کننده نیز همین است.
مردم  ــردن  ک عصبانی  دنبال  به  تحریم کننده   
بنابراین  اســت،  حاکمیت  از  آنها  شدن  جدا  و 
سپر  به  مانند  تثبیت  نظام  با  می تواند  ــت  دول
نوسانات  و  بگیرد  را  نوسانات  بیشتر  کند،  عمل 
کمتری به سیستم بدهد تا به سفره مردم بیش 

از این آسیب وارد نشود. 
ــرار  ــازار ق ــ ــران ب ــگ ــازی ــرا ب ــاج ــر م ــگ  در ســـوی دی
ــان و  ــدگ ــن ــن ــان، بــانــک  هــا، واردک ــراف ــد، ص ــ دارن
به  حساب  ــازار  ب ساختارهای  صادرکنندگان، 
باشند.  سالم  باید  ساختارها  ــن  ای مــی آیــنــد، 
متاسفانه در چند ماه یا چند سال اخیر مشاهده 
می شود که برخی از صرافی ها به  جای کمک به 
ثبات بازار، اختلالات بازار را بیشتر کرده اند و نیاز 

است تا این وضعیت مدیریت شود.
برای انجام مدیریت بهینه منابع چند دستگاه 
باید به کمک بانک مرکزی بیایند. بانک مرکزی 
منابع  تخصیص  از  بخشی  و  ارزی  ذخایر  فقط 
در  اصلی  تخصیص  دارد،  اختیار  در  را  ارزی 
صــورت  صمت  وزارت  مانند  وزارتــخــانــه هــایــی 
می گیرد. وقتی تولیدکننده ای برای واردات کالا 
بهتر  کــرده،  سفارش  ثبت  اولیه  ماده  به  عنوان 
آن است که وزارت صمت پیش از هر تصمیمی، 
این  دهد.  قرار  بررسی  مورد  را  آن  سقم  صحت  و     1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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میخکوب کردن 
خ ارز چه  نر

اشکالی دارد؟ 
سال هاست

کشورهای 
اطراف ما 

خ هایشان به  نر
دلارمیخکوب 

شده است. 
خ را  وقتی نر

میخکوب
می کنید، به 

فعالان اقتصادی 
سیگنال 

می دهید
که نگرانی وجود 

ندارد و بازار در 
حال مدیریت

است

چه  گذشته  سال  که  کند  تحقیق  باید  وزارتخانه 
شده  درخــواســت  اولیه  ــاده  م همین  از  انـــدازه 
مصرف  کجا  اســت؟  رسیده  تولید  به  آیا  اســت؟ 

شده است؟
منابع  دارای  که  دارد  قرار  شرایطی  در  ما  کشور   
این  در  صمت  وزارت  ــت.  اس مــحــدودی  ارزی 
 خصوص کم کاری می کند و در بررسی این موارد 
دقت لازم را به کار نمی برد. وزارت گردشگری هم 
به همین شکل است. برای مثال گردشگر با دلار 
اشتباه  بسیار  کار  این  که  می دهد  انجام  خرید 
است، گردشگر باید در صرافی ارز را تبدیل کند 

و با ریال خرید خود را انجام دهد. 
که  است  دیگری  مــورد  آزاد  مناطق  بحث  البته 
وضعیت  از  پیش  تا  گیرد.  قرار  توجه  مورد  باید 
به  می شد،  داده  ارز  آزاد  مناطق  به  اخیر،  ارزی 
نمی آوردند،  ارز  مناطق  این  نه  تنها  که  معنا  این 
بلکه برای ورود کالا به منطقه ارز هم می گرفتند. 
در  را  ما  دست  ارزآوری  با  مناطق  این  بود  قــرار 
صنایع  توسعه  و  پیشرفت  دانش بنیان،  تولید 
استراتژیک و رشد فن آوری بگیرند، اما برعکس 
جایگاه  به  آزاد  مناطق  متاسفانه  ــت.  اس شــده 
خود نرسیده و در عین اینکه ارز تامین نمی کند، 
بخش  است.  شده  نیز  قاچاق  کالای  ورود  منبع 
ایران  در  کار  به  مشغول  خارجی  ــران  کارگ دیگر 
می کنند.  ج  خــار کشور  از  را  منابع  که  هستند 
داخل  در  خارجی  تبعه  میلیون   7 یا   6 از  بیش 
کشورمان شاغل به  حساب می آیند که این گروه 

باید ساماندهی شوند.

شفاف سازی های  ــود  وج بــا 
سیاست  دربــاره  مرکزی  بانک 
مطرح  برخی  هم  باز  تثبیت، 
می کنند که هدف بانک مرکزی 
میخکوب کردن نرخ ارز است. 

در این  خصوص توضیح دهید؟
ســال هــاســت  دارد؟  اشــکــالــی  ــه  چ میخکوب 
ــه دلار  ــان ب ــش ــای خ ه ــر ــا ن ــراف م ــ ــای اط ــوره ــش ک
میخکوب  را  خ  نر وقتی  اســت.  شده  میخکوب 
می کنید، به فعالان اقتصادی سیگنال می دهید 
مدیریت  حال  در  بازار  و  ندارد  وجود  نگرانی  که 
است. در حال حاضر، یکی از نگرانی های فعالان 
نرخی  چه  با  نمی دانند  که  است  این  اقتصادی 
خرید کنند و با چه نرخی آن را به فروش برسانند 
و این قراردادهای کوتاه مدت که به همین دلیل 
تبدیل  کشور  اقتصاد  بزرگ  آفت  به  دارد،  رواج 
بلندمدت  قرارداد  وارد  اقتصاد  اگر  است.  شده 
با  است.  ثبات  به  دستیابی  نشان دهنده  شد، 
این حال برنامه بانک مرکزی با میخکوب کردن 

خ  نر می دهد  اجازه  و  دارد  تفاوت هایی  ارز  خ  نر
ارز در دامنه کوچکی نوسان کند.

چه  تثبیت  سیاست  ــرای  اج  
در  شده  ایجاد  ثبات  در  نقشی 
اخیر  ماه های  طی  ارز  ــازار  ب

داشته است؟
محل  از  که  بودند  ــراد  اف از  عده  یک  متاسفانه   
که  کاری  هر  و  می کردند  سوءاستفاده  انتظارات 
در  نفر  چند  و  می دادند  انجام  داشتند،  دوست 
کانال تلگرامی با چند هزار دلار بازی می کردند. 
حضور  محض  به   جدید  دوره  در  مرکزی  بانک 
که  داد  ــل  ــم ــع ــورال ــت دس ــد  ــن چ فـــرزیـــن  ــر  ــت دک
داد،  کاهش  زیادی  حد  تا  را  دلالی  و  سفته بازی 
و  بوده  مثبت  شده،  انجام  که  اولیه ای  اقدامات 
به  ارز  خ  نر شود،  عملیاتی  تثبیت  که  صورتی   در 
هدف  خ  نر به  کوتاهی  مدت  در  و  ملموسی  طور 

خواهد رسید.

از  مرکزی  بانک  اصلی  هدف 
کنترل  تثبیت،  سیاست  اجرای 
نرخ تورم است، سیاست تثبیت 
چه  هدف  این  به  دستیابی  در 

تاثیراتی دارد؟
پول  ــود  وجـ ــه  ب ارز  بـــازار  مشکلات  از  بخشی 
وقتی  دارد،  ارتباط  بانکی  سیستم  در  هنگفت 
خ ارز قیاس می کنید،  خ سود بین بانکی را با نر نر
معنا  ــن  ای بــه  می شوید.  متوجه  را  آن  انطباق 
هم  تسهیلات  درخــواســت  مــی رود،  بــالا  که  ارز 
 افزایش پیدا می کند، بنابراین بانک بیشتر پول 

خ بهره شبانه را تغییر می دهد. می پردازد و نر
حوزه  در  گذشته  ــای  دوره هـ در  مرکزی  بانک   
حال  در  و  نکرده  رفتار  انتظارات  براساس  ریال 
ارز  و  ریال  حکمرانی  در  قوی تر  بسیار  باید  حاضر 
مصارف  به  نسبت  تا  است  نیاز  و  کند  پیدا  ورود 
چرا  ــم.  آوریـ ــت  دس بــه  ــل  کام گــاهــی  آ تسهیلات 
حساب  زیرا  است؟  خوب  گردش  در  تسهیلات 
به  باید  مرکزی  بانک  معتقدم  ــدارد.  ن کتاب  و 
درشت  ــام  ارق از  را  مستقیم  نظارت  خاص  طور 
شروع کند، اگر تسهیلات در گردش برای تولید 
نیست؟  خبری  تولید  از  چــرا  مــی شــود،  گرفته 
مصرف  هدف  از  منابع  خروج  نشان دهنده  این 

است.
سیاست  دیگر  محور  دو  ارز،  خ  نــر ثبات  جز  به 
تنظیم گری  و  نقدینگی  کنترل  یعنی  تثبیت، 
تاکنون  که  است  موضوعات  همین  بر  مشتمل 
شده  عمل  موفق  نقدینگی  کنترل  هدف  در  نیز 
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دیدگاه اسم ردیف

غ از بحث دلارزدایی در تخصیص ارز اربعین امسال، این اقدام بسیاری از  فار
مشکلات از جمله تبدیل ارز از دلار به دینار و مراجعه به صرافی ها را از بین برد 
و مسافران اربعین متحمل پرداخت هزینه تبدیل دلار به دینار نیز نشدند و به 

سود زائران شد

سیدکمال سیدعلی 
معاون ارزی اسبق 

بانک مرکزی

۱

امسال زائران با استفاده از پلتفرم های بله و روبیکا، بدون صف و در مدت 
زمان کوتاه ارز خود را دریافت کردند و امیدواریم این روندی که بانک مرکزی 

در عرضه ارز اربعین اتخاذ کرده برای کل مبادلات ارزی انجام شود

مرتضی افقه اقتصاددان 
و عضو هیئت علمی 

دانشگاه اهواز

2

بانک مرکزی با تامین ارز اربعین به دینار عراق، از افزایش تقاضا برای دلار 
جلوگیری کرد. زائران در ایران با نرخی به مراتب پائین تر از کشور عراق، دینار 

را دریافت کردند و این نشان از مدیریت مناسب بازار ارز در طول ایام اربعین و 
پرداخت مناسب ارز دارد

یحیی آل  اسحاق 
رئیس اتاق بازرگانی 

مشترک ایران و عراق

۳

با تدابیر بانک مرکزی، امسال ارز مورد نیاز زائران فقط به صورت دینار عرضه 
خ ارز در  شد که اقدام خوبی در راستای حذف دلار بود و برای نخستین بار نر

بازار آزاد در ایام اربعین با کاهش مواجه شد

 حجت الاسلام
  سید کاظم موسوی 

نائب رئیس کمیسیون 
اقتصادی مجلس

۴

تخصیص ارز کشور مقصد به مسافران گامی مهم در مسیر دلارزدایی از اقتصاد 
است و امیدواریم که شروعی برای حذف دلار و جایگزین کردن ارزهای ملی 

در مبادلات با شرکای تجاری و استفاده از پیمان های پولی دو یا چند جانبه 
باشد

 مجتبی یوسفی 
عضو هیات رئیسه 

مجلس

۵

یکی از نکات برجسته در تامین ارز برای زائران اربعین، حذف دلار و تخصیص 
دینار عراق بود، ضمن اینکه زائران اربعین در کمترین زمان ممکن ارز 

مورد نیاز خود را از شعب تعیین شده که تعدادشان نیز بسیار بود، دریافت 
می کردند

شهباز حسن پور 
 بیگلری

عضو کمیسیون 
اقتصادی مجلس

6

بدون صف، بدون دلار
40 صاحبنظر اقتصادی  از عملکرد بانک مرکزی در اربعین امسال تقدیر کردند

در  را  تغییراتی  امــســال  اربعین  در  مــرکــزی  بانک 
و  دلار  حذف  کرد،  ایجاد  اربعین  ارز  پرداخت  نحوه 
جایگزینی دینار عراق با آن، پرداخت گسترده ارز در 
ثبت نام  همچنین  و  کشور  سراسر  بانک های  شعب 
ارز  دریافت  صف  توانست  اپلیکیشن ها،  طریق  از 
در  را  زوار  صدای  گذشته  سال های  در  که  را  اربعین 
آورده بود از بین ببرد و فراهم شدن امکان پرداخت 
کشور،  داخل  در  حسینی  اربعین  مراسم  زائــران  ارز 
اطمینان خاطری را نیز برای مسافران کربلای معلی 
بزرگ ترین  شد،  عنوان  که  همانگونه  کــرد.  ایجاد 
تغییر در نحوه پرداخت ارز اربعین، اختصاص دینار 
بانک  ــدام  اق این  بــود،  ــران  زائ به  دلار  جای  به  عــراق 

مرکزی نه تنها خیال مسافران را از تبدیل ارز در کشور 
عراق راحت کرد، بلکه از افزایش یکباره تقاضا برای 
و  آورد  عمل  به  ممانعت  نیز  آن  قیمت  جهش  و  دلار 
دلار  می توان  داد  نشان  که  بود  آزمونی  دیگر  سوی  از 
را از بسیاری از سرفصل ها به ویژه نیازهای خدماتی 
عملی  تجربه  گفت  می توان  ــع  واق در  ــرد.  ک حــذف 
اربعین  ایام  در  غیرتجاری"  مبادلات  از  دلار  "حذف 

امسال برای اولین بار در کشور اتفاق افتاد.
تن   40 نظر  زمینه  این  در  اقتصاد  تازه های  هفته نامه 
کارشناسان  و  مجلس  نمایندگان  اقتصاددانان،  از 
مشاهده  زیــر  ــدول  ج در  که  شد  جویا  را  اقتصادی 

می کنید.
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ع وقت به  در شرایط کنونی اقتصاد، ضمن اینکه بازگشت ارز در اسر
چرخه اقتصادی کشور بسیار ضروری است، منابع دلاری کشور هم نباید 
ج شود، بنابراین تدبیر  برای موضوعاتی مانند ارز مسافرتی از کشور خار
بانک مرکزی در عدم عرضه دلار به زائران و جایگزینی دینار عراق بسیار 

هوشمندانه بود

احسان قمری 
تحلیلگر و کارشناس 

مسائل اقتصادی

7

معتقدم رویکرد جدید بانک مرکزی در استفاده از دینار برای سفر اربعین، 
آغازی برای دور زدن واقعی تحریم ها و رفع آنها در آینده است. این کار بانک 

مرکزی قابل تقدیر است

محمدجواد محقق نیا 
استاد اقتصاد دانشگاه 

علامه طباطبایی

8

ج داد و  دولت امسال در عرضه دینار به زوار اربعین، ابتکار خوبی به خر
امیدوارم این تجربه بانک مرکزی در مراوداتی که با همسایگان داریم آرام آرام 

شکل بگیرد

لطف الله سیاهکلی 
عضو کمیسیون 
صنایع و معادن 

مجلس

9

در مراسم اربعین امسال، از سبد دارایی ارزی که داشتیم، به صورت بهینه 
استفاده کردیم، رویکردی که باعث شد تا هزینه های بانک مرکزی در بخش 

تبدیل ارز کاهش یابد. از سوی دیگر، زائرانی که به عراق رفتند نیز بدون 
دغدغه هزینه های خود را با دینار پوشش دادند

 مرتضی عزتی 
عضو هیات علمی 

دانشگاه تربیت 
مدرس

۱۰

بعد از تغییر و تحولات در بانک مرکزی، احساس می شود که این بانک یک 
حضور جدی در تحولات بازار ارز و مدیریت آن دارد. دینار با سهولت از طریق 

بانک های داخل کشور در اختیار زائران اربعین گذاشته شد و شوکی هم به 
بازار ارز وارد نشد و از دیناری که در عراق داشتیم استفاده کردیم

سید حمید حسینی 
عضو هیات مدیره 

اتاق مشترک بازرگانی 
ایران و عراق

۱۱

اقدام بانک مرکزی در جایگزین کردن دینار به جای دلار برای تخصیص ارز به 
زائران اربعین قابل تقدیر است. این اقدام هوشمندانه بانک مرکزی، باعث 

شد نه تنها شاهد نوسانات قیمتی در بازار ارز نباشیم، بلکه دینار در بازار 
غیررسمی نیز با کاهش قیمت مواجه شد

 حسینعلی 
 حاجی دلیگانی 

عضو هیات رئیسه 
مجلس

۱2

اگر تقاضای ارز اربعین با دلار تامین می شد، حتما می توانست بازار را با نوسان 
مواجه کند، اما بانک مرکزی با فهم دقیق این مسئله، فشار تقاضا بر دلار را 

به دینار منتقل کرد و عملا توانست از این ناحیه هم بازار را کنترل و هم از 
نوسانات بی مورد جلوگیری کند

اصغر بالسینی 
کارشناس پولی و 

بانکی

۱۳

بانک مرکزی در ایام اربعین حسینی حرکت هوشمندانه ای را برای تامین ارز 
مورد نیاز سفرهای زیارتی رقم زد که این مدل برای سفر به کشورهای نزدیک 

بسیار قابل اجراست

رحمان سعادت 
اقتصاددان و عضو 

هیات علمی دانشگاه 
سمنان

۱۴

بانک مرکزی با عرضه دینار به  جای دلار برای مراسم اربعین مانع فعالیت 
دلالی و سوداگرانه شد و بانک مرکزی ایران می تواند پرچم دار انتشار پول 

اسلامی نیز باشد

حجت الاسلام 
سیدجواد حسینی 
کیا عضو کمیسیون 

صنایع و معادن 
مجلس

۱۵

باید از مسئولان بانک مرکزی تشکر کرد که به جای دلار، دینار در اختیار زوار 
اربعین قرار دادند، زیرا عراق و ایران دو کشور نزدیک به هم هستند که نیازی به 

مبادله با دلار ندارند و این اقدام به حفظ ارزش پول ملی کمک کرد

علیرضا پاک فطرت 
عضو کمیسیون 
عمران مجلس

۱6

ابتکار عملی که بانک مرکزی در پاسخگویی به نیاز ارزی زوار صورت داد، به 
شدت موجب رضایتمندی زائران اربعین حسینی شد. بی تردید اگر بانک 

مرکزی به این موضوع ورود نمی کرد، تامین دلار متقاضیان  نیز سخت می شد

وحید شقاقی شهری 
اقتصاددان و عضو 

هیات علمی دانشگاه 
خوارزمی

۱7
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اقدام بانک مرکزی برای تخصیص دینار به جای دلار آمریکا در مراسم 
اربعین امسال، گام مبارک و مثبتی بود. پیام این تصمیم، عدم وابستگی به 

سلطه گران غربی و قدمی در راستای دلارزدایی است

عبدالمجید شیخی 
استاد دانشگاه

۱8

در دوره های گذشته، بانک مرکزی با کمبود دینار روبه رو می شد، اما در 
مدیریت فعلی بانک مرکزی دینار عراق به اندازه کافی تامین شد و از دلار به 

جای دینار استفاده نشد که این اقدام بانک مرکزی گامی برای دلارزدایی 
محسوب می شود 

حجت الله فرزانی 
کارشناس پولی و 

بانکی

۱9

اقدام بانک مرکزی در جهت استفاده از دینار به جای دلار برای سفر اربعین 
امسال، بسیار مناسب و موثر بوده است. هرچقدر استفاده از ارز ملی کشورها 

توسعه یابد، به تضعیف دلار و پول های استکباری منتج می شود

 ناصر کاظمی 
کارشناس مسائل 

اقتصادی

2۰

رویکرد بانک مرکزی در خصوص تخصیص ارز اربعین به صورت دینار، یک 
رویکرد فعالانه بود که باعث شد تا آرامش به زوار و مردم منتقل شود و شاهد 

تشکیل صف در بازار ارز و صرافی ها نباشیم و هزینه مبادله نیز برای زوار کاهش 
یافت

 یحیی لطفی نیا 
استاد دانشگاه

2۱

مهم ترین اتفاق خوبی که در اربعین امسال روی داد، این بود که تامین دینار 
توسط بانک مرکزی به خوبی انجام شد و امسال تمام مسافران اربعین که 

دینار می خواستند به راحتی این ارز را دریافت کردند

مسعود توکلی 
تحلیلگر بازار ارز

22

عرضه دینار به زوار کربلا برای شروع دلارزدایی در سطح بین المللی کار 
پسندیده ای بود. هر اندازه که تلاش شود تا نقش دلار در مبادلات تجاری و 

مراسم های مذهبی مانند اربعین کاهش یابد، اقدام موثری در خنثی سازی 
تحریم ها است 

 مصطفی نخعی 
عضو کمیسیون انرژی 

مجلس

2۳

حرکت امسال بانک مرکزی در خصوص عرضه دینار به  جای دلار مثبت بود و 
با پشت سر گذاشتن این تجربه، با امیدواری بیشتری می توان آن را در رابطه  با 

سایر کشورها نیز عملیاتی کرد

 نظر افضلی
عضو کمیسیون 

کشاورزی در مجلس 
دهم

2۴

هدف بانک مرکزی جلوگیری از افزایش تقاضا برای دلار و کاهش هزینه تبدیل 
ارز برای مسافران بود. چنانچه بانک مرکزی این موضوع را در زمینه مبادلات 

با دیگر کشورها هم عملیاتی کند، به ثبات اقتصادی و فاصله از دلار کمک 
خواهد شد

محمد حسینی 
عضو کمیسیون 

برنامه وبودجه و 
محاسبات مجلس 

دهم

2۵

تعداد بالایی زائر در این دو ماهه اخیر به سمت عراق داشتیم که تبدیل ریال 
به دینار عراق کار خوبی برای آنان بود و رضایت بیشتری نسبت به گذشته 

داشتند، از سوی دیگر می توان گفت که یک گام به سمت دلارزدایی برداشتیم

 سلام امینی 
عضو کمیسیون انرژی 

مجلس دهم

26

عرضه دینار به  جای دلار بسیار کار خوبی بود و اینکه زوار اربعین حسینی به 
راحتی ارز مورد نیاز را دریافت کردند و در کشور عراق مجبور نشدند پول خود 

را تبدیل کنند، از دوباره  کاری جلوگیری به عمل آمد که حرکت پسندیده ای 
محسوب می شود و تجربه موفقی بود

 علی اکبر کریمی 
عضو کمیسیون 

اقتصادی در مجلس 
دهم 

27

 می توان بر این کار 
ً
عرضه دینار به  جای دلار، امکان خوبی فراهم آورد و قطعا

سرمایه گذاری کرد و جواب هم خواهیم گرفت، زیرا کسانی که به این سفر 
زیارتی رفتند در خصوص پول های واریزی، مشکلی را گزارش نکردند که 

ح است نشان دهنده نتیجه مثبت این طر

 غلامرضا شرفی 
عضو کمیسیون انرژی 

در مجلس دهم

28
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عرضه دینار به  جای دلار، برای مسافران کاری مناسب تر از گذشته بود، زیرا 
دلار باید تبدیل شود و ممکن است با سختی هایی روبرو شوند. علاوه بر این 
حرکت اخیر بانک مرکزی می تواند حرکت در جهت دلارزدایی محسوب شود

داریوش اسماعیلی 
عضو کمیسیون 

صنایع و معادن در 
مجلس دهم

29

با تخصیص دینار به  جای دلار برای زوار کربلا در مراسم اربعین، اولین قدم در 
جهت دلارزدایی برداشته شد

اسماعیل حسین زهی 
عضو کمیسیون 
عمران مجلس

۳۰

تخصیص دینار به جای دلار برای زوار اربعین از سوی بانک مرکزی، اقدامی 
قابل تقدیر و قابل حمایت است و ما می توانیم در موارد مشابه در ادامه کار نیز 

اینگونه عمل کنیم

جبار کوچکی نژاد 
عضو کمیسیون برنامه 

بودجه و محاسبات 
مجلس

۳۱

بانک مرکزی امسال برای تامین ارز مورد نیاز زوار اربعین به جای دلار از دینار 
استفاده کرد که اقدامی فوق العاده در راستای کاهش وابستگی به دلار بود. 

جایگزین کردن دینار به جای دلار برای ارز زوار اربعین، در واقع اقدامی برای 
پایان دادن به آقایی دلار در مبادلات است

ابوالفضل ابوترابی 
نماینده مجلس 

شورای اسلامی

۳2

راهبرد بانک مرکزی برای تامین ارز زائران حسینی موضوع مهمی است که می توان 
از آن به عنوان یک الگوی مناسب و راهبردی برای تخصیص ارز به مسافرت های 

منطقه ای و زیارتی، به عنوان یک دستورالعمل خوب استفاده کرد

 جعفر قادری 
عضو کمیسیون 

برنامه، بودجه و 
محاسبات مجلس

۳۳

اقدام بانک مرکزی در استفاده از دینار به جای دلار برای زوار اربعین نشان داد که 
بدون دلار هم می توان کار کرد و با دیگر کشورها مبادله داشت.تخصیص دینار 

به زوار اربعین به جای دلار، باید به عنوان الگویی برای مبادلات با دیگر کشورها 
تبدیل شود

حجت الاسلام 
سیدمحمدرضا 

میرتاج الدینی عضو 
کمیسیون برنامه، بودجه 

و محاسبات مجلس

۳۴

خ دینار نشان می دهد از ابتدای محرم امسال و با افزایش سفرها به  بررسی نر
خ دینار در بازار آزاد تا 39 هزار تومان برای هر 1000 دینار عراق نیز افزایش  عراق، نر

یافت، اما با برنامه بانک مرکزی و عرضه گسترده ارز در شعب مختلف بانک ها در 
خ تعدیل شد و تا 34 هزار تومان نیز کاهش یافت سراسر کشور، این نر

 محمد بیات 
کارشناس مسائل 

اقتصادی

۳۵

با اقداماتی مانند جایگزینی دلار به جای دینار، به نوعی می توانیم نقش دلار را 
کاهش دهیم و تقاضای دلار نیز کم تر شود. شاید دلارزدایی کامل در اقتصاد در 

کوتاه مدت امکان پذیر نباشد، اما می توان تاثیر دلار در اقتصاد را کم کرد

 عباس آرگون 
عضو هیات رئیسه اتاق 

بازرگانی تهران

۳6

اقدام درستی است که به متقاضی ارز برای سفر به کشور مشخصی، ارز آن 
کشور را تخصیص دهیم. با این کار مبادلات ارزی و بانکی زائران، تسهیل شد 

و هزینه های تبدیل دلار به دینار برای زوار اربعین نیز حذف شد. پیشنهاد 
می شود که ارز دینار برای بخش بازرگانی نیز ارائه شود

 بهاءالدین 
 حسینی هاشمی 
مدیرعامل اسبق 

بانک صادرات

۳7

تبدیل دلار در عراق به دینار طی سال های قبل برای مسافران مشقت ایجاد 
کرده بود، چرا که در عراق و سطح مبادلات خُرد، دینار رایج است. بنابراین 

رویکرد بانک مرکزی در تخصیص دینار برای سفر اربعین، مناسب و تسهیل گر 
بود و هزینه مبادله مردم را هم کاهش داد

حسین درودیان 
کارشناس اقتصادی

۳8

با این اقدام، بخشی از پول های ایران در عراق نقد و بازار ارز نیز در داخل کشور 
مدیریت شد و تقاضا برای دلار نیز کاهش یافت و چه بهتر بود که در سال های 

قبل هم این اقدام صورت می گرفت

حمیدرضا صالحی 
عضو اتاق بازرگانی 

ایران

۳9

یک حرکت بزرگ و موفق در زمینه حذف دلار در تعاملات ارزی کشور ایجاد 
شد. این تجربه در مورد سفر های خارجی یا سایر نیاز های ارزی در کشور های 

چین، امارت، ترکیه، روسیه و... قابل تکرار است

 صمد عزیزنژاد 
عضو هیات علمی 
مرکز پژوهش های 

مجلس

۴۰
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که  ــت  اس ماهی  چند  "دلارزدایــــی"  مــوضــوع 
جهان  رسانه های  در  پرُتکرار  کلیدواژه ای  به 
آمریکا  ــزون  روزاف استفاده  است.  شده  تبدیل 
کشورهای  علیه  ســلاحــی  عــنــوان  بــه  دلار  از 
سیاسی،  اهــداف  به  دستیابی  بــرای  مختلف 
به  تنوع بخشی  فکر  به  را  کشورها  از  بسیاری 
سبد ارزی مورد استفاده در تجارت و همچنین 
تنوع بخشی به ذخایر ارزی خود انداخته است. 
روند دلارزدایی در جهان به حدی بوده که در 
مجبور  را  آمریکا  خزانه داری  وزیر  اخیر  ماه های 
به حضور در سنای آمریکا برای پاسخ به دغدغه 
کرده  دلار  جایگاه  افــول  بر  مبنی  نمایندگان 
کمیته  استماع  جلسه  در  یلن  جنت  ــت.  اس
کرد:  تصریح  آمریکا  نمایندگان  مجلس  مالی 
کشور ها،  برابر  در  ما  سلاح  که  است  درســت 
وضع تحریم علیه آنها است، اما این تحریم ها، 
برای  جایگزینی  تکاپوی  در  کرده  وادار  را  آنها 

دلار باشند.

با  مصاحبه  در  همچنین  آمریکا  ــه داری  ــزان خ ــر  وزی
CNN و در پاسخ به این پرسش که آیا  شبکه خبری 
ذخیره  ارز  عنوان  به  دلار  نقش  می تواند  تحریم ها 
جهانی را از بین ببرد؟، خطرات احتمالی را تایید کرد 
و گفت: هنگامی که ما از تحریم های مالی مرتبط با 
نقش دلار استفاده می کنیم، این خطر وجود دارد که 
این کار به مرور زمان باعث تضعیف هژمونی جهانی 

دلار شود، اما این ابزار بسیار مهمی است که ما سعی 
می کنیم عاقلانه از آن استفاده کنیم.

در  دلارزدایــی  موضوع  می دهد  نشان  اظهارات  این 
جهان به انــدازه ای جدی شده که واکنش بالاترین 
مقامات آمریکایی را هم در پی داشته است. بحث ها 
پانزدهمین  برگزاری  با  اخیرا  البته  دلارزدایی  درباره 
کشور   6 عضویت  ــه  ب ــه  ک بریکس  ــران  سـ نشست 
این  در  شــد.  هم  بیشتر  انجامید،  ــران  ای جمله  از 
نظر  اتفاق  مسئله  یک  بر  بریکس  اعضای  نشست، 
داشتند و آن اتخاذ تدابیری برای کاهش سلطه مالی 
بود.  جهان  در  اقتصادی  و  مالی  تبادلات  در  آمریکا 
صرفنظر از روش مورد نظر هر یک از اعضا برای مقابله 
کلیت  در  آنها  همصدایی  آمریکا،  مالی  سلطه  با 
موضوع، توجه رسانه ها و کارشناسان را به خود جلب 
تاکنون،  نشست  برگزاری  زمان  از  که  طوری  به  کرد، 
اقتصاد  بر  آن  تبعات  و  دلارزدایی  برای  بریکس  عزم 
جهان و به ویژه جایگاه دلار، به بحث داغ رسانه های 

جهان تبدیل شده است.
ــدن در  ــران بــا توجه بــه درگــیــر ش ــن مــیــان، ایـ در ای
و  ــی  ــ دلارزدای موضوع  ذینفع  آمریکا،  تحریم های 
فروپاشی سلطه مالی آمریکا بر اقتصاد جهان است. 
حقیقتی که می توان به راحتی از اظهارات مسئولان 
کشور هم آن را دریافت. با این حال تلاش ایران برای 
دلارزدایی تنها محدود به پیوستن به بریکس نبوده 
ارز  خود،  ارزی  اقدام  آخرین  در  مرکزی  بانک  است. 
مورد نیاز میلیون ها زائر اربعین را به جای دلار، با دینار 

چاره اندیشی 
به موقع 
بانک مرکزی از 
ماه ها قبل برای 
تامین مناسب 
 ارز زائران

 باعث شد 
امسال برخلاف 
دوره های 
گذشته، صف 
دریافت ارز 
تشکیل نشود و 
تامین ارز زائران 
با کمترین 
حاشیه و 
زحمتی انجام 
شود

 دینار به جای دلار 
۱۴۰2 تجربه موفق دلارزدایی در اربعین 

اولین اقدام دلارزدایی بانک مرکزی عملیاتی شد

    روند دلارزدایی در جهان به حدی بوده که در ماه های اخیر 
وزیر خزانه داری آمریکا را مجبور به حضور در سنای آمریکا برای 

پاسخ به دغدغه نمایندگان مبنی بر افول جایگاه دلار کرد

    عزم بریکس برای دلارزدایی و تبعات آن بر اقتصاد جهان و به ویژه 
جایگاه دلار، به بحث داغ رسانه های جهان تبدیل شده است

   1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 

۴۴



عراق تامین کرد.
در  مرکزی  بانک  که  ــی  دلارزدای سیاست  راستای  در 
به  کربلا  زائران  برای  دلار  عرضه  است،  گرفته  پیش 
کلی حذف و ارائه دینار جایگزین آن شد، به طوری 
عرضه  نیز  روستایی  و  ــت  دوردس نقاط  در  حتی  که 
دینار به راحتی انجام پذیرفت، بنابراین با توجه به 
اربعین  زائران  ارز،  برای  مرکزی  بانک  خدمات  ارائه 
امسال نیازی به دلار نداشتند. تامین دینار به صورت 
اسکناس با همکاری بخش خصوصی و ظرفیت های 
شده  ایجاد  گذشته  سال  چند  ظرف  که  منطقه ای 

بود، اتفاق افتاد.
بر این اساس بانک مرکزی چند ماه قبل از اربعین با 
درک اینکه در این ایام تقاضای ارز افزایش می یابد، 
به  چاره اندیشی  ــرد.  ک ــدام  اق آن  تامین  به  نسبت 
موقع بانک مرکزی از ماه ها قبل برای تامین مناسب 
ــای  دوره ه برخلاف  امسال  شد  باعث  زائـــران،  ارز 
ارز  تامین  و  نشود  تشکیل  ارز  دریافت  صف  گذشته، 

زائران با کمترین حاشیه و زحمتی انجام شود.
دارد،  که  غیرطبیعی  ــدازه  ان دلیل  به  عــراق  دینار 
استاندارد  ــای  ATMهـ در   جــایــگــذاری  قابلیت 
حمل  ــرای  ب خاصی  شیوه های  اینرو  از  نــدارد،  را 
ماه  چندین  طــی  کــه  ــود  ب لازم  دیــنــار  زیــاد  حجم 
است.  شــده  انجام  آن  تـــدارکات  اربعین  از  پیش 
کشور  پول  فیزیکی  و  فنی  لحاظ  از  حتی  بنابراین 
دشوار  کاری  هم  دلار  جای  به  دینار  تامین  ــراق،  ع
ارز زوار به  مرکزی، تامین  اما با تدابیر بانک  است. 

راحتی انجام شد. نکته دیگر اینکه سال گذشته و 
سال های پیش از آن، چند هفته منتهی به اربعین 
امسال  اما  بود،  ارز  دلالان  برای  سودی  پرُ  روز های 

متقاضیان گرفتار دلالان نشدند.
همچنین طی این فرایند، قیمت دلار نوسان خاصی 
را تجربه نکرد و همواره بین کانال 48 و 49 هزار تومان 
در رفت و آمد بود. قیمت هر هزار دینار هم که در بازار 
آزاد به حدود 38 هزار تومان رسیده بود، با افت پنج 
پیدا  کاهش  تومان  هزار   33 حدود  به  تومانی  هزار 

کرد.
مبادله  و  دلار  به  نیاز  بــدون  اربعین،  امسال  ــران  زائ
به  ابتدا  از  را  خــود  ارز  ــراق،  ع در  دینار  با  آن  ــاره  دوب
صورت دینار دریافت کردند. ابتکار بانک مرکزی در 
تامین  در  دلار  جای  به  عراق  دینار  کردن  جایگزین 
ارز زائران اربعین، روشی است که با برخی تفاوت ها، 
کشور  ارزی  نیازهای  از  دیگر  بسیاری  به  تعمیم  قابل 
است. تمرکززدایی از تقاضای دلار و تنوع بخشی به 
تقاضاهای ارزی، روشی است که می توان از آن برای 
آن،  نقش  کردن  کمرنگ  و  دلار  به  وابستگی  کاهش 
به ویژه در شکل دهی به انتظارات استفاده کرد. در 
شرایطی که تمرکز تبادلات ارزی کشور بر دلار باشد، 
تامین  مجاری  در  اخلال  هرگونه  که  است  بدیهی 
ارز، بلافاصله بر بازار ارز و از آن مسیر به دیگر بازارهای 
کشور تاثیر خواهد گذاشت. از همین رو تنوع بخشی 
قابل  حد  تا  را  شده  یاد  مشکلات  ارزی،  مصارف  به 

توجهی خواهد کاست.

در راستای 
سیاست 

دلارزدایی بانک 
مرکزی، عرضه 

دلار برای زائران 
کربلا به کلی 
حذف و ارائه 

دینار جایگزین 
آن شد، به طوری 

که حتی در 
نقاط دوردست 

و روستایی نیز 
عرضه دینار به 

راحتی انجام 
پذیرفت
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 دلیل تورم بالا در ترکیه
ج است خ ارز  و  وابستگی به خار نر

     واقع بینانه ترین سناریو برای توجیه روند 
تورم در اقتصاد ترکیه بررسی تورم وارداتی 

و تورم سود به صورت همزمان است

     عواملی که در بروز تورم در اقتصاد 
خ ارز و شرایط  ترکیه تاثیر دارد، اثر نر

انحصاری برگرفته از وابستگی 
ج از کشور است اقتصادی به خار

     تورم بالا باعث بروز ابهام 
می شود و این امر بر تصمیمات 

سرمایه گذاری تاثیر منفی می گذارد

     اگر گردش سرمایه را مدیریت نکنید 
واحد پول کشورتان از طرف 

هژمونی پولی جهانی 
در معرض حمله 

قرار می گیرد

 دکتر باقی دمیرل، اقتصاددان و عضو هیات علمی گروه اقتصاد دانشگاه 
»یالووا« ترکیه در گفتگو با تازه های اقتصاد تشریح کرد

   1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 

۴6



دکتر باقی دمیرل، اقتصاددان و عضو هیات 
علمی گروه اقتصاد دانشگاه »یالووا« ترکیه 
تاکنون مقالات زیادی را در نشریه های ملی 
کلان،  اقتصاد  زمینه های  در  بین المللی  و 
و  کـــرده  منتشر  پــولــی  سیاست  و  ارز  خ  ــر ن
کتاب های متعددی را در حوزه های مختلف 

اقتصادی نیز به رشته تحریر در آورده است. 
در  بالا  تورم  ترُک،  اقتصاددان  این  عقیده  به 
از  امر  این  و  است  ساختاری  پدیده ای  ترکیه 
ارز  به  کشور  این  اقتصادی  مدل  وابستگی 
دمیرل  می شود.  ناشی  خارجی  عوامل  و 
و  ــا  ــده درآم ــع  ــوزی ت نــحــوه  ــه  ک دارد  عقیده 
مشکلات  مهم ترین  از  خارجی،  بدهی های 

اقتصادی ترکیه است.
هفته   ــن  ای اقــتــصــاد،  ــای  ــازه ه ت هفته نامه 
و  ــاه  ــگ ــش دان ــاد  ــت اس ــن  ایـ ــا  ب را  گفتگویی 
که  است  داده  انجام  ترکیه ای  اقتصاددان 

مشروح آن از نظر می گذرد:

اجازه بدهید سوال نخست را با 
معضل تورم در ترکیه شروع کنیم 
که امروزه مسئله مشترک برخی 
نظر  به  است.  جهان  کشورهای 
شما، انتظارات تورمی در ترکیه 
چه  و  گرفته اند  شکل  چگونه 
عواملی بر آ نها تاثیر گذاشته اند؟

برخی  به  استناد  شما،  سوال  این  به  پاسخ  برای 
خصوص  ــن  ای در  گرفته  صــورت  پــژوهــش هــای 
در  دیویدسون«  »پائول  باشد.  مفید  می تواند 
می تواند  مرکزی  بانک  »آیا  عنوان  با  خود  مقاله 
از  مشخصی  خ  نر هــدف گــذاری  دنبال  به  باید  یا 
می کند.  بحث  تــورم  نوع   4 از   )2006( باشد؟  تــورم 
نوع اول تورم ناشی از بازدهی کم است که بیشتر 
کشورهایی  یعنی  توسعه،  حال  در  کشورهای  در 
می دهند  انجام  زیاد  کار  نیروی  با  را  تولید  کار  که 
افزایش  می توان  را  تورم  این  می شود.  مشاهده 
نیروی  به  متکی  شرکت های  محصولات  قیمت 
افزایش  تامین  ــدم  ع ــورت  ص در  زیـــاد،  انسانی 
تقاضا تعریف کرد. دومین نوع تورم، تورم انحصار 
وبر«  ماریا  »ایــزابــلا  که  همانطور  ــت.  اس ســود  یا 
»تــورم،  عنوان  با  خود  مقاله  در  ــز«  وازن ــوان  »ای و 
شرکت های  چــرا  فروشندگان،  تعارض  و  ســود 
اضطراری  شرایط  در  را  قیمت ها  می توانند  بزرگ 
کرده اند،  ــاره  اش آن  به   )2023( دهند؟«  افزایش 
نیز  فروشنده  ــورم  ت را  ــورم  ت از  نــوع  ایــن  می توان 
وجــود  بــه  شرکت  هایی  را  معضل  ــن  ای نامید. 
خود  انحصاری  قدرت  از  استفاده  با  که  می آورند 
کالاهای  قیمت  تورم،  سیر  خط  از  بهره گیری  با  و 

صرف  هزینه  از  بیشتر  بسیار  را  فروشی  و  تولیدی 
شده برای آن اعلام می کنند. 

سومین نوع تورم ناشی از قیمت مبنا است که آن 
تورم  این  نیز  نامید.  قیمت  تولید  تورم  می توان  را 
برای  منابع  صاحبان  که  می شود  ایجاد  زمانی 
هر نهاده قیمت های بسیار بالاتری در مقایسه با 
بهره وری آن را درخواست می کنند. اما چهارمین 
دیویدسون،  عقیده  به  است.  وارداتی  تورم  نوع، 
در  چندانی  مطالعه  پساکینزی،  اقتصاددانان 
در  وارداتـــی،  ــورم  ت نداشته اند.  ــورم  ت ایــن  ــورد  م
تجارت  برمبنای  که  می شود  دیده  اقتصادهایی 
به  اتکا  و  خارجی  عوامل  به  تولید  وابستگی  آزاد، 

واردات انرژی شکل گرفته باشد.
ــدوق  ــن ص از  او  ــاران  ــک ــم ه و  ــات  ــن ــی ــوپ گ گــیــتــا 
عنوان  تحت  پــژوهــشــی  در  پــول  بین المللی 
مهمی  نکته   )2008( ارز«  خ  نر گذر  و  ارز  »انتخاب 
اساس  بر  می کنند.  ح  مطر خصوص  ایــن  در  را 
به  وارداتی  کالاهای  قیمت  اگر  نظر،  مورد  مطالعه 
شرایط  در  یــورو(  یا  دلار  )مثلاً  صادرکننده  کشور  ارز 
یک  تــورم  انتقال  شــود،  قیمت گذاری  چسبنده 
واحد صورت می گیرد. به بیان دقیق تر، می توان 
خ ارز، تورم را یک  گفت که افزایش یک واحدی نر

واحد افزایش می دهد.
»رودالفز بمز« و همکاران او در مقاله ای با عنوان 
ــدی از  ــواه ــا جــهــانــی؟ ش ــت ی ــی اس ــل ــورم داخ »تـ
اثر  که  می کنند  تاکید   )2022( نوظهور«  بازارهای 
داخلی  عوامل  از  قوی تر  جهانی،  عوامل  تــورم 
کوبل  او  »دیوید  پژوهش  در  که  همانطور  است. 
کوستا اورمائچه آ« با عنوان  فرناندز« و »سانتیاگو آ
غیردلاری،  و  دلاری  اقتصادهای  در  پولی  »انتقال 
اروگوئه«  و  پرو  نیوزیلند،  شیلی،  موردی  بررسی 
در  شــدن  ــزه  دلاری ــروز  ب ــده،  ش ــاره  اش آن  به   )2011(

اعمال  بـــدون  را  ــود  خ اقتصاد  کــه  کشورهایی 
سرمایه  گردش  معرض  در  مدیریتی  هیچگونه 
قرار می دهند، بر هدف گذاری تورمی تاثیر منفی 

می گذارد و سیاست پولی را ناکارآمد می کند.
تورم   - ارز  خ  نر رابطه  اقتصادهایی  چنین  بــرای 
قوی تر است و فرضیه سه گانه ناممکن ارتدوکسی 
معتبر نیست. از این رو طبق پژوهش »هلن ری« 
با عنوان »این یک دو راهی است نه یک سه راهی، 
پولی«  سیاست  استقلال  و  جهانی  مالی  چرخه 
»صبری  و  ــرت«  ــوم ج مطالعه  »حــســن   ،)2015(

اونجو« با عنوان »درآمدی بر مدیریت اخیر بانک 
ناممکن«  دوگانه  منظر  از  ارز  بحران  و  مرکزی 
»ریسک  عنوان  با  بنده  که  مطالعه ای  و   )2023(

ترکیه«  بانکی  سیستم  در  مدل سازی  و  اعتباری 
وضعیت  که  گفت  می توان  داده ام،  انجام   )2016(

واقع بینانه   خصوص  ایــن  در  ناممکن  دوگــانــه  

 بروز دلاریزه 
شدن در 

کشورهایی که 
اقتصاد خود را 

بدون اعمال 
هیچگونه 

مدیریتی در 
معرض گردش 

سرمایه قرار 
می دهند، بر 

هدف گذاری 
تورمی تاثیر منفی 

می گذارد و 
سیاست پولی را 
ناکارآمد می کند
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منعطف  ارز  خ  نر سیستم  یک  تحت  حتی  و  است 
سخن  پولی  سیاست  استقلال  از  نمی توان  نیز 

گفت.
قــرار  هــم  کنار  را  مــفــروضــات  همه  کــه  هنگامی 
واقع بینانه ترین  کــه  می یابیم  در  می دهیم، 
ترکیه،  اقتصاد  در  تورم  روند  توجیه  برای  سناریو 
ــورت  ــه ص ــود ب ــی تـــورم وارداتــــی و تـــورم س ــررس ب

همزمان است. 
تــورم  بــر  انــتــظــارات  تاثیر  مــن  نظر  بــه  همچنین 
در   )2021( راد«  »جرمی  که  همانطور  ــت.  اس کم 
که  می کنیم  فکر  ــرا  »چ عنوان  با  خــود  پژوهش 
باید  آیا  )و  است؟  مهم  تورم  برای  تورمی  انتظارات 
می کند.  ح  مطر را  مهمی  دلایل  کنیم؟(«  فکر  اینگونه 

انتظارات  که  می شود  ادعا  پساکینزی  درگفتمان 
تاثیر  سرمایه  و  کل  تقاضای  بر  بلکه  ــورم،  ت بر  نه 
بیشتری دارد. بنابراین، به نظر من عواملی که بر 
خ ارز و  بروز تورم در اقتصاد ترکیه تاثیر دارد، اثر نر
اقتصادی  وابستگی  از  برگرفته  انحصاری  شرایط 

ج از کشور است.  به خار

درباره  مهمی  پژوهش های  به 
کردید  اشاره  تورمی  انتظارات 
اما  ــد.  دارنـ علمی  جنبه  کــه 
مطرح  پــرســش  ــن  ای ــون  ــن اک
ــا انــتــظــارات  ــه آی ــود ک ــی ش م
اقتصادی  رفــتــار  بــر  تــورمــی 
مصرف کنندگان، سرمایه گذاران 
اثر  ترکیه  در  سیاست گذاران  و 

می گذارد؟
باعث  بـــالا  ــورم  تـ ــس،  ــدوکـ ارتـ اقــتــصــاد  نــظــر  از   
تصمیمات  ــر  ب ــر  ام ــن  ای و  ــود  ــی ش م ــام  ــه اب بـــروز 
سرمایه گذاری تاثیر منفی می گذارد. با این حال، 
مدل  منطقی  ــان  زم برخلاف  هترودوکسی ها 
مکتب  تاریخی  زمان  ارتدوکس،  اقتصاد  اصلی 
پساکینزی را می پذیرند و اقتصاد را در فرآیندهای 

غیرارگادیکی توجیه می کنند.
است.  نامعلوم  طبیعی  ــورت  ص به  آینده  یعنی 
دلیل  به  سرمایه گذاری  تصمیم های  بنابراین 
ابهام  ــرا  زی نمی یابد،  کاهــش  ابهامات  افزایش 
ــت.  اس ــادی  ــص ــت اق ــط  ــ رواب و  اقــتــصــاد  طبیعت 
برخلاف این دیدگاه که معتقد است تورم با ایجاد 
برهم  را  اقتصادی  واحدهای  انتظارات  ابهام، 
می زند و این امر تورم را تشدید می کند، باید گفت 
در  اصلی  معضل  شدید،  تورمی  شرایط  در  که 

توزیع درآمد ها ظاهر می شود.
ــش  ــزای اف ــه  ک هدفمند  ــای  ــت هـ روایـ ــلاف  ــرخ ب
نتیجه  در  و  قیمت ها  افزایش  باعث  دستمزدها 
ــورم مــی شــود، حقیقت ایــن اســت که  افــزایــش ت

رو،  این  از  می کنند.  دنبال  را  تــورم  دستمزدها 
این  رسمی،  ارقام  برمبنای  دستمزدها  افزایش 
شده  ــران  کارگ فقر  موجب  و  کــرده  بی تاثیر  را  امر 
ــالا بــا برهم زدن  ــورم ب ــن دیــدگــاه کــه ت ــت. ای اس
باعث  و  می دهد  افــزایــش  را  تقاضا  انــتــظــارات، 
بنابراین،  است.  اشتباه  می شود،  تورم  افزایش 
اعتقاد سیاست گذاران به این موضوع که افزایش 
دستمزدها با افزایش تورم رابطه مستقیمی دارد، 
بر  تورم زدایی  سیاست  هزینه  که  می شود  باعث 
تورم  بار  هم  کارگران  یعنی  بیفتد،  کارگران  دوش 

بالا و هم تورم زدایی را به دوش بکشند.
این البته به معنای فقر نیروی کار و مشکل توزیع  
سرمایه گذاری ها  اما  است،  ترکیه  برای  درآمدها 
به  می شود.  تعیین  تقاضا  انتظارات  ــاس  اس بر 
اقتصادی  انتظارات  که  متغیری  دیگر،  عبارت 
تصمیمات  بلکه  نیست،  تورم  است،  موثر  آن  در 
اساسا  ترکیه  در  بالا  تورم  است.  سرمایه گذاری 
ناشی  آن  تولید   - رشد  مدل  از  و  است  ساختاری 
و  ــت  ران بر  مبتنی  رشــد  مــدل  ایــن  ــرا  زی می شود. 
ارز  و  خارجی  عوامل  به  را  اقتصاد  بــوده،  مصرف 
پایین  دستمزد  کار،  نیروی  فقر  می کند.  وابسته 
سیاست  است.  ساختار  این  نتایج  از  بالا  تورم  و 
درآمدی که باعث ایجاد مشکل در توزیع درآمدها 
تغییر  در  مهمی  مانع  می شود،  آن  از  ناشی  فقر  و 
ضعیف  اقتصاد  است.  اقتصاد  تولیدی  ساختار 
و  ــل  داخ از  جدید  ســرمــایــه گــذاری هــای  مشوق 
ــی دارد.  م بــاز  را  آنها  بلکه  نیست،  کشور  ج  ــار خ
دور  در  ترکیه  اقتصاد  که  گفت  باید  بنابراین، 

باطل خود گرفتار شده است. 

بر  سیاسی  تحولات  تاثیر  درباره 
اقتصاد چه نظری دارید؟ چگونه 
و  داخلی  سیاسی  شوک های 
خارجی بر نرخ ارز و قیمت ها در 

ترکیه تاثیر گذاشته اند؟
ــس  ــدوک ــان طـــرفـــدار دیـــدگـــاه ارت ــاددان ــص ــت اق
معتقدند که برای کنترل تورم بالا در کشورهایی 
ارزش  ــش  کاه از  باید  ترکیه  و  آرژانــتــیــن  مانند 
واحدهای پولی این کشورها جلوگیری کرد. آنها 
یک  که  است  آن  کار  این  انجام  راه  که  می گویند 
خ بهره آمریکا  خ بهره مثبت با توجه به نر اسپرد نر

در این کشورها تنظیم شود.
ــا ایـــن اســـت که  ــه ــر، مــنــظــور آن ــگ ــارت دی ــب ــه ع ب
را  بهره  خ  نر باید  کشورها  این  مرکزی  بانک های 
متحده  ــالات  ای مرکزی  )بانک  رزرو  فــدرال  با  همزمان 
لازمه  این  آنان،  دیدگاه  از  دهند.  افزایش  آمریکا( 

شرایط  در  کوتاه مدت  سرمایه گذاری  تشویق 
است.  ارز  به  اقتصاد  وابستگی  و  ذخایر  کمبود 

 متغیری که 
انتظارات 
اقتصادی در 
آن موثر است 
تورم نیست 
بلکه تصمیمات 
سرمایه گذاری 
است. تورم بالا 
در ترکیه اساسا 
ساختاری است 
 و از مدل 
رشد - تولید آن 
ناشی می شود
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را  سرمایه  ــردش  گ اگــر  که  اســت  آن  حقیقت  امــا 
طرف  از  کشورتان  پول  واحــد  نکنید،  مدیریت 
قــرار  حمله  معرض  در  جهانی  پولی  هژمونی 
این  مرکزی  بانک های  صورت،  این  در  می گیرد. 
جهانی  بهره  خ  نر از  مستقل  نمی توانند  کشورها 
عمل  آمریکا  مرکزی  بانک  بهره  خ  نر سیاست  یا 

کنند. 
از سوی دیگر، اقتصاد ترکیه در سال 2018 با نوعی 
بحران ارزی مواجه شد که از جنس همان دوگانه 
ناممکن است. این اتفاقات، نوعی تهاجم به لیر 
خارجی  عوامل  سوی  از  ارز  خرید  تقاضای  شدید  )افزایش 

میشود(  تقاضا  و  عرضه  ــوردن  خ برهم  موجب  که  داخلی  و 

اتفاقات  این  از  می دانید  که  همانطور  بود.  ترکیه 
می شود.  یاد  برانسون  کشیش  بحران  عنوان  با 
این  با  شد.  کوچک تر  بحران  این  با  ترکیه  اقتصاد 
را  سرمایه  گردش  باید  که  آموخت  ترکیه  تجربه، 

کنترل کند. 
از سوی دیگر ترکیه در سال 2021 با یک شوک ارزی 
محلی مواجه شد. کم مانده بود که لیر ترکیه، به 
عنوان واحد پولی کنار گذاشته شود و خطر بروز 
محافظت شده  »سپرده  داشــت.  وجود  ابرتورم 
ارزی« به عنوان یک بافر توسعه یافته برای حذف 
مفیدی  اقدام  این  نظرم  به  شد.  اجرا  ریسک  این 

بود.
ورود  در  بهره  خ  نر نادرست  سیاست  تاثیر  البته 
زیاد  بسیار   2021 ســال  در  ارزی  بحران  به  ترکیه 
مشکل  تنها  را  بهره  خ  نر کاهش  اینکه  اما  است، 
یا  اقتصاد  ساختاری  مشکلات  و  بدانیم  اصلی 
 2003-2017 سالیان  در  اقتصادی  سیاست های 
وابسته  خارجی  ارز  به  بیشتر  را  ترکیه  اقتصاد  که 
شد.  خواهیم  اشتباه  دچار  بگیریم  نادید  کرد، 
خ ارز، تورم را تشدید  خ بهره و اثر نر بله، کاهش نر
کرده است، اما آن عامل اصلی که به تورم بالا در 
فروش  سود  از  ناشی  تــورم  می زند،  دامــن  ترکیه 
به  را  حاکم  تورمی  شرایط  که  است  شرکت هایی 
انحصاری  قدرت  از  و  کرده  تلقی  فرصت  عنوان 

خود استفاده می کنند. 

سیاسی  ــای  ــوک ه ش چگونه 
در  ناگهانی  تغییرات  ویــژه  به 
سیاست های دولتی و تصمیمات 
بین المللی بر انتظارات تورمی و 
نرخ ارز ترکیه تاثیر گذاشته اند؟ 
کاهش  برای  راهکارهایی  چه 

این تاثیرات وجود دارد؟
این سوال جالبی است که در واقع در سه سوال 
است  بهتر  امــا  دادم.  پاسخ  آن  به  حــدی  تا  اول 
این نکته را اضافه کنم که مهم ترین مسئله ترکیه 
مبالغ  و  کوتاه  موعد  با  خارجی  بدهی  مشکل 
جاری  حساب  کسری  افزایش  آن  تبع  به  و  کلان 
است  ممکن  که  مشکلات  این  معتقدم  اســت. 
طور  به  ــود،  ش پرداخت ها  ــراز  ت بحران  به  منجر 
قابل توجهی بر استقلال ترکیه در عرصه سیاسی 
تاثیر می گذارد. آخرین تصمیم اتخاذ شده درباره 
کرد.  ارزیابی  چارچوب  این  در  می توان  را  سوئد 
وابستگی اقتصاد، تولید و انرژی ترکیه به واردات 
سیاسی  عرصه  در  که  میشود  باعث  خارجی  ارز  و 

دست بسته بماند.

به نظر شما چه راهکارهایی برای 
کاهش  و  اقتصادی  ثبات  ایجاد 
است؟  اثرگذارتر  ترکیه  در  تورم 
می توانند  راهکارها  این  چگونه 
ــان  ک ــوب  ــارچـ چـ یــک  در 

اقتصادی اجرا شوند؟
سعی  اما  بود  خواهد  طولانی  ســوال  این  پاسخ 
ــه وار  ــلاص خ صـــورت  ــه  ب ــان  ــک ام ــد  ح ــا  ت می کنم 
توضیح دهم. پیش از هر چیز باید دقت کرد که 
رفع مشکلات اقتصادی ترکیه، با اعمال تغییرات 
سیاست گذاران  اقتصادی  درک  در  چشمگیری 
امکان پذیر خواهد شد. فکر می کنم که با شیوه 
باطل  دور  این  از  را  خود  نمی تواند  ترکیه  فعلی، 
طرحی  تحت  حاشیه ای  کشور  یک  وضعیت  یا  و 
دهد،  می  قرار  مرکزیت  در  را  پولی  سیاست  که 
ح  طر در  راه حل  دقیق تر،  عبارت  به  کند.  ج  خار

 ترکیه در سال 
2021 با یک شوک 

ارزی محلی 
مواجه شد و کم 

مانده بود که لیر 
ترکیه، به عنوان 
واحد پولی کنار 

گذاشته شود 
و خطر بروز 

ابرتورم وجود 
داشت

بــــــرش

 اقتصاد ترکیــه گرفتار دور باطل
سیاست درآمدی که باعث ایجاد مشکل در توزیع درآمدها و فقر ناشی از آن می شود، مانع 
مهمی در تغییر ساختار تولیدی اقتصاد است. اقتصاد ضعیف مشوق سرمایه گذاری های 
که  گفت  باید  بنابراین،  مــی دارد.  باز  را  آنها  بلکه  نیست،  کشور  ج  خار و  داخل  از  جدید 

اقتصاد ترکیه در دور باطل خود گرفتار شده است.
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در  بلکه  نیست،  ارتدوکس  اقتصادی  سیاست 
سیاستی است که مفروضات دیدگاه پساکینزی/

راستا،  این  در  است.  استوار  آن  بر  هترودوکسی 
اشاره  آن  به  اول  سوال  در  که  دیویدسون  مقاله 
و  ــون«  روچـ فیلیپ  »لوئیس  مطالعه  و  ــردم  ک
توزیع  بهره،  خ  »نــر عنوان  با  سترفیلد«  »مــارک 
ــداران  ــرف ط ــی،  ــول پ سیاست  سلطه  و  درآمـــد 
خ منصفانه بهره« )2007(  اقتصاد پساکینزی و نر
که در مورد چگونگی سیاست بهره نوشته شده، 

می توانند مراجع مهمی باشند.
منافع  ــم  ــن ــی ک م صــحــبــت  آن  از  کــه  ــی  ــرح ط  
حذف  اصــلــی  ابــزارهــای  مــیــان  از  را  سیاستی 
می کند، سیاست مالی و ابزارهای آن را در مرکز 
سیاست قرار می دهد و هدف آن تمرکز بر ایجاد 
اشتغال، توزیع عادلانه و افزایش رفاه اجتماعی 
و  رد  را  پولی  فزاینده  ضریب  دیدگاه،  این  است. 
و  است  درون زا  پول  عرضه  که  می کند  استدلال 
خ بهره یک متغیر توزیع است که از سوی بازار  نر
دیدگاه  با  ح  طر این  بنابراین،  نمی شود.  تعیین 

کسری  که  ایــده  این  و  ارتدوکس  جانشینی  اثر 
بودجه باعث تورم می شود، مخالف است.

با  ری«،  ــدال  رنـ »لاری  ــش  ــژوه پ ــال،  ــث م بـــرای 
بانک  استقلال  از  پساکینزی  »دیدگاهی  عنوان 
قاعده  تقابل  و  سیاست گذاری  اهداف  مرکزی، 
مورد  در  را  مهمی  مطلب   )2007( صلاحدید«  و 
ارائه  مرکزی  بانک  و  خزانه داری  رابطه  چگونگی 
ح که سیاست مالی را در مرکز  می دهد. این طر
قرار می دهد، استدلال می کند که باید به جای 
فروشنده  ــورم  ت بر  قیمت،   – دستمزد  چالش 

تمرکز کنیم. 
در این زمینه تنظیم بازار، عمومی سازی و کنترل 
قیمت ها نیز به عنوان ابزارهای تورم زدایی مهم 
وظیفه  ح،  ــر ط ایــن  ــاس  اس بر  می شوند.  ظاهر 
برای  و  مالی  ثبات  ایحاد  مرکزی  بانک  به  محوله 
ارز  خ  ــر ن ثبات  نیز  ترکیه  همچون  کشورهایی 

است.
مدیریت  مانند  ابزارهایی  تداوم  زمینه،  این  در 
ارزی  شــده  محافظت  سپرده  و  سرمایه  ــردش  گ    1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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بین  رابطه  شکل گیری  چگونه 
در  تورم  نرخ  رشد  و  انتظارات 
مدل سازی  قابل  ترکیه  اقتصاد 

است؟
این  در  انتظارات  مدیریت  یا  تورم  هدف گذاری 
صــورت  ترکیه  مــرکــزی  بانک  ــوی  س از  کــه  راســتــا 
بینانه  واقع  سیاست گذاری  یک  پایه  بر  می گیرد 
پولی  سیاست  من  نظر  به  نیست.  ــرا  اج قابل  و 
نیست  کافــی  ــورم  تـ ــا  ب ــارزه  ــب م ــرای  بـ تنهایی  ــه  ب
در  تـــورم  ــا  ب ــارزه  ــب م بـــرای  مناسبی  ابــزارهــای  و 
این  ــدارد.  ــ ن وجـــود  سیاست ها  ــن  ای مجموعه 
با  می گوید  که  است  ارتدوکس  اقتصاد  افسانه 
ثبات  ایجاد  و  ــورم  ت کاهــش  انتظارات،  مدیریت 
سیاست های  از  پیروی  می شود.  حاصل  قیمت 
مبتنی بر دیدگاه ارتدوکس و یا اجماع پول گرایی 
- نئوکینزی در اقتصادهای دو ارزی مانند اقتصاد 
خ می دهد،  ترکیه که دلاریزه شدن بالایی در آنها ر
به معنای وابسته کردن اقتصاد به سیاست بانک 
مرکزی آمریکا است. بر اساس این دیدگاه، تعیین 
خ بهره جهانی، اگرچه  خ بهره داخلی بالاتر از نر نر
واقع بینانه به نظر می رسد، اما کاملاً مخاطره آمیز 

است.
افزایش  با  هترودوکس  اقتصاددانان  از  بسیاری 
مخالفت  پیرامونی  کــشــورهــای  در  بــهــره  خ  ــر ن
به  نسبت  که  دارد  وجــود  وام  نــوع  دو  می کنند. 
و  مصرفی  وام هــای  اینها  هستند.  حساس  بهره 
کوچک  بنگاه های  سوی  از  که  هستند  وام هایی 
استفاده  گـــردش  در  سرمایه  بـــرای  متوسط  و 
ثابت  هزینه های  پوشش  برای  یعنی  می شوند، 
نمی توانند  نقدی  جریان های  که  زمانی  ــود  خ
قرار  استفاده  ــورد  م کنند،  تامین  را  درآمــدشــان 
بهره  سیاست  ــر  اگ ــورت،  صـ ــن  ای در  مــی گــیــرد. 
سرکوب  مانند  اشتباه  ــدی  درآم سیاست  با  بالا 
خانوارها  است  ممکن  شود،  همراه  دستمزدها 
مواجه  مشکل  با  ــا  وام ه بدهی   بــازگــردانــدن  در 
درصد   98 که  بزرگ  و  کوچک  بنگاه های  و  شوند 
پرداخت  در  می دهند،  تشکیل  را  صنعتی  تولید 
خود  فعالیت  ادامه  و  گذشته  وام های  و  بدهی ها 

دچار چالش شوند. 
این به وضوح وضعیتی است که می تواند بی ثباتی 
بیکاری  افزایش  باعث  و  دهــد  افزایش  را  مالی 
رکــود  در  را  اقتصاد  مــی تــوانــد  همچنین  شـــود. 
فرو  بانکی  بحران  حتی  و  بدهی  بحران  تورمی، 
نمی شود  ختم  جا  همین  به  فقط  کار  البته  ببرد. 
اگر  نیستند.  احتمالی  ریسک های  همه  اینها  و 
خ  سیاستی مبتنی بر کاهش ارزش لیر و افزایش نر
بهره برای پوشش کسری های جاری و بدهی های 
خارجی دنبال شود، اقتصاد در یک چالش بهره - 

سرمایه گذاری های

عمومی که 
باعث ایجاد 

اشتغال و تغییر 
ساختار

تولید و فناوری 
اقتصاد می شود 

می تواند مشوقی
برای 

سرمایه گذاری 
مستقیم خارجی 

باشد

حائز اهمیت است. افزایش دستمزدها و اعمال 
هستند  ابزارهایی  ــا،  وام ه اعطای  در  مدیریت 
تجربه  ما  زیرا  شوند.  اعمال  هم  کنار  در  باید  که 
قدرت  حفظ  هدف  با  که  سیاست هایی  کرده ایم 
دستمزدها  سرکوب  طریق  از  اما  کارکنان،  خرید 
تورم  افزایش  به  می گیرد،  صــورت  وام  اعطای  و 

کمک می کند.
دستمزدها  افزایش  با  کل  تقاضای  در  که  ثباتی 
ثبات  ــه  ب منجر  مــی شــود،  ــل  ــاص ح ــال  ــغ ــت اش و 
بخش  تقویت  سرمایه گذاری،  تشویق  انتظارات، 
کاهش  بر  مثبت  تاثیرگذاری  و  اقتصاد  عرضه 
سرمایه گذاری های  همچنین  شد.  خواهد  تورم 
ساختار  تغییر  و  اشتغال  ایجاد  باعث  که  عمومی 
تولید و فناوری اقتصاد می شود می تواند مشوقی 

برای سرمایه گذاری مستقیم خارجی باشد. 

در مورد نقش انتظارات تورمی 
در شکل دادن به تورم فعلی در 
بیانی،  به  کنید.  صحبت  1402   ترکیه  11  - شــهریور      شمـــــاره 

۵۱



بالا  تورم  معنای  به  که  شد  خواهد  داده  قرار  ارز 
 
ً
دقیقا این  من،  نظر  به  است.  بیکاری  افزایش  و 

همان وضعیتی است که آرژانتین را به معظل تورم 
بالا دچار کرده است.

در حال حاضر چه انحرافاتی در 
اقتصادی  واقعیت های  مقابل 
ترکیه وجود دارد؟ این انحرافات 
می تواند  تاثیراتی  چه  تورم  بر 
داشته باشند و چه راه   حل هایی 
برای رفع این انحرافات در نظر 

گرفته شده است؟
مصائب  از  یکی  مــوضــوع  ــن  ای کلی  ــور  ط بــه 
ــوان یک  ــن ــه ع ــت. ب اقــتــصــاد ارتــدوکــس اسـ
ــن ســـوال را از  ــس ای ــرودوک ــت ــاددان ه ــص ــت اق
هدف  که  می پرسم  ارتدوکس  اقتصاددانان 
استراتژی  در  ــدت  م میان  درصـــدی   5 ــورم  ت
هدف گذاری تورم چگونه تعیین شد؟ بیایید 
به  درصـــدی  دو  ــدف  ه کنیم.  بــازتــر  را  ــوال  س
بانک های  ــوی  س از  قیمت  تثبیت  ــوان  ــن ع
مرکزی  بانک  همچون  جهان،  بزرگ  مرکزی 
اساسی  چه  بر  اروپــا  مرکزی  بانک  و  آمریکا 
کننده ای  قانع  تحقیقات  آیا  می شود؟  اعلام 

یک  این  اســت؟  گرفته  صــورت  زمینه  این  در 
نیز  دیگری  مشکل  همچنین،  ــت.  اس معما 
از  شــده  منتشر  سرفصل  ــام  ارق دارد،  ــود  وج
را  متوسط  ــد  رون یک  ــاری  آم نهادهای  ســوی 
نشان می دهد که برای همه مصرف کنندگان 
عنوان  به  نیست.  اعتنا  قابل  مناطق  همه  و 
فقرا  و  ثروتمندان  که  گفت  می توان  آیا  مثال، 
به یک میزان با تورم مواجه هستند؟ و یا تورم 
رقم  با   

ً
دقیقا ترکیه  از  منطقه  هر  در  موجود 

سیاست ها  اما  دارد؟  مطابقت  اصلی  اعلامی 
هزینه  و  می شوند  تعیین  اعــلامــی  ارقـــام  بــا 
گروه های  متوجه  بیشتر  سیاست  این  اجرای 
عادلانه  سیاست  یک  این  است.  آسیب پذیر 
ترکیه،  در  دستمزدها  تعیین  در  چرا  نیست. 
میزان تورمی که کارگران با آن مواجه هستند، 
کشف و بر اساس آن افزایش دستمزد صورت 
نمی گیرد؟ این به وضوح یک ترجیح مبتنی بر 

سرمایه داری و سرکوب دستمزدها است. 

شوک های  تاثیر  می توانید  آیا 
سیاسی بر رشد انتظارات تورمی 
را  ترکیه  در  ارز  نرخ  جهش  و 
توضیح دهید؟ لطفا از مثال های     1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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هدفگذاری 
تورم یا مدیریت 

انتظارات در این
راستا که از سوی 

بانک مرکزی 
ترکیه صورت

می گیرد 
بر پایه یک 

سیاستگذاری 
واقع بینانه
و قابل اجرا 

نیست

خاصی در تاریخ اقتصادی ترکیه 
تاثیرات  این  تا  کنید  استفاده 

بیشتر مشخص شود؟
تصمیمات  با  نیست.  سخت  سوال  این  به  پاسخ 
تفکر  ــرض  ــع م در  تــرکــیــه  اقــتــصــاد   ،1980 ســـال 
نئولیبرالی  سیاست های  و  پول گرایی  اقتصادی 
سرمایه  حساب  نیز   1989 تحولات  با  گرفت.  قرار 
جهانی  سرمایه  جابجایی  برای  پرداخت ها  تراز 
باز شد. در نتیجه با افزایش دلاریزه شدن و بدهی 
برابر  در  ترکیه  اقتصاد   ،1990 دهه  در  خارجی  ارز 
اولین  شد.  پذیر  آسیب  جهانی  انفعلات  و  فعل 
ظاهر   1994 سال  بحران  در  موضوع  این  بازتاب 
شد. بحران 94 در نتیجه امتناع از پرداخت سود 
حال،  این  با  شد.  پدیدار  مالی  سرمایه  به  بیشتر 
نوامبر  بحران های  واقــعــی،  اصلی  بحران های 
نتیجه  بحران  دو  ایــن  بودند.   2001 فوریه  و   2000
یکدیگر  که  است  سیاسی  و  اقتصادی  اشتباهات 

را تشدید کرد.
تورم  ضد  برنامه  ح  طر که  گفت  می توان  واقع  در 
2000 برای ورود اقتصاد به بحران آماده شده بود. 
تحولات مانع از آن شد که بانک مرکزی آخرین وام 
دهنده به سیستم بانکی باشد و اقتصاد را در برابر 

بحران مالی آسیب پذیر کرد.
کنار  با  است.  اقدام  این  نتیجه   2001 نوامبر  بحران 
رفتن دولتی که از دو برنامه پس از بحران نوامبر 
فراموش  داد.  خ  ر فوریه  بحران  می کرد،  حمایت 
از  طرحی   ،2000 سال  تورمی  ضد  برنامه  که  نکنیم 

»استنلی فیشر« و صندوق بین المللی پول بود.
برنامه )کمال( درویش که پس از بحران های نوامبر 
سرمایه داری  بود  طرحی  درآمد،  اجرا  به  فوریه  و 
ــی عــمــومــی،  ــارت ــظ ــای ن ــاده ــه کــه بــا انــحــلال ن
تشدید  و  استراتژیک  بخش های  خصوصی سازی 
ج از کشور، به اجرا درآمد.  وابستگی تولید به خار
برنامه درویش، با نادیده گرفتن این موضوع که 
برنامه طراحی شده از سوی صندوق بین المللی 
پول، عامل اصلی بحران های نوامبر و فوریه بوده 

خوب  مدیریت  مفهوم  قالب  در  را  راه حل  است، 
عرضه کرده و از طریق مراجع عالی نقش نظارتی 

و حمایتی مردم از اقتصاد را کنار گذاشت.
ــدوق  ــن ــای ص ــه ه ــی ــان ــی ــادات بـــا ب ــه ــن ــش ــی ایـــن پ
 1997 آسیایی  بحران  علت  که  پول  بین المللی 
و  مــی دهــد  نسبت  رفاقتی  ــه داری  ــای ــرم س بــه  را 
پیشنهاد  حل  راه  عنوان  به  را  خوب  حکمرانی 
زمانی  اصلی  خطای  اما  نــدارد.  تفاوتی  می کند، 
بانک  استقلال  شعار  تحت  کــه  گرفت  صــورت 
بانک  و  خزانه  رابطه  درویــش،  برنامه  با  مرکزی، 
مرکزی که از سال 1994 کمتر شده بود، تماما قطع 
مرکزی  بانک  از  نتوانست  دیگر  خزانه داری  و  شد 
توسط  پروژه  یک  وضوح  به  این  کند.  استقراض 
بانکی،  بخش  در  رانت  ایجاد  برای  خزانه داری 
سیاست گذاری های  وابستگی  و  مالی  سرمایه 

عمومی به آنها بود. 
ــا و  ــ ــک مـــرکـــزی اروپـ ــان ــس ب ــی ــی کـــه رئ ــال در ح
نظر  در  را  فروشنده  ــورم  ت آن  ــد  ارش اقتصاددان 
قرار  خود  سیاست های  بطن  در  را  آن  و  می گیرند 
بریتانیا  مرکزی  بانک  که  شرایطی  در  و  می دهند 
کند  اظهارنظر  فروشنده  تورم  مورد  در  می تواند 
بر  را  درصدی   40 مالیات  می تواند  ایتالیا  دولت  و 
کسب  حد  از  بیش  ســود  که  بانکداری  سیستم 
مرکزی  بانک  رئیس  هنوز  کند،  اعمال  می کند 
وزیر  و  می داند  زیاد  تقاضای  را  تورم  دلیل  ترکیه 
سخن  دستمزد  تورم  از  نیز  دارایــی  و  خزانه داری 
فروشنده  سود  تورم  از  سطر  یک  حتی  و  می گوید 

در متون سیاسی آنها لحاظ نشده است.
که  حالی  در  زیــرا  اســت،  جالبی  مــوضــوع  ــن  ای
شرکت ها  تــرازنــامــه  در  حــد  از  بیش  ــای  ــوده س
خالص  ــود  س کــه  وضعیتی  در  و  ــت  اس مشهود 
و  یافته  ــش  ــزای اف درصــد   245 اول،  شرکت   500
هزینه  است،  کرده  سود  درصد   400 بانکی  بخش 
می گیرد.  قــرار  کارگــر  طبقه  دوش  بر  تــورم زدایــی 
این به وضوح نشان می دهد که سیاست گذاران 

نمی توانند از پول گرایی دهه 1980 فراتر بروند.

بــــــرش

 تهاجم بــه لیر ترکیه
دوگانه  همان  جنس  از  که  شد  مواجه  ارزی  بحران  نوعی  با   2018 سال  در  ترکیه  اقتصاد 
عوامل  سوی  از  ارز  خرید  تقاضای  شدید  )افزایش  لیر  به  تهاجم  نوعی  اتفاقات،  این  است.  ناممکن 
می دانید  که  همانطور  بود.  ترکیه  می شود(  تقاضا  و  عرضه  خوردن  برهم  موجب  که  داخلی  و  خارجی 

از این اتفاقات با عنوان بحران کشیش برانسون یاد می شود. اقتصاد ترکیه با این بحران 
کوچک تر شد و با این تجربه، ترکیه آموخت که باید گردش سرمایه را کنترل کند.
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 ۵۰۰ بانک آمریکایی 
در 2۰ سال نابود شد

    عدم تطابق دارایی و بدهی به معنای عدم تعادل و 
همخوانی بین سرمایه   های بانک و بدهی   های آن است

    بانک های شکست خورده ایالات متحده، برخلاف بانک    های 
عامل، بسیار بیشتر به سپرده های دلالی وابسته بودند

میخائیل مامونوف /
دانشگاه چارلز و موسسه اقتصاد چک

عصر  در  بدهی  و  ــی  دارای تطابق  عدم  بحران 
می   تواند  اعتبارات  و  بانکداری  صنعت  توسعه 
ورشکستگی  حتی  و  بانکی  تقلب  بــه  منجر 
بدهی  و  دارایـــی  تطابق  عــدم  ــود.  ش بانک   ها 
ــادل و هــمــخــوانــی بین  ــع ــه مــعــنــای عـــدم ت ب
سرمایه   های بانک و بدهی   های آن است. تقلب 
عدم  از  ممکن  نتیجه  یک  عنوان  به  نیز  بانکی 
غیرقانونی  صورت  به  بدهی،  و  دارایــی  تطابق 
مــی   دهــد.  خ  ر بانکی  ــول  اصـ نقض  اثــر  در  و 
بانک  ورشکستگی  از  ناشی  ــان  زی همچنین 
موجب  می   تواند  بلندمدت  و  کوتاه مدت  در 
عدم اعتماد مردم به سیستم بانکداری شده 
به  جــدی  اجتماعی  و  اقتصادی  خــســارات  و 
رابطه  به  مطالعه  این  در  باشد.  داشته  همراه 
بین عدم تطابق دارایی و بدهی و زیان ناشی 
گذشته  ســال   20 در  بانک    ها  ورشکستگی  از 
پرداخته  متحده  ایــالات  بانکی  سیستم  در 
از 500  بیش  ــدت،  م ایــن  طی  در  ــت.  اس شــده 
و  ــد  ــورده ان خ شکست  متحده  ایـــالات  بانک 
فدرال  سپرده  بیمه  شرکت  رسمی  آمار  طبق 
به  را  زیادی  زیان  ورشکستگی ها  این   ،)FDIC(

از  درصد   24 متوسط  طور  به  که  داشت  همراه 
خــورده  شکست  بانک های  ــای  ــی ه دارای کل 
یک  بانک ها  ــال،  ح ایــن  با  می شد.  شامل  را 
فصل قبل از ورشکستگی، سرمایه مثبت )هر 
گزارش  درصد   1.5 میانگین  با  را  ناکافی(  چند 

چشمگیر   
ً
نسبتا دو  این  بین  تفاوت  کرده اند. 

را به  و دانشگاهیان  و توجه تحلیل گران  است 
خود جلب می کند. 

ــی بــه عــنــوان یک  ــده ــق دارایـــــی و ب ــاب ــط ــدم ت عـ
پیش بینی کننده و نیروی محرکه بالقوه ورشکستگی 
در  ویــژه  به  آن،  از  ناشی  زیان  های  و  است  بانک ها 
زمینه تغییرات منطقه ای در رقابت بانک های محلی 
عدم  در  بانک  بیشتر  مشارکت  است.  شدید  بسیار 
تطابق دارایی و بدهی، سلامت بانک را بدتر می   کند. 
ارزش  با  اما  غیرشفاف  اطلاعاتی  نظر  از  بانکی  اگر 
افزوده بالا وام   دهی کند، ثبات بانک در تطبیق این 
سپرده   های  زیرا  است،  اصلی  سپرده های  با  وام ها 
سپرده   گذاران  برای  بالایی  افزوده  ارزش  نیز  اصلی 
بانک های  دارد.  نقدینگی(  خــدمــات  دلیل  ــه  )ب

شکست خورده ایالات متحده، برخلاف بانک    های 
وابسته  دلالی  سپرده های  به  بیشتر  بسیار  عامل، 
بودند که برخلاف سپرده های اصلی، دارای نوسان 
آنها  جذب  چند  )هر  هستند  گران تر  و  بوده  بیشتر 
راحت   تر است(. میانگین نسبت سپرده های دلالی 

در مورد بانک های ورشکسته معادل 8 درصد از کل 
بدهی ها بوده که 4 برابر بیشتر از نسبت مشابه برای 
بانک های  دلیل  همین  به  است.  عامل  بانک های 
دارایی  تطابق  عدم  از  بیشتری  درجه  با  ورشکسته 
مشخص  عامل  بانک های  با  مقایسه  در  بدهی  و 
می   شوند. عدم تطابق دارایی و بدهی چگونه منجر     1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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خارجی  و  داخلی  نیروهای  و  می   شود  بانک  زیان  به 
چگونه رفتار بانک را هدایت می    کنند؟

گزارش نادرست بانکی در مورد زیان و تحمل نظارتی 
واقعیت  دو  می   کند،  ممکن  را  نادرست  گزارش  که 
مدل مفروض است. بانک   ها از طریق جعل حساب 
دارایــی  هــایــشــان،  بــه  ــوک  ش ــدن  آم وارد  هنگام  بــه 
در  می   کردند  ــرآورده  بـ را  سرمایه  بر  ناظر  نیازهای 
ــای  ــی   ه دارای ــه  ب نسبت  بــانــک  سرمایه  ــه  ک حــالــی 
حداقل  از  پایین   تر  بسیار  ریسک  دارای  ــوزون،  مـ
که  اســت  ایــن  بر  بانک  تصمیم  لــذا  ــت.  اس نظارتی 
را  واقعی  ــان  هــای  زی هزینه    ها،  مصنوعی  کاهــش  با 
تحت  سپرده های  ســود  خ  نــر کند.  ــزارش  گ اشتباه 
در  اســت،  غیرنظارتی  سپرده های  از  کمتر  نظارت 
حالی که هزینه های سپرده   های غیرنظارتی پایین تر 
پیش   بینی  مدل  است.  نظارت  تحت  سپرده های  از 
زیان  ــدازه  انـ منفی،  ــوک  ش یک  از  پس  که  می   کند 
عدم  درگیر  بیشتر  که  بانک هایی  از  دسته  آن  برای 
بزرگ تر  معمولاً  هستند،  بدهی  و  دارایـــی  تطابق 
خواهد بود که لازمه آن دو شرط است: )1( مجموع 
از  بیش  غیرنظارتی،  سپرده  های  جذب  هزینه  های 
مجموع  با  نظارت شده،  سپرده های  هزینه های  کل 
خ سود این سپرده ها و هزینه های جستجوی آنها  نر
وام های  ریسک  با  تعدیل شده  بازدهی   )2( و  باشد 

شرکت ها، کمتر از وام های افراد باشد.
بانک   های  در  زیان   ها  جغرافیایی  توزیع  لحاظ  از 
 2004 اول  فصل  زمانی  دوره  طی  در  متحده  ــالات  ای
در  اغلب  زیــان  بیشترین   ،2018 چــهــارم  فصل  تــا 
مناطق تجاری فعال از لحاظ تعداد بانک ها )مانند 
)مثلاً  رکود  دارای  مناطق  در  یا  فلوریدا(  و  کالیفرنیا 

رقابت  فشار  از  ناشی  زیان  است.  متمرکز  ایلینوی( 

به صورت پولی و غیرپولی ایجاد  می   شود. زیان   های 
سیستم  و  دولت  بودجه  هزینه   های  از  ناشی  پولی 
بیمه سپرده است، در حالی که زیان   های غیرپولی 
نشات  بانکی  اعتبار  ــودن  ب دسترس  در  کاهــش  از 

می   گیرد.
ارتباط  کــه  مــی    دهند  نشان  مطالعه  ــن  ای نتایج 
ناشی  زیـــان  و  بدهی  و  دارایـــی  تطابق  ــدم  ع بین 
ــاری  آم لحاظ  از  و  مثبت  بانک ها  ورشکستگی  از 
وام هــای  و  واسطه ای  سپرده های  اســت.  معنادار 
انحراف  با  برابر  صنعتی(  و  بازرگانی  )وام هــای   C&I
استاندارد خود با افزایش زیان ناشی از ورشکستگی 
بانک ها به میزان 3.2 درصد از کل دارایی های باقی 
مانده پس از شکست همراه است. همچنین رابطه 
زیان  های  و  بدهی ها  و  دارایی  ها  تطابق  عدم  بین 
این  است.  ناهمگن  بانک ها  ورشکستگی  از  ناشی 
که  ورشکسته  بانک های  فرعی  نمونه  بــرای  رابطه 
با  و  سودآورتر  کمتر،  سرمایه  دارای  کوچک تر،   

ً
نسبتا

بود.  خواهد  صادق  است،  کمتر  غیرجاری  وام   های 

کانال های ارتباط بین عدم تطابق دارایی و بدهی و 
زیان ناشی از ورشکستگی بانک ها، از طریق عوامل 
تاثیر  که  چند  هر  می   شود  تقویت  خارجی  و  داخلی 
اســت.  خــارجــی  عــوامــل  از  بیشتر  داخــلــی  عــوامــل 
اهمیت این مسئله از آن جهت است که در بازارهای 
رقابتی تر،  محلی  بانکداری  به  نسبت  رقابتی  کمتر 
عدم تطابق با زیان همراه نیست و لذا رقابت بیش 
و  بانک    ها  ثبات  برای  می   تواند  بانک   ها  بین  حد  از 
ورشکستگی  از  ناشی  زیان   های  و  باشد  مضر  جامعه 

بانک ها بیانگر کاهش رفاه جامعه است.
بانک های ورشکسته با سرمایه منفی به فعالیت خود 
باشد.  زیاد  نظارت  درجه  اگر  حتی  می    دهند  ادامــه 
با  همیشه  برای  نمی   توانند  بالا  ریسک  با  بانک   های 
زیان های پنهان کار کنند، چرا که سرمایه بانک برای 
خدمات  ارائه  ثبات  حفظ  برای  و  بازار  سهام  حفظ 
بانک  سرمایه  باید  یا  بنابراین،  دارد.  اهمیت  بانکی 
بانک  نهایت  در  یا  شود،  مثبت  دوباره  شوک  از  پس 
بازار را از دست داده و با زیان مواجه خواهد شد و در 
مقامات  به  خود  مشکلات  از  قوی  سیگنالی  نتیجه 
رقابت  ترویج  سیاست  ــذا  ل مــی   دهــد.  ارائـــه  مالی 
محدودیت های  ــت  اس ممکن  محلی  بانک  های 
حد،  از  بیش  رقابتی  فشار  و  باشد  داشته  خاصی 
دارایی ها  بیشتر  تطابق  عدم  باعث  است  ممکن 
از  ناشی  ــان  زی دامنه  نتیجه  در  و  شــود  بانک ها  در 

1402   ورشکستگی بانک  ها را افزایش دهد. 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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 بریکس بازاری بزرگ
به روی اقتصاد ایران گشود

فریال مستوفی، عضو اتاق بازرگانی ایران در گفتگو با تازه های اقتصاد:

    پیمان بریکس بخش عمده ای از جمعیت و 
اقتصاد دنیا را در خود جای داده است

    توانستیم در سال جاری پول هایی که در برخی 
کشورها مسدود شده بود را آزاد کنیم

    ارزهای بازگردانده شده متعلق به بانک مرکزی است که می تواند 
از این منابع برای ایجاد ثبات در بازار ارز استفاده کند

بخش تجارت و بهبود جایگاه ایران در عرصه 
تجارت جهانی، یک مقوله بسیار مهم است 
اصلی  مشی  خط  از  گذشته  سال های  در  که 
کنار  ایـــران  ــلان  ک اقتصاد  سیاست گذاری 

گذاشته  شده بود.
توجه  مورد  اخیر  سال های  در  که  موضوعی 
قابل  ــای  ــاورده ــت دس و  گرفته  قـــرار  دولـــت 
اعتنایی در این زمینه به ارمغان آمده است. 

ــط  رواب تقویت  که  ــت  داش توجه  باید  البته 
بلندمدت  در  چند  هر  ایـــران  بین المللی 
ــران  ای تــجــارت  و  اقتصاد  جایگاه  می تواند 
در  امــا  ببخشد،  بهبود  جهانی  عرصه  در  را 
کوتاه مدت اثرات مثبت آن ممکن است کمتر 
عضویت  گذشته،  یکسال  طی  شود.  نمایان 
و  شانگهای  همکاری های  سازمان  در  ایران 
به تازگی نیز بریکس قطعی شد که به اعتقاد     1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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موفقیت ها  این  صاحبنظران،  و  کارشناسان 
در عرصه تجارت بین المللی، دستاوردهای 
قابل توجهی را برای کشور به همراه خواهد 
نیز  فراوانی  فرصت های  همچنین  داشــت. 
برای تجار و بازرگانان ایرانی به منظور توسعه 
فراهم  تجاری  فعالیت های  و  همکاری ها 
شده است. در این رابطه با فریال مستوفی، 
عضو اتاق بازرگانی ایران به گفتگو نشسته ایم 

ح آن از نظر می گذرد. که شر

با  بریکس  پیمان  شما  نظر  از  آیا 
و  آن  در  حاضر  اعضای  به  توجه 
ایجاد  دارد  قصد  که  ساختاری 
در  می تواند  آینده  در  کند، 
دنیا  اقتصادی  و  تجاری  نظام 

انحصارشکنی کند؟
تــازه وارد  و  قدیمی  اعضای  و  ساختار  به  نگاهی 
پیمان بریکس نشان می دهد این پیمان، بخش 
عمده ای از جمعیت و اقتصاد دنیا را در خود جای 
بتوانند  بریکس  اعضای  اینکه  امــا  ــت.  اس داده 
جایگزینی  برای  را  ظرفیتی  دنیا  امروز  تجارت  در 
سوئیفت و یا دلار داشته باشند، باید گفت در حال 

حاضر این امکان وجود ندارد.
از  ظرفیت  این  آینده  سال های  در  است  ممکن 
کشورهای  و  باشد  داشته  ــود  وج بریکس  طــرف 
خواهند  ایجاد  که  ساختارهایی  طریق  از  عضو 
کرد، بتوانند نقش موثر خود را در نظام حکمرانی، 
پیمان  این  اما  کنند.  ایفا  دنیا  اقتصادی  و  تجاری 
آن  دنبال  به  و  نکرده  پیدا  جایگزینی  قدرت  هنوز 
ایجاد  خود  برای  را  امکان  این  آینده  در  که  است 
متوجه  کنیم،  نگاه  تجاری  آمارهای  به  اگر  کند. 
دنیا  مبادلات  درصد   70 از  بیش  دلار  شد  خواهیم 
تلاش هایی  وجــود  با  چین  و  می دهد  پوشش  را 
 7 حداکثر  داد،  انجام  گذشته  سال های  طی  که 
داده  اختصاص  یــوآن  به  را  دنیا  تجارت  از  درصــد 
است. بنابراین زمان لازم است تا بتوان ارز دیگری 
دنیا  تجاری  مبادلات  در  مشترک  ارز  عنوان  به  را 
عضو  کشورهای  طرفی  از  ــرد.  ک دلار  جایگزین 
کننده ای  تعیین  و  اثرگذار  نقش  دلیل  به  بریکس 
که در اقتصاد جهان دارند، در آینده می توانند در 

تجارت جهانی تصمیم ساز شوند.
بریکس،  اعضای  ترکیب  به  توجه  با  رو،  ایــن  از 
ظرفیت  کشورها  این  که  گفت  می توان  حداقل 
آینده  در  را  خود  اهداف  که  دارند  را  لازم  توانایی  و 
نوع  و  آنها  عملکرد  بــه  نیز  ــن  ای کــه  کنند  عملی 

توافقات و ساختارسازی ها مربوط می شود.
بانک  ــدازی  راه انـ بــرای  که  هدفی   ، این  بر  عــلاوه 
توسعه بریکس بیان شده، این است که از طریق 

این بانک، یک سازکار مستقل مالی برای تسهیل 
مبادلات اعضا ایجاد کنند.

عنوان  به  را  بانکی   2014 سال  در  بریکس  اعضای 
بانک توسعه جدید تاسیس کردند تا بتواند برای 
توسعه  ــال  درح کشورهای  زیربنایی  ح هــای  طــر

تزریق نقدینگی و تامین مالی انجام دهند.
این هدف از طرف موسسین بانک توسعه و اعضای 
بریکس اعلام شده است. اما اینکه تا چه میزان در 
تحقق آن موفق خواهند بود، باید به آینده نگاه کرد 
برای  عضو  کشورهای  ترکیب  البته  ماند.  منتظر  و 
ضعیفی  کشورهای  و  است  مناسب  ح  طر پیشبرد 
آنها  موفقیت  در  اما  ندارند،  حضور  پیمان  این  در 
دخیل  زیــادی  بسیار  زیرساخت های  و  عوامل 
بنیانگذاران  و  کشورها  دید  باید  که  بود  خواهد 
بهره   فرصت ها  از  می توانند  میزان  چه  تا  بریکس 

ببرند و چالش ها را برطرف کنند.

حوزه  در  فعال  یک  عنوان  به 
اینکه  به  توجه  با  و  ایران  صنعت 
تجارت  در  ــت  دولـ ــرد  ــک روی
خارجی به سمت تقویت روابط 
از  می کند  سعی  و  است  تجاری 
طریق پیمان های اینچنینی نقش 
و جایگاه ایران در عرصه اقتصاد و 
تجارت جهانی را تقویت کند، به 
سیاست ها  این  پیگیری  شما  نظر 
می تواند  چقدر  دولت  طرف  از 
موثر  ما  تجارت  و  صنعت  برای 

باشد؟
اگر بخواهیم در مورد پیوند ایران با بریکس و سایر 
کنیم،  صحبت  جهانی  پیمان های  و  اعتلاف ها 
در وهله اول باید گفت که ورود ایران به هر پیمان 
می شود  ارزیابی  مثبت  منطقه ای  و  جهانی  بزرگ 
مفید  و  موثر  ایران  تجارت  و  اقتصاد  در  می تواند  و 
بریکس  به  ایران  پیوستن  باید  نظر  این  از  و  باشد 
در  را  آن  اثر  بخواهیم  اگر  اما  گرفت.  فال نیک  به  را 
تجارت جاری و امروز بررسی کنیم و ببینیم که چه 
دلیل  به  گفت  باید  دارد،  دنبال  به  ما  برای  آثــاری 
آمریکا  طرف  از  که  محدودیت هایی  و  تحریم ها 
سایر  با  خود  روابــط  تقویت  در  ما  آمــده،  وجود  به 

کشورها دچار چالش هستیم.
اما در صورت رفع تحریم ها و اینکه بتوانیم شرایطی 
باشد،  نداشته  وجود  تحریم ها  که  کنیم  ایجاد  را 
را  بزرگتری  بازار  پیمان ها  این  به  پیوستن  مسلما 
ایجاد  فرصتی  می تواند  و  می گذارد  ما  روی  پیش 
زنجیره  تکمیل  و  تولید  زنجیره  تامین  در  تا  کند 
ارزش، تعاملات خود را با کشورهای عضو افزایش 
باعث  پیمان ها  این  در  حضور  طرفی  از  دهیم. 

کشورهای 
عضو بریکس 

به دلیل نقش 
اثرگذار و تعیین 

کننده ای که در 
اقتصاد جهان 

دارند، در آینده 
می توانند در 

تجارت جهانی 
تصمیم ساز 

شوند
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هدفی که برای 
راه اندازی بانک 
توسعه بریکس 
 بیان شده

 این است که 
از طریق این 
بانک، یک 
سازکار مستقل 
مالی برای 
تسهیل مبادلات 
اعضا ایجاد کنند

متعهد  که  عضو  کشورهای  با  بتوانیم  می شود 
احترام  نیز  یکدیگر  منافع  به  حدودی  تا  می شوند 
با  مقابله  در  و  کنیم  ایجاد  اتحادهایی  بگذارند، 
هرگونه اعمال زور یکطرفه بر علیه اقتصاد و تجارت 
داشته  بیشتری  ــاب آوری  تـ و  ایستادگی  ــران،  ایـ
باشیم. با این حال، پیوستن به پیمان هایی مانند 
بریکس، شانگهای، اوراسیا، اکو و غیره نمی تواند 
زیادی  بسیار  تاثیر  ما  امــروز  تجارت  و  مبادلات  در 
داشته باشد و همه مشکلات را حل کند، اما همه 
این اقدامات بسیار خوب و مثبت است و از طرف 

فعالین اقتصادی نیز مورد تایید قرار می گیرد.
اینها  آیا  که  باشد  این  ســوال  اگر  مشخص  طور  به 
می تواند به ما کمک کند تا تحریم ها را دور بزنیم، 
پاسخ منفی است و پیوستن به بریکس به تنهایی 
باعث نمی شود که کشورهای عضو، نقل و انتقالات 
مالی خود را با ما به صورت عادی انجام دهند. این 
اتفاق شاید درآینده امکانپذیر شود و شاید از این 
مسیر ها در طولانی مدت بتوانیم شرایط را به نفع 
خود تغییر دهیم، اما در زمان حال اثر آن نمود پیدا 
نمی کند. به عنوان مثال، ما درحال حاضر روابط 
دوستانه ای با چین داریم، اما بانک های این کشور 
روابط مالی خود را با ما به طور شفاف و از راه های 

متعارف انجام نمی دهند.

در  ما  تجاری  مبادلات  وضعیت 
سال 1402، نسبت به سال 1400 یا 
سال های قبل از آن چگونه شده 
سال  در  توانسته ایم  ما  آیا  است؟ 
خود  مبادلاتی  وضعیت   1402

را به نسبت سال های قبل بهبود 
بخشیم؟

تحریم های  برخی  از  غ  فار که  باشید  داشته  توجه 
سازمان ملل، ما هنوز تحت تحریم آمریکا هستیم 
یا  و  بپذیرد  می تواند  کشوری  هر  را  تحریم ها  این  و 
نپذیرد. نکته مثبتی که می توان در حال حاضر به 
آن اشاره کرد این است که توانستیم در سال جاری 
بود  شده  مسدود  کشورها  برخی  در  که  پول هایی 
را آزاد کنیم و این پول های آزاد شده حتما می تواند 
به ما کمک کند. اما این موضوع یک جریان پایدار 
نیست و تنها یک کمک مقطعی در چرخه اقتصادی 
در  پول ها  ایــن  ــود،  وج ایــن  با  ــود.  ب خواهد  ــران  ای
زمانی به ما رسید که به آن نیازمند بودیم و بازگشت 
که  داشت  توجه  باید  البته  است.  مثبت  بسیار   آن 
گرفته  مرکزی  بانک  از  دولت  را  پول  این  ازای  به  ما 
بانک  به  متعلق  شده،  بازگردانده  ــای  ارزه و  است 
منابع  این  از  می تواند  مرکزی  بانک  است.  مرکزی 

استفاده کند و در بازار ارز ثبات ایجاد کند.

بــــــرش

ــت حضور در بریکس برای اقتصاد ایران مفید اس
اگر بخواهیم در مورد پیوند ایران با بریکس و سایر اعتلاف ها و پیمان های جهانی صحبت 
کنیم، در وهله اول باید گفت که ورود ایران به هر پیمان بزرگ جهانی و منطقه ای مثبت 
باید  نظر  این  از  و  باشد  مفید  و  موثر  ایران  تجارت  و  اقتصاد  در  می تواند  و  می شود  ارزیابی 

پیوستن ایران به بریکس را به فال نیک گرفت.    1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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فرضیه نادرست رشد اقتصادی 
خ ارز با افزایش نر

خ ارز بر رشد اقتصادی      یکی از مهم ترین مجاری که نر
می تواند اثر بگذارد، حوزه تجارت خارجی است

 یک ادعا است
ً
خ ارز، صرفا     گزاره افزایش رشد اقتصادی به واسطه افزایش نر

خ ارز، کالای صادراتی برای مصرف کنندگان خارجی      هنگام افزایش نر
ارزان تر و کالاهای وارداتی برای ساکنان داخل کشور گران تر می شود

زهرا طهماسبی  /
پژوهشگر  اقتصادی
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دولت ها 
با تنظیم 
سیاست های 
اقتصادی )اعم از 
مالی، پولی، ارزی و 

غیره( در نهایت 

به دنبال کسب 
نمره قبولی در 
دو هدف رشد 
اقتصادی و مهار 
تورم هستند

اقتصادی«،  ــد  »رش یــا  تولید«  ــش  ــزای »اف
از  بــســیــاری  ــه  ک اســت  کلیدی  شاخصی 
افزایش  یا  و  دستیابی  صدد  در  دولت ها 
با  هستند.  خــود  مسئولیت  دوره  در  آن 
 
ً
لزوما مــی دهــد،  نشان  آمــارهــا  حــال  ایــن 

همیشه  مــذکــور  ــدف  ه بــه  دستیابی  در 
نیز  متعددی  ــوارد  م در  و  نیستند  موفق 
این  می کنند.  تجربه  را  اقتصادی  ــود  رک
از دولت ها  مهم موجب می شود تا برخی 
مهم ترین  از  یکی  ــه  ک شــاخــص  ایــن  در 
مقایسه  مبنای  و  داخلی  رفاه  معیارهای 
مناسبی  نمره  کشورهاست،  سایر  با  آن 

نگیرند. 

گویاست  تنهایی  به  خود  پیش گفته  اهمیت 
اقتصادی  سیاست های  تنظیم  با  دولت ها  که 
نهایت  در  غیره(  و  ارزی  پولی،  مالی،  از  )اعــم 

رشد  هدف  دو  در  قبولی  نمره  کسب  دنبال  به 
اتخاذ  بنابراین  هستند.  تورم  مهار  و  اقتصادی 
پــازل  در  می بایست  را  مــذکــور  سیاست های 
دستیابی دولت ها به اهداف فوق تحلیل کرد. 
از جهت آثار عملیاتی نیز رشد اقتصادی از این 
افزایش  با  که  بود  خواهد  اهمیت  حائز  منظر 
زمینه    ــات،  ــدم خ ــه  ارائـ ــاء  ــق ارت و  تولید  سطح 
توسعه یافتگی کشورها فراهم شده و به تبع آن 
درآمد  در  افزایش  و  بیکاری  فقر،  در  کاهش  با 

سرانه، رفاه جامعه افزایش خواهد یافت. 
با این  حال، سوال کلیدی آن است که دولت ها 
سیاست های  از  بهره گیری  با  مجرایی  چه  از 
و  می گذارند  تاثیر  اقتصادی  رشد  بر  اقتصادی 
رشد  بر  ارزی  سیاست های  تاثیر  خاص،  طور  به 
مراجعه  راستا  این  در  است؟  چگونه  اقتصادی 
به ادبیات نظری و تجربی علم اقتصاد می تواند 

مفید باشد.

اثر نرخ ارز بر رشد اقتصادی
طبق ادبیات نظری علم اقتصاد، با دسته بندی 
تولید  اقتصاد،  در  گرفته  ــورت   ص هزینه های 
داخلی  ج  مخار از  برآیندی  داخلی  ناخالص 
و  ــت(  دول ج  مخار و  سرمایه گذاری  )مصرف، 

از  است.  واردات(  و  )صــادرات  خارجی  تجارت 
خ ارز بر رشد  اینرو یکی از مهم ترین مجاری که نر
اقتصادی می تواند اثر بگذارد )به صورت منفی 
خارجی  تجارت  بخش  به  مربوط  مثبت(،  یا 

اقتصاد است.
همچنین طبق ادبیات رایج اقتصادی و از منظر 
با  متعددی  عوامل  کشور،  یک  تولیدی  بنیه 
اثرگذاری بر فاکتورهای موثر بر حجم تولیدات، 

در افزایش رشد اقتصادی اثرگذار خواهند بود. 
 )1956( سولو  رابرت  دیدگاه  از  مثال،  عنوان  به 
اقتصادی  نوبلیست  و  ام آی تی  دانشگاه  استاد 
سرمایه  رشد  کار،  نیروی  رشد   ،1987 سال  در 
اقتصادی  رشــد  بر  تکنولوژی  و  ثابت  فیزیکی 
استاد   )1988( لـــوکاس  ــرت  روبـ ــد.  ــذارن ــرگ اث
در  اقتصادی  نوبلیست  و  شیکاگو  دانشگاه 
سرمایه  و  دارد  مشابهی  دیدگاه  نیز   1995 سال 
می داند.  دخیل   اقتصادی  رشد  در  را  انسانی 
بنابراین یکی دیگر از مجاری مهمی که می توان 
کرد،  تحلیل  را  اقتصادی  رشد  بر  ارز  خ  نر آثــار 
نیروی  و  سرمایه گذاری ها  بر  آن  تاثیر  به  مربوط 

انسانی در اقتصاد است.
خ  نر تاثیر  از  رسانه ای   

ً
عمدتا و  یک سویه  قرائتی 

افزایش  که  است  ح  مطر اقتصادی  رشد  بر  ارز 
اقــتــصــادی  رشـــد  افــزایــش  ــب  ــوج م ارز،  خ  نـــر
ادبــیــات  بــه  مراجعه  حـــال،  ــن   ای بــا  ــود،  ــی ش م
نه  تنها  که  می دهد  نشان  اقتصاد  علم  نظری 
برخی  در  می تواند  حتی  بلکه  نیست،  اینگونه 
از کشورها منجر به کاهش رشد اقتصادی شود. 
در واقع گزاره یک سویه افزایش رشد اقتصادی 
علم  به  نمی توان  را  ارز  خ  نر افزایش  مجرای  از 
حال  داد،  نسبت  کارشناسی  رویه ای  و  اقتصاد 
چند  ارتباطات  اقتصاد،  دانش  حوزه  در  آنکه 
خ ارز و رشد اقتصادی وجود دارد.  سویه میان نر
خارجی  تجارت  در  ارز  خ  نــر کاهــش  و  افزایش 
در  کلیدی  متغیر  دو  این  ارتباط  است.  اثرگذار 
اقتصاد نیز به گونه ای است که مطابق با ادبیات 
افزایش  هنگام  به  اقتصاد،  علم  در  رایج  نظری 
تغییر  صورت  دو  به  نسبی  قیمت های  ارز،  خ  نر

می یابند:
ارز،  • خ  نر در  افزایش  با  و  نخست  حالت  در 

به  ــل  داخ در  تولید شده  کالای  نسبی  قیمت 
جهت صادرات، برای مصرف کنندگان خارجی 
کاهش خواهد یافت. چنین حالتی موجب آن 
این  از  خارجی  کشورهای  تقاضای  که  می شود 
تولید  افزایش  شرط  به  و  یافته  افزایش  کالاها 
اقتصاد  عرضه  سمت  داخـــل،  در  ــا  کالاه ــن  ای
تحریک می شود، بنابراین زمینه افزایش حجم 

تولید و رشد اقتصادی فراهم می شود.
قیمت  • ارز،  خ  نر افزایش  با  و  دیگر  سوی  از 

داخلی  بــازارهــای  در  که  وارداتــی  کالای  نسبی 
در  یافت.  خواهد  افزایش  می رسند  مصرف  به 
خرید  ــدرت  ق آنکه  به  توجه  با  حالتی،  چنین 
افزایش  جهت  بــه  داخــلــی  مصرف کنندگان 
قیمت کالای وارداتی کاهش می یابد، از تقاضای 
داخلی برای مصرف این کالاها کاسته می شود. 
در  آ نکه  بــه  مــشــروط  شرایطی،  چنین  در  ــذا  ل    1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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داخل کشور کالای جایگزینی وجود داشته باشد 
گرایش  آن  مصرف  سمت  به  مصرف کنندگان  و 
پیدا کنند، چنین امری می تواند افزایش تقاضا 
موجب  و  کــرده  ایجاد  را  داخــل  تولیدات  بــرای 

افزایش در سطح تولید شود. 
صــورت  در  ــوق،  ف قیود  بــه  مــشــروط  بنابراین 
اقتصادی  تولیدات  حجم  ارز،  خ  ــر ن افــزایــش 
را  حالتی  چنین  عکس  یابد.  افزایش  می تواند 
متصور  می توان  ارز  خ  نر کاهش  خصوص  در  نیز 
گزاره  شد،  ذکر  پیش تر  که  همانطور  اما  بــود. 
خ  نر افزایش  واسطه  به  اقتصادی  رشد  افزایش 
سقم  و  صحت  برای  و  است  ادعا  یک   

ً
صرفا ارز، 

و  اقتصاد  دانــش  مهم  نظریات  می بایست  آن 
آمارهای تجربی را بررسی کرد.

 سنجش اثر نرخ ارز بر رشد اقتصادی
تجارت  بر  ارز  خ  نر تغییرات  کار  و  ساز  معرفی  با 
جهت  به  اقتصادی،  رشد  آن  تبع  به  و  خارجی 
خ ارز بر تجارت خارجی  بررسی در زمینه تاثیر نر
مطروحه،  رســانــه ای  ادعــای  صحت سنجی  و 
شده  ح  مطر اقتصاد  دانش  در  رویکرد  چندین 
»رویکرد  عناوین  تحت  رویکردها  این  است. 
و  جذب«  »رویکرد  پولی«،  »رویکرد  کشش«، 
این  در  می شوند.  معرفی   »  Jمنحنی »رویکرد 
رویکرد  کوتاه مدت  در  رویکرد  رایج ترین  میان 
منحنی  J و در بلندمدت، رویکرد کشش و شرط 

مارشال - لرنر است. )شکل 1(
 

الف( رویکرد کشش •
اثر  دو  به  ارز  خ  نر افزایش  کشش،  رویکرد  طبق 

منتج خواهد شد: 1( اثر قیمتی 2( اثر مقداری 
خ ارز، قیمت نسبی  طبق اثر قیمتی با افزایش نر
خارجی (  ــداران  ــری خ ــرای  )بـ ــی  ــادرات ص کالای 
)بــرای  ــی  وارداتـ کالای  نسبی  قیمت  و  کاهــش 
یعنی  این  می یابد،  افزایش  داخلی(  خریداران 

خ ارز، کالای صادراتی برای  به هنگام افزایش نر
و  می شود  ــر  ارزان تـ خارجی  مصرف کنندگان 
کالاهای وارداتی به داخل، برای ساکنان داخل 
دو  وجــود  با  بنابراین  می شود.  گران تر  کشور 
و  صادراتی  کالای  شدن  ارزان تــر  یعنی  فوق،  اثر 
داخلی،  پول  به  وارداتــی  کالای  شدن  گران تر 
ــش خــواهــد یــافــت، زیــرا  تــجــارت خــارجــی کاه
واردات  و  صـــادرات  تفاوت  خــارجــی،  تجارت 

است.
ارز،  خ  نر افزایش  با  مقداری،  اثر  طبق  همچنین 
کشورهای  برای  صادراتی  کالای  که  آنجایی  از 
برای  آنها  تقاضای  می شود،  ارزان تــر  خارجی 
کالای صادراتی افزایش می یابد. به عنوان مثال 
باشد،  تومان  ــزار  ه  100 اگــر  پسته  کیلوگرم  هر 
حــدود  در  تومانی  ــزار  ه  25 دلار  احتساب  بــا 
هزار   50 دلار  احتساب  با  امــا  مــی شــود،  دلار   4
تومانی در حدود 2 دلار می شود )با فرض عدم 
آنجایی  از  همچنین  ریــالــی(.  قیمت  افزایش 

وارداتی  کالاهای  قیمت  ارز،  خ  نر افزایش  با  که 
می شود،  ــران  گ و  می یابد  افــزایــش  ــل  داخ در 
تقاضای ساکنین داخل کشور از کالای وارداتی 
فوق  اثر  دو  وجود  با  بنابراین  می یابد.  کاهش 
یعنی افزایش تقاضای کالای صادراتی و کاهش 
تقاضای کالای وارداتی، تجارت خارجی افزایش 
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مثال  عنوان  به  شد.  خواهد  منتج  اقتصادی( 

خارجی  تجارت  ارز،  خ  نر در  افزایش  درصــد   10
این  با  داد.  خواهد  افزایش  درصد   10 از  بیش  را 
 حال، حصول به این نتیجه، مشروط به شرایطی 
می گیرد،  نظر  در  مارشال-لرنر  شرط  که  است 
نخواهد  دست  به  نتایج  این  اینصورت  غیر  در 
استقلال  شرایط،  این  مهم ترین  از  یکی  آمــد. 
کالاهای  یعنی  است،  واردات  از  صــادرات  سبد 
ــادر  ص و  شــده  تولید  کــشــور  در  ــه  ک صــادراتــی 
واردات  به  وابسته  تولیدشان  فرآیند  می شوند، 
واردات،  هزینه  افزایش  علت  به  وگرنه  نباشد، 

افزایش صادرات نیز محل ابهام خواهد شد. 
کشورها،  از  بــســیــاری  در  آنــکــه  تــوجــه  جــالــب 
و  توسعه  ــال  ح در  کــشــورهــای  در  خصوص  بــه 
نیست،  صادق  پیش فرض  این  توسعه نیافته، 
کشورها  ایــن  صــادراتــی  ــای  کالاه یک سو  از  زیــرا 
سوی  از  و  اســت  آن  نظایر  و  اولیه  ــواد  م ــاوی  ح
هستند.  ــی  واردات تکنولوژی  به  وابسته  دیگر، 
خ ارز در این قبیل کشورها باعث  لذا افزایش نر
می شود  داخلی  تولیدات  هزینه های  افزایش 
همین  بــه  وابسته  نیز  صـــادرات شـــان  ــون  چ و 
اقلام وارداتی است، لذا در صادرات نیز جهش 
تضعیف  نتیجه  در  نمی کنند،  تجربه  را  خاصی 
خ می دهد.  عرضه کل و کاهش رشد اقتصادی ر
پیش فرض،  این  اصلاح  جهت  به  راستا  این  در 
اقتصاددان استرالیایی "فریتز بروئس" در سال 
سرمایه ای   - واسطه ای  واردات  لحاظ  با   1984
پیش فرض  این  اصــلاح  به  صــادراتــی،  سبد  در 

پرداخته است.
ــی شــرط  ــررس ــرض و ب ــش ف ــی ــن پ ــا اصـــلاح ایـ ب
می توان  کشورها  در  اصلاح  شده  لرنر  مارشال- 
از  بسیاری  در  که  پرداخت  مسئله  این  اثبات  به 
توسعه  حال  در  کشورهای  بالاخص  و  کشورها 
اصــلاح   لرنر  مــارشــال-  شــرط  نیافته،  توسعه  و 
وارداتــی  تکنولوژی  و  اولیه  مــواد  وجــود  با  شده 
 
ً
عمدتا کــشــورهــا،  ــن  ای ــی  ــل داخ تــولــیــدات  در 
برقرار نیست. در چنین حالتی مطابق با نظریه 
تلاش های  بر  مبتنی  شده  اصلاح  مارشال-لرنر 
بــروئــس«،  »فریتز  استرالیایی  ــاددان  ــص ــت اق
خ ارز در کشورهای توسعه  نیافته و در  افزایش نر
کاهش  خارجی،  تجارت  کاهش  با  توسعه،  حال 
حجم تولیدات داخلی و کاهش رشد اقتصادی 

همراه است.

ب( رویکرد منحنی J  و آثار افزایش نرخ ارز بر  •
تجارت خارجی و رشد

در  ارز  خ  ــر ن افــزایــش  ــد،  ش گفته  آنچه  طبق  بــر 
در  ندرت  به  و   

ً
گاها تجربی،  لحاظ  به  بلندمدت 

ح شده،  با توجه به اثرات قیمتی و مقداری مطر
چه  بــه  ــر  اث دو  ــن  ای برآیند  آنکه  بــه  بسته  ــال  ح
مسلط  دیــگــری  بــر  ــدام  یــک  ک و  باشد  صــورتــی 
شود، وضعیت تجارت خارجی و رشد اقتصادی 
همین جا  تــا  واقــع  در  بــود.  خــواهــد  متفاوت 
مشخص است که نتیجه قطعی وجود ندارد. در 
این راستا و به جهت بررسی در این مهم، شرط 

ح می شود. )شکل 2( مارشال- لرنر مطر

شرط مارشال- لرنر در بررسی اثر نرخ ارز بر 
تجارت خارجی و رشد اقتصادی

ــا هـــدف سنجش  ــه ب ــر ک ــرن شـــرط مـــارشـــال- ل
خارجی  تجارت  در  ارز  خ  نر افزایش  ــدی  کارآم
ابتدا  در  می شود،  گرفته  کار  به  بلندمدت  در 
آلفرد  بریتانیایی  آوازه  پرُ  اقتصاددان  توسط 
شد  معرفی   )1944( لرنر  آلبا  و   )1923( مارشال 
و بعدها توسط جان رابینسون )1947( بسط و 
ارز  خ  نر شد،  ذکر  که  همانطور  یافت.  گسترش 
دو اثر »قیمتی« و »مقداری« بر تجارت خارجی 
دارد. در شرط مارشال-لرنر، فرض می شود که 
قیمت های  یعنی  هستند،  ثابت  قیمتی  اثرات 
داخلی و خارجی ثابت هستند و به اثر مقداری 
اثر  ثبات  فرض  با  و  صورت  این  در  دارند.  توجه 
به  محدود  خارجی  تجارت  وضعیت  قیمتی، 
تجارت  در  که  مقداری  یعنی  است،  مقداری  اثر 
مبادله می شود. مارشال- لرنر در تحلیل خود از 
خ ارز بر تجارت خارجی و در نتیجه رشد  تاثیر نر
به  یا  »کشش«  اقتصادی  مفهوم  از  اقتصادی، 
می کند،  استفاده  »حساسیت«  ساده تر،  بیان 
بدین معنی که تغییرات تجارت خارجی نسبت 
دارد.  حساسیت  چقدر  ارز  خ  نــر تغییرات  به 
»مجموع  حساسیتِ  اگر  شرط،  این  با  مطابق 
بزرگتر  »ارز«  به  نسبت  واردات«  و  ــادرات  صـ
در  افــزایــش  به  ارز  خ  نــر افــزایــش  باشد،  یک  از 
تجارت خارجی )و به دنبال آن افزایش در رشد     1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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3 شکل  



 رشد اقتصادی 
از این منظر حائز 

اهمیت است 
که با افزایش 

سطح تولید 
و ارتقاء ارائه 

خدمات، زمینه   
توسعه یافتگی 
کشورها فراهم 

شده و به تبع 
آن با کاهش 

فقر، بیکاری 
و افزایش در 
 درآمد سرانه
 رفاه جامعه 

افزایش خواهد 
یافت

مثبتی  تاثیر  اســت  ممکن  کشورها،  از  برخی 
اقتصادی  ــد  رش و  اقتصاد  خــارجــی  بخش  بــر 
مسئله  این  کوتاه مدت  بررسی  باشد.  داشته 
به  اقتصاد  ــش  دان در  رویــکــردی  از  استفاده  با 
این  طبق  بر  می گیرد.  صورت   »J »منحنی  نام 
سایر  در  بلکه  تجارت،  در  نه  تنها  که  دیدگاه 
 ... و  سیاسی  علوم  پزشکی،  جمله  از  زمینه ها 
خ  نیز کاربرد دارد، در کوتاه مدت و با افزایش نر
مقداری«  »اثرات  از  بیش  قیمتی«  »اثرات  ارز، 
خ  نر افزایش  با  و  کوتاه مدت  در  یعنی  هستند، 
قیمتی  اثـــرات  علت  بــه  خــارجــی  تــجــارت  ارز، 
نیز  ــداری  ــق م اثـــرات  سپس  و  می یابد  ــش  کاه
خارجی  تجارت  ــش  کاه و  اوضــاع  وخامت  بر 
است  علت  بدین  نیز  تشدید  این  می افزایند. 
حجم  تغییر  عدم  دلیل  به  کوتاه مدت  در  که 
به  ــی  وارداتـ کالای  حجم  نیز  و  صــادراتــی  کالای 
نیز  و  تولیدی  محدودیت های  همچون  دلایلی 
تجارت  افزایش  امکان  مصرف،  در  چسبندگی 
ــود  وج اقــتــصــادی  ــد  رش آن  تبع  ــه  ب و  ــی  ــارج خ
وجود  با  و  بلندمدت  در  اما  ــت.  داش نخواهد 
حجم  و  صادراتی  کالای  حجم  در  تغییر  امکان 
کالای وارداتی، طبق شرط مارشال- لرنر و تحت 
خ  شرایطی خاص در برخی کشورها، افزایش نر

اقتصادی  تجارت  در  افزایش  به  می تواند  ارز 
در  حال  عین  در  منتج  شود،  اقتصادی  رشد  و 
رشد  کاهش  و  تجارت  کاهش  به  کشورها  برخی 

اقتصاد منجر شود. )شکل 3(

J رویکرد منحنی
ارز  خ  ــر ن ــه  ــان دوگ ــرات  اثـ بــه  توجه  بــا  بنابراین 
ــد و  ــال آن رشـ ــب ــه دن ــی و ب ــارج ــارت خ ــج ــر ت ب
اقتصاد  ســاخــتــار  در  ــی  ــررس ب ــدون  بـ تــولــیــد، 
درجــه  و  تولیدی  ساختار  کــشــورهــا،  داخــلــی 
دقیق  رابطه ای  نمی توان  آنها  توسعه یافتگی 

خ ارز و رشد اقتصادی تعریف نمود. میان نر
اقتصاد  دانش  در  علمی  نظریات  جمع بندی 
گزاره های  برخی  خلاف  بر  که  می دهد  نشان 
آمــاری  پشتوانه  فــاقــد  ــه  ک رســانــه ای   

ً
عــمــدتــا

 منجر به افزایش 
ً
خ ارز الزاما هستند، افزایش نر

اقتصادی  رشــد  ــش  ــزای اف و  ــی  ــارج خ ــارت  ــج ت
قیود  بــه  مــشــروط  مهم  ــن  ای بلکه  نــمــی شــود، 
مختلفی است. همچنین در کشورهای در حال 
این  خاص  طور  به  نیز  توسعه  نیافته  و   توسعه 
افزایش  استدلال  یعنی  نیستند،  برقرار  قیود 
خ ارز،  ــر ــش ن ــزای ــد اقــتــصــادی از مــجــرای اف رش

معمولاً قابل  پذیرش نخواهد بود. 

بــــــرش

ــد اقتصادی نیست خ ارز، افزایش رش افزایش نر
ح است که افزایش  خ ارز بر رشد اقتصادی مطر  رسانه ای از تاثیر نر

ً
قرائتی یک سویه و عمدتا

خ ارز، موجب افزایش رشد اقتصادی می شود، با این حال، مراجعه به ادبیات نظری علم  نر
اقتصاد نشان می دهد که نه تنها اینگونه نیست، بلکه حتی می تواند در برخی از کشورها 

منجر به کاهش رشد اقتصادی شود.
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 ناترازی بانک ها 
۵ ساله تراز می شود

 دکتر بهاء الدین حسینی هاشمی، مدیرعامل اسبق در نظام بانکی  
و صاحبنظر پولی در گفتگو با تازه های اقتصاد:

    قانون تاسیس بانک های خصوصی اشتباه بود، چرا که باعث 
رقابت شدید بین بانک های خصوصی و دولتی شد

    سامانه هایی وجود دارد که بانک مرکزی به  واسطه آنها 
می تواند عملیات بانک ها را به   طور دقیق و کامل رصد کند

    بانک مرکزی امکانات کامل و کافی را به  منظور کنترل و رصد دقیق بانک ها 
دارد و می تواند با ابزارهای موجود، بانک ها را مکلف کند که تخلف نکنند    1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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است  مهمی  چالش های  از  بانک ها  ناترازی 
سال هاست  و  دارد  طولانی  پیشینه ای  که 
نرم  پنجه  و  ــت  دس آن  با  ایـــران  اقتصاد  که 
ناترازی  کارشناسان،  از  بسیاری  می کند. 
مشکلات  از  بسیاری  بــروز  ریشه  را  بانک ها 
تورم  خ  نر افزایش  جمله  از  کشور  اقتصادی 
پرُهزینه ای  مسئله  به  آن  رفع  که  می دانند 
چرا  اینکه  اســت.  شده  تبدیل  دولــت  بــرای 
عدم  در  باید  را  می شوند  ــراز  ــات ن بانک ها 
عملکرد درست و منضبط برخی از بانک ها 
را  ناترازی  بــروز  علت العلل  و  کرد  جستجو 
نتیجه  در  و  دولت  بودجه  کسری  وجود  نیز 
منابع  به  بودجه  کسری  فشار  شــدن  وارد 
بانک ها دانست. با این وجود، بانک مرکزی 
ــرازی  ــات ن ــه  ب ــوط  ــرب م مشکلات  ــل  ح ــرای  بـ
ناترازی  به  که  مشکلاتی  رفع  لزوم  و  بانک ها 
خصوص  این  در  و  نمانده  بیکار  شده،  ختم 
داده  قرار  خود  کار  دستور  در  را  برنامه هایی 
دوره  در  شــد،  عنوان  که  همانگونه  ــت.  اس
کلی  ریاست  و  مرکزی  بانک  فعالیت  جدید 
به  ویــژه ای  توجه  فرزین،  محمدرضا  دکتر 
این موضوع شده و بانک مرکزی اقداماتی را 
در راستای اصلاح ناترازی ها در نظام بانکی 
سال  ماه  اردیبهشت  در  است.  داده  انجام 
دیدار  در  مرکزی  بانک  کل  رئیس  نیز  جاری 
این  در  هشدار  با  بانک ها،  عامل  مدیران  با 
نــاتــرازی  ــع  رف بــرای  ماهه   6 فرصتی  زمینه 
تازه های  هفته نامه  ــرد.  ک تعیین  بانک ها 
دکتر  با  را  گفتگویی  زمینه  همین  در   اقتصاد 
مدیرعامل  حسینی هاشمی،  بهاءالدین 
اسبق در نظام بانکی کشور و صاحبنظر پولی 

و بانکی ترتیب داده که در ادامه می خوانید.

یکی از موضوعاتی که این روزها 
اقتصادی  چالش های  ــزو  ج
کشور به حساب می آید، ناترازی 
نظام بانکی است. علل و عوامل 
بروز ناترازی  در نظام بانکی را چه 

مواردی باید بدانیم؟
ناترازی بانک ها سابقه بسیار طولانی دارد. تقریبا 
با  دولت  که  زمانی  از  و  انقلاب  از  بعد  سال های  از 
کسری بودجه مواجه شد با تبصره ها و تسهیلات 
که  شد  باعث  کرد  محول  بانک ها  به  که  تکلیفی 

نظام بانکی با ناترازی مواجه شود.
آن  در  و  بودند  دولتی  بانک ها  همه  زمــان  آن  در 
از  همه  و  نبود  ح  مطر ــودآوری  سـ مسئله  شرایط 
بانک ها انتظار ارائه خدمات داشتند. تسهیلاتی 
که بانک در آن دوره ارائه می داد اغلب به مناطق 

می یافت.  تخصیص  توسعه یافته  کمتر  و  محروم 
قادر  بودجه  کسری  به  خاطر  ــت  دول همچنین 
نبود مطالبات بانک ها را به  موقع پرداخت کند و 
خ های تورم مزمنی  انباشت مطالبات با توجه به نر
ارزش  ــد،  ش باعث  داشـــت  وجـــود  کشور  در  کــه 
مبلغ  به  و  حداقل  به  بانک ها  مطالبات  زمانی 
بسیار کمی برسد، این در حالی بود که تعهدات 
بنابراین  بود.  به روز  کاملا  سپرده گذاران  به  بانک 
ناترازی  به  دلیل  بانک ها  ناترازی  گفت  می توان 
با  دولت  هرچه  و  بود  خــورده  رقم  دولت  بودجه 
کسری بودجه بیشتری مواجه می شد، تسهیلات 
همراه  به  بانک ها  ــرای  ب نیز  را  بیشتری  تکلیفی 
نیز  مرکزی  بانک  از  استقراض  نتیجه  در  داشت، 

افزایش پیدا کرد.
به  طور کلی دو عامل پایه پولی یعنی بدهی دولت 
به  دولتی  شرکت های  بدهی  و  مرکزی  بانک  به 
خلق  باعث  و  یافت  افزایش  تدریج  به   بانک ها، 
اینکه  به  توجه  با  نتیجه  در  شــد.  بیشتری  پــول 
اما  گرفت،  صورت  نقدینگی  و  پولی  پایه  افزایش 
به همان میزان تولید کالا و خدمات رشد نیافت و 

دچار یک تورم شتابان مزمن شدیم.
دلیل  ــه  ب نیز  ــا  ــرازی ه ــات ن ایــن  از  بخشی  البته 
سیاست گذاری های دولت در حوزه بانکی و ارزی 
سود  خ  نــر همواره  ــت  دول که  معنا  ایــن  به  ــت،  اس
خ  خ تورم تعیین می کرد و نر سپرده ها را کمتر از نر
به  بود،  سپرده ها  سود  خ  نر از  کمتر  نیز  تسهیلات 
این معنا که بانک ها همیشه دچار یک زیان دهی 

عملیاتی بودند و سود عملیاتی کمتری داشتند.
پیگیری  و  ارز  بـــودن  نرخی  چند  نیز  طرفی  از 
فشار  که  شد  باعث  ترجیحی  ــای  ارزه تخصیص 
منشاء  یک  ارز  یابد.  افــزایــش  ارز  ــرای  ب تقاضا  و 
تورمی  و  بود  اقتصادی  بنگاه های  برای  درآمــدی 
نیاز  همیشه  می شد  باعث  داشت  وجود  که  هم 
سال  هر  اقتصادی  بنگاه های  گردش  در  سرمایه 
بیشتر از سال قبل باشد، لذا نه  تنها پول بانک ها 
هم  را  بیشتری  مبالغ  بلکه  نمی گرداندند،  بر  را 
نیز  دولــت  دیگر  طرف  از  می گرفتند.  بانک ها  از 
کند  ایفا  موقع  به   را  بانک  ها  مطالبات  نتوانست 
تراز  کسری  و  نقدینگی  کسری  ــار  دچ بانک ها  و 

شدند.
قانون تاسیس بانک های خصوصی نیز به اعتقاد 
شدید  رقابت  باعث  که  چــرا  ــود،  ب اشتباه  بنده 
به  بود.  شده  دولتی  و  خصوصی  بانک های  بین 
درصــدی  تخصیص  ــازه  اج خصوصی  بانک های 
که  بودند  داده  را  سپرده گذاران  به  بیشتر  سود 
دولتی  بانک های  منابع  ــدن  ش ــر  ــرازی س باعث 
نتیجه  در  ــد،  ش خصوصی  بانک های  سمت  بــه 
بانک های دولتی با کسری مواجه شدند و ریسک 

 بانک مرکزی و 
دولت باید در 

راستای حل 
ناترازی شبکه 
بانکی نظارت 

دقیق و درستی 
داشته باشند و 

باید به بانک ها به 
 منظور حل این 
مسئله حداقل 

پنج سال زمان 
بدهند تا بتوانند 

 هر سال
 20 درصد از 

وضعیت شان را 
بهبود بخشند
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 اگر ناترازی 
بانک ها را داشته 
باشیم و بانک ها 
بخواهند 
دارایی های 
موهوم، سمی 
و  منجمد 
داشته باشند 
و از طرف دیگر 
قدرت پرداخت 
 تسهیلات

 اعتبار و وام 
بانکی را نیز 
نداشته باشند 
رشد و توسعه 
متوقف خواهد 
شد

را  مسائل شان  تکافوی  منابع شان  و  نقدینگی 
پیش  رقابت  و  سود  خ  نر جنگ  نهایت  در  و  نکرد 
پــرداخــت  ــه  ب مجبور  ــی  ــت دول بــانــک هــای  و  ــد  آم

خ مصوب شدند.  سودهای بیشتر از نر
از  بیشتر  ــای  ــوده س نیز  خصوصی  ــای  ــک ه ــان ب
که  آنجایی  از  و  می کردند  پرداخت  مصوب  خ  نر
می شد،  تامین  دولتی  بانک های  از  منابع شان 
داشتند،  که  عملی  آزادی  به  واسطه  بانک ها  این 
سمت  ــه  ب را  ــی  ــت دول ــای  ــک ه ــان ب ــای  ــرده ه ــپ س
یک  اینکه  بر  علاوه  که  کردند  هدایت  خودشان 
دچار  آنها  شد،  تحمیل  بانک ها  به  مالی  هزینه 
را  بانک ها  زیــان دهــی،  شــدنــد.  نیز  ــی  ــان ده زی
طریق  ایــن  به  و  داد  ســوق  بنگاه داری  سمت  به 
توانستند هزینه های جاری خود را تامین کنند و با 
سرمایه گذاری و با استفاده از منافع و عواید آن که 
خ سود تسهیلات هم بیشتر است، به حیات  از نر

خود ادامه دهند.
بانک مرکزی و دولت هم با وجود واقف بودن به 
این موضوع، از آن چشم پوشی کردند که این روند 
ناترازی  شد.  بانک ها  ناترازی  به  منجر  و  ادامه دار 
همان  یا  پولی  پایه  بد  ــزء  ج افــزایــش  و  بانک ها 
اضافه برداشت  و  بانک ها  اضافه برداشت های 
دولت از سیستم بانکی به   خصوص در سال های 
اخیر باعث شد با رشد نقدینگی و رشد تورم بالایی 

مواجه شویم.

بر  عاوه  بانکی  نظام  ناترازی 
می تواند  بانک ها،  موجودیت 
سامت نظام اقتصادی کشور را 
نیز تهدید  کند. چنانچه وضعیت 
اصاح  بانکی  نظام  نــاتــرازی 
را  اقتصادی  تبعات  چه  نشود، 

خواهد داشت؟
و  باشد  داشته  ــه  ادام بانک ها  نــاتــرازی  چنانچه 
سمی  مــوهــوم،  ــای  ــی ه دارای بخواهند  بانک ها 
قدرت  دیگر  طــرف  از  و  باشند  داشته  منجمد  و  

نیز  را  بانکی  وام  و  اعتبار  تسهیلات،  پــرداخــت 
خواهد  متوقف  توسعه  و  رشــد  باشند،  نداشته 
شد. موضوع ناترازی بانک ها نیازمند عارضه یابی 
است. تحریم ها نیز عامل مهم دیگری در ناترازی 
ج از حیطه اختیار اداره  نظام بانکی است که خار

بانک ها قرار دارد.
در دوره ای که مدیر یک بانک دولتی )بانک صادرات( 
بودم، دقیقا به میزان منابع سپرده گذاران  بانک 
اعتبارات بین المللی در قالب اعتبارات دیداری، 
ری فاینانس  خصوص  به   و  فاینانس  یــوزانــس، 
تقاضا  کاهش  و  کنترل  در  موضوع  این  داشتیم. 
بــود،  کمک کننده  بسیار  ــل  داخ در  ــول  پ ــرای  ب
بــه  شدت  بین الملل  تــجــارت  هزینه  همچنین 
کاهش پیدا کرد. علاوه بر این، نقل و انتقال پولی 
از  ــادی  زی منافع  و  می شد  انجام  به  سادگی  نیز 
طریق عملیات بانکی بین الملل به دست می آمد 
واقع  در  بود.  صحیح  نیز  پرداخت های مان  تراز  و 
در آن دوره تعداد کمی از بانک ها با کسری منابع 

مواجه بودند.
به  ناترازی  مشکلات  گفت  می توان  کلی  به  طور 
بیرونی  علت  یک  ــت،  اس ــده  آم پیش  دلیل  دو 
تحریم  ها  دولت،  بودجه  کسری  تورم،  مثل  است 
در  بانک ها  که  تکلیفی  تسهیلات  خصوص  به   و 
به  بانک ها  بــه  عبارتی  نداشتند.  دخالتی  آن 
سرمایه گذاری در بخش دولتی، تخصیص اعتبار 
و تسهیلات دهی به شرکت ها و بخش های دولتی 
مجبور می شدند که عموما این سرمایه گذاری در 
بخش زیرساخت ها بودند که منافعی نداشتند، 
از  بــودنــد.  پایین  ــود  س خ  ــر ن با  و  ــازده  ــرب دی یعنی 
کردند  مجبور  را  تجاری  بانک های  نیز  دیگر  سوی 
به  بلندمدت  مصارف  در  را  کوتاه مدتشان  منابع 
کار بگیرند که در نتیجه آن، هم ارزش زمانی پول 
مطالباتشان به  شدت کاهش یافت و هم تحمیل 

ریسک نقدینگی به بانک ها را در پی داشت.
نظارت بر بانک ها عامل دیگر این ناترازی ها بود. 
تسامح  کمی  بانک ها  با  برخورد  در  مرکزی  بانک 

بــــــرش

حل مشــکلات بانک ها با کمــک تجربه جهان
از  بسیاری  و  اروپا  لاتین،  آمریکای  آمریکا،  شیلی،  برزیل،  آرژانتین،  در  بانکی  بحران های   
کشورها باعث بحران های اجتماعی و سیاسی شده است. بنابراین با بهره گیری از چنین 
تجربیاتی در سراسر دنیا می توان با مشکلات موجود بانک ها با تدبیر و خونسردی برخورد 
شرایط  به  مشکلات،  حل  با  بتوانند  تا  شود  داده  آنها  به  کافی  زمان  باید  همچنین  و  کرد 

طبیعی بازگردند.
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مقدار زیادی 
از مطالبات 

بانک ها ناشی از 
سرمایه گذاری 

در شرکت های 
زیرمجموعه 

است که در 
نهایت وصول نیز 

نمی شود

کشورهای  در  کــه  ــرا  چ ــت،  اس داشــتــه  تساهل  و 
بیشتر  که  نیست  مجاز  بانکی  هیچ  دنیا  پیشرفته 
از منابعش هزینه کند، آنها می توانند منابعی را از 
بازار بین بانکی تامین کنند، اما اتاق پایاپای هرگز 
توسط  بانک ها  بودجه  کسری  نمی دهد  ــازه  اج
بانک مرکزی جبران شود، در واقع نظارت در تمام 
و  به روز  کاملا  دنیا  در  بانک ها  نظارتی  واحدهای 

آنلاین صورت می گیرد.
نه  تنها  کشور  بانک های  در  گذشته  در  متاسفانه 
به   مرکزی  بانک  بلکه  نبوده،  نظارت ها  اینگونه 
به  توجه  با  و  بانک ها  اضافه برداشت های  خاطر  
خ ارز  رشد نقدینگی و تورم و همچنین تغییرات نر
اعتبارات  بود،  شده  ناترازی ها  افزایش  باعث  که 
به  نیز  وثیقه(  بدون  یا  وثیقه  )با  درصد   8 1 خ   نر با  ریالی 
به  پاداش  و  جایزه  به  نوعی  که  داد  تخصیص  آنها 
حساب می آمد. از سوی دیگر بانک مرکزی شاهد 
ضعیفی  سرمایه  کفایت  نسبت  بانک ها  که  بوده 
دارند و بسیار شکننده هستند. ایران جزو اولین 
کشورهای عضو کمیته بال است. این کمیته نیز در 
را  نکاتی  همواره  سرمایه  کفایت  نسبت  خصوص 
ح کرده که چنانچه رعایت می شد، بانک های  مطر

ما در حال حاضر یک ساختار مالی قوی داشتند.
سمت  بــه  اجــبــار  بــه  ــی،  ــت دول بــانــک هــای  برخی 
در  شدند،  بــورس  وارد  و  رفتند  شدن  خصوصی 
می کردند.  تامین   DPS و  تهیه   EPS باید  نتیجه 
دارایی هایشان،  کاهــش  جبران  به  منظور  آنها 
و  تقسیم  بــه  بلکه  نــکــردنــد،  ــع  وض ــی  کاف ذخــایــر 
همان  طریق،  این  به  و  آوردنــد  رو  سود  شناسایی 
سپس  شد.  ج  خار بانک  از  نیز  اندک شان  منابع 
را  دولت  از  مطالبات  به  خصوص  دارایی هایشان 
در  نمی آید،  و  نیامد  در  وصول  حیطه  به  اینکه  با 
شاید  حتی  داشتند.  نگه  زنــده  حساب هایشان 
در  کردند،  شناسایی  آن  ــرای  ب هم  سالانه  ســود 
دارایــی هــای  می شد.  مستهلک  باید  که  حالی 
که  نشد  ریسک  بــه  ــوزون  مـ بــه  درســتــی  بانک ها 
نسبت کفایت سرمایه شان تامین شود. بسیاری از 
دارایی های بانک ها ریسک 100 درصدی داشتند، 
صفر  را  ــت  دول از  مطالبات  ریسک  که  حالی  در 
ساختار  اعوجاج،  این  نهایت،  در  می دانستند. 

بانک ها را به  شدت دچار مشکل کرد.
بانک مرکزی و دولت باید در راستای حل ناترازی 
شبکه بانکی نظارت دقیق و درستی داشته باشند 
و باید به بانک ها به  منظور حل این بحران حداقل 
پنج سال زمان بدهند تا بتوانند هر سال 20 درصد 
اینکه  ــدون  ب بخشند،  بهبود  را  وضعیتشان  از 
کسری بودجه شان را با بانک مرکزی جبران کنند. 
البته بانک مرکزی معمولا از مدیران منتخب بهره 
می گیرد و اعضای هیات مدیره مجزایی را در نظر 

اما  است،  حرفه ای  افراد  از  متشکل  که  می گیرد 
مرکزی  بانک  صــرفِ  ضوابط  چارچوب  در  چون 
هیچ گونه ریسکی را نمی پذیرند، شاید بانک ها با 
مشکل بیشتری نیز مواجه شوند که یکی از اولین 
ناترازی  که  ــت  اس سپرده ها  ــروج  خ آن،  تبعات 
باعث  نیز  ناترازی  این   که  دارد  پی  در  را  بانک ها 
اضمحلال بانک می شود. در بعضی از بانک های 
ناظر  عضو  دو  یکی  مرکزی  بانک  طــرف  از  دنیا، 
حضور دارند که حق رای ندارند و تنها در جلسات 
هیات مدیره به  عنوان هدایت گر شرکت می کنند 
و  اقتصادی  مالی،  اخلال  باعث  که  تصمیماتی  تا 
بحران در جامعه می شود را کنترل و مانع اینگونه 

تصمیم گیری ها شوند.
و  تدابیر  اتخاذ  با  مرکزی  بانک  حاضر،  حــال  در 
سیاست های موثر باید بانک ها را از شرایط فعلی 
تعداد  است  ممکن  بانک ها  برخی  دهد.  نجات 
شعب شان نیز کم باشد، اما تعداد مشتریان شان 
بیش از 10 میلیون نفر است. منابع این بانک ها نیز 
بیش از بانک های دولتی و حتی خصوصی است و 
چنانچه بانک مرکزی تدبیری برای شرایط فعلی 
سپرده ها  فرار  با  بانک ها  این  نیاندیشد،  بانک ها 

مواجه خواهند شد.
شیلی،  برزیل،  آرژانتین،  در  بانکی  بحران های 
آمریکا، آمریکای لاتین، اروپا و بسیاری از کشورها 
شده  سیاسی  و  اجتماعی  بــحــران هــای  باعث 
است. بنابراین با بهره گیری از چنین تجربیاتی در 
بانک ها  موجود  مشکلات  با  می توان  دنیا  سراسر 
همچنین  و  کــرد  بــرخــورد  خونسردی  و  تدبیر  با 
باید زمان کافی به آنها داده شود تا بتوانند با حل 

مشکلات، به شرایط طبیعی بازگردند.

به چند مورد از عوامل برون زا در 
کردید.  اشاره  ناترازی ها  نسبت 
خود بانک ها و مدیریت بانک ها 
ناترازی شان  آمدن  وجود  به  در 

چقدر موثر بودند؟
زمان  از  به  خصوص  ــت،  اس نبوده  کم  آنها  تاثیر 
عرصه  رقــابــت  خصوصی،  بــانــک هــای  تاسیس 
بانکداری تغییر یافت و وقتی هم که سیاست های 
سود  یعنی  شد،  بانک ها  زیان دهی  باعث  پولی 
سوق  بنگاه داری  سمت  به  و  نداشتند  عملیاتی 
کشور  اقتصادی  توسعه  جهت  در  کردند،  پیدا 
خودشان،  بخش  ــرای  ب البته  نکردند.  حرکت 
شرایط  شرکت های شان،  یا  ســهــامــداران شــان 
پول  یعنی  ــد،  ش ایــجــاد  بهتری  ســرمــایــه گــذاری 
یک  در  را  درصــد   23 یا  درصــد   18 یــارانــه ای  خ  نر با 
سرمایه گذاری به کار گرفتند که 50 درصد بازدهی 
سهامداران  حساب  وارد  بازدهی  این  و  1402   داشــت  11  - شــهریور      شمـــــاره 
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ناترازی بانک ها 
در تمام دنیا 
ناشی از ناترازی 
حساب بودجه 
دولت است. اگر 
دولتی ناترازی 
نداشته باشد 
و درآمدهایش 
تکافوی 
هزینه هایش را 
 بدهد

 هیچ وقت 
از بانک ها 
استقراض 
نمی کند 

شد، نه سپرده گذاران و دولت.
از  نــاشــی  بــانــک هــا  مطالبات  از  زیـــادی  ــدار  ــق م
زیرمجموعه  شــرکــت هــای  در  ــذاری  ــه گ ــای ــرم س
خودشان است که در نهایت وصول نیز نمی شود. 
عملا  و  می کنند  تمدید  و  تبدیل  را  مطالبات  این 
منجمد  ــای  ــی ه دارای و  بسته  نقدینگی  جریان 
در  دارد.  پی  در  را  بانک ها  ناترازی  که  می شوند 
بانک  مدیریت  نباید  ذینفع،  اشخاص  بانک ها 
با  موضوع  ایــن  چــون  باشند  داشته  دســت  در  را 
 123 ماده  و  است  مخالف  کاملاً  شرکتی  حاکمیت 
قانون تجارت نیز به هیچ وجه اجازه نمی دهد که 
اشخاص ذینفع و ذیربط در ترکیب هیات مدیره 
در  اینکه  دیگر  نکته  کنند.  تصمیم گیری  و  باشند 
اگر  حتی  بانکی  هیچ  دنیا،  تمام  بانکی  قوانین 
بر  نمی تواند  هم  باشد،  داشته  سپرده  و  منابع 
تخصیص  ریسک  با  وام  پایه اش  سرمایه  اســاس 
قبول  سپرده  سرمایه  اش  از  بیشتر  حتی  و  دهد 

کند.
اگر الزاماتی که در بال یک، بال دو و بال سه وضع 
از  ــروز  ام می شد  رعایت  ــدودی  ح تا  اســت،  شده 
بهره مند  قوی  بانک های  و  خوب  مالی  ساختار 
اقتصادی  توسعه  بــرای  بزرگی  عامل  که  بودیم 
بودند. البته باید در نظر داشت که عامل بیرونی، 
قدرت  و  اختیار  حیطه  از  ج  خار که  عواملی  یعنی 
بر  داخلی  عوامل  از  بیشتر  همواره  بوده،  بانک ها 

بانک ها تاثیرگذار بوده است.

تکلیفی  تسهیات  ــورد  م در 
چــه دیــدگــاهــی داریـــد؟ چه 
حل  بــرای  باید  ــاری  ــازوک س
نظر  در  بانکی  نظام  ناترازی 

گرفته شود؟
است  تسهیلات  نوعی  واقع  در  تکلیفی  تسهیلات 
حمایت های  جمله  از  مختلف  دلایل  به  دولت  که 
ــه، جــبــران  ــع ــوس ــد و ت ــی، رشـ ــاس ــی اجــتــمــاعــی، س
توسعه یافته  کمتر  مناطق  رشد  و  عقب ماندگی ها 
در نظر می گیرد. ممکن است این تسهیلات به نیت  
دارای  بانکی  نظر  از  اما  باشد،  شده  تکلیف  خوبی 
توجیه اقتصادی نیست، یعنی اصل و سود بانک را بر 
نمی گرداند. عمدتا اینگونه تسهیلات نباید از منابع 
سپرده  گذاران  وکیل  بانک ها  چون  باشد،  بانکی 
سودآور  فعالیت های  در  آنها  منابع  به  کارگیری  در 
در  و  اجــتــمــاعــی  فــعــالــیــت هــای  در  ــه  ن هستند، 
بانکی  عملیات  قانون  در  زیـــان آور.  فعالیت های 
وکالت  به  نیز   3 ــاده  م ذیــل  تبصره ای  در  ربــا  ــدون  ب

بانک ها در این خصوص اشاره شده است.
حمایت  این  باید  دارد،  حمایت  قصد  دولت  اگر 
از محل بودجه صورت بگیرد و از منابع خودش، 

بانک  بدهد،  قرار  بانک ها  اختیار  در  را  وجوهی 
مرکزی و دولت باید اصل و سود بانک ها را تضمین 
کنند که در موعد مقرر بتوانند این مطالبات را به 
بانک ها برگردانند. این موضوع سال های گذشته 
حدودی  تا  که  بوده  بودجه  تبصره های  قالب  در 
مرکزی  بانک  و  دولــت  چنانچه  می شد.  ایفا  نیز 
بر  را  آن  و  نکنند  تضمین  را  بانک ها  سود  و  اصل 
شدن  بزرگ  باعث  قطعا  بگذارند،  بانک ها  عهده 

شکاف های زیان در بانک ها خواهد شد.

از  مرکزی  بانک  شما  نظر  به 
ظرفیت ها و ابزارهای لازم برای 
بانک ها  ناترازی  از  جلوگیری 

برخوردار است؟
ما  خوشبختانه  ــت.  اس ــوردار  ــرخ ب بنده  نظر  بــه 
داریم،  بانکی  الکترونیک  یکپارچه  سیستم  یک 
به  مــرکــزی  بانک  کــه  دارد  وجــود  سامانه هایی 
به   طور  را  بانک ها  عملیات  می تواند  آنها   واسطه 
دقیق و کامل رصد کند. در بانک ها حسابی به نام 
دارایی  حساب  یک  که  دارد  وجود  »بدهکاران« 
است که بانک ها در موارد خاصی می توانند از آن 

استفاده کنند.
از  یکی  شدم،  بانکی  شبکه  وارد  که   1356 سال  از 
حتی  که  مرکزی  بانک  حساب های  حساس ترین 
نظام کنترلی بانک ها نیز نسبت به آن حساس بود، 
تغییرات مانده بدهکاران بود. چرا که بدهکاران 
می توانند  بانک ها  که  است  صندوق  یک  واقع  در 
بدون اینکه جایی منعکس شود، از این صندوق 
برداشت  این  یعنی  کنند.  مصرف  و  برداشته  پول 
نمی گیرد.  ــورت  ص بانکی  تسهیلات  سرفصل  از 
بود  شده  راه انـــدازی  منظور  این  به  »بدهکاران« 
و  شود  ضبط  ضمانتنامه ای  اگر  مثال  عنوان  به   که 
کارگزار  به  آن  وجه  باید  برسد،  اسنادی  اعتبار  اگر 
برای  موقت  به  صــورت  و  شود  پرداخت  ذینفع  و 
تامین ضمانتنامه های مطالبه  شده و  اعتبار  اسناد  

سررسید شده، از آن بهره جویند.
»بدهکاران« همچون حساب صندوق است، زیرا 
اضافه  برداشت،  این  اما  است،  دارایی ها  طرف  از 
چاپ اسکناس و خلق پول بسیار خطرناک است. 
بدهکاران،  حساب  گفت  مــی تــوان  بــه  عبارتی 
دارد.  اضافه برداشت ها  در  را  انحراف  بیشترین 
همچون  تسهیلاتی  بخواهد  بانکی  کنید  فرض 
پرداخت بدهی به یکی از شرکت هایش را بپردازد 
و این کسری را از حساب بدهکاران به حساب آن 
شرکت پرداخت می کند که باعث اضافه برداشت 
و در نتیجه ناترازی بانک ها می شود. بانک مرکزی 
به  قــادر  کند،  تغییر  تسهیلات  سرفصل  چنانچه 
جزو  وام ها  اعتبار  که  آنجایی  از  و  است  آن  کنترل     1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 
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دارایی بانک ها است، چنانچه این دارایی افزایش 
آیا  مرکزی باید نظارت داشته باشد که  یابد، بانک 

این بدهی ها از سپرده آمده است یا نه؟!
را  کافــی  و  کامــل  امکانات  مرکزی  بانک  ــع  واق در 
و  دارد  بانک ها  دقیق  ــد  رص و  کنترل  منظور  بــه  
مکلف  را  بانک ها  موجود،  ابزارهای  با  می تواند 
گذشته  در  متاسفانه  اما  نکنند.  تخلف  که  کند 
این کار را انجام نداد، زیرا دولت تکالیفی را برای 
را  مطالباتی  نتیجه  در  که  می کرد  مقرر  بانک ها 
برای بانک ها از دولت به همراه داشت. هنگامی 
پول  ــای  ج بــه  و  دارد  بــودجــه  کسری  دولــت  کــه 
صــورت  و  مطالبات  و  مــی دهــد  بدهی  اوراق  بــه 
وضعیت هایشان را پرداخت نمی کند، قطعا این 
بانک  مطالبات  پرداخت  به  قادر  هم  شرکت ها 
پرداخت  ــدم  ع ــن  ای نتیجه  در  و  ــود  ب نخواهند 
و  نقدینگی  کسری  دچار  را  آنها  بانک ها  مطالبات 
ناترازی کرده و بانک ها نیز برای جبران این ناترازی 

به بانک مرکزی روی می آورند.
نقدینگی  کسری  بانک  یک  اســت  ممکن  حتی 
که  می بیند  نیز  ــزی  ــرک م بــانــک  ــد.  ــاش ب ــه  ــت داش
بازدهی  خ  نــر از  بانک ها  پــول  تمام شده  قیمت 
مثال  به  عنوان  یعنی  است،  بیشتر  اعتباراتشان 
است،  درصد   25 بانک  پول  تمام شده  قیمت  اگر 
مشاع  ــزدی،  کارمـ از  اعــم  اعتباراتش  ــازده  ب خ  نــر
صورت  این  در  که  است  درصــد   23 غیرمشاع،  و 

دارد،  درصد   2 منفی  اسپرد  و  مارجین  یک  بانک، 
تا  بانک ها  داده  اجــازه  مرکزی  بانک  حالی که  در 
عنوان  به   سود  از  یعنی  عملکرد،  روی  درصــد   3
شرایط  ــن  ای بــا  کــه  کنند  بــرداشــت  حق الزحمه 
بلکه  نمی گیرند،  حــق الــوکالــه  تنها  نــه   بانک ها 

حاشیه سودشان هم منفی است.
است.  ــف  واق شرایط  ایــن  به  کامــلا  مرکزی  بانک 
به   را  نظارت ها  آن  تمام  بخواهد  مرکزی  بانک  اگر 
تعطیل  و  متوقف  بانک ها  کند،  اجــرا  کامل  طور 
این  خواهان  دولت  و  مرکزی  بانک  که  می شوند 
اتفاق نیستند. ناترازی بانک ها در تمام دنیا ناشی 
از ناترازی حساب بودجه دولت است. اگر دولتی 
تکافوی  درآمدهایش  و  باشد  نداشته  نــاتــرازی 
بانک ها  از  هیچ وقت  بــدهــد،  را  هزینه هایش 
استقراض نمی کند و پول نمی گیرد، ضمن اینکه 
به  دولتی  سپرده های  قالب  در  هم  زیادی  منابع 

بانک ها تخصیص می دهد.
نکته مهم اینکه ریشه تورم در کشور، پولی است. 
دلیل  به   

ً
بعضا ارز  خ  نــر حاضر  حــال  در  ــع  واق در 

با  مالی  سرکوب  یا  دولــت  کنترلی  سیاست های 
یکبار  سال  چند  هر  و  نمی کند  پیدا  تطبیق  تورم 
را  ناترازی  نیز  موضوع  همین  و  می رود  در  فنر  این 

شکل می دهد.
خ تورم بسیار بر بانک ها تاثیرگذار است. دارایی  نر
1402   بانک ها مالی است و در شرایط تورم کسی متضرر  11  - شــهریور      شمـــــاره 
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مسئله تحریم 
آسیب جدی 
به بانک ها 
وارد می کند 
که از حیطه 
مسئولیت 
ج  بانک ها خار
است

می شود که طلب مالی دارد، چرا که ارزش پولش 
بدهی ها  ــی  ول می کند،  پیدا  ــش  کاه ــدت  ش بــه  
بانک  یــک  کنید،  ــرض  ف ــت.  اس باقی  همچنان 
درصد   25 خ  نــر با  گذشته  ســال  در  را  تسهیلاتی 
تخصیص داده است، تورم 50 درصد امسال باعث 
کاهش  دلیل  به  بانک  درصــدی   25 شدن  متضرر 
 30 تاریخچه  مشکلات  این  می شود.  پول  ارزش 
ساله دارند، به  طوری که می توان گفت بانک ها تا 
این لحظه به   سختی به حیات شان ادامه داده اند.

بنگاه داری  در  که  بانک هایی  خصوص  در  معتقدم 
افراط کردند، وارد عملیات سوداگری،  واسطه گری و 
حتی بازار بورس و طلا شدند، در سرمایه گذاری های 
بردند  بین  از  را  منابعی  و  کردند  پیدا  ورود  خارجی 
بانک هایی  اما  بگیرد،  صــورت  دقیقی  کنترل  باید 
شرایط  که  هستند  نیمه دولتی  یا  دولتی  از  اعم  هم 
ناشی  نامساعدشان  وضعیت  و  ندارند  مساعدی 
است.  بانک ها  بر  محیطی  اقتصادی  وقایع  تاثیر  از 
بحث  زد،  دامن  شرایط  این  به  که  عواملی  جمله  از 

تحریم ها است.
هزینه ریسک در تامین منابع 15 تا 20 درصد است. 
یعنی تبدیل یوآن به درهم، درهم به یورو و... 15 تا 
20 درصد هزینه دارد، اما حواله پول از یک بانک به 
صرافی ها  دارد.  سنگینی  هزینه های  دیگر،  بانک 
در این خصوص بسیار رشد کردند، زیرا آنها تعهد 
و الزام بانک ها را ندارند. در نتیجه نباید یکجانبه 

بانک ها را محکوم یا تایید کرد.

بانک  که  سیاست هایی  از  یکی 
اخیر  ماه  چند  این  در  مرکزی 
موضوع  شده،  آن  پیگیر  بیشتر 
ترازنامه  مقداری  رشد  کنترل 
ــا اســـت. شــمــا ایــن  ــک ه ــان ب
ارزیابی  چطور  را  سیاست ها 

می کنید؟
کنترل مقداری یکی از سیاست هایی است که به 
 واسطه آن می توان میزان دارایی ها و بدهی های 
مطالبات  عمدتا  که  چرا  کــرد،  کنترل  را  بانک ها 
دارایــی هــا  خرید  و  تسهیلات  محل  از  بانک ها 
تسهیلات  و  اعتبار  وام،  مقدار  یک  یعنی  است، 
جمله  از  ثــابــت  دارایـــی هـــای  ــم  ه ــدار  ــق م ــک  ی و 
سرمایه گذاری های شان، سرمایه های شرکت ها، 

مشارکت حقوقی و... است.
بانک مرکزی به  طور دقیق قادر است بر این موارد 
آنها  از  ــدام  ک هر  چنانچه  و  باشد  داشته  نظارت 
چه  از  منابع شان  که  بپرسد  آنها  از  یافت،  تغییر 
محلی تامین شده است؟ چه الزامی بوده که اینها 
باشد؟ آیا شما منابع کافی داشتید؟ آیا کسری تراز 
پرداخت دارید؟ تمام این موارد باعث می شود که 

غیرحوزه  و  غیرمولد  سرمایه گذاری های  بانک ها 
مشتریان را انجام ندهند.

ابزارهای  از  می تواند  مرکزی  بانک  دیگر،  طرف  از 
دیگری نیز در کنترل ناترازی بانک ها بهره بگیرد. 
بخواهد  و  باشد  نداشته  منابع  کسری  بانک  اگر 
اقتصادی  رشد  تولید،  جهت  در  را  خودش  منابع 
و توسعه اقتصادی مصرف کند، بانک مرکزی باید 
داشته  نظارت  آنها  بر  دارایی ها  کیفیت  طریق  از 
باشد و بانک ها را موظف کند که بیشتر از 8 برابر یا 
10 برابر سرمایه شان وام پرداخت نکنند و بانک ها 
حقوق  و  مالی  ساختار  سرمایه ها،  شوند  موظف 

سامانه سهام شان را اصلاح کنند.
دیگری  کنترلی  اهــرم هــای  اســت  لازم  بنابراین 
بر  و  گیرد  ــرار  ق مرکزی  بانک  استفاده  ــورد  م هم 
سمی،  ــای  ــی ه دارای ــا،  ــی ه دارای کیفیت  ــاس  اس
عملکرد  بــر  نــظــارت  و...  منجمد  دارایــی هــای 
بانک ها داشته باشد که بر این اساس می توان بر 

میزان رشد ترازنامه ها نیز نظارت کرد.

نهادهای  ــه  چ شما  نظر  ــه  ب
دیگری به موازات بانک مرکزی 
می توانند در راستای حل مسئله 
ناترازی نظام بانکی یا تشدید آن 

موثر باشند؟
است  عمومی  موسسه  یــک  بــانــک  کلی  ــور  بــه  ط
ــردد، اما  ــی گ کــه ســودش بــه ســهــامــدارانــش بــر م
یعنی  است،  جامعه  کل  با  ارتباط  در  عملکردش 
سپرده گذارانش  و  ذینفعان  هم  و  جامعه  کل  هم 
باید  نظارتی  نهادهای  یا  مجلس  می کند.  متاثر  را 
کنند.  دخالت  سپرده گذاران  منافع  از  دفــاع  در 
دارند  حقوقی  اعتبار،  و  وام  تسهیلات،  گیرندگان 
دولت  شــود.  صیانت  حقوق  این  از  است  لازم  که 
نیز به  عنوان کسی که ریسک بانک را می پذیرد و از 
سرمایه گذاری هایی  و  مالیات ها  تحصیل  جهت 
بانک ها  امنیت  ــرای  ب که  هزینه هایی  و  شــده  که 
از  ــت.  اس حقوقش  از  صیانت  نیازمند  می کند، 
طرفی هم موفقیت یا عدم موفقیت بانک ها تاثیر 
بنابراین  دارد،  جامعه  عمومی  امنیت  در  بسزایی 
صورت  به   مجلس  به  ویژه  نهادها  همه  است  لازم 
حرفه ای بر عملکرد بانک ها نظارت داشته باشد و 
به جای اینکه تسهیلات تکلیفی را بر عهده بانک ها 
بگذارند یا به دنبال دریافت وام و اعتبار از بانک ها 
اقتدار  به  باشند،  خودشان  انتخابی  حــوزه  بــرای 
باشند،  داشته  توجه  بانکی  سیستم  استحکام  و 
بر  در  را  همه  منافعش  که  است  نهادی  بانک،  زیرا 
می گیرد و چنانچه دچار مشکل شود، قطعا اقتصاد 
را با مشکل شدیدی مواجه می کند و برون رفت از 
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ــی  دارای ــای  ــف ه ردی از  یکی 
ناترازی  بحث  در  که  بانک ها 
بانک ها وجود دارد، دارایی های 
بانکی  شبکه  در  است.  خارجی 
چطور باید با این چالش روبه رو 

شد و آن را حل کرد؟
و  است  خوبی  ــی   دارای بانک ها  خارجی  ــی  دارای
در  می کند.  کمک  آنها  به  خیلی  ارزی  پوزیشن  در 
ارزی  تعهدات  یکسری  بانک ها  چون  شرایط  این 
دارند، پس باید یکسری مطالبات ارزی هم داشته 
باشند که بتوانند آن را پوشش دهند و از آنجایی 
بانکی  هیچ  دارد،  وجود  ارز  خ  نر تغییر  و  تورم  که 
جرات نمی کند به اندازه تعهد و بدهی ارزی اش، 
منابع ارزی نداشته باشد. به اعتقاد بنده، با وجود 
منابع  نظر  از  کشور  بانک های  موجود،  مسائل 

ارزی خیلی در مخاطره نیستند.
سال ها قبل منابعی در آمریکا داشتیم که مقداری از 
اینها بلوکه شده بود. در حال حاضر نیز ممکن است 
کره جنوبی،  در  منابع  یکسری  تحریم  شرایط  در 
باشد،  بلوکه  دیگر  کشورهای  و  عراق  هند،  چین، 
ولی بانک ها از این حیث مشکل زیادی ندارند و در 

این زمینه کاملا موفق عمل کرده اند.

شما  سیاستی  پیشنهادهای 
شبکه  ناترازی  مشکل  حل  برای 
بانکی به  طور کلی چیست؟ رفع 
قابل  زمانی  بازه  چه  در  ناترازی 

اجرا است؟
حل ناترازی شبکه بانکی کاری سخت، اما شدنی 
و زمان بر است. این کار نیازمند یک تیم حرفه ای 
در  ــت.  اس ساله  پنج  دوره  یک  گرفتن  نظر  در  و 
از  بانک ها  مطالبات  ابتدا  است  لازم  مسیر  این 
باید  بعد  مرحله  در  شــود.  تکلیف  تعیین  دولــت 
مشتریان،  رتبه بندی  و  اعتبارسنجی  راهکارهای 
تخصیص  آن  از  بعد  که  اعتباری  تسهیلات  یعنی 

اعتباری شان  ریسک  که  کنند  کنترل  را  می یابد 
احتمال  معنای  به  اعتباری  ریسک  شود.  حداقل 
عدم وصول مطالبات بانک در سررسیدهای مقرر 
است. روش های مختلفی برای آن وجود دارد، از 
جمله اسکورینگ )scoring(، رتبه بندی و رنکینگ 
کارهایی  راستا  این  در  حاضر  حال  در  مشتریان، 
جدی تر  به  صــورت  است  لازم  اما  گرفته،  صــورت 

پیگیری شود.
و  تکلیفی  تسهیلات  از  پــرهــیــز  ــدی  ــع ب ــدام  ــ اق
بانک ها  کــردن  مجبور  و  دستوری  سیاست های 
صرفه  به  مقرون  که  تسهیلاتی  پــرداخــت  ــرای  ب
به  را  ریسکی  اگر  هم  دولت  بود،  خواهد  نیست، 
و  بدهد  را  آن  هزینه  باید  می کند  تحمیل  بانک ها 
اگر تسهیلاتی را تکلیف کرده، موظف است اصل 

و سودش را تضمین کند.
راهکار  بانکی  و  پولی  سیاست گذاری  تغییرات 
ــازده  ب خ  ــر ن ــر  اگ کــه  ــت  اس طبیعی  اســت.  بعدی 
زیان ده  بانک  باشد،  هزینه اش  خ  نر از  کمتر  پول 
بسزایی  تاثیر  ارز  بودن  نرخی  چند  بود.  خواهد 
خ واقعی  خ ارز کمتر از نر در ناترازی ها دارد. اگر نر
بازار باشد، آربیتراژ ایجاد می شود. آربیتراژ به این 
ج  خار دور  از  را  خوب  پول  بد،  پول  که  است  معنا 
پول  است،  بالاتر  آن  تورم  خ  نر که  پولی  می کند. 
پول  اســت،  پایین تر  تورمش  که  پولی  اســت،  بد 
همه  باشد  پایین  ارز  خ  نر اگر  یعنی  است.  خوب 
موجب  مسائل  این  می گیرند.  ریــال  بانک ها  از 
خروج ارز و در نتیجه ناترازی بانک ها می شود. از 
در  وصول  حیطه  به  بانک ها  مطالبات  هم  طرفی 
دیگر  مسائل  و  دیگر  جای  در  پول  زیرا  نمی آیند، 

ج می شود. خر
بنابراین نظارت بانک مرکزی و حتی خود بانک ها 
در  تخصیص یافته  منابع  که  اســت  مهم  بسیار 
طرف  از  نرسد.  مصرف  به  خودش  محل  از  غیر 
مواجه  چالش  ایــن  با  نیز  حاضر  حــال  در  دیگر 
بازار  چند  خ،  نــر چند  ارز  بــرای  اکنون  هستیم، 

بانک مرکزی باید 
از طریق کیفیت 

دارایی ها بر 
بانک ها نظارت 

داشته باشد و 
آنها را موظف 

کند که بیشتر 
از 8 یا 10 برابر 

سرمایه شان وام 
پرداخت نکنند 

و بانک ها موظف 
شوند سرمایه ها 

 ساختار مالی
حقوق و سامانه 

سهام شان را 
اصلاح کنند

بــــــرش

همه بانک ها را بــا یک چوب نرانیم
و  ســوداگــری  عملیات  وارد  کردند،  ــراط  اف بنگاه داری  در  که  بانک هایی  خصوص  در 
پیدا  ورود  خارجی  سرمایه گذاری های  در  شدند،  طلا  و  بورس  بازار  حتی  و  واسطه گری 
کردند و منابعی را از بین بردند، باید کنترل دقیقی صورت بگیرد، اما بانک هایی هم اعم از 
دولتی یا نیمه دولتی هستند که شرایط مساعدی ندارند که ناشی از تاثیر وقایع اقتصادی 
محیطی بر بانک ها از جمله تحریم و کسری بودجه دولت است، در نتیجه نباید یکجانبه 

بانک ها را محکوم یا تایید کرد.
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باعث  مسائل  ایــن  دارد.  ــود  وج سامانه  چند  و 
مثال  عنوان  به   می شود.  واردات  در  بزرگ نمایی 
آن  ارزش  دلار  میلیون  یک  که  کالایی  واردات  در 
دلار  میلیون  نیم  و  یک  پرونده سازی،  با  اســت، 

برایش ارزش گذاری می کنند.
همچنین چندنرخی بودن باعث کوچک نمایی 
در صادرات می شود. کسی که کالای یک میلیون 
 800 را  آن  اظهارنامه اش  در  می کند،  صادر  دلاری 
هزار دلار عنوان می کند، یعنی 200 هزار دلار کمتر 
را  دلار  هزار   200 نمی خواهد  زیرا  می شود،  اظهار 
و  ارزی  پیمان  می خواهد  و  برگرداند  طرف  آن  از 

تعهد ارزی نداشته باشد.
و  کرده  پیدا  ادامــه  که  است  سال ها  مسائل  این 
است.  داده  قرار  تاثیر  تحت  را  اقتصاد  به  شدت 
تحریم ها  واسطه  به   که  مشکلاتی  جبران  بــرای 
ایجاد شده، باید از تمام توان و ابزارهای موجود 
که  است  حدی  به  تحریم  هزینه  زیــرا  بــرد،  بهره 
منابع ارزی اعم از کالای ساخته  شده و مواد خام 
می دهد.  کاهش  فــروش  در  تخفیف  به  خاطر  را 
در شرایط عادی خرید نفت، گاز، کالای معدنی، 
خشکبار و... نیازمند قبول ریسک از طرف کشور 
خریدار است. همچنین نقل و انتقال پول هزینه  
هزینه  یک  با  کشور  در  ــادرات  ص ــع  واق در  دارد. 
ــدی انــجــام مــی شــود کــه بــه کشور  20 تــا 30 درصـ
برمی گردد، ضمن اینکه در این شرایط با مسائل 

انحرافی زیادی نیز مواجه می شویم.
ــت دولــــــت در  ــ ــال ــ ــده، دخ ــ ــن ــ ــاد ب ــقـ ــتـ ــه اعـ ــ ب
بخش  از  بیشتر  بانکی  بخش  در  قیمت گذاری ها 
کالاها  از  بسیاری  حاضر  حال  در  است.  غیربانکی 
تنها  و  شده اند  آزاد  دولتی  قیمت گذاری های  از 
محصولی که همچنان توسط دولت قیمت گذاری 
می شود، محصول بانکی است. یعنی برای وصول 
آب و برق، حواله، سپرده ها، اعتبارات، کارمزدها 
و  ــزد  کارم خ  نــر حالی که  در  می گذارند  خ  نــر و... 
خدمات  آن  هزینه های  با  متناسب  باید  هزینه ها 
باشد. تمام این مسائل نیازمند کارشناسی است 
دست  نرمال  و  ایده آل  شرایط  یک  به  نهایت  در  تا 
یابیم. نکته مهم در این مسیر این است که نباید با 

عجله تصمیم گیری و عمل کرد.

با توجه به اینکه در صحبت هایتان 
ایران  در  تــورم  بــودن  پولی  به 
حل  بفرمایید  فرمودید،  اشاره 
چه  تا  بانک ها  ناترازی  مسئله 
تورم  کنترل  در  می تواند  میزان 

موثر باشد؟
حل مسئله ناترازی بانک ها تاثیر بسزایی در کنترل 
تورم دارد. اولین و مهم ترین مسئله در اینکه گفته 

حل ناترازی 
شبکه بانکی 
کاری سخت، اما 
شدنی

و زمانبر است 
این کار نیازمند 
یک تیم حرفه ای

و در نظر گرفتن 
یک دوره پنج 
ساله است

دارد«،  پولی  ریشه  کشور  تورمی  »پایه  می شود 
نقدینگی است. از طرفی قیمت کالا تقریبا ثابت 
طرف  از  دارد،  ــدی  درص دو  ــدود  ح رشــد  و  اســت 
دیگر اگر حجم پول ضرب در سرعت گردش پول، 
به  علاوه حجم شبه پول ضرب در سرعت گردش 
کرد،  مدیریت  را  آن  رشد  بتوان  و  شود  شبه پول 
تک رقمی  و  کنترل  قیمت ها  رشد  است  ممکن 
اشتغال  و  تولید  به  باید  راستا  این  در  البته  شود. 
بگیرد.  صورت  مولد  سرمایه گذاری  و  شود  توجه 
مرکزی،  بانک  نظارت های  و  کنترل ها  بنابراین 
می تواند کمک شایانی به کنترل ناترازی بانک ها 

داشته باشد.
به  دارد،  وجود  عکس  رابطه  بیکاری  و  تورم  بین 
پایین  بیکاری  بــرود،  بالا  تورم  اگر  که  معنی  این 
می آید و اگر تورم پایین بیاید، بیکاری بالا می رود و 
این معادله ای است که شما خیلی نمی توانید در 
آن اختیار داشته باشید، بلکه باید نقطه اوپتیموم 
)optimum( آن را انتخاب کرد که در حال حاضر 

نیازمند بررسی های کارشناسی است.

همانطور که می دانید در راستای 
موضوع  نقدینگی،  رشد  کنترل 
نیز  اعتبار  هدایت  سیاست های 
به  را  اعتبار  ما  که  است  مطرح 
سمت تولید و فعالیت های مولد 
را  سیاست  این  کنیم.  هدایت 

چطور ارزیابی می کنید؟
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کل  سیستم  از  متاثر  جزء  سیستم  زیــرا  اســت، 
به  بانکی  منابع  هــدایــت  ــای  ــت راس در  اســت. 
سال های  مولد،  سرمایه گذاری  و  تولید  سمت 
برای   1384 ســال  تا  حتی  شــد.  تــلاش  طولانی 
 32 مثال  به  عنوان  می شد،  تعیین  سهم  منابع 
درصد برای بخش تولید، 20 درصد برای بخش 
در  و  مسکن  بخش  بــرای  درصــد   16 کشاورزی، 
بخش بازرگانی کمترین سهم یعنی 4 تا 8 درصد 
در نظر گرفته می شد که این شرایط هم تاثیری 

نداشت.
ــول را به  ــن پـ ــرق نــــدارد کــه ایـ ــک فـ ــان ــرای ب ــ ب
تخصیص  درصد   18 خ  نر با  لبنیات  تولیدکننده 
لبنیات  فروش  و  خرید  که  بازرگانی  به  یا  و  دهد 
ــد. بــانــک در  خ 23 درصـ ــر ــا ن ــد ب ــی ده ــام م ــج ان
با  منافعش  و  اســت  سهامدار  تنها  قضیه  ایــن 

گیرندگان تسهیلات متفاوت است.
لازم  بانک ها  زیان دهی  از  جلوگیری  به  منظور 
و  مابه التفاوت  تولید  بخش  بــه  ــت  دول ــت  اس
سرمایه گذاری  از  ــت  دول یعنی  بــدهــد.  یــارانــه 
دریافت  در  و  شــود  بهره مند  نیز  تولیدکننده 
به  عنوان  کند.  پرداخت  یارانه  او  به  تسهیلات 
درصد   23 با  را  درصــد   25 تسهیلات  خ  نر مثال 
ــد  درص  2 و  بــدهــد  تخصیص  تولیدکننده  ــه  ب
باقیمانده را دولت به بانک پرداخت کند. با این 
داشته  درآمــد  افزایش  می تواند  دولت  شرایط 

باشد و کسری بودجه اش را نیز جبران کند.
مالی  هزینه  و  سود  خ  نر تولیدکنندگان،  مشکل 
بانک ها  که  است  اعتباری  میزان  بلکه  نیست، 
بیشتر  شرکت ها  واقع  در  می دهند.  تخصیص 
خ 25 درصد  نیازمند دریافت تسهیلات کافی با نر
خ  هستند تا اینکه مثلاً 10 درصد تسهیلات را با نر

18 درصد دریافت کنند.
برای  بانک ها  به  تشویقی  سیاست  یک  اعمال 
ــوزه  ح در  ــه  ک مــولــد  بخش  ــه  ب تسهیلات  ــه  ارائـ
در  مــی تــوانــد  مــی شــونــد،  وارد  ســرمــایــه گــذاری 
به  بانکی  تسهیلات  پرداخت  به  تمایل  افزایش 
مثال  به  عنوان  یعنی  کند.  کمک   تولیدکننده 
درصد  یک  را  تولید  بخش  قانونی  سپرده  خ  نر
درصــد  نیم  را  قانونی  ســپــرده  جــایــزه  و  ــش  کاه
برای شان  نیز  را  معافیت هایی  و  دهند  افزایش 

در نظر بگیرند.

اگر  ناترازی ها  مورد  در  لطفا 
توضیح  مانده،  باقی  ناگفته ای 

بفرمایید.
ریسک های  و  بانک ها  سلامت  سرمایه،  ساختار 
به  است.  بازنگری  یک  نیازمند  بانک ها  مختلف 
مدیریت بانکی، مدیریت ریسک گفته می شود. 

آن  اولــیــن  کــه  دارد  ــود  وج عمده  ریسک  چند 
مطالبات  ــون  ــن اک ــه  ک اســت  اعــتــبــاری  ریــســک 
حدنصاب های  از  بالاتر  بسیار  بانک ها  معوقه 
است.  درصــد   4 تا   2 بین  که  است  بین المللی 
حساب  واقعی  بانک ها،  معوقه  مطالبات  اگر 
ذخایر  که  باشد  ــد  درص  20 از  بیش  شاید  شــود 
پشتوانه  بانک ها  دارایی های  می گیرد.  را  زیادی 
باید  مرکزی  بانک  هستند.  مــردم  سپرده های 
برای  کافــی  پشتوانه  بانک ها  که  شــود  مطمئن 
واقعی  ارزش  واقع  در  دارند.  مردم  سپرده های 
آنها را بررسی کنند، نه ارزش موهومی و نه ارزش 

برآوردی خود بانک ها را.
است.  اهمیت  حائز  بسیار  داخلی  کنترل های 
و  ــده  زب افـــراد  ــلا  کام باید  مستقل  حسابرسان 
باید  مرکزی  بانک  نظارت  باشند،  ورزیـــده ای 
یا  کوتاهی  نارسایی،  اگر  و  بگیرد  صورت  همواره 
انحرافی در بانک ها وجود دارد، آن را افشا کنند.

ریسک نقدینگی یا همان ناترازی بانک ها بسیار 
کنترل  همان  یا  عملیاتی  ریسک  ــت.  اس مهم 
اطمینان  باید  و  است  اهمیت  حائز  نیز  داخلی 
عملیات  در  فــاســدی  فرایند  کــه  ــود  ش حاصل 
درســت  وثــایــق  ــی  ــاب ارزی و  نـــدارد  ــود  وج بانکی 
میلیارد   10 شخصی  اگــر  حتی  مــی شــود.  انجام 
آیا  که  شود  بررسی  باید  گذاشته  وثیقه  تومان 
ارزش واقعی آن وثیقه همان مقدار است؟ و این 
بررسی نباید هنگام تمدید انجام شود. مدیریت 
خ ارز، ریسک های حقوقی، ریسک  ریسک های نر
تیم  یــک  نیازمند  بین المللی  ریــســک  و  ــازار  بـ

حرفه ای است.
ــای  راه ه ریسک  مدیریت  ــورد  م در  بــال  کمیته 
این  راهکارهای  در  است.  کرده  ح  مطر را  زیادی 
یا  مبانی  پایه  سرمایه  تقویت  به  بیشتر  کمیته 
همچنین  و  پایه  سرمایه  تشکیل دهنده  اقــلام 
انتخاب افراد حرفه ای و آموزش بانکداری توجه 

شده است.
به نظر می رسد در حال حاضر تخصص، تجربه 
مدیران  خصوص  به   بانکی  مدیران  دانــش  و 
بسیار  اقتصاد  نیست.  کافی  ــدازه  ان به  میانی 
محاسبات  و  شده  پیچیده  و  کــرده  پیشرفت 
بنابراین  است،  شده  الکترونیک تر  و  دقیق تر 
ابزارهای  از  و  رفته  کنار  سنتی  تفکر  است  لازم 
هوشمند در مدیریت ریسک و کنترل بانک ها 
به  جدی  آسیب  تحریم  مسئله  شود.  استفاده 
مسئولیت  حیطه  از  که  می کند  وارد  بانک ها 
چنین  در  بنابراین،   ــت،  اس ج  ــار خ بانک ها 
را  بدهی هایش  است  موظف  دولت  شرایطی 
تکلیفی  تسهیلات  تحمیل   از  و  تکلیف  تعیین 

پرهیز کند.

اعمال یک 
سیاست 

تشویقی به 
بانک ها برای

ارائه تسهیلات به 
بخش مولد که 

در حوزه
سرمایه گذاری 

وارد می شوند 
می تواند در

افزایش تمایل 
به پرداخت 

تسهیلات بانکی 
به

تولیدکننده 
کمک کند
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ترازی   ۳ محور کلیدی مهار نا
۱۴۰۳ بودجه 

    اولین  و بدیهی ترین موضوع در تدوین لایحه بودجه سال 1403  
محدود کردن رشد سقف بودجه و کنترل حداکثری هزینه هاست

    نکته دیگر  در تدوین لایحه بودجه سال 1403 ، لزوم پیش بینی منابع برای 
کاستن برخی از مهم ترین ناترازی های موثر  بر  تورم از جمله ناترازی بانک هاست

بودجه  اخیر،  دهه  دو  در  می دهد  نشان  آمارها 
شدت  تنها  و  بوده  ناترازی  دچار  همواره  دولت 
این ناترازی متفاوت بوده است. آمارها همچنین 
فروش  با  معمولا  دولت  ناترازی  می دهد  نشان 
جبران  بدهی(  اوراق  )عموما  مالی  دارایی های 
شده است. سهم بالای هزینه های جاری، عاملی 
ساله  هر  رشــد  به  مجبور  را  دولــت هــا  که  اســت 
هزینه ها می کند و در نتیجه، باعث تکرار ناترازی 

در سال های بعد می شود.

دو  رقم  کمترین  به  دولــت  درآمــدهــای   99 سال 
بدون  ــت  دول هزینه های  امــا  رسید،  اخیر  دهــه 
را  چشمگیری  رشــد  محدودیت،  ایــن  به  توجه 
تحریم،  اثر  به  بی توجهی  این  نتیجه  کرد.  تجربه 
با  دولت  درآمدهای  میان  شکاف  گرفتن  شدت 
هزینه هاست. همین عامل در نهایت باعث شد 
ناترازی دولت در سال 99 به شدیدترین وضعیت 

خود در دو دهه اخیر برسد.
حجم  کاهش  بودجه،  سقف  رشد  کردن  محدود 

حمید کمار  /
پژوهشگر اقتصادی
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برخی  کاستن  برای  منابع  تامین  و  اوراق  انتشار 
جمله  از  تورم  بر  موثر  ناترازی های  مهم ترین  از 
مهم ترین  دولت،  از  طلبکار  بانک های  ناترازی 
در  بودجه  و  برنامه  سازمان  که  است  تدابیری 
تحقق  منظور  به   1403 سال  بودجه  لایحه  تدوین 

هدف گذاری تورمی دولت باید اتخاذ کند.
موضوعی  تــورم،  بر  آن  تاثیر  و  ناترازی ها  مسئله 
به  نسبت  اقتصادی  رایــج  ادبیات  در  که  است 
ویژه  به  نیز  ایــران  در  دارد.  وجــود  نظر  اتفاق  آن 
موثر  ناترازی های  مسئله  اخیر،  سال های  طی 
بحث  موضوع  دیگری  زمان  هر  از  بیش  تورم،  بر 
کارشناسان و مسئولان قرار گرفته است. اخیرا در 
افتتاحیه همایش بانکداری اسلامی، رئیس کل 
ناترازی های  به  بار  چندمین  برای  مرکزی  بانک 
اقتصاد کشور اشاره کرد و »ناترازی دولت را یکی 

از مهم ترین ناترازی ها معرفی کرد.
بانک ها،  ناترازی  به  اشــاره  با  فرزین  محمدرضا 
ما  کشور  در  مالی  تامین  درصد   88 بالای  گفت: 
حتی  می شود،  انجام  بانک ها  توسط  هم  اکنون 
دوش  بر  نیز  دولت  مالی  تامین  از  زیادی  بخش 
بانک هاست، طبیعی است که این موارد ناترازی 
از  یکی  دولـــت  ــد.  ــی ده م ــش  ــزای اف را  بــانــک هــا 
ناترازی  بانک هاست،  ناترازی  عوامل  مهم ترین 
دولت به بانک ها منتقل می شود، چه بانک های 
دولتی چه بانک های خصوصی! به همین دلیل 
این  از  بخشی  کــردیــم  ــلاش  ت هفتم  برنامه  در 
بخش  باشد  یادمان  ولی  کنیم،  حل  را  مسائل 
وجود  بانک ها  در  که  ناترازی هایی  از  عمده ای 

دارد، ناشی از مطالبات شان از دولت است.
بر اساس اظهارات رئیس کل بانک مرکزی و البته 
عمده ای  بخش  کارشناسان،  از  بسیاری  تصدیق 

در  دولــت  ناترازی  در  ریشه  بانک ها،  ناترازی  از 
بررسی  دارد.  اخیر  دهــه هــای  حتی  و  ســال هــا 
شاخص های  و  اخیر  سال های  بودجه  جزئیات 
ناظر بر ناترازی دولت، تصویر بهتری از وضعیت 

ناترازی دولت و تاثیر آن بر تورم ارائه می دهد.
شاخص  دو  با  عموما  بودجه  نــاتــرازی  سنجش 
ــراز  ت و  عملیاتی  ــراز  تـ ــود،  ــی ش م ــری  ــی ــدازه گ ان
معنای  به  عملیاتی  تراز  سرمایه ای.  و  عملیاتی 
هزینه های  از  دولــت  جــاری  درآمدهای  تفاضل 
شامل  عموما  ــاری  ج هزینه های  ــت.  اس ــاری  ج
را  دولت  جاری  درآمدهای  و  دستمزد  و  حقوق 
همچنین  می دهد.  تشکیل  مالیات  عموما  هم 
تفاضل  معنای  به  سرمایه ای  و  عملیاتی  ــراز  ت
و  جاری  هزینه های  از  سرمایه ای  و  جاری  منابع 
عموما  سرمایه ای  هزینه های  است.  سرمایه ای 
شامل هزینه های عمرانی و منابع سرمایه ای هم 

شامل فروش نفت و گاز است. 
بودجه  اخیر،  دهه  دو  در  می دهد  نشان  آمارها 
شدت  تنها  و  بوده  ناترازی  دچار  همواره  دولت 
این  بررسی  اســت.  بــوده  متفاوت  نــاتــرازی  ایــن 
در  دولت  جاری  هزینه های  است  حاکی  آمارها 
و  جاری  درآمدهای  از  بیشتر  اخیر،  دهه  دو  تمام 
موارد،  بیشتر  در  همچنین  و  بوده  دولت  پایدار 
مجموع هزینه های جاری و سرمایه ای هم بیشتر 
دولت  سرمایه ای  و  جاری  درآمدهای  مجموع  از 

بوده است. 
دولت  ناترازی  می دهد  نشان  همچنین  آمارها 
معمولا با فروش دارایی های مالی )عموما اوراق 

بدهی( جبران شده است. 

و  ــت  دول ــرازی  ــات ن وضعیت   )1( شــمــاره  ــودار  ــم ن
همچنین فروش اوراق مالی را نشان می دهد.

حمید کمار  /
پژوهشگر اقتصادی
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 1 نمودار 

ناترازی  بودجه و انتشــار 
مالی اوراق 



اوراق  انتشار  رقــم  و  ــت  دول نــاتــرازی  رقــم  تقارن 
مالی، نقش اوراق در جبران ناترازی مالی دولت 
وضوح  به  را   90 دهه  پایانی  سال های  در  ویژه  به 

نشان می دهد. 
ارزش  بر  ــلاوه  ع ــت،  دول نــاتــرازی  فزاینده  ــد  رون
است.  بیان  قابل  هم  دیگر  شکلی  به  آن،  اسمی 
کل  بــه  ســرمــایــه ای  و  عملیاتی  ــرازی  ــات ن نسبت 
ناترازی  شدت  از  دیگری  تصویر  دولت،  مصارف 

مالی دولت در سال های اخیر ارائه می دهد. 
 نمودار )2( به وضوح اوج گیری کسری بودجه در 
می دهد  نشان  را   99 خصوص  به  و   98 سال های 
تا جایی که رقم کل ناترازی دولت وقت در سال 
در  دولــت  هزینه های  کل  از  نیمی  حــدود  به   99
می توان  تنها  که  شرایطی  بود،  رسیده  سال  آن 
مقایسه  جنگ  پایان  در  دولت  مالی  وضعیت  با 

کرد. 
ــرا در  ــدار اســت؟ چ ــای ــرازی دولــت پ ــات ــرا ن ــا چ ام
سال های پایانی دهه 90 ناترازی دولت تا این حد 
بزرگ شده است؟ اگر علت آن صرفا تحریم است، 
خ نداد؟ مرور  چرا همین تاثیر در ابتدای دهه 90 ر
بودجه  با  مرتبط  شاخص های  از  دیگر  برخی 
را  سوال ها  این  به  پاسخ  از  مهمی  بخش  دولت، 

مشخص می کند. 
بزرگی  بخش  دولت،  مصارف  اجزای  به  نگاهی 
آشکار  را  دولت  مالی  ناترازی  ماندگاری  علت  از 
جاری  هزینه های  سهم   )3( نــمــودار   می کند. 
نشان  را  اخیر  دهه  دو  در  دولــت  مصارف  کل  از 

می دهد. 
اخیر  دهه  دو  طی  است،  مشخص  که  همانطور   
بخش غالب مصارف بودجه، هزینه های جاری از 

 2 نمودار 

نســبت ناترازی عملیاتی و 
ســرمایه ای به کل مصارف

 3 نمودار 

ســهم هزینه های جاری از کل 
بودجه مصارف 
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جمله حقوق و دستمزد بوده که جزو هزینه های 
از  اجتناب  ــی رود.  مـ شمار  بــه  ناپذیر  اجتناب 
غیرممکن  عملا  دستمزد  و  حقوق  پــرداخــت 
کنترل  بــرای  آن  تــورم  از  کمتر  رشد  حتی  اســت. 
سیاسی  هزینه های  دلیل  به  بودجه،  سقف  رشد 
و اجتماعی آن برای دولت و همچنین مخالفت 
نزدیک  ــا  ــت ه دول بــرای  مجلس،  نمایندگان 
بالای  سهم  رو،  همین  از  ــت.  اس غیرممکن  به 
را  دولت ها  که  است  عاملی  جــاری،  هزینه های 
در  و  می کند  هزینه ها  ساله  هر  رشــد  به  مجبور 
بعد  سال های  در  ناترازی  تکرار  باعث  نتیجه، 

می شود. 
ســال هــای  در  ــرا  چ کــه  مسئله  ــن  ای بــررســی  در 
حد  این  تا  دولت  ناترازی  شدت   90 دهه  پایانی 
هزینه های  ــد  رش مــیــزان  بــررســی  شـــده،  بـــزرگ 

با  تحریم  است.  مسئله  این  علت  گویای  دولت، 
باعث  دولــت،  نفتی  درآمدهای  کــردن  محدود 
تشدید ناترازی مالی دولت و از این طریق باعث 
بانک  از  برداشت  اضافه  به  دولت  شدن  ناچار 
نتیجه  در  و  بودجه  کسری  جبران  برای  مرکزی 
تورمی  تاثیر  جز  به  البته  مسیر  این  می شود.  تورم 
خ ارز است. نمودار )4(  تحریم از مسیر جهش نر
را  اخیر  دهه  دو  در  دولــت  هزینه های  تغییرات 

نشان می دهد.
طی  دولت  هزینه های  پیداست،  که  همانطور   
افزایش  همواره  ــال،  س دو  جز  به  اخیر  دهــه  دو 
تحریم ها،  اول  دور  در  حال  این  با  است.  یافته 
کاهش  دولــت  هزینه های  اخیر،  دوره  برخلاف 
سال های  در  که  حالی  در  داشته،  ــدی  درص  11
 37 و   17 ترتیب  به  ــت  دول هزینه های   99 و   98   1402 11  - شــهریور      شمـــــاره 

77

 4 نمودار 

تغییــر هزینه دولت در بودجه 
اخیر سال های 

 5 نمودار 

حاصل  درآمدهای  نسبت 
از نفــت، اوراق و مالیات به 

بودجه مصارف 



آنکه  جالب  نکته  است.  داشته  افزایش  درصد 
و  تحریم هاست  بازگشت  ســال  که   97 ســال  از 
می شود،  محدودتر  مرور  به  دولت  نفتی  درآمد 
در  مــقــنــنــه  و  ــه  ــرب ــج م قـــوه  ســـیـــاســـت گـــذاران 
افزایش  به  همچنان  بودجه،  تصویب  و  تدوین 
اوج  نقطه   99 ســال  کــردنــد.  مــبــادرت  هزینه ها 
دولت  ــای  ــده درآم که  جایی  ماجراست،  ایــن 
اما  ــد،  ــی رس م اخــیــر  دهــه  دو  رقــم  کمترین  ــه  ب
هزینه های دولت بدون توجه به این محدودیت، 
این  نتیجه  می کند.  تجربه  را  چشمگیری  رشد 
شکاف  گرفتن  شدت  تحریم،  اثر  به  بی توجهی 
همین  هزینه هاست.  با  دولت  درآمدهای  میان 
عامل در نهایت باعث می شود ناترازی دولت در 
سال 99 به شدیدترین وضعیت خود در دو دهه 

اخیر برسد. 
به  و   98 سال  در  مالی  اوراق  انتشار  رقم  جهش 
ویژه 99 در نمودار )1( هم بر همین اساس قابل 
چشمگیر  افــت  دلیل  به  که  چــرا  ــت،  اس تفسیر 
دولت  مالیاتی،  منابع  محدودیت  و  نفت  درآمد 
به  اقدام  یافته،  افزایش  هزینه های  تامین  برای 
انتشار بی سابقه اوراق بدهی در سال های 98 و 

خصوصا 99 کرد. 
نگاهی به اجزای درآمدی دولت در این سال ها، 
می کند.  بیان  دیگری  شکل  به  را  فوق  ــارات  اش
مالیاتی  نفتی،  درآمــدهــای  نسبت   )5( نمودار 
کل  به  بدهی  اوراق  ــروش  ف از  حاصل  منابع  و 
نشان  را  اخــیــر  ــه  ده دو  در  دولـــت  هزینه های 

می دهد. 
بخشی   ،)5( نــمــودار  در  کــه  ــت  اس ــر  ذک بــه  لازم   
درآمدها«  »سایر  عنوان  با  که  ــت  دول منابع  از 

همچنین  است.  نشده  لحاظ  می شود،  شناخته 
برخی  در  ــد  درص  100 از  نسبت  ایــن  عبور  علت 
به  دولت  مصارف  تعریف  شدن  محدود  سال ها، 
بخش  عنوان  به  سرمایه ای  و  جاری  هزینه های 
هزینه های  و  ــت  اس دولــت  هزینه های  اصلی 

متفرقه در آن منظور نشده است. 
مالی  منابع  از  مهمی  حقایق   )5( نمودار  ارقــام 
طبق  می کند.  بیان  را  اخیر  دهــه  دو  در  ــت  دول
این نمودار، مالیات به عنوان پایدارترین و البته 
سالم ترین منبع درآمدی، تنها حدود یک سوم از 
همچنین  می دهد.  پوشش  را  دولت  هزینه های 
قیمت  کاهش  یا  تحریم  همچون  رخدادهایی 
نفت، باعث کاهش درآمدهای نفتی و در نتیجه 
که   99 سال  است.  شده  مالی  اوراق  فروش  رشد 
درآمد نفتی دولت به میزان بی سابقه ای کاهش 
می یابد، ناترازی مالی دولت به بدترین وضعیت 
خود می رسد و از همین رو، انتشار اوراق بدهی، 

بالاترین حد خود در تمام ادوار را ثبت می کند. 
سال های  در  اوراق  انتشار  ابعاد  بهتر  درک  برای 
ناترازی  به  اوراق  انتشار  نسبت   ،90 دهه  پایانی 

عملیاتی در نمودار )6( ترسیم شده است. 
 97 ســال هــای  در  مــی دهــد  نشان  نــمــودار  ــن  ای  
عملیاتی  ناترازی  به  اوراق  انتشار  نسبت   99 تا 
کرده  عبور  هم  درصــد   100 مرز  از  دولــت  بودجه 
است. به بیان دیگر در این سال ها، ارزش اوراق 
دولت  عملیاتی  ناتراز  رقم  از  فراتر  شده،  منتشر 
بوده و دولت از محل انتشار اوراق، علاوه بر رفع 
ناترازی عملیاتی، درآمد مازادی به دست آورده و 

توانسته آن را صرف امور دیگری کند. 
منتهی  سال های  در  اوراق  انتشار  گرفتن  اوج 

 6 نمودار 

نســبت انتشار اوراق به 
عملیاتی ناترازی 
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دولت  شد  باعث   1400 سال  در  دولــت  تغییر  به 
میلیارد  هزار    500 از  بیش  بدهی  وارث  سیزدهم 
تومانی، تنها از بابت اوراق بدهی باشد. با توجه 
انفعال  سال ها  همچنین  و  هزینه ها  رفتن  بالا  به 
در احیای منابع مالی قابل اتکا از جمله مالیات، 
انتشار  تــداوم  به  ناگزیر  اکنون  سیزدهم  دولــت 
از  است.  آن  بر  محدودیت  اعمال  با  البته  اوراق 
افزایشی  همچنان  دولت  بدهی  رقم  رو،  همین 
و  مالیاتی  منابع  احیای  با  که  آنجا  تا  بود  خواهد 
همچنین مدیریت هزینه ها، دولت بتواند حجم 
بدهی خود را پس از چند سال کاهش دهد. البته 
اسمی  ارزش  رشــد  ــود  وج با  ســال  دو  همین  در 
انتشار  بابت  از  دولــت  بدهی  نسبت  بدهی ها، 
چشم انداز  که  بوده  نزولی  بودجه  رقم  به  اوراق 
آینده  در  بدهی ها  مدیریت  از  امیدوارکننده ای 

نزدیک ارائه می دهد.

الزامات تورمی تدوین بودجه 1403 از منظر 
ناترازی ها

با نزدیک شدن به نیمه دوم سال، بحث ها درباره 
بودجه سال آینده مجددا شروع می شود. فرآیند 
تدوین بودجه البته در هفته های اخیر آغاز شده 
است. با توجه به اینکه تنظیم بودجه سال 1403 
هنوز در مراحل اولیه است، رعایت برخی نکات 
ناظر به هدف کشور برای کنترل تورم، ضروری به 

نظر می رسد.
لایحه  تدوین  در  موضوع  ترین  بدیهی  و  اولین 
سقف  رشد  کردن  محدود   ،1403 سال  بودجه 
با  هزینه هاست.  حداکثری  کنترل  و  بودجه 
توجه به اینکه انتخابات مجلس دقیقا مصادف 
ــت، رفــتــارهــای  ــه اسـ ــودج ــی ب ــررس ــان ب ــای ــا پ ب
در  رای  کسب  بـــرای  نمایندگان  انتخاباتی 
شدید  رشــد  شکل  به  را  خــود  انتخابیه،  ــوزه  ح
هزینه های بودجه نشان خواهد داد. از همین 
دولت  تقدیمی  لایحه  در  هزینه ها  مدیریت  رو 

ناترازی  مسئله  حل  در  رکن  اولین  مجلس،  به 
میان،  ــن  ای در  اســت.  آیــنــده  ــال  س در  دولــت 
بیش برآورد  از  پرهیز  و  منابع  دقیق  پیش بینی 
تدوین  در  دولت  که  است  دیگری  نکته  منابع، 
که  شرایطی  در  کند.  رعایت  باید  بودجه  لایحه 
مسئله تورم و ناترازی های موثر بر آن به دغدغه 
دولت  منابع  برآورد  شده،  تبدیل  دولت  جدی 
به ویژه از ناحیه فروش نفت می بایست رعایت 

حداکثر احتیاط انجام شود. 
 ،1403 سال  بودجه  لایحه  تدوین  در  دیگر  نکته 
از  برخی  کاستن  ــرای  ب منابع  پیش بینی  ــزوم  ل
جمله  از  ــورم  ت بر  موثر  نــاتــرازی هــای  مهم ترین 
دولت  بدهی  بازپرداخت  بانک هاست.  ناترازی 
مصداق  شــاخــص تــریــن  ــراز،  ــات ن بــانــک هــای  ــه  ب
کاهش  باعث  یکسو  از  کــه  ــت  اس مــوضــوع  ــن  ای
کاهش  به  سو  دیگر  از  و  شده  دولت  بدهی های 
آنها  برداشت  اضافه  کم شدن  و  بانک ها  ناترازی 
از بانک مرکزی و در نهایت کاهش فشار تورمی از 

این ناحیه منتهی می شود. 
سومین نکته در تدوین لایحه بودجه سال 1403، 
بدهی  اوراق  انتشار  حداکثری  ــردن  ک محدود 
هدف  بــا  مــرکــزی  بانک  کــه  شرایطی  در  ــت.  اس
کنترل رشد نقدینگی، سیاست محدودیت رشد 
شرایط  این  و  گرفته  پیش  در  را  بانک ها  ترازنامه 
از  اقتصاد  مالی  تامین  ــدن  ش مــحــدود  باعث 
اوراق  انتشار  کاهش  شده،  بانکی  شبکه  مجرای 
خرید  در  بانک ها  تکلیف  ــردن  ک کــم  و  بدهی 
به  بانک ها  مالی  تامین  می شود  باعث  اوراق، 
جای دولت، در خدمت بخش های دیگر اقتصاد 
گیرد.  قرار  جامعه  عموم  و  مولد  بخش  جمله  از 
از  ناشی  بدهی  از  عظیمی  حجم  انباشت  البته 
تسویه  لزوم  و  گذشته  سال های  در  اوراق  انتشار 
دیگری  دلیل  نکول،  خطر  از  شــدن  دور  و  آنها 
است که لزوم کاهش تدریجی حجم انتشار اوراق 

را گوشزد می کند.

بــــــرش

99 انتشــار بالاترین میزان اوراق بدهی در سال 
از  سوم  یک  حدود  تنها  ــدی،  درآم منبع  سالم ترین  البته  و  پایدارترین  عنوان  به  مالیات 
همچون  رخدادهایی  همچنین  است.  داده  پوشش  را  اخیر  دهه  دو  در  دولت  هزینه های 
تحریم یا کاهش قیمت نفت، باعث کاهش درآمدهای نفتی و در نتیجه رشد فروش اوراق 
می یابد،  کاهش  بی سابقه ای  میزان  به  دولت  نفتی  درآمد  که   99 سال  است.  شده  مالی 
بدهی،  اوراق  انتشار  رو،  همین  از  و  می رسد  خود  وضعیت  بدترین  به  دولت  مالی  ناترازی 

بالاترین حد خود در تمام ادوار را ثبت می کند. 

 سهم بالای 
هزینه های 

جاری، عاملی 
است که 

دولت ها را 
مجبور به رشد 

هر ساله هزینه ها 
می کند و در 

نتیجه، باعث 
تکرار ناترازی در 

سال های بعد 
می شود
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اینـجـا مـحـل تـبلیغ شـماسـت
برای کسب اطلاعات بیشتر با ما در تماس باشید


