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بازسازی اقتدار بانک مرکزی

برخی رسانه ها مردم را  به بانک ها بدبین می کنند

خ ارز  نیست تثبیــــت میخکــوب کـردن نر

دخالت در  وظایف بانک مرکزی  به اقتدار  این نهاد ضربه می زند

فصل جدید حکمرانی بانک مرکزی  با اجرای قانون جدید

اقتدار بانک مرکزی  در فرماندهی ارزی بیشتر شد

نتایج افزایش اختیارات رئیس بانک مرکزی به زودی ملموس می شود

اختیارات رییس کل افزایش یابد بانک مرکزی مقتدر می شود

الگوهای ارزی ناکارآمد پاسخگوی صادرات نیست

گرانی ارز به بهانه صادرات منطقی نیست

صادرات با اجرای سیاست  تثبیت  رونـق گـرفت

تخریب اقتدار بانک مرکزی  چگونه باعث بحران ارزی ترکیه شد؟

خوش بینی به اقتصاد چین  افزایش یافت

دراگی چگونه تراژدی اقتصادی یونان را نجات داد؟

هدایت اعتبار  فریز تسهیلات بانک ها نیست

ح تثبیت بسترساز پیمان های پولی طر

اثر نوسان ارز   بر   رشد هزینه های سرمایه گذاری

خ ارز وجود ندارد دلیلی برای جهش نر



بازسازی اقتدار بانک مرکزی
لازمه تحقق اهداف بانک مرکزی در مهار تورم، اقتدار 
ویژه  در برابر برهم کنش های درونزا و برونزای شبکه 
اجــرای  پولی،  کل های  ــد  رون کنترل  ــت.  اس بانکی 
سیاست های پولی فعال و استفاده بهینه از ابزارهای 
بر  عــلاوه  ارز،  و  پول  ــازار  ب در  مرکزی  بانک  سیاستی 
اینکه در مقام ناظر باید در قالب یک برنامه جامع، به 
هم پیوسته و مبتنی بر ادبیات اقتصادی و بانکداری 
مرکزی  بانک  اقتدار  نیازمند  نیز  اجرا  مقام  در  باشد، 
است. به عبارت دیگر اقتدار بانک مرکزی، شرط لازم 
ایجاد  و  تورم  کنترل  در  پولی  سیاست  اهداف  تحقق 

ثبات اقتصادی است.  
وجود بازیگران متعدد و ذینفعان پرُتعداد در شبکه 
بانکی، ضرورت وجود یک بانک مرکزی مقتدر را برای 
بررسی  می کند.  تشدید  بانک ها  عملکرد  بر  نظارت 
احیای  آغاز  از  حکایت  مرکزی،  بانک  اخیر  اقدامات 
رشد  کنترل  سیاست  اجرای  دارد.  بانک  این  اقتدار 
سپرده  میزان  افزایش  بانک ها،  ترازنامه  مقداری 
وضعیت  بهبود  بر  تمرکز  ناتراز،  بانک های  قانونی 
در  ریسک  کاهش  منظور  به  بانک ها  سرمایه  کفایت 
نظام بانکی، از جمله اقدامات مهمی است که اجرای 
اثرات  و  نیست  میسر  مرکزی  بانک  اقتدار  بدون  آن 
خ  تقویت اقتدار بانک مرکزی در کاهش قابل توجه نر

رشد نقدینگی در ماه های گذشته، نمایان است. 
همچنین اخیرا قانون جدید بانک مرکزی در مجمع 
تشخیص مصلحت نظام به تصویب رسید که بررسی 
آن نشان می دهد، قانونگذار نیز تلاش کرده با وضع 
مواد و بندهای قانونی لازم و اعمال تغییرات در قانون 
پیشین، بستر حقوقی افزایش اقتدار بانک مرکزی را 
افزایش دهد. ایجاد ارکان جدید و تغییر ترکیب مجمع 
عمومی و ترکیب هیات عالی، تحکیم اقتدار نظارتی 
بانک مرکزی، ایجاد شعبه تخصصی قضایی و تشکیل 
که  است  ــواردی  م جمله  از  بانک ها  انتظامی  هیات 
منجر به توسعه شان نظارتی بانک مرکزی می شود و 
قانون جدید بانک مرکزی می تواند به عنوان پیوست 
مهمی  نقش  مرکزی،  بانک  اقتدار  افزایش  حقوقی 
خلق  کانال های  از  یکی  اینکه  به  توجه  با  کند.   ایفا  را 
صورت  در  می کند،  عبور  بانکی  شبکه  از  نقدینگی 
نبود یک بانک مرکزی مستقل و مقتدر، بازار پول در 
یک ولنگاری به سر خواهد برد و علاوه بر اینکه خلق 
خواهد  تشدید  ناسالم  بانک های  توسط  نقدینگی 
شد، ریسک نظام بانکداری افزایش یافته و می تواند 

روبه رو  جدی  چالش های  با  را  کلان  اقتصاد  فضای 
کند. به بیان دیگر زمینه بسیاری از بحران های مالی 
و اقتصادی ریشه در نارسایی های نظام بانکی دارد و 
ممکن است اختلالات موجود در بخش های مختلف 
نظام بانکی، جرقه بروز بحران های جدی تر شود. با 
در نظر گرفتن ابعاد وسیع چالش های نظام بانکی، 
یک بانک مرکزی مقتدر و مستقل می تواند با اجرای 
سیاست های  پیگیری  و  فعال  پولی  سیاست های 
گام  بانکی  نظام  سلامت  راستای  در  لازم،  احتیاطی 
بردارد و پیشگیری لازم برای بروز بحران ها در سطح 

اقتصاد کلان را انجام دهد.
همچنین بانک مرکزی مقتدر می تواند با ایفای نقش 
فعال، روابط میان سیاست پولی و سیاست های مالی 
هدف گذاری های  که  تنظیم کند  نحوی  به  را  دولت 
تحقق  بــه  پولی  کــل هــای  مقادیر  در  مــرکــزی  بانک 
برسد و به کسب نتایج مطلوب در مهار تورم دست 
فرایندی   )Fiscal Dominance( مالی  سلطه  یابد. 
است که در مقام عمل باعث می شود سیاست های 
پولی اثرگذاری لازم را نداشته باشند و کسری بودجه 
این  اثر  مالی  شــود،  تامین  پولی  صــورت  به  دولت ها 
بدهی  افزایش  و  نقدینگی  فزاینده  خلق  در  اتفاق 
دولت به بانک مرکزی نمایان خواهد شد و نتیجه آن 
مرکزی  بانک  وجود  صورت  در  که  است  تورم  تشدید 
ــت.  داش نخواهد  بــروز  امــکــان  اتــفــاق  ــن  ای مقتدر، 
ایستادگی بانک مرکزی به منظور اجرای سیاست های 
پولی خود، همزمان با انضباط مالی دولت می تواند از 
سلطه مالی در اقتصاد جلوگیری کند، بررسی برخی 
وضعیت  آن  کمک  به  می توان  که  پولی  متغیرهای 
نشان  کــرد،  ارزیابی  را  مرکزی  بانک  با  دولــت  رابطه 
می دهد با کاهش ناترازی موجود در بودجه سالیانه 
سایه  مرکزی،  بانک  اقتدار  تقویت  همراه  به  دولــت 
سلطه مالی از اقتصاد ایران دور شده است. به عنوان 
نمونه کاهش شدید استقراض دولت از بانک مرکزی 
و روند نزولی سهم خالص بدهی دولت از کل منابع 
بانک  اقتدار  اســت.   موضوع  همین  گواه  پولی،  پایه 
به  اقتصادی  تثبیت  سیاست های  اجرای  در  مرکزی 
منظور پیش بینی پذیر کردن اقتصاد که با کنترل رشد 
خلق نقدینگی در کانال 26 درصد همراه بوده است، 
به کمک ایجاد ثبات و آرامش در بازار ارز که در اقتصاد 
ایران، نقش لنگر اسمی تورم را ایفا می کند، موجب 

شده تا سطح انتظارات تورمی به شدت کاهش یابد. 
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دکتر احمد بهاروندی  /
مدیرعامل بانک کارآفرین

عمیق تر  اقتصاد،  حــوزه  تحولات  به  نگاه  با 
قابل  ــوح  وض به   آن  در  انتظارات  اثــر  شــدن 
انتظارات  اثر  زمان،  گذشت  با  و  است  رویت 
آتیه  از  عمومی  بــرداشــت  و  جامعه  روانــی 
ــر مــی شــود. به  ــازت ــت س ــوش ــرن ــاد، س ــص ــت اق
نظر  در  را  ارز  مصداق  می توان  مثال   عنوان 
موتور  که  است  مشخص  همگان  بر  گرفت. 
است،  کردن  کار  حال  در  بنیادین،  عوامل 
یا  زودتر  بنیادین  عوامل  این  اثر  اینکه  ولی 
از  بسیاری  در  خیر،  یا  شود  نمایان  شدیدتر 
عامل  و  روانــی  عامل  از  نشات گرفته  مــوارد 
ــوان گفت  ــی ت ــه عــبــارتــی م ــت. ب ــه اسـ ــان رس
این  گاهی  روانی  عوامل  و  رسانه ای  جریان 
می کند،  بــاز  موعد  از  ــر  زودت را  فشرده  فنر 
زمان  طول  در  نابهنجار  صــورت  به  حتی  یا 

خ گذاری را متاثر می کند. نر

در اقتصاد ایران از سال های ابتدای دهه 50 که درآمد 
خ ارز  ارزی کشور چشمگیر بوده و عامل تاثیرگذار نر
حساسیت  اقتصادی  تحلیلگران  و  نخبگان  بــرای 
در  ــی  روان عوامل  تاثیر  اســت،  کــرده  ایجاد  بیشتری 
این حوزه روز به روز بیشتر و عمیق تر حس می شود 
دارد  کالاها  خ گذاری  نر در  رسانه  قدرت  از  نشان  که 
خ سازی ها  این نر هم نیست.  قابل حذف کردن  که 
به کل اقتصاد تعمیم داده می شود و اساسا می توان 

گفت که رسانه، می تواند اقتصاد را متاثر کند. 
در  می شود،  منتشر  رسانه ها  از  که  اخباری  گاهی 
تصمیمات مدیران اقتصادی تاثیرگذار است. حتی 
جای  به  اقتصادی  مدیر  موارد  این  در  است  ممکن 
معنی  این  به  عمل  کند،  منفعل  فعالانه،  رویکرد 
جامعه  در  موضوعی  و  منتشر  رسانه ای  خبر  اول  که 
ح می شود، سپس مدیر یا سیاست گذار تصمیم  مطر
تطبیق  خ داده  ر اتفاق  با  را  خود  اقدامات  می گیرد، 

 برخی رسانه ها مردم را 
به بانک ها بدبین می کنند

     نگاه نقادانه همراه با نگاه عالمانه اصلاح گر، حلقه مفقوده 
تصمیم سازی های رسانه ای است که نباید از آن غفلت کرد

     اخباری که از رسانه ها منتشر می شود، در تصمیمات 
مدیران اقتصادی تاثیرگذار است

     جامعه اقتصادی ایران نیازمند نگاه اصلاح مدارانه  یا 
مصلح گرایانه تری نسبت به نگاه فعلی به شبکه بانکی است
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تحولات  و  تغییر  ــر  واف تاثیر  نشان دهنده  که  دهــد 
تغییرات  شدن  هم راستا  خصوص  به    و  رسانه  حوزه 
موضوعات  شدن  همه گیر  هم افزایی  در  تکنولوژی 

رسانه در اقتصاد است.
خبرنگاران،  و  رسانه ای  ــدرکاران  ــت ان دس چنانچه 
داشته  رسانه  وظایف  خصوص  در  درستی  گاهی  آ
از  زمانی  چه  در  و  نقطه ای  چه  در  بدانند  و  باشند 
 
ً
مسلما هستند،  فعالیت  مشغول  اقتصاد  تاریخ 

خبررسانی و تصویرسازی بهتر صورت خواهد گرفت 
که رسیدن به این هدف در وهله اول نیازمند مطالعه 
گاهی افراد شاغل در حوزه  جدی و بالا بردن سطح آ
در  مدیران  به  کمک  سپس  و  اقتصادی  رسانه های 

جهت تصمیم سازی و تصمیم گیری است.
در حال حاضر، جامعه اقتصادی ایران نیازمند نگاه 
نگاه  به  نسبت  مصلح گرایانه تری  یا  اصلاح مدارانه  
باید  رسانه  عبارتی  به  است.  بانکی  شبکه  به  فعلی 
رسالتش را در رسیدن به این هدف به  خوبی انجام 
برای  مناسب  گفتارسازی  و  گفتمان سازی  با  و  دهد 
جامعه، برخی سوءتفاهماتی که در خصوص شبکه 

پولی وجود دارد را رفع کند.
 البته که اشکالات و انتقادات جدی به عملکرد شبکه 
بانکی وجود دارد که باید به صورت منطقی و فعالانه 
در  موجود  ادبیات  بررسی  ولی  کوشید،  آنها  رفع  در 
عملکرد  تقبیح  که  است  آن  نشانگر  اقتصاد  حــوزه 
شبکه بانکی بر نگاه اصلاح مدارانه در خصوص آن 
غلبه جدی دارد. شاید بتوان دلایلی را نیز برای این 
که  برشمرد  اجتماعی  غالب  سوگیری  و  نگاه  نوع 
مهم ترین آنها را می توان در تلاش پژوهشگران برای 
نشدن  ــرآورده  ب ــران،  ای اقتصاد  در  تــورم  علت یابی 
ربا،  بــدون  بانکداری  ادبیات  از  عمومی  انتظارات 
خ های سود  رکود در مقاطعی از اقتصاد، بالا بودن نر
مورد انتظار در تسهیلات پرداختی توسط بانک ها، 

عدم امکان پاسخ مثبت بانک ها به همه متقاضیان 
شدیدتر  ادوار  در  خصوص  )به  تسهیلات  صف  در 
شدت  بــه  تسهیلات  متقاضیان  صــف  کــه  تــورمــی 

افزایش می یابد(، عملکرد نامناسب برخی بانک ها 

و ... جستجو کرد که چرایی هر کدام در جای خود 
قابل بررسی و تحلیل است. البته در کشورهای دیگر 
نیز و حتی اقتصادهای پیشروتر نیز این نگاه غالب در 
مقاطعی وجود دارد که مهم ترین آنها، مقاطع بروز 
رکود اقتصادی در اقتصاد است. یکی از این مثال ها 
منتشر  هم  آن  رسانه ای   مکتوبات  و  مستندات  که 
شده است، رکود اقتصادی آمریکا در سال های 1927 
یک  دوران  آن  در  رسانه ها  است.  میلادی   1935 تا 
شبکه سازی و مفاهمه سازی در حوزه اقتصاد و شبکه 
تقبیحی  نگاه  آن،  اساس  بر  که  کردند  ایجاد  پولی 
جامعه آن زمان آمریکا به عملکرد شبکه بانکی کشور 

با شدت بیشتری رقم خورد. 
لازم است بدانیم که پول، حوزه پولی و شبکه پولی 
یکی از ارکان غیر قابل حذف اقتصاد است و در زمانی 
که یک رکن می تواند نقش قدرت افزایی در اقتصاد 
را ایفا نماید، دیگر نیاز به تخریب آن رکن نیست و در 
واقع به صلاح هم نیست که آن رکن را تضعیف کرد، 
بلکه بهتر است در صورت وجود اشکال، آن رکن رفع 

اشکال، ترمیم و اصلاح شود.
مجددا اگر بخواهیم از یک مثال برای جا افتادن بهتر 
مالی  بحران  به  است  خوب  کنیم،  استفاده  مطلب 
جهانی بین سال های 2007 تا 2010 نگاهی بیندازیم. 
اتفاقات آن برهه که از آن با عنوان دوران بحران مالی 
وام های رهنی یاد می شود، در واقع زاییده اشتهای 
بالای ریسک پذیری و در نهایت سوء مدیریت ریسک 
وام های رهنی و فرآیند تبدیل به اوراق بهادار نمودن 
سرفصل تسهیلات رهنی در ترازنامه برخی بانک ها 
و موسسات مالی آمریکایی بود که دامنه آن به شرق 

بر همگان 
مشخص است 
که موتور عوامل 
بنیادین، در 
حال کار کردن 
است، ولی اینکه 
اثر این عوامل 
بنیادین زودتر یا 
شدیدتر نمایان 
شود یا خیر، در 
بسیاری از موارد 
نشات گرفته 
از عامل روانی 
و عامل رسانه 
است
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مالی  خسارت های  باعث  و  یافت  تسری  نیز  آسیا 
در  حاضر  حقوقی  و  حقیقی  اشخاص  به  فــراوانــی 
مقابل بهمن بحران شد. اما آنچه مدنظر ما از بیان 
این مثال بود، عبارت است از نحوه مدیریت پولی- 
مالی و رسانه ای آن اتفاق، به گونه ای که بدون آنکه 
بخش  شود،  تزریق  جامعه  به  جانبه  همه  ناامیدی 
و  مدیریت  قبولی  قابل  نحو  به  آن  از  توجهی  قابل 
آن  به  مربوط  متن های  سال هاست  و  شد  مرتفع 
کارگاه های  و  می شود  تدریس  درسی  کتب  در  اتفاق 
آموزشی برای مدیران و پژوهشگران برای آشنایی با 

اصل بحران و نحوه مدیریت آن برگزار می شود.
اصلاحی  نگاه های  در  جدی  تفرق  نگارنده،  نظر  به 
انداختن  جا  و  است  آسیب رسان  سیاست گذاران 
تمامی  در  بهره ورساز  هماهنگ  سیاست گذاری 
بانکی،  شبکه  خصوص  در  سیاست گذاری  شئون 
رسانه  کــه  ــت  اس مسیر  ــن  ای در  مفقوده  حلقه ای 
و  جامعه  در  مفهوم  این  کردن  درونــی  در  می تواند 

ترمیم و تکمیل دیدگاه ها، گام موثری بردارد.
ــروج  م ــوارد  مـ بــســیــاری  در  رســانــه هــا  اینکه  ضمن 
سیاست گذاری  در  منطقی  و  درســـت  ــات  ــدام اق
دامن  سوء تفاهمات  به  نیز  مواردی  در  اما  بوده اند، 
می زنند. به طور مثال، در خصوص قوانین بودجه ای 
کارشناسان  بــودجــه ای،  اخیر  قوانین   

ً
مخصوصا و 

بسیار  تکلیفی  تسهیلات  ــام  ارق و  ــداد  اع معتقدند 
بیش از حد توان شبکه بانکی است، اما این موضوع 
از ابتدا توسط رسانه ها شفاف سازی نمی شود و حتی 
پافشاری  قیمتی  هر  به  آنها  اجرای  لزوم  بر  بالعکس 
خاطر  به   زمانی،  بــازه  یک  از  بعد   

ً
طبیعتا و  می شود 

محقق نشدن این تکالیف، احساس ناخوشایندی 
جامعه  در  بانکی  شبکه  نکردن  همکاری  به  نسبت 
شکل می گیرد و به سرعت حس بدبینی به عملکرد 
ابتدای  از  که  حالی  در  می شود،  تشدید  بانک ها 
مسئله به واکاوی درست موضوع پرداخته نشده بود. 
گاهی بخشی در جامعه  بنابراین، اگر از همان ابتدا آ
قوانین  به  حتی  سازنده  انتقادات  و  بگیرد  صــورت 
به  رو  و  مثبت  اتفاقات  نه  تنها  شود،  ح  مطر مصوب 
 جلویی را شاهد خواهیم بود، بلکه از تبعات بعدی 
جلوگیری  نیز  عمومی  سوء تفاهمات  و  اجتماعی 

خواهد شد. بالاخره ممکن است در یک کشور حتی 
وجود  محاسباتی  اشتباهات  نیز  قانون نویسی  در 
داشته باشد، که امری طبیعی است و می توان با تذکر 

آن را اصلاح کرد. 
در  که  اتفاقاتی  که  ــت  اس اهمیت  حائز  نکته  ــن  ای
در  مــوارد  از  بسیاری  در  می دهد،  خ  ر اقتصاد  حوزه 
این  ــی  ول مــی شــود،  نمایان  بانکی  شبکه  ویترین 
شبکه  در  مشکلات  آن  ریشه  که  نیست  معنا  آن  به 
بانکی به تنهایی است و مسئولان این حوزه مسبب 
کسری  اقتصاد  در  وقتی  مثال  طور  به  هستند.  آن 
منطقی  دارد،  وجود  سالانه  مزمن  بودجه  عملیاتی 
است که انتظار داشته باشیم این کسری عملیاتی یا 
 اضافه برداشت بانک ها 

ً
از مسیر پول درونی و نهایتا

استقراض  مسیر  از  یا  و  شود  جبران  مرکزی  بانک  از 
به  اینها  دو  هر  که  مرکزی  بانک  از  دولــت  مستقیم 
 تورم مزمن منجر می شود 

ً
افزایش پایه پولی و نهایتا

صورت  به  بانکی  شبکه  ویترین  در  دیگر  منظر  از  که 
ناترازی بانک ها نمایان می شود. لذا می توان عنوان 
وجود  بانکی،  شبکه  ناترازی  دلایــل  از  یکی  که  کرد 

کسری بودجه عملیاتی کشور است. 
اشکالات  دچــار  ــران  ایـ در  بانکی  شبکه  کــه  البته 
متعددی  و  متفاوت  دلایــل  به  متنوعی  و  ساختاری 
بسیاری  در  ساختار  این  است  واضح  آنچه  اما  است، 
جدی  نقش  کشور  اجتماعی  و  اقتصادی  شئون  از 
عالمانه   نگاه  با  همراه  نقادانه  نگاه  و  می کند  ایفا 
اصلاح گر، حلقه مفقوده  تصمیم سازی های رسانه ای 
تغییر  در  الزام  این  کرد.  غفلت  آن  از  نباید  که  است 
اصلی  سیاست گذار  عملکرد  بررسی  در  حتی  نگاه، 
این  از  انتظارات  چینش  و  مرکزی  بانک  یعنی  پولی، 
 
ً
صرفا و  شــود  ــلاح  اص باید  خــود  جایگاه  در  نیز  نهاد 
مختص به بانک های کشور نیست. به طور مثال، در 
راستای اشاره قبلی به کسری بودجه عملیاتی و نحوه 
بروز تورم از مسیر آن منشاء، نمی توان بانک مرکزی را 
به تنهایی مسئول مهار تورم و حتی کل سیاست های 
خاص  مــورد  این  در  بلکه  دانست،  کشور  در  پولی 
هماهنگی کاملی در تمام شئون قانون نویسی تا اجرا 
مناسب  اقدامات  با  همراه  کشور  مختلف  قوای  در 
رسانه ای و همراه سازی افکار عمومی مورد نیاز است.

قدرت رسانه در 
خ گذاری کالاها  نر

قابل حذف 
کردن نیست و 

خ سازی ها  این نر
به کل اقتصاد 

تعمیم داده 
می شود و اساسا 

می توان گفت که 
رسانه، می تواند 

اقتصاد را متاثر 
کند

بــــــرش

ــکالات؟ تقبیح عملکرد بانک ها یا اصلاح اش
اشکالات و انتقادات جدی به عملکرد شبکه بانکی وجود دارد که باید به صورت منطقی و 
فعالانه در رفع آنها کوشید، ولی بررسی ادبیات موجود در حوزه اقتصاد، نشانگر آن است 

که تقبیح عملکرد شبکه بانکی بر نگاه اصلاح مدارانه، غلبه جدی دارد. 
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    پیمان قربانی:

 تبعیت از بازار تلگرامی 
می تواند کشور را در یک 

چرخه وارد کند که باعث 
خ ارز شود بالا رفتن نر

    محمد شیریجیان:

  تثبیت به معنای
  فیکس شدن

خ ارز و قیمت ها   نر
نیست

    حسین درودیان:

 بی ثباتی اقتصاد ایران 
سیاسی و ناشی از 

یک خاستگاه بیرونی 
خارجی و تحمیلی است

    مصطفی سمیعی نسب:

باید یک اطلس 
تجاری برای کشور 

تهیه شود که متناسب 
با آن تخصیص های 

ارزی انجام شود

    محمد سلیمانی:

سیاست تثبیت 
پشتوانه تئوریک نسبتا 
خوبی دارد و به شرایط 

اقتصادی کشور ما 
خیلی می خورد

میخکــــــــــــــــــــوب کـردن
 دومین نشست 

 هیات اندیشه ورز بانک مرکزی 
با استادان و صاحبنظران حوزه پولی و بانکی

تثبیــــت
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    مهدی یزدانی:

 در اقتصاد ما شرط 
مارشال لرنر برقرار نیست 

و دلیل آن این است که 
ظرفیت تولید نداریم

    حسن کیایی:

 گره زدن معیشت 
مردم با بحث ارز  در 
سال های قبل  یک 

اشتباه استراتژیک بود

    احمد یزدان پناه:

هیچ سیاست 
پولی در دنیا بدون 

زیربنای فرهنگی به 
سرانجام نمی رسد

    موسی شهبازی:

 تحلیل ماهیت و 
ماندگاری تحریم ها 

اثر زیادی بر اتخاذ 
سیاست های 

ارزی کشور دارد

    الناز باقرپور:

اگر بخواهیم به 
سمت تثبیت حرکت 

کنیم باید یک نگاه 
بلندمدت تر به بخش 

تولید داشته باشیم

میخکــــــــــــــــــــوب کـردن
خ ارز  نیست نر
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قربانی: 
وقتی 
سیاست گذار 
می خواهد 
خ  با مقوله نر
ارز مواجه 
شــود، اول 
باید محاسبه 
کند کـه بـا ایـن 
حجم نقدینگی 
تولید ناخالص 
داخلی، تراز 
تجاری و ... نـر خ 
تعادلی چقدر 
اسـت

محتوایی  گزارش  مقدمه  در  آنچه  پیرو 
هفته نامه   11 شــمــاره  در  ــده  ش منتشر 
ــون اولــیــن  ــرام ــی ــاد پ ــص ــت ــای اق ــازه هـ تـ
ــده  ــی بـــرگـــزار ش ــش ــدی ــم ان نــشــســت ه
مرکزی  بانک  اندیشه ورز  هیات  توسط 
دنبال  به  باید  مرکزی  بانک  شد،  بیان 
کشور،  اقتصاد  در  نااطمینانی  کاهش 
تلاطم ها  مدیریت  و  کنترل  طریق  از 
میخکوب  نه  )و  قیمتی  متغیرهای  در 
کردن  پیش بینی پذیر  و  آنها(  ــردن  ک

اقتصاد باشد. 
لازم به ذکر است که کاهش نااطمینانی 
فوق الذکر یکی از مهم ترین راهکارهای 
در  کار  و  کسب  افــق  از  ــی  ــام زدای ــه اب
ــژه در شــرایــط  ــه ویـ ــور، ب ــش اقــتــصــاد ک
اقتصادی  ظالمانه  تحریم های  اعمال 
گفت  می توان  راستا  همین  در  اســت. 
افق  شدن  پیش بینی پذیر  و  شفاف  که 
جهت  مهم  مــقــدمــه ای  کار،  و  کسب 
مرکزی  بانک  سیاست های  موفقیت 
در جهت حمایت از رشد تولید داخلی 

است.
ــد تــولــیــد داخــلــی  ــت رشـ بــدیــهــی اسـ
سیاست  یـــک  عـــنـــوان  بـــه  ــد  ــوان ــی ت م
ــادی مـــیـــان مـــدت و  ــی ــن اقـــتـــصـــادی ب
بهبود  در  را  کلیدی  نقشی  بلند مدت، 
کلان  و  ــرد  خ مولفه های  پیشرفت  و 
هیات  لــذا  نماید.  ایفا  کشور،  اقتصاد 
اندیشه ورز با هدف استفاده از ظرفیت 
دانشی، تحلیلی و حل مسئله خبرگان 
و نخبگان علمی و اجرایی کشور، اقدام 
هم اندیشی  جلسه  اولین  برگزاری  به 
ــات مــوفــقــیــت  ــ ــزامـ ــ بـــا مـــوضـــوع "الـ
مرکزی"  بانک  تثبیت  سیاست های 
اساتید  از  منتخبی  جمع  حــضــور  ــا  ب
حوزه  اجرایی  صاحبنظران  و  دانشگاه 
 7 تاریخ  در  کشور  بانکی  و  پولی  نظام 

مرداد 1402 کرد.
جلسه  دومـــیـــن  ــا،  ــتـ راسـ هــمــیــن  در 
 1402 ــرداد  م  14 تاریخ  در  هم اندیشی 
شد.  برگزار  اندیشه ورز  هیات  توسط 
پرداخته  آن  ــه  ب بخش  ــن  ای در  آنــچــه 
دومین  از  محتوایی  ــی  ــزارش گ شــده، 
توسط  شده  برگزار  هم اندیشی  جلسه 
بانک  ــه ورز  ــش ــدی ان هــیــات  دبــیــرخــانــه 

مرکزی جمهوری اسلامی ایران است.

هدف سیاست تثبیت ثابت نگه داشتن نرخ 
ارز نیست

رئیس  ــی،  ــان ــرب ق پــیــمــان 
بانکی  و  پولی  پژوهشکده 
بانک مرکزی: طبق نظر رئیس 
هیات  ــزی،  ــرکـ مـ ــک  ــان ب کــل 
و  دانشگاهی  اساتید  از  متشکل  انــدیــشــه ورز 
مبانی  دربـــاره  تا  ــده  ش تشکیل  صاحب نظران 
از  مرکزی،  بانک  سیاست های  عملیاتی  و  فکری 
جمله سیاست تثبیت اقتصادی بحث و بررسی 
شود.  منعکس  کل  رئیس  به  آن  نتایج  و  کنیم 
تثبیت  ــاره  درب بحث  نیز  جلسه  اولین  موضوع 
نشات  اینجا  از  انتخاب  ــن  ای بــود،  اقــتــصــادی 
می گیرد که شرایط گذشته کشور نشان می دهد 
اینکه  مانند  انگارانه ای  ســاده  راهبردهای  که 
بسپاریم،  بــازار  به  را  چیز  همه  می گویند  برخی  
دولت  اســاس  همین  بر  اســت،  نبوده  راهگشا 
تثبیت  مقوله  ــر  ب جمهور  رئــیــس  و  ســیــزدهــم 
اقتصادی تاکید دارند تا بتوانیم بر اساس آن یک 
داشته  مناسب  عملیاتی  و  فــکــری  پــارادائــم 

باشیم. 
تثبیت  سیاست  اصلی  بحث  اســاس،  ــن  ای بر 
خ  نر ــد،  ش گذاشته  ارز  خ  ــر ن پایه  بــر  اقتصادی 
یک  بــا  ــت  اس نــهــادی  متغیر  یــک  کــه  واقــعــی  ارز 
در  اسمی  ارز  خ  نر حاصل ضرب  از  ــاده،  س نگاه 
داخلی  به  خارجی  قیمت های  شاخص  نسبت 
تحلیل  ــاس  اس بر  بنابراین  مــی آیــد.  دســت  به 
اما  بــرود،  بالا  نقدینگی  که  زمانی  فاندامنتال، 
ایجاد  تورم  نکند،  رشد  داخلی  ناخالص  تولید 
خ ارز  می شود و متناسب با شکاف تورمی باید نر
نیز تعدیل شود. اما بررسی شرایط سالیان اخیر 
که  می دهد  نشان   1402 تا   1397 سال  از  ویژه  به 
 متاثر از شوک های انتظاری جهش 

ً
خ ارز مرتبا نر

پیدا کرده و منجر به گرانی کالاهای وارداتی شده 
است، در نتیجه قیمت های نسبی برهم خورده 
این  که  است  یافته  افزایش  کالاها  سایر  قیمت  و 
 
ً
اتفاق، تقاضای پول را بالا می برد که خود مجددا

منجر به خلق نقدینگی و تورم می شود.
نقدینگی  رشد  و  ارز  خ  نر علیت  بحث  بنابراین 
بانک  که  بود  دلیل  همین  به  و  است  مهم  بسیار 
وقتی  ــت.  رفـ تثبیت  سیاست  ــراغ  سـ ــزی  ــرک م
خ ارز مواجه  سیاست گذار می خواهد با مقوله نر
حجم  ایــن  با  که  کند  محاسبه  باید  اول  ــود،  ش
تجاری  تراز  داخلی،  ناخالص  تولید  نقدینگی، 
این  براساس  و  است  چقدر  تعادلی  خ  نر  ... و 
عین  در  کند.  سیاست گذاری  باید  محاسبات، 
حال، برخی می گویند که بازار هر چه که گفت، 
این  در  اقدامی  مرکزی  بانک  اگر  و  است  صحیح     1402 17  - آبــان      شمـــــاره 
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 قربانی:
 اگر سیاست گذار 

تحت این ایده 
که این یک 
رانت است 

بازار تلگرامی 
را ملاک عمل 
قرار دهد، آن 

زمان چه اتفاقی 
خواهد افتاد؟ 

آیا بازار رسمی و 
غیررسمی همگرا 

می شود؟

بــــــرش

خ ارز مبادله ای و رســمی دلیل اختلاف نر
که  است  مهم  بسیار  این  است.  ح  مطر رسمی  غیر  بازار  و  مبادله  بازار  خ  نر اختلاف  بحث 
نظر  به  می کند.  تغییر  عواملی  چه  تاثیر  تحت  و  آمده  وجود  به  چه  برای  فاصله  این  بدانیم 
عوامل  و  است  اقتصاد   Risk margin نوعی  به  رسمی،  بازار  و  تلگرامی  خ  نر اختلاف  بنده، 

موثر بر انتظارات فعالان بازار در خصوص چشم انداز آینده اقتصاد، آن را تعیین می کند.

موارد  یا  و  می شود  ایجاد  رانت  دهد،  انجام  بازار 
این  اینجانب  نظر  می کنند.  ح  مطر را  اینچنینی 
با  که  دارد  قصد  سیاست گذار  وقتی  که  اســت 
میزان  باید  اول  کند،  بــرخــورد  ارز  خ  نــر مقوله 
با  را  آن  می توان  که  بگیرد  نظر  در  را  تعادلی  خ  نر
با  عبارتی  به  کرد،  محاسبه  مختلفی  روش های 
این میزان از حجم نقدینگی،GDP، تراز تجاری 
آن  اساس  بر  تا  است  مناسب  نرخی  چه  غیره  و 

سیاست گذاری صورت گیرد.
خ بازار  ح است مربوط به نر بحث دیگری که مطر
خ تلگرامی است که باید با آن چه کار  یا همان نر
کرد، از بعد از شوک دی ماه 91 تاکنون، چندین 
بار تلاش کرده ایم که به سمت بازار آزاد برویم تا 
فکری  نحله  یک  حتی  یا  شود،  حل  مشکل  این 
خ ارز را بالا ببرید تا صادرات جهش و  می گوید نر
تولید ناخالص داخلی رشد کند. اما باید دید که 
برقرار  ایران  اقتصاد  در  لرنر  مارشال  شرط  اصلاً 
برابر   10 از  بیش  ما  کشور  در  ارز  خ  نر چرا  و  است 

شده، اما صادرات به تبع آن جهش نمی کند؟ 
و  مبادله  بازار  خ  نر اختلاف  بحث  دیگر  سوی  از 
مهم  بسیار  این  اســت.  ح  مطر رسمی  غیر  بــازار 
وجود  به  چه  برای  فاصله  این  بدانیم  که  است 
به  می کند.  تغییر  عواملی  چه  تاثیر  تحت  و  آمده 
خ تلگرامی و بازار رسمی، به  نظر بنده، اختلاف نر
نوعی Risk margin اقتصاد است و عوامل موثر 
بر انتظارات فعالان بازار در خصوص چشم انداز 
مثال،  برای  می کند.  تعیین  را  آن  اقتصاد،  آینده 
در اسفندماه سال 1400 از نظر فعالان بازار، اخبار 
خ  نر زمان  آن  بود،  شده  منتشر  بــازار  در  خوبی 
بود  تومان  هزار   24 تا   23.5 حدود  مبادله  بازار 
داشت  فاصله  خ  نر این  با  تومان   500 آزاد  بازار  و 
به وجود  دولت  بودجه  برای  نگرانی  این  حتی  و 
خ مبادله  آمده بود که چون بودجه بر اساس نر
بیاید  پائین تر  خ  ــر ن ــن  ای ــر  اگ ــود،  ب ــده  ش بسته 
لیکن  شد؟  خواهد  چه  دولــت  بودجه  ج  مخار
شیوع  ــازار  ب در  منفی  اخبار  که  زمان هایی  در 

خ تلگرامی افزایش می یابد. می یابد، نر

تحت  ســیــاســت گــذار  ــر  اگ کــه  ــت  اس ــن  ای بحث 
تلگرامی  بازار  است،  رانت  یک  این  که  ایده  این 
اتفاقی  چه  زمــان  آن  دهــد،  قــرار  عمل  مــلاک  را 
خواهد افتاد؟ آیا بازار رسمی و غیررسمی همگرا 
منفی  پاسخ  قبلی  تجارب  اســاس  بر  می شود؟ 
رسمی  بازار  با  تلگرامی  بازار  مصارف  زیرا  است، 
بــازار  دلار  خ  نــر مثال  عنوان  به  ــت.  اس متفاوت 
رسمی  خ  نر اگر  است،  تومان  هزار   50 حدود  آزاد 
بگیرد،  نظر  در  تومان  هــزار   50 مرکزی  بانک  را 
 جهش می کند، چون 

ً
خ تلگرامی نیز متناسبا نر

تحت  رسمی  بــازار  خ  نر از  تلگرامی  خ  نر فاصله 
تاثیر عوامل دیگری است. نمونه این کار در دی 
تفسیر  یک  زمان  آن  در  افتاد.  اتفاق   91 سال  ماه 
اشتباهی از قاعده مرسوم صندوق بین المللی 
پول صورت گرفت، مبنی بر اینکه کشوری دارای 
رسمی  خ  نر اختلاف  که  است  ارزی  شناور  نظام 
باشد.  درصد  دو  منهای  یا  علاوه  به  آزاد  بــازار  و 
ارز  خ  نــر ــان،  زم آن  در  اول  ارزی  شــوک  ــان  زم در 
چه  هر  که  گرفتند  تصمیم  بود،  تومان   1700 روی 
خ  نر آن  از  کمتر  درصد  دو  ما  بود،  آزاد  بازار  خ  نر
این  درســت  تفسیر  که  حالی  در  قــرار  دهیم،  را 
دو  منهای  عــلاوه  به  آزاد  ــازار  ب ارز  خ  نر که  است 
می کرد،  کف سازی  رسمی،  خ  نر نوسان  درصد 
می کرد  جهش  ارز  خ  نر اقــدام  این  با  همینطور 
تومان   2800 و   2700 رقــم  به  خ  نــر یکباره  به  که 
2400 تومانی  مبادله ای  ارز  خ  آن نر از  رسید. بعد 
خ را در این رقم  ح شد و تصمیم گرفته شد نر مطر
بازار  از  تبعیت  که  دیدیم  زمــان  آن  دهند.  قــرار 
تلگرامی چگونه می تواند کشور را در یک چرخه 
خ ارز شود. به هر  وارد کند که باعث بالا رفتن نر
بخشی  یک  اقتصادی  سیاست گذاری  ترتیب 
باید  یعنی  اســت.  کشور  حکمرانی  نظامات  از 
تـــاب آوری  مـــردم،  معیشت  سیاسی،  مــقــولات 
لذا  ــود،  ش گرفته  نظر  در  هم  با  غیره  و  اقتصاد 
سیاسی،  ــوزه  ح در  ارزی  سیاست های  تبعات 
می شود،  احساس  مردم  معیشتی  و  اجتماعی 
پس فرصتی بــرای آزمــون و خطا وجــود نــدارد و 
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تثبیت  سیاست  مقوله  که  بود  علت  همین  به 
ح شد.  مطر

کردند،  ح  مطر حضار  از  یکی  که  دیگری  نکته 
که  اشتباهی  بـــود.  ــره وری  ــه ب بحث  اهمیت 
می کنند  فکر  بــرخــی  ــه  ک ــت  اس ــن  ای ــود  ــی ش م
ــود مــی آیــد و  ــود بــه وج ــود بــه خ ــره وری خ ــه کــه ب
بهره وری را بر این اساس در تمامی برنامه های 
توسعه می گنجانیم. بهره وری به سرمایه گذاری 
به  تجارت  در  مزیت  دارد،  نیاز  رویه ها  اصلاح  و 
در  مزیت  خلق  اســت،  نیازمند  سرمایه گذاری 
قرار  توجه  مورد  باید  که  است  مسئله ای  اقتصاد 
مزیت  ــودرو  خ تولید  در  ژاپــن  چرا  اینکه  گیرد. 
در  ما  که  است  دلیل  این  به  خیر،  ما  ولی  یافته، 

خلق مزیت راه را درست نرفته ایم. 
ــرار  ح شـــد، اهــمــیــت ف ــر ــط ــه م ــری ک ــگ بــحــث دی
فرار  با  را  سرمایه  حساب  برخی  ــود.  ب سرمایه 
سرمایه یکی در نظر می گیرند. بحث فرار سرمایه 
مرکزی  بانک  در  اســت.  جــدی  مقولات  از  یکی 
مسئله  همین  به  مربوط  ریال  حکمرانی  بحث 
مَسکَنی  آژانـــس  یــک  کــه  ــت  اس چگونه  ــت،  اس
و  شود  واریز  حسابش  به  ریال  که  می کند  تبلیغ 
اینها  بگیرد،  تحویل  را  خانه  فرد  ترکیه  در  مثلا 
پولشویی  با  مبارزه  بحث  در  که  است  مقولاتی 
شود.  توجه  آنها  به  باید  مالی  انتقالات  و  نقل  و 
نسبت  ما  پولی  سیستم  که  است  واقعیت  این 
دارد.  ماندگی  عقب  مقداری  جهانی  رونــد  به 
جدول  در  سرمایه  حساب  صورت،  هر  در  لیکن 
و  اســت  مــتــفــاوت  مفهومی  ــا  ــت ه ــرداخ پ ــراز  تـ
باید  دارند،  مثبت  جاری  حساب  که  کشورهایی 
انتهای  تا  باشند  داشته  منفی  سرمایه  حساب 
حساب  لذا  شود.  صفر  پرداخت ها  تراز  جدول 
ناشی  و  نیست  بدی  مقوله  اساسأ  منفی  سرمایه 
از رویه ثبت ارقام، طبق دستورالعمل مربوط به 

تراز پرداخت ها است.
نکته مهم دیگر این است که در سیاست تثبیت 
ارز  خ  نر کــردن  میخکوب  منظور  اصلا  ارز،  خ  نر
حاضر  حال  در  یعنی  نیست،  عدد  یک  روی  بر 
خ  نر صرف  داشتن  نگه  ثابت  تثبیت،  بحث  در 
سیاست های  روی  بر  بحث  نمی شود،  دنبال 
این  دنبال  به  بیشتر  ما  که  اســت  ثبات بخشی 
به  ارز  خ  نــر تثبیت  موضوع  و  هستیم  موضوع 
ح شده  عنوان موضوع روز در این جلسات مطر

است. 
ــی بــیــن  ــگ ــن ــاه ــم ــزی مـــقـــولـــه ه ــ ــرک ــ ــک م ــانـ بـ
در  را  تجاری  و  ارزی  مالی،  پولی،  سیاست های 
نمی توان  زیــرا  کند،  دنبال  باید  چارچوب  یک 
مالی  سیاست  از  نقطه ای  یــک  کــه  ــرد  ک قبول 
مسئله دار باشد و از آنجا به داخل سیاست های 

در  ارز  خ  نر می کنیم  بحث  اگر  کند.  سرریز  پولی 
که  نیست  معنا  این  به  شود،  تثبیت  باید  کشور 
بود.  خواهد  خاصی  سطح  در  همواره  ارز  خ  نر
در طی زمان، پارامترها عوض می شود و شرایط 
باید  نه  سیاست گذار  می کند.  تغییر  استفاده 
در تله بازار تلگرامی بیفتد و نه در تله ثابت نگه 
گونه ای  به  باید  بلکه  گیرد،  قرار  قیمت  داشتن 
بتواند  هم  و  ببیند  را  واقعیات  هم  که  کند  عمل 
کنونی،  شرایط  سیاست  کند.  راهبری  را  شرایط 
باید خاصیت مصون سازی نیز داشته باشد، زیرا 
مرکزی  بانک  که  می شود  وارد  شوک هایی   

ً
مرتبا

را  اینها  بتواند  باید  اقتصادی،  ساختار  کلیت  و 
مهار کند. 

در  سیاست گذاری  فرایند  در  بنده،  عقیده  به 
دهه اخیر مقوله اقتصاد مقاومتی قدری مغفول 
واقع شده است. بنده سیاست های کلی زیادی 
دیده ام،  را  است  شده  نوشته  سال ها  این  در  که 
ــای کلی  ــت ه ــاس ــی ــه س ــت ایـــن اســـت ک ــی ــع واق
مترقی  و  خوب  مجموعه  یک  مقاومتی  اقتصاد 
بر  را  آن  فرماندهی  ستاد  قبلی  دولت  که  است 
روند  مدتی،  از  پس  متاسفانه  که  داشت  عهده 
تقلیل  ــروژه  پ سطح  به  را  آن  و  شد  منحرف  آن 
در  کــلان  و  مبنایی  مباحث  که  حالی  در  داد. 
که  نحوی  به  ــت.  داش ــود  وج مقاومتی  اقتصاد 
هماهنگ  هم  با  اقتصادی  سیاست های  باید 
و  ببینیم  را  اقتصاد  علم  واقعیت  هم  که  شــود 
مختصات  هم  و  کنیم  استفاده  آموزه ها  از  هم 
دهیم،  قرار  نظر  ملحوظ  را  کشور  اقتصاد  بومی 
اقتصادی  بهتر  مدیریت  بتوانیم  اینکه  ــرای  ب
داشته باشیم. امیدوارم که بتوانیم از مباحث و 
نقطه نظرات استفاده کرده و به یک جمع بندی 

برسیم.

تقویت حکمرانی در حوزه ارز و ریال
معاون  شیریجیان،  محمد 
مرکزی:  بانک  اقتصادی 
و  اینچنینی  جلسات  برگزاری 
اساتید  حــضــور  ــا  ب آن  ــداوم  تـ
تعاملات  و  مناسبات  حُسن  راستای  در  اقتصاد 
تخصصی  کاملا  مجموعه  عنوان  به  مرکزی  بانک 
ــی و  ــاه ــگ ــش ــه دان ــع ــام ــه دولــــت، بــا ج ــدن در ب
بانکی  و  پولی  حوزه  در  اقتصادی  صاحبنظران 

است.
موضوعات  که  می شود  سعی  جلسات  این  در 
از  ــم  اع کــشــور  بانکی  و  پــولــی  اصــلــی  مسائل  و 
ــازی  ــم س ــال ــام بــانــکــی، س ــظ ــلاح نـــاتـــرازی ن اصـ
تثبیت  رویکرد  ارز،  بازار  مدیریت  بانکی،  نظام 
جمله  از  مــحــورهــایــی  ــر  ب مشتمل  اقــتــصــادی 

شیریجیان: 
حکمرانی بانک 
مرکزی در حوزه 
نهادهای پولی 
ارزی و اعتباری 
و اصلاح 
مناسبات مالی 
میان دولت 
و نظام بانکی 
دنبال می شود
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نقدینگی،  کنترل  و  مدیریت  ارز،  بازار  مدیریت 
پولی،  نظام  تنظیم گری  و  مقررات گذاری  بحث 
ناظر  که  شــود  ح  مطر غیره  و  اعتباری  و  بانکی 
بانکی  و  پولی  نظام  حوزه  در  آسیب شناسی  بر 
کار  دســتــور  در  مــوضــوعــات  ــن  ای و  ــت  اس کشور 
اساتید  نظرات  که  است  این  ما  قصد  و  دارد  قرار 
محورهای  به  نظرات  این  و  شود  شنیده  اقتصاد 

سیاست گذاری بانک مرکزی تبدیل شود.
تثبیت  ــوع  ــوض م ــه،  ــام ــرن ب ــن  ایـ شـــروع  بـــرای 
بانک  جدید  رویکرد  عنوان  به  که  را  اقتصادی 
کلیت  و  گرفتیم  نظر  در  ــد،  ش معرفی  مرکزی 
این  بر  ناظر  و  می شود  ــه  ارائ آن  از  چارچوبی  و 
و  بــروز  حدی  تا  که  شده  تدوین  برنامه ای  هم 
نمود  توسعه  هفتم  برنامه  لایحه  در  ظهورش 
می کند،  پیگیری  را  آن  مــرکــزی  بانک  و  یافته 
برخی از مولفه های آن هم در حال حاضر توسط 
اجرا  حال  در  یا  و  می شود  پیگیری  مرکزی  بانک 

است.
حسب  بر  را  تثبیت  سیاست  بحث  مرکزی  بانک 
اصلی  محور  ســه  در  کشور  اقتصادی  شــرایــط 
کشور،  اقتصادی  شرایط  اگــر  می کند.  دنبال 
چارچوب  طبیعتا  باشد،  متفاوت تری  شرایط 
اقتصادی  شرایط  بر  ناظر  هم  ما  سیاست گذاری 
روز متفاوت تر خواهد شد و بانک مرکزی موضع 

جدیدتری را اتخاذ می کند.
نهادهای  حـــوزه  در  مــرکــزی  بــانــک  حکمرانی 
مالی  مناسبات  اصلاح  و  اعتباری  و  ارزی  پولی، 
میان دولت و نظام بانکی دنبال می شود، یعنی 
دولت  میان  مالی  مناسبات  به  بخشی  انضباط 
تقویت  و  تنظیم گری  موضوع  با  بانکی  نظام  و 
حکمرانی ریالی، ارزی و نهادسازی در حوزه های 
این  در  نهادی  اصلاح  و  اعتباری  و  ارزی  پولی، 
حوزه، در واقع مبنا و روح حاکم بر مدیریت بازار 

ارز و بحث کنترل و مدیریت نقدینگی است.
و  کنترل  ــوع  ــوض م ــزی  ــرک م بــانــک  وقــتــی  یعنی 
دنبال  به  می کند،  ح  مطر را  نقدینگی  مدیریت 
حوزه  ایــن  در  حکمرانی  تقویت  و  تنظیم گری 
نظام  توسط  که  نقدینگی  منظر  از  هم  ــت،  اس
هدایت  منظر  از  هــم  و  مــی شــود  ایــجــاد  بانکی 

نقدینگی به سمت تولید.
که  هستیم  این  دنبال  به  هم  ارز  بــازار  حوزه  در 
بازار ارز را تنظیم گری کنیم و بازاری شکل بگیرد 
زمانی  تا  باشد.  واقعی  نیازهای  کننده  تامین  که 
واقعی  نیازهای  و  ندهیم  شکل  را  بــازار  این  که 
نیاز  تامین  برای  و  نشناسیم  رسمیت  به  را  مردم 
این  عملا  نشود،  تعریف  سازوکاری  مردم  واقعی 
مــی رود  غیررسمی  ــای  ــازاره ب سمت  به  نیازها 
تلگرامی  بازار  مثل  ندارد،  را  بازار  مختصات  که 

مکانیزم  و  بازار  عمق  و  تقاضا  و  عرضه  طرف  که 
تامین  را  نیازهایی  چه  اینکه  و  قیمت گذاری 
است،  صــورت  چه  به  آن  ارزی  منشاء  و  می کند 
یک  ویژگی های  از  هیچ یک  نیست.  مشخص 
بازار از منظر شفافیت و رقابتی بودن در این بازار 

وجود ندارد.
در  ــه  ک اســت  ایــن  ــزی  ــرک م بــانــک  وظیفه  حــال 
بــازار  و  کند  تنظیم گری  و  نهادسازی  ــازار  ب ایــن 
عرضه کنندگان  هم  که  نماید  ایجاد  اینچنینی 
باشند  مشخص  و  کنند  پیدا  ورود  ارز  واقــعــی 
هم  و  باشد  مشخص  ارزی  تعاملات  منشاء  و 
بتواند  اینکه  هم  باشد،  معلوم  واقعی  متقاضی 
فعالان  و  ــردم  م واقعی  ارزی  نیازهای  حداکثر 
دهد  پوشش  کلان  و  خُرد  سطح  در  را  اقتصادی 
بازار  مدیریت  بر  حاکم  روح  و  مبنا  آن  بستر  از  و 
مهم ترین  گیرد.   صورت  نقدینگی  مدیریت  و  ارز 
یا  رگــلاتــوری  بحث  همان  مرکزی  بانک  وظیفه 
تنظیم گری و تقویت حکمرانی در این بازار است.

مرکزی،  بانک  اخیرا  ارز  بازار  مدیریت  حوزه  در 
و  است  کرده  راه انــدازی  را  طلا  و  ارز  مبادله  مرکز 
در حوزه تامین نیازهای عمده فعالان اقتصادی، 
عمده  نیازهای  که  ــرده  ک ایجاد  را  حواله  ــالار  ت
شود  دیده  واقعی  متقاضیان  و  عرضه کنندگان 
خُرد  نیازهای  تامین  بــرای  خدمات  تــالار  هم  و 
تالارهای  هم  آینده  در  و  شده  ایجاد  مردم  ارزی 
خواهد  ایجاد  هم  طلا  و  ارزی  مشتقات  مبادلات 

شد. 
که  هستند  اقتصادی  فعالان  و  ــراد  اف از  برخی 
در  ــود  خ ریــســک  پــوشــش  دنــبــال  ــت  اس ممکن 
ممکن  یا  باشند،  ارز  بــازار  نوسانات  با   مواجهه 
سوداگرایانه  رویکرد  با  بخواهند  برخی  است 
عایدی  کسب  بــازار  این  در  موجود  نوسانات  از 
سیالیت  به  که  است  نیازی  البته  هم  این  و  کنند 
برای  دنیا  در  که  طوری  به  می کند،  کمک  بــازار 
تعریف  مشتقات  ــازار  ب قالب  در  ســـازوکاری  آن 
مبادله  ــز  ــرک م در  ــوع  ــوض م ایـــن  ــه  ک کـــرده انـــد 
پیش بینی شده و صرفا لازم نیست که مبادلات 

ارزی و طلا به صورت فیزیکی باشد.
با توجه به شرایط تحریمی، متاسفانه حکمرانی 
بانک مرکزی طی یک دهه گذشته تضعیف شده 
میزان،  به  نسبت  مرکزی  بانک  که  است  مهم  و 
کشور  ارزی  مصارف  و  منابع  جریان  و  کیفیت 
بانک  لذا  و  باشد  داشته  کامل  کنترل  و  اشــراف 
مرکزی در برنامه های خود و مبتنی بر سیاست 
را  ریال  و  ارز  حوزه  در  حکمرانی  تقویت  تثبیت 
سیکل  اگر  است.  داده  قرار  خود  کار  دستور  در 
و  مالی  جریان  حلقه  دو  قالب  در  را  تعاملات 
مرکزی  بانک  که  حلقه ای  آن  ببینیم،  ــی  کالای

 شیریجیان: 
در حوزه بازار 

ارز به دنبال این 
هستیم که بازار 

ارز را تنظیم گری 
کنیم و بازاری 

شکل بگیرد که 
تامین کننده 

نیازهای واقعی 
باشد
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باشد،  داشته  اشــراف  آن  به  نسبت  می تواند 
تحقق  که  اســت  ریالی  تــبــادلات  جریان  همان 
و  است  فرابخشی  کار  یک  مستلزم  آن  مطلوب 
حرکت به این سمت از اقدامات خوبی است که 

بانک مرکزی در این سال ها انجام داده است.
مرکزی  بانک  نیز  نقدینگی  مدیریت  ــوزه  ح در 
توسط  نقدینگی  خلق  جدید  رویکرد  اساس  بر 
سیستم بانکی، موضوع سیاست کنترل مقداری 
قــرار  ــود  خ کار  دســتــور  در  را  بانک ها  تــرازنــامــه 
کنترل  سیاست  اصلی  هدف  البته  است،  داده 
بانک ها  تــرازنــامــه ای  ریسک  کنترل  ــداری،  ــق م
از  جلوگیری  آن  مهم  آثار  از  یکی  اما  است،  بوده 
ها  بانک  توسط  پشتوانه  بدون  نقدینگی  خلق 
است  پذیرفته  مرکزی  بانک  عبارتی  به  اســت، 
کشور،  اعتباری  نظام  توسط  نقدینگی  خلق  که 
یا همان بانک ها انجام می شود و تا زمانی که ما 
آن را از سرمنشاء کنترل نکنیم، عملا نمی توانیم 
اشراف و تسلط لازم را نسبت به خلق نقدینگی و 

مدیریت آن داشته باشیم.  
یکی از  ملاحظات جدی بانک مرکزی در اجرای 
افزایش  عدم  ترازنامه،  مقداری  کنترل  سیاست 
نتیجه  در  کشور  تولید  نظام  مالی  تامین  هزینه 
پیاده سازی این سیاست است و لذا  در کنار آن 
موضوع هدایت اعتباری و مشخصا مقوله تامین 
مالی زنجیر ه ای را در قالب ابزارهایی مثل برات 
است.  کــرده  پیگیری  گــام  اوراق  و  الکترونیک 

از  اقتصادی  بنگاه های  مالی  تامین  درخصوص 
طریق اوراق گام، اتفاقات خوبی افتاده است که 
البته تا رسیدن به شرایط مطلوب فاصله داریم. 
کار  دستور  در  موضوع  این  که   99 سال  اواخــر  از 
بانک مرکزی قرار گرفت و ابلاغ شد تا امروز 68 
از  کشور  تولید  نظام  مالی  تامین  نیاز  از  همت 
این  گذشته  سال  و  شده  انجام  اوراق  این  طریق 
رقم به 52 همت رسید که نشان می دهد که این 
اجرای  البته  است.  شده  واقع  قبول  مورد  اوراق 
آن  با اشکالاتی همراه بوده که در دستورالعمل 
شده    انجام  آن  برای  اصلاحاتی  یکسری  جدید، 
است و کم کم افزایش بهره وری نقدینگی از این 

طریق اتفاق خواهد افتاد.
دنبال  را  آن  مــرکــزی  بانک  کــه  بعدی  مــوضــوع 
استفاده  اقتصاددانان  رهنمودهای  از  و  می کند 
خواهد کرد، بحث اصلاح نظام بانکی است، چه 
احیا  قابلیت  ولی  دارند،  ناترازی  که  بانک هایی 
دارند و چه بانک هایی که ناسالم هستند و باید 

وارد فرآیند گزیر شوند.
چـــارچـــوب  در  ــزی  ــ ــرک ــ م بـــانـــک  ــل  ــ اصـ در 
تقویت  ــال  ــب دن ــه  ب تثبیت  ــذاری  ــت گ ــاس ــی س
مدیریت بازار ارز، کنترل نقدینگی و اصلاح نظام 
حداکثر  می خواهد  مرکزی  بانک  و  است  بانکی 

تنظیم گری را در این بازار داشته باشد.
ج کردن  خروج سرمایه اعم از فرار سرمایه ، خار
کشور  اقتصادی  چرخه  از  ارزی  منابع  و  ثــروت 

    پیمان قربانی:

  سیاست گذار نه باید 
در تله بازار تلگرامی بیفتد 

و نه در تله ثابت نگه داشتن 
قیمت ارز قرار گیرد

    حسین درودیان:

  رشد نقدینگی 
 درون زا فقط تعادل بخش

  است و منجر به
 تورم نمی شود

درودیان: 
مختصات بازار 
آزاد ارز باید 
سنجیده شود 
یا مشخص شود 
که آیا این بازار 
هست یا نیست
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مرکزی  بانک  کــه  اقــدامــاتــی  از  یکی  کــه  ــت  اس
می تواندبرای جلوگیری از آن انجام دهد و جنبه 
فرادستگاهی دارد، تقویت حکمرانی ریال است 
که اگر حلقه آن تکمیل شود، به بحث شناسایی 
جریانات خروج سرمایه از کشور کمک می کند.  
نظام  اصــلاح  و  مالیاتی  اصلاحات  بحث  البته 
انجام  کشور  در  باید  هم  اسناد  و  ــلاک  ام ثبت 

شود.
یکی از موضوعاتی که بانک مرکزی با جدیت در 
بحث  می کند،  دنبال  را  آن  اینچنینی  جلسات 
جنس  اســت.  مــردم  انتظارات  بهبود  و  تقویت 
سیاست گذاری بانک مرکزی از جنس تخصصی 
است. شاید عموم مردم بحث کنترل نقدینگی 
از  را  پول  ابعاد  شاید  حتی  و  نمی کنند  ادراک  را 
همین  ولی  نشوند،  متوجه  غیراقتصادی  منظر 
از  حمایت ها  و  نظرات  بیان  بررسی،  و  نقد  که 
پولی،  سیاست گذار  مقام  از  متخصصین  طرف 
به  ــود  خ ــود،  ــی ش م انــجــام  مــرکــزی  بانک  یعنی 
اطمینان خاطر بیشتر عموم مردم و حکمرانان 
می  کمک  مرکزی  بانک  سیاست های  به  نسبت 

کند. 
چــارچــوب  در  ــه  ک ــواردی  ــ م از  یکی  همچنین 
موضوع  می شود،  دنبال  تثبیت  سیاست های 
تقویت  طریق  از  مــردم  عموم  انتظارات  بهبود 
دوره  در  که  است  اقتصادی  و  ارزی  دیپلماسی 
با  موضوع  ایــن  مرکزی  بانک  جدید  مدیریت 

جدیت دنبال می شود.  
اجماع  این  اقتصادی  صاحب نظران  میان  در 
وجود دارد که مهار تورم، بر رشد تولید ارجحیت 
دارد، چرا که در این شرایط اقتصاد برای فعالان 
صورت  به  و  می شود  پیش بینی پذیر  اقتصادی 

تبعی رشد تولید اتفاق می افتد.
این  به  قائل  اقتصاددانان  از  عمده ای  بخش 
هستند متغیری که در بلندمدت بر تورم و به تبع 
و  است  نقدینگی  می گذارد،  تاثیر  ارز  خ  نر بر  آن 
به  بایست  می  منابع  این  و  شود  مدیریت  باید 
سمت تولید و بخش های  مولد اقتصاد برود، اما 
کنترل نقدینگی در عین حال آثار کوتاه مدت و 
تبعی خود را بر بخش واقعی اقتصاد می گذارد، 
لذا  در کنار این امر سعی بر آن است که با اتخاذ 
سیاست  این  سوء  آثار  اقدامات،  از   مجموعه ای 

به حداقل برسد.
ناسالم  شرایط  در  ما  بانکی  نظام  دیگر  طرف  از 
اتفاق  بانک ها  در  خ  نر افزایش  اگر  و  دارد  قــرار 
خلق  چرخه  کــه  بانک هایی  مطمئنا  بیفتد، 
نمی کند،  عــمــل  ــی  ــت درس ــه  ب نقدینگی شان 
نسبت  نگرانی  این  و  می شود  بدتر  شرایط شان 
شدت  بانک ها  ناسالمی  و  نــاتــرازی  تشدید  به 
بانک هایی  که  داده  نشان  تجربه  زیرا  می گیرد، 
بیشتری  پرُخطر  رفتارهای  هستند،  ناترازتر  که 
وجود  هم  نگرانی  این  و  می دهند  نشان  خود  از 
خ  دارد که در شرایط بانکی ناسالم، آیا افزایش نر

    احمد یزدان پناه:

 سیاست تثبیت راه حلی است 
برای کاهش نوسانات غیرقابل 

پیش بینی قیمت ها تا از صدمات 
آنها بر تولیدات اقتصاد کاسته شود

    محمد شیریجیان:

وقتی بانک مرکزی کنترل 
ح می کند به  نقدینگی را مطر

دنبال تنظیم گری و تقویت 
حکمرانی در این حوزه است

 یزدان پناه:
 من رکود را 

متوجه می شوم 
چون روی آن 

کار کرده ام 
ولی سرمایه در 

گردش چه ربطی 
به نظام بانکی 

دارد؟
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بهره می تواند سیاست درستی باشد؟ 
کشور روسیه طی همین چند سال اخیر، مسائل 
و  کــرد  فصل  و  حل  را  بانک ها  از  ــادی  زی تعداد 
خ  نر تحریمی  شرایط  در  که  می کنید  مشاهده 
بهره بانکی تا 20 درصد هم افزایش می یابد، اما 
چون  نمی شود،  تخریب  دچار  بانکی اش  نظام 
عمل  درستی  به  نقدینگی  امحاء  و   خلق  فرآیند 
بهره  خ  نر افزایش  سیستم  این  در  لذا  می کند، 
می تواند به تحقق اهداف سیاستی و مورد انتظار 

خود کمک کند. 
مــقــام  ــی،  ــگ ــن ــدی ــق ن ــرل  ــت ــن ک ــث  ــح ب کـــنـــار  در 
هدف  با  نیز  را  ابزارها  از  یکسری  سیاست گذار 
این  اثربخشی  و  نقدینگی  بــهــره وری  افــزایــش 
منابع در تامین مالی تولید طراحی کرده است. 

یکی از این ابزارها اوراق گام است. 
گذشته  سال  که  است  ابزارهایی  از  گام  اوراق 
که  است  این  بر  قرار  هم  امسال  و  کرد  کار  خوب 
این اوراق در زنجیره بهتر به گردش درآید. یکی 
از اشکالات در این زمینه این بود که گفته می شد 
هزینه تامین مالی را بالا برده بود. بانک مرکزی 
به دنبال توسعه برات الکترونیک یا اوراق گواهی 
سپرده خاص نیز است. استفاده و بهره گیری از 
این ابزارها و اصابت آنها به هدف، کمک موثری 
از  یکی  متاسفانه  می کند.  مولد  بخش های  به 
سال ها  این  در  بانکی  نظام  که  جدی  اشکالات 
است،  بوده  مصارف  از  شدید  انحراف  داشته، 
یعنی طرف به اسم تولید وام دریافت می کرده، 
ــی آورده  م در  سر  دیگری  جــای  از  وام  ایــن  ولــی 
است. متاسفانه سازوکار و ابزار لازم برای نظارت 
نیز وجود نداشته است. اگر بتوانیم تا حد امکان 
از  بانک ها  که  ببریم  سمت  این  به  را  مالی  تامین 
ظرفیت تعهدی شان استفاده کنند، این تامین 
چرخش  به  اقتصاد  مولد  بخش  در  بهتر  مالی 
درآید، هم از نقدینگی به درستی استفاده شده 
و کنترل نقدینگی اتفاق افتاده و هم اینکه تامین 
بهتری  هدف گذاری  با  و  موثرتر  صورت  به  مالی 

انجام می شود.

تثبیت  سیاست  گفت،  مــی تــوان  مجموع  در 
به  تثبیت  است،  روز  شرایط  بر  ناظر  اقتصادی، 
خ ارز و قیمت ها نیست،  معنای فیکس شدن نر
متناسب  سیاست ها   که  است  معنا  این  به  بلکه 
تعدیل  اقتصادی  تحولات  و  انتظارات  شرایط،  با 

می شود. 

سیاست تثبیت باید مقطعی باشد
حسین درودیان، اقتصاددان 
الان  اگــر  دانشگاه:   مدرس  و 
ــی  ــات ــب ــی ث ــه ب ــل ــئ ــس دچـــــار م
تثبیت  از  صحبت  و  هستیم 
امر  یک  ــوح  وض به  ما  بی ثباتی  ایــن  می کنیم، 
به  یا  و  دارد  سیاسی  خاستگاه  و  است  سیاسی 
و  خارجی  بیرونی،  خاستگاه  یک  دقیق تر  تعبیر 
 90 دهه  بــرای  فقط  مسئله  این  دارد.  تحمیلی 
بی ثباتی  خاستگاه  هم  ایــن  از  پیش  نیست، 
و  قیمت  مــنــشــاء  از  ــا  م ــور  ــش ک در  ــادی  ــص ــت اق
بیرونی  عامل  همان  که  بود  نفتی  درآمدهای 
لذا  است،  همان  موضوع  کلیت  هم  الان  است. 
ــت،  اس ــزی  ــی چ چنین  مسئله  صـــورت  ــی  ــت وق
داخلی،  اقتصادی  سیاست  ابزارهای  بکارگیری 
جهت تثبیت و مواجهه با بی ثباتی به طور کلی، 

کار نامربوط و نامرتبطی است. 
را  تثبیتی  اقدامات  که  بگویم  نمی خواهم  من 
که  باشیم  متوجه  می خواهم  بلکه  نکنیم،  اجرا 
ابزار  یک  داریم  و  هستیم  روبرو  مشکل  یک  با  ما 
دیگری را برای مقابله با آن بکار می گیریم. ولی 
معنای این مطلب حتما این است که در چنین 
اگر  اینکه  از  بگذریم  کرد.  نمی شود  افراط  کاری 
و  کند  پیدا  رنگی  پرُ  وجه  تثبیت  سیاست های 
خ ارز را تثبیت کنیم، در شرایطی  اگر بخواهیم نر
نخواهد  مــوضــوعــیــت  اصـــلا  داریــــم،  قـــرار  ــه  ک
ارزی،  وضعیت  که  شرایطی  در  یعنی  ــت.  داش
نگه داشتن  معنای  به  تثبیتی  قابل  چشم انداز 
اینکه  معنای  به  )نه  نمی دهد  نوید  را  خ  نر پایدار 
سمت  به  لذا  کنیم(،  کنترل  را  نوسانات  نتوانیم 

بــــــرش

نمی تــوان به هر قیمتــی بنگاه ها را حفظ کرد
ج نشود، در حالی که لنگان لنگان رو   به چه قیمتی می خواهیم یک بنگاهی از تولید خار
به جلو می رود. تعداد اعلام ورشکستگی در کشورها را شما بهتر از من می دانید، نترسید 
از نیروی کاری که بیکار می شوند و فاجعه به بار می آورد، سرمایه در گردش به نظام بانکی 

مربوط نیست.

 یزدانی: 
نقش 
تنظیم گری 
در بازار مهم 
است، تا این 
بازار تا جایی که 
امکانپذیر است 
تحت کنترل 
قرار گیرد
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سیاست های پولی رو می آوریم. در یکی دو سال 
و  است  رفته  کاهش  به  رو  نقدینگی  رشد  اخیر، 
از  برخی  درآید،  تولید  بخش  صدای  شده  باعث 
کنترل  سیاست  اجــرای  که  می پرسند  ما  از  آنها 
می توانیم  کی  و  می شود  شُل  زمانی  چه  ترازنامه 
وام بگیریم؟ قطعا این صداها به گوش مسئولین 
با  کارها  اینگونه  بنابراین  می رسد،  مرکزی  بانک 
توجه به شرایطی که در آن قرار داریم، نمی تواند 

پایدار باشد. 
برداشت ما این است که تحریم ها یک وضعیت 
ــن موضوع  ــر ای ــی ــه قـــدری درگ ــت و ب ــدار اس ــای پ
فشارها  شدیدترین  تحت  ما  اقتصاد  که  هستیم 
هزینه ای  بابت  این  از  مقابل  طرف  و  گرفته  قرار 
یعنی  اســت.  داشته  منافعی  بلکه  و  ــداده  ن هم 
نامتوازن  قدری  به  منازعه  طرف  دو  این  نیروی 
تحریم  پایدار  و  آبرومندانه  رفع  حتما  که  است 
نخواهد  اتفاق  می کند،  کار  چشم  که  جایی  تا 
بگیریم،  نظر  در  را  شرایطی  چنین  اگــر  افــتــاد. 
دائم  سیاست  یک  نمی تواند  تثبیت  سیاست 
مقابل  نقطه  در  تثبیت  چون  باشد،  ماندگار  و 
چه  تولید  مالی  تامین  و  سرمایه گذاری  و  توسعه 
در بخش سرمایه در گردش و چه سرمایه گذاری 

تولید است. 
را  بانک ها  تــرازنــامــه  وقتی  مــوجــود  شــرایــط  در 
واکاوی می کنیم، مشاهده می کنیم که به تسخیر 

نظام  ذی نفوذ  بازیگران  و  دولــت  شبه  و  دولــت 
بانکی درآمده است، ولی اعداد بدهی دولت و 
شبه دولت بسیار بالا است و تقریبا در برآوردی 
فقط  بانکی،  نظام  ترازنامه  درصــد   10 که  دیــدم 
بدهی شرکت نفت است، یعنی حل این مشکل 
نیازمند اتفاقاتی در بودجه دولت است. دولت 
روزی  دهد؟  انجام  می تواند  کاری  چه  بودجه  در 
تکذیب  را  بنزین  قیمت  افزایش  نفر   100 بار   100
سیاسی  شرایط  و  وضعیت  است  این  می کنند، 
یکسری  انجام  سمت  به  برویم  باید  یا  ما  کشور. 
اصلاحات دردناک که به کنترل ترازنامه ضمیمه 
شود و یک عده را از ترازنامه بیرون کنیم و کنترل 
ترازنامه را ادامه دهیم و در مقابل اگر نمی توانیم 
شُل  را  ترازنامه  کنترل  باید  کنیم،  کاری  چنین 
کنیم. در یک اقتصاد نمی توانید دائم نقدینگی 
معنای  ــه  ب کار  ــن  ای ــد،  ــی ده ــش  کاه را  حقیقی 
اصلاحات  انجام  با  است.  سیستم  کردن  خفه 
خواهد  دولت  بودجه  متضرر،  اولین  دردنــاک، 
بود. یا باید این کار را کرد، یا اینکه کنترل ترازنامه 

خ تورم شود.  شُل و متناسب با نر
کنترل  معنای  به  اگر  ارز،  خ  نر تثبیت  بحث  در 
یکی  دارد،  وجــود  ریسک  دو  باشد،  ارز  قیمت 
دهیم؟  انجام  را  کار  این  می توانیم  آیا  اصلا  اینکه 
ارز  خ  نر دیده ایم،  را  تومانی   4200 ارز  سرنوشت 
همچنان  رسمی  خ  نر اما  می رفت،  بالا  بــازار  1402   در  17  - آبــان      شمـــــاره 
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تصور  بالعکس  ــس  پ ــود،  بـ ــان  ــوم ت  4200 رقــم 
این  خاطر  به   

ً
لزوما بازار  ارز  خ  نر افزایش  برخی، 

افزایش  ببریم،  بالا  را  ارز  رسمی  خ  نر که  نیست 
افزایش  کــه  ــود  ب ــن  ای از  بعد  رسمی  ــای  خ ه ــر ن
بحث  می افتد.  و  افتاد  اتفاق  آزاد  ــازار  ب قیمت 
را  ارزی  تراز  که  نیست  این  لرنر(  مارشال  )شرط 

پرداخت ها  تراز  اگر  می گوید  نمی دهد،  بهبود 
بر اساس پول داخل حساب کنید، لزوما بهبود 
میلیارد   10 اینکه  فرض  به  شما  یعنی  نمی دهد. 
دلار واردات دارید، قیمت ارز را دو برابر می کنید 
و کاهش ارزش پول ملی می دهید، این واردات 
 به 8 میلیارد دلار کاهش 

ً
از 10 میلیارد دلار، فرضا

داخلی  پول  اساس  بر  را  مبلغ  این  اگر  می یابد. 
محاسبه کنید، می بینید ارزش این واردات بالا 
که  نیست  معنا  این  به  موضوع  این  ولی  رفته، 
آن  منزله  به  مارشال-لرنر  شرط  برقراری  عدم 
را  ارزی  تراز  ملی،  پول  ارزش  تضعیف  که  است 

بهبود نمی دهد.
ما  کــردنــد،  ح  مطر هــم  دوســتــان  کــه  همانطور 
بگوئیم،  ــه  ک نــداشــتــیــم  ارزی  ســیــاســت  اصـــلا 
کدام  است.  نداده  یا  داده  جواب  ارزی  سیاست 
یک  ــزد،  ــی ری م هــم  بــه  اقتصاد  ارزی؟  سیاست 
خ ارز است.  جلوه بر هم ریختگی ارزی جهش نر
اســت.  اقتصاد  ریختگی  برهم  انعکاس  ــن  ای
دلار  که  زمانی  تا  که  بــوده  این  ما  ارزی  سیاست 
که  موقعی  و  است  ارز  تثبیت  سیاست،  داریــم، 

ج می شود هم خوب در می رود  از دستمان خار
که  نداشته ایم  تاکنون  ارزی  سیاست  پس  دیگر. 
که  ببینیم  و  دهیم  قرار  پژوهش  و  بررسی  مورد 
سیاست ارزی کشور، آیا کارآیی داشته و پاسخگو 

بوده یا خیر؟ 
در مورد بازار ارز هم باید بگویم که برخی ها اگر از 
چیزی خوششان نمی آید می گویند که این بازار 
نیست و مختصات بازار را ندارد و مختصات بازار 
که  شود  مشخص  یا  شود  سنجیده  باید  ارز  آزاد 
اینچنینی.  موارد  و  نیست  یا  هست  بازار  این  آیا 
که  است  مباحثی  از  هم  ریــال  حکمرانی  بحث 
اقتصادی  ــر  اگ و  ــت  اس خطرناک  آن  در  افـــراط 
دلارشدگی  معرض  در  بالا  صدک های  ویــژه  به 
ریال،  حکمرانی  روی  بر  گذاشتن  فشار  باشند، 
ممکن است که خود باعث فرار از ریال و تقویت 
دلاری شدگی شود. این قبیل اصلاحات مربوط 
گفته  ــه  ک نقدینگی  اســـت.  عـــادی  ــط  ــرای ش ــه  ب
نقدینگی  ایــن  ــذارد،  ــی گ م تورمی  اثــر  می شود 
ــرده،  ک ــد  رش پــولــی  منابع  یعنی  اســـت.  ــازاد  مـ
را  مصارف  می رود  تا  و  ندارد  مصارفی  هنوز  ولی 
ایجاد  تورم  مصارف،  یافتن  راه  در  می کند  پیدا 
می کند، در حالی که اگر رشد نقدینگی به خاطر 
با  ــورت  ص آن  در  باشد،  مصارف  قبلی  افزایش 
جدید  تعادلی  نقطه  یک  به  ما  نقدینگی  رشــد 
تعادل  فقط  درون زا،  نقدینگی  رشد  می رسیم. 
که  نیست  مازادی  نقدینگی  رشد  و  است  بخش 

    حسن کیایی:

خ  سود و بهره گیری بهتر از  ابزار نر
سیاست کنترل ترازنامه بانک ها 

می تواند برای تعیین مسیر 
خ ارز در بازار استفاده شود نر

    موسی شهبازی:

خ  افزایش های شوک گونه نر
ارز در اقتصاد ایران نتوانسته 

انگیزه و بستر لازم را برای افزایش 
سرمایه گذاری و صادرات ایجاد کند

 کیایی:
اینکه در 
عالی ترین 
سطح 
سیاست گذاری 
بانک مرکزی 
قرار بگیریم و 
دغدغه داشته 
خ  باشیم که نر
ارز را چگونه 
تعیین کنیم که 
معیشت مردم 
به خطر نیفتد 
یک اشتباه 
استراتژیک 
است
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افزایش  باعث  لوپ  یک  در  دوبــاره  این  بگوئیم 
تورم می شود.

تثبیت، سیاستی برای جلوگیری از 
جوش آوردن اقتصاد!

استاد  یــزدان پــنــاه،  احمد 
سال  )س(:  الزهرا  دانشگاه 
و  پولی  پژوهشکده  به  که   74
بانکی آمدم، 5 مقاله در مورد 
در  روزی  یک  که  نمی دانستم  و  نوشتم  ارز  و  پول 

این کشور، سیاست تثبیت ارزشمند می شود. 
دکتر   ،1351 ســال  در  را  پــولــی  ــوری  ــئ ت ــن  ــی اول
به  که  مقداری(  )تئوری  آموخت  ما  به  مشکات 
که  همانطور  بودند.  باسواد  پول  بحث  در  واقع 
بدون  دنیا،  در  پولی  سیاست  هیچ  می دانید 
بر  و  نمی رسد  سرانجام  به  فرهنگی  زیربنای 
همین اساس در یک مقاله درباره »نقد لوکاس« 
اقتصاد  دنیای  در  عقلایی  انتظارات  به  و  نوشتم 
پرداختم. در این سه تا چهار سال اخیر تصمیم 
دانشگاه ها  در  که  پولی  درس  کنار  در  گرفتم، 
سواد  مقوله  به  هم  مقداری  می شود،  تدریس 
مالی و سواد پولی بپردازم و سطح آن را در میان 
پولی  و  مالی  سواد  البته  ببرم،  بالا  دانشجوبان 
مصطلح  متحد  ملل  سازمان  در  که  معنایی  به 

است. 
مالی  سواد  افزایش  جهت  در  و  راستا  همین  در 

و پولی، در چهار سال اخیر با پایگاه خبری ایبنِا 
داشتم  همکاری  مرکزی(  بانک  مرجع  )رسانه 

بود  تثبیت  چیستی  ــاره  درب نیز  مقاله  آخرین  و 
معناست؟  چه  به  علمی  نظر  از  سیاست  این  که 
زبان  به  باید  واقــع  در  ســاده.  زبــان  به  اما  علمی 
مردم کوچه و بازار فرهنگ سازی کنیم، تا بدانند 

تثبیت چیست.
بانک  کل  رئیس  فرزین،  دکتر  که  اعتماد  بحث 
مرکزی همواره به آن اشاره می کند همینجاست، 
که  کنیم  توجیه  را  ــازار  ب و  کوچه  ــردم  م باید  ما 
شیشه ای  ساختمان  پــولــی  سیاست  متولی 
ختم  جا  همین  به  چیز  همه  اما  است،  میرداماد 

نمی شود. 
ــاره  درب بنده  قلم  به  کتابی  پیش  ســال  سه  دو 
معاونین  از  یکی  شــد.  منتشر  ارز  خ  نــر اقتصاد 
داشتند،  لطف  من  به  که  مرکزی  بانک  اسبق 
گذاشتید  را  عنوانش  نکردید  اشتباه  گفت 
یک  به  نیاز  گویا  که  دریافتم  ارز؟.  خ  نر اقتصاد 
دیگر  کتاب  یــک  ــود،  ــی ش م حــس  دیگر  کتاب 
نوشتم با عنوان بازار مشتقه ارز و یکی دیگر هم 

اختیار معامله در ارز. 
استاد  دارد؟  مفهوم  مشتقات  بــدون  ارز  ــازار  ب آیا 
که  می گفت  ــول،  پ درس  در  ــود  ب یلَی"  ــه"  ک من 
گوشت  بدون  آبگوشت  می زنی،  تو  که  حرفی  این 
است. بازار ارز می گوئیم، ولی هیچکس نمی داند 

مشتقات یا بازار فردایی به چه معناست؟ 

    سمیعی نسب:

 کنترل انتظارات تورمی و آرامش 
بازار ارز و دیگر بازارها، یکی از 
شاخص های نشانه  موفقیت 

سیاستگذار پولی و ارزی است

    محمد سلیمانی:

ابرمسئله ما در باب 
تثبیت اقتصادی، مشكل 
هماهنگی است که به آن 

توجه كافی نشده است

سلیمانی: 
اقتضائات 

سیاست تثبيت 
اقتصادی، فراتر 

خ  از كنترل نر
ارز است و شايد 

بتوان گفت كه 
خ ارز  كنترل نر

به عنوان يكی از 
گام های اوليه 

آن محسوب 
می شود
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حضور  ــا  ب ــزی  ــرک م بــانــک  ــه  ک نشست هایی  از 
می کنم  استقبال  می کند،  برگزار  اقتصاددانان 
نظرات  و  دیدگاه ها  بتوان  اگر  هستم  معتقد  و 
در  کرد،  جمع بندی  را  جلسات  این  در  مختلف 
نهایت یک خروجی مناسبی خواهد داشت و از 
دعوت دوستان هم ممنونم و افتخار می کنم که 

عمر گرانمایه در مقوله پول صرف شد.
در یادداشت آتی درباره سیاست پولی به عنوان 
موضوع  این  روی  می نویسم،  عمومی  کالای  یک 
کار کمی شده است، در حالی که این یک کالای 
عمومی مثل امنیت و آموزش و پرورش است. در 
نتیجه همه آن به میرداماد چه ربطی دارد؟ پول، 
را  عمومی  کالای  ویژگی  که  است  عمومی  کالای 
کالای  نمی کنید؟  استفاده  آن  از  چرا  پس  دارد، 
عمومی را در اختیار مردم قرار دهید، مثل پارک 

ملی و پارک شهر.  
من  همچون  ــراد  اف از  بسیاری  بنده  عقیده  به 
مقوله سوآپ، فوروارد و آپشن را درک نکرده ایم، 
روی  ایران  از  ج  خار در  را  عمرم  سال   11 چند  هر 

این موضوع کار کردم.
گردش  در  سرمایه  این  اینکه  آن  و  دارم  سوالی 
در  است،  نقدینگی  دل  در  معتقدند  برخی  که 
پولی  و  مالی  نظام  و  مرکزی  بانک  دنیا  کجای 
کشور  یک  ــت؟  اس ــردش  گ در  سرمایه  مسئول 

مثال بزنید تا من هم بدانم!
کار  آن  روی  چــون  می شوم  متوجه  را  ــود  رک من 
ربطی  چــه  گـــردش  در  سرمایه  ــی  ول ــرده ام،  ــ ک
پولش  باید  بانکی  نظام  دارد؟  بانکی  نظام  به 
هم  آفریقا  نقطه  دورافتاده ترین  در  بدهد؟  را 

اینگونه نیست.
تولید  از  بنگاهی  یک  می خواهیم  قیمتی  چه  به 
ج نشود، در حالی که لنگان لنگان رو به جلو  خار
کشورها  در  ورشکستگی  اعلام  تعداد  مــی رود. 
نیروی  از  نترسید  می دانید،  من  از  بهتر  شما  را 
کاری که بیکار می شوند و فاجعه به بار می آورد، 
سرمایه در گردش به نظام بانکی مربوط نیست. 
در  فــرزیــن  دکتر  ــای  آق کار  بــه  ــروع  ش از  پیش 

مصاحبه ای  میرداماد،  شیشه ای  ساختمان 
سوال  مرکزی  بانک  دربــاره  و  شد  انجام  من  با 
ما  ولی  بگویم،  چه  نمی دانم  گفتم  پرسیدند. 
آمار  درس  که  دانشگاه  معصوم  بچه های  به 
است،  نوع  دو  بر  خطا  که  می گوئیم  می دهیم 
بانک  دوم.  ــوع  ن خطای  و  اول  ــوع  ن خطای 
اخیر  سال  چند  این  در  کرده  محبت  مرکزی 
را  دوم  نوع  خطای  هم  و  اول  نوع  خطای  هم 
یعنی  پرسید  خبرنگار  ــت،  اس شــده  مرتکب 
چه؟ پاسخ دادم کارهایی که نباید انجام دهد 
را  دهد  انجام  باید  که  کارهایی  و  داده  انجام  را 
انجام نداده است. در نتیجه این دو خطا باید 

حل شود.
به  عنوان جمع بندی شاید مفید باشد، به عناصر 

اصلی چارچوب سیاست تثبیت اشاره کنیم.
توسط  که  است  استراتژی  یک  تثبیت  سیاست 
یا  حفظ  هدف  با  مرکزی  بانک های  و  دولت ها 
رشد  سطح  توازن(  و  )پایداری  سلامت  برقراری 
قیمت ها  تغییرات  حداقل سازی  و  اقتصادی 
)تورم کم و کم نوسان( اعمال می شود. حمایت، 

تقویت و تداوم سیاست تثبیت مستلزم آن است 
که نظارت جدی از ادوار تجاری )رونق و رکود( به 
مالی  سیاست های  در  لازم  تعدیلات  و  آید  عمل 
شدید  و  ناگهانی  تغییرات  کنترل  برای  پولی  و 
کلمه،  یک  در  شــود.  اعمال  تقاضا  و  عرضه  در 
از  جلوگیری  بـــرای  تثبیت  سیاست  طــراحــی 
جوش آوردن یک  اقتصاد )تورم بالا و پرُنوسان( 
و یا کاهش شدید فعالیت های اقتصادی در یک 

ح می شود. جامعه مطر
اجــازه  مــا،  معلمی  روحیه  به  توجه  با  پایان  در 
ــورت پــرســش و پــاســخ چــارچــوب  ــه صـ دهــیــد ب

سیاست تثبیت را ترسیم کنیم:
شکل  کلی ترین  در  تثبیت  سیاست  تعریف  در 
است  عبارت  تثبیت  سیاست  گفت:  باید  خود 
ح و تعدیل سیاست های اقتصادی توسط  از جر
از  حمایت  بــرای  مرکزی  بانک های  و  دولت ها 

رشد و توسعه اقتصادی.

بــــــرش

خ ارز است ــئله مهم تثبیت نر مس
 اصطلاح بازار رسمی برای کشور ما که در شرایط تحریمی قرار دارد، درست نیست. 
بسیار  ارز  خ  نر تثبیت  مسئله  و  اقتصادی  حوزه  سیاست گذاری های  در  مکان  و  زمان 
را  مسائل  در  دخیل  متغیرهای  از  بسیاری  مکان،  و  زمان  قید  این  و  است  موثر  و  مهم 

تغییر می دهد.

 شهبازی: 
خ ارز به عنوان  نر
یک لنگر تورمی 
در اقتصاد ایران 
عمل می کند
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کاهش  برای  که  است  راه حلی  تثبیت  سیاست 
پیش بینی  غیرقابل  تلاطم های  و  نوسانات 
صدمات  از  تا  می شود،  گرفته  کار  به  قیمت ها 
صورت  به  جامعه  یک  اقتصاد  تولیدات  بر  آنها 

معنی دار و مهم کاسته شود.
که  • ــی  ــای ــت ه ــاس ــی س از  ــوع  نـ دو  پــرســش: 

کار  به  اقتصاد  تثبیت  سیاست  ــرای  ب دولت ها 
می برند کدامند؟

پاسخ: سیاست های پولی و مالی
سیاست  • ــک  ی ســه گــانــه  ــداف  ــ اه ــش:  ــرس پ

تثبیت کدامند؟
و  حداکثری  اشتغال  قیمت ها،  ثبات  پاسخ: 

بسط و توسعه اقتصادی
اعمال  • ــرای  ب سیاستی  ــای  ــزاره اب پرسش: 

سیاست تثبیت کدامند؟
خ های بهره، کنترل اعتبارات و وام ها،  پاسخ: نر
در  کارا  مداخله  و  باز  بــازار  عملیات  در  فعالیت 

بازار ارز 
ــای تــثــبــیــت بـــه چه  • ــت ه ــاس ــی پـــرســـش: س

منظوری اعمال می شود؟ 
راه  سر  بر  اختلالات  کاهش  برای  تلاش  پاسخ: 

رشد و توسعه اقتصادی و ثبات قیمت ها 

راهکاری برای جلوگیری از خروج سرمایه 
اندیشیده شود

مهدی یزدانی، استادیار گروه 
اقتصاد دانشگاه شهید بهشتی: 
به  باید  اول،  نکته  عــنــوان  بــه 
پدیده  یک  صورت  به  تحریم ها 
این  در  که  بحث هایی  ــرد،  ک نگاه  کوتاه مدت 
به  آن  ــج  ــای ــت ن و  ــرد  ــی ــی گ م صــــورت  ــات  ــس ــل ج
در  که  است  این  می شود،  ارائه  سیاست گذاران 
شرایط تحریم چه کنیم، ولی در نهایت باید برای 
عنوان  به  باید  موضوع  این  کرد.  فکری  تحریم ها 
به  را  مباحث  این  یعنی  باشد،  ح  مطر اول  گزینه 
صورت کوتاه مدت نگاه کنیم تا از شرایط بحرانی 
عبور کنیم، ولی اینکه برای تحریم باید فکری کرد 
را جزئی از گزینه ها باید داشته باشیم و به عنوان 

یک خروجی از جلسات اینچنینی ارائه کنیم.
بازار  در  تنظیم گری  نقش  دوم،  نکته  عنوان  به 
مهم است تا این بازار تا جایی که امکانپذیر است 
تحت کنترل قرار گیرد که خوشبختانه اقداماتی 
افراد  از  بخشی  است.  شده  انجام  زمینه  این  در 
بر  اقتصاددانان  و  سیاست مداران  جامعه،  در 
را  رسمی  غیر  بــازار  باید  که  هستند  اعتقاد  این 
بسیار  اثرات  گرفتن  نادیده  ولی  گرفت.  نادیده 
بدی دارد، به هر حال این بازار هر چه که بگوئیم 
اقتصاد  در  نیست،  شفاف  یا  است،  غیررسمی 

بازار  تنظیم گری  بحث  دارد.  گفتن  برای  حرفی 
مهم است تا بتواند بازار را شفاف کند.

با  کشور  کــه  گذشته  ــه  ده در  اینکه  بعد  نکته 
تقاضاهای  که  کــرده  سعی  بــوده،  روبــرو  تحریم 
مختلف  مکانیزم های  طریق  از  را  ارزی  مختلف 
در  وارداتـــی  ارز  متقاضیان  مثلا  ــد،  ده پاسخ 
اقدامات  اینگونه  کنند.  ثبت نام  قسمت  فلان 
تحریمی  شرایط  در  که  اقتصادی  و  بوده  مثبت 
دهد،  انجام  را  کاری  چنین  باید  می گیرد،  قرار 
سیاست گذاران  که  اصلی  عامل  یک  منتهی 
به  مربوط  بحث  نکرده اند،  توجه  چندان  آن  به 
قصد  که  می رسد  نظر  به  اســت.  سرمایه  خــروج 
این  بگیرند.  نادیده  را  سرمایه  خروج  داشتند 
بسیار  ما  اقتصاد  در  ارز  ــازار  ب تقاضای  از  بخش 
که  شرایطی  در  مخصوصا  است،  کننده  تعیین 
خارجی  شــوک هــای  و  ــت  اس بی ثبات  اقتصاد 
که  پدیده ای  هر  و  برجام  از  خروج  تحریم،  مثل 
اتفاق می افتد، اگر نتوانیم به آن جواب بدهیم، 
بازار  همین  به  کسانی  چه  بود.  خواهد  اثرگذار 
این  ــد؟  ــی رون م عمق  کــم  غیررسمی  تلگرامی 

همان خروج سرمایه ها است.
بین  اینکه  بر  مبنی  ــرده  ک ــلام  اع آمــاری  ترکیه 
ملک   2022 ســال  در  ترکیه  در  که  کشورهایی 
دوم  رتبه  ایران  ارزش،  نظر  از  کرده اند  خریداری 
دارا  را  ســوم  رتبه  روسیه  و  دارد  ــراق  ع از  پس  را 
پس  ایران  شده،  خریداری  تعداد  نظر  از  است. 
از روسیه مقام سوم را دارد. مکانیزم هایی برای 
غیره  و  دانشجویی  خدمات،  کالا،  واردات  ارز 
تعریف شده است، اما برای چنین سرمایه هایی 
در  را  شخصی  نگرفته ایم.  نظر  در  مکانیزمی 
امروز  را  خود  ملک  فروش  قصد  که  بگیرید  نظر 
در  را  پــول  همان  می خواهد  و  دارد  تهران  در 
 50 دلار  همین  با  کند،  ــداری  ــری خ ملک  ترکیه 
در  ملک  وقتی  بگیرید.  نظر  در  تومانی  ــزار  ه
و  شده  تقاضا  به  تبدیل  می شود،  فروخته  تهران 
که  است  عاملی  همین  و  می شود  ارز  بازار  وارد 

می تواند بازار ارز را تکان دهد. 
به عنوان نکته بعدی، در بحث مربوط به عرضه 
سیاست گذار  که  می رسد  نظر  به  ــازار  ب ایــن  در 
به  دارد.  رودربایستی  مــوارد  برخی  در  شاید 
عبارتی، صادرکننده ای برای تامین مواد اولیه و 
کالای  و  دریافت  را  ارز  پائین،  قیمت  یک  با  انرژی 
خود را صادر کرده است، حال ارز آن کالای صادر 
باید  تعارف هایی  چنین  نمی کند.  ارائه  را  شده 
مدیریت  در  مرکزی  بانک  و  شود  گذاشته  کنار 
صادرکننده  کند،  برخورد  محکم  باید  ارز  عرضه 
اینصورت  غیر  در  ــرده،  ک رشــد  سیستم  ایــن  در 

شاید نمی توانست.

 باقرپور: 
 نگاه های ما 

در بحث تثبیت 
بیشتر  ثبات 

قیمت ها 
 مدیریت ارز 

و نقدینگی است
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لرنر  مــارشــال  ــرط  ش مــا  اقتصاد  در  نهایت،  در 
ظرفیت  که  است  این  آن  دلیل  و  نیست  برقرار 
تولید  استراتژی  که  اقتصادی  در  نداریم.  تولید 
آن، استراتژی توسعه صادرات نبوده و استراتژی 
خ  نر رشد  قطعا  است،  بوده  واردات  جایگزینی 
عنوان  به  کوتاه مدت  در  حداقل  نمی تواند  ارز 

محرک به صادرات کمک کند.

انتظارات در بازار ارز حرف اول را می زند
هیات  عضو  کیایی،  حسن 
اقتصاد  دانشکده  علمی 
در  دانشگاه امام صادق )ع(: 
توجه  نکته  بدین  باید  مقدمه 
سال های  از  استراتژیک  اشتباه  یک  که  داشت 
قبل در پیش گرفته شده است و آن هم گره زدن 
در  اینکه  است.  بوده  ارز  بحث  با  مردم  معیشت 
مرکزی  بانک  سیاست گذاری  سطح  عالی ترین 
خ ارز را  قرار بگیریم و دغدغه داشته باشیم که نر
خطر  به  مردم  معیشت  که  کنیم  تعیین  چگونه 
از  یعنی  اســت.  استراتژیک  اشتباه  یک  نیفتد، 
تا  شد،  ح  مطر تومانی   1226 ارز  که  زمان  همان 
اینکه  است،  ح  مطر تومانی   28500 ارز  که  الان 
غ، گوشت، کالاهای اساسی و  خ مر دائم نگران نر
روش  نیست.  صحیحی  روش  باشیم،  غیره 

صحیح این است که رفاه در جای خود با تدابیر 
دنبال  خود  جای  در  منطقی  ابزارهای  و  اصولی 
به  توجه  بــا  هــم  ارز  بـــازار  قیمت گذاری  ــود،  ش
به  حــوزه  این  در  و  تخصصی  صــورت  ،به  شرایط 

صورت خاص انجام شود.
در  ثبات  همان  که  جلسه  موضوع  به  توجه  با 
این  من  اعتقاد  که  بگویم  باید  است،  ارز  خ  نر
فضای  شــرایــط،  باید  ــوزه  ح ــن  ای در  کــه  ــت  اس
ما  کنیم.  تفکیک  هم  از  را  سیاسی  و  اقتصادی 
چه بخواهیم و چه نخواهیم، انتظارات در بازار 
این  از  زیادی  بخش  که  می زند  را  اول  حرف  ارز 
انتظارات هم اقتصادی نیست. اگر می خواهیم 
شرایط  دو  بـــرای  بــایــد  باشیم،  داشــتــه  ــزار  ابـ
و  ــزار  اب دوگونه  مختلف  اقتصادی  و  سیاسی 
دست  نباید  و  باشیم  داشته  متفاوت  اسلحه 
شرایط  در  مرکزی  بانک  اینکه  باشیم.  خالی 
مبادله  ــازار  بـ در  را  خ  ــر ن یــک  سیاسی،  ثبات 
شرط  به  کند،  حمایت  آن  از  و  ح  مطر ارز  و  طلا 
نشان  و  است  اقتدار  دهنده  نشان  موفقیت 
دارد  وجود  کافی  میزان  به  منابع  که  می دهد 
تدریج  به  است.  شده  اتخاذ  استراتژی  این  که 
باور  هم  ــردم  م زمــان،  ــول  ط در  موفقیت  با  و 
صورت  این  در  و  می کنند  پیدا  بدان  بیشتری 
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در  ارز  خ  نر مسیر  تعیین  برای  ابزارهایی  عنوان 
بازار مورد استفاده قرار گیرد.

بانک مرکزی به سمت مرجعیت مرکز مبادله 
ارز و طلا برود

غیاثی،  شــهــبــازی  مــوســی 
مدرس  و  اقتصادی  صاحبنظر 
ــی  تــجــربــه  ــررسـ دانــشــگــاه: بـ
ــان  ــش ــه ن ــت ــذش ســـال هـــای گ
دلایل  به  ما  کشور  در  ارزی  سیاست  مــی دهــد، 
به  دولت  بودجه ای  وابستگی  جمله  از  مختلفی 
درآمدهای ارزی و اثر آن بر رابطه مالی بین بانک 
و  ریالی  بودجه  تفکیک  عدم  ــت،  دول و  مرکزی 
مقوله  به  دولت  کوتاه مدت  نگاه  کشور،  در  ارزی 
شوک  از  ایران  اقتصاد  زیاد  تاثیرپذیری  و  ارز  خ  نر
و  قـــاعـــده مـــنـــدی  ــات،  ــبـ ثـ از  ارزی،  ــد  ــ ــ درآم
است.  نبوده  برخوردار  لازم  پیش بینی پذیری 
خ  این چالش های تاریخی موجب شده است، نر
ایران  اقتصاد  در  تورمی  لنگر  یک  عنوان  به  ارز 
اسمی،  ارز  خ  نــر در  نوسانات  با  و  نموده  عمل 
اقتصاد ایران از ناحیه تورمی دچار چالش شود. 
نیز  غیرنفتی  صـــادرات  بخش  ایـــن،  بــر  عـــلاوه 
هیچ گاه نتوانسته است پیش بینی لازم را از رفتار 
خ ارز داشته باشد و از  سیاستگذار در خصوص نر
در  ارز  خ  نر شوک گونه  افزایش های  که  اینروست 
اقتصاد ایران نتوانسته است انگیزه و بستر لازم را 
ایجاد  ــادرات  ص و  سرمایه گذاری  افزایش  بــرای 

نماید. 
سال های  در  کــه  دیــگــری  چالش های  از  یکی 
اخیر به بی ثباتی سیاست های ارزی کشور دامن 
ایالات  ظالمانه  تحریم های  مسئله  اســت،  زده 
تحریم هاست.  این  با  ما  مواجهه  نحوه  و  متحده 
زیادی  اثر  تحریم ها  ماندگاری  و  ماهیت  تحلیل 
دارد.  ــور  ــش ک ارزی  ــای  ــت ه ــاس ــی س ــاذ  ــخ ات ــر  ب
قوانین  تصویب  دلیل  به  تحریم ها  متاسفانه 
عضو  یــک  متحده،  ــالات  ایـ در  دائــمــی  متعدد 
جدایی ناپذیر اقتصاد ایران شده است و به دلایل 
که  نمی رسد  نظر  به  اقتصادی  و  سیاسی  متعدد 
حتی  یا  کوتاه مدت  مقوله  یک  تحریم ها،  مقوله 
مذاکره  با  که  تصور  ایــن  لــذا  باشد.  میان مدت 
بین  از  را  تحریمی  زیرساخت های  کــل  بــتــوان 
اتخاذ  اساس  همین  بر  نیست.  امکان پذیر  برد، 
تحریم ها  کامل  رفع  بر  را  فرض  که  سیاست هایی 
تحریم ها  رفع  از  ایــران  اقتصادی  انتفاع  حتی  یا 
نبوده  واقع بینانه  چندان  سیاست های  بگذارد، 
شناختی  خطای  ــار  دچ را  ما  ــاد  زی احتمال  به  و 
برای  تلاش  که  چرا  کــرد.  خواهد  زمینه  این  در 
هدف  با  گیرد،  صورت  اگر  هم  تحریم ها  تخفیف 

این  که  بپذیریم  اگر  منتهی  کنیم،  استفاده 
داشته  هم  سکه  دوم  روی  است  ممکن  اتفاق 
اخبار  که  بگیرد  قرار  شرایطی  در  کشور  و  باشد 
مثبتی به لحاظ سیاسی منتشر نشود، مطمئنا 
نخواهد  پاسخگو  شرایط  این  در  قبل  رویکرد 
نباید  اصلا  مرکزی  بانک  وضعیت   این  در  بود. 
خ اعلام کند تا بازار به دنبال آن بدود، چون  نر
به  و  نیست  باورپذیر  کند  اعــلام  که  نرخی  هر 
امیدی  منفی،  آتی  انتظارات  شکل گیری  دلیل 

به موفقیت این سیاست وجود ندارد.
تثبیت  سیاست  روی  برود  تمرکز  است  قرار  اگر 
پیش  ــد  ــای ب مــشــخــص،  خ  نـــر ــک  ی از  حــمــایــت  و 
نیازهای آن که وجود یک شرایط باثبات در سایر 
سیاسی  و  اجتماعی  حتی  و  اقتصادی  حوزه های 
است، در نظر گرفته شود. بسته سیاست تثبیت 
منتهی  خود،  خاص  شرایط  در  اما  است،  خوب 
با  که  می کنم  پیشنهاد  ــرد،  ک تغییر  شرایط  اگــر 
فرض اینکه باید سیاست های معیشتی را جدا در 
نظر بگیریم و با ابزارهای خاص خودش به دنبال 
تحقق آن باشیم، باید حتما اعتبار بیشتری برای 
سیاست  ابــزار  از  و  باشیم  قائل  بــازار  در  ارز  خ  نر
پولی بهتر استفاده کنیم. در این شرایط استفاده 
از  بهتر  بهره گیری  و  سود  خ های  نر در  تغییر  از 
به  می تواند  بانک ها،  ترازنامه  کنترل  سیاست 

سمیعی نسب: 
توجه به 

مخاطب 
سیاست های 

ارزی و پولی ما 
بسیار مهم است
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به  این  و  است  ارزی  ذخایر  به  دسترسی  تسهیل 
و  نیست  اقتصادی  روابــط  شدن  عــادی  معنای 
طریق  از  بتواند  صادرکننده  که  نیست  اینگونه 
متاسفانه  بنابراین  کند.  کار  عادی  بانکی  روابط 
تحریم ها را باید جزو ذاتی اقتصاد ایران بدانیم و 
هرگونه سیاست گذاری، به ویژه سیاست گذاری 
صورت  تحریم ها  ماندگاری  فرض  با  باید  ارزی، 
به  ارزی  سیاست  هرگونه  دیگر  بیان  به  گیرد. 
ماندگاری  لحاظ  با  باید  تثبیت،  رویکرد  با  ویژه 
سال های  در  کلان  اقتصاد  شرایط  و  تحریم ها 
 نگاه کوتاه مدت به 

ً
آتی صورت گیرد و نباید صرفا

موضوع ارز داشت.
اقتصاد  در  تاریخی  صورت  به  ارز  خ  نر متاسفانه 
شده  ــورم  ت ــرای  ب اسمی  لنگر  به  تبدیل  ایــران، 
و  تصمیم گیری ها  در  اقتصادی  ــاد  آح و  اســت 
قرار  مبنا  را  ارز  اسمی  خ  نر خود  پیش بینی های 
می دهند. این مسئله نشان از اهمیت جایگزین 
کردن لنگر اسمی در اقتصاد ایران دارد، لکن تا 
زمانی که این کار صورت نگرفته باشد، نمی توان 
بر  مبتنی  و  صِــرف  ــوری  ــت دس سیاست های   بــا 
نمود.  تثبیت  را  ارز  خ  نر مدت  کوتاه  تحلیل های 
است  الزاماتی  نیازمند  تثبیت  سیاست  اجرای 
فراهم  را  آنها  گذشته  ــای  ــه ه ده ــول  ط در  کــه 

نکرده ایم.
در پاسخ به این سوال که اجرای سیاست تثبیت 
دارد؟  کشور  برای  منافعی  چه  اسمی،  ارز  خ  نر

سلیمانی: 
سياست های 
تعريف 
شده ذيل 
تثبيت، نبايد 
ضدونقیض 
باشند

    باقرپور:

در شرایط رکود تورمی وضعیت 
اقتصادی ایجاب می کند انقباض 

رشد پول تنها متوجه فعالیت های 
نامولد و خدمات غیرضرور باشد

خ  باید بیان داشت که اجرای سیاست تثبیت نر
داشته  منافعی  کوتاه مدت  در  است  ممکن  ارز 
باشد، ولی حتما در بلندمدت هزینه ها و تبعاتی 
دارد. در واقع اتخاذ یک سیاست ارزی با رویکرد 
 باید با توجه به متغیرهای بنیادی 

ً
تثبیت، الزاما

وضعیت  پیش بینی  به  توجه  با  و  ایران  اقتصاد 
حفظ  قید  بــا  و  ــی  آت ــای  ــال ه س در  کشور  ارزی 
بر  باشد.  کشور  بــرای  ارزی  ذخایر  از  حداقلی 
همین اساس، چنانچه سیاست گذار مسیرهای 
ناترازی ارزی را بهبود نبخشیده و تورم را در کشور 
خ ارز اسمی بدون توجه  کنترل ننماید، تثبیت نر
به واقعیت های اقتصادی موجب کاهش قدرت 
رقابت پذیری تولید داخل و از دست دادن بیش 

از پیش بازارهای صادراتی کشور خواهد شد. 
که  ــت  اس اهمیت  مــوضــوع حــائــز  ــن  ای تــوجــه بــه 
ــادرات  ص ظرفیت  اخیر  دهــه  یک  در  متاسفانه 
کشور برای واردات افت داشته است و ادامه این 
روند تبعات منفی بر اقتصاد خواهد داشت. یکی 
ظرفیت  ارتقای  و  حفظ  بر  اثرگذار  موضوعات  از 
صادرکنندگان  ــزام  ال موضوع  کشور،  صــادراتــی 
غیرعمده )که عمدتا از رانت خاصی برخوردار نیستند( به 
خ پایین تر از بازار است که موجب  بازگشت ارز با نر
ملاحظه  می شود.  صادرات  انگیزه  جدی  کاهش 
صادرکنندگان این است که تامین مواد اولیه آنها 
خ بازار است، ولی رفع تعهد ارزی آنها با نرخی  با نر

کمتر از بازار صورت می گیرد.  

    مهدی یزدانی

تعارف با صادرکنندگان باید 
کنار گذاشته شود و بانک 

مرکزی در مدیریت عرضه ارز 
باید محکم برخورد کند
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برخی  ــادرات  صـ و  ارز  خ  ــر ن رابطه  خصوص  در 
رونــق  مــوجــب  ارز  خ  ــر ن ــش  ــزای اف کــه  معتقدند 
است،  اشتباه  گزاره  این  اما  نمی شود،  صادرات 
کشور  در  ارز  خ   نر افزایش های  تمام  تقریبا  زیرا 
است.  بوده   شوک گونه  و  پیش بینی پذیر  غیر  ما 
مشخص است که در شرایط شوک، صادرکننده 
یا تولیدکننده برنامه ای نمی تواند داشته باشد، 
مواجه  تلاطمی  یک  با  بــازار  ــاره  ب یک  به  ــون  چ

می شود.
بیان  مــی تــوان  نیز  ــرد،  ک باید  چه  خصوص  در 
داشت که بانک مرکزی باید به سمت ساماندهی 
به  ــرود،  بـ طــلا  و  ارز  مبادله  مرکز  مرجعیت  و 
به  بگیرد.  عهده  بر  را  قیمت  هدایت  که  گونه ای 
خ غیررسمی که  طور قطع در بازار همواره یک نر
برعهده  را  سرمایه  خروج  یا  قاچاق  مالی  تامین 
این  شناختن  رسمیت  به  که  دارد  وجود  دارد، 
لذا  باشد،  نباید  و  نیست  کس  هیچ  هدف  خ  نر
ارز  غیررسمی  بــازار  و  قاچاق  خ  نر بیاییم  اینکه 
ولی  است  غلط   

ً
اساسا بشناسیم،  رسمیت  به  را 

به  بی توجهی  و  نمودن  چشم پوشی  آن  کنار  در 
مرجعیت  رفتن  دست  از  موجب  نیز  ــازار  ب خ  نر
بانک مرکزی در سیاست ارزی شده و در بازار ارز 
خ بانک مرکزی ایجاد  خ بازار و نر واگرایی بین نر
بازار  خ  نر دنباله رو  را  مرکزی  بانک  و  کرد  خواهد 

خواهد کرد. 
در  کــه  داریـــم  ــردی  ــک روی بــه  نیاز  مــا  مجموع  در 
ارز  خ  نــر ــرای  بـ را  کــریــدوری  ــزی  ــرک م بــانــک  آن 
با  متناسب  حقیقی  ارز  خ  ــر ن ــذاری  ــگ ــدف ه ــا  ب
ــارات  ــظ ــت ــادی و ان ــص ــت ــای کـــلان اق ــص ه ــاخ ش
و  تقاضاها  همه  تجمیع  با  و  بگیرد  نظر  در  تورمی 
عرضه های ارز در مرکز مبادله ارز و طلای ایران، 
در  قیمت  مدیریت  و  سیاست گذاری  به  اقــدام 
باید  مرکزی  بانک  میان،  ایــن  در  نماید.  ــازار  ب
حداقل  به  را  ارز  خ  نر نوسانات  باشد  تلاش  در 
بــازار  که  معناست  ــدان  ب ایــن  و  برساند  ممکن 
باشد  داشته  را  خ  نر مرجعیت  طلا،  و  ارز  مبادله 
دستگاه ها  سوی  از  که  ارزی  نیازهای  هم زمان  و 

می شود  برنامه ریزی  بخشی  وزارتخانه های  و  و 
گونه ای  به  شود،  ساماندهی  است  ضــروری  نیز 
از  یک  هر  ــرای  ب ــا  کالاه سفارش  ثبت  سقف  که 
شود  تعیین  مشخص  ــورت  ص به  وزارتخانه ها 
بدون  شــود.  ــده  ورزی اهتمام  نیز  آن  ــرای  اج بر  و 
هماهنگی سیاست های ارزی و تجاری نمی توان 
انتظار  ارزی  سیاست  برای  چشمگیری  موفقیت 

داشت. 

کنترل انتظارات یک مسئله بسیار حیاتی 
است

نسب،  سمیعی  مصطفی 
امنیت  پژوهشکده  رییس 
اول  نکته  تدبیر:  اقتصادی 
اقــتــصــاددانــی  وقــتــی  اینکه 
نهاد  و  مرکزی  بانک  مشورت  طــرف  بخواهد 
این  آن  لازمــه  و  نیاز  باشد،  کشور  تصمیم ساز 
دسترسی  مربوطه  اطلاعات  و  آمار  به  که  است 
داشته باشد. حقیقتا بیش از 90 درصد مباحثی 
چند  در  می شود،  ح  مطر جلسات  این  در  که 
سال اخیر در جلسات تکرار شده است. وقتی 
وضعیت منابع و مصارف ارزی کشور به تفکیک 
عنوان  به  ما  که  نکاتی  قطعا  نیست،  مشخص 
ح می کنیم، کامل نخواهد بود.  کارشناس مطر
تفکیک  به  ارزی  مصارف  و  منابع  وضعیت  مثلاً 
غیره  و  قاچاق  مبادله،  اتاق  نیما،  بازارهای  در 
آمارها  این  به  دسترسی  ولی  نیست،  مشخص 
این  در  ــواران  ــزرگـ بـ از  ــک  ی ــر  ه ــا  ت ــت  اس مهم 
می کنند،  ح  مطر که  نکاتی  بتوانند  جلسات 
مربوطه  بازارهای  اطلاعات  و  داده هــا  بر  ناظر 
این  اســت.  موثر  بسیار  ــا  داده هـ زیــرا  بــاشــد، 
ح است که سیاست گذاری  مطلب همواره مطر
پیشنهاد  لذا  اســت.  شاخص  و  داده  نیازمند 
و  خبرگانی  بدنه  از  استفاده  ــرای  ب مــی شــود 
نخبگانی کشور برای ایده پردازی و توصیه های 
مربوطه  آمــار  بــه  دسترسی  بستر  سیاستی، 

فراهم شود.

بــــــرش

فقط 20 درصد شــرایط ارزی کشــور قابل تحلیل است
که  دادیم  انجام  بررسی  یک  گذشته،  سال  ماه  بهمن  در  ارزی  تحولات  و  التهابات  اوج  در 
را  کشور  ارزی  شرایط  درصد   20 فقط  حالت  بهترین  در  موجود  دانشی  فضای  داد  نشان 
می تواند تحلیل و تبیین کند. نکاتی که در این جلسات توسط بدنه کارشناسی دانشگاهی 

ارائه می شود، مثلا در سیاست های ارزی و نقدینگی، فاصله معناداری با واقعیت دارد.

 باقرپور: 
وقتی می گوییم 

که نقدینگی 
از ناحیه فشار 

هزینه های 
مرتبط با افزایش 

تورم افزایش پیدا 
می کند، بیانگر 

این است که 
نقدینگی خود 

معلول تورم است
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ما  کشور  برای  رسمی  بازار  اصطلاح  دوم،  نکته 
که در شرایط تحریمی قرار دارد، به نظرم درست 
سیاست گذاری های  در  مکان  و  زمان  نیست. 
بسیار  ارز  خ  نر تثبیت  مسئله  و  اقتصادی  حوزه 
مهم و موثر است و این قید زمان و مکان بسیاری 
از متغیرهای دخیل در مسائل را تغییر می دهد.

در  ارزی  تحولات  و  التهابات  اوج  در  سوم،  نکته 
انجام  را  بررسی  یک  گذشته،  سال  ماه  بهمن 
در  موجود  دانشی  فضای  داد  نشان  که  ــم  دادی
بهترین حالت فقط 20 درصد شرایط ارزی کشور 
را می تواند تحلیل و تبیین کند. نکاتی که در این 
جلسات توسط بدنه کارشناسی دانشگاهی ارائه 
می شود، مثلا در سیاست های ارزی و نقدینگی، 

فاصله معناداری با واقعیت دارد. 
هم  قیمتی  انــتــظــارات  مسئله  ــارم،  ــه چ نکته 
ولی  ــت،  اس کشور  در  ــدی  ج بسیار  موضوعی 
انجام  زمینه  ــن  ای در  ــدی  ج کار  ــه  ک ــده ام  ــدی ن
ــارات یک  ــظ ــت ــه مــدیــریــت ان شـــود، در حــالــی ک
مسئله بسیار حیاتی است و در دنیا بر روی این 
ظهور  بر  دنیا  در  مولفه هایی  چه  که  موضوع 
شده  کار  دارد،  تاثیر  قیمتی  انتظارات  ــروز  ب و 
سیاسی  مسائل  به  انتظارات  که  وقتی  ــت.  اس
بانک  که  دارد  جا  اســت،  وابسته  غیرسیاسی  و 
دهد  انجام  زمینه  ایــن  در  جــدی  کاری  مرکزی 

در  را  مناسبی  جهت دهی  و  مدیریت  بتواند  که 
شک  بدون  باشد.  داشته  کشور  اقتصاد  عرصه 
دیگر  و  ارز  بازار  آرامش  و  تورمی  انتظارات  کنترل 
موفقیت  نشانه   و  شاخص ها  از  یکی  ــا،  ــازاره ب

سیاست گذار پولی و ارزی است.
چهارمین  اخیر  دهه  یک  در  اینکه  پنجم  نکته 
ســوال  ــن  ای کــردیــم.  تجربه  هــم  را  ارزی  جهش 
ــم بــالای  ــج ــد ح ــ ــد درص ــن ــت کــه چ ح اسـ ــر ــط م
ارزیابی  است؟  کرده  پیدا  تحقق  ارزی  مصوبات 
 20 از  کمتر  که  می دهد  نشان  شــده  انجام  که 
تصمیم سازی  دائما  ما  یعنی  است.  بوده  درصد 
این  همه  انــگــار  و  ــم  ــرده ای ک سیاست گذاری  و 
کشور  اجرایی  مدیریت  برای  سیاست گذاری ها 
این  به  چندان  ارز  بازار  کنشگران  و  است  بوده 

تصمیمات وقعی ننهاده اند.
یکسال  ــدود  ح دوره  یــک  طــی  اینکه  ششم  نکته 
حال  در  دائما  سیاست گذار  اخیر،  دوره  و  گذشته 
سیاست گذاری است و از طرفی همکاران در بانک 
پیدا  حضور  رسانه ها  در  کمتر  کل  رئیس  و  مرکزی 
امید  که  بــوده  کمک کننده  خیلی  این  و  کرده اند 
است استمرار داشته باشد. بخشی از فضای ادراکی 
که  سیاست گذار  ورود  نوع  به  جامعه  انتظاراتی  و 
مربوط  آن  گفتار  و  بیان  نوع  و  است  مرکزی  بانک 

می شود، تا بتوان فضای رسانه ای را مدیریت کرد.    1402 17  - آبــان      شمـــــاره 
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نکته ششم اینکه ارائه گزارش از صحنه واقعیت 
بسیار  کارشناسی  بدنه  بــرای  ارز  ــازار  ب مدیریت 
مهم است. مثلا چه ابزارهایی استفاده کرده ایم 
حــوزه  در  مثلا  رفــتــه ایــم،  را  مسیرهایی  چــه  و 
تراستی ها )تراستی های بانکی و غیربانکی( چه 
کاری انجام داده ایم؟ حوزه منابع ارزی حاصل از 

صادرات غیر نفتی را باید جدی بگیریم؟ 
مخاطب  بـــه  ــه  ــوج ت ــه  ــک ــن ای ــز  ــی ن هــفــتــم  نــکــتــه 
است.  مهم  بسیار  ما  پولی  و  ارزی  سیاست های 
هستند،  میز  سمت  این  مرکزی  بانک  مسئولان 
بنگاه داران  و  فعالان  که  میز  سمت  آن  بروند 
آنها  جدی  دلایل  و  بنشینند  هستند  اقتصادی 
و  پتروشیمی ها  فولادی ها،  بشنوند.  و  ببینند  را 

غیره دغدغه های جدی دارند.
نقشه  تدوین  ــرورت  ض اینکه  هم  هشتم  نکته 
ح  ارزی و تجاری کشور برای سال هاست که مطر
برای  تجاری  اطلس  یک  باید  بنابراین  می شود، 
کشور تهیه شود که متناسب با آن تخصیص های 
ارزی انجام شود. این یک پیش نیازی لازم دارد و 
آن این است که نقشه تجاری وابسته به سیاست 
انطباق  ــرورت  ض ــاره  درب اســت.  صنعتی  توسعه 

نقشه ارزی و تجاری نیز همه اجماع نظر دارند.
است،  مهم  ریــال  حکمرانی  مسئله  نهم،  نکته 
ــای  ــازاره ب مــوضــوع  در  دغــدغــه هــا  از  بسیاری 
خُرد  و  بزرگ  بنگاه های  از  حاصل  ارز  غیرمولد، 
واردکننده و غیره، ناظر بر مسئله حکمرانی ریال 
فناوری های  تحولات  به  توجه  با  باید  که  است 
سیاست گذاری  راس  در  بانکی،  و  پولی  نوظهور 

بانک مرکزی قرار گیرد.

سیاست تثبیت در کل دولت مبنای عمل 
قرار گیرد

استاد  سلیمانی،  محمد 
)ع(:  صادق  امام  دانشگاه 
دولت در كلیت خود و به تبع 
یک  نیازمند  مركزی  بانک  آن 
که  است  تئوریک  بنیان  دارای  کلی  جهت گیری 
این جهت گیری هم برنامه کوتاه مدت و برنامه 
بلندمدت حكمرانی اقتصاد ما را مشخص سازد 
و مجموعه اقدامات بانک مرکزی در واكنش به 
بدهد.  شكل  را  مختلف  رویدادهای  و  شوک ها 
وقتی طی ماه های اخیر واژه سیاست تثبیت را از 
به  کلی  حــدس  ایــن  شنیدم،  مسئولین  ســوی 
ذهنم خطور كرد كه دولت و بانک مرکزی تثبیت 
ــده  ای و  نــظــری  منطق  ــوان  ــن ع ــه  ب را  ــادی  ــص ــت اق

بنیادین مدیریت اقتصاد در نظر گرفته است.
تثبیت  مــورد  در  منتشره  محتواهای  در  البته 
برگ  عنوان  به  كه  متمایزی  نقطه  اقتصادی، 

عنوان  نــکــردم.  مشاهده  ــود،  ش ظاهر  بــرنــده 
نسبتا  تــئــوریــک  پــشــتــوانــه  تثبیت،  ســیــاســت 
خیلی  ما  کشور  بحرانی  شرایط  به  و  دارد  خوبی 
نظری  منطق  و  خوب  شعار  می تواند  و  می خورد 
خوبی برای دولت باشد، ولی به نظر می رسد که 
کوتاه مدت  فاکتورهای  روی  بر  بیشتر  آن  تمركز 
مركزی  بانک  بلندمدت  حركت  مسیر  و  باشد 
تثبیت  چه  دیگر  سوی  از  نمی كند.  مشخص  را 
یک  چــه  و  بدانیم  كــوتــاه مــدت  برنامه  یــک  را 
نیازمند  آن  ایده  پیاده سازی  بلندمدت،  برنامه 
هماهنگی در سطح دولت است. به بیان دیگر، 
نباید  بنیادین  جهت گیری  و  نظری  منطق  این 
بلكه  شود،  تعریف  مرکزی  بانک  سطح  در  صرفا 
عمل  مبنای  عنوان  به  دولت  کل  سطح  در  باید 

قرار گیرد. 
تثبیت  سیاست  اقتضائات  آنكه  دیگر  نكته 
شاید  و  است  ارز  خ  نر كنترل  از  فراتر  اقتصادی، 
یكی  عنوان  به  ارز  خ  نــر كنترل  كه  گفت  بتوان 
عدم  ابعاد  سایر  ــت.  اس آن  اولیه  گــام هــای  از 
و  اقتصاد  در  موجود  بی ثباتی های  و  تعادل ها 
قرار  مدنظر  باید  نیز  تورم  تشدیدكننده  عوامل 
گیرد. به عنوان مثال، نقش ناترازی نظام بانكی 
بحث  پیچیده ترین  مطمئنا  كه  بی ثباتی ها  در 
قابل  هیچ وجه  به  است،  ایران  سیاسی  اقتصاد 
این  رفــع  ــرای  ب چاره اندیشی  و  نیست  كتمان 
و  مسئولان  همه  جدی  عزم  نیازمند  نیز  ناترازی 
مجموعه ای از اقدامات هماهنگ در سطح كل 

حاكمیت است.
تثبیت  ــاب  بـ در  ــا  م ابــرمــســئــلــه  ــن،  مـ نــظــر  ــه  ب
آن  به  که  اســت  هماهنگی  مشكل  اقتصادی، 
توجه كافی نشده است. به عنوان مثال در حوزه 
بازار ارز یک بحث کلیدی، بحث بازار غیررسمی 
با  مــبــارزه  و  بــازار  ــن  ای کنترل  و  ــت  اس قــاچــاق   و 
درصد   100 که  است  فاکتورهایی  از  ،یکی  قاچاق 
ضمن  چون  می کند،  کمک  اقتصادی  تثبیت  به 
به  را  تقاضا  كنترل  ارز،  بــازار  در  شفافیت  ایجاد 
مربوط  امــور  از   بزرگی  بخش  اما  دارد.   دنبال 
مرکزی  بانک  حیطه  از  ج  خار قاچاق،  کنترل  به 

است. 
هماهنگی  ــرورت  ضـ بــه  آخـــر،  نكته  عــنــوان  بــه 
می كنم.  اشـــاره  تثبیت  بــرنــامــه  اجـــزای  بین 
نباید  تثبیت  ذیــل  شــده  تعریف  سیاست های 
از  مجموعه ای  سیاست  هر  باشند،  ضدونقیض 
شناخت  با  باید  سیاست گذار  كه  دارد  را  اثرات 
همسو،  ســیــاســت هــای  تــعــریــف  و  ــرات  ــ اث ایـــن 
اهداف خود را دنبال كند. به عنوان مثال برخی 
دوستان به کنترل مقداری ترازنامه اشاره کردند 
سرمایه  مشکلات  مقداری،  کنترل  با  عملا  که 

شهبازی: 
بانک مرکزی 

باید به سمت 
ساماندهی و 

مرجعیت مرکز 
مبادله ارز و طلا 

برود
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جانب  و  شده  برابر  چندین  بنگاه ها  گردش  در 
شده  منقبض  و  مــحــدود  محل  ــن  ای از  عــرضــه 
 ارزیابی شده 

ً
است، لذا این سیاست باید مجددا

و مكمل های لازم از جمله ارتقای سطح نظارتی 
بانک مركزی بر عملكرد بانک ها و .... نیز دنبال 
شود. به هر حال، خلاصه عرض بنده این است 
ــزای  اج بین  نیز  و  نــهــادی  بین  هماهنگی  كــه 
بحث  اگر  شود.  دنبال  جدی تر  باید  سیاست ها 
به  كوتاه مدت  دوره  یک  برای  اقتصادی  تثبیت 
عنوان شعار و مبنای عمل دولت شناخته شود،  

می تواند اثرات مثبتی به همراه داشته باشد.

برای بهبود کیفیت نقدینگی باید فکر اساسی 
کرد

الناز باقرپور، مدیر گروه حوزه 
امنیت  اندیشکده  پول  بازار 
سیاست  تدبیر:  اقتصادی 
ح  مطر جنبه  ــه  س از  تثبیت 
بحث  و  نقدینگی  ارز،  خ  نر تثبیت  اســت،  شده 
تنظیم گری. ما به این فهم رسیده ایم که از سال 
خ ارز  97 به بعد، دلیل جهش های تورمی بالا، نر
است و همین باعث شد که دوباره مجبور شویم 

خ ارز حرکت کنیم.  به سمت سیاست تثبیت نر
چه  شــده،  ایجاد  ما  اقتصاد  در  که  بالایی  تــورم 
کرده  وارد  اقتصاد  به  را  هزینه هایی  و  ضررها 
بدتر  با  بالا  و  نامتناسب  تورم  اینکه  یکی  است؟ 
مولد  عوامل  سهم  ــد،  درآم تابعی  توزیع  کــردن 
و  می کند  کم  و  محدود  کالایی  تولید  نظام  در  را 
موجب  این  و  می برد  بالا  را  نامولد  عوامل  سهم 
انتقال و چرخش منابع از فعالیت های مولد به 
سمت فعالیت های نامولد می شود. دوم اینکه 
تصمیم گیری  افــق هــای  ــردن  ک محدود  باعث 
شاهد  همچنین  مــی شــود،  اقتصادی  عوامل 
بلندمدت  ــور  ام از  سرمایه گذاری  که  هستیم 
ــور  ام سمت  ــه  ب ــور  ــح ــش م دان و  مبنایی  ــا،  ــوی پ
و  ــت  اس ــرده  ک تغییر  بی کیفیت  و  کــوتــاه مــدت 
است،  دولت  بودجه  کسری  بر  فشار  دیگر  نکته 
می افتد،  اتفاق  اقتصاد  در  شدید  ــورم  ت وقتی 
افزایش  دولــت  ــای  ــده درآم از  ــر  زودتـ ج  مــخــار
زودتر  که  بخش هایی  از  یکی  پس  می کند،  پیدا 
آسیب می بیند خود دولت است و بحث بعدی 
وقتی  است،  نقدینگی  از  بخشی  کردن  منفعل 
باشد  برخوردار  بد  کیفیت  و  بالا  کمیت  از  تورم 
این  و  می سازد  برقرار  را  معکوس  علیت  جریان 
پولی  سیاست های  و  تــورم  ــذاری  ــدف گ ه ــر  ام

هدفمند را بسیار دشوار می کند.
ثبات  بیشتر  تثبیت  بحث  در  ــا  م نــگــاه هــای   
اما  اســت،  نقدینگی  و  ارز  مدیریت  قیمت ها، 

توجه به تولید کمرنگ است، در حالی که فشاری 
در  تولید  کاهش  نتیجه  در  و  هزینه  ناحیه  از  که 
اقتصاد ایجاد می شود، خود از عوامل ایجاد تورم 
 
ً
عمدتا رایج،  تحلیل های  در  است.  اقتصاد  در 
عملا  و  می شود  بحث  پول  و  نقدینگی  کمیت  از 
بحث ماهیت، ترکیب و کیفیت نقدینگی را کمتر 
که  می گوییم  وقتی  می دهیم.  قرار  توجه  مورد 
با  مرتبط  هزینه های  فشار  ناحیه  از  نقدینگی 
این  بیانگر  می کند،  پیدا  افزایش  تورم  افزایش 
است که نقدینگی خود معلول تورم است. پس 
وقتی  ــون  چ نیست.  اصلی  مشکل  نقدینگی 
افزایش  ناحیه  از  سرسام آوری  طور  به  قیمت ها 
در  سرمایه  تامین  نیازهای  مــی رود،  بالا  ارز  خ  نر
بودجه ای  و  معاملاتی  تولیدکنندگان،  گردش 
به  نقدینگی  به  نیاز  این  اگر  و  می یابد  افزایش 
نشود،  مالی  تامین  تولید  بخش  در   خصوص 
اقتصاد  در  رکــودی  وضعیت  تشدید  به  منجر 
می شود و به شدت به زیان تولید تمام می شود. 
بنابراین باید توجه داشت در شرایط رکود تورمی 
وضعیت اقتصادی ایجاب می کند انقباض رشد 
پول تنها متوجه فعالیت های نامولد و خدمات 
مکانیکی  تحلیل های  زمانی  و  باشد  غیرضرور 
و  ترکیب  کیفیت،  کــه  ــت  اس موثر  پولی  کمی 

مقاصد پول را هم بررسی نمود.
اگر بخواهیم به سمت تثبیت حرکت کنیم، باید 
داشته  تولید  بخش  به  بلندمدت تر  نگاه  یک 
باشیم و باید توجه داشته باشیم چشم اندازهای 
ارزی  جهش های  و  کشور  اقتصادی  و  سیاسی 
فضای سرمایه گذاری و تولید را به شدت با ریسک 
فعالان  عملاً  و  کــرده  مــواجــه  ســرمــایــه گــذاری 
شرایط  در  سرمایه گذاری  به  تمایلی  اقتصادی 
فعلی ندارند. ما باید به این سمت حرکت کنیم 
حتی  کنیم،  ایجاد  را  انگیزه هایی  یکسری  که 
برای  انگیزشی  نظام  اعتبار،  هدایت  مسئله  در 
فعالیت های  سمت  به  که  کنیم  ایجاد  بانک ها 
ثبات  وضعیت  بتوانیم  تا  بروند  محور  تولید 
بنابراین  بخشیم.  بهبود  را  کشور  در  اقتصادی 
اساسی  فکر  باید  نقدینگی،  کیفیت  بهبود  برای 
کرد. چون اگر بتوانیم تولید با کیفیت تری داشته 
داشته  نیز  متنوع تری  ارزآوری  می توانیم  باشیم، 
باشیم که به مدیریت بازار ارز هم کمک می کند، 
از  محدود  ارزآوری  به   

ً
صرفا بخواهیم  اگر  که  چرا 

ناحیه درآمدهای برون زای نفت اکتفا کنیم، هر 
جنبه  فقط  کنیم،  اتخاذ  بخواهیم  که  سیاستی 
کوتاه مدت خواهد داشت و کافی است از ناحیه 
خ  نر تحریم ها  تشدید  و  اقتصادی  شــوک هــای 
دوباره  تا  باشد  داشته  توجهی  قابل  جهش  ارز 

مسائل جاری تکرار  شود. 

 کیایی:
اینکه بانک 
مرکزی در 
شرایط ثبات 
سیاسی، یک 
خ را در بازار  نر
مبادله طلا و ارز 
ح و از آن  مطر
حمایت کند، به 
شرط موفقیت 
نشان دهنده 
اقتدار است
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دخالت در  وظایف 
مرکزی    بانک 

اقتدار    به 
نهاد   این 

می زند ضربه 

 حمید تهرانفر، معاون اسبق نظارتی بانک مرکزی 
در گفتگو با تازه های اقتصاد:

     بانک مرکزی باید در 
جایگاهی باشد که به طور 

مستقل، منافع سپرده گذاران 
انبوه کشور را در نظر بگیرد

      در قانون جدید سعی 
شده ترکیبی که برخی 

دولتی ها در شورایی 
همچون پول و اعتبار حضور 
و مطالبه داشتند، تغییر کند

      بانک مرکزی مستقل، اقتصاد 
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و  دغــدغــه هــا  از  یکی  اخــیــر،  ــای  ــال ه س در 
کشور،  بانکی  نظام  در  توجه  مــورد  مسائل 
است.  ــوده  ب بانکی  و  پولی  قانون  ــلاح  اص
و  دولـــت  مجلس،  تعامل  ــا  ب ــه  ک جــایــی  ــا  ت
در  مرکزی  بانک  قانون  ح  طر مرکزی،  بانک 
در  به  تازگی  نهایت  در  و  شد  ــه  ارائ مجلس 
و  تصویب  نظام  مصلحت  تشخیص  مجمع 
ح مهم به قانون تبدیل شد. قانونی  این طر
ــدار بانک  ــت ــش اخــتــیــارات و اق ــزای کــه بــر اف
حوزه  در  تصمیم گیر  نهاد  به  عنوان  مرکزی 
سازوکار  اصلاح  به  و  دارد  تاکید  ارزی  و  پولی 
شــورای  نظیر  مرکزی  بانک  ارکان  از  برخی 
به  می تواند  که  است  پرداخته  اعتبار  و  پول 
تصمیمات مطلوب تر در حوزه مسائل پولی 

و مالی بینجامد.
معتقدند  بانکی  و  اقتصادی  کارشناسان 
این  رئیس کل  و  مرکزی  بانک  انــدازه  هر  که 
بیشتری  اخــتــیــارات  و  استقلال  از  بــانــک، 
 تحقق اهداف کلان 

ً
برخوردار باشد، مسلما

اقتصادی نظیر کنترل تورم و رشد اقتصادی، 
امکان پذیرتر است.

ــاون  ــع ــر م ــف ــران ــه ــاره، حــمــیــد ت ــ در ایـــن بـ
با  گفتگو  در  مــرکــزی  بانک  نظارتی  اسبق 
به  ــاره  اشـ ــا  ب اقــتــصــاد  ــای  ــازه ه ت هفته نامه 
مرکزی  بانک  اقــتــدار  و  استقلال  اهمیت 
بانکی،  نظام  تصمیم گیری های  زمینه  در 
و  قانون  ایــن  دقیق  ــرای  اج اظــهــارداشــت: 
توجه به خواسته های بدنه کارشناسی بانک 
مرکزی و شبکه بانکی، موهبت بزرگی برای 
کشور و حل چالش های نظام بانکی است. 

در ادامه مشروح این گفتگو را می خوانید؛

اخیراً طرح قانون بانک مرکزی 
مصلحت  تشخیص  مجمع  در 
به  نهایت  در  و  تصویب  نظام 
شما  تحلیل  شد.  تبدیل  قانون 
چرایی  و  جدید  قانون  این  از 

شکل گیری آن چیست؟
در پاسخ به این سوال، در ابتدا مروری بر گذشته 
 1304 سال  از  قبل  باشیم.  داشته  بانکی  شبکه 
در کشورمان بانک ایرانی نداشتیم یا اگر هم بود 
در  ایرانی  بانک  اولین  داشتیم.  مشترک  بانک 
بعدها  شد.  ایجاد  سپه  بانک  نام  به   1404 سال 
گرفت.  شکل   1307 ســال  در  ــران  ای ملی  بانک 
طبیعی است که قبل از اینکه این بانک ها ایجاد 
شوند، در کشورمان قانون بانکی نداشتیم و این 
این  ایجاد   30 دهه  در  و  گرفتند  شکل  بانک ها 
ضــرورت  بنابراین  گرفت.  هم  سرعت  بانک ها 

همچنین  شد.  احساس  بانک ها  این  بر  نظارت 
بانک صادرات نیز در سال 1331 با اهداف بزرگی 
به  را  ــران  ای ملی  بانک  میان  این  در  شد.  ایجاد 
عنوان مسئول نظارت بر بانک ها معرفی کردند، 
اما خیلی اشکالات پدید آمد تا اینکه اولین قانون 
که  شود  تحریر   1334 سال  در  کشورمان  بانکی 
و  بود  داده  ایران  ملی  بانک  به  اختیاراتی  هم  باز 
بانک ملی هم کار بانکی خودش را انجام می داد 
و هم ناظر به عملکرد سایر بانک ها و هم مسئول 
به  خود  به  خود  بنابراین  بود.  اسکناس  انتشار 
این  بــود.  شده  تبدیل  وابسته  قد،  تمام  بانکی 
مرکزی  بانک  زمــان  آن  در  که  است  شرایطی  در 
به  سریع تر  دنیا،  در  کشورها  از  خیلی  و  نداشتیم 

سمت ایجاد بانک مرکزی رفته بودند.
ایجاد  ــازه  اج که  کشورمان  بانکی  قانون  اولین 
در  و  داد  فعلی  شمایل  و  شکل  با  را  مرکزی  بانک 
پولی  و  بانکی  قانون  یافت،  توسعه  و  رشد  ادامه 
و  بانکی  بزرگان  همت  به  که  اســت   1339 ســال 
اقتصادی آن مقطع تاریخی تدوین و مصوب شد. 
هم  مرکزی  بانک  یک  شد،  ایجاد  که  قانون  این 
ایجاد کردند و حالا این بانک جدید، یک هویت 

مستقل و مشخصی حداقل در ظاهر داشت. 
این  در  و  داشت  تــداوم   1351 سال  تا  قانون  این 
قانون  اینکه  تا  شد  انجام  گسترده ای  تلاش  سال 
ادامه  نیز  امــروز  به  تا  و  شود  تحریر  بانکی  و  پولی 

داشته است.
موضوع  اســلامــی،  انقلاب  از  پس  ــال،  ــن ح ای با 
و  بحث  از  پس  و  شد  ح  مطر ربا  بــدون  بانکداری 
نظرهای مختلف، در نهایت اولین ویرایش قانون 
عملیات بانکی بدون ربا در سال 1362 عملیاتی 
شد. اعلام کردند که این قانون عملیات بانک ها 
همچون دریافت سپرده و ارائه وام را اداره می کند 

و پنج سال هم آزمایشی اجرا می شود.
بانک  در  بــحــثــی  گــذشــت،  کــه  ــی  ــال س چــنــد 
بانکی  و  پولی  قــانــون  کــه  شــد  ح  مطر مــرکــزی 
قانون،  این  و  دارد  تغییراتی  به  نیاز   1351 سال 
ندارد.  تطبیق  جهان  فعلی  استانداردهای  با 
بنابراین در بانک یک تیم سطح بالا به ریاست 
معاون اقتصادی بانک مرکزی تشکیل شد، در 
در  جدید  بانکی  و  پولی  قانون  ویرایش  نهایت 
آن تیم در حال بررسی بود. اما این روند از جایی 
به بعد با کُندی پیش رفت و در نهایت مجلس 
وارد میدان شد و طرحی برای قانون بانکداری 
میان  بررسی  و  بحث  ماه ها  از  پس  و  کرد  ارائــه 
دولت و مجلس و بانک مرکزی، در نهایت حالا 
به  نظام  مصلحت  تشخیص  مجمع  مصوبه  با 
معتقدم  مجموع  در  است.  شده  تبدیل  قانون 
مثبت،  نگاه  جدید،  قانون  این  از  جاهایی  در 

مستقل 
به معنای 
خودمختار 
بودن و تعاریف 
سیاسی 
استقلال 
نیست، بلکه 
یک بانک 
مرکزی که بتواند 
سیاست های 
پولی و بانکی 
کشور را خودش 
تدوین و دنبال 
ح است کند مطر
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به  اما  اســت،  شده  تقویت  بانکی  و  کارشناسی 
است  ممکن  آینده  در  قانون  این  کلیت  نظرم 

مشکلات حرفه ای بانکی ایجاد کند.

قانون  پیش بینی های  از  یکی 
مسئله  مرکزی،  بانک  جدید 
مرکزی  بانک  حکمرانی  تقویت 
چگونه  را  اقــدام  ــن  ای ــت.  اس

ارزیابی می کنید؟
صحبت  مرکزی  بانک  حکمرانی  مورد  در  وقتی 
که  است  این  اصلی  نگاه  هم  باز  یعنی  می شود، 
البته  بگیرد.  شکل  مستقل  مرکزی  بانک  یک 
تعاریف  و  بــودن  خودمختار  معنای  به  مستقل 
سیاسی استقلال نیست، بلکه یک بانک مرکزی 
را  کشور  بانکی  و  پولی  سیاست های  بتواند  که 
قابل   نتایج  به  تا  کند،  دنبال  و  تدوین  خــودش 

قبولی دست یابد.
مرکزی  بانک  رئیس کل  که  ــده  ای ایــن  از  بنده 
مستقل بوده و اختیار داشته باشد، به  طورکلی 
کارشناسی  ــر  ه نــظــرم  ــه  ب و  می کنم  حمایت 
حمایت می کند. هر چند با این  وجود، همیشه 
است  بهتر  وابسته  مرکزی  بانک  یک  گفته ام 
و  قضائیه  قوه  به  تا  باشد  وابسته  دولــت  به  که 
در  را  اجرایی  کار  دولت  بالاخره  مجلس.  به  یا 
اختیار دارد و هر روز با بانک ها در ارتباط است. 
مورد  در  که  داشــت  نظر  در  باید  دیگر  سوی  از 
همین  در  مرکزی،  بانک  رئیس کل  اختیارات 
به  رئیس کل  که  است  شده  پیش بینی  قانون 
نوعی اختیار و اقتدار بیشتری دارد، در نتیجه 
مثبت  و  موثر  تصمیمات  نتایج  به  موضوع  این 

منجر می شود.

بتواند  مرکزی  بانک  اینکه 
بانک ها  پول  خلق  کنترل  در 
قانونی  ــارات  ــی ــت اخ دارای 
چه  باشد،  به روزتری  و  قوی تر 
میزان می تواند منجر به کنترل 

جمله  از  اقتصادی  چالش های 
تورم شود؟

توسط  پــول  خلق  ریشه  که  اســت  اصــل  یک  ایــن 
بانک  یعنی  ــت.  اس مــرکــزی  بانک  در  بانک ها، 
می دهد  گسترش  را  پولی  پایه  که  وقتی  مرکزی 
این  می کند،  چاپ  پول  عامه پسند  عبارت  به  و 
پولی،  فــزایــنــده  ضریب  گرفتن  نظر  در  بــا  ــول  پ
بیشتر می شود. حال در این شرایط بانک مرکزی 
می تواند در ضریب فزاینده اثر بگذارد، به  گونه ای 
بانک،  ــن  ای رئیس کل  و  ــزی  ــرک م بــانــک  ــر  اگ ــه  ک
داشته  را  پولی  پایه  گسترش  از  جلوگیری  قدرت 
باشند، در نتیجه شاهد کنترل خلق پول، کنترل 
حال  بــود.  خواهیم  هم  تــورم  و  نقدینگی  حجم 
اگر گام بعدی را هم مثل دهه 60  بردارد و میزان 
نتیجه  دهد،  افزایش  را  بانک  قانونی  سپرده های 
بهتری حاصل می شود. به  گونه ای که با حمایت 
افــزایــش  ــای  ــت راس در  و  قضائیه  ــوه  ق و  مجلس 
سپرده های قانونی در زمان های مورد نیاز، بانک 
مرکزی بتواند بر روی حجم نقدینگی و خلق پول 
این  تمام  ریشه  بنابراین  بگذارد،  اثر  بانک ها  در 
قانونی  اختیارات  و  است  مرکزی  بانک  در  موارد 

قوی تر می تواند تاثیرگذار باشد. 

حریم  حفظ  ــزان  ــی م ــه  چ ــا  ت
مرکزی  بانک  سیاست گذاری 
حل  در  را  استقلال  افزایش  و 
موثر  بانکی  نظام  چالش های 

می دانید؟
بتواند  و  باشد  مقتدر  و  مستقل  مرکزی  بانک  اگر 
راهکارهای خودش، از جمله نظارت را بر اساس 
اصول نظارتی پذیرفته شده اعمال کند، به نظرم 
چالش های  حل  و  کشور  ــرای  ب بزرگی  موهبت 

نظام بانکی است. 

ــای دولـــتـــی و  ــاه ه ــگ ــت دس
تقویت  بر  چقدر  وزارتخانه ها 
اقتدار  و  استقلال  تضعیف  یا  و 

اگر بانک مرکزی 
قدرت جلوگیری 

از گسترش پایه 
پولی را داشته 

باشد، در نتیجه 
شاهد کنترل 

خلق پول، کنترل 
حجم نقدینگی و 
تورم هم خواهیم 

بود

بــــــرش

لطمه به منافع ســپرده گذاران
بانک مرکزی باید در جایگاهی باشد که به طور مستقل، منافع سپرده گذاران انبوه کشور 
را در نظر بگیرد، این چیزی است که سال های سال است که فراموش شده و باید در قانون 

جدید از سوی بانک مرکزی به آن توجه شود.
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بانک مرکزی تاثیرگذار هستند؟ 
سیاست گذاری  در  دخالت 
پولی، چه خسارت هایی را برای 
خواهد  همراه  به  ایران  اقتصاد 

داشت؟
دنبال  بــه  همگی  ــا،  ــان ه ــازم س و  وزارتــخــانــه هــا 
کسی  یعنی  هستند.  بانکی  شبکه  از  وام  گرفتن 
در اینجا نمی گوید که اقتصاد کشور الان نیازمند 
به  دخالت ها  این  است.  تسهیلات  خ  نر افزایش 
بانکی  سپرده گذاران  حقوق  به  به  شدت  نظرم 
جایگاهی  در  باید  مرکزی  بانک  می زند.  ضربه 
سپرده گذاران  منافع  مستقل،  طور  به  که  باشد 
که  است  چیزی  این  بگیرد،  نظر  در  را  کشور  انبوه 
در  باید  و  شده  فراموش  که  است  سال  سال های 
توجه  آن  به  مرکزی  بانک  سوی  از  جدید  قانون 
از  ــاع  دف مــرکــزی،  بانک  نظارت  ــوزه  ح در  ــود.  ش
منافع سپرده گذاران و اطمینان از اینکه بانک به 
در  باید  نمی زند،  لطمه  خودش  سپرده گذاران 

اولویت تصمیمات و برنامه ها باشد. 

با انجام اصلاحات مدنظر بانک 
مرکزی، برخی شوراها از ترکیب 
و  حذف  مرکزی  بانک  ــان  ارک
ایجاد  جــدیــدی  هیات های 
می شوند. این تغییرات چقدر به 
تصمیم گیری ها  کیفیت  افزایش 

کمک می کند؟
سعی  جــدیــد  ــون  ــان ق در  ــه  ک ــد  ــی رس م نظر  ــه  ب
در  دولتی ها  برخی  که  ترکیبی  تا  اســت  شــده 
شورایی همچون پول و اعتبار حضور و مطالبه 
ــرای  ب جــدیــد  ترکیب  کــنــد.  تغییر  داشــتــنــد، 
بدی  ترکیب  اعتبار،  و  پول  شــورای  جایگزینی 
بانک  تصمیم گیری های  در  می تواند  و  نیست 
نظارت  ــوزه  ح در  باشد.  مثبت  و  موثر  مرکزی 
اقدام  که  شده  گرفته  نظر  در  نظارت  هیات  هم 
خوبی است. ترکیبی که در قانون قبلی بوده، 
شورا  اعضای  که  چرا  بود،  اشکال  پرُ  فوق العاده 
یک  متولی  شخصی  هر  و  داشتند  مطالبه  همه 
دستگاهی بود و برای دستگاه خودش مطالبه 
است  شده  تلاش  جدید  قانون  در  اما  می کرد. 
کند.  تغییر  و  شــود  برطرف  اشــکــالات  ایــن  که 
گفته شده که اعضای هیات عالی با مدل قبلی 
و  تعریف  دیگری  مکانیزم  با  بلکه  بود،  نخواهد 
در  که  است  قرار  می شوند.  وارد  هیات  این  به 
بگیرند  تصمیم  کشور  پولی  سیاست های  مورد 
باشند.  نداشته  دستگاهی  به  هم  وابستگی  و 
همچنین قرار است که عضو غیرموظف باشند، 
و  مرکزی  بانک  جــزو  که  نباشد  اینگونه  یعنی 

کارمند این بانک باشند. 
مرکزی  بانک  اسبق  رئیس کل  شیبانی،  آقای 
امپراتوری  مرکزی،  بانک  می گفت  زمانی  یک 
کارشناسان است یا باید باشد. باید کارشناسانی 
غ از همه مسائل،  که در این بانک هستند، فار
تصمیم بگیرند که چه سیاستی به اقتصاد کلان 
ادارات  در  موضوعات  می کند.  کمک  کشور 
یک  و  می شود  بررسی  مرکزی  بانک  مختلف 
فرض  ایــن  با  و  شــده  جمع بندی  پیشنهادی 
به  می برد،  جلو  به  گام  یک  را  کشور  اقتصاد  که 
در  پیشنهاد  ایــن  نهایت  در  می رسد،  نتیجه 
ح خواهد شد  هیات عالی سیاست گذاری مطر
مرکزی  بانک  دیگر،  بیان  به  برسد.  نتیجه  به  تا 
مستقل، اقتصاد کلان کشور را در نظر می گیرد 
اقتصاد  برای  حاضر  حال  در  که  سیاست  یک  و 
نیز  همه  و  می کند  مصوب  را  است  مفید  کشور 
سیاست  یک  مسیر  بنابراین  بپذیرند،  باید 
عبور  مرکزی  بانک  کارشناسی  بدنه  از  درست 
می شود  تصمیم گیری  آماده  آنجا  از  و  می کند 
مستقل  کارشناسی  شورای  یک  در  نهایت  در  و 
مرکزی  بانک  سیاست  تــا  مــی رســد  نتیجه  بــه 
نیز  همگان  و  بگیرد  قــرار  دستور  در  اقتدار  با 

بپذیرند. 

جدید  شوراهای  برخی  ایجاد 
سیاست گذاری  شورای  مانند 
و  تنظیم گری  ــورای  شـ ــا  ی و 
مقررات گذاری چقدر می تواند 
تدوین  در  مرکزی  بانک  به 
روز  نیاز  مورد  قوانین  و  مقررات 

نظام بانکی کمک کند؟
بــرای  را  مستقل  تصمیم گیری  مهم  ــرط  ش ــر  اگ
نتیجه  در  بگیریم،  نظر  در  جدید  شوراهای  این 
ــط و  ــرای ــد ش ــوان ــی ت اقـــدامـــات ایـــن شـــوراهـــا، م
بهبود  را  کشور  بانکی  نظام  موجود  چالش های 
بخشد و در مسیر موثری قرار دهد. معتقدم حوزه 
نظارت در بانک مرکزی نیز باید توجه داشته باشد  
و  ابــزار  سری  یک  و  است  تخصص  یک  نظارت  که 
به  می کند.  دنبال  را  اهدافی  و  دارد  روش هایی 
دنبال  را  رسالتی  یک  نظارت،  حــوزه  دیگر  بیان 
مرکزی  بانک  اختیار  در  نظارت  باید  و  می کند 
موضوع  ایــن  به  کارشناسی  نگاه  که  چــرا  باشد، 
رئیس کل  که  بپذیرند  تصمیم گیران  باید  دارد. 
که  روش هایی  و  است  گاهی  آ فرد  مرکزی  بانک 
انجام  مرکزی  بانک  نظارت  و  اقتصادی  حوزه  در 
حال  در  که  است  روش هایی  بهترین  می شود، 
حاضر با استفاده از افراد نخبه، تدوین و عملیاتی 

می شود.

در حوزه نظارت 
بانک مرکزی 
دفاع از منافع 
سپرده گذاران 
و اطمینان از 
اینکه بانک به 
سپرده گذاران 
خودش لطمه 
نمی زند، باید 
در اولویت 
تصمیمات و 
برنامه ها باشد
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باور عمومی 
شرط مهم 

و نخست 
حکمرانی بانک 

مرکزی است 
کشورهایی که 
موفق شده اند 

برای بانک 
مرکزی خود یک 

نظام درست 
تعریف کنند، این 

باور را به دست 
آورده اند

چند نکته اساسی در بحث حکمرانی بانک مرکزی 
وجود دارد که از اهمیت فراوانی برخوردار است و 
در صورتی که با هم محقق شوند، حکمرانی بانک 
مرکزی به حد مطلوب خواهد رسید و انتظارات از 

این نهاد پولی و مالی برآورده می شود.
از بانک مرکزی توقع می رود در حوزه سیاست پولی با 
در  تورم،  مدیریت  و  نقدینگی  کنترل  قیمت ها،  ثبات 
خ و  بخش ارزی با مدیریت بازار ارز، یکنواخت کردن نر
جلوگیری از نوسانات ناخواسته و در بخش بانکداری 
بر  درســت  نظارت  بــرای  مطلوب  مقررات  وضع  با  هم 
بانک ها، کار را در مسیر درست به حرکت اندازد. البته 
مناسب،  چارچوب  تا  است  لازم  مقررات،  وضع  برای 
توجه  ــورد  م کار  کسب  و  فضای  از  مشخص  تعریف  با 
قرار گیرد. بر همین اساس، طبق اطلاعات دریافتی و 
نظارت، باید هدایت و اقدام نظارتی به عمل آید و این کار 
به قدری اهمیت دارد که وقفه و فوت وقت نباید در آن 
صورت گیرد. لازمه موارد اشاره شده، فراهم آمدن چند 
امکان برای بانک مرکزی است که ابتدا با شکل گیری 
باور  این  چنانچه  کرد.  آغاز  را  آن  باید  عمومی  باور  یک 
و فهم عمومی را بانک مرکزی به عنوان یک نهاد ناظر 
تمامی  حتی  نیاورد،  وجــود  به  کشور  حکمرانی  بــرای 
امکانات بعدی هم از جمله قانون، مدیریت اجرایی و 
هماهنگی در عمل فراهم آید، اما تاثیر مطلوبی به جای 
و  مهم  شرط  عمومی،  باور  واقع  در  گذاشت.  نخواهد 
است. کشورهایی که  نخست حکمرانی بانک مرکزی 
موفق شده اند برای بانک مرکزی خود یک نظام درست 
تعریف کنند، این باور را به دست آورده اند. به این معنا 
که حکمرانان می دانند یک بانک مرکزی کارا برای همه 
این  به  نسبت  نیز  رسانه ها  و  مطبوعات  دارد،  فایده 
مسئله مطمئن هستند، بنابراین به پیگیری مطالبات 
می پردازند. بنگاه های اقتصادی هم به همین شکل به 
این علم دست پیدا خواهند کرد و در نهایت عموم و 
مردم نسبت به آن ایمان پیدا می کنند.  پس از به وجود 
کارهای  انجام  برای  مرکزی  بانک  عمومی،  باور  آمدن 
آن  الگوهای  البته  دارد.  لازم  خوب  قانون  حاکمیتی 
معلوم است و نیازی به درست کردن نیست و همین که 
به چارچوب های بانک مرکزی در کشورهای دیگر دقت 
شود، کفایت می کند و تنها در حدی که تا حدودی اقدام 
به بومی سازی شود، باید پیش رفت. البته بومی کردن 
بعد  کنیم  اختراع  جدید  خ  چر که  نیست  معنا  این  به 

خ گرد اختراع  هم مدعی شویم که مردم دیگر جاها چر
کردند، ما یک شش گوش و این فرم خیلی بهتری دارد. 
نمی خورد.  درد  به  گوش  شش  باشد،  گرد  باید  خ  چر
از اصول نباید عدول کرد. در قانون مناسبی که ابتدا 
سازمان های  و  مراتب  سلسله  دادم،  قرار  اشــاره  مورد 
رئیس  یک  شود.  تعریف  باید  مرکزی  بانک  به  وابسته 
کل بانک مرکزی با وظایف مشخص و اختیارات معین 
و مشخصات حداقلی باید ماموریت پیدا کند که این 
نهاد پولی و مالی را اداره کند. قاعدتا چنانچه شخص 
اما  شــود،  گرفته  نظر  در  مقام  این  بــرای  هم  مناسبی 
قانون مفیدی وجود نداشته باشد، موفق نخواهد شد و 
البته قانون مفید هم بدون قرار گرفتن شخص مناسب 
نتیجه  به  آن  عامل  هیات  و  مرکزی  بانک  جایگاه  در 
مطلوب دست پیدا نمی کند. این دو شرط لازم و کافی 
برای همدیگر به حساب می آیند و بعد از فراهم آمدن 
شروط لازم، علی الاصول باید رئیس کل خوب، مقتدر، 
انتخاب  وظایف  انجام  به  متعهد  و  پاسخگو  مستقل، 
کرد. در این حالت بانک مرکزی می تواند با ارکانی که 
در اختیار دارد کمک کند تا این نهاد مهم پولی کشور در 
مسیر درست هدایت شود و به نتیجه مطلوب، ماندگار 
و پایدار دست یابد.  با انتخاب چنین رئیس کلی همراه 
اقتصادی  چالش های  قطعا  شد،  اشاره  که  شرایطی  با 
مانند تورم مدیریت خواهد شد، زیرا تورم علت العلل 
می شود.  محسوب  کشور  مشکلات  از  بسیاری  ریشه  و 
یعنی از دولت گرفته که برای مدیریت نظام مالی خود 
بنگاه های  تا  است  ــرو  روب مشکل  با  تورمی  شرایط  در 
اقتصادی که در وضعیت نوسانات و تحولات نقدینگی 
درستی  برنامه ریزی  نمی توانند  می برند،  سر  به  تورم  و 
دارای  شکل  همین  به  هم  عادی  مردم  دهند.  انجام 
بیماری  یک  واقع  در  اینها  تمام  که  هستند  مشکلاتی 
مزمنی است که بر فعالیت ها و بهره وری اقتصاد کشور 

سایه انداخته است.
در صورتی که بانک مرکزی با مشخصاتی که صحبت آن به 
میان آمد در خدمت کشور قرار گیرد، به تدریج نقدینگی 
مدیریت خواهد شد و سیاست پولی درست به کار گرفته 
را  ارز  بازار  مدیریت  و  اشتغال  رشد  همچنین  می شود. 
تمشیت  را  بانکی  نظام  چنانچه  و  بود  خواهیم  شاهد 
کند، ناترازی در نظام بانکی سامان می یابد و تمام این 
برای  اقتصاد  و  کرد  خواهد  کمک  تورم  کاهش  به  موارد 

آحاد ملت قابل پیش بینی می شود.

 فصل جدید حکمرانی بانک مرکزی 
با اجرای قانون جدید

دکتر حسن معتمدی  /
مدیر کل اسبق نظارت بر بانک ها و موسسات اعتباری بانک مرکزی
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مرکزی  بانک   اقتدار 
در فرماندهی ارزی بیشتر شد

     استقلال و اقتدار بانک مرکزی به معنی ابتکار عمل 
این بانک در اجرای سیاست های پولی است

      عمده کشورهای توسعه یافته و اقتصاددانان این کشورها 
استقلال و اقتدار را الزامی برای بانک مرکزی تلقی می کنند و 

حتی ثبات مالی و اقتصادی را معلولی از آن می دانند
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مشخصی بین این بانک و دولت در پیشبرد فضای 
رو،  همین  از  باشد.  داشته  وجود  کشور  اقتصادی 
سیاست های  با  هماهنگی  عین  در  مرکزی  بانک 
باشد  داشته  اختیاری  و  قدرت  باید  دولت،  مالی 
صورت  به  را  مالی  و  پولی  سیاست های  بتواند  تا 
"سیاست های  دام  در  و  کرده  اجرا  و  بررسی  فنی 
قرار  مصلحتی"  "سیاست های  و  صــلاح دیــدی" 
نگیرد. چنین اختیار و قدرتی در افزایش استقلال 
به  باید  و  ــرده  ک پیدا  معنا  مرکزی  بانک  قانونی 
داشته  وجــود  آن  امکان  عملی  و  قانونی  صــورت 
باشد که بانک مرکزی در عین مجری بودن، خود 

سیاست گذار پولی و مالی نیز باشد.
افزایش  دنبال  به  نیز  مرکزی"  بانک  قانون  ح  "طر
استقلال و اختیار بانک مرکزی است که بالاخره به 
تایید مجمع تشخیص رسیده است. در سال های 
دهم(  و  نهم  ــت  )دول قبل  دولت های  و   گذشته 
تلاش هایی برای اصلاح قانون بانک مرکزی انجام 
نرسیده  سرانجام  به  هیچ کدام  ولی  بــود،  شده 
بود. در مجلس یازدهم، در اردیبهشت ماه سال 
یک  از  بیش  و  شد  تصویب  ح  طر این  کلیات   1400
ح  طر  1401 ســال  تابستان  اواخــر  در  و  بعد  ــال  س
قانون بانک مرکزی به صحن علنی مجلس رسید 
ح 67 ماده ای  و در چندین نوبت بالاخره مفاد طر
بررسی و تصویب شد. شورای نگهبان اما ایراداتی 
ح داشت که در نهایت طی چند نوبت  به این طر
شــورای  و  مجلس  بین  ح  طــر برگشت  و  رفــت 
 
ً
نهایتا و  شد  کاسته  ایـــرادات  تعداد  از  نگهبان، 
ارجاع  نظام  مصلحت  تشخیص  مجمع  به  ح  طر
جلسه  چندین  برگزاری  از  بعد  و  سرانجام  شد. 
بررسی  برای  نظام  مصلحت  تشخیص  مجمع  در 
شورای  و  اسلامی  شورای  مجلس  اختلافی  موارد 
ح به  ح قانون بانک مرکزی، این طر نگهبان در طر

قانون تبدیل شد.

استقلال و اقتدار بانک مرکزی ضرورت است
مسئله استقلال و اقتدار بانک مرکزی و موضوعیت 
پا  دهــه  سه  تقریبا  که  اســت  نوینی  مباحث  از  آن 
مورد  در  نظرات  و  گذاشته  اقتصادی  ادبیات  در 
کشور های  عمده  که  طوری  به   است،  متفاوت  آن 
توسعه یافته و اقتصاددانان این کشورها، استقلال 
و اقتدار را الزامی برای بانک مرکزی تلقی می کنند 
آن  از  معلولی  را  اقتصادی  و  مالی  ثبات  حتی  و 
حال  در  کشور های  مورد  در  نظرات  اما  می دانند. 
ح  مطر بیشتری  احتیاط  با  ــران،  ای مانند  توسعه 
زمینه  این  در  که  بزرگی  اقتصاددانان  و  می شود 
افــزایــش  ــن(  ــرم ــوک ک و  ــاک  ــه ــی )ک هستند  متخصص 
استقلال و اقتدار بانک مرکزی را برای این کشور ها 
پرُریسک قلمداد می کنند، مگر آنکه این استقلال 

اقتصاد های 
مختلف دنیا 
به این نتیجه 

رسیده اند که 
بانک مرکزی 

علاوه بر حفظ 
ثبات پولی )تورم 

خ ارز( باید  و نر

وظیفه حفظ 
ثبات مالی را نیز 
بر عهده داشته 

باشد

که  ایران  اسلامی  جمهوری  بانکداری  ح  طر
بانکداری،  قانون  لایحه  ویرایش  و  تلفیق  از 
اصــلاح  ح  ــر ط ــزی،  ــرک م بانک  قــانــون  لایحه 
تاسیس  ح  طر و  ربا  بــدون  بانکداری  قانون 
بانک توسعه است، قدمتی 12 ساله دارد. در 
ح   واقع 12 سال از روزی که این اصلاحات مطر
دوازدهم  و  یازدهم  دولت  و  می گذرد  شده، 
آن  تعویق  در  اساسی  نقشی  دهم  مجلس  و 
کلیات  تصویب  آنها  اقــدام  تنها  و  داشته اند 
جزئیات  اعلام  بدون   ،1398 آذر   26 در  ح  طر
و بحث های کارشناسی حول آن بوده است. 
جریان های  عمده  که  روز هایی  در  اما  حالا 
مذکور  ح  طر کشور  رسانه های  و  کارشناسی 
تشخیص  مجمع  از  بودند ،  فراموش کرده  را 
قانون  ح  ــر "ط تصویب  خبر  نظام  مصلحت 
بانک مرکزی" رسیده که اتفاق مثبت و رو به 
جلویی است. مرور قانون جدید بانک مرکزی 
نشان می دهد که این قانون قصد دارد رابطه 
مالی و نقش دولت در سیاست گذاری پولی 
را اصلاح و استقلال و اقتدار را به بانک مرکزی 
اساس  بر  که  است  حالی  در  این  کند.  اعطا 
قانون قبلی بانک مرکزی، دولت نقش بسیار 
پرُرنگی در مدیریت بانک مرکزی داشته و در 
واقع استقلال بانک مرکزی را زیر سوال برده 
ح ابعاد متفاوتی دارد.  است. تصویب این طر
در درجه اول، مرجع قوانین بانکداری کشور 
مصوب سال 1351 است که مشخصا نمی تواند 
اصلاحات  و  باشد  داشته  به  روزی  کارکـــرد 
انجام شده در آن در دهه 60 و 80 نیز پتانسیل 
جدیدی برای سلامت و ثبات وضعیت بانکی 
اساسی  تجدیدنظر   ،

ً
ثانیا است.  نبوده  کشور 

بر  که  است  الزامی  کشور  بانکی  قوانین  در 
این  نشستن  ثمر  به  و  نبوده  پوشیده  کسی 
اتفاقات  آغــاز  می تواند  سال   12 از  بعد  مهم 
مثبتی در نظام بانکداری کشور باشد. وهله 
به  توجه  با  که  اســت  کشور  شرایط  امــا  ســوم 
تورم 30 درصدی که توام با رکود بخش هایی 
از اقتصاد است، نیاز به قانون گذاری جدید را 

نشان می دهد.

اختیارات بیشتر در قانون جدید بانک مرکزی
پولی  سیاست گذار  و  مقام  اگرچه  مرکزی  بانک 
بوده و می بایست ناظر و قانون گذار بازار پول، ارز 
و بانکداری باشد، اما این وظایف در 10 سال اخیر 
توسعه پیدا کرده و اقتصاد های مختلف دنیا به این 
حفظ  بر  علاوه  مرکزی  بانک  که  رسیده اند  نتیجه 
مالی  ثبات  حفظ  وظیفه  ارز(  خ  نر و  )تورم  پولی  ثبات 
هماهنگی  باید  روی  هر  به  و  داشته  عهده  بر  نیز  1402   را  17  - آبــان      شمـــــاره 
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خ  مسئله نر
ارز تا چندی 
پیش یکی از 
مصادیق عدم 
قدرت قانونی 
بانک مرکزی 
در برخورد با 
ذی نفعان بازار 
بود

بر  باشد.  کافی  قضایی  و  نظارتی  قوانین  به  اتکا  با 
این  ساختار  مرکزی،  بانک  جدید  قانون  اساس 
گرفت  خواهد  قرار  تغییراتی  دستخوش  نیز  بانک 

که یکی از آنها تشکیل هیات عالی است.
معنی  به   مرکزی  بانک  اقتدار  و  استقلال  کلی  به  طور 
ابتکار عمل بانک مرکزی در اجرای سیاست های پولی 
)البته با توجه به سیاست های مالی( است که از تغییر 

در ساختار و اختیارات بانک به دست آمده و از چهار 
مسیر به ثبات پولی و اقتصادی کمک خواهد کرد.

بر  )دولت(  بیرونی  سیاسی  فشار های  چه  هر  اول:   
عمل  سرعت  و  جدیت  باشد،  بیشتر  مرکزی  بانک 
کاهش  مالی  بحران های  به  واکنش  در  بانک  این 
خ  نر افزایش  عدم   عینی  نمونه  کــرد،  خواهد  پیدا 
شکل گیری  مهار  بــرای  مرکزی  بانک  سوی  از  بهره 
اجبار  همچنین  ــت.  اس  99 ســال  در  ــورس  ب حباب 
که  دولت ها  به  تنخواه  پرداخت  به  مرکزی  بانک 
این  البته  که  شد  خواهد  پولی  پایه  افزایش  موجب 
مرکزی  بانک  جدید  قانون   64 ماده  اساس  بر  مهم 
در  دولــت  گسترده  نفوذ  دوم:  اســت.  شده  ممنوع 
و  نهاد ها  روی  نظارت  قدرت  می تواند  مرکزی  بانک 
موسسات را از بانک مرکزی سلب کند و هر چه بانک 
معرض  در  بیشتر  ــود،  ش دور  مسیر  ایــن  از  مرکزی 
حمایت از نهاد و موسسات ورشکسته خواهد بود. 
ورشکستگی  و   96 ســال  مسئله،  ایــن  عینی  نمونه 
ــود  ــا وج ــزی ب ــرک ــه بــانــک م ــود ک مــوســســات مــالــی ب
هشدار های قبلی خود به دولت و مردم، در نهایت 
افزایش  و  پولی  پایه  تزریق  و  آن  جبران  به  مجبور 
که  است  زمانی  ناسازگاری  مسئله  سوم:  شد.  تورم 
دولت ها برای رسیدن به اهداف مالی خود و تامین 
بانک  از  استقراض  که  مسیر  راحت ترین  آن  مالی 
مرکزی است را انتخاب می کنند و هر چه این بانک 
بیشتری  پول  باید  باشد،  داشته  کمتری  استقلال 
و   97 سال های  مجموع  در  کند.   چاپ  دولت  برای 
در  را  دلار  میلیارد   15 ریالی  معادل  مرکزی  بانک   98
اختیار دولت وقت قرار داد و تا به اینجا این ارز ها رفع 
تعهد نشده اند که معنی چاپ پول و افزایش تورم را 
دارد. چهارم: بانک مرکزی که استقلال ندارد مجبور 

با  اســت.  بانکی  نظام  با  مصلحتی  برخورد های  به 
و  استقلال  ــرورت  ض می توان  مــوارد،  ایــن  به  توجه 

اقتدار بانک مرکزی در اقتصاد کشور را درک کرد.

 بانک مرکزی سیاست های واکنشی را 
کنار گذاشت

از  یکی  پیش  چندی  تا  ارز  خ  ــر ن مسئله  همین 
ــدرت قــانــونــی بــانــک مرکزی  مــصــادیــق عــدم قـ
ارزی  بــازار  ــود.  ب بــازار  ذی نفعان  با  بــرخــورد  در 
ذی نفعانی  بـــازار  ــن  ای در  کــه  بگیرید  نظر  در  را 
صرافی ها،  تراستی ها،  صادرکنندگان،  از  اعم 
و  دارد  ــود  وج  ... و  رسمی  غیر  ــازار  ب ــران  ــوداگ س
ارز  تامین  و  ثبات  مسئول  عنوان  به  مرکزی  بانک 
کافی،  عملی  قدرت  داشتن  وجود  با  کشور،   در 
تصمیم  و  ورود  بررسی،  برای  کافی  قانونی  قدرت 
مجبور   

ً
و بعضا نداشته  را  مورد بازار  در  همه جانبه 

بوده که در برابر ذی نفعان کوتاه بیاید. 
به عنوان مثال بانک مرکزی که می داند یک شرکت 
ــادرات  ص از  حاصل  ارز هـــای  بــزرگ،  صادر کننده 
خود را در اختیار شرکت تراستی قرار داده و شرکت 
آن  بــازگــردانــدن  ــرای  ب چندانی  قصد  نیز  تراستی 
موضوع  این  در  قهری  صورت  به  بتواند  باید  ندارد، 
اشخاص  منافع  بر  را  کشور  منافع  و  کرده  دخالت 
دلیل  به  نهایت  در  امــا  ــد.  ده ترجیح  شرکت ها  و 
نداشتن قدرت قانونی کافی دخالتی صورت نگرفته 
مثال  عنوان  به  تا  شــده  موجب  موضوع  همین  و 
 1398 اردیبهشت ماه  در  مرکزی  بانک  اسبق  رئیس 
خبر از عدم بازگشت 12 میلیارد دلار ارز های حاصل 

از صادرات به کشور دهد. 
کنار  با  اخیر  ماه های  در  مرکزی  بانک  چند  هر 
انجام  بر  سعی  واکنشی،  سیاست های  گذاشتن 
اتفاق  هر  از  قبل  و  داشته  سیاستی  کنش های 
آن  ــول  ح مدیریت  یــا  و  ــذاری  ــون گ ــان ق بــر  سعی 
داشته، اما باز هم به صورت قانونی نیازمند قدرت 
خواهد  ارز  بــازار  در  خود  نقش  تعریف  در  جدید 
بود که این موضوع در مواد 29 تا 34 قانون جدید 

دیده شده است.

بــــــرش

ــرعت عمل بانک مرکزی در واکنش به بحران ها س
سرعت  و  جدیت  باشد،  بیشتر  مرکزی  بانک  بر  )دولــت(  بیرونی  سیاسی  فشار های  چه  هر 
عمل این بانک در واکنش به بحران های مالی کاهش پیدا خواهد کرد که نمونه عینی آن 
در  بورس  حباب  شکل گیری  مهار  برای  مرکزی  بانک  سوی  از  بهره  خ  نر افزایش  عدم   هم 

سال 99 است.
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نتایج افزایش اختیارات رئیس بانک 
مرکزی به زودی ملموس می شود

   دکتر احمد مجتهد، رئیس اسبق پژوهشکده پولی و بانکی 
از پیامدهای مثبت اجرای قانون جدید بانک مرکزی می گوید

     کشورهایی که از بانک مرکزی  مستقل تری برخوردار 
خ تورم پایین تر نیز دارند هستند، نر

      با دخالت دستگاه ها در سیاست پولی، رشد اقتصادی هم 
وجود نخواهد داشت و درآمد سرانه کاهش پیدا می کند

ج کنیم       باید بانک مرکزی را از سیاست های تغییرات دولت ها خار
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ح  طر از  جدید،  مدیریت  آغاز  با  مرکزی  بانک 
که  طرحی  ــرد،  ک رونمایی  اقتصادی  تثبیت 
جلوگیری  اقتصادی،  آرامش  ایجاد  آن  هدف 
و  ارز  بــازار  در  ویژه  به  قیمتی  نوسانات  بروز  از 
عملکرد  بر  کنترل ها  برخی  اعمال  همچنین 
بانکی  تــرازنــامــه هــای  جمله  از  بانکی  نظام 
نهایی  هدف  با  همچنین  مرکزی  بانک  است. 
سرعت  کاهش  تورم،  خ  نر کنترل  به  دستیابی 
بی ضابطه  رشد  از  جلوگیری  و  نقدینگی  رشد 
پایه پولی را در دستور کار خود قرار داده است. 
این  تحقق  برای  مرکزی  بانک  کلی،  صورت  به 
برنامه ها و سیاست ها و همچنین تضمین ثبات 
اهرم های  و  ــزار  اب نیازمند  ــازار،  ب در  قیمت ها 
و  ــدار  ــت اق تقویت  ــا  ب بتواند  ــه  ک ــت  اس جــدیــد 
سیاست گذاری  خــود،  عملکرد  در  استقلال 

پولی و ارزی کشور را به سامان برساند. 
جمهوری  مرکزی  بانک  جدید  قانون   

ً
اخــیــرا

تشخیص  مجمع  ــوی  سـ از  ــران  ــ ای ــی  ــلام اس
که  قانونی  رسید،  تصویب  به  نظام  مصلحت 
موثر  گام  یک  کارشناسان،  اظهارنظر  براساس 
و  مرکزی  بانک  ساختار  تقویت  در  جلو  به  رو 
در  می شود.  تلقی  بانک  این  حکمرانی  بهبود 
رئیس  مجتهد،  احمد  دکتر  با  رابطه،  همین 
اسبق پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی، 

به گفتگو پرداختیم که در ادامه می خوانید:

قانون  پیش بینی های  از  یکی 
موضوع  مرکزی،  بانک  جدید 
تقویت  است.  حکمرانی  تقویت 
چه  تا  مرکزی،  بانک  حکمرانی 
میزان به بهبود عملکرد این بانک و 

کل نظام بانکی خواهد انجامید؟
مرکزی  بانک های  درباره  شده  انجام  بررسی های   
کشورهایی  که  می دهد  نشان  مختلف  کشورهای 
که از بانک مرکزی  مستقل تری برخوردار هستند، 
مرکزی  بانک های  و  ــد  دارن نیز  پایین تر  ــورم  ت خ  نــر
فعالیت های  تــا  شــده انــد  موفق  شــرایــط  ــن  ای در 

دخالت  ــد.  ده انجام  بهتر  را  خــود  ارزی  و  پولی 
منجر  مرکزی،  بانک  عملکرد  در  معمولاً  دولت ها 
عمل  در   

ً
نهایتا که  می شود  تصمیم گیری هایی  به 

آن  دنبال  به  که  داشت  خواهد  تاثیر  تورم  بر  بیشتر 
می تواند آثار بسیار منفی در رابطه  با رشد اقتصادی 
نیز داشته باشد و حداقل در کوتاه مدت تاثیر بسیار 

مخربی ممکن است، بر جای بگذارد. 
در قانون سال 1351 بانک مرکزی ایران، بر استقلال 
بانک بسیار تاکید شده بود، از جمله اینکه قسمتی 
مربوط به استقلال اداری پیش بینی شده بود که 
در آن حقوق و مزایای بانک مرکزی تعیین می شد. 
از  مستقل  ــارت،  ــظ ن اداره  بخش،  ــن  ای بــر  عــلاوه 
سازمان های دیگر رفتار می کرد و این باعث می شد 
ادارات  دیگر  به  نسبت  نظر  این  از  مرکزی  بانک  تا 
دولتی استقلال بیشتری داشته باشد. حکم رئیس 
اهمیت  پرُ  بسیار  مسائل  از  یکی  هم  مرکزی  بانک 
بود، طول دوره خدمت رئیس بانک مرکزی بیش 
از طول دوره ریاست جمهوری یا انتخابات مجلس 
حقیقت  در  خود  این  که  بود  شده  گرفته  نظر  در 
نشان دهنده آن است که با رفتن دولت ها یا تغییر 
مرکزی  بانک  رییس  مجلس،  و  ریاست جمهوری 
می تواند همچنان به مسئولیت خود ادامه دهد تا 

ماموریت وی به اتمام برسد.
 بانک مرکزی در حال حاضر از جنبه های مختلف 
شورای  نوع  یک  حکم  که  اعتبار  و  پول  ــورای  ش با 
پولی  مسائل  و  تصمیم گیری  نظر  از  را  خودمختار 
سال  قانون  ــود.  ب روبـــرو  ــت  داش ارزی  و  بانکی  و 
بانک  که  می شد  این  به  منتج  حقیقت  در   ،1351
سایر  به  نسبت  بیشتری  بسیار  استقلال  مرکزی 
زیادی  اندازه  تا  و  باشد  داشته  دولتی  سازمان های 
پولی  سیاست های  که  می کرد  کمک  مسئله  این 
تنظیم  دقیق  اقتصادی  شرایط  با  متناسب  ارزی  و 
مجلس  یا  دولت ها  در  تغییرات  تحت تاثیر  و  شود 

قرار نگیرد. 
را  تصمیماتی  ــذ  اخ اختیار  مرکزی  بانک  رئیس 
ذکر  هدف  با  اساسنامه اش  در  معمولاً  که  داشت 
آن  نهایی  منظور  که  پولی  ثبات  حفظ  بود،  شده 

تصمیمات 
بانک مرکزی 
گاهی اوقات 
ممکن است 
برای بخش های 
دیگر خوشایند 
نباشد، اما 
چنانچه 
بخواهد جلوی 
تورم را بگیرد 
چاره ای جز 
اخذ تصمیمات 
سخت نخواهد 
داشت

بــــــرش

تجربــه تلخ ترکیه از عدم اســتقلال بانک مرکزی
نمونه  است.  شده  مشاهده  منفی  آثار  داشته،  وجود  مرکزی  بانک  کار  در  دخالت   جا  هر 
مشخص آن در ترکیه است که رئیس بانک مرکزی این کشور، تورم 50 درصدی را به کمتر از 
20 درصد رساند و ثبات را به ترکیه برگرداند، اما در دوره های بعد که رئیس جمهور دخالت 

کرد و چهار رئیس بانک مرکزی را تغییر داد، تورم به بالای 50 درصد رسید
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پول  ارزش  حفظ  همچنین  و  است  تورم  با  مبارزه 
بانک  را  می گیرد،  تاثیر  ارز  خ  نر تغییرات  که  از  ملی 
مرکزی باید بدون دخالت از سوی دولت، مدیریت 

کند. 
اندازه  تا  استقلال  این  اخیر  سال های  در  متاسفانه 
آن  و  نظارت  مرکزی  بانک  و  شد  خدشه دار  زیــادی 
تمام  نداشت.  را  باشد  داشته  باید  که  اصلی  نقش 
دستگاه ها در کار بانک مرکزی دخالت می کردند و 
وزرایی که خودشان مصرف کننده اعتبارات بودند، 
این  به  منجر  مسئله  این  بودند.  تصمیم گیر  شده 
ثبات  یا  تورم  از  جلوگیری  سیاست های  که  می شد 

خ ارز، خدشه دار شوند. نر

و  شوراها  برخی  تا  اســت  ــرار  ق
بانک  ارکان  ترکیب  از  هیات ها 
شوراهای  و  شوند  حذف  مرکزی 
یا  فقهی  ــورای  ش مثل  دیگری 
این   ــود.  ش ایجاد  عالی  هیات 
میزان  چه  تا  را  به روزرسانی ها 
بانک  اقتدار  و  قدرت  تقویت  در 

مرکزی موثر می بینید؟
به  نباید  دارد،  که  اختیاراتی  توجه  به  با  شــورا  هر   
مرکزی  بانک  کل  رییس  عملکرد  که  باشد  نحوی 
مرکزی  بانک  استقلال  به  و  دهد  قرار  تاثیر  تحت  را 
خدشه وارد شود. معمولاً روال کلی در بانک های 
است  ــرار  ــن  ق ای از  ــران،  ایـ فقط  نه  و  دنیا  مرکزی 
مختلف  مسائل  رابــطــه  بــا  در  تصمیم گیری  کــه 
زیرمجموعه  کــه  کارشناسی  کمیته های  توسط 
انجام  هستند،  بــانــک  مختلف  مــعــاونــت هــای 

و  ارائه  بانک  ارشد  مقامات  به  آن  از  پس  می شود، 
ممکن  و  شد  خواهد  چکش کاری  دوبــاره  احتمالاً 
پیدا  تغییراتی  اقتصادی  شرایط  توجه  به  با  است 
کند. به این معنا، در نهایت یک هیات عالی وجود 
که  کرد  خواهد  اعمال نظر  تصمیمات  بر  که  دارد 
مورد  پولی  سیاست گذاری  کمیته  به  عنوان   

ً
غالبا

هستند  نمونه هایی  از  آفریقا  و  ترکیه  است.  توجه 
به  مختلف  مسائل  ــاره  درب کمیته ها،  قالب  در  که 
تصمیم گیری می پردازند.  کنترل تورم به وجود یک 
نهاد قدرتمند نیاز دارد. بانک مرکزی شاید بتواند 
بعضی  که  کند  اخــذ  را  تصمیماتی  ایــن  رابطه  در 
مواقع هم ممکن است از جنبه های اجرایی دردآور 
باشد، اما برای آینده فایده خواهد داشت. بر فرض 
 تاثیر 

ً
محدودکردن حجم اعتبارات بانک ها مسلما

زیادی بر فعالیت های اقتصادی یا بعضی پروژه ها 
شرایط  در  اکــنــون  دارد.  اقتصادی  ح هــای  طــر و 
تحریمی به سر می بریم و امکان استفاده از منابع 
بین المللی وجود ندارد، بنابراین تنها امکانات در 
اختیار، استفاده از درآمدهای نفتی است که نقل  و 
انتقال آن به علت  تحریم، بسیار مشکل است و ما 
را با چالش های زیادی روبرو کرده است. همچنین 
ســرمــایــه گــذاری  پـــول،  انتقال  هزینه  ــر  ب تحریم 
بالاتر  تکنولوژی های  با  ــا  کالاه واردات  خارجی، 
و... تاثیر داشته، یعنی شرایط در مجموع مطلوب 
نیست و در این شرایط نامطلوب، تصمیمات بانک 
مرکزی گاهی اوقات ممکن است برای بخش دیگر 
خوشایند نباشد، اما چنانچه بخواهد جلوی تورم را 
بگیرد، چاره ای جز اخذ تصمیمات سخت نخواهد 
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شما به دخالت دستگاه های دولتی و 
وزارتخانه ها در کار بانک مرکزی اشاره 
کردید که می توانند بر تضعیف بانک 
مرکزی تاثیرگذار باشند. دخالت این 
دستگاه ها در سیاست گذاری پولی 
اقتصاد  برای  را  خسارت هایی  چه 

ایران به همراه خواهد داشت؟
 خسارت عمده بحث تورم است. اگر سرمایه گذاری 
پایین  اقتصادی  رشد  نشود،  انجام  شرایط  این  در 
پیش  سال  چند  پول  بین المللی  صندوق  می آید. 
بالا،  تــورم  شرایط  در  که  داشــت  تاکید  گزارشی  در 
این  نتیجه  در  می کند.  پیدا  کاهش  سرمایه گذاری 
معضل، رشد اقتصادی هم وجود نخواهد داشت و با 
افزایش جمعیت، درآمد سرانه کاهش پیدا می کند.

مستهلک  کارخانه ها  از  بسیاری  شرایط،  این  در   
پایینی  بسیار  تکنولوژی های  از  اینکه  یا  شده اند 
ــه کــشــورهــای دیــگــر از  بــرخــوردارنــد، در حــالــی  ک
ــاده مــی کــنــنــد و  ــف ــت ــای بــهــتــری اس ــوژی ه ــول ــن ــک ت
جدید  تجهیزات  و  ماشین آلات  در  سرمایه گذاری 
انجام می دهند. تحولات تکنولوژی به طور مرتب در 
دنیا اتفاق می افتد، متاسفانه کشور ما در این زمینه 
مقداری عقب است و این مسئله بهره وری سالانه را 

کاهش می دهد.

ریاست  زمــان  شدن  طولانی تر 
رئیس کل بانک مرکزی و افزایش 
اختیارات را نکته مثبت این قانون 
به  چقدر  موضوع  این  دانستید. 
مقتدرتر شدن بانک مرکزی کمک 

می کند؟
اختیارات  افزایش  به  هستم  خوش بین  خیلی 
رئیس کل بانک مرکزی و طول دوره مدت کاری او، 
زیرا از این طریق، بسیاری از مسائل و مشکلاتی که 
به علت تصمیم گیری کوتاه مدت و عدم اطمینان 
کاهش  ــد،  ــی آی م ــود  وجـ ــه  ب تصمیمات  ثــبــات  از 
خواهد یافت. افزایش اختیارات رئیس کل بانک 
کشورهای  در  او  کاری  مدت  دوره  طول  و  مرکزی 
رئیس جمهور  تغییر  حتی  و  دارد  وجود  هم  دیگر 
بانک  کل  رئیس  تغییر  به  عنوان  به  هیچ  عنوان 
مرکزی  بانک  رئیس  یک  بنابراین  نیست،  مرکزی 
اعمال  را  خــود  سیاست های  می تواند  ــدرت  ق با 
کند. تصمیمات رییس کل باید مستقل از دولت 
را  ــورم  ت می تواند  مرکزی  بانک  استقلال  باشد.  
بیاورد،  دنبال  به  اقتصادی  ثبات  دهــد،  کاهش 
روبــرو  رشــد  با  را  کشور  ــل  داخ در  سرمایه گذاری 
کند.  ایجاد  اطمینان  ارز  خ  نر ثبات  نظر  از  و  نماید 
جنبه  همیشه  کشورها  اقتصاد  ــرای  ب ــوارد  م ایــن 

مثبت داشته است.

تغییر  زمان زمان ریاست رئیس کل 
نظام  چالش های  مرکزی  بانک 
برطرف  می تواند  هم  را  بانکی 

کند؟
بانک  اکنون  شد.  خواهد  انجام  کار  این  درصد   100
مرکزی اختیارات وسیعی در بحث نظارت و کنترل 
کند،  استفاده  کامل  می تواند  آن  از  و  دارد  بانک ها 
این  به  نکنند.  دخالت  دولت ها  اینکه  بر  مشروط 
دارد،  مرکزی  بانک  که  اختیاراتی  توجه  به  با  معنا، 
می تواند فعالیت های بانک ها را تحت کنترل داشته 
فعالیت های  و  بگیرد  را  تخلفات  جلوی  و  باشد 
سرمایه گذاری  جهت های  در  را  بانک ها  اجباری 

مثبت هدایت کند.
 بانک ها در حال حاضر تحت تاثیر چند عامل دیگر 
برای  تصمیم  که  گرفته اند  قرار  مرکزی  بانک  از  غیر 
حساب  به   ــوارد  م همین  از  یکی  تکلیفی  تسهیلات 
این  ششم  یا  پنجم  برنامه  در  حالی  که  در  می آید، 
برنامه لغو شده بود. درباره تسهیلات تکلیفی گفته 
شده بود که مشمول بانک های خصوصی نمی شود، 
در  اینکه  ــورد  م در  تصمیم گیری  و  مسئله  ــن  ای ــا  ام
کدام یک از بخش های اقتصادی فعالیت کنند، به 
بانک های خصوصی هم برگشته است. نظام بانکی 
خود از طریق مکانیزم های غیرمستقیم، نه به  صورت 
مستقیم و دستوری می تواند این کارها را انجام دهد. 
استقلال  و  مرکزی  بانک  استقلال  سال ها  ایــن  در 
بانک ها از نظر تصمیم گیری مربوط به سیاست های 
اعتباری دچار مشکل شده است، زیرا تحت تاثیر این 
تکلیفی  تسهیلات  باید  که  گرفته اند  قــرار  شرایطی 
مسئله  ــن  ای و  دهند  ــه  ارائـ تــوانــایــی شــان  از  ج  خــار
به  آورده،  وجــود  به  بانک ها  بــرای  ــادی  زی مشکلات 
ج   طوری که این حجم از اعتبارات از توان بانک ها خار

است.
تغییرات  سیاست های  از  را  مــرکــزی  بــانــک  بــایــد 
سرکار  سال  چهار  دولتی  اگر  کنیم،  ج  خار دولت ها 
می آید و دولت بعدی چهار سال دیگر، نباید باعث 
شود تغییرات اساسی در رابطه  با سیاست های بانک 
حفظ  که  شده  ذکر  به  صراحت  معمولاً  که  مرکزی 
شود.  ایجاد  است،  ارز  خ  نر ثبات  و  ملی  پول  ارزش 
هر جا دخالت  در کار بانک مرکزی وجود داشته، آثار 
در  آن  مشخص  نمونه  است.  شده  مشاهده  منفی 
ترکیه است که رئیس بانک مرکزی این کشور، تورم 
50 درصدی را به کمتر از 20 درصد رساند و ثبات را به 
ترکیه برگرداند. در دوره های بعد که رئیس جمهور 
تغییر  را  مرکزی  بانک  رئیس  چهار  و  کرد  دخالت 
داد، تورم به بالای 50 درصد رسید. این نمونه خیلی 
مشخصی است که اگر ثبات با استقلال بانک مرکزی 
در رابطه  با سیاست پولی وجود داشته باشد، برای 

منافع اقتصادی مردم بهتر می توان کارکرد.

استقلال 
بانک مرکزی 
می تواند تورم 
را کاهش دهد 
ثبات اقتصادی 
به همراه 
داشته باشد 
سرمایه گذاری 
در داخل کشور 
را با رشد روبرو 
کند و از نظر 
خ ارز  ثبات نر
اطمینان آورد
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اختیارات رییس کل افزایش یابد 
بانک مرکزی مقتدر می شود

  دکتر سعید باستانی، نماینده سابق مجلس و استاد دانشگاه
 در گفتگو با تازه های اقتصاد:

       شکی وجود ندارد که حکمرانی 
بانک مرکزی باید به سمت استقلال 

بانک پیش برود و این استقلال نیز 
به  خاطر منافع سهامداران است

       مقاومت ها درباره اصلاح قانون 
جدید بانک مرکزی بسیار زیاد است و 

هرگونه نهاد پولی و مالی در 
کشور ایجاد شود، باید 

تحت نظارت باشد

        تقویت حکمرانی 
بانک مرکزی، مانع 

سرریز مشکلات مالی 
دولت به سیاست های 

پولی و به تبع آن 
کاهش ارزش پول 

ملی می شود
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 سه بعُد اشراف 
اطلاعاتی 
نظارت و قدرت 
نه گفتن به 
مسائل و 
مشکلات درون 
دولت که به 
بانک مرکزی 
فشار وارد 
می کند، برای 
رئیس کل بانک 
مرکزی باید در 
نظر گرفته شود

توجه  با  مرکزی  بانک  اخیر  سال های  در 
خــود،  اختیار  در  ــای  ــزاره اب مجموعه   بــه 
آثار  تعدیل  در  جــدی  محدودیت های  با 
مداخله ای  سیاست های  تورمی  و  پولی 
رشــد  کــنــتــرل  در  و  ــه  ــواج م تصمیمات  و 
اقتصادی  ــد  رش از  حمایت  شــاخــص هــا، 
چالش های  بــا  ملی  ــول  پ ارزش  حفظ  و 
طرحی  در  بنابراین  بــوده،  روبــرو  اساسی 
مرکزی  بانک  با  ارتباط  در  را  آن  مجلس  که 
ــرد و پــس از رفــت وآمــدهــا بین  ــن  ک ــدوی ت
مجلس و شورای نگهبان، در نهایت مجمع 
تصویب  به  را  آن  نظام  مصلحت  تشخیص 
رساند، افزایش استقلال و اختیارات بانک 
ابزارهای  تا  گرفت  قرار  توجه  مورد  مرکزی 
کنترلی و نظارتی سیاست گذار پولی برای 
سرریز  از  جلوگیری  و  بانکی  نظام  اصلاح 
سیاست های  بــه  ــت  دول مالی  مشکلات 

پولی کارآمدتر شود.
نظام پولی و بانکی کشور قرار است از حدود 
6 ماه دیگر در سایه قانون جدید به فعالیت 
و  دهــد  ادامـــه  مــتــفــاوت  فضایی  در  خــود 
می توان امیدوار بود که با این وجود، فصل 
جدیدی از سیاست گذاری و اقدام در بانک 
مرکزی آغاز  شود. در این  رابطه با دکتر سعید 
استاد  و  مجلس  سابق  نماینده  باستانی، 
ادامه  در  که  پرداختیم  گفتگو  به  دانشگاه 

می خوانید.

قانون  پیش بینی های  از  یکی 
تقویت  مرکزی،  بانک  جدید 
است.  مرکزی  بانک  حکمرانی 
این امکان تا چه میزان به بهبود 
نظام  کل  و  بانک ها  عملکرد 

بانکی می انجامد؟
دنیا  در  پول  و  نقد  وجه  نام  به  چیزی  که  زمانی   
کالا  و  پایاپای  طریق  از  معاملات  نداشت،  وجود 
موجود  کالاها  که  زمانی  تا  و  می شد  انجام  کالا  به 
زمانی  مشکل  نمی آمد،  وجود  به  مشکلی  بود، 
وجود  ــی  کالای مبادله،  لحظه  در  که  شد  ــروع  ش
به  معتمد  بحث  که  بــود  ــان  زم همان  نــداشــت. 
میان کشیده شد و بعد از مدتی مردم رسیدهایی 
با  می توانست  که  کردند  تایید  خودشان  بین  را 
را  کالایی  چنانچه  بگوید  معتمد،  فرد  یک  امضای 
در فروردین ماه گرفته اید، می توانید مابه ازای آن 

را در خردادماه پس بدهید.
پیدا  افزایش  تجارت  و  تبادلات  حجم  وقتی  اما 
نداشت  کارایــی  حرکت هایی  چنین  دیگر  کــرد، 
لحاظ  به  آن  اطمینان  که  جایی  یا  سازمان  باید  و 

اهلیت، اعتبار و عددی تایید شده بود، به وجود 
که  شکل  این  به   داد.  روی  اتفاق  این  که  می آمد 
اوراق  و  اعتبار  پول،  شبه  کالای  به  تبدیل  رسیدها 
بانک  نــام  به  سازمانی  آن  کنار  در  و  شد  بهادار 
تبادل  مسیر  ــن  ای تاییدکننده  تــا  گرفت  شکل 
افتاد؟  اتفاقی  چه  آن  نتیجه  در  باشد.  کالا  به  کالا 
تنظیم   ،

ً
قاعدتا شده  متولد  تازه   نهاد  این  وظیفه 

و اجرای سیاست های پولی و مالی شد، بنابراین 
موسسه  یا  نهاد  این  از   تا   داشتند  بنا  که  افــرادی 
بهره ببرند، نباید متضرر می شدند، زیرا همه آنها 
می آمدند.  حساب  به   موسسه  این  سهام داران 
شدند  متوجه  گرفتند،  شکل  دولت ها  که  کم کم 
در  یعنی  کنند.  ــازی  ب می توانند  پــول  ایــن  با  که 
بودجه  کسری  تورم،  کمی  به  وجودآمدن  صورت 
به  پول  این  یعنی  و...  بود  خواهد  قابل جبران 
دست دولت ها افتاد و آنها هم شروع به استفاده 
بیشتر  موسسه  ــن  ای کــه  انــــدازه ای  بــه   و  کــردنــد 
سهام داران  به  کمتر  و  گرفت  قرار  آنان  تحت نظر 

توجه می شد.
یک  زیرمجموعه  در  بــایــد  همه  نــهــادهــا  ایــن   
مجموعه بزرگ تر که سیاست های پولی و مالی را 
بنا می گذارد به نام بانک مرکزی قرار می گرفت و 
سهام داران  منافع  حفظ  برای  هم  مرکزی  بانک 
خود، بدون شک نیاز داشت تا مستقل از دولت 
وجود  استقلال  ایــن  که  زمانی  ــرا  زی کند،  عمل 
عمل  دستوری   

ً
عمدتا اینکه  توجه  به  با  نداشت، 

می شد، کسری بودجه و ناترازی مالی دستگاه ها 
را هم باید متقبل می شدند که به معنای برداشت 

غیرمستقیم از جیب مردم بود.  
شد  ح  مطر جهت  ایــن  از  مختصر  توضیح  ایــن 
که  نـــدارد  ــود  وج شکی  ــود،  ش تاکید  آن  در  کــه 
استقلال  سمت  به  باید  مرکزی  بانک  حکمرانی 
خاطر  به   نیز  استقلال  ایــن  و  ــرود  ب پیش  بانک 
که  کشورهایی  در  ــت.  اس ســهــامــداران  منافع 
و  بــالاســت  خیلی  دولــتــی شــان  اقتصاد  حجم 
بالایی  رتبه  در   GDP در  دولت  مشارکت  میزان 
قرار دارد، به همان نسبت ناترازی و کسری هایی 
که پدیدار می شود، بیشتر به مسائل پولی سرریز 
شده و اینجاست که باید بانک مرکزی مانع شود 
پولی  ارزش  کاهش  به  منجر  دولــت  عملکرد  تا 

نشود.

بانک  جدید  قانون  شما  نظر  به 
کنترل  به  می تواند  مرکزی 
چالش های اقتصادی مثل تورم 

کمک  کند؟
بانک  ــرای  ب مناسبی  حکمرانی  وقتی   

ً
طبیعتا
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 در حوزه تقنین 
همچون قانون 

برنامه، قانون 
بودجه و ... 

تکلیف هایی از 
سوی دستگاه ها 

سراغ بانک ها 
می آید که در 

عمل ناکارآمدی 
بانک ها را 

افزایش می دهد

بانک  وظیفه   
ً
اساسا بــود.  خواهد  کمک کننده 

و  مــالــی  و  پــولــی  سیاست های  ایــجــاد  ــزی،  ــرک م
جلوی  نتواند  اگر  است.  دارایی ها  ارزش  حفظ 
عملکرد  از  ناشی  که  کسری هایی  و  مالی  ناترازی 
مسائل  به  مشکلات  بگیرد،  را  می شود  ناصحیح 
صورتی که  در  شد.  خواهد  وارد  سهام دار  مالی 
مسیر  ایــن  در  مانع  یک  به  صــورت  مرکزی  بانک 
ــلاح خــواهــد کــرد.  ــودش را اص ــت خ بــاشــد، دول
بالایی  خیلی  اقتصاد  حجم  ایران  مانند  کشوری 
در  ــت،  اس دولتی  هم  آن  اعظم  بخش  که  دارد 
اجرای  نحوه  و   44 اصل  سیاست های  مواقع  این 
جبران  برای  دولت ها  می کند.  پیدا  مفهوم  آن 
کسری بودجه مجبور هستند، دست به کارهایی 
با  شود.  کم  سهام دار  دارایی  از  نباید  ولی  بزنند، 
 جلوی این کار 

ً
حکمرانی درست و مستقل،  قطعا

گرفته خواهد شد.
می تواند  حکمرانی  ــوع  ن چند  ــزی،  ــرک م بانک 
رئیس کل  که  معتقدند  بعضی ها  کند.  ایجاد 
بانک مرکزی باید خیلی مستقل باشد و خودش 
در  ــت  ــال دخ ــا  ت ــاون  ــع م انــتــخــاب  از  ــا  کارهـ همه 
استقلال  نــوع  یک  ایــن  ــد،  ده انجام  را  بانک ها 
وجود  دیگر،  مدل  می آید.  به  حساب  حکمرانی 
حضور  بــا  توانمند  و  مستقل  هیات مدیره  یــک 
اقتصاددان مقیم و مستقر در بانک مرکزی است. 
پاسخگویی  هیات مدیره  آن  به  باید  رئیس کل 
باید  رئیس کل  حتی  باشد،  داشته  جدی  خیلی 
پاسخگوی رفتار معاون خود در  این هیات مدیره 

نیز باشد.
ــول،  پـ پــشــتــیــبــانــی  ارز،  خ  ــر ــ ن صــــورت  ــر  هـ ــه  بـ  
چیزهایی  اینها  همه  مالی،  و  پولی  سیاست های 
و  بیفتد  اتفاق  باید  مرکزی  بانک  درون  که  است 
دولت نباید خود را در این  خصوص محق بداند و 
تلاش کند تا ناترازی مالی خود را با سیاست پولی 
و مالی رفع کند، این اشتباه است و باید برای آن 

مانعی به وجود آید.

اقــتــدار  و  استقلال  تقویت 
حل  در  چقدر  مرکزی،  بانک 
و  بانکی  شبکه  چالش های 
موثر  بانکی  نظام  اصلاحات 

خواهد بود؟
بانک  جدید  قانون  ــلاح  اص دربــاره  مقاومت ها   
مرکزی بسیار زیاد است، البته علت آن هم روشن 
موسسات  و  بــانــک  مجموعه  کــه  وقــتــی  اســـت، 
کنند،  کار  ناکارآمدی  مبنای  بر  روشــی  با  مرتبط 
در  بانک ها  کـــرد.  عــبــور  آن  از  ــوان  ــی ت م سخت 
پیدا  ورود  و...  صنعتی  معدنی،  تجاری،  کارهای 
و  می شوند  ــدی  ــاکارآم ن ــوج  م ســـوار  و  می کنند 
می کنند.  فراموش  را  خود  بانکداری  واقعیت 
خواهد  گرفته  جایی  فراموش  شدن  این  جلوی 
مجدد  را  آنها  بتواند  مستقل  مرکزی  بانک  که  شد 
بانکی  اگر  کند.  عمل  درســت  و  آورد  سرخط  به 
توانایی انجام کار را ندارد، نباید ضرورتی به ادامه 
باید  ــا  وکاره ســاز  باشد،  داشته  ــود  وج بانک  کار  
تا  است  نیاز  هم  آن  برای  و  شوند  طراحی  درست 
اشراف اطلاعاتی و نظارتی بالا رود. با اینها بانک 
کار  و  نظارتی  بعُد  که  بــود  خواهد  ــادر  ق مرکزی 
سیاست های  و  دهد  انجام  درست تر  را  خودش 
درســت  اطــلاعــات  ــاس  اس بــر  مــالــی اش  و  پولی 
آنچه  از  مرکزی  بانک  که  وقتی  بگیرد.  ــورت  ص
می افتد،  اتفاق  بانک  یا  موسسه  یک  درون  که 
ــدی اش  کارآم از  باشد،  نداشته  کافــی  اطلاعات 

کاسته خواهد شد.

اختیارات  مــیــزان  ــش  ــزای اف
رئیس کل بانک مرکزی به  عنوان 
در  تصمیم گیرنده  عالی ترین 
اتخاذ  به  چقدر  بانک،  ساختار 
در  کاربردی  و  موثر  تصمیمات 

مواقع نیاز کمک خواهد کرد؟
 اولا رئیس کل باید نحوه پاسخگویی اش در درون 
بانک مرکزی مشخص باشد، یعنی به  جای اینکه 

بــــــرش

مانعــی به نام بانک مرکزی مســتقل در مقابــل تخلفات بانک ها
وقتی که نظام بانکی با روشی بر مبنای ناکارآمدی کار کند، سخت می توان از آن عبور کرد. 
بانک ها در کارهای تجاری، معدنی، صنعتی و... ورود پیدا می کنند و سوار موج ناکارآمدی 
می شوند و واقعیت بانکداری خود را فراموش می کنند. جلوی این فراموش  شدن جایی 
درست  و  آورد  سرخط  به  مجدد  را  آنها  بتواند  مستقل  مرکزی  بانک  که  شد  خواهد  گرفته 

عمل کند.
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هیات مدیره  ــود،  ش داده  او  به  کلی  اختیارات 
هیات مدیره،  و  باشد  اختیارات  ــن  ای صاحب 
رئیس کل را انتخاب کند. از سوی دیگر همان طور 
از  بایستی  مرکزی  بانک  رئیس کل  شد،  اشاره  که 
با  تا  باشد  برخوردار  نظارتی  و  اطلاعاتی  اشراف 
دهد.  انجام  درستی  برنامه ریزی  اطلاعات  این 
نظارتی  لحاظ  به  که  ــت  اس ــن  ای هم  ــوم  س نکته 
داشته  ویژه   اختیارات  یک سری  باید  رئیس کل 
باشد تا هر جا که لازم بود، تخطی  یا تخلفی انجام 
فلان  رایزنی  و  لابــی  نگران  و  آیــد  میدان  به  شد 
به  نباشد.  هم  دولتی  یا  خصوصی  بانک  مدیر 
نظارت  اطلاعاتی،  اشراف  بعُد  سه  خلاصه،  طور 
درون  مشکلات  و  مسائل  به  گفتن  نه  ــدرت  ق و 
دولت که به بانک مرکزی فشار وارد می کند برای 

رئیس کل باید در نظر گرفته شود.

چقدر  دیــگــر  دســتــگــاه هــای 
بانک  استقلال  روی  می توانند 
باشند؟  تاثیرگذار  مــرکــزی 
تضعیف  را  آن  می توانند  چگونه 
چه  دخالت ها،  ــن  ای و  کنند 
اقتصاد  ــرای  ب خسارت هایی 

ایران به دنبال خواهد داشت؟
مرکزی  بانک  مجموعه  و  رئیس کل  که  زمانی  تا   

دخالت ها  باشند،  نداشته  را  لازم  اختیارات 
انــجــام  ــه  ک کاری  ــن  ــی اول دولـــت  دارد.  وجـــود 
وام  وقتی  اســت،   تکلیفی  وام هـــای  مــی دهــد، 
تکلیفی به یک بانک مکلف می شود، دیگر بانک 
انجام  برای  بانک  آن  بر  نظارت  توانایی  مرکزی 
کار را نخواهد داشت. یعنی بانک مرکزی که قرار 
رگولاتوری  را  مالی  و  پولی  سیاست های  اســت 
هم   

ً
بعضا کــه  می گیرد  ــرار  ق تحت  فشار  کند، 

کاری  نمی تواند  مرکزی  بانک  اما  است،  قانونی 
انجام دهد. یعنی در حوزه تقنین همچون قانون 
برنامه، قانون بودجه و ... تکلیف هایی از سوی 
عمل  در  که  می آید  بانک ها،  ســراغ  دستگاه ها 

ناکارآمدی بانک مرکزی را افزایش می دهد.

بانک  ارکـــان  ــی  ــان ــه روزرس ب
مرکزی تا چه میزان به افزایش 
کمک  تصمیم گیری ها  کیفیت 

می کند؟
هدف  مبنای  بر  سازمانی  ساختار  معمولاً   
اگر   شما  ــرض  ف بــر  می گیرد،  شکل  ســازمــان 
ساختار  ــع  ــرج م ــک  ی ــوان  ــن ــه  ع ب را     APQC
می خواهید  وقتی  بگیرید،  نظر  در  سازمانی 
هدف  از   ابتدا  کنید،  تعریف  را  آن  ساختار 
کاری  چــه  ــه  ــک ــن ای و  ــت  ــف گ ــد  ــی ــواه خ ــن  ــخ س    1402 17  - آبــان      شمـــــاره 
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دهید؟  انجام  سازمان  آن  درون  می خواهید 
بر فرض وقتی مجله ای قرار است منتشر شود 
باشد.  خبرنگار   و  سردبیر   مدیر،  دارای  باید 
برای  ساختار  یک  هدف،  اساس  بر  واقع  در 
قبل  اســـاس،   همین  بر  مــی شــود.  چیده  آن 
مرکزی  بانک  در  ساختار  بحث  وارد  اینکه  از  
شویم، باید ببینیم آیا بانک مرکزی قرار است 
هدف اصلی خودش را انجام دهد یا خیر. اگر 
به  را  خود  اصلی  هدف  که  دارد  بنایی  چنین 
دارایی  حفظ  برای  مستقل  نهاد  یک   عنوان 
پولی  سیاست های  و  ســهــام داران  سرمایه  و 
بنابراین  دهد،  قرار  توجه  مورد  کشور  مالی  و 
ساختار را باید متناسب با آن بچیند، بنابراین 
می خواهد  چیزی  چه  به  ساختار  تغییر  اینکه 
تصمیم  ــا  آی ــت.  اس ــوال  س محل  کند،  کمک 
می کرده،  حرکت  که  راستایی  همان  در  دارد 
پیش برود؟ بنابراین برای پاسخ به این سوال 

پیش زمینه ای لازم است.
بانک مرکزی قرار است به جایگاه اصلی خودش 
برگردد، تمام تلاش ها هم باید در همین زمینه 
که  باشد  گونه ای  به   باید  قوانین  گیرد.  صورت 
ناکارآمدی های  سرایت  از  مانع  مرکزی  بانک 

دولت به بخش مالی درون جامعه شود.

جدید  شوراهای  برخی  ایجاد 
سیاست گذاری  شورای  مانند 
و  تنظیم گری  ــورای  شـ ــا  ی و 
مقررات گذاری چقدر می تواند 
تدوین  در  مرکزی  بانک  به 
مقررات و قوانین مورد نیاز روز 

نظام بانکی کمک کند؟
هــمــراه  ضــعــف  ــا  ب اســـت  ممکن  بــخــش هــایــی 
کنیم  فــرض  مثلاً  ــود.  ش تقویت  باید  که  باشد 
اداره  حــد  در  روابــط عــمــومــی  می گویید  شما 
تبدیل  مدیرکل  بــه  را  آن  می خواهید  بـــوده، 
در  اما  آید،  چشم  به  بیشتر  عملکردش  تا  کنید 
صورتی که ضعف تشکیلاتی در آن وجود داشته 
برطرف  را  ناکارآمدی  یعنی  ریشه،  باید  باشد، 

است  ممکن  سیاست گذاری  ــورای  ش با  ــرد.  ک
بعضی از مسائل برطرف شود، به  شرط آنکه زیر 
اینصورت  غیر  در  که  نرود  ناروا  خواسته های  بار 
جدی  عزم  مهم  داشت.  نخواهد  قبل  با  فرقی 
که  است  مرکزی  بانک  اقتدار  و  استقلال  برای 
مشکلات  باشد،  داشته  وجود  عزم  این  وقتی 

بعدی یک  به  یک برطرف خواهد شد.

مرکزی  بانک  نظارت  تقویت 
یک جنبه از قانون جدید است. 
چالش های موجود تاکنون در 
بحث نظارت چه بوده و حذف 
محدودیت ها چه نتایجی را به 

همراه دارد؟
کاری  نتوانسته  مــرکــزی  بانک  کــه  جایی  هــر   
ــت  ــه لــحــاظ نــظــارتــی درس ــام دهــد و ب ــج را ان
نحوه  ــه  ب آن  ــی  ــل اص ــال  ــک اش ــرده،  ــک ــل ن ــم ع
شکل گیری بر می گردد. به طور نمونه می توان 
بنا نهادن موسساتی که مجوز آنها از نهادهای 
برای  و  شد  صادر  مرکزی  بانک  از  غیر  دیگری 
توجه  مورد  را  آورد  وجود  به  مشکل  مردم  پول 
سوی  از  نه  آنها،  کار  بر  هم  نظارتی  که  ــرارداد  ق
صورت  آورنده  وجود  به  نهاد  نه  و  مرکزی  بانک 
نمی گرفت. اینجا محل اشکال است، هرگونه 
باید  شود،  ایجاد  کشور  در  مالی  و  پولی  نهاد 
معضل  و  مشکل  وگرنه  باشد،  نظارت  تحت 

بزرگی ایجاد خواهد شد. 
صورتی که  در  بانک ها  موضوع  این،  بر  علاوه 
مجاز  سقف  از  بیشتر  یا  دارند  برداشتی  اضافه 
باشند،  کرده  پرداخت  پولی  مرکزی   بانک  نزد 
پیدا  ارتباط  مرکزی  بانک  ضعیف  نظارت  به 
می کند و چنانچه بانک ها کفایت سرمایه شان 
بانک  هم  ــاز   ب بیاید،  پایین تر  ــددی  ع یک  از 
مرکزی درست عمل  نکرده است. به  طور کلی 
فشار بر بانک مرکزی خیلی زیاد است و وجود 
فشار  ــن  ای بــرداشــتــن  بــرای  کشور  در  عزمی 
به   کار  از  مهمی  بخش  مرکزی،  بانک  روی  از 

حساب می آید.

 فشار  بر بانک 
مرکزی خیلی 

زیاد است و وجود 
عزمی در کشور 
برای برداشتن 

این فشار از روی 
بانک مرکزی 

بخش مهمی از 
کار  به  حساب 

می آید

بــــــرش

ــت بانک مرکزی به جایگاه واقعی خود بازگش
در  باید  هم  تلاش ها  تمام  و  برگردد  خــودش  اصلی  جایگاه  به  است  قــرار  مرکزی  بانک 
همین زمینه صـورت گیرد. قوانین باید به گونه ای باشد که بانک مـرکـزی مانع از سـرایـت 

ناکارآمدی های دولت به بخش مالی درون جامعه شود.
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خ  زمانی که نر
ارز افزایش پیدا 
می کند و ارزش 
پول داخلی 
پایین می آید،  بر 
قیمت بسیاری 
از کالاها اثر 
خواهد گذاشت

صادرات،  رشد  برای  ارز  خ  نر افزایش  بحث 
از  که  کشورهایی  ــت.  اس قدیمی  موضوع 
خ  نر دستکاری  با  می برند  بهره  روش  این 
ارز، بر تجارت بین الملل تاثیرگذار هستند، 
کالاها  قیمت  ارز  خ  نر دستکاری  با  واقع  در 
از  چین  می کند.  پیدا  تغییر  مقصد  بازار  در 
حرکت  این  به  که  است  کشورهایی  جمله 
به  و  شده  متوسل  حاضر  حال  در  مصنوعی 
 شدت تلاش می کند تا مانع افزایش قیمت 
پول ملی کشور خود شود، زیرا بدین  وسیله 

روند صادرات را ثابت نگه می دارد.

بسیار  مسئله  ــک  ی ارز  خ  نــر ــش  ــزای اف ــوع  ــوض م
این  گاهان  آ تمام  که  است  اقتصاد  در  مشخص 
کشورها  همه  منتها  ــد،  دارنـ ــلاع  اط آن  از  علم 
نمی توانند از آن به  عنوان یک راهکار بهره ببرند 
و برای کشور ما هم دو مشکل در رابطه  با استفاده 
این  مسئله  نخستین  دارد.  ــود  وج ــده  ای ایــن  از 
و  نمی برد  سر  به  عادی  شرایط  در  ایران  که  است 
در  که  دارد  قرار  ظالمانه  تحریم های  تحت  تاثیر 
نتیجه آن نقل  و انتقال پول با سختی امکان پذیر 
که  بین المللی  تجارت  در  مطلب  این  می شود. 
پیش  مبنا  همین  بر  و  است  پایه  بانک  واقــع  در 
زمانی  تا  بنابراین  دارد.  فراوانی  اهمیت  می رود، 
تجارت  کار  بــی بــهــره ایــم،  ویــژگــی هــا  ــن  ای از  کــه 

بین الملل با دشواری پیش می رود.
و  ملی  پــول  قیمت  کاهــش  ــر،  ــگ دی عــبــارتــی  ــه  ب
تحریمی  شرایط  در  خارجی  ارز  قیمت  افزایش 
چندان اثرگذار نیست. بنابراین این سیاست در 
صادرات  جوابگوی  شد،  داده  ح  شر که  شرایطی 

واقــع  در  ــود.  ب نخواهد  تولید  بــر  مثبت  تاثیر  و 
زیرا  دارد،  قرار  ارز  خ  نر از  جلوتر  مرحله  در  ایران 
که  باشد  داشته  وجود  باید  پیش نیازها  یک سری 
خ  خ ارز و نر در صورت انجام آنها، می توان درباره نر
تبدیل ارزهای بین المللی صحبت به میان آورد و 
اینکه چه تاثیری بر صادرات، واردات و پول ملی 
به  ویژگی ها،  این  دارابودن  با  یا  گذاشت  خواهد 

چه شکلی از این حربه ها می توان استفاده کرد.
به   

ً
لــزومــا ارز  خ  نــر افــزایــش  که  اســت  ایــن  نتیجه 

وقتی  ــرا  زی نمی شود،  منجر  ــادرات  صـ افــزایــش 
امکان خرید از کشور ما وجود ندارد، این موضوع 
چنان تاثیرگذار نخواهد بود. از طرف دیگر زمانی 
پول  ارزش  و  می کند  پیدا  افــزایــش  ارز  خ  نــر که 
کالاها  از  بسیاری  قیمت  بر  می آید،  پایین  داخلی 
از  که  کالاهایی  خصوص  به  ــت،  داش خواهد  اثــر 
در  اقلام  سایر  از  بیشتر  می گیرند،  یارانه  دولت 
این  رابطه تاثیر می پذیرند، زیرا متاسفانه یارانه ای 
دست  به  می شود،  داده  ــلام  اق برخی  بابت  که 

مصرف کننده نمی رسد.
عملیاتی شدن  نتیجه  در  عادی  مردم  بنابراین 
ــره  روزم نیازهای  ــرای  ب ارز  خ  ــر ن افــزایــش  نظریه 
گرفت.  خواهند  قرار  بیشتری  تحت  فشار  خود، 
بنابراین همانطور که توضیح داده شد، این ایده 
تاثیری  صادرات  در  اینکه  توجه  به  با  ما  کشور  در 
ندارد، تولید داخل را با مخاطره مواجه می کند، 
و  می دهد  قرار  تحت تاثیر  هم  را  مردم  معیشت 
به  منطقی  پس  مــی آورد،  پایین  را  خرید  قــدرت 
الگوهای  از  نمی توان  کلی  به  طور  نمی رسد.  نظر 
اقتصادی رایج تبعیت کرد و معتقد بود که با این 

پیش فرض ها تحول به وجود خواهد آمد.

ناکارآمد  ارزی  الگوهای 
نیست صادرات  پاسخگوی 

 به افزایش صادرات منجر نمی شود
ً
خ ارز لزوما        افزایش نر

خ ارز برای        مردم عادی در نتیجه عملیاتی شدن نظریه افزایش نر
نیازهای روزمره خود، تحت  فشار بیشتری قرار خواهند گرفت

دکتر لطفعلی بخشی /
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ح می کنند که  این روزها برخی این گزاره را مطر
خ ارز به رشد صادرات کمک خواهد  افزایش نر
کرد. در این  رابطه باید این نکته را مورد توجه 
اتفاقی  چنین  روی  دادن  احتمال  که  داد  قرار 
بعید نیست، اما قدرمسلم عمر کوتاهی خواهد 
افزایش  از  پس  تردید  بدون  که  آنچه  و  داشت 
خ ارز روی می دهد، ایجاد رانتی خاص برای  نر

یک گروه، و متضرر شدن عامه مردم است.

اقتصاد برخی از کشورها شرایط خاصی دارد و این 
موضوع پیش از بیان چنین ایده هایی باید در نظر 
ویژگی هایی  که  کشورهایی  مورد  در  شود.  گرفته 
شبیه به ما دارند، تمام نظریه های اقتصادی بر این 
چنین  در  مبادله  وسیله  تنها  که  دارند  تاکید  نکته 
اقتصادی پول ملی است، بنابراین چنانچه وسیله 
هم  امتیازاتی  قضا  از  و  شود  پول  جایگزین  دیگری 
ملی  پول  سقوط  مانند  پیامدهایی  باشد،  داشته 
خواهد داشت. پیامد دیگر آن هم این است که ارز، 
شاخص قیمت های واقعی خواهد بود و بی ثباتی 
خ  نر انــدازه  هر  وضعیتی  چنین  در  می آید.  بــار  به 
افزوده  تولید  هزینه های  بر  برود،  بالا  کشور  در  ارز 
که  ــرد  ک تصور  نمی توان  بنابراین  ــد.  ش خــواهــد 
خ ارز، بدون دامن  زدن به تورم  صادرات با افزایش نر
زمانی  وضعیت  این  کند.  پیدا  گسترش  داخلی، 
امکان پذیر می شود که برای پول جایگزینی ایجاد 
نشده باشد و به  عنوان شاخص قیمت به  حساب 
نیاید. فروشنده، کالای خود را با قیمت آزاد بازار ارز 
خ ارز افزوده  تطبیق می دهد، پس در صورتی که بر نر
شود، تورم هم اضافه خواهد شد که در این حالت 
قدرت خرید مردم پایین می آید و بالطبع از میزان 

 راه گسترش 
ً
قدرت تقاضا هم کاسته می شود. اتفاقا

صادرات که از میزان تورم هم می کاهد و در نهایت 
به رونق تولید خواهد انجامید، افزایش قدرت پول 
ملی است. افزایش قدرت پول ملی با رشد تقاضا 
در  که  می گیرد  صورت  قیمت ها  همزمان  کاهش  و 
می شود.  منجر  رکــود  رفع  و  تــورم  کاهش  به  نهایت 
بسیار  راه  حــل  یــک  مــا  کشور  شــرایــط  در  کار  ــن  ای
سهل الوصول دارد که آن هم حذف جایگزین های 
معنا،  این  به  اســت.  داخلی  اقتصاد  در  ملی  پول 
ارز  قیمت  ــش  ــزای اف باعث  کــه  امتیازاتی  ــذف  ح
می شود و کاهش ارزش پول ملی را منجر شده، باید 
در دستورکار  باشد. مهم ترین امتیازاتی که در این  
گیرند،  قرار  توجه  مورد  حذف  برای  باید  خصوص 
در  مبادله  وسیله  ثبت،  به  نیاز  بدون  انتقال  نقل  و 
مالیاتی  فــرار  رشــوه،  پرداخت  زیرزمینی،  اقتصاد 
و... است که به عنوان جایگزین پول ملی استفاده 
می شوند که به  مراتب امتیازات بیشتری هم دارند. 
هر اندازه تقاضای آن بیشتر باشد، قیمت هم بالاتر 
مرکزی  بانک  صورتی که  در  بنابراین  رفت.  خواهد 
قرار است در جهت انجام مهم ترین وظیفه اش در 
قانون پولی و بانکی که صیانت از پول ملی است، 
وسیله  تنها  دارد  تاکید  که  قانون  باید  بــردارد  قدم 
مبادله، پول ملی است را به طور دقیق اجرایی کند 
و اجازه استفاده از این موارد را با کنترل گردش پول 
و حکمرانی ریال ندهد. در  واقع با این روش، نه  تنها 
صادرات به جایی نمی رسد، بلکه بازارهای جهانی 
را هم از دست خواهیم داد. متاسفانه روزانه عده ای 
نسبت  اندیشه ای  هیچ  بدون  نظرات  مدل  این  از 
ح می کنند، در حالی که شرایط فعلی  به آینده مطر

ایجاب می کند دقیق تر سخن گفته شود.

گرانی ارز به بهانه صادرات منطقی نیست
خ ارز، بدون          نمی توان تصور کرد که صادرات با افزایش نر

دامن  زدن به تورم داخلی، گسترش پیدا کند

        راه گسترش صادرات که از میزان تورم هم می کاهد و در نهایت 
به رونق تولید خواهد انجامید، افزایش قدرت پول ملی است

دکتر لطفعلی بخشی /
اقتصاددان
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 آنچه که بدون 
تردید پس از 

خ ارز  افزایش نر
روی می دهد 
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خاص برای 
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 صادرات با اجرای سیاست  تثبیت 
گـرفت رونـق 

      با اجرای سیاست تثبیت اقتصادی، صادرات 
به میزان 29 درصد رشد داشته است

ح می کنند که با کاهش ارزش         برخی این تئوری را مطر
پولی ملی، توان صادراتی کشور افزایش خواهد یافت

 سیاست تثبیت، مکمل توسعه صادرات

ــرای  ــادرات بــه دلیل اج ــش صـ ادعـــای کاه
بانک  ــادی  ــص ــت اق تثبیت  ــای  ــت ه ــاس ــی س
مرکزی، مطابق آمارهای تجاری رد می شود، 
زیرا نه تنها حجم صادرات در 6 ماهه ابتدایی 
 29 رشد  بلکه  اســت،  نیافته  کاهش  امسال 
درصدی را نیز تجربه کرده است. با توجه به 
ایران  اقتصاد   در  لرنر   - مارشال  شرط  اینکه 
کاهش  سیاست  بنابراین  نیست،  بــرقــرار 
پرداخت ها  تــراز  بهبود  به  ملی  پول  ارزش 

كمك نمی كند.  

همواره  داخــل  تولید  تقویت  و  ــادرات  ص گسترش 
رشد  تداوم  و  اقتصادی  توسعه  مولفه های  از  یکی 
اقتصادی بوده است. پیش بینی پذیر بودن فضای 
تولید  تقویت  بستر  لازمه های  از  یکی  کلان  اقتصاد 
است و در صورت نوسان مداوم متغیرهای اثرگذار  
بر تولید، علاوه بر اینکه فرایند ساخت محصولات 
داخلی را تضعیف خواهد کرد، منجر به از بین رفتن 
اینکه  به  توجه  با  می شود.  نیز  کشور  صادراتی  توان 
متغیرهای  کلیدی ترین  از  یکی  عنوان  به  ارز  خ  نر
قابل  بخش  ــده،  ش تمام  هزینه  میزان  بر  اثــرگــذار 

امیرحسین موسوی /
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 سیاست تثبیت، مکمل توسعه صادرات

خ  توجهی از محصولات است و در اقتصاد ایران نر
بانک  می کند،  ایفا  را  ــورم  ت اسمی  لنگر  نقش  ارز 
تثبیت  سیاست  گذشته  ســال  انتهای  از  مرکزی 
خ ارز و حفظ  اقتصادی را به منظور ایجاد ثبات در نر
اینکه  بر  علاوه  تا  گرفت  پیش  در  ملی  پول  ارزش 
ــری  ارزب که  محصولاتی  ــده  ش تمام  هزینه  میزان 
بالایی دارند، افزایش نیابد، سطح انتظارات تورمی 
را نیز به منظور مهار تورم کاهش دهد. در این میان 
کاهش  با  که  می کنند  ح  مطر را  تئوری  این  برخی 
افزایش  کشور  صــادراتــی  ــوان  ت ملی،  پولی  ارزش 
خواهد یافت و مدعی می شوند سیاست های بانک 
شش  در  صــادرات  میزان  کاهش  به  منجر  مرکزی، 
ماهه نخست سال جاری شده است. پیش از آنکه 
درست  تحلیل  عدم  اقتصادی،  ادبیات  منظر  از 
سیاست پیشنهاد شده این دیدگاه را مورد بررسی 
در  افراد  این  ادعای  صحت  است  بهتر  دهیم،  قرار 

رابطه با کاهش صادرات را مورد ارزیابی قرار دهیم.
بررسی داده های تجاری کشور در 6 ماهه ابتدایی 
میزان  که  اســت  موضوع  ایــن  بیانگر  ســال جــاری 
صادرات از لحاظ وزنی نه تنها کاهش نیافته است، 
 29 و  ــوده  ب همراه  نیز  توجهی  قابل  رشــد  با  بلکه 
درصد نسبت به مدت مشابه سال گذشته افزایش 
صــادرات  میزان  نیز  ــی  ارزش لحاظ  از  اســت.  یافته 
تنها دو درصد نسبت به مدت مشابه سال گذشته 
ــش داشــتــه کــه علت آن مــربــوط بــه اقــدامــات  کاه
کاهش  دلیل  به  بلکه  ــت،  اس نبوده  مرکزی  بانک 
پتروشیمی  حوزه  در  محصولات  جهانی  ارزش های 
ایران  صــادرات  از  عمده ای  بخش  که  بوده  نفت  و 
 6 در  تا  شد  موجب  عامل  این  می شود.  شامل  را 
ماهه ابتدایی سال جاری با وجود رشد وزنی حجم 
مواجه  صادرات  میزان  در  ارزشی  افت  با  صادرات، 

باشیم. )جدول 1(
در 6  وزن  اساس  بر  صادرات  روند  تر  دقیق  بررسی    
ماهه ابتدایی سال جاری، در مقایسه با 6 ماهه سال 
حجم  مدت،  تمامی  در  که  می دهد  نشان  گذشته 
صادرات در سال 1402 بیشتر  از  مدت مشابه در سال 
گذشته بوده است و مقایسه ارزشی میزان صادرات 
نیز از برابری تقریبی ارزش صادرات در 6 ماهه 1402 

نسبت به 1401 حکایت دارد. )نمودار 1 و جدول2(
نشان  مختلف  بخش های  صادراتی  ارقام  ارزیابی   
بخش های  در  صــادرات  میزان  در  وزنی  افزایش  از 
و  نفتی  پایه  و  پتروشیمی  معدنی،  صنایع  و  معدن 
صنعت در 6 ماهه ابتدایی سال جاری نسبت به 6 
تجاری  آمارهای  دارد.  گذشته  سال  ابتدایی  ماهه 
محصولات  ــادرات  ــ ص ــدی  درصـ  43 ــد  رش بیانگر 
معدن و صنایع معدنی و رشد 23 درصد محصولات 
اســت.  جـــاری  ــال  س در  نفتی  پــایــه  و  پتروشیمی 
همچنین در تمامی بخش های صادراتی نیز به جز 
شد،  بیان  آن  علت  پیش تر  که  پتروشیمی  بخش 
بودیم.  مواجه  ــادرات  ص مقدار  در  ــی  ارزش رشد  با 
  4 کاهش  وجود  با  کشاورزی  بخش  در  که  طوری  به 
درصدی میزان صادرات به لحاظ وزنی، با رشد 22 

درصدی صادرات بر اساس ارزشی مواجه بودیم.

شرط مارشال  لرنر در اقتصاد ایران بر قرار نیست
پس از رد ادعای گروهی که مدعی بودند به دلیل 
میزان  اقــتــصــادی  تثبیت  سیاست های  ــرای  اجـ
صادرات کاهش یافته است و مشخص شد که بر پایه 
آمارهای تجاری، مقدار صادرات با رشد 29 درصدی 
مواجه شده است، در ادامه به بررسی نظری تجویز 
علم  ادبیات  بر  مبتنی  ــراد  اف گــروه  ایــن  سیاستی 
منظور  به  ملی  پول  ارزش  کاهش  به  نسبت  اقتصاد 

افزایش صادرات خواهیم پرداخت.
سیاست كاهش ارزش پول ملی یک کشور با هدف 
تراز  كسری  جبران  یا  تجاری  تــراز  وضعیت  بهبود 
كاهش  و  صــادرات  افزایش  طریق  از  پرداخت ها 
واردات یکی از نظریه های مرسوم در فضای ادبیات 
اقتصادی است، اما مطالعات مختلف نشان داده 
اثرات  ملی،  پول  ارزش  كاهش  سیاست  اجرای  که 
متفاوتی را بر تراز پرداخت های كشورهای در حال 
توسعه به دنبال داشته است. اثر كاهش ارزش پول 
لرنر  مارشال  شرط  برقراری  به  تجاری  تراز  بر  ملی 
زمان  در  شــده  ــرا  اج مالی  و  پولی  سیاست های  و 
مارشال  شرط  دارد.  ارتباط  سیاست  این  ــرای  اج
كه  می كند  بیان  بازارها  ثبات  شرط  بر  تكیه  با  لرنر 
واردات  تقاضای  كشش  قدرمطلق  مجموع  اگــر 

1 جدول 

آمار مقدماتی مقایســه ای 
کالاهای  قطعی  صادرات 

نفتی غیر
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باشد  یک  از  بزرگتر  ارز  خ  نر به  نسبت  ــادرات  ص  و 
كشش   η_Xــه ــط راب ــن  ای در  كه     |1>η_X+ η_M|(

واردات  كشش   η_M و  ارز  خ  نر به  نسبت  صــادرات 

بوده  ثبات  با  ارز  بــازار  اســت(   ارز  خ  ــر ن به  نسبت 

تجاری  ــراز  ت بهبود  به  منجر  ــول  پ ارزش  ــش  كاه و 
که  مختلف  مطالعات  بررسی  حالی  در  می شود. 
واردات  و  صادرات  تابع  دو  برآورد  از  حاصل  نتایج 
در  را  ــران  ای در  لرنر  مارشال  شرط  برقراری  اســت، 
كوتاه مدت و بلندمدت تایید نمی كنند و در نتیجه 
انتظار می رود كه اجرای سیاست كاهش ارزش پول 

ملی، تراز پرداخت ها در ایران را متاثر نكند.
با توجه به اینکه شرط مارشال لرنر در ایران برقرار 
به  ملی  پول  تنزیل  سیاست  نتیجه  در  و  نیست 
بایستی  نمی كند،  كمک  پرداخت ها  تراز  بهبود 
با توجه به ساختار نهاده ای بخش تولید كالا )به 
كالاهای  واردات  به  آن  زیــاد  وابستگی  خصوص 

و  پولی  سیاست های  و  واسطه ای(  و  سرمایه ای 

بخشید.  بهبود  را  ترازپرداخت ها  وضعیت  مالی 
و  تولید  هزینه  ــش  كاه همچون  راهــکــارهــایــی 
صادرات  شدن  ارزان  به  عوامل  بهره وری  بهبود 
وابستگی  كاهــش  همچنین  مــی کــنــد،  کمک 
سرمایه ای  و  واسطه ای  كالاهای  واردات  به  تولید 
را  لرنر  مارشال  شرط  برقراری  شرایط  می تواند 
تنزیل  سیاست  اجــرای  صورت  در  تا  کند  فراهم 
فراهم  پرداخت ها  تراز  بهبود  امكان  ملی،  پول 
مقطع  در  سیاست  ایــن  تجویز  بنابراین  ــود.  ش
کنونی صحیح نبوده و سیاست تثبیت اقتصادی 
اقتصاد  در  پیش بینی پذیری  قدرت  افزایش  با 
شده  تمام  هزینه  افزایش  از  جلوگیری  و  ایــران 
صــادراتــی،  محصولات  از  توجهی  قابل  بخش 
بستر  و  داخل  تولید  تقویت  راستای  در  سیاستی 

توسعه صادرات بوده است.

1 نمودار 

وزنی صادرات طی  نمودار 
1401  - 1402 سال های 

1 نمودار 

طی  ارزشی صادرات  نمودار 
1401  - 1402 سال های 

2 جدول 

طی  غیرنفتی  صادرات 
شــش ماهه 1402 به تفکیک 
بخش های عمده و مقایســه با 
مدت مشــابه سال قبل

1401 - 1402

1401 - 1402
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 تخریب اقتدار بانک مرکزی 
چگونه باعث بحران ارزی ترکیه شد؟

  پروفسور سیف الدین گورسل، اقتصاددان ترکیه  ای 
و استاد دانشگاه سوربن فرانسه در گفتگو با هفته نامه تازه های اقتصاد: 

     اگر استقلال و اقتدار بانک مرکزی از دست برود، سیاستمداران 
سیاست های پولی خود را به بانک مرکزی تحمیل می کنند

     دو عامل اصلی افزایش انتظارات تورمی، عدم اعتماد 
خ ارز است به بانک مرکزی و باور به افزایش نر

     در بازه زمانی 2018 تا ژوئن 2023، بانک مرکزی ترکیه به 
تدریج اعتماد فعالان اقتصادی را از دست داد

     بانک مرکزی ترکیه برای جلوگیری از بحران ارزی، مقادیر زیادی 
خ ارز جلوگیری کند ارز را به بازار تزریق کرد تا از افزایش شدید نر
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ــل  ــورسـ ــور ســـیـــف الـــدیـــن گـ ــ ــس ــ ــروف ــ پ
در  پاریس  نانتر  دانشگاه  دانش آموخته 
 1996 سال  از  که  وی  اســت.  اقتصاد  رشته 
گروه  مدیر  و  علمی  هیات  عضو  عنوان  به 
فعالیت  ــرای  ــاس ــالات گ دانــشــگــاه  اقتصاد 
به  سمت  حفظ  با   2004 ســال  در  ــت،  داش
عنوان معاون رئیس این دانشگاه منصوب 
دانشگاه  به   2007 ســال  در  گورسل،  شــد. 
در  عضویت  بر  ــلاوه  ع و  ــت  رف باغچه شهر 
تحقیقات  مرکز  مدیریت  علمی،  هیات 
اجتماعی و اقتصادی این دانشگاه را نیز بر 

عهده گرفت. 
در  همچنین  تــرکــیــه ای  ــاددان  ــص ــت اق ــن  ای
عنوان  بــه   2002 و   2001  ،1998 ــای  ــال ه س
فرانسه  سوربن  دانشگاه  در  مدعو  استاد 

تدریس کرده است.
ــالات و  ــق ــا، م ــاب ه ــت ــل ک ــورس ــور گ ــس ــروف پ
زمینه های  در  را  متعددی  پژوهش های 
در  جمهوری  و  عثمانی  دوره  اقتصاد  تاریخ 
کار  اقتصاد  اقتصادی،  سیاست های  ترکیه، 
درآورده  تحریر  رشته  به  سیاسی  اقتصاد  و 

است. 
ــای  ــازه ه "ت هفته نامه  ــا  ب گفتگو  در  وی 
شکل گیری  دلایــل  بــررســی  بــه  اقــتــصــاد"، 
انتظارت تورمی و تاثیر شوک های سیاسی بر 
خ ارز در ترکیه پرداخته است که مشروح  نر

آن از نظر می گذرد:

ترکیه  در  تورمی  انتظارات 
چه  و  گرفته اند  شکل  چگونه 
عواملی در ایجاد آن تاثیرگذار 

بوده است؟
تورمی،  انــتــظــارات  ــش  ــزای اف اصلی  عامل  دو 
افزایش  به  باور  و  مرکزی  بانک  به  اعتماد  عدم 
به  انقباضی  پــولــی  سیاست  اســـت.  ارز  خ  ــر ن
تنهایی برای کاهش تورم فزاینده کافی نیست. 
ــاور  ب بــایــد  ــا  ــواره ــان خ و  شــرکــت هــا  همچنین، 
انقباضی  پولی  سیاست های  که  باشند  داشته 
پیش بینی های  و  می شود  اجرایی  وقفه  بدون 
خصوص  در  مرکزی  بانک  )هدف گذاری های( 

ــادی  ــد زی ــا ح ــده ت ــن ــش تـــورم در آی ــزان کاه ــی م
کنند  اعتماد  باید  مــردم  شد.  خواهد  محقق 
و  ــد  کارآم صــورت  به  مرکزی  بانک  مدیریت  که 
خواهد  عمل  سیاسی  جریان های  از  مستقل 
انتظارات  شکل گیری  در  اصلی  عنصر  سه  کرد. 
مکمل  که  دارد  وجود  آینده  در  ارز  خ  نر روند  از 
جاری،  حساب  کسری  سطح  هستند.  یکدیگر 
بانک  ــلای  ط و  ارزی  ــر  ــای ذخ خــالــص  انــطــبــاق 

سرمایه  جریان  کفایت  و  سطح  این  با  مرکزی 
خارجی برای تامین مالی کسری حساب جاری 

و تامین بدهی خارجی.
بانک   ،2023 ــن  ژوئ تــا   2018 زمــانــی  ــازه  ب در 
فعالان  اعــتــمــاد  ــج  ــدری ت ــه  ب ترکیه  ــزی  ــرک م
دوره،  ــن  ای در  داد.  ــت  دس از  را  اقــتــصــادی 
ارزی  شوک های  دلیل  به  تــورم  که  حالی  در 
به  غــذایــی  ــواد  م و  نفت  قیمت  نوسانات  و 
بهره  خ  نر سیاست  یافت،  افزایش  سرعت 
بانک مرکزی دچار تزلزل شد و پیش بینی ها 
و هدف گذاری های تورمی که هر سه ماه یکبار 
کمتر  توجهی  قابل  میزان  به  می شود،  اعلام 
از تورم واقعی باقی ماند. زمانی که )شهاب( 
کاوجی اوغلو در مارس 2021 به عنوان رئیس 
بانک مرکزی منصوب شد، بر اساس دیدگاه 
بانکی  بهره  خ  نر بودن  بالا  که  رئیس جمهور 
تورم  کنترل  راهکار  آن  کاهش  و  تورم  عامل  را 
کاهش  را  سیاستی  بهره  خ  نــر می دانست، 
خ ارز از کنترل  داد. این اقدام باعث شد که نر
و  کند  تسریع  را  ــورم  ت افــزایــش  ــود،  ش ج  ــار خ
همچنین بی اعتمادی به سیاست پولی را به 

اوج خود برساند.
تقاضای  تشدید  دلیل  به  پساکرونا،  دوران  در 
افتاده  تعویق  به  که  بــادوام  مصرفی  ــای  کالاه
انتخابات  برگزاری  بــودن  الوقوع  قریب  و  بود 
همچنین  و  ترکیه  پارلمانی  و  جمهوری  ریاست 
دستمزدها  و  عمومی  هزینه های  شدن  بیشتر 
بر  ــالا  ب ــی  ــل داخ نــاخــالــص  تولید  ــش  ــزای اف ــه  ک
اساس تقاضای داخلی را در پی داشت، کسری 
 60 مرز  از  و  شد  بیشتر  تدریج  به  جاری  حساب 

میلیارد دلار فراتر رفت. 
فشار  کاهش  برای  مرکزی  بانک  مدت،  این  در 
در  فروش  با  را  خود  خالص  ذخایر  ارز،  خ  نر بر 
بازار ارز مصرف کرد، اما توانست تا حدودی این 
بانک های  از  دریافتی  )سوآپ(  وام  با  را  کمبود 
مرکزی کشورهای دوست جبران کند. از سوی 
وجود  دلیل  به  خارجی  سرمایه  جریان  دیگر، 
ترکیه  اقتصادی  آینده  به  نسبت  ناامنی  حس 
این  در  و  یافت  کاهــش  چشمگیری  مقدار  به 
نیز  ارز  خ  نر مــورد  در  موجود  انتظارات  شرایط 

وخیم تر شد.

به  خود  صحبت های  در  شما 
به  باور  از  ناشی  تورم  موضوع 
بی اعتمادی  و  ارز  نرخ  افزایش 
کردید.  اشاره  پولی  سیاست  به 
تنها  شد  مطرح  که  آنچه  امــا 
زیرا  است،  مسئله  این  بُعد  یک 

شرکت ها و 
خانوارها باید 
باور داشته 
باشند که 
سیاست های 
پولی انقباضی 
بدون وقفه 
اجرایی 
می شود و 
پیش بینی های 
)هدف گذاری های( 

بانک مرکزی در 
خصوص میزان 
کاهش تورم 
در آینده تا حد 
زیادی محقق 
خواهد شد
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دیگری  بُعد  تورمی،  انتظارات 
جامعه  رفتار  در  که  دارد  هم 
شما  نظر  به  می شود.  مشاهده 
این انتظارات چگونه بر اقتصاد 

ترکیه تاثیر می گذارد؟ 
هستیم  فزاینده  ــورم  ت شاهد  که  هنگامی 
کسب  و  ــا  ــت ه ــرک ش مــصــرف کــنــنــدگــان،  و 
اعتقاد  رونــد  این  بــودن  ادامــه دار  به  ــا  و کاره
از  محافظت  برای  راه هایی  دنبال  به  دارند، 
در  خود  مالی(  )دارایــی هــای  پس اندازهای 
برابر تورم می گردند. اگر باور آنان این باشد 
افزایش  تــورم  ــدازه  ان به  حداقل  ارز  خ  نر که 
دارایی های  به  را  خود  اموال  یافت،  خواهد 
ترکیه  که  هنگامی  می کنند.  تبدیل  ارزی 
ــت  ــرف دول ــک ط ــد از ی ــن رونـــد ش ــر ای ــی درگ
شده  محافظت  ارزی  سپرده های  سیستم 
دیگر  ــوی  س از  و  ــرد  ک ــدازی  ــ راه ان را   )KKM(

از  تا  کرد  تزریق  ــازار  ب به  را  ارز  ــادی  زی مقادیر 
اما  کند.  جلوگیری  ارز  خ  نر شدید  افزایش 
خ ارز  خ تورم از نر این بار که میزان افزایش نر
کالاهای  به  مصرف کنندگان  گرفت،  پیشی 
به  نیز  اقتصادی  بنگاه های  و  بادوام  مصرفی 
افزایش ذخیره نهاده های خود روی آوردند. 
خ تورم را  از این رو، افزایش تقاضا، افزایش نر

رقم زد.
ــوال  ــرای ایــن س ــاه و واحـــدی بـ ــوت پــاســخ ک
بر  تورمی  انتظارات  چگونه  که  نــدارد  وجود 
تاثیر  سیاستمداران  اقتصادی  رویکردهای 
در  ــورم  ت کــه  مـــی رود  انتظار  ــر  اگ ــذارد.  ــی گ م
از  مرکزی  بانک  ابتدا  یابد،  افزایش  کشوری 

این موضوع اطلاع می یابد. 
مسئولیت  کشور  ایــن  در  مرکزی  بانک  اگــر 
باشد،  داشــتــه  برعهده  را  قیمت ها  ثبات 
سیاست های  مستقل  طــور  به  بتواند  باید 
کند  اجرا  و  طراحی  منظور  این  برای  را  پولی 
بیشتر  و  یافته  توسعه  کشورهای  همه  در  که 

کشورهای در حال توسعه چنین است. 
اگر استقلال بانک مرکزی در کشوری خاتمه 
یافته باشد که عملاً در ترکیه این اتفاق افتاده 
است سیاستمداران از یک سو سیاست های 
پولی خود را به بانک مرکزی تحمیل می کنند 
و از سوی دیگر با سخنان خود می کوشند که 
انتظارات منفی را مثبت نشان دهند. اگر آنها 
شکست بخورند، دو احتمال وجود دارد: یا از 
قدرت کناره گیری می کنند، یا دیدگاه خود را 
احتمال  که  می رسد  نظر  به  می دهند.  تغییر 
گرفته  قوت  بیشتر  ترکیه  در  ژوئن  ماه  از  دوم 
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سیاسی  شوک های  و  تحولات 
را می توان یکی از عوامل موثر 
تورمی  انتظارات  و  ارز  نرخ  بر 
مورد  در  موضوع  این  دانست. 
صدق  ــدی  ح ــه  چ ــا  ت ترکیه 

می کند؟ 
یک  و  منفی  آن  مورد  دو  که  مهم  مثال  سه  از 
گفت.  سخن  می توان  است  مثبت  آن  مــورد 
برانسون"  "کشیش  بحران  مورد،  نخستین 
دسامبر  در  بحران  ایــن  جرقه  اولین  ــت.  اس
کشیش  ایــن  بــازداشــت  ــا  ب هــمــزمــان   2016
حبس  درخواست  از  پس  شد.  زده  آمریکایی 
در  چانه زنی  عنصر  به  وی  برانسون،  برای  ابد 
و  آمریکا  میان   35-F جنگنده های  مسئله 
ترکیه تبدیل می شود. سرانجام با تهدیدهای 
کشیش  آمریکا،  وقت  رئیس جمهور  ترامپ، 
آمریکا  به  و  شد  آزاد   2018 اکتبر  در  برانسون 
گوست  آ در  بحران  این  اوج گیری  اما  رفــت. 
در  زد.  رقــم  را  ارز  خ  نــر سریع  افزایش   ،2018
افزایش  و  بود  درصد   10 حدود  تورم  زمان  آن 
حزب  دولت  برای  جدی  نگرانی  یک  ارز  خ  نر

عدالت و توسعه به حساب می آمد.
ــه داری  ــزان ــت خ ــر وق "بــرات آلــبــایــراک"، وزی
اردوغـــان(  طیب  )رجـــب  ترکیه،  دارایـــی  و 
رئیس جمهور را قانع کرد که بانک مرکزی در 
خ  نر در  توجهی  قابل  افزایش  سپتامبر  ماه 
با  دلیل،  همین  به  باشد.  داشته  بانکی  بهره 
نزولی  سیر  ارز  خ  نر موجود  فشارهای  کاهش 
به خود گرفت. پس از آزادی برانسون در ماه 
همین  در  یافت.  کاهش  سریعا  ارز  خ  نر اکتبر، 
زمینه، صبح روزی که شورای سیاست گذاری 
بهره  خ  نر مورد  در  تصمیم گیری  برای  پولی 
تصمیم  ــلام  اع از  قبل  داد،  جلسه  تشکیل 
خ بهره، اردوغان در مصاحبه ای اعلام کرد  نر
آن  و  کرده  چشم پوشی  مذکور  تصمیم  از  که 

به  آن  نتایج  که  دارد  انتظار  اما  می پذیرد،  را 
زودی ملموس شود. 

نمونه دوم موضوع انتصاب و برکناری "ناجی 
آغبال" است. وی در 7 نوامبر 2020 به عنوان 
هدف  با  و  شد  منصوب  مرکزی  بانک  رئیس 
بهره  خ  نر گام  به  گام  افزایش  ارز،  خ  نر ثبات 
بانکی را آغاز کرد. اما در 20 مارس 2021، یعنی 
تقریبا 4.5 ماه بعد از طرف رئیس جمهور عزل 
به  شد.  منصوب  او  جای  به  "کاوجی اغلو"  و 
کوتاهی  مدت  در  ترکیه  لیر  اتفاق،  این  دنبال 
از  دلار  مقابل  در  را  خــود  ارزش  از  ــد  درص  25
این  جمهور  رئیس  واکنش  امــا  داد.  دســت 
خ ارز و این موضوعات در آینده ما  بود که "نر

تاثیری ندارد".
از  پس  اردوغان  که  است  این  مثبت  مثال  اما 
ترکیه  جمهوری  ریاست  انتخابات  در  پیروزی 
به  را  شیمشک"  "مهمت   ،2023 مه  مــاه  در 
دولت  در  ــی  دارای و  خــزانــه داری  وزیــر  عنوان 
با  مذاکرات  و  گفتگوها  کرد.  منصوب  جدید 
مخالفان  از  یکی  عنوان  به  شیمشک  مهمت 
 ،2021 ــل  آوری از  شده  اجــرا  پولی"  "سیاست 
انجام  انتخاباتی  کمپین های  جــریــان  در 
شیمشک  مهمت  اینکه  محض  به  بود.  شده 
که  ــرد  ک اعــلام  نشست،  وزارت  صندلی  بــر 
دنبال  را  واقــع گــرایــانــه  پــولــی  سیاست  یــک 
نیز  آن  از  پــس  کوتاهی  ــدت  م ــرد.  ک خــواهــد 
کاوجی اوغلو  جای  به  ارکان"  غایه  "حفیظه 
شد.  منصوب  مرکزی  بانک  رئیس  عنوان  به 
از  که  را  بانکی  بهره  خ  نر جدید  اقتصادی  تیم 
طی  بود،  گرفته  تحویل  ژوئن  در  درصد   8.5
به  سپس  و  ــد  درص  17.5 به  ابتدا  مرحله  دو 
 13 ژوئن  ماه  در  که  ارز  خ  نر رساند.  درصد   25
درصد افزایش یافته بود، از ماه ژوئیه تاکنون 
در  فعلا  جمهور  رئیس  ــت.  اس مانده  ثابت 

مورد این تحولات سکوت کرده است.

سطح کسری 
حساب جاری 
انطباق خالص 
ذخایر ارزی و 
طلای بانک 
مرکزی با این 
سطح و کفایت 
جریان سرمایه 
خارجی برای 
تامین مالی 
کسری حساب 
جاری و تامین 
بدهی خارجی 
سه عنصر اصلی 
شکل گیری 
انتظارات از  روند 
خ ارز در آینده   نر
است

بــــــرش

ــتقلال بانک مرکزی نباید از دست برود؟ اس
اگر بانک مرکزی در کشور مسئولیت ثبات قیمت ها را برعهده داشته باشد، باید بتواند به 
طور مستقل سیاست های پولی را برای این منظور طراحی و اجرا کند که در همه کشورهای 
توسعه یافته و بیشتر کشورهای در حال توسعه چنین است. اگر استقلال بانک مرکزی در 
کشوری خاتمه یافته باشد که عملاً در ترکیه این اتفاق افتاده است سیاستمداران از یک سو 
سیاست های پولی خود را به بانک مرکزی تحمیل می کنند و از سوی دیگر با سخنان خود 

می کوشند که انتظارات منفی را مثبت نشان دهند.
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چین  اقتصاد  به   خوش بینی 
یافت افزایش 

    رشد تولید ناخالص داخلی واقعی چین از 0.6 درصد در سه ماهه 
چهارم 2022 به 2.2 درصد در سه ماهه اول 2023 افزایش یافت 

     انتظار می رود که رشد اقتصادی چین از 3.0 درصد در سال 2022 به
5.2 درصد در سال 2023 افزایش یابد که بیشتر از پیش بینی قبلی است

     شروع قوی تر اقتصاد چین در سال 2023، حمایت سیاست های 
پایدار، تعدیل قیمت  بخش املاک و مستغلات و افزایش رشد مصرف 

دلایل اصلی خوش بینی بیشتر نسبت به اقتصاد چین است

     بخش خارجی چین در بحبوحه تضعیف تقاضای 
جهانی در جهت مخالف ادامه خواهد داد

 پیش بینی ورود اقتصاد منطقه یورو و آمریکا به رکود
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آمار  ملی  اداره  داده هــای  آخرین  مطابق 
واقعی  داخلی  ناخالص  تولید  رشد  چین، 
سه  در  سالانه  درصد   2.9 از  کشور  این  در 
سه  در  ــد  درص  4.5 به   2022 چهارم  ماهه 
این  است.  یافته  افزایش   2023 اول  ماهه 
 2022 اول  فصل  از  ــد  رش خ  ــر ن قوی ترین 
بر  ــود.  ب درصـــدی   4 انــتــظــارات  از  بــالاتــر  و 
ناخالص  تولید  ــد  رش ــار،  آمـ ــن  ای اســـاس 
ماهه  سه  در  درصــد   0.6 از  واقعی  داخلی 
ماهه  سه  در  ــد  درص  2.2 به   2022 چهارم 
نگاهی  ــا  ب ــت.  ــاف ی افـــزایـــش   2023 اول 
ــه حــرکــت با  ــی رود ک ــده، انــتــظــار مـ ــن ــه آی ب
بازگشت  و  حمایتی  سیاست های  پایداری 
هزینه های مصرف کننده پس از بازگشایی 
اقتصاد، به افزایش خود ادامه خواهد داد. 
ــا  داده ه مجموعه  آخرین  ــن،  ای بر  ــلاوه  ع
به  شروع  املاک  بخش  که  می دهد  نشان 
خوبی  نویدبخش  که  کرده  قیمت  تعدیل 

برای اقتصاد چین است. 

چین  اقتصادی  بهبود  به  نسبت  کلی،  طور  به 
تولید  پیش بینی  که  دارد  وجــود  خوش بینی 
ناخالص داخلی واقعی این کشور  از 5.0 درصد 
این  که  کند،  تغییر   2023 سال  در  درصد   5.2 به 
در  درصد   3.0 از  را  شدیدی  شتاب  رشد،  میزان 
سال 2022 نشان می دهد و کمی بالاتر از هدف 
است.   2023 سال  در  چین  دولت  درصدی   5.0

)نمودار 1(

تجزیه و تحلیل داده های تولید ناخالص داخلی 
اولیه،  صنایع  که  داد  نشان   2023 اول  ماهه  سه 
درصد   3.3 ــد،  درص  3.7 ترتیب  به  سوم  و  ثانویه 
داشته اند.  رشــد  گذشته  ســال  در  ــد  درص  5.4 و 

می دهد  نشان  سوم  حلقه  از  قوی  خوانش های 
که بازگشت اقتصادی تاکنون مبتنی بر خدمات 
تولیدی  فعالیت های  که  حالی  در  اســت  ــوده  ب
تضعیف  با  مطابق  که  مانده  عقب  ــدودی  ح تا 
تولیدی  فعالیت  داده هـــای  و  جهانی  تقاضای 
قرائت های  آخرین  این،  بر  علاوه  است.  جهانی 
شاخص مدیران خرید )PMI( چین، این واگرایی 
می دهد.  نشان  بیشتر  را  تولید  و  خدمات  بین 
فوریه  ماه  در   56.3 از  غیرتولیدی   PMI شاخص 
به 58.2 در ماه مارس، بالاترین سطح چند ساله 
تولیدی   PMI مقابل،  در  می دهد.  نشان  را  خود 

از 52.6 در فوریه به 51.9 در مارس کاهش یافت.

حمایت از خط مشی اصلی
مالی  و  پولی  سیاست های  که  ــی رود  م انتظار 
تطبیقی به بهبود رشد در سه ماهه آینده کمک 
بانک  که  می شود  پیش بینی  همچنین  کند. 
بانک های  بیشتر  برخلاف   )PBoC( چین  خلق 
تا  سیاستی  موضع  جــهــان،  در  ــزرگ  ب مــرکــزی 
آخرین  ــان  زم از  کند.  حفظ  را  مطلوب  حــدی 
در  چــیــن  خــلــق  ــک  ــان ب سیاستی  خ  نـــر کاهـــش 
مدت  میان  وام  تسهیلات  خ  نر  ،2022 گوست  آ
یک ساله برای هشت ماه متوالی در پایین ترین 
برای  خ  نر )ایــن  است  مانده  باقی  خود  سطح 

اولین بار در سال 2014 معرفی شد(. )نمودار 2(

سیاست  ــه  ک ــی رود  مـ انتظار  ایـــن،  ــر  ب عـــلاوه 
در  یابد.  ــه  ادام رشــد  از  کننده  حمایت  مالی 
دولت  ملی،  حزب  اخیر  کنگره  چهاردهمین 
ارزش  به  بیشتری  مالی  کسری  که  کرد  اعــلام 
سال  در  داخــلــی  ناخالص  تولید  ــد  درص  3.0
2023 )در مقایسه با 2.8 درصد در سال 2022( 

خواهد داشت. )نمودار 3(

1 نمودار 

 رشــد تولید ناخالص داخلی 
 )LHC( سالانه   واقعی 
)RHC(  و سه ماهه

) آمار 2023  پیش بینی اســت  
)BMI منبع: 
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افزایش مصرف پس از بازگشایی مجدد
با توجه به سطوح بالای تقاضای سرکوب شده 
مجدد  بازگشت  خانوارها،  ــازاد  م پس انداز  و 
محرک  اقتصاد،  بازگشایی  دنبال  به  مصرف 
اصلی رشد در سال 2023 خواهد بود. آمارهای 
بانک خلق چین نشان می دهد که سپرده های 
از  قبل  روند  از  بالاتر  درصد   30 حدود  خانوارها 

کووید هستند )نمودار بالا را ببینید(. 
تاکنون  بهبود  که  حالی  در  ــن،  ای بر  ــلاوه  ع
ــت،  ــده اس ــان ــی م ــاق ــوار ب ــم ــاه تـــاحـــدودی ن
ــر مـــانـــنـــد احـــســـاســـات  ــگـ داده هـــــــــای دیـ
به  بیکاری  و  خرده فروشی  مصرف کننده، 

قدرت بیشتری اشاره می کنند. 

شاخص اعتماد مصرف کننده، اگرچه هنوز 
تا حدودی پایین است، اما در ماه های اخیر 
که  حالی  در  است،  یافته  افزایش  شدت  به 
فروش  که  می دهد  نشان  داده هــا  آخرین 
درصد   3.5 از  مــارس  ماه  در  فروشی  خــرده 
گذشته  سال  در  درصد   10.6 به  فوریه  ماه  در 
سرعت  قوی ترین  که  اســت  یافته  افزایش 
خ  نر می دهد.  نشان  را   2021 ــن  ژوئ از  رشــد 
ــه  ــود ادام ــه رونـــد کاهــشــی خ بــیــکــاری نیز ب
ماهه  هفت  سطح  پایین ترین  به  و  می دهد 
که  ــت  اس ــده  ــی رس ــد  درصـ  5.3 یعنی  ــود  خ
می کند.  کمک  بیشتر  مصرف  تقویت  بــه 

)نمودار 4(

2 نمودار 

وام  تسهیلات  خ  نر
ساله  یک   میان مدت 

در چین )%(

3 نمودار 

چین  در  خانوار  پس انداز 
یوان( )میلیارد 
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4 نمودار 

اعتماد  شاخص   
)چپ(  مصرف کننده 
شاخص  تغییرات  و 
)راست( خرده فروشی 

بخش خارجی برای محدود کردن سرعت 
رشد

می رسد  نظر  به  مصرف،  در  قوی  بهبود  وجود  با 
بزرگ  بازارهای  برای  رشد  چشم انداز  تضعیف 
صادرات  بخش  قدرت  نوظهور،  و  توسعه یافته 
در  صــادرات  رشد  کرد.  خواهد  محدود  را  چین 
سال  با  مقایسه  در  ــد  درص  14.8 به  ــارس  م مــاه 
که  می رسد  نظر  به  اما  یافته،  افزایش  گذشته 
بود،  خواهد  کوتاه مدت  احتمالا  افزایش  این 
جهانی  واقعی  داخلی  ناخالص  تولید  رشد  زیرا 
از 3.1 درصد در سال 2022 احتمالا به 2.1 درصد 
که  ــی رود  م انتظار  یابد.  کاهش   2023 سال  در 
منطقه یورو و ایالات متحده در اواخر سال جاری 
وارد رکودهای کوتاه و کم عمق شوند. در همین 
کشورهای  اتحادیه  اقتصادی  چشم انداز  حال، 
جنوب شرقی آسیا، یکی از مقصدهای صادراتی 
 
ً
اخیرا اســت.  ضعیف  همچنان  چین،  کلیدی 

بیشتر  ــرای  ب اقتصادی  ــد  رش پیش بینی های 
بازنگری  کاهش  سمت  به  منطقه  اقتصادهای 

شده اند.

خطرات پیش روی اقتصاد چین
در پیش بینی های انجام شده، دو ریسک وجود 
می رود  انتظار  حاضر   حال  در  آنکه  اول  دارد. 
باقی  ضعیف  سال  طول  در  خارجی  تقاضای  که 
تاکنون  جهانی  اقتصاد  ــال،  ح ایــن  با  بماند. 
این  اســتــمــرار  و  داده  نــشــان  انعطاف پذیری 
وضعیت می تواند به تصویر تقاضای کمی قوی تر 
امکان  دوم،  شود.  تبدیل  چین  صادرات  برای 
برای  اقتصاد  به  بیشتر  محرک  تزریق  به  نیاز 
از  چیزی  چنین  دارد.  ــود  وج چینی  مقامات 
قوی تر  سرمایه گذاری  به  سیاست گذاران  سوی 
و همچنین مصرف دولتی بیشتر از آنچه در حال 

حاضر انتظار می رود، تبدیل خواهد شد.
موسسه  • تحلیل  از  خلاصه ای  مطلب  این 

اعتبارسنجی فیتچ از وضعیت شاخص های کلان 
اقتصاد چین در سال 2022 و برخی پیش بینی ها 
تازه های  هفته نامه  که  است   2023 سال  از 
اقتصاد، خلاصه ای از آن را ترجمه و منتشر کرده 
است. بخش نخست این گزارش، در شماره هفته 

گذشته تازه های اقتصاد به چاپ رسیده است.

بــــــرش

ــن در بحبوحه رکود جهانی رونق اقتصاد چی
ماه  در  درصد   3.5 از  چین  فروشی  خرده  بخش  فروش  که  می دهد  نشان  داده ها  آخرین 
خ  فوریه به 10.6 درصد افزایش یافته باشد که قوی ترین سرعت رشد از ژوئن 2021 است. نر
خود،  ماهه  هفت  سطح  پایین ترین  به  و  می دهد  ادامه  خود  کاهشی  روند  به  نیز  بیکاری 

یعنی 5.3 درصد رسیده که به تقویت مصرف بیشتر کمک می کند.
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دراگی چگونه تراژدی 
اقتصادی یونان را نجات داد؟

       دوره مدیریت دراگی بر بانک  مرکزی  اروپا، به مدت هشت 
سال، هم زمان با دوره راهبری سه رئیس فدرال رزرو، یعنی 

بن برننکی، جنت یلن و جروم پاول، به طول انجامید

        در دوره ریاست دراگی بر بانک مرکزی اروپا، بسیاری از 
شاخص های اقتصادی از جمله سطح عمومی  قیمت ها 

خ تورم در منطقه یورو، به خوبی مدیریت شد و نر

        ماریو دراگی پس از پایان یافتن ریاست بر بانک 
مرکزی اروپا، نخست وزیر ایتالیا شد

روسای بانک های مرکزی جهان در آئینه تاریخ)6(
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تولد، کودکی و نوجوانی سوپر ماریو در 
خانواده ای مرفه

ماریو دراگی با نام کامل ماریو.آلفانسو دراگی در 
سوم  سپتامبر سال 1947 در شهر رم، مرکز ناحیه 
از  ماریو  خانواده  آمد.  دنیا  به   ایتالیا  در  لاتزیو 
و  مالی  اول  سطح  طبقات  جز  و  شهر  مرفهین 
می شدند.  محسوب  لاتزیو  منطقه  اجتماعی 
پدر وی، کارلو.آلفانسو دراگی، کارمند عالی رتبه 
موسسه  در  ارشد  بــازرس  ایتالیا،  مرکزی  بانک 
بازسازی صنعتی )IRI(  و به مدت 7 سال، رئیس 
مانچینی،  گیلدا  مادرش،  بود.  لاورو  دل  بانک 
هنر  اهــل  ــواده ای  ــان خ از  اصیل  ایتالیایی  یک 
تحصیلی  استعداد  و  بالا  هوش   دلیل  به  که  بود 
پزشکی  دانشکده  به  سالگی،   15 در  شگرف، 
پنج  از  پس  و  راه  یافت  رم  ساپینزای  دانشگاه 
شد.  غ التحصیل  فار داروسازی  رشته  در  سال، 
بزرگترین  از  یکی  صاحب  مانچینی،  گیلدا 
ــود.  ب رم  شــهــر  داروخـــانـــه هـــای  فــعــال تــریــن  و 
خانواده  یک  فرزند  بزرگترین  دراگـــی،  ماریو 
او،  کوچکتر  خواهر  می شد.  محسوب  نفره   5
بــرادر  و  هنر  پژوهشگر  و  استاد  بعدها  آنــدیــا، 
اقتصادی  کارآفرین  یک  مارچلو،  کوچک ترش، 
پدر  ناگهانی  مرگ  و  بیماری  دلیل  به  ماریو  شد. 
سالگی،   19 در  مادر  درگذشت  و  سالگی   15 در 
شرایط روحی سختی را در دوران نوجوانی خود 

سپری کرد )بریتانیکا، 2023(. 
با وجود امکان داشتن مربی و معلم آموزشی در 
در  او  که  داشتند  اصرار  ماریو  مادر  و  پدر  خانه، 
مدرسه های عادی و در کنار سایر دانش آموزان 
اجتماعی،  روحیه  تا  بپردازد  تحصیل  به  شهر 
حس نوع دوستی و جمع خواهی در وی تقویت 

شود )بریتانیکا، 2023(.
دوران  پایان  تا  پدر  با  خوبی  بسیار  رابطه  ماریو 
نوجوانی داشت. همین موضوع سبب شده بود 
که وی پس از پایان ساعت کار مدرسه، در بیشتر 
روزهای هفته، مستقیما به محل کار پدر برود و 
پیشینه   . بگذراند  او  درکنار  را  طولانی تری  زمان 
بود،  بانکداری  و  مالی  حوزه  در  که  پدر  شغلی 
مباحث  به  ماریو  در  را  وافــری  اشتیاق  و  علاقه 
ریاضی و اقتصاد ایجاد کرده بود، به  طوری که به 
گفته خود وی، سرچشمه اصلی آغاز تحصیلات 
رشته  در  آمــوزش  و  پژوهش  انگیزه  و  آکادمیک 
بوده  پدر  کاری  محیط  اتمسفر  تاثیرات  اقتصاد، 

 است )آکادمی مشاهیر اقتصاد ایتالیا، 2023(.
ماسیمیلیانو  انستیتوی  در  ــی  ــ دراگ ــو  ــاری م
مــــدارس  مــهــم تــریــن  از  یــکــی  مــاســیــمــو، 
پایان  به  را  خــود  تحصیلات  رم،  کاتولیک های 
فراری،  و  فیات  عامل  مدیر  با  که  جایی  رساند، 

جیانی  رم،  شهردار  مونتزمولو،  دی  کوردرو  لوکا 
ایتالیا،  تلویزیون  مشهور  مجری  و  جنارو  دی 
)ویکیپدیا،  بود  همکلاس  ماگالی،  جیانکارلو 

.)2023

ورود به تحصیلات دانشگاهی در ایتالیا و 
شکوفایی علمی در ایالات متحده 

کسب شده  بالای  نمرات  دلیل  به  دراگی  ماریو 
واسطه  ــه  ب ــه  ک ــه ای  ــلاق ع سبب  ــه  ب و  ــج  کال در 
پیدا  بانکی  و  مالی  حــوزه  به  پــدر،  محیط کاری 
شــرایــط  واجـــد   ،1967 ــال  سـ در  بـــود،  کـــرده  
آمار  و  "اقتصاد  رشته  تحصیلی  بورس   دریافت 
ایتالیا،  رم  ساپینزای  دانشگاه  از  اجتماعی" 
مادر  پیش  سال ها  که  علمی  موسسه  همان 
غ التحصیل  ماریو از آنجا در رشته داروسازی فار
شده  بود، شناخته شد و وارد این دانشگاه شد 

)فوربس، 2021(.

ماریو در سال 1970 با احراز رتبه ممتاز، شاگرد اول 
سبب  به  دراگــی  شد.  خود  ورودی  دانشجویان 
ریاضی  اقتصاد  شاخه  در  متعدد  پژوهش های 
در  تحصیل  دوران  در  که  بانکداری  اقتصاد  و 
مقطع کارشناسی انجام داده  بود، امکان خروج 
دانشگاه های  بهترین  در  تحصیل  و  ایتالیا  از 
جهان را پیدا کرد. از همین رو، از بین گزینه های 
درخواستی، به عنوان بهترین انتخاب، پذیرش 
تکمیلی  تحصیلات  پیوسته  دوره  تحصیلی 
در  را  اقتصاد  رشته  دکتری(  و  )کارشناسی ارشد 

در  متحده  ایالات   ماساچوست  فناوری  موسسه 
سال 1971 دریافت کرد. ماریو دراگی در دانشگاه 
MIT آمریکا، زیر نظر پروفسور فرانکو مودیلیانی، 
و  ایتالیایی-آمریکایی  برجسته  اقتصاددانان 
جایزه  بعدها،  که  مدیلیانی-میلر  تئوری  مبدع 
استنلی  پروفسور  و  کرد  دریافت  را  اقتصاد  نوبل 
رئیس  نایب  و  آمریکایی  ــاددان  ــص ــت اق فیشر، 
تحصیل  به  رزرو،  ــدرال  ف حکام  ــورای  ش پیشین 
پرداخت و موفق شد به عنوان اولین ایتالیایی، 
اقتصاد  دکترای  مدرک  دریافت  با   1976 سال  در 
شود  غ التحصیل  فار ــی  ت آی  ام  ــاه  ــگ ــش دان از 

)بریتانیکا، 2023(.

آغاز دوران درخشان تدریس و پژوهش نابغه 
ایتالیایی 

صاحبنظران  ــد،  ــی ــات اس از  ــاری  ــی ــس ب زعـــم  ــه  ب
دوران  ایتالیایی،  دانشگاهیان  و  اقتصادی 
ــی، یــکــی از  ــ ــو دراگـ ــاری ــش م ــژوه آمــــوزش و پ
زیست  دوره های  درخشان ترین  و  طلایی ترین 
)آکادمی  می رود  شمار  به  زندگی  در  او  حرفه ای 

مشاهیر اقتصاد ایتالیا، 2023(.

دراگی به سبب 
پژوهش های 
متعدد در 
شاخه اقتصاد 
ریاضی و اقتصاد 
بانکداری 
امکان خروج از 
ایتالیا و تحصیل 
در بهترین 
دانشگاه های 
جهان را پیدا 
کرد

   1402 17  - آبــان      شمـــــاره 

60



شگرف  استعداد  علاقه،  واسطه  به  مــاریــو، 
علمی  مباحث  بــر  وافــر  تسلط  همچنین  و 
آن  ــود،  خ کــه  اقتصاد  پژوهشی  شاخه های 
و  نــظــارت  تحت   تحقیق  و  تحصیل  نتیجه   را 
به  مــی دانــد،  فیشر  و  مودیلیانی  راهنمایی 
ــت جـــذب مــحــافــل دانــشــگــاهــی شــد.  ــرع س
موسسه  از  غ التحصیلی  فار از  پس  بلافاصله 
فناوری ماساچوست ایالات متحده، به ایتالیا 
بازگشت و به مدت پنج سال از 1976 تا 1981، 
دانشگاه  در  مالی  و  اقتصادی  سیاست  استاد 
پایانی  ســال هــای  ــا  ب هــمــزمــان  شـــد.  تــرنــتــو 
مقالات  سبب  به  ترنتو،  دانشگاه  در  تدریس 
می رسید،  چاپ  به  او  از  که  پژوهش هایی  و 
به  طوری که  دست  یافت،  بیشتری  شهرت  به 
در سال 1980 و 1981 در اوج درخشش علمی 
پیشرفته"  کلان  تدریس"اقتصاد  برای  خود، 
اقتصادریاضی  دپارتمان  و  پــادوآ  دانشگاه  به 
ــوت شد  ــ ــز دع ــی ــاه کافـــوســـکـــاری ون ــگ ــش دان

)فوربس، 2021(.

همچنین از سال 1981، به  طور رسمی، به عنوان 
در  ریاضی  اقتصاد  و  پولی  سیاست های  استاد 
دانشگاه فلورانس منصوب شد و تا سال 1994، 
اروپــا،  مرکزی  )بانک  ماند  باقی  سمت  این  در 

.)2023

به  اخــیــر،  ــال  س  35 از  بیش  در  ــی  دراگـ مــاریــو 
مطالعه، تدریس و پژوهش علمی در شاخه های 
پولی  "سیاست های   نظیر  اقتصاد  علم   مختلف 
اقتصادی  "سیاست های  ــدرن"،  م و  کلاسیک 
و  کلاسیک  "سیاست های  بانکی  ــی"،  ــال م و 
پولی"،  "اقتصاد  ریاضی"،  "اقتصاد  ــدرن"،  م
و  سرمایه گذاری"  و  "اقتصاد  کلان"،  "اقتصاد 
پرداخته  جدید"  هزاره  در  بانکی  "بحران های 
یادداشت ها  مقالات،  سال ها،  این  در  و  است 
نشریات،  در  وی  از  متعددی  مصاحبه های  و 
تصویری،  و  متنی  معتبر  مجلات  و  روزنامه ها 
در  دانشگاهی  علمی  معتبر  مجلات  همانند 
مانند  مشهور  جراید  همچنین  و  ایتالیا  و  آمریکا 
تایمز،  ــال،  وال  استریت  ژورن واشنگتن  پست، 
و..  تایمز  نیویورک  رویترز،  بلومبرگ،  فوربس، 
اقتصاد  مشاهیر  )آکادمی  است  رسیده  چاپ  به 

ایتالیا، 2023(

افتخارات آکادمیک و جوایز ملی و 
بین المللی ماریو دراگی در علم و سیاست

جمهوری  • ــزرگ"  ب شایستگی"افسر  نشان 
ایتالیا ، 27 دسامبر 1991 

جمهوری  • بزرگ"  شوالیه  شایستگی"  نشان 
ایتالیا، 5 آوریل 2000 

مـــدرک کارشــنــاســی ارشـــد افــتــخــاری رشته  •
تریسته،  تجارت  مدرسه  از  بازرگانی  مدیریت 

سال 2004
تحقیقات  • موسسه  در  افــتــخــاری  متولی 

ســی، دی  واشــنــگــتــن  بــروکــیــنــگــز،   پیشرفته 
2009-2005 

موسسه  • ــای  ــن ام ــات  ــی ه ــاری  ــخ ــت اف عــضــو   
پرینستون،  ــاه  ــگ ــش دان پیشرفته  مطالعات 

نیوجرسی، از سال 2009
آمار  • رشته  افتخاری  ارشد  کارشناسی  مدرک 

از دانشگاه پادوآ، سال 2009
رشته  • افتخاری  ــد  ارش کارشناسی  ــدرک  م

سال  ویچنزا،  کوآ،  بنیاد  از  بازرگانی  مدیریت 
2010

مدرک کارشناسی ارشد افتخاری رشته علوم  •
مطالعات  بین المللی  آزاد  دانشگاه  از  سیاسی 

اجتماعی گیدو کارلی، سال 2013
از  • اقتصاد  رشته  افتخاری  دکــتــرای  ــدرک  م

مدرسه مطالعات پیشرفته سنت آنا، سال 2018
از  • حقوق  رشته  افــتــخــاری  ــرای  ــت دک مــدرک 

دانشگاه بولونیا، سال 2018
از  • اقتصاد  رشته  افتخاری  دکــتــرای  ــدرک  م

دانشگاه کاتولیک قلب مقدس، سال 2019
نشان شایستگی شاهزاده هنری پرتغال، 19  •

ژوئن 2019 
جمهوری  • ــزرگ  ب صلیب  شایستگی  نشان 

فدرال آلمان، 31 ژانویه 2020 
حکیم،  • یاروسلاو  شاهزاده  یک  درجه  نشان 

اوکراین، 23 اوت 2022 
بانک   /2023 ایتالیا،  اقتصاد  مشاهیر  )آکادمــی   

مرکزی اروپا، 2023(

دوران حرفه ای کاری و مناصب مهم شغلی 
ماریو دراگی 

ایتالیا،  • ــه داری  ــزانـ خـ وقــت  ــر  وزیـ ــاور  ــش م  
جووانی گوریا، 1983

 مدیر اجرایی بانک جهانی در واشنگتن دی  •
سی، 1984-1990

مدیرکل خزانه داری ایتالیا، 1991-2001 •
 رئیس کمیته خصوصی سازی ایتالیا، 1993 •
•  Eni گاز  و  نفت  شرکت  مدیره  هیات  عضو 

ایتالیا، 1995-2001
ــه بــازســازی  • ــس ــوس ــات مــدیــره م ــی ــو ه ــض ع

صنعتی، 1997-2001
)کمیته  •  SACE مدیریت  کمیته  ریــاســت 

در  مالی  و  شرکتی  مــقــررات  و  قوانین  تعیین 

ایتالیا(، 1998-2001

عضو هیات مدیره بانک دل لاورو، 1998-2001 •

تلاش های 
همه جانبه 

دراگی در زمان 
وقوع بحران 

بدهی اروپا 
که موجب 

جلوگیری از 
فروپاشی نظام 
بانکی این قاره 

شد، مورد توجه 
جامعه جهانی 

قرار گرفت
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ایتالیا،  • مبلمان  شرکت  مدیره  هیات  عضو 
1998-2001

رئیس کارگروه OECD در اروپا، 1999-2001 •
ــا، • اروپـ ــی  ــال م و  ــادی  ــص ــت اق کمیته  ــس  ــی  رئ

2000-2001 
عضو هیات موسس دپارتمان پژوهش های  •

سیاسی مدرسه دولتی جان اف کندی دانشگاه 
هاروارد، 2001

معاون و نایب رئیس شرکت سرمایه گذاری  •
و خدمات مالی و بانکی گلدمن ساکس، 2001

مدیرعامل شرکت سرمایه گذاری و خدمات  •
مالی و بانکی گلدمن ساکس، 2002-2005

 )رویترز، 2022(

ریاست بانک مرکزی ایتالیا به دکتر ماریو 
دراگی رسید

و  اقتصاد  وزارت  ــوی  س از   ،2005 دسامبر  در 
دراگـــی،  مــاریــو  کــه  شــد  اعـــلام  ایتالیا  دارایـــی 
این  مرکزی  بانک   بر  ریاست  اصلی  کاندیدای 
کشور است. پس از برگزاری جلسات در کمیته 
مرکزی انتخاب، دراگی رسما در 16 ژانویه 2006، 
سمت،  این  شد.  منصوب  نهاد  این  ریاست  به 
ماریو  که  بود  اجرایی  شغلی  جایگاه  بالاترین 
علمی،  ذکاوت  بود.  پذیرفته  زمان  آن  تا  دراگی 
مدیریتی  سمت های  در  هوشمندی  و  درایــت 
ایتالیایی  وزارتخانه  اعتماد  موجب  پیشین، 
اجرایی  مقام  بالاترین  تصاحب  ــرای  ب وی  به 
مهم ترین نهاد مالی این کشور شده  بود. دراگی 
مرکزی  بانک  رئیس  عنوان  به  سمت  حفظ  با 
بانک  عمومی  و  دولتی  شوراهای  عضو  ایتالیا، 
تسویه  بانک  مدیره  هیات  عضو  و  اروپــا  مرکزی 
ایتالیا  نماینده  همچنین  او  بــود.  بین المللی 
و  بازسازی  بین المللی  بانک  حکام  هیات  در 

)بلومبرگ،  بود  آسیایی  توسعه  بانک  و  توسعه 
.)2008

دراگی به ریاست مجمع )هیات عالی( 
ثبات مالی اروپا برگزیده شد

موفقیت های دراگی در سطح اروپا ادامه داشت 
و او توانست در آوریل 2006، به انتخاب مدیران 
بانک های مرکزی کشورهای اروپایی و با اکثریت 
اروپا  مالی  ثبات   مجمع  رئیس  عنوان  به  آراء، 
سازماندهی   

ً
مجددا نهاد  این  شــود.  انتخاب 

شد تا در آوریل 2009، به نمایندگی از گروه20، به 
هیات عالی ثبات  مالی تبدیل شود و نمایندگان 
ناظر  نهادهای  و  مرکزی  بانک های  دولت ها، 
گردهم  آورد.  مالی،  بحران  پی  در  را  اروپایی 
ارتقای  ثبات  جهت  در  سمت،  این  در  ــی  دراگ
بهبود  اروپایی،  اقتصادهای  بین المللی   مالی 
سیستماتیک  ریسک  کاهش  و  بازارها  عملکرد 
از طریق تبادل اطلاعات و همکاری بین المللی 

بین ناظران، تلاش کرد )ویکیپدیا، 2023(.

آغاز به کار اولین ایتالیایی در مقام ریاست 
بانک مرکزی اروپا

عنوان  ــه  ب دراگـــی،  ــو  ــاری م از   ،2011 ــه  ــوی ژان در 
رئیس  تریشه،  کلود  ژان  احتمالی  جانشین 
که  می شد  بــرده  نام  ــا،  اروپ مرکزی  بانک  وقت 
دوره ریاستش، در اکتبر 2011 به پایان می رسید. 
سردبیر  مونچاو،  ولفگانگ   ،2011 فوریه   13 در 
بهترین  عنوان  به  را  ــی  دراگ تایمز،  فایننشال 
چند  ــرد.  ک معرفی  پست،  ــن  ای ــرای  ب انتخاب 
رئیس  که  نوشت  اکونومیست  آن،  از  بعد  روز 
باید  جهان  مهم  بانک  مرکزی  دومین  بعدی 
حمایت   

ً
ــی  متعاقبا دراگ باشد.  ــی  دراگ ماریو 

را  ایتالیا  نخست وزیر  برلوسکونی،  سیلویو 

بــــــرش

دراگی کلمه ای   24 معجزه 
در 26 ژوئیه 2012، تنها هشت ماه پس از آغاز ریاست دراگی بر بانک مرکزی اروپا، در پاسخ به 
سوال خبرنگاری که پرسید با توجه به شرایط متزلزل و نابسامان  ارزش یورو، بانک مرکزی 
"در  داد  پاسخ  قاطعانه  دارد،  یورو  ارزش  سقوط  احتمال  با  مقابله  برای  برنامه ای  چه 
چارچوب وظایف ما، بانک مرکزی اروپا آماده است هر کاری که لازم است برای حفظ ارزش 
یورو انجام دهد. باید به موفقیت خود باور داشته باشیم و همین کافی خواهد بود". این 
پاسخ دراگی که بعدها به »معجزه 24 کلمه ای« مشهور شد، شجاعانه و قاطعانه، جریان 
را  اروپا  پول  واحد  بقای  و  کرده  بود  مبتلا  بی اعتمادی  بحران  به  را  یورو  منطقه  که  غالبی 

تهدید می کرد، تغییر داد.

 ماریو دراگی در 
اولین کنفرانس 
خبری خود 
اعلام کرد که 
بحران بدهی 
یونان، زخمی 
بود که از سال 
2009 سر باز 
کرده و می تواند 
سازوکارهای 
مالی و اقتصادی 
همه کشورهای 
اروپایی را تهدید 
کند
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برای تصاحب این سمت همراه داشت که ابراز 
برجسته  نقش  ایتالیایی،  یک  بود  کرده  تمایل 
بر  را  اروپا  اتحادیه  در  اقتصادی  سیاست گذاری 

عهده بگیرد )بانک مرکزی اروپا، 2023(.
نامزدی  اروپــا،  اتحادیه  شورای   ،2011 می   17 در 
دراگی را به عنوان رئیس بانک مرکزی این قاره 
پارلمان  توسط  دراگـــی،  نــامــزدی  ــرد.  ک ــلام  اع
و  شد  تایید  ــا  اروپ مرکزی  بانک  ــژه  وی ــورای  ش و 
توسط  وی  انتصاب  فرمان   ،2011 ــن  ژوئ  24 در 
نوامبر  یکم  در  شد.  امضا  اروپا  اتحادیه  رهبران 
2011، یک روز پس از پایان دوره ژان کلود تریشه، 
اروپا  مرکزی  بانک   ریاست   

ً
رسما ــی  دراگ ماریو 

و  پرچالش  مدیریت  دوره  گرفت.  عهده  بر  را 
مدت  به  بانک  مرکزی  اروپا،  بر  دراگی  تاثیرگذار 
 ،2019 اکتبر   31 تا   2011 نوامبر  از  ــال،  س هشت 
رزرو،  فدرال  رئیس  سه  راهبری  دوره  با  همزمان 
به  پاول،  جروم  و  جنت یلن  بن برننکی،  یعنی 
دراگی  همه جانبه  تلاش های  انجامید.  طول 
موجب  که  ــا،  اروپ بدهی  بحران  وقوع  زمان  در 
قاره  ایــن  بانکی  نظام  فروپاشی  از  جلوگیری 
گرفت  ــرار  ق جهانی  جامعه  توجه  ــورد  م ــد،  ش

)بلومبرگ، 2008(.

اقدامات و چالش های ماریو دراگی در 
دوره مدیریت بر بانک مرکزی اروپا

گفته  ــه  ب و  آمـــارهـــا  و  ــا  ــ داده هـ ــه  ب ــاد  ــن ــت اس ــا  ب
بیشتر  اروپایی،  مالی  و  اقتصادی  صاحبنظران 
تورم،  جمله  از  اقتصادی،  کلان  شاخص های 
میان  در  بازده  اسپرد  و  بیکاری  بودجه،  کسری 
وام گیرندگان منطقه یورو، در طول دوره تصدی 
یافتند.  بهبود  ــا  اروپ مرکزی  بانک  در  ــی  دراگ
همچنین دراگی نقش  تعیین کننده ای در تغییر 
تحت  را  یورو  منطقه  که  اعتمادی  بحران  روند 
پی  در  را  اروپــا  واحد  ارز  بقای  و  داده  قرار   تاثیر 
ایفا  می کرد،  تهدید  یونان  دولتی  بدهی  بحران 

نمود )ویبل، 2020(

عبور از بحران بدهی یونان، درخشان ترین 
اقدام ماریو دراگی

شرایطی  در   2011 نوامبر  یک  در  ــی  دراگ ماریو 
شد.  اروپا  مرکزی  بانک  رئیس  سومین  سخت، 
حضور  از  قبل  ده  روز  پول،  بین المللی  صندوق 
که  بود  رسیده  نتیجه  این  به  سمت،  این  در  او 
بدهی عمومی یونان، با شیب ملایمی در حال 
منطقه  کل  اقتصاد  می تواند  که  است  افزایش 

یورو را تحت  تاثیر قرار دهد )ویبل، 2020(.
اقتصادی،  تنها  نه  یونان  بدهی  بحران  دلایــل 
طول  در  ــود.  ب نیز  سیاسی  و  اجتماعی  بلکه 

به  دولــتــی  بخش  در  اشتغال  دهــه،  چندین 
به  مشتری مداری  همچنین  و  اقتصادی  دلایل 
استراتژیک  مزیت  ــود.  ب یافته  افزایش  شــدت 
اقتصاد یونان در کشاورزی و گردشگری پایدار، 
گردشگری  در  بد  سرمایه گذاری های  طریق  از 
انبوه و کشاورزی ناپایدار از جمله سوء استفاده 
دلایل  ــد.  دی آسیب  ــا،  اروپـ اتحادیه  بودجه  از 
اصلی بدهی بالای دولت یونان، افزایش بیش 
سیاست  از  نــاشــی  دولـــت  هزینه های  حــد  از 
اقتصادی بد، مقامات مالیاتی فاسد و ناکارآمد، 
هزینه های  همچنین  و  گسترده  مالیاتی  فــرار 
مربوط به بحران بود. علاوه بر این، هزینه های 
نیروی کار سریع تر از بهره وری رشد کرد که همراه 
کسری  بــه  اعــتــبــارات،  حــد  از  بیش  مصرف  بــا 
داخلی  ناخالص  تولید  درصد   11 از  بیش  سالانه 
انجامید و این کسری حساب جاری، نه از طریق 
طریق  از  بلکه   )FDI( مستقیم  سرمایه گذاری 
و  )کانــوفــاری  شد  تامین  بدهی  سریع  افزایش 

دیگران، 2022(.

خود  خبری  کنفرانس  اولین  در  ــی  دراگ ماریو 
باز  زخمی  یونان،  بدهی  بحران  که  کرد  اعــلام 
می تواند  و  ــرده  ک بــاز  سر   2009 ســال  از  که  بــود 
همه کشورهای  اقتصادی  و  مالی  سازوکارهای 
مکانیزم  می بایست  لذا  کند.  تهدید  را  اروپایی 
مرکزی  بانک  در  خود  سیاست  پولی  اجرایی 
طراحی  بیشتری،  احتیاط  و  دقــت  با  را  اروپــا 
 ،2011 دسامبر  یکم  در  ــدام،  اق اولین  در  کنیم. 
سه  اضطراری  تسهیلات  اولین  ــی،  دراگ ماریو 
دولــت  بــه  را  یـــورو  میلیارد   110 مبلغ  بــه   ســالــه 
اواخــر  در  دراگــی  همچنین  ــرد.  ک اعطا  یونان 
میلادی،  سال  روزهای پایانی  و در   2011 دسامبر 
مالی  عالی ثبات   هیات   همراهی  و  حمایت  با 
برای  را  خود  ثانویه"  بــازار  خرید  اروپا،"برنامه 
ایجاد  یونان  دولتی  قرضه  اوراق  بازده  افزایش 
هزینه های  که  شد  باعث  ــدام  اق همین  ــرد.  ک
روند   ،2012 سال  ــط  اواس تا  یونان،  استقراض 
تولید  سرانه  شاخص  و  گرفته  خود  به  کاهشی 
افول  دچار  کندتری،  شیب  با  داخلی،  ناخاص 

شود )کانوفاری و دیگران، 2022(.
بسته  ارائـــه  ــی،  دراگـ مــاریــو  بعدی  موثر  اقـــدام 
ــی و  ــال ــای تــامــیــن م ــ ــازوکاره ــ "بـــازطـــراحـــی س
 ،2012 سال های  برای  یونان"  بودجه  تخصیص 
2013 و 2014 بود. در برنامه  پیشنهادی دراگی، 
ــده  بــود، بــودجــه ســالانــه بــه  شکلی  گــوشــزد ش
کاهش  و  حــذف  بر  تمرکز  با  که  یابد  تخصیص 
مــعــنــادار هــزیــنــه هــای بــیــهــوده و غــیــرضــروری 
نهادهای دولتی، رفاه عمومی قشر آسیب پذیر 
و کم درآمد یونان در بخش غذا، مسکن، حمل 

با پیاده سازی 
بسته پیشنهادی 

ماریو دراگی در 
بازه زمانی 2012 
تا 2014،  نسبت 
بدهی به تولید 

ناخالص  داخلی 
یونان، به ثبات 
و پایداری قابل 

اتکایی رسید
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مطلوبیت  "حداقل  سطح  در  درمــان،  و  نقل   و  
استاندارد" تامین شود. همچنین در این بسته 
بانک  مرکزی  که  بــود  ــلام  شــده  اع پیشنهادی 
اروپا،  اتحادیه   مرکزی  شورای  همکاری  با  اروپا 
سه  در  یونان  به  نظامی  تسلیحات  صـــادرات 
سهم  تا  می دهد  کاهــش  شــدت  به   را  آتــی  ســال 
ناخالص   تولید  از  غیرضروری  نظامی  بودجه 
از  برسد.  حداقل  به  درصد(   4.1( یونان  داخلی 
پیشنهادی،  بسته  این  در  دراگــی  دیگر،  سوی 
دولت  خــروج  بــرای  مهم  و  طلایی  امکان  یک 
دراگی  ماریو  بود.  نظرگرفته   در  بحران  از  یونان 
آراء  اکثریت  با  را  لازم الاجــرا  دستورالعمل  یک 
بر  مبتنی  که  رساند  تصویب  به  اروپا  پارلمان  در 
اتحادیه  پیشرفته  و  توسعه یافته  کشورهای  آن، 
اروپا، به علاوه  بریتانیا، ملزم شدند اوراق قرضه 
این  اقتصاد  به  تا  کرده  تضمین  را  یونان  دولتی 
باطل  دور  ایــن  از  بتواند  که  شــود  کمک  کشور 
هزینه های  افزایش  و  بهره  خ  نر مداوم  افزایش 
ج شود. با پیاده سازی بسته  اضافی ریسک، خار
تا   2012 زمانی  بازه  در  دراگی  ماریو  پیشنهادی 
داخلی  ناخالص   تولید  به  بدهی  نسبت    ،2014
رسید  اتکایی  قابل  پایداری  و  ثبات  به  یونان، 

)کانوفاری و دیگران، 2022(.

نظام  ــلاح  اص دراگـــی،  ماریو  دیگر  موثر  اقــدام 
اجرایی  دستورالعمل  در  بــود.  یونان  مالیاتی 
ــده به  ــن ــب زن ــی ــای آس ــت ه ــی ــال ــع جـــدیـــد، بـــر ف
و  غیرپایدار  مانندگردشگری  محیط  زیست 
مالیاتی  ــای  خ ه ــر ن بــالاتــریــن  صــنــایــع آلایــنــده، 
وضع  به  ملزم  یونان  دولت  همچنین  شد.  وضع 
به   2015 تا   2012 زمانی  بازه  در  ثروت  بر  مالیات 
اقــدامــات  دیگر  بخش  ــد.  ش آزمایشی  ــورت  ص
مرتبط با حوزه مالیاتی، الزام مقامات دولتی به 
بازبینی در قوانین مبارزه با فرار و کتمان مالیاتی، 
از بین بردن بستر سفته بازی های گسترده برای 
فرعی  بــازارهــای  تعطیل کردن  و  مالیاتی  ــرار  ف
آسیب دیده از جمله سوآپ پیش فرض اعتباری 
منجر به معافیت مالیاتی در اوراق قرضه دولتی 
اقــدامــات،  ایــن  مجموعه  ــت.  اس ــوده  یــونــان، ب
یونان  دولت  جاری  درآمدهای  افزایش  موجب 
با  مقابله  در  بــازدارنــده  موانع  ایجاد  واسطه  به 
شکاف  بیشتر  کاهش  و  مالیاتی  تقلب   و  فساد 
ناخالص  درآمـــد  عمومی  دولـــت،  بدهی  بین 
و  )کانوفاری  شد  داخلی  ناخالص   تولید  و  ملی 

دیگران، 2022(.

مقامات  با  دیدار  در  دراگی  ماریو  این،  بر  علاوه 
بــرای  کــه  ــرد  ک اعــلام  یــونــان  دولــت  اقتصادی 
می بایست  ــان  ــون ی ــی،  ــده ب ــران  ــح ب ــر  ب غلبه 
بازبینی  طریق  از  را  خود  جاری  حساب  کسری 

میزان  از  کاستن  و  دستمزدی  نظام  بازطراحی  و 
کاهش  ــت،  دول کارکنان  به  بالا  پرداختی های 
نظام  تنظیم  مــی افــزایــد،  ادامــه  در  وی  ــد.  ده
بالایی  حساسیت  و  دقــت  با  باید  دستمزدی 
پرُشتاب،  کاهش  صورت  در  زیرا  پذیرد،  صورت  
غیربهینه و غیرکارشناسی دستمزدها، تقاضای 
بحران  ــه  ادام به  و  شــده  مختل   یونان  داخلی 

دامن می زند )ویبل، 2020(.
از  ــی،  ــ دراگ ــو  ــاری م  ،2013 ســال  در  همچنین 
بخش  در  خـــود  ــد  ــدی ج پــیــشــنــهــادی  بــســتــه 
تسهیلات  ــاره   دوب ارائــه  نوید  با  سرمایه گذاری، 
تشویقی به دولت یونان، رونمایی کرد. در این 
اقتصاد  که  شــده  بــود  ــلام  اع پیشنهادی  بسته 
سرمایه گذاری ها  از  مجموعه ای  بدون  یونان، 
در  درآمــدزایــی  بسترهای  و  مشاغل  توسعه  در 
محیط زیست(  و  )گردشگری  سبز  اقتصاد  حوزه 
بانک   بسته،  ــن  ای در  یــابــد.  بهبود  نمی تواند 
مرکزی  اروپا، مشوق هایی را در قالب تسهیلات 
بلندمدت،  بــازپــرداخــت  امکان  با  و  کم بهره 
به  اعلامی  اشتغال زایی  حداقل های  بر  مبتنی 
بود  گرفته  نظر  در  حــوزه،  این  در  یونان  دولت 

)ویبل، 2020(.

کاهش شکاف سیاست های پولی و مالی 
بانک های مرکزی اروپایی

یکی دیگر از تصمیم سازی ها و اقدامات اجرایی 
بر  ــود  خ ریــاســت  دوره  در  ــی  دراگـ مــاریــو  مــوثــر 
بانک های مرکزی، کاهش شکاف سیاست های 
کشورهای  مرکزی  بانک های  در  مالی  و  پولی 
خرید  برنامه های  اجرای  با  دراگی  بود.  اروپایی 
جدید  و  کارا  بهینه،  ابــزاری  عنوان  به  دارایــی 
کم شدن  موجب  ــدرن،  مـ پولی  سیاست  در 
برخی  ــدام،  اق این  مقابل  در  شد.  شکاف  این 
به  ــی،  ــای اروپ اقتصاددانان  و  صاحبنظران  از 
انتقادات  به  دست  آلمانی،  دانشگاهیان  ویژه 
تمرکز  با  که  بودند  معتقد  آنها  زدند.  او  از  شدید 
اروپا،  مرکزی  بانک  رسالت  تصمیمی،  چنین  بر 
قیمتی،  ثبات  یعنی  خود  اصلی  اولویت های  از 
دور  پولی،  تنش های  کاهش  و  بیکاری  کاهش 
شده است، در حالی  که بررسی داده ها و آمارها 
دراگی  تصدی  دوره  طول  در  که  می دهد  نشان 
شاخص های  بیشتر  اروپـــا،  مــرکــزی  بــانــک  بــر 
هم زمان  یافته اند.  بهبود  اقــتــصــادی،  ــلان  ک
در  ــی  دارایـ خرید  برنامه های  پــیــاده ســازی  بــا 
مرکزی  بانک های  سایر  ــا،  اروپـ مــرکــزی  بانک 
بانک   متحده،  ایالات  رزرو  فدرال  نظیر،  جهان 
این  از  نیز  ژاپن  بانک  و  انگلستان  بانک  چین، 
شکاف  کاهش  هدف  به  دستیابی  برای  رویکرد 

 یکی از اقدامات 
اجرایی موثر 
دراگی در دوره 
ریاست خود 
بر بانک های 
 مرکزی

 کاهش شکاف 
سیاست های 
پولی و مالی 
در بانک های 
مرکزی 
کشورهای 
اروپایی بود
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الگوبرداری  خود،  مالی  و  پولی  سیاست های 
کردند )کانوفاری و دیگران، 2022(.

مدیریت بهینه نرخ تورم منطقه یورو توسط 
دراگی

اروپــا،  مرکزی  بانک  بر  دراگــی  ریاست  دوره  در 
جمله  از  اقتصادی  شاخص های  از  بسیاری 
منطقه  در  تورم  خ  نر و  عمومی  قیمت ها  سطح 
دانیل  به گفته  شــد.  مدیریت  خوبی  به  ــورو،  ی
تصمیم- ایتالیا،  دارایــی  و  اقتصاد  وزیر  فرانکو، 

مدیریت  حوزه  در  دراگی  عملیاتی  سازی های 
ریاست  طــول  در  قیمت  پایدارسازی  و  تورمی 
نهاد  این  تاریخ  در  مرکزی  اروپــا،  بانک   بر  خود 
)بانک  است  بوده  درخشان  و  بی سابقه  مالی، 

مرکزی اروپا، 2023(.

اروپا،  مرکزی   بانک   به  دراگی  ماریو  ورود  بدو  در 
کلود  ژان  ریــاســت  دوره  از  جــامــانــده  بــه  تــورم 
تریشه، 3.8 درصد بود. پس از آغاز برنامه های 
ثبات قیمتی دراگی تحت  عنوان "سیاست های 
تورم  خ  نــر کاهــش  ــد  رون تــورمــی"،  بهینه سازی 
موثر  اقدام  اولین  در  شد.  آغاز  یورو  منطقه   در 
مهم ترین  که  قیمت  حامل های  انرژی،  دراگی، 
افسارگسیخته  تورم های  شکل گیری  در  مولفه 
یک  بــا  ــود،  ــی ش م محسوب  جــهــان  و  ــا  اروپـ در 

کرد  کاهش  به  شروع  بالا،  به  رو  متوسط  شیب 
یعنی   2019 ســال  پایان  تا  کاهشی،  ــد  رون ایــن  و 
مرکزی  بانک   در  ــی  دراگ ریاست  دوره  پایان  تا 
ابتکاری  رویکرد  یک  با  وی  یافت.  ــه  ادام ــا   اروپ
حامل های  هزینه  تمام شده  انتقال  و  توزیع  با 
شده  تثبیت  اروپایی  کارهــای  کسب  و   به  انــرژی 
پنج  سال  بــازه  در  مثبت  سود  متوسط  دارای  و 
بخش های  در  خُرد  مصرف کنندگان  و  گذشته 
مختلف اقتصادی در سراسر منطقه یورو، منجر 
بهینه  قیمت  کشف  و  قیمت ها  فشار  کاهش  به 
شد  ــا  اروپ در  ــرژی  ان حامل های  وکاهش یافته 

)کانوفاری و دیگران، 2022(.

اقدام عملیاتی و موثر بعدی دراگی تحت  برنامه 
رشد  کنترل  تورمی،  بهینه سازی  سیاست های 
به  اروپا،  در  موادغذایی  قیمت  متوسط  سالانه 
حوزه  تورم  افزایش  مهم  عامل  دومین  عنوان 
ج  مستخر اطلاعات  و  آمار  بر  مبتنی  بود.  یورو، 
سال  از  اروپــا  قیمت   مصرف کننده ،  شاخص   از 
رشد  با   ،2006 سال  از  و  تدریجی  رشد  با   ،2002
بود.  شده   روبــرو  موادغذایی  قیمت  پرُشتاب 
استراتژیک  محصولات  در  قیمت  افزایش  این 
کاملاً  لبنیات  و  گوشت  نان،  مانند  پرُمصرفی  و 
کشورها،  برخی  در  به  طوری که  بــود،  مشهود 
رشد  متوسط  پرتغال،  و  ایتالیا  یونان،  1402   همچون  17  - آبــان      شمـــــاره 
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قیمت این گروه از  مواد غذایی، از 55 درصد نیز 
سطح   افزایش  بر  علاوه  امر  این  بود.  عبورکرده 
خانوار  سبد  شدن  کوچک  و  قیمت ها  عمومی 
چالش های  بروز  به  منجر  اروپایی،  شهروندان 
در  سیاستی  تــصــمــیــم ســازی هــای  در  عمیق 
ــورو  منطقه  ی ــای  ــت ه دول ــزی  ــرک م بــانــک هــای 
فرونشاندن  بـــرای  ــی  دراگـ ــو  ــاری م بـــود.  ــده   ش
موادغذایی،  حوزه  در  قیمت ها  فشار  وکاهش 
نشست  در  او  زد.  اســاســی  اقــدامــی  بــه  ــت  دس
سالیانه بانک مرکزی اروپا با مقامات و معاونان 
گوست  بازرگانی و تجاری کشورهای منطقه در آ
مهار  در  ما  اصلی  چالش  که  کــرد  ــلام  اع  2012
است.  تقاضا  فشار  اروپــا،  در  موادغذایی  تورم 
فعال کردن  با  که  گرفته ایم  تصمیم  ما  بنابراین 
امکان  پولی،  سیاست  ــای  ــزاره اب و  محرک ها 
کلان  بلندمدت  تشویقی  تسهیلات  دریافت 
تولیدکنندگان  ــرای  ب را  ــا  اروپ مرکزی  بانک  از 
واردکنندگانی  و  تجار  و  موادغذایی  داخلی 
 30  ،2012 میلادی  سال  پایان  تا  که  آوریم  فراهم 
میزان  بر  درصد   25 و  تولیدات  میزان  بر  درصد 
واردات خود در این بخش بیافزایند )کانوفاری 

و دیگران، 2022(.

تیم  حساب شده   و  خردمندانه  تصمیم  این  با 
تورم  خ  نر پرُشتاب  روند  دراگی،  ماریو  علمیاتی 
موادغذایی در پایان سال 2012، با شیب تندی 
و   2013 سال  پایان  در  خ  نر این  و  کرد  فروکش 
اخیر  سال   20 در  خود  میزان  کمترین  به   ،2014
ــد در ســال هــای آتــی،  ــن رون رســیــد. بــا ادامـــه ای
منطقه یورو تا پایان دوره ریاست دراگی بر بانک 
مرکزی اروپا یعنی تا ابتدای سال 2020، موفق به 
ایجاد پایداری و ثبات در فرآیند مهار تورم حوزه 

موادغذایی شد )کانوفاری و دیگران، 2022(. 

بهبود شاخص های کلان اقتصادی منطقه 
یورو در دوران ریاست دراگی

مدیریت  دوره  درخــشــان  نتایج  از  دیگر  یکی 

بهبود  ــا،  اروپـ مــرکــزی  بانک  در  ــی  دراگـ مــاریــو 
بوده  یورو  منطقه  اقتصادی  کلان  شاخص های 

 است:
خ  • نر میانگین  ــی،  دراگ کاری  دوره  پایان  در 

 7.5 به  درصد   11 بالای  از  یــورو،  منطقه  بیکاری 
کاهش  تاثیرگذارترین  که  یافت  کاهش  درصــد 
 17 زیر  به  درصــد   25 بــالای  از  یونان،  به  مربوط 
ــازه ســال هــای 2011 تا  ــت. در ب ــوده اس ــد، ب درص
منطقه،  کــل  در  مجموع،  در  دراگـــی،   ،2019
معادل 11 میلیون شغل ایجاد کرد که مهم ترین 
دستاورد خود را، در همین حوزه، یعنی بازار کار 

می داند.
متوسط حجم کسری قابل  توجه دولت های  •

میزان  پنجم  یک  به   2019 تا   2011 سال  از  اروپایی 
قبلی کاهش یافت.

منطقه  • دولــت هــای  استقراض  هزینه های 
یورو، از 4.35 درصد در سال 2011 به 1.77 درصد 

در سال 2019 رسید. 
در  • خانوار  قابل تصرف  واقعی  درآمد  سرانه 

منطقه یورو که از سال 2008 تا 2014 کاهش یافته 
بود، از 2015 تا 2019 افزایش قابل توجهی یافت 
توزیعی  پولی  سیاست  تاثیر  از  ناشی  امر  این  که 
بر درآمد و ثروت خانوارهای اروپایی، مطابق با 

برنامه های اجرایی ماریو دراگی بوده است.
خ تسهیلات  • در پایان دوره تصدی دراگی، نر

درصد   0.5 منفی  به  اروپــا،  مرکزی  بانک  سپرده 
بدین  رسید.  صفر  به  اصلی  بازپرداخت  خ  نر و 
تصمیم سازی های  و  عمل  ابتکار  بــا  ترتیب، 
بانک  اولین  اروپا،  مرکزی  بانک  دراگی،  صحیح 
تا  را  بهره  خ  نر توانست  که  بود  بزرگی  مرکزی 

عمق منفی کاهش دهد.
•  )EUR-USD( یـــورو-دلار  مبادله  مهم  خ  نر

در  درصد   1.11 به   ،2011 نوامبر  در  درصد   1.36 از 
و  اعمال  از  ناشی  که  یافت  کاهش   2019 نوامبر 
دوره  یک  برای  پایین  بسیار  بهره  خ  نر پایداری 

طولانی مدت در منطقه یورو بوده است.

بــــــرش

ــتغال مهم ترین دستاورد دراگی  ایجاد اش
خ بیکاری منطقه یورو، از بالای 11 درصد به 7.5  در پایان دوره کاری دراگی، میانگین نر
درصد کاهش یافت که تاثیرگذارترین کاهش مربوط به یونان، از بالای 25 درصد به زیر 
17 درصد، بوده است. در بازه سال های 2011 تا 2019، دراگی، در مجموع، در کل منطقه، 
معادل 11 میلیون شغل ایجاد کرد که مهم ترین دستاورد خود را، در همین حوزه، یعنی 

بازار کار می داند.

منطقه یورو 
تا پایان دوره 
ریاست دراگی 
بر بانک مرکزی 
اروپا یعنی تا 
ابتدای سال 
2020، موفق به 
ایجاد پایداری و 
ثبات در فرآیند 
مهار تورم حوزه 
موادغذایی شد
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در  • اروپا  مرکزی  بانک  ترازنامه  اندازه  و  حجم 
دوران تصدی دراگی دو برابر شد و بانک مرکزی 
دولتی  قرضه  اوراق  کل  چهارم  یک  مالک  اروپا 
منتشر شده توسط کشورهای منطقه یورو شده 

بود. )ویبل، 2020(.

موفقیت در حفظ ارزش واحد پول یورو 
آغاز  از  پس  ماه  هشت  تنها   ،2012 ژوئیه   26 در 
پاسخ  در  اروپــا،  مرکزی  بانک  بر  دراگی  ریاست 
به سوال خبرنگاری که پرسید با توجه به شرایط 
متزلزل و نابسامان  ارزش یورو، بانک مرکزی چه 
ارزش  سقوط  احتمال  با  مقابله  برای  برنامه ای 
چارچوب  "در  داد  پاسخ  قاطعانه  دارد،  یــورو 
هر  است  ــاده  آم ــا  اروپ مرکزی  بانک  ما،  وظایف 
کاری که لازم است برای حفظ ارزش یورو انجام 
باشیم  داشته  باور  خود  موفقیت  به  باید  دهد. 
دراگی  پاسخ  این  بــود".  خواهد  کافی  همین  و 
که بعدها به »معجزه 24 کلمه ای« مشهور شد، 
منطقه  که  غالبی  جریان  قاطعانه،  و  شجاعانه 
و  کرده  بود  مبتلا  بی اعتمادی  بحران  به  را  یورو 
بقای واحد پول اروپا را تهدید می کرد، تغییر داد 

)ویبل، 2020(.

ــر، بـــا اجـــرای  ــ ــدای ام ــتـ ــی در ابـ ــ مـــاریـــو دراگـ
خط مشی  تغییر  باب  در  الزامی  دستورالعملی 
ذخایر  قبال  در  کشورها  بانک  مرکزی  رویکرد  و 
متبوع  ملی  بــانــک هــای  قانونی  و  احتیاطی 
بالقوه  جانبی  ــوارض  عـ هرگونه  تاثیر  خـــود، 
ــورو،  ی ارزش  ــش  کاه بر  را  پولی  سیاست های 
خنثی کرد. در واقع دراگی با ایجاد یک سازوکار 
ذخایر  از  بخشی  ارزش،  ذخیره  مرحله ای  دو 
خ  نقدی اضافی بانک ها  نزد بانک مرکزی را، از نر
انتقال  اثر  تا  کرد  معاف  تسهیلات  سپرده  منفی 
سیاست پولی بر ارزش ذاتی یورو در میان مدت 

و بلندمدت کاهش  یابد )ویبل، 2020(.
مقابله  بــرای  ــی  دراگ ماریو  بعدی  مهم  چالش 
ــودآوری  سـ کــه  ــود  ب ــن  ای یــورو  ارزش  سقوط  بــا 
در  همچنان  منطقه،  بــانــک هــای  ســاخــتــاری 
ریسک پذیری   زیــرا  داشــت،  قــرار  پایینی  سطح 
و  سرمایه  بازار  مالی،  بازارهای  در  قوی  و  شدید 
افزایش  به  همچنان  مستغلات،  و  املاک  بازار 
آسیب پذیری های قیمت دارایی  بانک ها دامن 

می زد. 
در همین راستا، در یک ابتکار عمل موثر، دراگی 
 27 شامل  مشورتی-عملیاتی  بسته  یک  ارائه  با 
در  موثر  اقــدام   27 و  درکوتاه مدت  موثر  اقــدام 
ریسک ها  و بلندمدت )در حالی  که  میان مدت 
و  افزایشی  همچنان  مالی  غیربانکی  بخش   در 

رو به  رشد بود(، در مدت 11 ماه، موجب  کاهش 

اروپــایــی  بــانــک هــای  خطرپذیری  قابل توجه 
غیربانکی،  ــای  ــازاره ب ریسک  های  مقابل  در 
ریسک های  بــرابــر  در  انعطاف پذیری  ایــجــاد 
سقوط  از  جلوگیری  نهایت،  در  و  سیستماتیک 
آزاد و غیرقابل  جبران کاهش ارزش یورو در اروپا 
شد. چنین اقدامات موثر و مستمری که تا سال  
اروپا  مرکزی  بانک  بر  دراگی  تصدی  دوره  پایانی 
ادامه داشت، موجب شد که شاخص"حمایت 
درصد   54.2 از  اروپا"،  ارزی  واحد  از  شهروندان 
در سال 2011، به 75.3 درصد در پایان سال 2019 

برسد )ویبل، 2020(.

ماریو دراگی نخست وزیر ایتالیا شد
 ،2021 ژانــویــه  تــا   2020 دسامبر  زمــانــی  ــازه  ب در 
اوج  به  ایتالیا،  حاکم  ائتلاف  داخل  در  تنش ها 
جوزپه  ایتالیا،  وقت  نخست وزیر  رسید.  خود 
رنــتــزی،  ماتئو  ــق،  ــاب س نــخــســت وزیــر  و  کونته 
مورد  در  یکدیگر  احزاب  علیه  شدیدی  مواضع 
ایتالیا  در  کووید19  همه گیری  دوران  مدیریت 
کردند.  اتخاذ  آن  عمیق  اقتصادی  پیامدهای  و 
که  کونته  کابینه  وزیــر  دو  رنتزی،  ژانویه،   13 در 
تا  کــرد  استعفا  به  مجبور  را  بودند  او  حــزب  از 
 26 ــود.  ش منحل  کونته،  ــت  دول کابینه  عملا 
بی نتیجه  مذاکرات  روزهــا  از  پس   ،2021 ژانویه 
خود  استعفای  کونته  جوزپه  سیاسی،  احزاب  با 
کرد  تقدیم  ایتالیا  رئیس جمهور  ماتارلا،  به  را 

)آکادمی مشاهیر اقتصاد ایتالیا، 2023(.

ناموفق  رایزنی های  از  پس   ،2021 فوریه  دوم  در 
جایگزین  یافتن  بــرای  ایتالیایی  ــزاب  اح بین 
تنها  که  کرد  اعلام  ایتالیا  رئیس جمهور  کونته، 
پست  احــراز  ــرای  ب نظرش  ــورد  م اصلح  گزینه 
ــت. در 12  ــو دراگـــی اسـ ــاری ــری، م ــت وزی ــس ــخ ن
شامل  خود  کابینه  اعضای  دراگی   ،2021 فوریه 
نمایندگانی از تمام احزاب سیاسی را به مجلس 
با  دراگی   ،2021 فوریه   17 در  کرد.  معرفی  ایتالیا 
262 رای موافق، 40 رای مخالف و 2 رای ممتنع، 
در مجلس سنای ایتالیا رای اعتماد گرفت. وی 
در روز بعد با 535 رای موافق، 56 رای مخالف و 
5 رای ممتنع، اعتماد مجلس نمایندگان ایتالیا 

را نیز کسب کرد.
عنوان  بــه  ــود  خ سخنرانی  اولــیــن  در  ــی  دراگـ  
اظهار  ایتالیا  مجلس  دو  هــر  در  نخست وزیر 
باید  کرونا،  همه گیری  از  پس  ایتالیا  که  داشت 
جنگ  از  پس  ایتالیای  مشابه  بــازســازی  دوره 
وظیفه  این  و  بگذارد  سر  پشت  را  دوم  جهانی 
باقی   اهمیت  بر  همچنین  وی  بــود.  خواهد  او 
ماندن ایتالیا در اتحادیه اروپا تاکید کرد. در 13 
مه 2021، اعلام شد که دراگی از دستمزد سالانه 

 دراگی در 
اولین سخنرانی 

خود به عنوان 
نخست وزیر 

اظهار داشت 
که ایتالیا پس 

از همه گیری 
کرونا، باید دوره 

بازسازی مشابه 
ایتالیای پس از 

جنگ جهانی 
دوم را پشت سر 

بگذارد
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نخست- پست  بــرای  ــود  خ ــی  ــوروی ی هــزار   115
)ویکیپدیا،  مــی کــنــد.  چشم پوشی  ــری،  ــ وزی

.)2023

موافقان و مخالفان ماریو دراگی درباره او 
چه گفتند؟ 

ــاددان بــرنــده جایزه  • ــص ــت پــل کــروگــمــن، اق
وضوح  به  دراگــی،  ماریو  که  است  معتقد  نوبل، 
دوره  ــک  ی در  آزاد  ســقــوط  از  را  ــورو  یـ منطقه 
هشت ساله، به ویژه پس از وقوع بحران بدهی 
به  منحصر  اقدامات  این  که  داد  نجات  یونان 
بانک  رئیس   لایق ترین  عنوان  به  را  او  نام   فرد، 
مرکزی دوران مدرن، در کتاب تاریخ بانکداری 

جهان، ماندگار می کند )ویبل، 2020(.
اعلام  • رزرو  فدرال  سابق  رئیس  یلن،  جنت 

در  تعیین کننده ای  نقش  ــی  دراگ ماریو  ــرد،  ک
دوران  در  اروپــا  اقتصاد  فروپاشی  از  جلوگیری 
دلیل،  همین  به  است،  کرده  ایفا  خود  ریاست 
شایسته است که بگوییم این نهاد مالی، به یکی 
خود  نسل  مرکزی  بانک های  برجسته ترین  از 

مبدل شده  است )کانوفاری و دیگران، 2022(.
ایتالیا  • دارایی  و  اقتصاد  وزیر  فرانکو،  دانیل 

از  دراگـــی  مــاریــو  تــودیــع  مــراســم  سخنرانی  در 
بیان کرد،   2019 ــال  س در  اروپـــا  مــرکــزی  بانک 
اروپــا  مرکزی  بانک  تورمی  مهار  سیاست های 
تحت رهبری سوپرماریو، تنها دلیل محکم برای 
پاسخ به این سوال است که چرا اقتصاد منطقه 
یورو همچنان پابرجاست )کانوفاری و دیگران، 

.)2022

موقت  • ــر  وزی نخست  پاپادیموس،  اوکاس   
بحران  دوره  در  ملی  وحــدت  دولــت  ریاست  و 
برنامه  یــک  در   2020 ــال  س در  ــان،  ــون ی بدهی 
یگانه  ــی،  دراگ ماریو  که  کرد  اعــلام  تلویزیونی 
دوران  آن  در  اروپا  و  یونان  اقتصاد  نجات بخش 
محسوب می شود و مردم این کشور، تلاش های 
بی وقفه و جان فشانی های او که منجر به پایان 
خوش این تراژدی هولناک شد را هرگز فراموش 

نخواهند کرد )ویبل، 2020(.
کاخمن دویزان، اقتصاددان آلمانی و استاد  •

مونیخ،  دانشگاه  ــلان  پولی  ک سیاست های 
دراگــی،  ماریو  طــرفــداران  و  موافقان  برخلاف 
در  ــورم  ت حد  از  بیش  ــش  کاه که  ــت  اس معتقد 
رکود  یک  وارد  را  اروپا  اتحادیه  او،  ریاست  دوره 
هم  امروز  به  تا  که  است  کرده  مزمن  ساختاری 

همچنان ادامه دارد. 
•  1.3 خ  نــر با  سالانه  ــورم  ت اینکه  بیان  با  وی 

هدف گذاری  از  پایین تر  بسیار   
ً
مسلما درصــد 

است،  بوده  درصد  دو  محدوده  در  یعنی  تورمی 

اما رسالت اصلی بانک مرکزی اروپا، حفظ ثبات 
یک  حــد،  از  بیش  کاهــش  ایــن  و  اســت  قیمتی 
نقص جدی برای اقتصاد اروپا محسوب می شود 

)کانوفاری و دیگران، 2022(.

ایتالیا  • سابق  نخست وزیر  کونته،  جــوزپــه 
مدیریت  تــوان  ــی،  دراگ ماریو  که  است  معتقد 
تمامی  و  ــت  داش را  ــا  اروپ مرکزی  بانک  صحیح 
جلب  ــای  ــت راس در  او  تصمیمات  و  ــات  ــدام اق
اروپایی  ثروتمندان  و  قدرت  نهادهای  رضایت 
دوران  در  نــیــز  را  ــه  رویـ همین  و  اســـت  ــوده  بـ
کرد  پیاده سازی  ایتالیا،  در  خود  نخست وزیری 

)کانوفاری و دیگران، 2022(.

منابع: •
1. https://en.wikipedia.org/wiki/
Mario_Draghi
2. https://www.britannica.com/bi-
ography/Mario-Draghi
3. https://www.ecb.europa.eu/
pub/conferences/ecbforum/previ-
ous_fora/2017/html/biographies/
draghi.it.html
4. https://edirc.repec.org/data/aid-
eaea.html
5. https://www.reuters.com/mar-
kets/europe/ten-years-draghi-
faces-debt-cr is is-words-wont-
solve-2022-07-14/
6. Michael Waibel, The EU’s Most 
Influential Economic Policy-maker: 
Mario Draghi at the European Central 
Bank, European Journal of Interna-
tional Law, Volume 31, Issue 1, Feb-
ruary 2020, Pages 345–352,  https://
doi.org/10.1093/ejil/chaa019
7. https://www.bloomberg.com/
profile/person/1483687#xj4y7vzkg
8. https://www.forbes.com/sites/
irenedominioni/2021/02/07/a-por-
trait-of-mario-draghi-italys-choice-
to-overcome-its-many-crises/
9. CANOFARI ,Paolo and et al,” 10 
years after “whatever it takes”: frag-
mentation risk in the current con-
text,”  Working Paper,Requested by 
the ECON committee Monetary Dia-
logue, Directorate-General for Inter-
nal Policies , PE 703.367 ,June 2022

حجم و اندازه 
ترازنامه بانک 
مرکزی اروپا در

دوران تصدی 
دراگی دو برابر 
شد و بانک 
مرکزی اروپا 
مالک یک 
چهارم کل 
اوراق قرضه 
دولتی منتشر 
شده توسط 
کشورهای 
منطقه یورو 
شده بود
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اعتبار   هدایت 
نیست بانک ها  تسهیلات  فریز 

    کاهش تورم نیازمند کاهش رشد نقدینگی است، اما این کاهش 
به معنای کاهش وام دهی به بخش های مولد اقتصاد نیست

     در کنار کاهش رشد نقدینگی، تمرکز بر کیفیت رشد آن از 
مسیر تسهیلات اعطایی اهمیت بسیار بالایی دارد

    سیاست کنترل ترازنامه بانک ها که قریب به یک سال است در دستور 
کار بانک مرکزی قرار گرفته، نتایج درخشان خود را نشان داده است

نتایج درخشان سیاست کنترل ترازنامه بانک ها

یکی از مهم ترین سیاست هایی که بانک مرکزی 
در شرایط فعلی ناگزیر از انجام آن است، بحث 
مصارف  بر  نظارت  با  توامان  اعتباری  هدایت 
معنی  ــن  ای بــه  اعتبار  هــدایــت  بانک هاست. 
است که پرداخت بی حد و مرز وام و تسهیلات 
بانکی به بخش نامولد و سفته باز محدود شود 
موهوم  ــای  ــی ه دارای ساماندهی  همچنین  و 

بانک ها و تغییر در طرف راست ترازنامه بانک ها 
جهت  نقد  ــای  ــی ه دارای نفع  به  آنها(  )دارایـــی 

پیش  از  بیش  تولید،  بدنه  به  مجدد  ــی  وام ده
مرکزی  بانک  که  کاری  گیرد.  قرار  کار  دستور  در 
انجام   90 پرُبحران  دهه   

ً
مخصوصا و   80 دهه  در 

نقدینگی  روزافـــزون  رشد  جز  نتیجه ای  و  نــداد 
سفته بازی  و  دلالــی  خدمت  در  پولی  پایه  1402   و  17  - آبــان      شمـــــاره 
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پول  اقتصادی،  مرسوم  دیدگاه های  نداشت. 
نظریات  در  اما  می کنند  تلقی  خنثی  عاملی  را 
عاملی  نهاده،  یک  عنوان  به  پول  جدید،  پولی 
است برای شکل گیری طبقه تولیدگر و کارآفرین 
آلمانی  شهیر  ــاددان  ــص ــت اق "شومپیتر"،  کــه 
به  است.  داشته  زیــادی  تمرکز  و  تاکید  آن  روی 
کنترل  سیاست  طریق  از  که  حالا  خلاصه  طور 
نصاب های  حد  به  بانک ها  ترازنامه  مقداری 
رسیده ایم  نقدینگی  رشد  در  امیدوارکننده ای 
تقلیل  ــد  درص  26 به  ــد  درص  42 از  را  آن  رشــد  و 
به  ــده  ش که  هم  ــار  ب یک  ــت  اس بهتر  ــم،  ــ داده ای
نسخه دیدگاه های رقیب در هدایت اعتبارات، 
به عنوان یک سیاست و ابزار جدی نگاه کنیم. 
در  اعتبار  هدایت  لزوم  از  ابتدا  گــزارش  این  در 
کشور صحبت شده و در ادامه مفهوم آن تبیین 
و مزیت های احتمالی آن نیز مرور شده است. در 
پایان با الهام از تجربه موفق ژاپن و کره جنوبی از 
دو اقدام جدی که بانک مرکزی باید توامان به 

آنها توجه داشته باشد، گفته ایم. 

هدایت اعتبار چه هست، چه نیست؟
از گذشته تاکنون نگاه های متفاوتی به پول، ماهیت 
تفاوت  که  طوری  به  داشته  وجود  آن  خلق  نحوه  و  آن 
مکاتب  بنیانگذار  خود  نگاه ها،  این  کیف  و  کم  در 
در  اســـت.  بـــوده  متفاوتی  اقــتــصــادی  نــظــام هــای  و 
کلاسیک ترین یا مرسوم ترین نگاه، پول یک واقعیت  
خنثی در اقتصاد بوده و صرفا نقش آن سنجش ارزش 
دیدگاه،  ایــن  در  ــت.  اس ــوده  ب مبادلات  در  حضور  و 
و  نئوکلاسیکی  کلاسیکی،  شاخه های  در  مخصوصا 
پولگرایان، پول به صورت برون زا تعریف شده و تنها 
به  منجر  آن  عرضه  و  است  مرکزی  بانک  نیز  آن  خالق 
تغییر متغیر های حقیقی از جمله تولید نخواهد شد 
و تنها با افزایش نقدینگی، دلیل تورم خواهد بود. در 
حضور  واسطه گر  عنوان  به  بانکی  سیستم  نگاه  این 
 پول را از دست پس اندازکننده به دست 

ً
دارد و صرفا

بر  تاثیری  هیچ  و  رساند  خواهد  تسیهلات گیرنده، 
اما  دوم،  نگاه  داشت.  نخواهد  آن  مکانیسم  و  خلق 
بودن  بــرون زا  همچنین  و  پول  بودن  خنثی  به  قائل 
تولید  عوامل  از  یکی  عنوان  به  را  پول  اولاً  نیست،  آن 
بدون  پول  خالق  نقش  بانک ها  برای   

ً
ثانیا و  می داند 

که  داشت  توجه  باید  می پذیرد.  را  محدودیتی  هیچ 
و  می شود  استفاده  اعتبار  هدایت  از  نظریات  این  در 
است  نقدینگی  یا  و  تسهیلات  معنی  به  آن  در  اعتبار 
که قرار است خلق شود و هدایت هم به معنی اصابت 
این تسهیلات به بخش مولد است. نظریه پولی تولید، 
 
ً
نقش و جایگاه پول یا اعتبارات بانکی در تولید را صرفا
می دهد.  توضیح  آنها  از  نهادی  فهم  چارچوب  در 
موضوع با توجه به این نکته ساده آغاز می شود که یک 

بنگاه برای آغاز فعالیت تولیدی یا بسط آن، باید ابتدا 
نهاده های بیکار تولید را به نحوی کسب کند. با توجه 
به اینکه فرآیند سرمایه گذاری و تولید زمان بر است، به 
این معنی که بین آغاز تولید و اکتساب درآمد ناشی از 
کسب  برای  دارد،  وجود  زمانی  فاصله  نهایی  فروش 
نهاده های تولید جهت سازماندهی آن در چارچوب 
بنگاه و انجام تولید تا فروش محصول، نیاز به "پول" 
موضوع  دارد.  وجود  اولیه  نقدی  سرمایه  عنوان  به  
در  بنگاه  ــرد.  ک تبیین  دقیق تر  نحوی  به  می توان  را 
مسیر آغاز یا بسط تولید و با این فرض که نهاده های 
انتخاب  دو  با  دارد،  ــود  وج اقتصاد  در  تولید  بیکار 
تولید  عوامل  به  پرداخت  آنکه  نخست  روبروست. 
نهاده های  به  و  کرده  موکول  تولید  فرآیند  پایان  به  را 
تولید وعده پرداخت در آینده از محل درآمد حاصل 
از فروش را بدهد. در چنین شرایطی قابلیت اکتساب 
بسیار  تولید  فرآیند  در  نهاده ها  هماهنگ سازی  و 
ضعیف خواهد شد، زیرا احتمالاً بسیاری از نهاده  های 
تولید در چنین چارچوبی حاضر به مشارکت در تولید 
رهبر،  کارآفرین  که  است  آن  دوم  انتخاب  نیستند. 
نهایی  فروش  به  موکول  را  تولید  عوامل  به  پرداخت 
فروش  درآمد  کسب  یا  تولید  از  "پیش  بلکه  نکرده، 
جلب  خدمات  جبران  با  را  آنها  مشارکت  محصول" 
کند. "کارکرد خلق پول و اعتبارات بانکی در عملیات 
است".  دوم  راه  همین  به  بخشیدن  واقعیت  تولید، 
در حقیقت پول تزریق شده به تولید، به عنوان اعتبار 
نهادی  مقدمه  یک  کارآفرین،  برای  خلق شده  اولیه 
عوامل  مشارکت  و  همکاری  جلب  ــرای  ب کلیدی 
بیکار در فرآیند تولید است. بنابراین به طور خلاصه 
می توان عنوان کرد که هدایت اعتبار در واقع اصابت 
نه  )و  شده  خلق  بانک ها  در  که  است  جدیدی  پول 
نقدینگی که از قبل خلق شده است( به بخش مولد و 

تولیدکننده جامعه و از طرفی دریافت کنندگان طبقه 
کارآفرینی که شرایط تولید کالا و خدمت را دارند، اما 
ساده،  نگاه  یک  از  فراتر  نگاه  یک  این  ندارند.  "پول" 
بلکه جامع شناسی به پول است که از آن به عنوان یک 
خواهد  استفاده  اقتصاد  حقیقی  مکانیسم  در  نهاد 

کرد. 

مزایای هدایت اعتبار در ایران
در رد سیاست هدایت اعتبار نقدهای فراوانی وجود 
دارد، از جمله اینکه پول به مثابه عامل تولید نبوده 
پول  و  اصلی اند  عوامل  کار  نیروی  و  سرمایه  همانا  و 
نیز به خودی خود نمی تواند آنها را تحریک کند، چرا 
پول  با  سرمایه  و  کار  نیروی  میزان  اقتصاد  یک  در  که 
روغن،  یک  نقش  در  تنها  پول  و  شد  نخواهد  بیشتر 
اما  کرد.  خواهد  سهل  را  تولید  عوامل  موتور  کارکــرد 
که  همانطور  پولی  جدید  نظریات  در  و  نبوده  اینطور 
گفته شد، اعتبارات و نقدینگی های جدیدی که خلق 

با پرداخت 
وام های بانکی 
به SMEها و 
بنگاه هایی 
که واقعا 
تولیدکننده 
هستند و 
دارایی های 
مازاد جمع 
نمی کنند 
می توان در 
کوتاه مدت 
بر متغیر های 
اقتصادی تاثیر 
مثبت گذاشت
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وجود  اقتصاد  در  قبل  از  که  نقدینگی  نه  و  می شود 
مالی  تامین  روش  یک  عنوان  به  می تواند  داشته، 
را  تولید  عوامل  همه  که  باشد  کارآفرینی  طبقه  برای 
بگذارید  را.  آن  نیاز  مورد  پول  جز  به  دارند،  اختیار  در 
مهر"  "مسکن  مثال  ذکر  با  ــران  ای مــورد  در  را  مسئله 
ح مسکن مهر، از طریق بسط 50  روشن کنیم. در طر
دو  حدود  در  چیزی  پولی،  پایه  تومانی  میلیارد  هزار 
آن  کیف  و  کم  سوای  که  شد  ساخته  مسکن  میلیون 
ح  طر این  بالاخره  که  کرد  ابــراز  می توان  سرپناه ها، 
بخش بزرگی از اقتصاد را به حرکت انداخت و آنها را 
درگیر خود کرد. هرچند مقصود ما از هدایت اعتبار، 
بسط اجباری پایه پولی نیست، اما در حد مثال قضیه 
ح مسکن مهر، پایه  روشن می شود. پس از اتمام طر
از ناحیه اضافه برداشت بانک ها  پولی بانک مرکزی 
میلیارد  ــزار  ه  300 از  بیش  بعد(  به   92 ــای  ــال ه )س

هم  بی کیفت  مسکن های  همان  اما  ــت،  داش رشد 
بازارهای  در  آن  عموم  نشد،  ساخته  پول  این  توسط 
شد.  سنگین  حباب های  ایــجــاد  مشغول  ــی  دارایـ
رسید  سهام  ــازار  ب به  زمانی  وقفه  با  که  حباب هایی 
 50 که  بازار  سهاداران  متوجه  را  هنگفتی  ضررهای  و 
فرض  حال  ساخت.  می شد،  شامل  را  مردم  درصد 
بر  فشار  با  بانک ها  ایران  اقتصادی  نظام  در  که  کنید 
خلق  با  و  ــرون زا(  )ب غیرمستقیم  صورت  به  پولی  پایه 
حال  در  مستقل  صــورت  به  )درون زا(  پول  مستقیم 
خلق پول ها و نقدینگی های جدیدی هستند که اگر 
کسب  و  کارآفرینان  مولد،  بخش های  به  را  آن  بتوان 
بــزرگ  جهش  یــک  داد،  اصــابــت  کوچک  ــای  کارهـ و 
اقتصادی صورت می پذیرد. این یک سیاست بهینه 
پولی است که در کنار سیاست مرسوم پولی که در آن 
خ بهره توسط بانک مرکزی کنترل می شود،   نر

ً
صرفا

ابزار جدیدی در اختیار مقام پولی خواهد گذاشت. 

هدایت اعتبار فقط در ایران طرفدار ندارد و در غرب 
است.  گرفته  شکل  بحث هایی  ادبیات  این  روی  نیز 
تسهیلات  بابت  دنیا  اقتصاد های  از  بسیاری  مثلا 
کرونایی خود سیاست های انبساط پولی را در پیش 
تسهیلات  اگر  که  کرده اند  ــاره  اش  

ً
اتفاقا و  گرفته اند 

بانکی به متغیر های حقیقی اقتصاد یا همان تولید یا 
سرمایه گذاری برخورد کند، می توان از هدف گذاری 
درست تسهیلات کرونایی صحبت کرد. در اتحادیه 
تسهیلات  ــا  آی که  موضوع  ــن  ای روی  ــدت  به  ش اروپـــا 
است.  بحث  نه،  یا  داشته  اصابت  تولید  به  کرونایی 
گرفته اند  قرار  رکــودی  یک  در  هم  اروپا یی ها  که  چرا 
است.  آن  از  ــروج  خ ــرای  ب سیاست ها  ایــن  همه  که 
چهار  در   

ً
مخصوصا ما  اقتصاد  در  که  کنیم  توجه  باید 

 سال اخیر، بخش بزرگی از تسهیلات بانکی با هدف
بــازار  در  معاملات  همان  یا   Gdp transactions
اقتصاد  در  که  جهت  آن  از  می شود.  داده  دارایی ها 
حتی  و  شده اند  پــول  مستقیم  خالق  بانک ها  ــران  ای
سپرده خود را با خلق تسهیلات جدید، ایجاد می کنند 
و همین پول ها در قالب نقدینگی دلیلی برای تورم اند، 
ناگزیر هستیم که لااقل برای مدتی هم که شده رویای 
محقق  شاهد  شاید  تا  کنیم  آزمایش  را  اعتبار  هدایت 

شدن رشد اقتصادی و توسعه تولید باشیم.

افزایش تسهیلات مولد در نظام بانکی
در حال حاضر، ما با دو چالش بزرگ در اقتصاد روبه رو 
هستیم. اول تورم بالا و بی ثباتی ناشی از تورم و دوم 
شده  منتشر  عمومی  بیکاری  و  پایین  اقتصادی  رشد 
اولیه  هدف  را  تــورم  کنترل  اگر  میان،  این  در  آن.  از 
بگذاریم، تمرکز مقام پولی باید بر نقدینگی، کیفیت 
درون زای  خلق  به  توجه  با  باشد.  آن  خلق  کمیت  و 
پول که در ادامه بسط داده می شود، موتور نقدینگی 

نمودار 

ســهم فعالیت های اقتصادی 
از تســهیلات پرداختی در سه 

1402 ابتدایی  ماهه 
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مقام پولی 
کشور قصد دارد 
هدایت اعتبار را 
به صورت جدی 
و به عنوان 
سیاست مکمل 
در کنار کنترل 
مقداری انجام 
داده و اهداف 
خود را پیگیری 
کند

هیچ گاه خاموش نخواهد شد و از آن طرف اقتصاد ما 
و فعالان آن برای تامین مالی دائم المحتاج سیستم 
نقدینگی  کنترل  فکر  به  باید   

ً
ناچارا هستند،  بانکی 

باشیم.  مولد  بخش  به  ــی  وام ده افزایش  توامان  و 
را  بهینه  و  هدفمند  پولی  سیاست  یک  باید  واقع  در 
با  گزارشی  در  نیز  جهانی  بانک  قضا  از  کنیم.  دنبال 
عنوان "معجزه شرق آسیا، رشد اقتصادی و سیاست 
و  پرداخته  موضوع  ایــن  به  کامــل  طــور  به  عمومی" 
نام گذاری  اعتبار"  "هدایت  را  آنها  پولی  سیاست 
کرده است. بانک مرکزی در یک سال اخیر، سیاست 
بهینه خود را کنترل مقداری ترازنامه بانک ها قرار داد 
اساس  بر  اما  ادامه  در  بود.  موفق  نیز  آن  در   

ً
اتفاقا که 

اظهارات محمدرضا فرزین، رئیس کل بانک مرکزی 
هدایت  دارد  قصد  کشور  پولی  مقام  می رسد  نظر  به 
اعتبار را به صورت جدی و به عنوان سیاست مکمل 
را  خود  اهداف  و  داده  انجام  مقداری  کنترل  کنار  در 

پیگیری کند.

معجزه اعتبار در ژاپن 
از  پس  دوران  در  که  ــن  ژاپ دولتی  سیاست گذاران 
مقیاس  بزرگ  هدایت  به  اقــدام  دوم  جهانی  جنگ 
از  متاثر  سیاست ها  این  اتخاذ  در  کردند،  اعتبارات 
مکتب تاریخی آلمان بودند، به طوری که اقتصاددانان 
و بوروکرات های ژاپنی با دقت مباحث نظری و وقایع 
اعتبار  تخصیص  البته  می کردند.  دنبال  را  آلمان 
دولتی داستان دور و درازی در ژاپن داشته است. از 
زمان پادشاهی میجی در اواخر قرن 19، ادارات پست 
پس اندازهای مردم را جذب می کردند و به پروژه های 
صنعتی و زیرساختی تخصیص می دادند. این ادارات 
تجهیز  در  کشور،  نقاط  دورافتاده ترین  در  حضور  با 
کردند.  ایفا  موثری  بسیار  نقش  ملی  پس اندازهای 
مشوق های  با  پست  ادارات  بیستم،  قرن  میانه   در 
مالیاتی و پرداخت  بهره های رقابتی، مردم را تشویق 
اولین  میجی  دوران  در  مــی کــردنــد.  ــداز  ــس ان پ بــه 
"بانک های توسعه" )مهم ترین ابزار تخصیص اعتبار 
پشتوانه   به  و  شد  گذاشته  بنیان  ژاپن  در  نیز  دولتی( 

و  عمومی  سرمایه گذاری های  پستی،  پس اندازهای 
بانک های  این  می کردند.  مالی  تامین  را  خصوصی 
سال های  در  بــازرگــانــی-  و  صنعتی  از  ــم  اع  - توسعه 

آفریدند.  نقش  بیشتری  ــوت  ق بــا  دوم  پساجنگ 
ح های  طر پیشگام  ژاپن  که  است  جالب  همچنین 
در  امــروزه  که  می باشد  ریسک(  )جذب  وام  ضمانت 
در  ریسک  جــذب  ح های  طر ــت.  اس شــده  ــج  رای دنیا 
جذب  با  ح ها  طر این  شد،  اجرا  ژاپن  در   1937 سال 
اعتبار  به  دسترسی  خصوصی،  وام دهندگان  ریسک 
کسب  وکارهای  برای  ح  طر این  می کنند.  تسهیل  را 
بر  ــی  ــن ژاپ ــای  ــت ه ــرک بَــرش

َ
ا ــه  )ک متوسط  و  کــوچــک 

شانه های آنان ایستاده اند( بسیار سودمند واقع شده 

نقصان  دچار  خصوصی  وام دهندگان  که  چرا  است، 
این  هستند،  آنــان  ریسک های  به  نسبت  اطلاعات 
کسب  وکارها وثایق معتبری ندارند و به همین خاطر 
دست  از  را  ــان  آن مالی  تامین  انگیزه   وام دهندگان 
می دهند. هدایت اعتبار بانک های خصوصی توسط 
 )  Window Guidanceبـــه )موسوم  مرکزی  بانک 
ژاپن  در  سیاستی  معروف  ابزارهای  از  دیگر  یکی  نیز 
کسب   گروه های  بیستم،  قرن  میانه   در  است.  بوده 
بانکی  مالی  تامین  به  شدید  وابستگی  ژاپن  در  وکار 
داشتند. بانک ها در کانون گروه های کسب  وکار قرار 
دارند و رابطه  نزدیک و بلندمدتی با شرکت ها دارند. 
برابر  )چندین  سنگینی  بسیار  ــای  وام ه شرکت ها 
دارایی شان( از این بانک ها تقاضا می کردند و بانک ها 

قرض  مرکزی  بانک  از  ارزان  قیمت  به  را  وجوهی  نیز 
وابستگی  کنند.  مالی  تامین  را  وام هــا  تا  می گرفتند 
مرکزی،  بانک  پولی  منابع  به  خصوصی  بانک های 
قدرت مهمی به سیاست گذار پولی می داد تا کمیت 

و کیفیت تخصیص اعتبار را کنترل کند.

الگوی ژاپنی "هدایت اعتبار" در کره 
حرکت جهش وار رشد اقتصادی در کره، با الگوگیری 
بنیان گذار  ــد.  ش ــاز  آغ ــن  ژاپ الــگــوی  و  سبک  از  ــام  ت
بود  هی  چونگ  پــارک  ــرال  ژن کره  توسعه ای  تحولات 
رسید.  قدرت  به  نظامی   کودتای  با   1961 سال  در  که 
دولت  رادیکال  و  کلیدی  اقتصادی  تصمیم  اولین 
پارک چونگ هی در سال 1961، ملی کردن بانک های 
تاثیرگذاری  نحوه  در  تامل  با  اکنون  بود.  کره  تجاری 
این سیاست و مرور نتایج حاصل از آن می توان گفت 
بخش  ارتباط  از  دقیق  فهمی   بر  مبتنی  تمهید،  این 
پولی با بخش حقیقی در چنین برهه ای بوده است. 

بــــــرش

چیست؟ اعتبار  هدایت 
هدایت اعتبار در واقع اصابت پول جدیدی است که در بانک ها خلق شده )و نه نقدینگی که 
از قبل خلق شده است( به بخش مولد و تولیدکننده جامعه و از طرفی دریافت کنندگان طبقه 

کارآفرینی، که شرایط تولید کالا و خدمت را دارند، اما "پول" ندارند.
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در  خصوصی  بانک های  که  داد  تشخیص  کره  دولت 
ترویج و تشویق فعالیت هایی که دولت، توسعه آنها 
را مدنظر داشت )برنامه های توسعه صنعتی و تقویت 
صادرات( مشارکت نخواهند داشت. علت موضوع 

مشارکت کننده  احتمالی  بنگاه های  که  است  آن 
در  موفق  عملکرد  از  سابقه ای  توسعه  فرآیند  در 
به  ارائـــه  ــرای  ب ــی  کاف ــی  دارایـ و  نداشته  صنایع  ــن  ای
عنوان وثیقه به بانک ها برای دریافت وام در اختیار 
به  که  بود  این  دولت  برداشت  مجموع  در  ندارند. 
با  چندان  توسعه  فرآیند  در  مشارکت  آنکه  جهت 
آنها  نیست،  همخوان  بانک ها  ســودآوری  معیارهای 
به مشارکت در این فرآیند علاقه ندارند. لذا دولت به 
مداخله گری در تخصیص اعتبارات پرداخت. بانک 
تا  گرفت  قــرار  دولــت  اکید  کنترل  تحت  کره  مرکزی 
سیاست های صلاح دیدی دولت به ویژه وزارت مالیه 
موجود،  بانک های  ملی سازی  بر  علاوه  کند.  اجرا  را 
تامین  ــرای  ب جدید  بانک هایی  تشکیل  به  ــت  دول
مالی بخش هایی خاص در اقتصاد مبادرت کرد، از 
جمله تاسیس بانک ملی تعاونی کشاورزی با هدف 
صادرات  بانک  کشاورزی،  بخش  برای  اعتبار  تامین 
بانک  و  صادرات  از  اعتباری  حمایت  برای  واردات  و 
و  کوچک  بنگاه های  به  ــی  وام ده برای  کره  صنعتی 
متوسط. با در اختیار گرفتن نظام بانکی "خلق پول" 
کنترل  را  ــا  کاره و  کسب  حیات  رگ  توانست  ــت  دول
کند و بخش عمده ای از اعتبارات جدید به اهداف و 
بخش های خاص تخصیص یافت. هسته توسعه کره، 
پیشران  بخش های  دسترس  در  منابع  همه  تمرکز 
ــای  "وام ه همان  یا  پول  تخصیص  سیاست  که  بود 
به  نامحدودی   

ً
نسبتا دسترسی  ایجاد  با  سیاستی"، 

اعتبار برای برخی بخش ها نقشی کلیدی در آن ایفا 
کرد. اعتبارات اعطایی بخش های مشخصی را هدف 
در  ویژه  به  اعتبارات  از  اعظمی   بخش  مــی داد.  قرار 
دهه1970 به صنایع شیمیایی و سنگین نظیر فولاد، 
پتروشیمی، اتومبیل و ابزارهای ماشینی الکترونیک 
اختصاص یافت. اگرچه سیاست صنعتی سازی کره 
به طور بارزی دارای ویژگی نامتوازن  بودن و حمایت 
بــزرگ  بنگاه های  و  صنایع  شکل گیری  از  دولــت 
مقیاس در بخش های پیشران بود، اما این بدان معنا 
نبود که بخش های کوچک و متوسط در این فرآیند 
قربانی شدند. دولت تمهیداتی برای اعمال حمایت 
از آنها نیز به عمل آورد. مهم ترین حمایت، وام های 
ترجیحی و سیاستی "بانک صنعتی کره" بود )یکی از 
بانک های تاسیس شده در ابتدای فرآیند ملی سازی 

بخش های  به  وام دهی  آن  کارکرد  که   )1961 سال  در 

بنگاه های  وسیع  توسعه  ــود.  ب متوسط  و  کوچک 
خ داد، یعنی دو  کوچک و متوسط کره در دهه 1980 ر
دهه بعد از آغاز جهش صنعتی با محوریت بنگاه های 

بزرگ. 

دو پیشنهاد پولی به اقتصاد کشور
کاهش تورم نیازمند کاهش رشد نقدینگی است، اما 
بخش های  به  ــی  وام ده کاهش  با  نباید  کاهش  این 
دلیل  بــه  مــا  کشور  در  بیفتد.  اتــفــاق  اقتصاد  مولد 
شرایط اقتصادی دسترسی بخش تولید به تسهیلات 
دلیل  همین  به  روبه روست،  چالش هایی  با  بانکی 
اولین بخشی که با کاهش رشد نقدینگی و در نتیجه 
کاهش اعطای تسهیلات، از آن محروم می شود این 
کنار  در  که  است  واضح  توضیح،  این  با  است.  بخش 
از  آن  رشد  کیفیت  بر  تمرکز  نقدینگی،  رشد  کاهش 
مسیر تسهیلات اعطایی اهمیت بسیار بالایی دارد. 
باید  زیر  ــدام  اق دو  شد  گفته  تاکنون  آنچه  براساس 

همچنان از سوی بانک مرکزی پیگیری شود: 
1. جلوگیری از رشد ترازنامه بانک ها: این سیاست 
که قریب به یک سال است در دستور کار بانک مرکزی 
قرار گرفته، نتایج درخشان خود را نشان داده است 
رشد  طریق  این  از  توانسته  مرکزی  بانک  که  طوری  به 
درصد   26 به   1401 مهرماه  در  درصد   42 از  نقدینگی 
ترازنامه  رشد  ساده  زبان  به  برساند.   1402 مــرداد  در 
بانک ها به معنی افزایش دارایی های بانکی با اتکا به 
انباشت سودهای شناسایی شده از تسهیلات معوق و 
مشکوک الوصول است که در واقع یک دارایی توهمی 
را  جدید  تسهیلات  آن،  از  استفاده  با  بانک ها  و  است 
خلق می کنند. از همین رو بانک مرکزی باید به طور 
وام دهی  و  داشته  نظارت  بانک ها  ترازنامه  بر  جدی 
هر  مجاز  رشد  مقدار  توامان  و  شده  محدود  بانک ها 
همکاری  میزان  اساس  بر  تسهیلات دهی  در  بانک 

بانک در اعطای وام به بخش های حقیقی باشد.
ــرای  اج شده:  خلق  اعتبار  و  تسهیلات  هدایت   .2  
منجر  نباید  بانک ها  ترازنامه  مقداری  کنترل  سیاست 
به محدودیت تسهیلات بانکی به بخش مولد اقتصاد 
پیش  را  مهمی  تناقض  چند  هر  موضوع  این  که  باشد 
می بایست  امــا  گذاشت،  خواهد  مرکزی  بانک  پــای 
به  بانکی  تسهیلات  توامان،  اعتبار  هدایت  طریق  از 
رسیدن  برای  شود.  اعطا  تولیدی  و  مولد  بخش های 
ح های  طر به  تسهیلات  از  بخشی  باید  هدف  این  به 
با  همچنان  یابد.  اختصاص  مگاپروژه ها  و  ملی  بزرگ 
اتصال داده های مالیاتی، بیمه ای، گردش مالی و ... 
به  اعطایی  تسهیلات  اصابت  از  متقاضی،  اشخاص 
بخش هدف مطمئن شد. طبیعی است در این راهکار، 
نمی توانند  وثیقه  داشتن  خاطر  به   

ً
صرفا اشخاص 

اعتبارات  باید  بعد  وهله  در  کنند.  دریافت  تسهیلات 
به فعالیت های اولویت دار اقتصاد کشور مانند مسکن 
بانکی  وام های  پرداخت  با  همچنین  یابد.  اختصاص 
به SMEها )بنگاه های کوچک و متوسط( و بنگاه هایی 
مــازاد  ــای  ــی ه دارای و  هستند  تولیدکننده  واقعا  که 
جمع نمی کنند، می توان در کوتاه مدت بر متغیر های 
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بسترساز  تثبیت  ح  طر
پولی پیمان های 

     امروز شرایط کشور برای  به سرانجام رسیدن 
پیمان های پولی به مراتب بهتر از گذشته است

      بانک مرکزی مایل است تجارت را به سمت ارزهای ملی حرکت دهد 
و با حذف تدریجی دلار ریسک ارزی را برای فعالان 

اقتصادی و سیستم بانکی به حداقل برساند

حمید کمار  /
پژوهشگر اقتصادی
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 یکی از 
نقاط اصلی 

آسیب پذیری 
کشور بعد  

از اعمال 
تحریم های 

آمریکا، سیستم 
تعاملات بانکی 

خارجی بوده 
است

سطح  در   2007 سال  در  مالی  بحران  بروز 
مختلف  کشورهای  گرایش  باعث  جهان، 
تجارت  ساختار  در  جــدیــدی  رویــکــرد  بــه 
از  قبلاً  که  کشورهایی  شــد.  بین المللی 
پول های رایج مانند دلار و یورو در مبادلات 
خود استفاده می کردند، روش جدیدی را 
دوجانبه"  پولی  "پیمان  به  که  برگزیدند 

معروف شده است.
تاکنون ده ها پیمان پولی میان کشورهای 
رویکرد  این  در  است.  شده  امضا  مختلف 
پول های  از  استفاده  بــا  تــجــارت  جــدیــد، 
جای  ــه  ب یعنی  ــود.  ــی ش م ــام  ــج ان محلی 
و  دلار  مانند  ــط  واس پــول  یک  از  استفاده 
مقصد  و  مبداء  کشورهای  ــول  پ از  یــورو، 
تجارت استفاده می شود و دیگر دلار واسط 

تجاری نیست.

هدف  با  روسیه  و  ــران  ای کشور  دو  کنید  فــرض 
یعنی  ــط  واس ارز  می خواهند  تجارت  تسهیل 
دوجانبه  پولی  پیمان  از  و  کــرده  حذف  را  دلار 
استفاده کنند. بانک های مرکزی دو کشور وارد 
پولی  پیمان  قــرارداد  و  شده  یکدیگر  با  مذاکره 
یک  روســیــه  ابــتــدا  می کنند.  امــضــاء  دوجانبه 
افتتاح  ــران  ای مرکزی  بانک  نزد  ریالی  حساب 
به  متعلق  حساب  ــن  ای درون  ــال  ری و  می کند 
روسیه است. سپس، ایران یک حساب به روبل 
نزد بانک مرکزی روسیه افتتاح می کند و مبالغ 
ایــران  به  متعلق  و  روبــل  به  حساب  ایــن  درون 

است.
را  ــل  روب به  ــال  ری نسبت  مرکزی  بانک  دو 
برای یکدیگر تضمین می کنند که در این 
دوره مالی، ارزها را به قیمت توافق شده 
مرکزی  بانک  کرد.  خواهند  خریداری 
ایران، مبلغ توافق شده ای را به حساب 
ریالی واریز می کند. بانک مرکزی روسیه 
دو  آنگاه  می کند.  طی  را  روال  همین  نیز 
بانک تجاری در دو کشور به عنوان بانک 

عامل انتخاب می شوند.
روسیه  از  می خواهد  ایرانی  تاجر  اکنون 
سفارش  روس  تاجر  به  کند.  وارد  کالا 
پیش  روس  ــر  ــاج ت ــد.  ــی دهـ مـ ــد  ــری خ
ایــرانــی  تــاجــر  بـــرای  روبـــل  بــه  را  فاکتور 
در  ریــال  ــی  ــران ای تاجر  می کند.  ــال  ارسـ
روس،  تاجر  بــه  باید  ــا  ام دارد،  اختیار 
روبل بپردازد. بنابراین، مبلغ قرارداد را به 
بانک تجاری ایرانی واریز می کند. بانک تجاری 
بانک  نزد  ریالی  حساب  به  را  مبلغ  این  ایرانی، 

مرکزی واریز می کند.

بانک مرکزی ایران به روسیه اطلاع می دهد که 
بانک  است.  شده  واریز  ریال،  به  ــرارداد  ق مبلغ 
مرکزی روسیه نیز معادل مبلغ قرارداد را به روبل 
به بانک تجاری روسیه می دهد تا به حساب تاجر 
روس واریز نماید. با تایید دریافت مبلغ قرارداد 
ارسال  ایران  به  کالا  روسیه،  تجاری  بانک  توسط 
می گیرد.  قرار  ایرانی  تاجر  اختیار  در  و  می شود 
مشابه همین فرآیند نیز در مورد صادرات کالا از 
دوره،  پایان  در  می افتد.  اتفاق  روسیه  به  ایران 
و  ریــال  حساب  می خواهند  مرکزی  بانک های 
از  می تواند  تسویه  این  نمایند.  تسویه  را  روبــل 
صورت  ارزشمند  دارایی های  دیگر  یا  طلا  طریق 

گیرد.
و  دیگر  کشورهای  با  راهکار  این  اجرای  چنانچه 
به شکل چندجانبه توسعه یابد، در این صورت 
سهولت  بــا  دوره  پــایــان  در  حساب ها  تسویه 
فرض  مثال،  طور  به  می شود.  انجام  بیشتری 
به  ــال  ری میلیارد   85 مبلغ  سالانه  ــران  ای کنید 
میلیارد   9 مبلغ  روسیه  اســت،  بدهکار  روسیه 
دینار  میلیارد   5 مبلغ  نیز  عراق  و  عراق  به  روبل 
فرآیند  وارد  کشور  سه  است.  بدهکار  ایــران  به 
به  کشورها  بدهی  و  می شوند  سه جانبه  تسویه 

یکدیگر تسویه می شود. 
کشورهای  اقتصاد  وزرای  میلادی   2000 سال  در 
چین،  علاوه  به  آســه آن  )کشورهای  ــه آن+3  آس
مای"  "چیانگ  شهر  در  کره جنوبی(  و  ــن  ژاپ

یافتند  دست  توافقی  به  و  آمدند  گردهم  تایلند 
ارزی  ــوزه  حـ در  عظیمی  ــولات  ــح ت منشاء  ــه  ک
اجلاس  این  مصوبات  شد.  آسیا  جنوب شرقی 
سال  از    CMI یا  مای"  چیانگ  ح  "طر قالب  در 
آمده  در  اجــرا  به  کشورها  این  در  تاکنون   2000

است.
مالی  تبادلات  سیستم  مقاوم سازی  ــع  واق در 
و  گرفت  قرار  اولویت  در  کشورها  این  خارجی 
روز به  روز توسعه یافت، به گونه ای که هم  اکنون 
ادعا می شود که در جنوب شرقی آسیا ارز غالب 
استفاده  تجارت  در  ارزها  همه  از  و  ندارد  وجود 
می شود. این پیمان های پولی دوجانبه به دیگر 

کشورهای جهان نیز تسری یافت.
ده ها  میان  پولی  پیمان  زیــادی  تعداد  تاکنون 
این  بر  کشورها  تلاش  است،  شده  امضا  کشور 
در  را  ــود  خ ــول  پ جایگاه  و  نقش  تا  ــت  اس ــوده  ب
آنها  اقتصاد  و  کنند  تقویت  بین المللی  سطح 
آمریکا  اقتصادی  سیاست های  تاثیر  تحت  کمتر 

و اتحادیه اروپا قرار گیرد.
پیمان های پولی و فرصت های آن برای ایران

از  بعد  کشور  آسیب پذیری  اصلی  نقاط  از  یکی 
تعاملات  سیستم  آمریکا،  تحریم های  اعمال 
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بانکی خارجی کشور بوده است، چرا که بیشتر 
یورو  و  دلار  پایه  بر  کشور  خارجی  مالی  تبادلات 

انجام می شد.
و  ــزی  ــرک م بــانــک هــای  ــه  ک ــت  اس جهانی  ــم  رس
اصولاً بانک ها تلاش می کنند سبدی از ارزهای 
با  جــهــان روا  ــای  ارزه و  دهند  تشکیل  مختلف 
می توانند  آنها  ریسک  میزان  و  ارزش  به  توجه 

سهمی در این سبد داشته باشند.
در ایران هم هدف بانک مرکزی، جای گرفتن 
یعنی  کشورهاست،  دیگر  ارزی  سبد  در  ریال 
شرکای  از  خود  واردات  در  ایران  که  همانطور 
می کند،  استفاده  آنها  ملی  ارزهــای  از  تجاری 
برای  هم  ما  تجاری  عمده  طــرف  کشورهای 
واردات از ارز ملی ایران یعنی ریال بهره ببرند. 
برای  کشورها  این  بانک های  دیگر  عبارت  به 
افتتاح  حساب  ملی  ارز  با  ایرانی  تجاری  بانک 

کنند و البته عکس آن هم صادق است.
هدف،  این  به  دستیابی  بــرای  مرکزی  بانک 
نظارت  بخش های  همکاری  با  را  لازم  مقررات 
و ارزی تعریف کرده تا بانک های ایرانی بتوانند 
حساب ریالی برای بانک های خارجی افتتاح 
کنند. یعنی گامی در مسیر تحقق پیمان های 
پیشرفت  راه  ایــن  در  و  شــده  برداشته  پولی 
ــده،  آم ــت  دس به  هم  مناسبی  و  توجه  قابل 
پیمان ها  نــام  از  که  همانطور  نهایت  در  امــا 
می توان به روشنی دریافت، این تفاهم نامه ها 
حرکت  سرعت  و  تمایل  و  هستند  دوجانبه 
به  ــدف  ه بــه  دسترسی  در  هــم  مقابل  ــرف  ط
سوی  از  است،  برخوردار  اهمیت  از  ما  اندازه 
تراز  به  باید  پیمان ها  ایــن  بــرقــراری  در  دیگر 

تجاری دو طرف و شرایط آن هم توجه کرد.
شرایط  امروز  شد  گفته  آنچه  همه  به  توجه  با 
و  بــانــکــی  سیستم  و  ــزی  ــرک م ــک  ــان ب ــور،  ــش ک
سرانجام  به  خصوص  در  ــط  ذی رب نهادهای 
بهتر  مــراتــب  بــه  پولی  پیمان های  رســیــدن 
سایه  در  دیگر  عــبــارت  بــه  ــت،  اس گذشته  از 
می توانیم   

ً
قــطــعــا مــســاعــدتــر  ــط  ــرای ش ایـــن 

و  کنیم  ــه  ارائـ بهتری  ــراردادی  ــ ق ــای  ــدل ه م
به  موثرتری  و  بهتر  ــای  ــرارداده ق نتیجه  در 
هم  شــد  گفته  آنچه  همه  برسانیم.  امــضــاء 
تدریجی  ارائــه  و  گذشته  تــلاش هــای  نتیجه 

زیرساخت هاست.
جهان  و  ملی  ــای  ارزهـ جایگاه  خصوص  در 
باید  ایــران  مرکزی  بانک  ارزی  پرتفوی  در  روا 
تلاش  در  همیشه  مرکزی  بانک های  گفت، 
هستند ارزهای جهان روا را در پرتفوی و سبد 
ارزی خود حفظ کنند. بانک مرکزی ایران، اما 
روابط  و  کشور  اقتصادی  وضعیت  به  توجه  با 
تجاری که با کشورهای اطراف خود به  ویژه با 
دارد،  منطقه  تجاری  عمده  طرف  کشورهای 
ملی  ــای  ارزه سمت  به  را  تجارت  است  مایل 
ریسک  دلار  تدریجی  حذف  با  و  دهد  حرکت 
ارزی را برای فعالان اقتصادی و سیستم بانکی 

کشور به حداقل برساند.
موفقیت در انعقاد پیمان های پولی مستلزم 
با  مرکزی  بانک  بین  ســازنــده  تعامل  ایجاد 
خصوصی  بخش  و  ــط  ذی ربـ دســتــگــاه هــای 
تعاملی  ــت  اس ضـــروری  اینکه  ضمن  ــت،  اس
دیگر  مرکزی  بانک های  با  سازنده  و  نزدیک 

کشورها به وجود آید.
رونــق  بــرای  اســاســی  ــرط  ش دو  مجموع،  در 
کشورها  دیگر  و  ایران  میان  پولی  پیمان های 
تک  و  ــورم  ت کاهــش  اول،  شــرط  دارد.  ــود  وج
رقمی شدن آن و تبدیل ریال به یک ارز باثبات 
اجرای  با  شرط  این  اســت.  اطمینان  قابل  و 
سیاست تثبیت در حال برآورده شدن است. 
منظور  به  نزدیک  سیاسی  روابط  دوم،  شرط 
برآورده  با  است.  تحریم  چالش های  بر  غلبه 
پیمان های  اجـــرای  ــرط،  شـ دو  ایــن  شــدن 
به  مختلف  کشورهای  با  ایــران  میان  پولی 
اثرگذاری  و  یافت  خواهد  گسترش  سرعت 
ــط  رواب بر  تحریم  از  ناشی  محدودیت های 
بانکی برون مرزی کشور به میزان چشمگیری 

کاهش خواهد یافت. 

 از مهم ترین 
ح  مفاد "طر
چیانگ مای" 
توسعه 
"پیمان های 
پولی دوجانبه" 
برای استفاده از 
پول های محلی 
در تجارت بین 
کشورهای 
آسه آن+3 بود

بــــــرش

دو شــرط رونق پیمان های پولی میان ایران و ســایر کشورها
دو شرط اساسی برای رونق پیمان های پولی میان ایران و دیگر کشورها وجود دارد. شرط 
اول، کاهش تورم و تک رقمی شدن آن و تبدیل ریال به یک ارز باثبات و قابل اطمینان است. 
این شرط با اجرای سیاست تثبیت در حال برآورده شدن است. شرط دوم، روابط سیاسی 

نزدیک، به منظور غلبه بر چالش های تحریم است.
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ثر نوسان ارز   بر   رشد  ا
سرمایه گذاری هزینه های 

       نا اطمینانی و بی ثباتی در سیاست های اقتصادی، اهمیت 
زیادی در تصمیمات عاملان اقتصادی در سرمایه گذاری دارد

خ ارز، اثر منفی بر سرمایه گذاری دارد         تغییرات پیش بینی نشده نر

خ ارز باعث هدایت منابع سرمایه گذاری          نوسانات در نر
به سمت فعالیت های نامولد و زودبازده می شود

حسن اردیزی  /
دانشجوی دکتری اقتصاد بین الملل
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نا اطمینانی 
سیاستی در 
کشورهای با 
درآمد پایین 
نسبت به 
کشورهای 
با درآمد بالا 
بیشتر است 
و این عامل 
مهمی برای 
پایین بودن 
سرمایه گذاری 
در این 
کشورهاست

کلان  اقتصاد  در  کلیدی  عامل  چند  ــر  اگ
منظر  از  هـــم  و  ــری  ــظ ن ــاظ  ــح ل از  هـــم  کـــه 
سیاست گذاران مهم باشد را بتوان برشمرد، 
مقوله سرمایه گذاری و انباشت سرمایه یکی 
آنجایی  از  مولفه  این  اهمیت  آنهاست.  از 
از  یکی  سرمایه  انباشت  که  می شود  حادث 
تولید  میزان  تعیین کننده  و  کلیدی  عوامل 
نتیجه  در  بــه  نحوی که  اســت،  اقتصاد  در 
میزان  ــان،  زم طی  سرمایه  موجودی  تغییر 
تمرکز  با  لذا  می کند،  تغییر  اقتصادی  رشد 
و  سرمایه  بهینه  سطح  به  دستیابی  و  آن  بر 
رشد  در  را  مناسبی  روند  می توان  آن  حفظ 
در  سرمایه  انباشت  کــرد.  تجربه  اقتصادی 
برآیندی  مشخص،  به  طور  خود  اقتصاد  یک 
از دو مقوله سرمایه گذاری و استهلاک است. 
ج و  ــت از مــخــار ســرمــایــه گــذاری عــبــارت اس
جدید،  کارخــانــه هــای  احــداث  هزینه های 
نصب ماشین آلات و خرید تجهیزات تولیدی 
سرمایه  مـــوجـــودی  افـــزایـــش  ــب  ــوج م ــه  ک
فرسودگی  مفهوم  به  استهلاک  و  می شود 
فرآیند  در  قبلی  سرمایه های  رفتن  بین  از  و 
سرمایه  مــوجــودی  ــش  کاه کــه  ــت  اس تولید 
موثر  عوامل  شناسایی  با  دارد.  همراه  به  را 
و  ســرمــایــه گــذاری  یعنی  مقوله،  دو  ــن  ای بــر 
در  را  سرمایه  انباشت  می توان  استهلاک، 
کشور  اقتصاد  مسیر  و  کرد  مدیریت  اقتصاد 

در دستیابی به اهداف رشد، هموار شود.

سرمایه گذاری و هزینه های موثر بر آن
نظر  در  ثابت  مــقــداری  استهلاک  که  صورتی  در 
مالی  تصمیم  یک  سرمایه گذاری  امر  شود،  گرفته 
است که سرمایه گذاران به امید کسب سود مالی 
انجام می دهند. به  طوری که سرمایه گذار باید به 
از  حاصل  بازگشت  و  عایدی  که  برسد  نتیجه  این 
علاوه  که  بود  خواهد  اندازه ای  به   سرمایه گذاری 
نیز  سود  مقداری  هزینه ها،  تمامی  پرداخت  بر 

هزینه  پروژه ها،  همه  برای  ماند.  خواهند  باقی 
یک  و  ثابت"  فنی  "هزینه  یک  از  سرمایه گذاری 
فرض  با  کــلان"  سیاست های  با  مرتبط  "هزینه 

ثبات در سایر شرایط تشکیل می شود. 
به  ثــابــت(،  فنی  هزینه  )یعنی  نخست  منظر  از 
نظر  در  ــا  ب اقــتــصــادی  ــات  ــی ادب در  معمول  ــور   ط
تقاضا  از  نمادی  عنوان  به  فنی  هزینه های  گرفتن 
بیان  سرمایه گذاری،  امــر  و  سرمایه ای  ــای  کالاه
توسط  سرمایه گذاری  بلندمدت،  در  که  می کنند 
بازده  که  می گیرد  شکل  زمانی  سرمایه گذاران 
آن  هزینه های  از  پروژه  عمر  طول  در  انتظار  مورد 
بازده  ساده تر  بیان  به  شود،  بیشتر  پروژه  طول  در 
از  باشد.  مثبت  بلندمدت  در  پروژه  انتظار  مورد 
در  اقتصاد  نوبلیست  برنانکی"،  "بن  دیگر،  سوی 
در  که  می گیرد  نظر  در  را  فرض  این   ،2022 سال 
طول زمان، اطلاعات جدیدی به دستگاه تحلیلی 
در  آنها  قضاوت  که  می شود  وارد  سرمایه گذاران 
تغییر  دستخوش  را  سرمایه گذاری  ــازده  ب ــورد  م
انتظار  مــورد  ــازده  ب از  صرف  گاهی  آ لذا  می کند، 
سرمایه گذاری  سطوح  تعیین  ــرای  ب بلندمدت 
بهینه فعلی چندان مفید نیست. فرض دیگر بن 
واقعی  سرمایه گذاری های  که  است  این  برنانکی 
یک  این  که  هستند،  غیرقابل برگشت  به  شدت 
توصیف معقول از اکثر سرمایه گذاری ها است، به 
ساخته  ماشین ابزار  یک  هنگامی که  مثال   عنوان  
کاملاً  ماشین ابزار  به  را  آن  نمی توان  مــی شــود، 
از  میزانی  اینکه  مگر  کرد،  تبدیل  دیگری  متفاوت 

ارزش اقتصادی قبلی آن از بین برود. 
سیاست(،  با  مرتبط  هزینه  )یعنی  دوم  منظر  از 
ســرمــایــه گــذار  ــه  ک ــت  اس هزینه هایی  جمله  از 
نکته  می کند.  پیدا  دست  آنها  به  زمــان  گذر  در 
تحت  ــه  ک ــت  اس ــن  ای خــصــوص  ــن  ای در  کلیدی 
سیاست ها،  در  نااطمینانی  با  ــوام  ت فضای  یک 
سرمایه گذاران سعی می کنند تا خود را از عواقب 
رو  همین  از  دارنــد،  نگه  مصون  نااطمینانی  شوم 
اخلا لگر  )که  انتظار  مورد  هزینه های  کاهش  برای 

بــــــرش

خ ارز در کاهش هزینه ها ثار ثبات نــر آ
خ ارز به سبب شکل دهی انضباط لازم در سیاست گذاری های اقتصادی و ایجاد آرامش  ثبات نر
در انتظارات عاملان اقتصادی، موجب کاهش هزینه های مرتبط با سیاست های ارزی می شود.

مخصوصا اقتصادهایی که در فرآیند زنجیره تولید، وابسته به مواداولیه و کالاهای واسطه ای و 
کالاهای سـرمـایـه ای خـارجـی هستند.

   1402 17  - آبــان      شمـــــاره 

78



اطلاعات  کسب  برای  یا  است(  سرمایه گذاری  در 

تعویق  بــه  را  ــود  خ ســرمــایــه گــذاری هــای  بیشتر، 
و  کوتاه مدت  پروژه های  سمت  به  یا  می اندازند 
است  ممکن  حتی  می کنند.  پیدا  میل  زودبــازده 
هزینه های  افــزایــش  ــورت  ص در  سرمایه گذاران 
کاهش  دلیل  به  را  پـــروژه ای  سیاست،  با  مرتبط 
عائدی کل آن رها کنند که طبق ادبیات اقتصادی 
تحت عنوان سرمایه گذاری های برگشت ناپذیر و 
هزینه های هدررفته نامگذاری می شود. بنابراین 
پروژه هایی  سرمایه گذاران  تعادل،  حالت  در 
پروژه های  یا  پایین  سیاست گذاری  هزینه  با  را 

کوتاه مدت را شروع می کنند.
از این رو، نا اطمینانی و بی ثباتی در سیاست ها در 
حوزه سیاست گذاری اقتصادی اهمیت زیادی در 
سرمایه گذاری  در  اقتصادی  عاملان  تصمیمات 
دارد. در همین راستا،" سروین" در مطالعه ای که 
برای بانک جهانی انجام می دهد بیان می کند که 
نا اطمینانی سیاستی در کشورهای با درآمد پایین 
نسبت به کشورهای با درآمد بالا بیشتر است و این 
و  سرمایه گذاری  بودن  پایین  برای  مهمی  عامل 

تولید بلندمدت در این کشورها است.  

نااطمینانی نرخ ارز و آثار آن بر سرمایه گذاری
سوال  این  اکنون  پیش گفته،  ــوارد  م به  توجه  با 
خ  نر در  متعدد  نوسانات  جایگاه  که  است  ح  مطر
ارز و نااطمینانی های آن در مقوله سرمایه گذاری 
با  مرتبط  هزینه های  از  یکی  است؟  صورت  چه  به 
سیاست های کلان که در تصمیم سرمایه گذاران 
موثر است، سیاست گذاری ها در حوزه ارز در یک 
اقتصاد است. هم از منظر ادبیات نظری اقتصاد و 
هم با مراجعه به سرمایه گذاران و بررسی واقعیات 
از  یکی  عنوان  به  آن  تغییرات  و  ارز  خ  نر اقتصاد، 
اقتصادی،  تصمیمات  در  هزینه ها  بر  موثر  عناصر 
به ویژه در بخش سرمایه گذاری قلمداد می شود. 
ارز،  خ   نر در  نااطمینانی ها  بروز  راستا،  همین  در 
سرمایه  واحد  هر  برای  انتظار  مورد  هزینه  برآورد 
در  که  است  متمادی  سالیان  می کند.  متغیر  را 
گسترده ای  موافقت  یک  اقتصاد،   علم  ادبیات 
خ ارز اثر  وجود دارد که تغییرات پیش بینی نشده نر
منفی بر سرمایه گذاری دارد. برای مثال می توان 
 ،)1993( گولدبرگ  نظیر  انجام شده  مطالعات  به 
آیزنمان و ماریون )1995( و سروین )1998( اشاره 
می دهد  نشان  آنها  پژوهش های  نتایج  که  کرد 
نظیر  کلان  متغیرهای  در  نوسانات  و  بی ثباتی ها 
دارد،  تولید  و  سرمایه گذاری  بر  منفی  اثر  ارز  خ  نر
خ ارز ممکن است منشاء  به  طوری که حرکت در نر
سرمایه گذارانی  برای  اطمینان  عدم  شکل گیری 
یک  در  سرمایه گذاری  امکان پذیری  که  باشد 

با  که  هرچند  می کنند.  ارزیابی  را  جدید  ــروژه  پ
کار  به  تولیدی  های  نهاده  و  صنعت  نوع  به  توجه 
آن  نوسانات  و  ارز  خ  نر از  تاثیرپذیری  آن،  در  رفته 
این  شد  ذکر  که  همانطور  لیکن  است،  متفاوت 
در  آن  نااطمینانی های  که  دارد  وجود  نظر  اتفاق 
نهایت تاثیر منفی بر سرمایه گذاری دارد. بدیهی 
خ ارز در صنایعی که  است آثار مخرب نوسانات نر
واردات  از  بیشتری  تابع  آنها  در  سرمایه گذاری 
است، بسیار بیشتر باشد. این موضوع به ویژه در 
صنایع سنگین و بالادستی که نیازمند به کارگیری 
وارداتـــی  مــاشــیــن آلات  و  ــاص  خ تکنولوژی های 

است، اهمیت به سزایی دارد.
لازم  انضباط  شکل دهی  سبب  به  ارز  خ  نر ثبات 
ثبات  ایجاد  و  اقتصادی  سیاست گذاری های  در 
کاهش  موجب  اقتصادی  عاملان  انتظارات  در 
می شود.  ارزی  سیاست های  با  مرتبط  هزینه های 
مخصوصا اقتصادهایی که در فرآیند زنجیره تولید 
وابسته به مواد اولیه و کالاهای واسطه ای و کالاهای 
هم  معمولاً  ــه  )ک هستند  خــارجــی  ســرمــایــه ای، 
می باشند(،  نوظهور  یا  درحال توسعه  کشورهای 

هزینه  تامین  بر  قابل توجهی  آثار  ارزی  نوسانات 
سرمایه در گردش بنگاه های تولیدی دارد. 

نتیجه گیری
ــذاری بـــرای تقویت  ــه گ ــای ــرم ــه اثـــر س ــه ب ــوج ــا ت ب
مرتبط  هزینه های  اهمیت  و  اقــتــصــادی  ــد  رش
ثبات  ســرمــایــه گــذاران،  تصمیم  در  سیاست  بــا 
کلان  سطح  در  اقتصادی  سیاست گذاری های 
مرتبط  هزینه های  از  یکی  می کند.  پیدا  ضرورت 
عاملان  سرمایه گذاری  قصد  در  که  سیاست  با 
در  سیاست گذاری ها  اســت،  اثرگذار  اقتصادی 
به  ارز  خ  نر ثبات  طوری که  به   می باشد.  ارز  حوزه 
القای  و  سیاست گذاری  در  بیشتر  انضباط  دلیل 
اعتماد در سرمایه گذار موجب افزایش اطمینان 
در  سرمایه گذاری  سمت  به  آنها  جهت دهی  و 
مقابل  در  می شود.  بلندمدت  و  مولد  فعالیت 
منابع  ــت  ــدای ه ــث  ــاع ب ارز  خ  نـــر در  ــات  ــان ــوس ن
و  نامولد  فعالیت های  سمت  به  سرمایه گذاری 

زودبازده می شود. 
موجب  ارز  خ  نر تغییرات  پیش بینی  در  ناتوانی 
از  ــادی  ــص ــت اق تصمیم های  در  هزینه  ــش  ــزای اف
بنابراین  می شود.  سرمایه گذاری  ــرای  ب جمله 
سیاست  تعیین  ــوزه  ــ ح در  ــذاری  ــت گ ــاس ــی س
ــداوم  ت بـــرای  حیاتی  بخش  یــک  مطلوب  ارزی 
اقتصادی  سیاست گذار  و  است  سرمایه گذاری 
باید  حوزه،  این  در  نااطمینانی  کاهش  به  منظور 
برای  را  کم  نوسانات  با  ارز  خ  نر پیش بینی  امکان 

سرمایه گذاران فراهم کند.  

سیاست گذار 
اقتصادی به 

 منظور کاهش 
نا اطمینانی 

باید امکان 
خ  پیش بینی نر

ارز با نوسانات 
کم را برای 

سرمایه گذاران 
فراهم کند
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اختصاص ارز 
28500 تومانی 
به واردات 
کالاهای اساسی 
کمک بزرگی 
به تاثیرپذیری 
کمتر معیشت 
مردم از 
خ ارز  نوسانات نر
کرده است

و  انتظاری  ــورم  ت از  ناشی  ارز  قیمت  افزایش 
فضای روانی است. بعد از جنگ غزه، با وجود 
طرف  و  بودیم  طلب ها  مبادله  حال  در  آنکه 
فضای  وجود  با  تا  آورد  فراهم  زمینه ای  مقابل 
از  کشور  پول های  بانکی،  حــوزه  در  تحریمی 
کره جنوبی به  واسطه قطر به کشور برگردانده 
اسلامی  جمهوری  دیگر،  بخشی  در  و  شــود 
لوکزامبورگ،  پرونده  در  خود  حق  احقاق  در 
اما  بـــود،  آورده  ــت  دس ــه  ب خــوبــی  موفقیت 
که  آمد  وجود  به  ارز  خ  نر در  مقطعی  تغییرات 
نشان می دهد، نباید این تاثیر روانی را نادیده 

گرفت.

ــن  وجـــود، اقــدامــاتــی کــه بــرای بــی اثــر کــردن   بــا ای
را  کشور  اقتصادی  فضای  شد،  نام  برده  تحریم ها 
هم عمل  همین شکل   باید به 

ً
قاعدتا و  تقویت کرد 

برای  اهرم هایی  از  دشمنان  گاهی  البته  ــود،  ش
اقتصاد  به  ــی  روان و  ــی  روح شــوک هــای  ــردن  واردکـ
مواقعی  چنین  در  کــه  می کنند  استفاده  کشور 
بسیار  مرکزی  بانک  و  ــت  دول خنثی کننده  نقش 
تاثیر  به  می توان  نمونه  طور  به  است.  اهمیت  حائز 
آزادسازی منابع ارزی ایران اشاره کرد، زیرا هر اندازه 
مستقیمی  تاثیر  باشد،  داشته  وجود  بیشتری  ارز 
واقعی  نیازهای  و  اساسی  کالاهای  تامین  بــازار،  در 

می گذارد و قیمت ارز را به تثبیت می رساند.
واسطه  این  به  کشور  فعلی  شرایط  در  خوشبختانه 
هم  و  دارد  ــرار  ق ــت  دول اختیار  در  لازم  ارز  هم  که 
طلا   و  ارز  مبادله  مرکز  ــدازی  راه انـ با  مرکزی  بانک 
سیاست های خوبی را اجرایی کرده، شاهد آرامش 
 دلیلی برای جهش قیمت 

ً
در بازار هستیم و اساسا

ارز هم در چنین بازاری دیده نمی شود.
 در هر صورت، بانک مرکزی با سیاست های درست 
نیاز  از  ارز  کاذب  نیاز  تفکیک  حــال  در  به  موقع  و 
صورتی که  در  ــدام  اق ایــن  دنبال  به  ــت،  اس واقعی 
تعیین  هفتم  برنامه  در  هم  مجلس  نمایندگان 
نیاز  و  ببینند  ــژه  وی ــورت  ص به   را  ارز  ــوزه  ح تکلیف 
به  کشور  درخواست  کنند،  جدا  کاذب  از  را  واقعی 
ارز با شیوه های مختلف به حداقل رسانده خواهد 
اشاره  مــوارد  کنار  در  می توان  ایــن،  بر  عــلاوه  شد. 
شده با کارهایی مانند تهاتر، مبادلات ارزی متقابل 
و  معاهدات  به  ورود  هم پیمان،  کشورهای  ارزهای 
گروه های خاصی که بناست تا ارزهای داخلی خود 
را ملاک قرار دهند، این فضا را تعدیل کرده و اوضاع 

به  طور جدی بهبود یابد.
کالاهای  واردات  به  تومانی   28500 ارز  اختصاص 
اساسی، کمک بزرگی به تاثیرپذیری کمتر معیشت 
حرکت  اما  است،  کرده  ارز  خ  نر نوسانات  از  مردم 
همان طور  بحث  این  رابطه  با  در  اهمیت  پرُ  بسیار 
طلا  و  ارز  مبادلات  مرکز  شد،  اشاره  هم  ابتدا  در  که 
داده  نشان  خود  از  خوبی  بسیار  عملکرد  که  است 
ارزی  تثبیت  ح  طر مبادله،  مرکز  این  کنار  در  است. 
هم قابل  توجه است که نشان از فهم اهمیت ثبات 
به  که  اختلافاتی  ــرا  زی دارد،  کشور  در  ارز  قیمت 
بر  تورمی  حوزه  در  مستقیمی  تاثیر  می آید،  وجود 
گاه تورم انتظاری و واقعی  جای می گذارد و ناخودآ
به   و  ارز  تثبیت   

ً
قطعا بنابراین  می کند،  تشدید  را 

که  است  مسائلی  از  دلار  آقایی  با  مقابله  خصوص 
 باید در دستور کار دولت ها قرار داشته باشد و 

ً
حتما

دولت سیزدهم نیز تا به امروز نشان داده که از این 
نکته غفلت نکرده و آن را مدنظر دارد.

خ ارز وجود ندارد دلیلی برای جهش نر
       مرکز مبادلات ارز و طلا، عملکرد بسیار خوبی از خود نشان داده است

        بانک مرکزی با سیاست های درست و به  موقع در حال 
تفکیک نیاز کاذب ارز، از نیازهای واقعی است

بهروز محبی نجم آبادی /
عضو کمیسیون برنامه  و بودجه مجلس
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