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فصل جدید دیپلماسی بانکی ایران

شرایط تثبیت ریال ایران  فراهم شد

ذخایر ارز باکیفیت  بانک مرکزی افزایش یافت

ضربه تثبیت اقتصادی به شبکه‌های دلالی

1403 سال ثبات ارزی خواهد بود

انتظارات هیجانی در بازار ارز  مدیریت شد

خ ارز نداریم ،  جهش نر بازار ارز پیش‌بینی‌پذیر شد	

تحول بزرگ بانکی آغاز  شد

ایجاد مرکز مبادله بهترین اقدام یک دهه اخیر بود

خ ارز  سال بعد هم ادامه دارد ثبات نر

مداخله هوشمندانه بانک مرکزی انتظارات ارزی را کنترل کرد

رشد اقتصادی آفریقای جنوبی  بر مدار نزول

ابتکار بانک مرکزی  در مدیریت هیجانات ارزی

روش مقابله بانک‌ مرکزی 4 کشور با عملیات روانی در بازار ارز 

اقدامات بانک مرکزی جلوی جهش ارزی را گرفت

آرامش بازار  ارز  ادامه دارد

خ ارز  با اجرای  سیاست تثبیت کم‌‌سابقه بود کاهش نر

ج می شود تسهیلات غیرجاری از ترازنامه بانک‌ها خار

سه بانک آمریکایی  چگونه ورشکست شدند؟

فرمان ایست به پولی‏‏شدن کسری بودجه

دیپلماسی فعال بانکی  در خدمت تثبیت اقتصادی

5 دلیل احیاء حکمرانی ریال

خ ارز خنثی شد عوامل بی‌ثباتی نر

@tazehayeeghtesad



ایران بانکی  دیپلماسی  جدید  فصل 
تثبیت  سیاست  مرکزی  بانک  گذشته  سال  اواخر  از 
اقتصادی را به منظور افزایش قدرت  پیش‌بینی‌پذیری 
بانک  راســتــا،  همین  در  ــرد.  ک دنبال  ــران  ای اقتصاد 
مرکزی با راه‌انــدازی مرکز مبادله ارز و طلا در راستای 
برای  رسمی  و بستری  برداشت  این بازار گام  تعمیق 
به  مرکزی  بانک  کــرد.  فراهم  را  ارز  تقاضای  و  عرضه 
و  پول  بازار  در  نهادسازی  و  سازوکارها  اصلاح  موازات 
ارز، رویکردی نوین در دیپلماسی بانکی را نیز پیگیری 
به  همزمان  نگاه  در  مرکزی  بانک  نوین  رویکرد  کرد. 
دیپلماسی  توسعه  و  داخلی  ــای  ــازوکاره س ــاح  اص
بانکی در سطح بین‌المللی، ثمرات قابل ملاحظه‌ای 

را طی یکسال گذشته بر جای گذاشته است.
در سال‌جاری، 6 میلیارد دلار از منابع ارزی ایران که 
سال‌ها در کشور کره‌جنوبی بلوکه شده بود، آزاد شد 
و معادل پنج میلیارد و ۵۷۳ میلیون یورو به حساب 
بانک‌های ایران در دو بانک قطری واریز شد. در نیمه 
در  ــران  ای وجــوه  از  توجهی  قابل  مقدار  نیز  تابستان 
 ۷۰۰ و  میلیارد  یک  بر  بالغ  و  شد  آزاد  عراق   TBI بانک 
ایران  شده  مسدود  ارزی  دارایی‌های  از  دلار  میلیون 
در کشور لوکزامبورگ نیز پس از رفع موانع قضایی در 
دسترس ایران قرار گرفت. به نظر می‌رسد، اقدامات 
بانک مرکزی در راستای آزادسازی منابع مسدود شده 
فصل  آغاز  از  حکایت  مختلف،  کشورهای  در  ایــران 

جدیدی در دیپلماسی بانکی کشور دارد. 
در کنار آزادسازی منابع ارزی مسدود شده ایران که 
بانک  خارجی  دارایی‌های  کیفیت  افزایش  موجب 
به  مرکزی  بانک  کل  رئیس  سفرهای  شــد،  مرکزی 
و  قطر  عمان،  همچون  منطقه  مختلف  کشورهای 
امارات، کسب ریاست اتحادیه پایاپای آسیایی توسط 
بین‌المللی  نهادهای  در  فعال  نقش  ایفای  ــران،  ای
روابط  تعمیق  و  پول  بین‌المللی  صندوق  همچون 
مسیر  از  دیگری  ابعاد  نوظهور،  اقتصادهای  با  بانکی 
اخیر  دوره  در  را  مــرکــزی  بانک  بانکی  دیپلماسی 
روابط  توسعه  به  ویــژه‌  توجه  مــی‌گــذارد.   نمایش  به 
بانک  جدید  دوره  در  پولی  عرصه  در  دیپلماتیک 
مرکزی را می‌توان فتح بابی در این زمینه دانست و این 
موضوع را می‌توان در سفرهای متعدد رئیس کل بانک 
کشورهای  به  تاکنون  گذشته  سال  ماه  دی  از  مرکزی 
منطقه و حضور اثرگذار در نهادهای بین‌المللی مانند 

صندوق بین‌المللی پول مشاهده کرد. 
مرکزی  بانک  کل‌  رئیس  سفرهای  مقاصد  به  نگاهی 
خارجی  کــشــورهــای  مختلف  هــیــات‌هــای  ــدار  دیـ و 
نشان  فرزین،  کار  به  آغــاز  ابتدای  از  وی  با  تهران  در 
فعال‌سازی  در  مرکزی  بانک  نقش  شدن  پرُرنگ  از 
و  منطقه  سطح  در  کــشــور  اقــتــصــادی  دیپلماسی 
اهــداف  از  دیگر  یکی  دارد.  بین‌المللی  نهادهای 
بسترهای  تسهیل  بانکی،  دیپلماسی  فعال‌سازی 
مالی و بهره‌گیری از بنگاه‌های تسهیل‌کننده در حوزه 
پولی و بانکی، به منظور دستیابی به اهداف اقتصادی 

و تجاری میان ایران و کشورهای مختلف بوده است.
حضور  همسایگان،  با  پولی  روابــط  توسعه  بر  عــاوه 
مانند  بین‌المللی  نهادهای  در  ــذار  ــرگ اث و  فعال 
جنبه‌های  دیگر  از  نیز  ــول  پ بین‌المللی  صــنــدوق 
دیپلماسی فعال پولی و بانکی بانک مرکزی در مدت 
اخیر بوده است. محمدرضا فرزین در اوایل خردادماه 
سال‌جاری به منظور دیدار و گفتگو با مقامات صندوق 
بین‌المللی پول به واشنگتن سفر کرد که یکی از نتایج 
 ۴.۸ ویــژه  برداشت  حق  دریافت  فعال،  حضور  این 

میلیارد SDR )معادل ۶.۷ میلیارد دلار( بود.
بر  ــاوه  عـ ــن  ــرزی ف ــزی،  ــرک م بــانــک  جــدیــد  دوره  در 
تلاش  فرامنطقه‌ای،  و  منطقه‌ای  فعال  دیپلماسی 
جدی برای تعمیق روابط پولی و بانکی با کشورهای 
برای  مختلفی  هیات‌های  میزبان  و  داشته  همسو 
گسترش روابط بانکی بوده است. به عنوان نمونه، در 
دی ماه سال گذشته رئیس‌کل بانک مرکزی در دیدار 
اجرای  پیگیری  بر  روسیه  اقتصادی  و  بانکی  هیات 
مرکزی  بانک‌های  مشترک  ــدام  اق سند  موضوعات 
اجلاس  حاشیه  در  همچنین  کــرد.  تاکید  کشور  دو 
اتحادیه پایاپای نیز فرزین، در دیدار با الویرا نابیولینا، 
هیات  و  روسیه  فدراسیون  مرکزی  بانک  رئیس‌کل 
بانکی  مبادلات  افزایش  ضــرورت  بر  تاکید  با  همراه، 
روابــط  توسعه  در  تسریع  و  تقویت  کشور  دو  پولی  و 
در  را  روسیه  و  ایران  تجاری  بانک‌های  میان  کارگزاری 

دستور کار دو کشور قرار داد.
به نظر می‌رسد برآیند این اقدامات و تداوم مسیر آغاز 
شده می‌تواند علاوه بر تسهیل مبادلات بانکی کشور 
بانکی  نظام  توسعه  به  جهان،  مختلف  بانک‌های  با 

کشور کمک ویژه‌ای کند.

سرمقاله

   1402 25  - دی      شمـــــاره 

4



خ ریال ایران در          فعالیت مرکز مبادله، به تثبیت نر
بازار ثانویه شفاف‌تر کمک می‌کند و آثار بازار موازی را 

تا حد خوبی کاهش می‌دهد

        مرکز مبادله ارز و طلا، شرایط ایجاد 
خ  سبدی از ارزها برای رسیدن به نر

متعادل ارز را فراهم می‌کند

        در هر شکلی از روابط با جامعه مالی 
بین‌المللی، وظیفه بانک مرکزی عراق 

مداخله در بازار ارز است

        فلسفه حاکمیت 
پولی عراق، امروز 

کنترل امور 
پولی و حذف 

پدیده دلاری 
شدن است

 شرایط تثبیت ریال ایران 
شد فراهم 

 "مظهر محمد صالح"، مشاور مالی و اقتصادی نخست وزیر عراق 
در گفتگو با هفته‌نامه تازه‌های اقتصاد:

   1402 25  - دی      شمـــــاره 
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ج از بازار  در خار
مرکزی و بازار 
ثانویه مجاز، یک 
بازار نامنظم 
موازی یا سیاه 
وجود دارد که 
فعالیت آن تنها 
کمتر از 10 درصد 
مبادلات بازار 
ارز را تشکیل 
می‌دهد و 
عملیات 
ج از  آن خار
قانون بوده و 
جزو عملیات 
پولشویی و 
جرایم اقتصادی 
محسوب 
می‌شود

چرخه  یــک  در  کــشــوری  هــر  در  ارز  ــازار  بـ
سیستم  در  اثرگذار  عامل  هم  متناوب، 
و  سیستم  ایــن  از  هم  و  اســت  اقتصادی 
کنترل  می‌پذیرد.  تاثیر  آن  متغیرهای 
ــد بــســیــار زیــــادی تابع  ــا ح ــن بــــازار ت ایـ
ایجاد  تــا  ــت  اس ــا  ــت‌ه دول سیاست‌های 
التهاب در آن باعث ایجاد سیکل معیوب 
اقتصادی و فلج شدن روند امور وابسته به 

این بازار نشود. 
سلب  و  ارز  بــازار  در  ثبات  ایجاد  بنابراین 
از  یکی  آن،  اخلالگران  از  فرصت  و  بهانه 
وظایف و کارکردهای دولت‌ها و بخش‌های 
که  است  مرکزی  بانک  ویژه  به  اقتصادی، 
ملی  پول  ارزش  حفظ  و  ارز  خ  نر تعیین  در 
مرکزی  بانک  دارد.  کننده‌ای  تعیین  نقش 
این  در  مــحــوری  سیاست‌های  اتــخــاذ  بــا 
و  ارزی  شوک‌های  ورود  از  می‌تواند  زمینه، 
ایجاد بازار سیاه در بازار ارز پیشگیری کند. 
کلان  و  کلی  سیاست‌های  کلی،  طــور  به 
بانک مرکزی در هر کشوری، رکن اصلی در 
بازار  حوزه  در  ویژه  به  پولی،  اهداف  تحقق 

ارز است. 
کارکرد  تبیین  منظور  به  راستا،  همین  در 
ــک مــرکــزی و ســیــاســت‌هــای  ــان ــی ب ــل اص
ــازار  ب در  ثبات  حفظ  ــرای  ب آن  اقتصادی 
مالی  مشاور  صالح"،  محمد  "مظهر  ارز، 
السودانی"،  شیاع  "محمد  اقتصادی  و 
مدل  به  استشهاد  با  ــراق  ع ــر  وزی نخست 
بانک  ــای  ــرده کارک کشور،  ایــن  اقتصادی 
تبیین  را  ارز  بــازار  حوزه  در  ویژه  به  مرکزی 
پرسش‌های  به  زمینه  همین  در  وی  کرد. 
که  گفت  پاسخ  اقتصاد  تازه‌های  هفته‌نامه 

از نظر می‌گذرد: 

یک چالش جدی برای مدیران 
نحوه  ــزی،  ــرک م بــانــک‌هــای 
کنترل  و  ارز  ــازار  ب مدیریت 

هزینه نوسانات ارزی بر اقتصاد 
برای  توصیه‌هایی  چه  است. 
جلوگیری از هزینه‌زا شدن بازار 
ارز برای یک اقتصاد دارید؟ آیا 
ایده رها بودن بازار ارز درست 

است؟
بازار ارز را با استناد به مدل اقتصاد عراق تبیین 
بخش  دو  دارای  ــراق  ع در  ارز  ــازار  ب می‌کنم. 
از  که  است  مرکزی  بازار  نخست  بخش  است، 
پنجره بانک مرکزی عراق برای خرید و فروش 
ارز در راستای اهداف مربوط به حساب جاری 
که  خارجی  ارز  خرید  نظر  از  پرداخت‌ها  تراز 
بیشترین میزان آن از تراز تجاری نفت سرازیر 
به  بعد  وهله  در  می‌کند.  استفاده  می‌شود، 
برای  )دلار(  خارجی  ارز  ــرای  ب ــازار  ب تقاضای 
نخست،  ــد:  ــی‌ده م پاسخ  ــدف  ه دو  تحقق 
به  دستیابی  و  داخلی  نقدینگی  سطح  کنترل 
مالی  تامین  دوم،  و  عراق  دینار  خ  نر در  ثبات 
ارز  خ  نــر با  خصوصی  بخش  خارجی  تجارت 
اما  پولی.  سیاست  توسط  شده  تعیین  رسمی 
دفاتر  شرکت‌ها،  عراق  ارز  بازار  در  دوم  بخش 
که  هستند  مجوز  دارای  بانک‌های  و  صرافی 
کار بازار ثانویه را بر عهده می‌گیرند و با واسطه 
مرکزی  ــازار  ب به  ارز  فــروش  و  خرید  در  بــودن 

متصل می‌شوند.
مجاز،  ثانویه  ــازار  ب و  مرکزی  ــازار  ب از  ج  ــار خ در 
که  دارد  وجود  سیاه  یا  موازی  نامنظم  بازار  یک 
بازار  مبادلات  درصد   10 از  کمتر  تنها  آن  فعالیت 
از  ج  خــار آن  عملیات  و  می‌دهد  تشکیل  را  ارز 
جرایم  و  پولشویی  عملیات  جزو  و  بوده  قانون 
عملیات  واقع  در  می‌شود.  محسوب  اقتصادی 
که  می‌رود  شمار  به  رنگی  جنجال  یک  بازار  این 
سیگنال‌های منفی برای ایجاد انتظارات تورمی 

می‌دهد. 
می‌کند  تضمین  دولـــت  اقــتــصــادی  سیاست 
و  ارز  ــازار  ب نامنظم  و  غیرقانونی  نوسانات  که 
عراق  در  قیمت‌ها  رشد  برای  آن  ‎سیگنال‌های 

بــــــرش

ــا مداخله بانک مرکزی کنترل بازار ارز عراق ب
مرکزی  بانک  ــرد  کارک دارد،  مستقیم  ارتباط  تورمی  انتظارات  با  ارز  خ  نــر که  آنجایی  از 
یا  مستقیم  مداخله   ،2004 سال   56 شماره  قانون  در  شده  تعیین  اهداف  با  مطابق  عراق 
غیرمستقیم در بازار پول برای حفظ قدرت خرید دینار عراق و مبارزه با فعالیت‌های تورمی 

از هر منبعی است.
   1402 25  - دی      شمـــــاره 
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بانک مرکزی 
عراق سیاست 

"مداخله 
عقیم‌سازی" 

یعنی کنترل 
سطح نقدینگی 

را از طریق 
خ  مدیریت نر

رسمی ارز و 
تامین ارز برای 

رفع نیازهای 
بازار اعمال 

می‌کند

کردن  فعال  برای  بانک‌ها  توانایی  با  یک‌سو  از 
پنجره بانک مرکزی جهت تامین مالی تجارت بر 
خ رسمی ارز معادل 1320 دینار به ازای  اساس نر
بازوی  ورود  دیگر  سوی  از  و  شود  مواجه  دلار  هر 
از  کالا  برای  باثبات  ارز  تامین  برای  کشور  تجاری 
بازرگانان  ارزآوری  و  دولتی  تجاری  مراکز  طریق 
طبقات  اصلی  نیازهای  تامین  منظور  به  ملی 
فقیر و کم‌درآمد و به تبع، حصول ثبات اقتصادی 

مانع اهداف بازار سیاه شود. 

هم  رزرو  ــدرال  ف حتی  اینکه  با 
در  را  ارز  بازار  ماندن  رها  اجازه 
اما  نمی‌دهد،  ــروری  ض مواقع 
برخی اقتصاددانان بر این موضوع 
دخالت  حق  مرکزی  بانک  که 
پافشاری  ــدارد،  ن را  ارز  بــازار  در 
عقیده  ــن  ای با  شما  می‌کنند؟ 
موافقید؟ کدام بازار ارز می‌تواند 
سیاست‌گذار  مقام  دخالت  بدون 

پولی مدیریت شود؟
مــالــی  ــه  ــع ــام ج بـــا  ــط  ــ روابـ از  شــکــلــی  هـــر  در 
ــراق  ع ــزی  ــرک م ــک  ــان ب وظــیــفــه  بین‌المللی، 
مکانیسم‌های  طریق  از  ارز  ــازار  ب در  مداخله 
و  مرکزی  اولیه  بازار  یعنی  پولی،  بازار  دو  کاری 
بازار ثانویه برای تنظیم خرید و فروش ارز است، 
کار  ناظر،  نهاد  یک  عنوان  به  مرکزی  بانک  زیرا 
مورد  اقتصادی  اهداف  با  مطابق  را  ثانویه  بازار 
و  نظارت  قیمت‌ها،  و  پولی  ثبات  ــرای  ب نیاز 

بررسی نظارت می‌کند.  
تورمی  انــتــظــارات  بــا  ارز  خ  ــر ن کــه  آنجایی  از 
مرکزی  بانک  ــرد  کارک دارد،  مستقیم  ارتباط 
در  شـــده  تعیین  ــداف  ــ اه ــا  ب مــطــابــق  عـــراق 
مــداخــلــه   ،2004 ــال  سـ  56 شــمــاره  قــانــون 
برای  پــول  ــازار  ب در  غیرمستقیم  یا  مستقیم 
با  مــبــارزه  و  ــراق  ع دیــنــار  خرید  ــدرت  ق حفظ 
از  ــت.  اس منبعی  هر  از  تورمی  فعالیت‌های 
"مداخله  سیاست  عراق  مرکزی  بانک  این‌رو 
را  نقدینگی  سطح  کنترل  یعنی  عقیم‌سازی"، 
ارز  تامین  و  ارز  رسمی  خ  نر مدیریت  طریق  از 

برای رفع نیازهای بازار اعمال می‌کند.
خ  نر سیگنال  انتشار  با  همچنین  بانک  این 
خ بهره سیاست پولی( گفته  بهره که به آن )نر
می‌شود، به منظور مداخله برای عقیم‌سازی و 
حذف نقدینگی مازاد در مواقع نیاز از بانک‌ها 
منقبض  اقتصاد  که  زمانی  در  بالعکس  یا  و 
نیز  را  دیگر  عملیاتی  ــداف  اه سایر  می‌شود، 
بازار  سمت  به  اقتصادی  ثبات  شرایط  بر  بنا 

بانکی، به عنوان کانال مکمل سوق می‌دهد.

مانند  جهانروا  ارزهای  برخی 
دلار به اقتصاد کشورهای دیگر 
آسیب وارد کرده و باعث ایجاد 
میزان  چه  تا  می‌شوند.  هزینه 
مدیریت ارزی بانک مرکزی را 
کنترل  برای  کشورها  این  در 

نوسانات ضروری می‌دانید؟ 
 56 شماره  قانون  موجب  به  عراق  مرکزی  بانک 
دولت  از  مستقل  پولی  مرجع  یک   2004 ســال 
پولی  حاکمیت  تحقق  آن  وظیفه  ــه  ک ــت  اس
دولــت،  بانک  حــال  عین  در  امــا  ــت،  اس کشور 
ــر آن  ــای ــده ذخ ــدارن ــه ــگ ــادی و ن ــص ــت ــاور اق ــش م
کلی  سیاست  با  را  خود  پولی  سیاست  و  است 
می‌کند.  هماهنگ  بالا  سطحی  در  اقتصادی 
قانون   103 ماده  مفاد  اساس  بر  بانک  این  البته 
مجلس  در  عراق  جمهوری   2005 سال  اساسی 
نمایندگان، مورد سوال قرار می‌گیرد. بر اساس 
آنچه گذشت، بانک مرکزی تنها مرجع در اداره 
امور پولی کشور، مطابق نظام حقوقی جمهوری 
بانک  مرکزی  بانک  زیرا  رود،  می  شمار  به  عراق 

انتشار پول است. 
امور  کنترل  امروز  عراق،  پولی  حاکمیت  فلسفه 
پولی و حذف پدیده دلاری شدن است که از سال 
1982 به دلیل وخامت اقتصادی ناشی از جنگ 
هرگونه  امــروزه  بنابراین،  است.  آمده  وجود  به 
معاملات  و  ــروش  ف و  خرید  یا  داخلی  ــرارداد  قـ
از  عراقی،  غیر  پــول  ــد  واح با  اقتصاد  ــل  داخ در 
برای  منحصرا  ارز،  به  و  است  ممنوع  قانونی  نظر 
معاملات  و  است  نیاز  خارجی  معاملات  اهداف 
داخلی ارز به صورت قانونی از طریق حاکمیت و 

مجاری سیاست پولی انجام می‌شود. 

ساختار  یک  ایجاد  با  چقدر 
توسط  کلان  مدیریت  متمرکز 
کنترل  ــرای  ب مرکزی  بانک 
ارز  خــروج  و  ورود  جــریــان 
موافقید؟ ایجاد یک مرکز واحد 
ارزی  فرماندهی  عنوان  تحت 
کننده  کمک  چقدر  کشور، 

خواهد بود؟
سبد  مدیریت  و  کشور  رسمی  ارزی  ذخایر  اداره 
بانک  اخــتــیــارات  حیطه  در  قانونی  نظر  از  آن 
قانون،  اساس  بر  اینرو  از  و  است  عراق  مرکزی 
است.  آن  بانک  و  دولت  مالی  عامل  بانک  این 
ساماندهی بازار ثانویه سیستمی پول )بانک‌ها 
با  ــول(  پ بـــازار  بــا  مرتبط  بانکی  شرکت‌های  و 

و  می‌شود  انجام  مرکزی  بانک  کنترل  و  نظارت 
1402   تاسیس آن با مجوز مقام پولی صورت می‌گیرد.  25  - دی      شمـــــاره 
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هرگونه قرارداد 
داخلی یا خرید 
و فروش و 
معاملات در 
داخل اقتصاد با 
واحد پول غیر 
عراقی، از نظر 
قانونی ممنوع 
است

اختیارات  اساس  بر  مرکزی  بانک  قانون  اجرای 
مدیریت  و  پولی  تسلط  در  را  پولی  قدرت  مقرر، 

پولی تقویت می‌کند. 
اهداف  تحقق  در  مرکزی  نهادی  مرکزی  بانک 
اجـــرای  ــور  ــ ام در  کـــس  ــچ‌  ــی ه و  اســـت  ــات  ــب ث
ما  نمی‌کند.  دخالت  آن  پولی  سیاست‌های 
نیازهای  کنترل  پولی،  انضباط  اعمال  ــرای  ب
جایگزینی  به  ثبات،  به  دستیابی  و  کشور  پولی 
در برابر قدرت قانون لازم‌الاجرای بانک مرکزی 

نیاز نداریم.

اساسا نحوه برخورد بانک‌های 
دارای  کشورهای  در  مرکزی 
باید  چگونه  ارزی  چالش 
سیاه  بازارهای  گسترش  باشد؟ 
میزان  چه  تا  ارز  غیررسمی  و 
اقتصادها  اینگونه  در  می‌تواند 

آسیب‌زننده باشد؟
بازارهای سیاه خطرناک‌ترین طرفی هستند که 
هنگام نوسانات اقتصادی موج سواری می‌کنند 
قیمتی  اختلالات  که  غیرقانونی  بازارهای  این  و 
رنگارنگی  جنجال  طریق  از  می‌کنند،  ایجاد 
ــارت  غ ــرای  بـ فریبنده  ــات  ــاع اط ارائـــه  ــا  ب ــه  ک
رونق  می‌کنند،  منتشر  کشور  اقتصادی  ــازاد  م

می‌گیرند.
مقامات پولی تنها دو راه دارند: نخست، اجرای 
یک  که  بازارها  این  در  بــازان  سفته  علیه  قانون 
آنها  ــردن  ک وارد  دیگری،  و  اســت  قهری  روش 
اعمال   و  مجاز  ثانویه  بــازار  به  قانونی  صورت  به 

نظارت بانکی بر آنها.

تصمیم  ــران  ای مرکزی  بانک 
متمرکز  مرکز  یک  تا  گرفته 
طلا  و  ارز  بازار  مدیریت  برای 
ایجاد کند و تمامی جریانات و 
خروج  و  ورود  و  نرخ‌گذاری‌ها 

متمرکز  بخش  این  در  را  ارز 
کند. در مقایسه با شیوه مدیریت 
را  اقــدام  ــن  ای عــراق،  ارزی 

چگونه ارزیابی می‌کنید؟
است،  خوبی  بنیادی  اقدام  یک  این  من  نظر  به 
علیه  ــرب  غ اقــتــصــادی  تحریم  بــه  توجه  بــا  ــا  ام
بازار  این  به  بخشیدن  تنوع  اسلامی،  جمهوری 
با  همزمان  موجود،  خارجی  ارزهــای  به  تکیه  با 
اهمیت  مشتریان  برای  اطمینان  و  آزادی  ایجاد 
و  امــارات  هند،  چین،  مانند  کشورهایی  دارد. 
دارند،  بالایی  تجاری  شراکت  ایران  با  که  غیره 
تنوع  ایــن  ــرای  ب خوبی  گزینه‌های  می‌توانند 
مبادله  ــازار  ب ترتیب  این  به  باشند.  بخشیدن 
به  رسیدن  بــرای  ــا  ارزه از  سبدی  اتخاذ  با  ارزی 
یک  عنوان  به  طلا  همچنین  و  متعادل  ارز  خ  نر
خ ارز  پناهگاه امن برای حفظ ارزش در تعیین نر
فراهم  را  پول  بازار  در  ثبات  که  گونه‌ای  به  سبد، 

کند، ایجاد می‌شود. 
ایران  ریال  خ  نر تثبیت  به  کار  این  من  اعتقاد  به 
در بازار ثانویه شفاف‌تر کمک می‌کند و آثار بازار 

موازی را تا حد خوبی کاهش می‌دهد.

توصیه کلی شما به کشورهایی 
ارز  نرخ  نوسانات  مسئله  با  که 
کدام  چیست؟  هستند  مواجه 
ساختار  از  اقتصاد  بخش‌های 
دولتی تا خصوصی باید به بانک 
سمت  به  حرکت  در  مرکزی 

ثبات ارزی کمک کنند؟
اشتغال  که  بخش‌هایی  از  باید  دولت‌ها  قطعا 
خ ارز رسمی  ایجاد می‌کنند و ارزش افزوده را با نر
و پشتیبانی شده که درجه بالایی از رقابت و تنوع 
می‌کنند،  فراهم  دولت  خود  برای  را  اقتصادی 
حمایت کنند، به ویژه بخش‌هایی که به سمت 
بر  گــســتــرده‌ای  تاثیر  کــه  مــی‌رونــد  محصولاتی 

فعالیت اقتصادی کشور دارند.

بــــــرش

ــمت تعادل بازار ارز حرکت بانک مرکزی ایران به س
متعادل  ارز  خ  نر به  رسیدن  برای  ارزها  از  سبدی  اتخاذ  با  ارزی  مبادله  بازار  ترتیب  این  به 
به  سبد،  ارز  خ  نر تعیین  در  ارزش  حفظ  برای  امن  پناهگاه  یک  عنوان  به  طلا  همچنین  و 
گونه‌ای که ثبات در بازار پول را فراهم کند، ایجاد می‌شود. به اعتقاد من این کار به تثبیت 
خوبی  حد  تا  را  موازی  بازار  آثار  و  می‌کند  کمک  شفاف‌تر  ثانویه  بازار  در  ایران  ریال  خ  نر

کاهش می‌دهد.
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        بانک مرکزی با درک منطقی از ساختار و ویژگی‌های 
بازار ارز برنامه تثبیت ارزی را دنبال کرد

        نقدپذیری و کیفیت میزان ذخایر ارزی بانک مرکزی 
نسبت به سال قبل بهبود قابل ملاحظه‌ای یافته است

        مسیر انتخابی بانک مرکزی مبتنی بر اصول اقتصاد 
مقاومتی، در راستای مصون‌سازی اقتصاد از تکانه‌های خارجی 

و همزمان ایجاد رشد اقتصادی و مهار تورم است

باکیفیت  ارز   ذخایر 
بانک مرکزی افزایش یافت

افزایش قدرت مانور بانک مرکزی در مدیریت ارزی
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 فرآیند سیاست 
ارز 28500 
تومانی، واجد 
آثار پولی بر 
ترازنامه بانک 
مرکزی نبوده 
است 

سیاست‌گذاری  نحوه  و  ارز  ــازار  ب ساختار 
ارزی، یکی از موضوعات مهم و پیچیده در 
مختلفی  مباحث  که  است  ایــران  اقتصاد 
مختلف  ــاد  ــع اب از  و  ــه  ــت داش ــال  ــب ــه ‌دن ب را 
و  پولی  پژوهشکده  ــت.  اس بررسی  قابل‌ 
شده  ح  مطر ابهامات  به  توجه  با  بانکی، 
مرکزی  بانک  و  دولت  رویکرد  خصوص  در 
متاثر  و  یکسو  از  ارز  بازار  مدیریت  پیرامون 
ارز  قیمت  پویایی‌های  از  بخشی  ــودن  ب
سوی  از  اقتصادی  کارگــزاران  انتظارات  از 
مشاهده  کــرات  بــه  اینکه   بــه  نظر  دیــگــر، 
کرده‌اند  سعی  رسانه‌ها  از  برخی  می‌شود 
فضای  ایجاد  و  خبری  التهابات  ایجاد  با 
مصارف  و  منابع  جریان  در  نااطمینانی 
ارزی، با تقویت و گسترش انتظارات منفی 
در  شکل‌گرفته  ثبات  عمومی،  اذهــان  در 
سعی  ادامــه  در  نمایند،  مختل  را  ارز  بــازار 
ح مسائل فنی،  می‌شود ضمن پرهیز از طر
زمینه  این  در  ارزی  سیاست‌گذار  دیدگاه 

تبیین شود.

آنها  پاسخ  که  اساسی  ســوالات  اول  وهله  در 
را  ارز  بــازار  مدیریت  نحوه  بنیادی  چــارچــوب 
سوالات  این  می‌شود.  ح  مطر می‌کند  مشخص 

عبارتند از:
خ تعادلی ارز چیست؟ • الف- تعریف نر
ارز  • تعادلی  خ  نر با  آزاد  ــازار  ب خ  نر رابطه  ب- 

چیست؟
بــرخــی  • وجــــود  و  ــم  ــری ــح ت شـــرایـــط  در  ج- 

و  آزاد  بازار  خ  نر دادن  قرار  مبنا  ارزی،  تنگناهای 
خ چه آثاری  خ تعادلی به سمت آن نر هدایت نر

خواهد داشت؟
است  • گونه‌ای  به  ایران  اقتصاد  شرایط  آیا  د- 

خ ارز، در حوزه‌های رشد صادرات  که از جهش نر
و تولید منتفع شود؟ 

بیانگر  تجربی  مطالعات  و  اقتصادی  نظریات 
برای  اجماع  مورد  مدل  یک  اساسا  که  است  آن 
مدل‌ها  از  یک  هر  و  ندارد  وجود  ارز  خ  نر تعیین 
سعی کرده است به نحوی بخشی از پویایی‌های 
بیان  بلندمدت  و  کوتاه‌مدت  در  را  ــازار  ب ایــن 
در  که  ــت  اس اجماع  ــورد  م نکته  ــن  ای ــا  ام کند. 
شرایط تعادلی عموما این بنیان‌های اقتصادی 
خ  نر نوسانات  از  عــمــده‌ای  بخش  که  هستند 
در  آنــکــه  ــه  ب تــوجــه  ــا  ب می‌کنند.  توجیه  را  ارز 
قابل  تغییر  با  اقتصادی  بنیان‌های  کوتاه‌مدت 
دیگری  دسته  نمی‌شود،  مواجه  ملاحظه‌ای 
بر  تکیه  با  کرده‌اند  سعی  اقتصادی  نظریات  از 
از  بخشی  اقتصادی  ــزاران  کارگ انتظارات  لحاظ 

کوتاه‌مدت  در  ارز  خ  نر توجه  قابل  پویایی‌های 
را تبیین کنند.

نقش  می‌شود،  برجسته  مدل‌ها  این  در  آنچه 
ــزاران  ــذاری آن بــر بــرداشــت کارگـ ــرگ اخــبــار و اث
این  اهمیت  ــت.  اس آتــی  ارز  خ  نــر از  اقتصادی 
در  ــه  ک اســـت  برجسته  قـــدری  ــه  ب ــارات  ــظ ــت ان
خ ارز کوتاه‌مدت را  مدل‌های حدی می‌تواند نر
در یک مسیر واگرا قرار داده و به شکل انفجاری 
مدل‌ها  ایــن  در  ــود.  ش ارز  خ  نــر افزایش  سبب 
اعمال  مستلزم  ارز،  تعادلی  خ  نــر به  برگشت 
سیاست‌گذار  ارزی،  رژیــم  )تغییر  پایانی  شرط 
انتظارات  تغییر  لــذا  و  سیاسی  اقتصاد  ارزی، 

عمومی( است.

ارز  خ  ــر ن ســاخــتــاری،  چنین  در  ــت  اس بدیهی 
خ  نر از  معناداری  شکل  به  می‌تواند  آزاد  ــازار  ب
وجــود  شــرایــط  در  ــود.  ش منحرف  تعادلی  ارز 
مثبت  انحراف  این  بدبینانه،  و  منفی  انتظارات 
خوشبینانه،  و  مثبت  انتظارات  شرایط  در  و 
برگشت  برای  بود.  خواهد  منفی  انحراف  این 
ــر دو نیز در  ــه ه ــادل ک ــع خ ت ــر ــه ن ــط ب ــرای ــن ش ای
است  شــده  تجربه  ــران  ای اقتصاد  در  مقاطعی 
دوم  مورد   ،۹۶-۹۷ و   ۹۰-۹۱ سال‌های  اول  )مورد 

اول  نیمه  و   ۱۳۹۸ اول  نیمه   ،۹۳-۹۴ سال‌های 

در  ارزی  سیاست‌گذار  که  است  ضروری   ،)۱۴۰۰

برای  و  کرده  دخالت  مناسبی  نحو  به  ارز  بــازار 
منابع  تعادل  و  خارجی  پایداری  شرایط  حفظ 
بهینه  موقعیت‌های  اتخاذ  با  ارزی،  مصارف  و 
را  تعادلی  خ  نر به  آزاد  بــازار  خ  نر هدایت  زمینه 

فراهم نماید.
ــط فــراگــیــری  ــرای ــه در ش ــان ذکـــر اســـت ک ــای ش
ایران  اقتصاد  در  که  همانگونه  منفی،  انتظارات 
نیز بارها تجربه شده است، هرگونه تلاش دولت 
این  عمده  بازیگر  عنوان  )بــه  سیاست‌گذار  و 
بازار  خ  نر با  تعادلی  خ  نر جایگزینی  برای  بــازار(‌ 

خواهد  همراه  سفته‌بازان  مجدد  واکنش  با  آزاد 
موج  ــری،  ــوداگ س تقاضاهای  تقویت  بــا  و  شــد 
که  می‌دهد  شکل  را  ارزی  حملات  از  جدیدی 
بالاتر  سطوح  به  آزاد  بازار  ارز  خ  نر افزایش  سبب 

خواهد شد. 
ــوی  س از  اقــــــدام  ایــــن  تــــــداوم  صـــــورت  در 
سیکل  یک  در  آزاد  بازار  ارز  خ  نر سیاست‌گذار، 
خواهد  همراه  متوالی  افزایش‌های  با  باطل 
ارز  خ  نر صعودی  روند  باور  شکل‌گیری  با  و  شد 
ملی  پــول  نقش  اقتصادی،  عاملان  ذهــن  در  
به  اقتصاد  و  شــده  ج  ــار خ ــا  کالاه ــذاری  خ‌گ ــر ن از 
سمت دلاریزه شدن حرکت می‌کند. پیامد این 
بالای  سهم  شرایط  در  علی‌الخصوص  تحولات، 
کالاهای واسطه‌ای و سرمایه‌ای در واردات، بروز     1402 25  - دی      شمـــــاره 
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 تاکنون حتی 
یک دلار با نرخی 

خ  بالاتر از نر
ترجیحی، برای 

تامین منابع 
ارز مورد نیاز 

کالاهای اساسی 
خریداری نشده 

است

تورم‌های ناشی از فشار هزینه و کوتاه‌شدن تواتر 
قیمت‌گذاری مجدد کالاها و خدمات است.

تجربی  بررسی‌های  و  مطالعات  این،  بر  علاوه 
تاثیر  تحت  که  است  داده  نشان  نیز  متعددی 
در  تولیدی  ساختارهای  و  اقتصادی  بنیان‌های 
مارشال- شرط  برقراری  عدم  دلیل  به  ــران،  ای

در  اســت  نتوانسته  ارز،  خ  نــر جهش‌های  ‌لرنر، 
اقتصادی  رشد  افزایش  و  ــادرات  ص کمی  رشد 
به  است،  داشته  معناداری  و  پایدار  نقش  کشور 
گونه‌ای که بعد از گذشت دوره نسبتا کوتاهی با 
انتقال هزینه‌های تولید به قیمت نهایی کالاها و 
نیز  احتمالی  صادراتی  مزیت  هرگونه  خدمات، 

از بین رفته است.
تجارب  به  نظر  با  و  ملاحظات  این  به  عنایت  با 
مبنای  و  عملیاتی  خ  نــر ایـــران،  اقتصاد  قبلی 
خ تعادلی است.  اقدامات سیاست‌گذار ارزی نر
بانک  سیزدهم،  ــت  دول در  منظور  همین  بــه 
پویایی‌های  ماهیت  شناخت  بر  تکیه  با  مرکزی 
خ ارز در کوتاه‌مدت و بلندمدت، با مشاهده  نر
آن  معنادار  انحراف  و  آزاد  بازار  ارز  خ  نر واگرایی 
انتخاب  را  ارز  تثبیت  برنامه  تعادلی،  ارز  خ  نر از 

نموده است. 
تثبیت  محوریت  با  تثبیت  برنامه‌های  اگرچه 
ارزی عملیاتی شده است، در واقع این برنامه‌ها 
و  هستند  سیاست‌ها  از  مجموعه‌ای  شامل 
سیاست‌های  ــرو  گ در  آن  مثبت  آثـــار  تقویت 
ــت،  ــ ــاط مــالــی دول ــب ــض ــده ان ــنـ ــش‌‌دهـ ــزایـ افـ
هماهنگی  و  پولی،  کل‌های  مدیریت‌  سیاست 
این  در  که  اســت  ارزی  و  تجاری  سیاست‌های 
توفیقات  و  انجام  مناسبی  اقدامات  نیز  زمینه 

خوبی نیز حاصل شده است.
اکنون با لحاظ این چارچوب، نکات ذیل جهت 
یک‌سال  طی  سیاست‌گذار  اقــدامــات  تبیین 

گذشته ارایه می‌شود:
الف- بانک مرکزی با درک منطقی از ساختار  •

ارزی  تثبیت  برنامه  ارز  ــازار  بـ ویــژگــی‌هــای  و 

بر  تمرکز  بــا  ارزی  مقام  ــت.  اس ــرده  ک دنــبــال  را 
عرضه  به  توجه  با  و  اقتصاد  بنیادین  متغیرهای 
را  ارزی  نیازهای  تمامی  ارز،  تجاری  تقاضای  و 
و  راه‌انـــدازی  دارد.  رصد  تحت  مبادله  مرکز  در 
نقش  تقویت  سبب  ــازار،  ب این  به  عمق‌بخشی 
شده  آزاد  بــازار  خ  نر به  بــازار  این  سیگنال‌دهی 
در  ارز  خ  نر افزایش  وجود  با  که  نحوی  به  است، 
متغیرهای  پویایی‌های  به  توجه  با  مرکز  ایــن 
خ ارز بازار آزاد از ثبات نسبی  کلان اقتصادی، نر

برخوردار بوده است.
ظالمانه  • تحریم‌های  ــداف  اهـ از  یکی  ب- 

در  ناامیدی  و  یاس  ترویج  متخاصم،  نیروهای 
و  مــردم،  معیشت  ــراردادن  ق تنگنا  در  جامعه، 
این  از  اســت.  اجتماعی  نارضایتی  تشدید  لذا 
دارو  و  اساسی  کالاهای  اهمیت  به  توجه  با  منظر 
در هزینه زندگی عموم جامعه، به منظور مصون 
ارزی  التهابات  از  ــردم  م معیشت  نگه‌داشتن 
دولت  خارجی،  تکانه‌های  و  تحریم  از  ناشی 
اقتصادی،  تیم  همکاری  با  اســت  ــرده  ک سعی 
منابع ارزی در اختیار حاکمیت از محل فروش 
اساس  بر  ــه  )ک مشخصی  خ  ــر ن با  را  ــاز  گ و  نفت 
ــرای  ب ــت(  اسـ شــده  مشخص  ــه  ــودج ب ــادل  ــع ت

واردات اقلام مشخصی صرف کند. 
خ‌گذاری  نر و  است  دولت  به  متعلق  منابع  این 
در  حاکمیت  صــاح  و  صرفه  ــاس  اس بر  نیز  آن 
آن  حمایتی  و  اجتماعی  ــداف  اه به  دستیابی 
تجارب  برخلاف  این،  وجود  با  می‌شود.  تعیین 
خ‌گــذاری  نــر بــر  )مبنی  قبلی  شکست‌خورده 
خ  نر دولــت(،  بودجه  تعادل  از  ج  خار حمایتی 

تراز  با  متناظر  امسال  بودجه  در  شــده  تعیین 
سبب  رویکرد  این  اســت.  شده  لحاظ  بودجه 
شده است که با لحاظ میزان مالکیت دولت از 
ارزی  تثبیت  سیاست  نفتی،  درآمدهای  عواید 
تجربه  برخلاف  اساسی  ــای  کالاه ارز  تامین  و 
و  پولی  پایه  افزایش  به   1399-1400 سال‌های 

نقدینگی منجر نشود.

بــــــرش

ــت اعتماد به فعالان اقتصادی بازگش
مصون‌سازی  راستای  در  مقاومتی،  اقتصاد  اصول  بر  مبتنی  مرکزی  بانک  انتخابی  مسیر 
این  است.  تورم  مهار  و  اقتصادی  رشد  ایجاد  همزمان  و  خارجی  تکانه‌های  از  اقتصاد 
رویکرد سبب خواهد شد که با ایجاد ثبات و پیش‌بینی پذیرکردن محیط کسب وکار برای 
افزایش  دولت  اقتصادی  مدیریت  عملکرد  به  اعتماد  و  اطمینان  اقتصادی،  کارگــزاران 

یافته و موجبات رشد  سرمایه‌گذاری و تقویت تولید و اشتغال فراهم شود.
   1402 25  - دی      شمـــــاره 
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چارچوب 
برنامه تثبیت 
ارزی به معنای 
بی‌توجهی 
به نیروهای 
عرضه و تقاضا 
و مکانیسم 
بازار نیست 
بلکه مبتنی بر 
خوانش صحیح 
و منطقی از 
بازار و عوامل 
تعیین‌کننده 
خ ارز است نر

وصول  • و  نفت  ــروش  ف فرآیند  عمل  در  ج- 
ــای  کالاه واردات  فرآیند  با  ارزی  ــای  ــده درآم
همزمانی  دارای  و  ــت  اس مــتــفــاوت  ــی  ــاس اس
که  می‌شود  سبب  ماهوی  تفاوت  این  نیست. 
ارزی  مصارف  و  منابع  برابری  عــدم  دلیل  به 
برنامه‌ریزی  ضــرورت  به  نظرداشت  با  دولــت، 
از  پرهیز  و  اســاســی  کالاهـــای  ارز  تامین  ــرای  ب
لازم  برنامه‌ریزی  تامین،  زنجیره  در  اختلال 
اساسی  کالاهــای  ارز  به‌هنگام  پرداخت  بــرای 
ــه انــجــام  ــودج ــا ســقــف مــشــخــص‌شــده در ب ت
انتهای  در  وجوه  این  تصفیه  که  هرچند  شود. 
ثبت  حتی  لیکن،  می‌شود،  انجام  مالی  سال 
به  نیز  ــا  کالاه ــن  ای ــرای  ب ــده  ش انجام  سفارش 
ضروری  بنابراین،  نیست.  ارز  پرداخت  معنای 
ارز  خ  نــر سیاست  از  صحیح  ارزیــابــی  که  اســت 
یک‌سال  بر  مبتنی  تومانی   ۲۸۵۰۰ ترجیحی 
چنین  جهت  این  از  شــود.  انجام  کامل  مالی 
بانک  تــرازنــامــه  بــر  پولی  ــار  آث ــد  واج فرآیندی 
تاکنون  که  است  تاکید  به  لازم  و  نبوده  مرکزی 
خ ترجیحی  حتی یک دلار نیز با نرخی بالاتر از نر
برای تامین منابع ارز مورد نیاز کالاهای اساسی 

خریداری نشده است.
ــای  • ــ ــی‌ه ــ دارای خـــالـــص  خـــصـــوص  در  د- 

اهمیت  که  آنچه   )NFA( مرکزی  بانک  خارجی 
خارجی  پــایــداری  در  ارزی  ذخایر  نقش   دارد، 
کشور  اقتصاد   )External Sustainability(

است. از این منظر کاهش یا افزایش ارزش ریالی 
تصویر  لزوما  مرکزی  بانک  خارجی  دارایی‌های 
جزء  این  ــرد  کارک و  خارجی  پایداری‌  از  درستی 
نخواهد  ارائه  ارزی  نیازهای  رفع  در  پولی  پایه  از 
ارزی  منابع  از  بخشی  تنها  اساس،  این  بر  کرد. 
که در دسترس است )ذخایر خارجی با کیفیت( 
کشور  خارجی  پایداری  وضعیت  نشان‌دهنده 
سال‌های  در  ــت  اس ــر  ذک شــایــان  ــود.  ب خــواهــد 
و  ــت  دول ارزی  ــای  ــده درآم از  بخشی  گذشته 
و  بوده  بلوکه  مرکزی  بانک  خارجی  دارایی‌های 

یا سهل‌الوصول نبوده است.
  NFAــد رش سبب  اینکه  ــود  وج بــا  ــام  اق ــن  ای  
استفاده  امکان  ــدم  ع جهت  به  ــی  ول ــده،  ش
پایداری  ارزی،  مصارف  تامین  ــرای  ب آنها  از 
بی‌ثباتی  موجب  و  نداشته  همراه  به  خارجی 
انباشت  دیگر،  عبارت  به  ــت.  اس شــده  ارزی 
کارکرد  معنای  به  گذشته  سال‌های  در   NFA
مطلوب آن در رفع نیازهای ارزی نبوده است. 
در  دارایی‌ها  این  سیزدهم،  دولت  در  لیکن 
دسترس  در  مــرور  به  و  بــوده  شدن  آزاد  حال 

قرار گرفته است.
بخشی  که  اســت  شــده  سبب  مهم  تحول  ایــن 

باکیفیت  ذخــایــر  بــه  خــارجــی  دارایــی‌هــای  از 
ارزی  نیازهای  تامین  راستای  در  و  شود  تبدیل 
واردات  ارز  تامین  با   

ً
قطعا نماید.  نقش‌آفرینی 

ــدود  ــه ح ــه‌ای ک ــای ــرم کالاهـــای واســطــه‌ای و س
می‌دهد،  شکل  را  واردات  ارزش  از  درصــد   ۸۵
بهبود  سرمایه‌گذاری،  تقویت  در  آن  انعکاس 
می‌یابد.  تبلور  ــورم  ت کاهــش  و  اقتصادی  رشــد 
ذخایر  افزایش  ارزی،  نیازهای  تامین  بر  علاوه 
باکیفیت، قدرت مانور بانک مرکزی در مدیریت 
بازار ارز و در نتیجه ثبات و آرامش در این بازار را 

تقویت نموده است.
خ ارز مرکز  ماحصل این تحول، نوسان محدود نر
خ بازار آزاد است،  مبادله و تسری این ثبات به نر
گذشته  ماه‌های  طی  آزاد  بازار  خ  نر که  نحوی  به 
است.  داشته  قرار  تومان  هزار   ۵۰ محدوده  در 
دارایی‌های  خالص  ارقام  اگرچه  رابطه،  این  در 
خارجی، به دلیل تقویت عرضه ارز از سوی بانک 
مرکزی در سال‌جاری کاهش یافته است، لیکن 
نقدپذیر  ارزی  )دارایی‌های  ارزی  ذخایر  میزان 
قبل  سال  به  نسبت  مرکزی  بانک  باکیفیت(  و 

بهبود قابل ملاحظه‌ای یافته و همین امر زمینه 
مدیریت  در  ارزی  سیاست‌گذار  اقتدار  تقویت 

بازار ارز را به همراه داشته است.
به  ارزی  تثبیت  برنامه  چارچوب  مجموع  در 
معنای بی‌توجهی به نیروهای عرضه و تقاضا و 
خوانش  بر  مبتنی  بلکه  نیست،  بازار  مکانیسم 
تعیین‌کننده  عوامل  و  بازار  از  منطقی  و  صحیح 

خ ارز است.  نر
مسیر  ساختاری،  چنین  در  که  است  بدیهی 
خواهد  شکل  چارچوب  همین  بر  نیز  ارز  بازار 
شکست  که  قبلی  تجارب  به  توجه  با  و  گرفت 
آن بر همگان عیان شده است، سیاست‌گذار 
شــوک‌درمــانــی  ــای  ــرده ــک روی مهلکه‌  در  نیز 
بینش‌ها  این  مجموعه  گرفت.  نخواهد  قرار 
بانک  انتخابی  مسیر  کــه  ــت  اس آن  بیانگر 
در  مقاومتی،  اقتصاد  اصول  بر  مبتنی  مرکزی 
تکانه‌های  از  اقتصاد  مصون‌سازی  راستای 
و  اقتصادی  رشــد  ایجاد  همزمان  و  خارجی 
خواهد  سبب  رویکرد  این  اســت.  تــورم  مهار 
شد که با ایجاد ثبات و پیش‌بینی پذیرکردن 
اقتصادی،  کارگزاران  برای  کسب‌وکار  محیط 
مدیریت  عملکرد  بــه  اعتماد  و  اطمینان 
موجبات  و  یافته  افزایش  ــت  دول اقتصادی 
اشتغال  و  تولید  تقویت  و  سرمایه‌گذاری  رشد 

فراهم شود.
بانکی  • و  پولی  پژوهشکده  در  تحلیل  این 

بانک مرکزی انجام شده که هفته‌نامه تازه‌های 
اقتصاد، آن را منتشر کرده است.    1402 25  - دی      شمـــــاره 
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دلالی شبکه‌های  به  اقتصادی  تثبیت  ضربه 

برای  خوبی  گام‌های  مرکزی  بانک  مدیریت 
ارز  ــازار  ب ــش  آرام بر  تثبیت  سیاست  اثــرگــذاری 
سفرهای  به  می‌توان  جمله  آن  از  که  برداشته 
و  ــا  ــوره ــش ک ــر  ــگ دی ــا  ب ارتـــبـــاط  و  بین‌المللی 
دیپلماسی اقتصادی اشاره کرد. علاوه بر این، 
کنترل تورم و رفع ناترازی‌ها هم با نظم خاصی 
اما  دارد،  تقدیر  جای   

ً
واقعا که  ــی‌رود  م پیش 

و  صنایع  کمیسیون  در  مسئولیتم  لحاظ  به 
معادن، این نکته را مورد تاکید قرار می‌دهم که 
وقتی بی‌نظمی‌ها کنترل می‌شود، لازم است تا 
و  معدن  و  صنعت  بخش  به  بیشتری  رسیدگی 

تولید نیز انجام گیرد.

که  است  کرده  تاکید  نکته  این  بر  فرزین  دکتر  البته   
طبق نیاز وزارت صمت، تخصیص ارز انجام می‌شود 
و توانایی بانک مرکزی در اختصاص موفق ارز، نتیجه 
ناترازی‌های  رفع  جمله   از  مرکزی  بانک  اقدامات 
بانک‌ها است، با این حال برخی از فعالان اقتصادی 
از  کالا  ترخیص  و  ارز  تخصیص  دربـــاره  را  مشکلاتی 
گمرکات دارند که توقع می‌رود برای حل این مشکل، 

راهکار عاجلی در نظر گرفته شود.
مملکت  به  مجازی  فضای  در  عــده‌ای  دیگر  سوی  از 
خود تهاجم می‌کنند، بدون شک این افراد وصل به 
دشمن هستند. بی‌نظمی‌هایی وجود داشته و این 
دولت در حال نظم‌بخشی به آن است، اما جریاناتی 
که ریشه درگذشته دارد، نباید تبدیل به بهانه‌ای برای 
هجمه به اصل موضوع شود. مجلس هم با ایجاد نظم 
در  مرکزی  بانک  به  و  دارد  موافقت  مالی  انضباط  و 
این زمینه یاری می‌رساند. بر همین اساس، درست 
نیست که در این مسیر کارهای اصلی رها و زمان برای 
کسب اطلاعات و اینکه در داخل فضای مجازی چه 

می‌گذرد، هدر برود.
امر  ــن  ای ــه  ب موثرتر  و  بهتر  دستیابی  بـــرای  البته 
برای   

ً
شخصا که  اســت  ح  مطر هم  پیشنهادهایی 

راحت‌تر شدن طی این مسیر، ایجاد خط اعتبار برای 
صندوق توسعه ملی را توصیه می‌کنم تا از این طریق 
اساس  بر  بانک‌ها  شــود.  حفظ  نیز  صندوق  منابع 
منابع  آن،  پشتوانه  با  و  شــده  ایجاد  اعتباری  خط 
ارزی یا ریالی را به ‌عنوان تسهیلات در اختیار فعالان 

صندوق  از  منابع  اینکه  می‌دهند.  قــرار  اقتصادی 
برداشته و هزینه شود، اقدامی سنتی و قدیمی است. 
هر کسی می‌تواند این کار را انجام دهد، پول را بردارد 
و به افراد مختلف اختصاص دهد که با این شیوه نه 
‌تنها مشکلی حل نخواهد شد، بلکه سبب به ‌وجود 
چای  فساد  اخیر  مسئله  مانند  دردسرهایی  آمدن 
می‌شود که در نتیجه یک حرکت بی‌خردانه گروهی 
با  باید  تسهیلات  ــی‌رود.  م ســوال  زیر  زحمات  تمام 
مشخصی  ویژگی‌های  ــاس  اس بر  و  ــروط  ش و  شــرط‌ 

اختصاص یابد.
بانک مرکزی همانطور که تاکید شد، باید برای حفظ 
کار  به  را  خود  تلاش  تمام  اقتصادی  فعلی  ثبات  این 
بندد، زیرا از دست‌دادن آن آسیب‌های پرُهزینه‌ای را 
وارد خواهد کرد. به ‌طورکلی نظم به وجود آمده مورد 
تایید است و نگاه به این سیاست بانک مرکزی، بسیار 
مثبت تلقی می‌شود، اما آثار آن باید در تمام سطوح 
و  محور  که  تولید  بخش  در  خصوص  به  اقتصادی، 
موتور اقتصاد کشور به‌حساب می‌آید، خود را نمایان 

سازد.
مثبتی  ــام  گ مــرکــزی  بانک  وقتی  باید  آن  کنار  در 
وجود  هم  جدی  نظارت  مــی‌دارد،  بر  صنعت  بــرای 
داشته باشد. به این شکل که از گیرندگان ارز  درباره 
تا  شود  سوال  مداوم  طور  به  آن  هزینه‌کرد  چگونگی 
اقدامات کنترلی بانک مرکزی بی‌اثر نشود. چنانچه 
بانک مرکزی راهی غیر  از  این دنبال کند، برخی فضا 
به  را  نااطمینانی  فضای  و  کرد  خواهند  غبارآلود  را 
نفوذی‌ها  که  ندارد  وجود  تردیدی  می‌آورند.  وجود 
اصل  این  بر  تلاش‌شان  اقتصادی  جاسوس‌های  و 

خ‌ها  را تحت مدیریت خود در آورند. استوار است تا نر
 این گروه به دنبال آن هستند تا نظمی که بانک مرکزی 
همین  مانند  ــد،  آورده‌ان وجود  به  دستگاه‌ها  دیگر  و 
بازار  در  که  روانی  مثبت  فضای  و  و...  ارز  خ  نر تثبیت 
حاکم شده است را به ‌طورکلی بی‌تاثیر نشان دهند. 
و  می‌کند  دنبال  دولت  که  سیاستی  کنیم  تصور  اگر 
کشور  داخل  در  برآمده،  آن  صحیح  اجرای  صدد  در 
از  ج  خار دشمنی  این  عمده  بخش  و  نــدارد  دشمن 
باید  بود.  خواهد  ساده‌لوحانه  بسیار  است،  کشور 
کینه  و  بغض  از  ناشی  که  رفتارها  این  به  توجه  بدون 

است، کار درست را انجام داد.

عزت‌الله اکبری تالارپشتی /
رئیس کمیسیون صنایع و معادن مجلس

 وقتی بانک 
مرکزی گام 

مثبتی برای 
صنعت 

برمی‌دارد، باید 
نظارت جدی 

هم وجود داشته 
باشد
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قانون جدید 
بانکی این 
امیدواری را به 
وجود آورده 
که نظارت بر 
بانک‌های 
دولتی و 
خصوصی 
افزایش یابد

سیاست تثبیت بازار ارز یکی از کارهای بسیار 
آیت‌الله  ــت  دول در  هوشمندانه  و  ارزشمند 
رئیسی و از تدابیر خردمندانه دکتر فرزین به‌ 
حساب می‌آید که اثر آن هم آرامش حاکم بر 
وضعیت بازار ارز است. به‌ عنوان یک نماینده 
مجلس که در جمع‌های مختلف حضور پیدا 
می‌کنم، به این نکته دست ‌یافته‌ام که تثبیت 
آن  انجام  بابت  که  است  کارهایی  از  ارز  خ  نر
اعلام  اقتصادی  فعالان  توسط  خصوص  به 
بر  عــاوه  می‌گیرد.  صــورت  فراوانی  رضایت 
با  نیز  مرکزی  بانک  اختیارات  موضوع،  این 
توجه ‌به قانون جدید بانکی مجلس افزایش 
امیدواری  این  اساس  همین  بر  کــرده،  پیدا 
به وجود آمده که نظارت بر بانک‌های دولتی 
سیستم  در  آنچه  و  یابد  افزایش  خصوصی  و 
محور  اســـاس  ــر  ب ــذرد،  ــی‌گ م کــشــور  بانکی 
تمام  بــه  بی‌منت  خدمت  ــه  ارائـ و  عــدالــت 
بانکی  سیستم  خــوش‌حــســاب  مشتریان 

باشد.

ارز  خ  نر تثبیت  سیاست  شد،  اشــاره  که  همانطور 
بسیار پسندیده و حرکت خردمندانه‌ای محسوب 
آن  حامیان  از  هم  اقتصادی  کمیسیون  می‌شود، 
 در رابطه ‌با کارکرد بهتر این سیاست 

ً
است و شخصا

یک‌بار  مرکزی  بانک  رئیس‌کل  که  دارم  پیشنهاد 
تا  کند  تک‌نرخی  کشور  در  را  ارز  همیشه  ــرای  ب
ارزی  نوسانات  مانند  مشکلاتی  بروز  شاهد  دیگر 
بانک  سیاست  از  که  است  اساس  این‌  بر  نباشیم. 
مرکزی که اعلام کرده به هیچ وجه اجازه از دست 
‌رفتن ثبات فعلی اقتصادی را نخواهد داد، حمایت 
مورد  ایــن  از  غیر  رفتاری  چنانچه  ــرا  زی می‌شود. 
مجازی  فضای  در  واسطه‌گران  گیرد،  قرار  مدنظر 
می‌توانند شرایطی را به وجود آورند که حتی فعالان 

اقتصادی با تجربه را هم فریب دهند.
 به ‌هر حال، با روش و سیستمی که بانک مرکزی در 
پیش گرفته، ایمان و اعتقاد راسخ دارم در صورتی 
همیشه  مانند  قضائیه  قوه  و  مجلس  ــت،  دول ‌که 

نه تنها تا  کنند،  حمایت  ارز  ثبات بازار  سیاست  از 
خ  نر ثبات  شاهد  هم  آینده  سال  بلکه  سال،  پایان 

ارز و کاهش تورم در کشور خواهیم بود.
اینکه  به  توجه  با  می‌کنم  توصیه  رابطه  همین  در   
که  هستم  ملت  خانه  در  نمایندگانی  جمله  از 
 ۱۵ طی  مجازی  فضای  بخش  در  هجمه  بیشترین 
سال گذشته علیه خود را شاهد بوده‌ام، مجموعه 
بانک مرکزی به هیچ عنوان نباید تحت‌تاثیر جنگ 
این  زیــرا  گیرد،  قــرار  مجازی  فضای  در  روایت‌ها 
گروه تمام تلاش خود را به کار می‌بندد تا شرایط را 
است  نیاز  بنابراین  ببرد.  پیش  سوداگران  نفع  به 
محکم‌تر و منطقی‌تر از همیشه سیاست‌هایی که 
به ‌درستی آن ایمان دارد، مورد حمایت قرار دهد و 
با پشتکار بیشتر  و  با قدرت و قوت به کار خود ادامه 
دهد. البته برای کسب نتایج مورد نظر باید کارها 
ملموس‌تر انجام شود تا مردم هم به‌ مانند همیشه 
حس  این  که  کارهایی  از  کنند.  حمایت  دولت  از 
همراهی را در مردم به وجود می‌آورد، قرار گرفتن 
آنان  اختیار  در  بیشتر  سرعت  با  اساسی  کالاهای 
 احساس امنیت روانی از 

ً
است که در نتیجه قاعدتا

این‌ حیث که بانک مرکزی به وعده‌های خود عمل 
می‌کند، محقق خواهد شد.

 البته در کنار این مسئله باید بر این نکته هم تاکید 
بانک  سیاست‌های  به  اعتماد  شک  بدون  که  کرد 
و  ــرده  ک پیدا  افــزایــش  گذشته  به  نسبت  مرکزی 
یکی از دلایلی که به ‌عنوان نماینده مردم به‌ جای 
انتقاد، زبان تشکر از بانک مرکزی دارم، همین ابراز 
رضایت‌هایی است که به گوش می‌رسد. همانطور 
بــازار،  در  ارز  خ  نر ثبات  ــردم،  ک ــاره  اش ابتدا  در  که 
سیاست دقیقی به ‌حساب می‌آید که خوشبختانه 
دولت، مجلس و قوه قضائیه از سیاست‌های کلی 
بانک مرکزی دفاع کرده‌اند و کمیسیون اقتصادی 
برای  را  مهمی  کار  هم  بانکداری  قانون  تصویب  با 
بی‌نظیر   

ً
واقعا که  رساند  سرانجام  به  کشور  آینده 

بود. امیدوار هستم بانک مرکزی با اجرای صحیح، 
دقیق و به ‌موقع قانون، جواب محبت‌های مجلس 

و مردم را به درستی پاسخ دهد.

1403 سال ثبات ارزی خواهد بود

شهباز حسن‌پور بیگلری /
عضو کمیسیون اقتصادی مجلس
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شهباز حسن‌پور بیگلری /
عضو کمیسیون اقتصادی مجلس

       بازگشت ثبات نسبی به بازار ارز را در ماه‌های اخیر شاهد هستیم

خ ارز برای بخش خصوصی و فعالان اقتصادی یک مطالبه         مهار نر
بسیار با اهمیت است

       انتظارات هیجانی که 
توسط عده‌ای در بازار شکل 

می‌گیرد به‌ خوبی توسط بانک 
مرکزی مدیریت شده است

 انتظارات هیجانی در بازار ارز 
شد مدیریت 

 محسن احتشام، عضو هیات نمایندگان اتاق بازرگانی ایران 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:
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تا زمانی 
که فضای 
کسب ‌و کار با 
ثبات همراه 
نباشد، امکان 
برنامه‌ریزی 
در بخش 
سرمایه‌گذاری 
تولید و صادرات 
وجود ندارد

تحقق ثبات در بازار ارز، هدف‌گذاری مهمی 
است که توسط بانک مرکزی از زمستان سال 
گذشته در دستور کار قرار گرفت. رویکردی 
که با توجه به جهش‌های ارزی سال گذشته، 
شد،  ــرو  روب اقتصادی  فعالان  استقبال  با 
عنوان  به  همواره  ارزی  جهش‌های  که  چرا 
ح  مطر صـــادرات  و  تولید  مسیر  در  مانعی 
اولویت  مرکزی  بانک  اساس  این  بر  و  بوده 
بازگشت  به  را  خــود  ارزی  سیاست‌گذاری 

ثبات در بازار ارز اختصاص داده بود.
فشارهای  تـــداوم  ــود  وج بــا  مــیــان،  ــن  ای در 
تحریمی و اقتصادی غرب علیه نظام بانکی 
و اقــتــصــادی کــشــورمــان، بــانــک مــرکــزی به 
خوبی توانست با توسعه مرکز مبادله ایران، 
اقدامی  شود.  بازار  در  ارزی  جهش  از  مانع 
که باعث شده تا پس از سال‌ها، دوباره فضا 
فراهم  اقتصاد  در  پیش‌بینی‌پذیری  بستر  و 
بتوانند  تولیدی  و  اقتصادی  فعالان  و  شود 
برنامه‌ریزی  کسب‌وکارشان،  و  آینده  برای 

کنند.
هیات  عضو  احتشام،  محسن  بــاره  این  در 
گفتگو  در  ایــران  بازرگانی  اتاق  نمایندگان 
به  ــاره  اش با  اقتصاد  تــازه‌هــای  هفته‌نامه  با 
اظــهــار  ــادی  ــص ــت اق و  ارزی  ــات  ــب ث اهــمــیــت 
و  اقتصادی  ثبات  در  کار  ــاس  اس داشـــت: 
اقتصاد  وزارت  و  مرکزی  بانک  اســت.  ارزی 
را  ارزی  شده  رها  اسب  راستا،  این  در  باید 
خ ارز برای بخش  مهار کنند، چرا که مهار نر
یک  به ‌عنوان  اقتصادی  فعالان  و  خصوصی 
در  است.  مهم  و  اهمیت  با  بسیار  مطالبه، 
احتشام،  محسن  با  گفتگو  مشروح  ــه  ادام
ایران  بازرگانی  اتاق  نمایندگان  هیات  عضو 

را می‌خوانید:

اقتصاد  باید  ــرا  چ شما  نظر  به 
پیش‌بینی‌پذیری  سمت  به  کشور 
فضای  وجود  عدم  کند؟  حرکت 

پیش‌بینی‌پذیری، چه آسیب‌هایی 
به همراه خواهد داشت؟

تولید،  بـــرای  بــرنــامــه‌ریــزی  لازمـــه  کــه  معتقدم 
فعال  یک  که  زمانی  تا  است.  پیش‌بینی‌پذیری 
به  و  باشد  نداشته  را  لازم  پیش‌بینی  اقتصادی، 
ثبات  با  کسب‌وکار  فضای  که  زمانی  تا  دیگر  بیان 
بخش  در  برنامه‌ریزی  امــکــان  نباشد،  هــمــراه 
ندارد.  وجود  ــادرات  ص و  تولید  سرمایه‌گذاری، 
صحیح،  تصمیم‌گیری  و  برنامه‌ریزی  لازمه   

ً
اساسا

خ  نر که  ببینیم  وقتی  است.  درست  پیش‌بینی 
ارز تا شش‌ ماه آینده ثبات دارد، در نتیجه بر این 
داشــت.  درستی  برنامه‌ریزی  مــی‌تــوان  ــاس  اس
ثبات  از  ارز  خ  نر که  کنیم  پیش‌بینی  وقتی  ولی 
هم  شکل  همان  به  نتیجه  در  نیست،  برخوردار 
تولیدکننده،  و  اقتصادی  فعال  یک  برنامه‌های 
مختل خواهد شد، به ‌گونه‌ای که تولید و صادرات 
و  موثر  تصمیم‌گیری  ــدم  ع و  سردرگمی  ــار  دچ
به  اقتصادی  فعالان  همه  بنابراین  می‌شود.  کارا 
دنبال ثبات اقتصادی هستند، ثباتی که در بستر 

آن بتوان آینده را به درستی پیش‌بینی کرد.

تقویت  در  مرکزی  بانک  نقش 
را  اقتصاد  پیش‌بینی‌پذیری 

چگونه ارزیابی می‌کنید؟
به  اخیر،  ماه  چند  این  در  مرکزی  بانک  نظرم  به 
‌درستی عمل کرده است، به ‌گونه‌ای که بازگشت 
ثبات نسبی به بازار ارز را در ماه‌های اخیر شاهد 
مرکزی،  بانک  تصمیمات  با  همچنین  هستیم. 
ارز  غیررسمی  ــازار  ب در  کاذب  هیجانات  جلوی 
بخشی  نظرم  به  دیگر  سوی  از  است.  شده  گرفته 
ناحیه  از  است،  شده  ایجاد  کشور  در  که  تورمی  از 
خوبی  به  مرکزی  بانک  که  است  مبادله  هزینه 
واقع  در  یعنی  اســت.  داده  کاهش  را  هزینه  این 
بــازار  در  عــده‌ای  توسط  که  هیجانی  انتظارات 
واقعی  غیر  شکل  به  را  قیمت‌ها  تا  می‌گیرد  شکل 
بالا ببرند، به‌ خوبی توسط بانک مرکزی با ریاست 

دکتر فرزین، مدیریت شده است.

بــــــرش

ــد ارزی صادرکنندگان  بازنگری رفع تعه
بانک مرکزی باید در جهت رونق صادرات به ویژه محصولات کشاورزی، با بخش خصوصی 
تا  باشد  داشته  ارزی  تعهد  رفع  بازنگری  مسیر  در  بیشتری  سازنده  تعامل  صادرکنندگان  و 
شاهد فراوانی ارزآوری برای چرخه اقتصادی و بانکی کشور باشیم. رویکردی که خروجی 

آن به کاهش قیمت ارز و برقراری ثبات ارزی و اقتصادی منجر می‌شود.
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 همه فعالان 
اقتصادی به 

دنبال یک 
ثبات اقتصادی 

هستند، ثباتی 
که در بستر آن 

بتوان آینده 
را به درستی 

پیش‌بینی کرد

ــت  ــی ــم ــه اه ــ ــه ‌ب ــوجـ ــا تـ ــ ب
ارز،  بازار  در  پیش‌بینی‌پذیری 
نسبت  مرکزی  بانک  باید  چقدر 

به این بخش توجه داشته باشد؟
اهمیت  بسیار  بخش،  این  به  مرکزی  بانک  توجه 
دارد. اساس کار در ثبات اقتصادی و ارزی است. 
راستا،  این  در  باید  اقتصاد  وزارت  و  مرکزی  بانک 
خ  اسب رها شده ارزی را مهار کنند، چرا که مهار نر
به  اقتصادی  فعالان  و  خصوصی  بخش  برای  ارز 
عنوان یک مطالبه، بسیار با اهمیت و مهم است. 

پیش‌بینی‌پذیری  این  چقدر 
شاخص ارزی می‌تواند در رشد 

صادرات غیرنفتی موثر باشد؟
 موثر خواهد بود. همچنین در اینجا باید به 

ً
قطعا

این نکته توجه داشت که در چندماهه اخیر، میزان 
صادرات افت داشته است. به نظرم بانک مرکزی 
ویــژه محصولات  ــادرات به  باید در جهت رونــق ص
صادرکنندگان  و  خصوصی  بخش  با  کــشــاورزی، 
تعامل سازنده بیشتری در مسیر بازنگری رفع تعهد 
ارزی صادرکنندگان داشته باشد تا شاهد فراوانی 
کشور  بانکی  و  اقتصادی  چرخه  بــرای  ارزآوری 
باشیم. رویکردی که خروجی آن به کاهش قیمت 
ارز و برقراری ثبات ارزی و اقتصادی منجر می‌شود. 
عملکرد  مرکزی  بانک  در  فرزین  ــای  آق معتقدم 
مسئله  ــن  ای بــه  کــه  ــت  اس حیف  و  داشــتــه  خوبی 
پرداخته نشود.  بانک مرکزی در جهت حمایت از 
تولیدکننده و بخش مولد اقتصاد و صادرکننده باید 
رویکرد تامین مالی موثر داشته باشد و بخش تولید 

باید از بخش خدمات مستثنی شود.

به نظر شما ثبات بازار ارز تا پایان 
سال تداوم دارد؟

به  بستگی  سال  پایان  تا  ارز  بازار  روند  پیش‌بینی 
چقدر  اینکه  دارد،  مرکزی  بانک  سیاست‌های 
تامین  و  دهد  پاسخ  را  بازار  ارزی  تقاضای  بتواند 

کند. 

از  است  معتقد  مرکزی  بانک 
ــا،  داده‌ه به‌روزرسانی  طریق 
آماری  و  اقتصادی  اطلاعات 
تقویت  راستای  در  می‌تواند 
پیش‌بینی‌پذیری اقتصادی گام 
بردارد. حساسیت و دقت بانک 
که  مسائل  این‌گونه  در  مرکزی 
می‌تواند حامی جریان تولید و 
تجارت کشور باشد، چقدر حائز 

اهمیت است؟
به ‌هر حال در همه جای دنیا، داده‌ها، اطلاعات 
درست  تصمیم‌گیری  مبنای  اقتصادی  ــار  آم و 
فعالان اقتصادی است. اگر داده و دیتای درست 
نمی‌تواند  نباشد،  اقتصادی  فعال  اختیار  در 

تصمیم درست و کارآمد بگیرد. 
و  دقیق  ــای  داده‌ه اساس  بر  باید  ابتدا  یعنی 
بتوان  تا  شود  درستی  تجزیه‌وتحلیل  شفاف، 
آینده  ــرای  بـ تصمیم‌گیری  و  ــزی  ــه‌ری ــام ــرن ب
صادرات  و  تولید  رونق  بستر  این  در  تا  داشت 
حاصل شود. به بیان دیگر، توجه به داده‌ها و 
اهمیت  از  دقیق،  و  به‌روز  اقتصادی  اطلاعات 
بالایی برخوردار است تا شاهد رشد اقتصادی 

1402   باشیم. 25  - دی      شمـــــاره 

17



شد پیش‌بینی‌پذیر  ارز  بازار 
خ ارز نداریم جهش نر

 محمد مهدی راسخ، دبیرکل اسبق اتاق بازرگانی تهران 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

      در دوره جدید، بانک مرکزی تلاش کرده تا با مطالعاتی که 
انجام می‌دهد، ثبات واقعی را در بازار ارز شکل دهد

      مهم‌تر از ثبات بازار ارز، این است که فضای 
اقتصادی و ارزی، پیش‌بینی‌پذیر شود

      با روندی که بانک مرکزی در پیش گرفته، اتفاق خاصی در 
خ ارز نخواهد افتاد و جهش ارزی نخواهیم داشت حوزه نر

جمله  از  ارزی،  و  ــادی  ــص ــت اق ــات  ــب ث تــقــویــت 
بوده  سال  ابتدای  از  مرکزی  بانک  برنامه‌های 
تــورم،  کنترل  به  می‌تواند  که  رویــکــردی  ــت.  اس
خرید  قدرت  تقویت  و  کسب‌وکار  فضای  تسهیل 
مردم منجر شود.  در این میان، رسیدن به بستری 
باثبات در اقتصاد، می‌تواند به فعالان اقتصادی 
اقتصادی  فعالیت‌های  آینده  برای  تا  کند  کمک 
و تولیدی خود، پیش‌بینی واقعی داشته باشند 
کنند.  اتخاذ  موثری  برنامه‌ریزی  و  تصمیمات  و 
از  واقعی  پیش‌بینی  با  که  اســت  حالی  در  ایــن 
بهینه  تولید  بر  عــاوه  اقتصادی،  شاخص‌های 
در داخل کشور، روند صادرات غیرنفتی و جذب 
بود.  خواهد  مثبت  نیز  خارجی  سرمایه‌گذار 
محمدمهدی راسخ، دبیر کل اسبق اتاق بازرگانی 
اقتصاد،  تازه‌های  هفته‌نامه  با  گفتگو  در  تهران 
شاخص‌های  و  شرایط  پیش‌بینی  است:  معتقد 
برای  ــادی  زی بسیار  اهمیت  ارزی،  و  اقتصادی 
فعالان اقتصادی دارد. حتی در زمانی که شرایط 
پیش‌بینی‌پذیری  بستر  باید  ــت،  اس تورمی 
هم  ارز  خ  نر و  ــورم  ت خ  نر که  باشد  به‌گونه‌ای 
مشروح  ــه  ادام در  باشد.  قابل‌پیش‌بینی 
گفتگو با محمدمهدی راسخ؛ دبیرکل اسبق 

اتاق بازرگانی تهران را می‌خوانید:    1402 25  - دی      شمـــــاره 
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به نظر شما پیش‌بینی‌پذیری اقتصاد 
اقتصادی  فعالان  ــرای  ب چقدر 
چنین  نبود  در  و  دارد  اهمیت 
فضایی چه آسیب‌ها و تبعاتی برای 

کسب‌وکارها به وجود می‌آید؟
فعال  بـــرای  کــه  خــواســتــه‌ای  و  مــوضــوع  مهم‌ترین 
اقتصادی وجود دارد، این است که شرایط اقتصادی 
خارجی،  بخش  در  کند.  پیش‌بینی  را  دنیا  و  کشور 
گزارش‌های  به  مراجعه  با  می‌تواند  اقتصادی  فعال 
دارد،  خوبی  اقتصادی  ثبات  که  کشور  هر  جهانی 
کند.  پیش‌بینی  را  اقتصادی  شاخص‌های  ــد  رون
باید  ــان،  ــودم خ اقتصاد  و  کشورمان  ــل  داخ در  ــا  ام
قصد  اقتصادی  فعال  یک  وقتی  که  ــت  داش نظر  در 
تا  دو   

ً
طبیعتا دارد،  را  کشور  داخل  در  سرمایه‌گذاری 

سه سال زمان می‌برد تا پروژه صنعتی به بهره‌برداری 
بداند  باید  ســال  سه  ایــن  طــول  در  بنابراین  برسد، 
عنوان  به‌  می‌شود،  تمام  قیمتی  چه  با  پروژه  این  که 
چند  تــورم  خ  نر و  بــود؟  خواهد  چقدر  ارز  خ  نر نمونه 
درصد است؟ تا اینکه برآورد کند این پروژه با قیمت 
صرفه  می‌آید،  دست  به  عمل  در  که  ــده‌ای  ش تمام 
اقتصادی دارد یا خیر؟ بنابراین پیش‌بینی شرایط و 
دارد.  زیادی  بسیار  اهمیت  اقتصادی،  شاخص‌های 
بستر  باید  ــت،  اس تورمی  شرایط  که  زمانی  در  حتی 
خ  خ تورم و نر پیش‌بینی‌پذیری به‌گونه‌ای باشد که نر

ارز قابل‌ پیش‌بینی باشد.

بــــرای صــادرکــنــنــدگــان و 
تجارت  حوزه  در  واردکنندگان 
امکان  است  مهم  چقدر  چطور؟ 

پیش‌بینی وجود داشته باشد؟
پیش‌بینی‌پذیری  موضوع  نیز  بخش‌ها  ایــن  ــرای  ب
به  نسبت  است،  مهم  کوتاه‌تر  زمانی  بازه  در  چند  هر 
که  به‌گونه‌ای  دارد.  سرمایه‌گذاری  قصد  که  کسی 
شرایط  آینده  شش‌ماهه  ــرای  ب که  کند  پیش‌بینی 
اقتصادی چگونه‌ خواهد بود تا کالای مورد نظر را صادر 
چه  کنیم،  نگاه  که  لحاظ  هر  از  بنابراین  کند،  وارد  یا 
موضوع  واردات،  و  صادرات  سرمایه‌گذاری،  منظر  از 
پیش‌بینی شاخص‌های اقتصادی، از اهمیت ویژه‌ای 

برخوردار است و باید به آن توجه شود.

سال‌های  در  اینکه  ‌به  توجه  با 
ارزی  جــهــش‌هــای  گــذشــتــه، 
ارز  ــازار  ب اینکه  داشتیم،  ــادی  زی
پیش‌بینی‌پذیر و باثبات شود، چقدر 

مهم است؟
به  گذشته  دولت‌های  در  که  داشت  توجه  باید  ابتدا 
که  به‌گونه‌ای  داشتیم،  ارزی  جهش‌های  دلیل  چند 
خ ارز را با استفاده از توزیع بیش از حد ارز در بازار،  نر

ثابت نگه می‌داشتند و در نتیجه چند ماه جهش ارزی 
مرکزی  بانک  جدید،  دوره  در  حال  می‌افتاد.  اتفاق 
تلاش داشته است تا با مطالعاتی که انجام می‌دهد، 
ثبات واقعی در بازار ارز شکل دهد. یعنی فشار و توزیع 
این  بنابراین  ندهد،  انجام  ارز  بــازار  در  حد  از  بیش 
رویکرد خوبی است و بهتر است تا تداوم داشته باشد. 
ولی اگر به سمتی برویم که بازار ارز با فشار، دستور و 
عرضه بیش از حد، مدیریت شود تا بازار باثبات باشد، 
آینده  در  ارزی  جهش  شاهد  است  ممکن  موقع  آن 
باشیم. اما به نظرم مهم‌تر از ثبات بازار ارز، این است که 

فضای اقتصادی و ارزی، پیش‌بینی‌پذیر شود. 

مطلوب  نــقــطــه  بــه  رســیــدن 
پیش‌بینی‌پذیری، چه میزان به رشد 
صادرات غیرنفتی و سرمایه‌گذاری 

خارجی کمک می‌کند؟
که  ــت  اس بــه‌گــونــه‌ای  غیرنفتی  ــادرات  صـ بخش  در 
ابتدا  دارد،  صادرات  قصد  اقتصادی  فعال  یک  وقتی 
محصول  ــادرات  ص وضعیت  از  کتابی  و  حساب  یک 
مدنظر و درآمد و منفعت احتمالی از صادرات خواهد 
خ ارز و تورم چند ماه دیگر چه روندی  داشت و اینکه نر
بنابراین  کند،  اقــدام  ــادرات  ص برای  بتواند  تا  دارد، 
غیرنفتی  ــادرات  صـ تقویت  در  پیش‌بینی‌پذیری 
نیز  خارجی  سرمایه‌گذار  ــرای  ب دارد.  مهمی  نقش 
وقتی قصد ورود به کشور دارد، مهم است که بتواند 
پیش‌بینی کند که شاخص‌های مهم اقتصادی نظیر 
شاخص ارزی در آینده نزدیک و دور، چگونه خواهد 
سرمایه  می‌تواند  نرخی  چه  با  دیگر  بیان  به  ــود؟  ب
به  آینده  در  می‌تواند  نرخی  چه  با  و  کند  وارد  را  خود 
سوددهی برسد، بنابراین تاکید دارم در این مسائل، 
ارزی  ثبات  از  و  بــوده  مهم  بسیار  پیش‌بینی‌پذیری 

مهم‌تر است. 

تا  ارز  بازار  روند  از  شما  پیش‌بینی 
پایان سال چیست؟

مرکزی  بانک  حاضر  حــال  در  که  ــدی  رون من  نظر  به 
در پیش گرفته است، اگر تداوم داشته باشد، اتفاق 
خ ارز نخواهد افتاد و جهش ارزی  خاصی در حوزه نر
وقوع  با  که  اســت  حالی  در  ایــن  ــت.  داش نخواهیم 
جنگ غزه شاهد بودیم که تاثیر خاص و ماندگاری بر 
بازار نداشت و رهبر انقلاب نیز تاکید داشتند که ایران 
ارزی،  شوک  بنابراین  نــدارد.  جنگ  این  در  دخالتی 
دوامی نداشت. همچنین معتقدم در شرایط کنونی، 
بهتر است بانک مرکزی در زمینه تسهیل رفع تعهدات 
ارزی، بازنگری صورت دهد تا شاهد تقویت صادرات 
و افزایش ارزآوری برای چرخه اقتصادی کشور باشیم 
تا بانک مرکزی بتواند جوابگوی  نیازهای ارزی کشور 

خ ارز در بازار را متعادل کند. برای واردات باشد و نر

بهتر است بانک 
مرکزی در زمینه 

تسهیل رفع 
تعهدات ارزی 

بازنگری صورت 
دهد تا شاهد 

تقویت صادرات 
و افزایش 

ارزآوری برای 
چرخه اقتصادی 

کشور باشیم
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تحول بزرگ بانکی آغاز  شد

 میزگرد هفته‌نامه تازه‌های اقتصاد با موضوع 
"تخصصی کردن فعالیت بانک‌ها" 

    احمدیان:

    در مدل جدید بانکداری 
بار تسهیلات تکلیفی 

بر دوش بانک‌های 
توسعه‌ای قرار می‌گیرد

    بختیار:

     قانون جدید بانک مرکزی 
ظرفیت تدوین مقررات و 

آیین‌نامه‌های مربوط به نظارت 
تفکیک‌شده را فراهم کرده است    1402 25  - دی      شمـــــاره 
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 ایالات متحده 
و اتحادیه اروپا و 

سپس کشورهای 
در حال توسعه 

مثل ترکیه، هند 
و مالزی نخستین 

کشورهایی 
بودند که 

طبقه‌بندی 
بانک‌ها را اجرایی 

کردند

 میزگرد هفته‌نامه تازه‌های اقتصاد با موضوع 
"تخصصی کردن فعالیت بانک‌ها" 

بانک  کل  رئیس  فرزین،  محمدرضا  دکتر 
بر  بــار  چندین  اخیر  مــاه‌هــای  در  مرکزی 
و  تاکید  تخصصی  بانکداری  توسعه  لزوم 
اعلام کرده که برنامه بانک مرکزی تفکیک 
فعالیت  ــودن  ــم ن تخصصی  و  ــا  ــک‌ه ــان ب
مرکزی،  بانک  برنامه  اساس  بر  آنهاست. 
بانک‌های  تجاری،  توسعه‌ای،  به  بانک‌ها 
و  می‌شوند  تفکیک  قرض‌الحسنه  و  جامع 
عملیات  خود  تخصص  حوزه  در  کدام  هر 
خواهند  متفاوتی  مالی  تامین  و  تجهیز 
هدف،  ــن  ای به  دستیابی  ــرای  ب داشــت. 
نوع  و  اساسنامه  در  اساسی  تغییرات  باید 
بانک  که  آیــد  ــود  وج به  بانک‌ها  فعالیت 
مرکزی در حال تدوین چارچوب فعالیت 
آنهاست و به تبع آن هر نوع بانک مقررات 
متفاوتی  نظارتی  دستورالعمل‌های  و 
بانک  نظارت  بخش  در  که  داشت  خواهد 
مدل  در  ــت.  اس ــدن  ش اجــرایــی  ــال  ح در 
تجاری،  بانک  تــوســعــه‌ای،  بانک  جدید 

بانک جامع و بانک قرض‌الحسنه به لحاظ 
فعالیت  ــوزه  ح و  مالی  تامین  ــای  ــزار‌ه اب
مرکزی  بانک  رویکرد  و  هستند  متفاوت 
متفاوت  ــارت  ــظ ن و  ســیــاســت‌گــذاری  نیز 
بود.  خواهد  بانک‌ها  این  از  یک  هر  برای 
عملیات  از  ترکیبی  که  جامع  بانکداری 
و  تجاری  بانکداری  توسعه‌ای،  بانکداری 
در  دهد  انجام  همزمان  را  قرض‌الحسنه 
که  دارد  وجود  بانکداری  جدید  مدل  این 
فعالیت  بخشنامه‌های  و  دستورالعمل‌ها 
همین  بر  ــت.  اس تدوین  ــال  ح در  نیز  آن 
در  اقتصاد  ــای  ــازه‌ه ت هفته‌نامه  اســاس، 
احمدیان،  اعظم  دکتر  حضور  با  میزگردی 
و  پولی  پژوهشکده  علمی  هیات  عضو 
بختیار،  مهدی  دکتر  و  مرکزی  بانک  بانکی 
این  ابعاد  بررسی  به  اقتصادی  پژوهشگر 
رویکرد جدید بانک مرکزی پرداخته است 
ح شده را در ادامه  که مشروح مباحث مطر
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هنگام وضع 
قوانین و 
مقررات همه 
بانک‌ها را به 
یک چشم 
نگاه می‌کنیم 
در حالی که 
می‌دانیم 
تاثیرپذیری 
هر کدام از 
اینها از قوانین 
و مقررات بر 
اساس آن 
اندازه، نوع 
مالکیت و 
فعالیتی که 
دارند با هم 
متفاوت است

مرکزی  بانک  کل  رییس  اخیراً 
اعلام کرده‌ است برای نظارت بر 
بانک‌ها برنامه جدیدی طراحی 
بانک‌ها  بر  نظارت  اینکه  و  شده 
و  کسب  ــوع  ن نسبت  بــه  باید 
کارشان تفکیک شود،  این اتفاق 

را چطور ارزیابی می‌کنید؟ 
طبقه‌بندی  بحث  احمدیان: 
بانکی  بحران  از  بعد  بانک‌ها 
و  شــد  ــگ  پُــررن دنیا  در   ۲۰۰۸
دســتــه  دو  ــه  بـ را  بــانــک‌هــا 
تقسیم  غیرسیستمی  و  سیستمی  بانک‌های 
ــا، چه  ــی ــزی دن ــرک ــود بــانــک‌هــای م ــد و خ ــردن ک
کشورهای توسعه‌یافته و چه کشورهای در حال 
مـــقـــررات‌شـــان  و  ــن  ــیـ ــوانـ قـ در  ــه،  ــعـ ــوسـ تـ
قرار  مدنظر  بانک‌ها  برای  را  طبقه‌بندی‌هایی 
دادند. مهم‌ترین کشورهایی که به سرعت این 
و  متحده  ــالات  ای ــد  دادن انجام  را  طبقه‌بندی 
اتحادیه اروپا و سپس کشورهای در حال توسعه 
مثل ترکیه، هند و مالزی بودند. این کشورها به 
همین  طبق  را  مقررات‌شان  و  قوانین  سرعت 
طبقه‌بندی، قوانین و مقرراتی که بیشتر مربوط 
به بخش نظارت بود متمرکز کردند. در ادبیات 
آیتم‌های  ــاس  اس بر  طبقه‌بندی‌ها  ــن  ای دنیا 
نوع  ــاس  ــراس ب و  مــی‌گــیــرد  ــورت  صـ مختلفی 
فعالیت  نـــوع  ــا  ی انــــدازه  ــا،  ــک‌ه ــان ب مالکیت 
ــالات  ای در  مــی‌دهــنــد.  ــام  ــج ان را  طبقه‌بندی 
اتحادیه  در  و  مالکیت  نوع  روی  آمریکا  متحده 
در  کشورهای  کردند.  تاکید  ــدازه  ان روی  ــا  اروپ
و  کردند  پیروی  الگو  دو  این  از  هم  توسعه  حال 
دنیا  در  دادند.  انجام  را  تقسیم‌بندی‌هایشان 
از  فراتر  هم  بانک‌ها  طبقه‌بندی  و  تقسیم‌بندی 
هم  آنها  یعنی  نیست.  ماست،  مدنظر  آنچه 
یکسری بانک‌هایی را تعریف کرده‌اند که شامل 
بانک‌های  مانند  مــی‌شــود  فعالیت‌ها  همه 
یکسری  تــجــاری،  کار  و  کسب  ــدل  م بــا  تــجــاری 
و  کسب  مدل  با  که  کردند  تعریف  را  بانک‌هایی 
که  است  اسلامی  بانکداری  خاص  طور  به  کار  
و  شد  پـُـررنــگ  دسته‌بندی  ایــن  بحران  از  بعد 
تــوســعــه‌ای  ــا  ی تخصصی  ــا  ــک‌ه ــان ب ــری  ــک‌س ی

هستند. 
توسعه‌ای،  یا  تخصصی  می‌گوییم  دلیل  این  به 
نزدیک  خیلی  هــم  بــه  اگــرچــه  دو  ــن  ای کــه  ــرا  چ
دارنـــد.  ــم  ه ــا  ب را  ــی  ــای ــاوت‌ه ــف ت امـــا  هستند 
هستند  ــی  ــای ــک‌ه ــان ب تخصصی  ــای  ــک‌ه ــان ب
مختلف  بخش‌های  بــه  را  ــود  خ خــدمــات  کــه 
توسعه‌ای  بانک‌های  می‌دهند،  ارائه  اقتصادی 
اقشار  اقتصاد،  تخصصی  بخش‌های  بر  علاوه 

مختلف جامعه را هم مدنظر قرار می‌دهند. به 
طور مثال کسانی که در سطوح درآمدی پایینی 
هستند می‌توانند حمایت‌هایی را از بانک‌های 
که  بانک‌هایی  یــا  کنند،  دریــافــت  توسعه‌ای 
مختص فعالیت در روستاها هستند نیز در این 
شمولیت،  لحاظ  از  بنابراین  دارند.  قرار  قالب 
بانک‌های توسعه‌ای شمولیت بیشتری نسبت 
کشورهای  امــا  ــد.  دارن تخصصی  بانک‌های  به 
انــجــام  را  طبقه‌بندی  ایـــن  ــه  ک ــم  ه مختلف 
توسعه‌ای  و  تخصصی  بین  تفاوتی  ــد،  داده‌انـ
چارت‌هایشان  و  قوانین  در  و  نشدند  قائل 

فعالیت‌ها را به طور کلی تعریف کرده‌اند.
ضمنی  ــورت  ص به  بحث  ــن  ای هم  ما  کشور  در 
نظارت  بخش  در  ما  که  داشته  ــود  وج سال‌ها 
یک  می‌بینیم،  چشم  یک  به  را  بانک‌ها  همه 
بانک بزرگ را با یک بانک کوچک در یک طبقه 
هنگام  یا  می‌کنیم  ارزیــابــی  و  می‌دهیم  ــرار  ق
یک  به  را  بانک‌ها  همه  مقررات  و  قوانین  وضع 
می‌دانیم  که  حالی  در  می‌کنیم،  نگاه  چشم 
تاثیرپذیری هر کدام از اینها از قوانین و مقررات 
بر اساس آن اندازه، نوع مالکیت و فعالیتی که 
دارند با هم متفاوت است. پس ارزیابی آنها هم 
هوشمندانه‌ای  رویکرد  این  و  می‌شود  متفاوت 
و  دارند  تاکید  و  اشاره  آن  به  کل  رئیس  که  است 

در ملاحظات در نظر گرفته‌اند. 
نظارت تخصصی یک دستورالعمل هوشمندانه 
است و روی آن هم کار شده و پژوهشکده پولی 
و بانکی هم به عنوان یک بازوی تحقیقاتی وارد 
عهده  بر  را  پژوهش  بخش  ــده،  ش ــوزه  ح ــن  ای
به  را  کار  این  مرکزی،  بانک  با  تعامل  در  و  گرفته 

خوبی پیش می‌برد.

حــوزه  در  بانک‌ها  تفکیک 
کل  بــر  تاثیری  چــه  نــظــارت 
اکوسیستم شبکه بانکی خواهد 

داشت؟
طبقه‌بندی  تفکیک  بختیار: 
در  می‌تواند  نظارت  اساس  بر 
بانکی  شبکه  سلامت  بحث 
علت  این  به  باشد،  مثمرثمر 
در  که  داریــم  مقیاس  ــزرگ  ب بانک‌های  ما  که 
را  بانکی  فعالیت‌های  ــواع  ان کشور  کل  سطح 
به  که  داریم  هم  بانک‌هایی  و  می‌دهند  انجام 
اقتصاد  تخصصی  بخش  مالی  تامین  منظور 
شروع به فعالیت کرده‌اند، هر چند که در ادامه 
بود  شده  طراحی  برایشان  که  مسیری  آن  از  راه 
عمل  جامع  بانکداری  قالب  در  و  شدند  ج  خار
بر  و  ــود  ش طبقه‌بندی  نــظــارت  ــر  اگ ــد.  ــرده‌ان ک    1402 25  - دی      شمـــــاره 
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 الزامی در 
خصوص 
پرداخت 

تسهیلات 
تکلیفی برای 
همه بانک‌ها 

نیست و 
بانک‌های 
توسعه‌ای 

تخصصی این 
وظایف را انجام 

می‌دهند، به 
این دلیل که 

تامین مالی آنها 
با دولت است

بــــــرش

ــا طبقه‌بندی بانک‌ها  افزایش دقت نظارت ب
طبقه‌بندی بانک‌ها به این دلیل که می‌تواند دقت نظارت را بالا ببرد، دارای اهمیت است.باید 
پایه‌های مقرراتی و چارچوب نظارتی لازم را هم در نظر بگیریم. برای اینکه بتوانیم طبقه‌بندی 
مقررات  و  قانون  چارچوب  در  بازنگری  الزام  اولین  دارد.  وجود  الزاماتی  یکسری  دهیم،  انجام 

است که باید به صورت تخصصی و براساس تفکیک طبقه‌بندی بانک‌ها صورت بگیرد.

می‌تواند  بیافتد  ــاق  ــف ات بــانــک  نــوع  ــاس  اسـ
قرض‌الحسنه  بانک‌های  مثلاً  باشد.  مثمرثمر 
فعالیت  قرض‌الحسنه  عقد  بخش  در   

ً
صرفا

با  متفاوتی  نظارت   
ً
قطعا بانک‌ها  این  می‌کنند، 

عقد  در  ــه  کـ ــرا  ــ چ دارنــــــد،  بــانــک‌هــا  ســـایـــر 
و  نیست  ح  مطر سودآوری  بحث  قرض‌الحسنه 
و  می‌شود  دریافت  وام‌گیرنده  از  کارمزدی  تنها 
در  امــا  ــت،  اس ح  مطر ــرد  خُ مالی  تامین  اینجا 
و  ــت  اس متفاوت  مــوضــوع  تــجــاری  بــانــکــداری 
در  یــا  می‌کنند.  ورود  ــزرگ  ب کارهـــای  و  کسب 
مقیاس  بزرگ  شرکت‌های  شرکتی،  بانکداری 
باید  بنابراین  شوند،  مالی  تامین  اســت  قــرار 
روی  و  بــاشــد  حــســاس‌تــر  و  شــدیــدتــر  ــارت  ــظ ن
نسبت‌های خاصی تاکید صورت گیرد. تفکیک 
ارتقای  در  می‌تواند  بانک  نوع  اساس  بر  نظارت 
و  باشد  موثر  بسیار  کشور  بانکی  اکوسیستم 
جای تقدیر و تشکر از بانک مرکزی دارد که این 

اقدام را در پیش گرفته است.

نظام  که  چالش‌هایی  از  یکی 
اســت،  ــرو  رو‌بـ آن  بــا  بانکی 
یا  که  است  تکلیفی  تسهیلات 
دولت‌ها به نظام بانکی تکلیف 
می‌کنند یا در بودجه سنواتی 
توسط مجلس تکلیف می‌شود. 
چگونه  تخصصی  بانکداری 
را  چالش‌ها  ــن  ای می‌تواند 

برطرف کند؟
وقتی  ــا  ــی دن احــمــدیــان:در 
کردند  طبقه‌بندی  را  بانک‌ها 
که بر اساس نوع فعالیت یک 
ــاری یا  ــج ــد ت ــوان ــی‌ت ــک م ــان ب
تخصصی توسعه‌ای یا بانکداری اسلامی به زبان 
آنها یا به زبان ما بانکداری قرض‌الحسنه باشد، 
که  ــد  ــرده‌ان ک مشخص  را  مالی  تامین  منابع 
جذب  محل  از  تجاری  بانک  یک  مالی  تامین 
)در  سرمایه  بازارهای  به  شدن  وارد  سپرده‌ها، 

سطح داخلی یا بین الملل( یا استفاده از منابع 

سه  هر  از  دنیا  جامع  بانک‌های  اســت.  دولــت 
روی  بیشتر  تاکید  و  می‌کنند  استفاده  منبع 
در  مشارکت  و  سپرده‌ها  اساس  بر  مالی  تامین 
به  هم  تجاری  های  بانک  است.  مالی  بازارهای 
بر  هم  اسلامی  بانک‌های  است.  ترتیب  همین 
اساس عقود اسلامی تامین مالی می‌کنند و بر 
می‌دهند.  تسهیلات  عــقــود  هــمــان  ــاس  اسـ
بانک‌های تخصصی توسعه‌ای الزامی به جذب 
منابع از محل سپرده‌ها ندارند، به این معنا که 
جذب  اگر  اما  کنند،  جذب  سپرده  می‌توانند 
وارد  آنها  به  اشکالی  باشند  نداشته  منابعی 
دولت  منابع  محل  از  آنها  مالی  تامین  و  نیست 
صورت می‌گیرد. منابعی را از دولت می‌گیرند و 
زمانی هم که دولت به منابع نیاز داشته باشد به 
برنامه‌های  و  می‌کند  مراجعه  بانک‌ها  ــن  ای
و  مــی‌دهــد  ــرار  ق اختیارشان  در  را  توسعه‌ای 
توسعه‌ای،  برنامه‌های  این  اساس  بر  می‌گوید 

تسهیلات باید تخصیص داده شود. 
ــه تامین  ــد ک ــدارن ــی ن ــزام ــای دیــگــر ال ــک‌ه ــان ب
مالی‌شان توسط دولت انجام شود و مطالعاتی 
کشورها  کــه  داد  نشان  دادیـــم  انــجــام  کــه  هــم 
در  الزامی  و  شده‌اند  قائل  را  تفکیکی  چنین 
بــرای  تکلیفی  تسهیلات  پــرداخــت  خصوص 
توسعه‌ای  بانک‌های  و  نیست  بانک‌ها  همه 
به  می‌دهند،  انجام  را  وظایف  ایــن  تخصصی 
است.  دولت  با  آنها  مالی  تامین  که  دلیل  این 
بنابراین وقتی تسهیلاتی تکلیف می‌شود، یک 
اعلام  می‌تواند  تجاری  یا  قرض‌الحسنه  بانک 
یا  نکند،  پرداخت  و  ندارم  کافی  منابع  که  کند 
باید  شود  پرداخت  است  قــرار  تسهیلاتی  اگر 
آثار و تبعاتش پذیرفته شود. این تبعات به این 
و  صنعت  بخش  می‌توانست  که  است  صــورت 
حاضر  حال  در  اما  کند،  مالی  تامین  را  تولید 
وارد  و  کند  متوقف  فعلا  را  آنها  اســت  مجبور 
تبعات  و  آثار  بنابراین  شود.  تکلیفی  تسهیلات 

هم باید پذیرفته شود. 
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نظارتی  لحاظ  از  را  وظایفی  هم  طبقه‌بندی  این 
عملکرد  هم  و  می‌کند  تحمیل  مرکزی  بانک  به 
برای  را  الزاماتی  هم  و  می‌کند  شفاف  را  بانک‌ها 
می‌خواهیم  واقعا  اگر  که  می‌کند  ایجاد  دولت 
و  باشیم  داشته  تخصصی  توسعه‌ای  بانک  یک 
بانک  آن  از  ویژه  صورت  به  را  تسهیلات  یکسری 
بخواهیم، باید به فکر تامین مالی آن هم باشیم.

پاسخ  ما  مقررات  و  قوانین  حاضر،  چارچوب  در 
باید  که  است  اشکالی  این  و  نمی‌دهد  را  مناسب 
به صورت زیرساختی با آن برخورد کنیم. تفکیک‌ 
قرار  دسته‌ای  چه  در  بانک  هر  اینکه  و  بانک‌ها 
مورد  زیرساخت‌هایی  و  دارد  فرآیندی  بگیرد، 
نیاز است که از نظر قانونی و نظارتی باید برای آن 

ایجاد شود. 

قانونی  یا  حقوقی  الزامات  چه 
برای تفکیک نظارت نیاز است؟ 
آیا قانون جدید اختیار و اقتدار 

لازم را به بانک مرکزی می‌دهد 
انجام  درستی  به  را  کار  این  که 

دهد؟
این  جدید  قانون  در  بختیار: 
است.  شده  پیش‌بینی  موارد 
ــد شــــــورای  ــ ــدی ــ ــون ج ــ ــانـ ــ قـ
نظر  در  را  نظارت  و  تنظیم‌گری 
ــد دســتــورالــعــمــل‌هــا و  ــوانـ ــی‌تـ ــه مـ ــه کـ ــت ــرف گ
آیین‌نامه‌هایی که مربوط به نظارت تفکیک‌شده 
و  بررسی  را  است  طبقه‌بندی‌شده  بانک‌های  در 
تدوین و ابلاغ کند. می‌توان از ظرفیت این قانون 
ــا و  ــه‌ه ــام ــن‌ن ــی ــرد و قـــوانـــیـــن، آی ــ اســـتـــفـــاده ک
تفکیک‌شده  نظارت  برای  که  دستورالعمل‌هایی 

مدنظر است را تدوین کرد.

چه  مـــقـــررات،  ــث  ــح ب در 
صورت  به  باید  شاخص‌هایی 
این  مثلا  شود؟  دیده  متفاوت 
نسبت  که  است  مطرح  موضوع     1402 25  - دی      شمـــــاره 
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 تفکیک‌ بانک‌ها 
و اینکه هر بانک 
در چه دسته‌ای 

قرار بگیرد، 
فرآیندی دارد و 
زیرساخت‌هایی 
مورد نیاز است 

که از نظر قانونی 
و نظارتی باید 

برای آن ایجاد 
شود

با  می‌تواند  راحتی  به  بانک  دارنــد.  می‌گیرند، 
بگوید  و  دهد  تطبیق  را  خود  ابزارها  از  استفاده 
و  احیا  را  خود  باید  و  هستم  آستانه  این  در  من 
بازیابی کنم، یا وضعیتم مناسب است و به روند 
برای  مسئله  ایــن  ــم.  ده ــه  ادام خــود  فعالیت 
ــت و ایــن  ــس ــی ــه بــانــکــی مـــا روشـــــن ن ــک ــب ش
اساس  چه  بر  که  شود  صادر  باید  دستورالعمل 
این  و  می‌سنجیم  را  بانک‌ها  معیارهایی  چه 
همچنین  ــود.  ــ ش ــام  ــ اع ــا  ــه آن بـــه  ــا  ــاره ــی ــع م
آستانه‌های بحرانی مشخص شود که اگر در این 
بحرانی  وضعیت  در  بگیرند  ــرار  ق آستانه‌ها 
هستند، ضمن اینکه برای هر طبقه باید تفکیک 
شود. به فرض مثال آستانه بحرانی که یک بانک 
کوچک در آن قرار می‌گیرد، با آستانه بحرانی که 
متفاوت  می‌گیرد،  قرار  آن  در  بزرگ  بانک  یک 
یک  ــه  ک ســرمــایــه  کفایت  ــرای  بـ حتی  ــت،  اسـ
در  است،  المللی  بین  ــزام‌آور  ال دستورالعمل 
دنیا نسبت به بانک‌های مختلف متفاوت عمل 
متحده،  ــالات  ای مقررات  و  قوانین  می‌کنند. 
سلامت  ارزیـــابـــی  چــارچــوب  در  را  بــانــک‌هــا 
بانک‌های  که  ــرده  ک طبقه‌بندی  بانکی‌شان 
ــای  ــک‌ه ــان ــای دولـــتـــی و ب ــک‌ه ــان ــی، ب ــت ــال ای
صورت  چه  به  محدوده‌هایشان  غیردولتی، 
است، یا اتحادیه اروپا اعلام کرده محدوده‌های 
چه  به  کوچک  و  ــزرگ  ب بانک‌های  عملکردی 
بانکی  هیچ  حــق  در  بنابراین  ــت.  اس ــورت  ص
اجحاف نمی‌شود و اینها در یک رتبه‌بندی قرار 

نمی‌گیرند.
چارچوب  و  پایه  ــت  اس لازم  چیز  هــر  از  قبل 
نظارتی و معیارها را مشخص کنیم و آستانه‌ها را 
برای هر طبقه به صورت مجزا اعلام کنیم، یک 
معیار کلی برای شبکه بانکی و یکسری معیار 
به صورت مجزا برای هر طبقه در شبکه بانکی 
باید داشته باشیم. ضمن اینکه وقتی معیارها 
حتما  می‌کنیم،  مشخص  را  طبق‌بندی‌ها  و 
سیاسی  اقتصاد  و  کلان  اقتصاد  فضای  به  باید 
معیارهایی  اینها  که  چرا  باشیم،  داشته  توجه 
است.  تاثیرگذار  ما  آستانه‌های  در  که  است 
بانک‌های ما در همین فضای اقتصاد سیاسی 
کار می‌کنند، بنابراین پیش‌بینی کردن برای 
چه  تا  ارز  خ  نــر اگــر  که  اســت  مهم  خیلی  آنها 
تا  یا  است،  خوب  ما  حال  برود  بالا  آستانه‌ای 
چه آستانه‌ای پایین بیاید، حال ما بد یا خوب 
آستانه‌های  می‌توانیم  ما  بنابراین  می‌شود. 
ارزیابی  آن  اساس  بر  و  تعریف  را  انعطاف‌پذیر 
سند  تدوین  مستلزم  ایــن  و  کنیم  عملکرد 
است  زودهنگام  هشدارهای  سیستم‌های 
مشخص  را  آستانه‌ها  و  معیارها  هم  آن  در  که 

بانک  ــرای  ب قانونی  ذخــیــره 
توسعه‌ای کمتر و برای بانک‌های 

جامع بیشتر باشد؟
باید  همه  از  اول  احمدیان: 
ما  نظارتی  چارچوب  بدانیم 
چه  ــاس  ــ اسـ ــر  بـ و  ــت  ــس ــی چ
سنجش  را  اینها  معیارهایی 
یکسری  و  کمی  معیارهای  یکسری  می‌کنیم. 
معیارهای کیفی داریم. قطعا بانک مرکزی این 
بر  نظارت  برای  خاصی  قواعد  و  دارد  را  معیارها 
و  نیست  شفاف  صــورت  به  اینها  اما  دارد،  آنها 
برای بانک‌ها مشخص نیست که بر چه اساسی 
آنها را نظارت می‌کنیم، در حالی که وقتی نحوه 
نظارت در دنیا را بررسی کردیم و طی تحقیقاتی 
بانک‌ها  رتبه‌بندی  دربــاره  اخیر  سال  ده  در  که 
بی‌واهمه  آنها  شدیم،  متوجه  ــم  دادی انجام 
بر  بانک‌ها  اینکه  دربــاره  دستورالعمل‌هایی 
ارزیــابــی  آستانه‌هایی  و  معیارها  چــه  ــاس  اس
قرار  کجا  آستانه‌ها  این  اســاس  بر  و  1402   می‌شوند  25  - دی      شمـــــاره 
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متغیرهای  از  آنها  اثرپذیری  از  هم  و  می‌کنیم 
طبقه  هر  ــرای  ب اینکه  هم  و  می‌گوییم  کــان 
است.  ــورت  ص چه  به  کار  می‌کنیم  مشخص 
اینکه  ضمن  ــت،  اس نظارتی  پایه‌های  اینها 
مقررات  و  آیین‌نامه‌ها  باید  اینها  با  متناسب 
بانک‌ها  بـــرای  و  کند  تغییر  هــم  مــا  نظارتی 

الزام‌آور شود که آنها را رعایت کنند.

چه پیش‌نیازها و اولویت‌هایی 
در راستای اجرای این برنامه‌ها 

لازم است؟
ــن  ــار: بـــــه نـــظـــر م ــی ــت ــخ ب
توصیه  که  کملز  نسبت‌های 
بــــازل اســــت، مــی‌تــوانــد بر 
ــک و  ــی ــک ــف اســــــاس ایـــــن ت
طبقه‌بندی نظارتی که وجود دارد بازبینی شود 
قرض‌الحسنه،  بانک‌های  طبقه  هر  اساس  بر  و 
تجاری، جامع و تخصصی، این نسبت‌ها تعیین 
نسبت  کملز  شاخص  آیتم‌های  از  یکی  شــود. 
بانک  برای  ســودآوری  نسبت  است.  ســودآوری 
متفاوت  تجاری  یا  جامع  بانک  با  قرض‌الحسنه 
و  ســودآوری  بحث  تخصصی  بانک  در  یا  و  است 
حالی  در  نیست،  ح  مطر سودآوری  نسبت‌های 
که در بانک‌های تجاری، جامع و شرکتی نسبت 
ــت. مــی‌تــوانــیــم  ــ ــودآوری بــســیــار مــهــم اس ــ ــ س
نسبت‌هایی که در شاخص کملز وجود دارد را 
بر اساس نوع طبقه‌بندی که از بانک‌ها داریم، 

مورد بررسی قرار دهیم.

جمع‌بندی  عنوان  به  پایان  در 
اگر نکته‌ای دارید بفرمایید

ــان: طــبــقــه‌بــنــدی  ــدی ــم اح
ــل که  ــی ــن دل ــه ایـ ــا ب ــک‌ه ــان ب
بالا  را  نظارت  دقت  می‌تواند 
است.  اهمیت  دارای  ببرد، 
چارچوب  و  مقرراتی  پایه‌های  باید  اینکه  ضمن 
اینکه  برای  بگیریم.  نظر  در  هم  را  لازم  نظارتی 
یکسری  دهــیــم،  انــجــام  طبقه‌بندی  بتوانیم 

در  بازنگری  الــزام  اولین  دارد.  وجود  الزاماتی 
به  باید  که  اســت  مــقــررات  و  قانون  چــارچــوب 
صورت تخصصی و براساس تفکیک طبقه‌بندی 
الــزامــات  همچنین  بگیرد.  صـــورت  بانک‌ها 
ارزیابی  معیارهای  که  است  نظارت  به  مربوط 
به  را  آستانه‌هایی  و  کند  معرفی  را  عملکرد 
تفکیک طبقات حتما در نظر بگیرد. در نهایت 
وقتی می‌خواهیم تصمیم بگیریم که یک بانک 
بانک  یک  به  یا  و  باشد  داشته  فعالیت  ــداوم  ت
دیگر واگذار شود و برنامه‌های انحلال و گزیر را 
ــوب  ــارچ ــاس چ ــر اسـ ــرا کــنــیــم، ب ــرای آن اجـ بـ
یک  انحلال  که  چرا  بگیرد.  صورت  طبقه‌بندی 
اثرات  لحاظ  به  بزرگ  بانک  یک  و  کوچک  بانک 
کاملا  ــد،  دارنـ اینها  از  ــدام  ک هر  که  سیستمی 

متفاوت است.
تــوســعــه‌ای  ــک  ــان ب بختیار: 
بانک‌های  از  زیــرشــاخــه‌ای 
تخصصی قرار می‌گیرد، ولی 
ــه‌ای  ــعـ ــوسـ ــداری تـ ــ ــک ــ ــان ــ ب
بــانــکــداری  از  مــتــفــاوت  ــه  ک ــت  اس مفهومی 
در  ــت.  اس بانکداری  ــواع  ان سایر  و  تخصصی 
ملی  توسعه  صندوق  نام  به  نهادی  کشورمان 
داریم که منابعی که به این صندوق اختصاص 
و  کشور  توسعه  برای  است  قرار  می‌شود  داده 
در راستای رشد و تعالی اقتصاد مورد استفاده 
توسعه  صندوق  حاضر،  حال  در  گیرد.  قــرار 
که  می‌کند  کار  مختلفی  بانک‌های  با  ملی 
روی  را  ــی  کاف نــظــارت  بانک‌ها  برخی  شاید 
یکسری  و  نداشته‌اند  داده‌اند،  که  تسهیلاتی 
تسهیلاتی که توسط این نهاد و بانک عامل آن 
شکل  به  یا  و  مانده  معوق  ــده،  ش پــرداخــت 
پیشنهاد  اســت.  ــده  درآمـ مشکوک‌الوصل 
امــور  مختص  توسعه‌ای  بانک  یــک  می‌کنم 
 
ً
صرفا و  یابد  اختصاص  ملی  توسعه  صندوق 

برای اهداف توسعه‌ای کشور زیر نظر صندوق 
توسعه ملی و با استفاده از منابع این صندوق 
پیش‌بینی  کشور  توسعه  به  دستیابی  برای 

شود.

بــــــرش

پیشــنهاد اختصاص بانک توســعه‌ای به امور صندوق توسعه
و  یابد  اختصاص  ملی  توسعه  صندوق  امور  مختص  توسعه‌ای  بانک  یک  می‌کنم  پیشنهاد 
 برای اهداف توسعه‌ای کشور زیر نظر صندوق توسعه ملی و با استفاده از منابع این 

ً
صرفا

صندوق برای دستیابی به توسعه کشور پیش‌بینی شود.

 نسبت‌های 
کملز که توصیه 
بازل است 
می‌تواند بر 
اساس این 
تفکیک و 
طبقه‌بندی 
نظارتی که وجود 
دارد بازبینی 
شود
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بهترین  مبادله  مرکز  ایجاد 
اقدام یک دهه اخیر بود

 فریال مستوفی، رئیس کمیسیون بازار پول و سرمایه اتاق بازرگانی تهران 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

    با فعالیت مرکز مبادله ایران شفافیت مبادلات ارزی افزایش 
یافته و مدیریت بازار ارز به نحو موثرتری ممکن می‌شود

    بهبود فضای کسب ‌و کار و جذب سرمایه‌گذاری در ایران 
به پیش‌بینی‌پذیر بودن اقتصاد گره‌ خورده است

    عدم استقلال حوزه نظارتی بانک مرکزی در برخورد با خلق پول 
بی‌رویه، از دلایل رشد نقدینگی در یک دهه اخیر بوده است
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تداوم قطع 
ارتباط با جامعه 
 جهانی

 به بیشتر 
شدن شکاف 
تکنولوژیک 
میان ایران و 
رقبای منطقه‌ای 
می‌انجامد و 
جبران کردن 
این شکاف در 
سال‌های آتی 
دشوار و حتی 
غیرممکن 
خواهد شد

خواسته‌های  از  یکی  بازارها،  به  ثبات‌بخشی 
سال‌های  در  که  چــرا  ــت.  اس ــت  دول از  ــردم  م
بــازارهــای  در  ــاد  زی نوسان  و  بی‌ثباتی  اخیر، 
مختلف مانند ارز، منجر به رشد تورم و کاهش 
تولید  بخش  به  آسیب  و  مــردم  خرید  قــدرت 

شده است.
مــقــام  در  مـــرکـــزی  ــک  ــان ب ــا،  ــتـ راسـ ایـــن  در 
از  کمتر  از  کشور،  ارزی  و  پولی  سیاست‌گذار 
نهاد  این  سکان‌دار  تغییر  با  و  قبل  سال  یک 
عالی در نظام بانکی، اجرای سیاست تثبیت 
داده  قــرار  کار  دستور  در  را  ارزی  و  اقتصادی 
بازار  مدیریت  بر  تمرکز  با  که  رویکردی  است. 
پول و ارز و هدایت نقدینگی به شکل هدفمند 
دنبال  به  اقتصادی،  توسعه  و  تولید  مسیر  در 
بازارهای  در  هیجان  از  دور  به  و  نسبی  ثبات 
مسکن  و  ــودرو  خـ ــا،  ط ارز،  مانند  مختلف 
به  امــروز  به  تا  که  مهمی  هدف‌گذاری  است. 
دیگر  و  ــوده  ب همراه  موفقیت  با  نسبی  طــور 

خبری از جهش قیمت در این بازارها نیست.
فضای  تقویت  ســازوکار،  این  در  مهم  نکته  اما 
اقتصادی  فــعــالان  ــرای  ب پیش‌بینی‌پذیری 
همواره  سال‌ها،  این  در  که  موضوعی  است. 
ــالان  ــع ــی، ف ــوص ــص ــش خ ــخ ــاد ب ــق ــت ــورد ان ــ م
ــت.  اس ــوده  بـ تولیدکنندگان  و  ــصــادی  اقــت
رسیدن  برای  معتقدند  اقتصادی  کارشناسان 
علمی،  و  منطقی  پیش‌بینی‌پذیری  نقطه  به 
به  کرد.  باثبات  را  اقتصادی  فضای  باید  ابتدا 
خ  نر نام  به  مهمی  شاخص  وقتی  که  گونه‌ای 
بازار  و  کند  پیدا  مرجعیت  رسمی،  بازار  در  ارز 
می‌توان  زمان  آن  شود،  برخوردار  ثبات  از  ارز 
برای پیش‌بینی روند بازارها در آینده، رویکرد 

و تصمیم مناسبی اتخاذ کرد.
پول  بازار  کمیسیون  رئیس  مستوفی،  فریال 
است،  معتقد  تهران  بازرگانی  اتاق  سرمایه  و 
شــدن  پیش‌بینی‌‌پذیر  ــرای  بـ ــد  ــای ب ــت  دولـ
اقتصاد، علاوه بر اتخاذ سیاست‌های درست، 
اعمال  و  سیاست‌ها  این  اجرای  در  تداوم  به 

اصلاحات لازم در سایر حوزه‌ها بپردازد. 
ایران  بازرگانی  اتاق  نمایندگان  هیات  عضو 
و  ارز  مبادله  مــرکــز  ــدازی  ــ راه‌انـ کـــرد:  تاکید 
ارز  بـــازار  ساماندهی  ــدف  ه بــا  ایـــران  ــای  ط
بانک  پیشنهاد  و  اعتبار  و  پول  شورای  توسط 
اقدامات  معدود  از  اخیر  سال  یک  در  مرکزی 
انجام  اخیر  دهه  یک  در  که  است  شایسته‌ای 
گفتگوی  ــروح  ــش م ــه  ادامـ در  اســـت.  گرفته 
هفته‌نامه تازه‌های اقتصاد با فریال مستوفی، 
اتاق  سرمایه  و  پــول  بــازار  کمیسیون  رئیس 

بازرگانی تهران را می‌خوانید؛

ــواره بر  ــم ــزی ه ــرک ــک م ــان ب
کردن  پیش‌بینی‌پذیر  ــزوم  ل
اعتقاد  و  داشته  تاکید  اقتصاد 
عدم  دلیل  به  که  است  این  بر 
ایران،  اقتصاد  پیش‌بینی‌پذیری 
وارد  جدی  آسیب‌های  تاکنون 
شده است. شما در این زمینه چه 

دیدگاهی دارید؟
سرمایه‌گذاری  جذب  و  کار  و  کسب‌  فضای  بهبود 
لازم  بسترهای  ساختن  فراهم  مستلزم  ایران  در 
ریسک  کاهش  و  سرمایه‌گذاری  امنیت  جمله  از 
پیش‌بینی‌پذیر  به  عامل  دو  این  که  است  تجاری 
نتیجه  به  اگــر  ــت.  اس ــورده  خ گــره‌  اقتصاد  ــودن  ب
متوجه  کنیم،  نگاه  اخیر  دهه  یک  سیاست‌های 
ســیــاســت‌هــای  اتــخــاذ  از  ــی  ــاش ن ــای  ــب‌ه ــی آس
هم  سیاست‌ها  ایــن  می‌شویم.  غیرکارشناسی 
است  آسیب ‌زده  بنگاه‌ها  و  اقتصادی  فعالین  به 
خصوص  به‌  میان  این  در  جامعه.  آحاد  به  هم  و 
بیشتری  آسیب‌های  با  کوچک‌تر  شرکت‌های 
دستخوش  نیز  مردم  رفاه  سطح  شدند.  مواجه 
داخلی  عوامل  از  ناشی  که  شد  زیادی  نوسانات 
است.  بعدی  وهله  در  تحریم‌ها  و  اول  وهله  در 
افزایش  و  فزاینده  ــورم  ت ارز،  ــازار  ب در  بی‌ثباتی 
و  انــرژی  و  دستمزد  هزینه  با  تولید  هزینه‌های 
زبان  به  و  فولادی  و  شیمیایی  بنگاه‌های  خوراک 
است  عواملی  از  کــان  اقتصاد  بی‌ثباتی  دیگر 
ــوده  ب آســیــب  ورود  بــاعــث  ــی  ــل داخ بعد  در  ــه  ک
خروج  وضعیتی  چنین  در  آن،  بر  مضاف  است. 
از  دور  نیز  کشور  از  نقدی  و  انسانی  سرمایه‌های 

ذهن نیست. 
که  ــت  داش توجه  باید  نیز  بین‌المللی  بعد  در 
بیشتر  به  جهانی  جامعه  با  ارتباط  قطع  ــداوم  ت
رقبای  و  ــران  ای میان  تکنولوژیک  شکاف  شــدن 
منطقه‌ای می‌انجامد و جبران کردن این شکاف 
غیرممکن  حتی  و  دشـــوار  آتــی  ــای  ــال‌ه س در 
خواهد شد، لذا دولت باید برای پیش‌بینی‌پذیر 
سیاست‌های  ــاذ  ــخ ات ــر  ب عـــاوه  اقــتــصــاد  ــدن  ش
و  سیاست‌ها  ایــن  ــرای  اج در  ــداوم  ت به  ــت،  درس
بپردازد.  حوزه‌ها  سایر  در  لازم  اصلاحات  اعمال 
‌اندازه‌گیری  قابل  حدی  تا  ریسک‌ها  نحو  بدین 
ابزارهای  با  می‌توان  اینصورت  در  و  می‌گردند 

مختلف، آنها را مدیریت کرد.

اینکه فعالان اقتصادی معتقدند 
پیش‌بینی‌پذیر  باید  اقتصاد  که 
باید  اتفاقی  چه  دقیقاً  باشد، 

بیافتد؟ 
خارجی  هم  داخلی  بعُد  در  هم  تغییرات  باید     1402 25  - دی      شمـــــاره 
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 دولت باید برای 
پیش‌بینی‌پذیر 

شدن اقتصاد 
علاوه بر اتخاذ 

سیاست‌های 
درست، به 

تداوم در اجرای 
این سیاست‌ها 

و اعمال 
اصلاحات لازم 

در سایر حوزه‌ها 
بپردازد

بر  علاوه  تا  است  ضروری  اینرو  از  بیافتد.  اتفاق 
و  کشور  خارجی  سیاست‌های  در  رویکرد  تغییر 
پایبندی  و  بین‌الملل  جامعه  با  ارتباط  برقراری 
بین‌الملل  روابط  استقرار  برای  لازمه  اصول  به 
داخلی  بعُد  در  هم‌زمان  دنیا،  و  منطقه  با  ایران 
ــات اتــفــاق  ــاح ــک ســـری تــغــیــیــرات و اص نــیــز ی
راستای  در  که  اقداماتی  خصوص  در  بیافتد. 
اخیر  سال  یک  در  تثبیت  سیاست‌های  اتخاذ 
در  اقدام  این  اینکه  با  که  گفت  باید  شد،  انجام 
خور تحسین است و از رشد نقدینگی جلوگیری 
اجرای  در  استمرار  و  قاطعیت  باید  اما  ــرده،  ک
به  اقتصاد  که  باشد  داشته  وجــود  سیاست‌ها 
کنترل  فرصت  نباید  دولت  نــرود.  رکود  سمت 
با  باید  و  بدهد  دست  از  را  تورم  و  نقدینگی  رشد 
یک  شده  ایجاد  نسبی  آرامــش  بر  کارا  مدیریت 
تا  شــود  سبب  و  بــگــذارد  تایید  مُهر  اخیر  ســال 
نوسان،  سال‌ها  از  بعد  نیز  اقتصادی  بنگاه‌های 
شوند.  ج  خار بحران  از  و  برسند  نسبی  ثبات  به 
یک  در  نقدینگی  حجم  ــار  آم به  باید  طرفی  از 
در  نقدینگی  ــد  رش ــرد.  ک توجه  نیز  اخیر  ــه  ده
دولت  اگر  لذا  است،  بوده  بی‌سابقه  دهه  این 
بهره  هوشمندانه  طور  به  فرصت  این  از  نتواند 
صنعت  تولید،  سمت  بــه  را  نقدینگی  و  ببرد 
وضعیت  ــورم  ت ندهد،  ســوق  سرمایه‌گذاری  و 

نامناسب‌تری خواهد داشت. 
کسری  اخیر  دهه  یک  نقدینگی  رشد  اصلی  علت 
نفتی  درآمدهای  کاهش  دلیل  به  دولــت،  بودجه 
در  مرکزی  بانک  نظارتی  ــوزه  ح استقلال  عــدم  و 
تسهیلات  اعطای  و  بی‌رویه  پول  خلق  با  برخورد 
ناترازی  و  مطالبات  انباشت  است.  بوده  بانک‌ها 
درگیر  باعث  بهره،  خ  نر نوسانات  و  بانکی  نظام 
شدن بانک‌ها به فعالیت‌های سفته‌بازی به ‌منظور 
کسب سود و خروج از زیان‌دهی شد که از مهم‌ترین 

عوامل رشد نقدینگی محسوب می‌شود.
ــت بــرای  ــر اقــدامــاتــی کــه ضــــروری اسـ ــگ از دی
انجام  کــشــور  اقــتــصــاد  بـــودن  پیش‌بینی‌پذیر 
و  ــرژی  انـ حــامــل‌هــای  قیمت  در  ثــبــات  ــرد،  ــذی پ
حمایت دولت در هدایت سرمایه‌های سرگردان 
مقوله  از  حمایت  و  اقتصاد  مولد  بخش‌های  به 
تورم  بر  مالیات  حذف  همچنین  است.  صادرات 
و یا به عبارتی مالیات بر ارزش‌افزوده رشد قیمتی 
آن  باعث  دولت  خود  که  تورمی  یعنی  دارایی‌ها، 
بوده است از دیگر ضرورت‌هایی است که دولت 

باید بدان توجه کند. 
رویکرد  با  سیاست  این  اتخاذ  که  است  درســت 
کاهش سفته‌بازی انجام شد، اما موضوع مهم این 
نیز  ح  طر این  پایش  و  کنترل  مکانیسم  که  است 
باید پیش‌بینی شود تا از ایجاد تورم و سفته‌بازی 

در سایر بازارها از جمله طلا و... جلوگیری شود. 
 اگر از مداخله دولت در اقتصاد ایران کاسته 

ً
نهایتا

شود و در عین ‌حال، بخش خصوصی قوی شود، 
می‌توان به آینده بهتری امیدوار بود.

آیا باید در بازار ارز پیش‌بینی‌پذیر 
اجزا  سایر  و  قوانین  در  یا  شویم 
و  وکار  کسب‌  جریان  بر  اثرگذار 

اقتصاد ایران؟
در هر دو. هم در بازار ارز نیاز به ثبات داریم و هم 
در قوانین، مقررات و بخشنامه‌های بانک مرکزی 

و مقررات صادرات و واردات.

مسیر  ــن  ای در  مــرکــزی  بانک 
و  ارزی  شاخص  )پیش‌بینی‌پذیری 

بازار( چه گام‌هایی باید بردارد؟ 

جمله  از  مرکزی  بانک  رویکرد 
را  طلا  و  ارز  مبادله  مرکز  توسعه 

چگونه ارزیابی می‌کنید؟
راه‌اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران با هدف 
اعتبار  و  پول  شورای  توسط  ارز  بازار  ساماندهی 
از  اخیر،  ســال  یک  در  مرکزی  بانک  پیشنهاد  و 
یک  در  که  اســت  شایسته‌ای  اقــدامــات  معدود 
دهه اخیر انجام گرفته است. از مزایای ایجاد این 
سوق  و  ارز  قیمت  تعیین  مرجعیت  ایجاد  مرکز، 
دادن بازار به نظام تک نرخی و کاهش حداکثری 
این  فعالیت  با  است.  غیررسمی  مبادلات  حجم 
و  یافته  افــزایــش  ارزی  مــبــادلات  شفافیت  مرکز 
مدیریت بازار ارز به نحو موثرتری ممکن می‌شود.

با توجه به عدم جهش ارزی در 
پیش‌بینی  اخیر،  چندماهه  بازار 
شما از روند نرخ ارز در ماه‌های 
جهش  آیا  چیست؟  سال  پایانی 

ارزی خواهیم داشت؟
خ ارز از تحولات  با توجه به تاثیرپذیری بالای نر
و  ــت  دولـ ــی  ــارج خ ســیــاســت‌هــای  و  سياسی 
و  تحریم‌ها  رفع  خصوص  در  موجود  ابهامات 
احیای برجام، نمی‌توان به ارائه تحلیل صحیح 
داخلی  بعُد  در  همچنین  پرداخت.  دقیق  و 
از  حاکی  گذشته  روندهای  که  آنجایی  از  نیز 
است،  بوده  اتخاذی  سیاست‌های  بی‌ثباتی 
پیش‌بینی‌کردن  امکان  خصوص  این  در  لذا 
باید  نیست.  میسر  دقیق  طور  به  اقتصاد  آینده 
اقتصادی،  تثبیت  مفهوم  که  ــت  داش توجه 
متغیرهای  به  بخشیدن  ثبات  معنی  به  امروزه 
مستمر  نــظــارت  بــا  کــه  ــت  اس اقتصادی  ــان  ک
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خ ارز   ثبات نر
سال بعد هم ادامه دارد

 دکتر رضا غلامی، اقتصاددان و تحلیلگر مسائل اقتصادی 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

        با افزایش منابع ارزی، فنری در کار نخواهد 
خ ارز به تعادل می‌رسد بود و نر

خ ارز نه‌ تنها تا پایان سال، بلکه          ثبات نر
بعد از آن هم ادامه خواهد داشت

        بانک مرکزی باید از موضع بالا برخورد کند 
و بر تصمیمات خود ثابت‌قدم باشد
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قــرار  متعادلی  شــرایــط  در  کشور  ارز  بـــازار 
مرکزی  بانک  اخیر  ماه‌های  اقدامات  و  دارد 
این  در  قیمتی  هیجانات  بروز  از  تا  توانسته 
اخیر،  سال‌های  طی  کند.  جلوگیری  بــازار 
خ ارز، اثرات منفی  آشفتگی و جهش‌های نر
فراوانی را بر بازار ارز کشور داشته و برخی با 
بادآورده‌ای  سودهای  خ‌ها،  نر به  زدن  دامن 
خ‌ها  نر تحریک  کردند.  خــود  نصیب  نیز  را 
زدن  برهم  برای  تلاش  و  مجازی  فضای  در 
مشهود  ــورت  ص به  جامعه،  روانــی  امنیت 
سوی  از  مجازی  فریب  نوعی  و  داشته  وجود 
جریان  در  ــی  ــارج خ و  ــی  ــل داخ ــای  ــروه‌ه گ
ماه‌های  اقدامات  با  گفت  توان  می  است. 
ادامه  و  ارز  بازار  ثبات  در  مرکزی  بانک  اخیر 
ــات و فــشــارهــای  ــم ــزان ح ــی ــد، م ــ ایـــن رون
و  نظم  زدن  برهم  بــرای  سودجو  گروه‌های 
وجود،  این  با  شود.   بیشتر  نیز  بازار  آرامش 
مدیریت  در  مرکزی  بانک  اخیر  اقــدامــات 
طلا،  و  ارز  مبادله  مرکز  ایجاد  کشور،  ارزی 
سیاست  ــرای  اج و  تومانی   4200 ارز  حــذف 
در  را  توجهی  قابل  اثرات  اقتصادی،  تثبیت 
قیمتی در بازار  و تکانه‌های  حذف تلاطم‌ها 
آرامش  که  نحوی  به  است  داشته  کشور  ارز 
کشور  ارز  ــازار  ب در  ــروز  ام مشهودی  ثبات  و 
تازه‌های  هفته‌نامه  خبرنگار  دارد.  جریان 
اقتصاد در این خصوص با دکتر  رضا غلامی، 
به  اقتصادی  مسائل  تحلیلگر  و  اقتصاددان 
اشاره  مورد  زیر  در  که  است  پرداخته  گفتگو 

قرار می‌گیرد.

سیاست  اثرگذاری  ‌به  توجه  با 
تثبیت بر آرامش بازار ارز، برخی 
در فضای مجازی به دنبال ایجاد 
و  هستند  جامعه  روانی  ناامنی 
از فنر نرخ ارز سخن می‌گویند. 
مسائل  این  بیان  از  شما  تحلیل 

توسط برخی گروه‌ها چیست؟
سبب  خ ارز  بر پایه اعتقاد گروهی، نگه‌داشتن نر
فشردگی می‌شود که در نهایت از هم باز خواهد 
ارزی،  منابع  افزایش  با  نیست.  چنین  اما  شد، 
تعادل  بــه  ارز  خ  ــر ن و  ــود  ب نخواهد  کار  در  فنری 
استوار  اصل  این  بر  گروه  این  استدلال  می‌رسد. 
خ  است که به دلیل محدودشدن منابع ارزی، نر
این  ــت.  رف خواهد  بالاتر  یک‌رقمی  از   

ً
حتما آن 

و  هستند  فرصت‌طلبی  دنبال  به  واقع  در  افــراد 
خ ارز سودی به جیب خواهند   در افزایش نر

ً
قطعا

شد،  خواهد  سبب  ارز  قیمت  افزایش  زیــرا  زد، 
یا  نــداده‌انــد  تحویل  ــت  دول به  که  منابعی  بهره 

و  یابد  افزایش  کرده‌اند،  حفظ  انبار  در  که  کالایی 
از آن استفاده ببرند.

ناترازی  یک  حال  به ‌هر  که  است  این  بعدی  نکته 
در سیستم ارزی کشور وجود دارد، زیرا در تحریم 
بیشتر  مصارف  و  محدود  منابع  و  می‌بریم  سر  به 
بود تا زمانی که مصارف  گاه  آ است. اما باید  آن  از 
کشور  بــه  ــل  کام ــور  ط بــه  منابع  و  ــود  ش مدیریت 
بازگردانده و پیمان‌سپاری 100 درصد انجام گیرد، 

از جهت این فنر جای نگرانی وجود ندارد.
که  می‌آید  وجــود  به  حیث  این‌  از  نگرانی  زمانی 
چنین  در   

ً
قاعدتا که  شوند،  رها  مصارف  و  منابع 

خروج  صــرف  منابع،  از  مهمی  بخش  شرایطی 
فعالانه  باید  مرکزی  بانک  شد.  خواهد  سرمایه 
شیوه  از  ــه‌ای  ــان رس فضای  در  و  ــود  ش عمل  وارد 
نبود  بر  و  کند  دفاع  محکم  خیلی  خود  مدیریت 
چنانچه  کند.  تاکید  ارز  بخش  در  فنری  چنین 
بگیریم،  نظر  در  ذاتی  گرایش  یک  عنوان  به‌  را  فنر 
سطح  در  ارزی  ــرازی  ــات ن ــود  وج بــا  ــت  اس ممکن 
اما  باشد،  داشته  ــود  وج تمایلی  چنین  کشور، 
بانک مرکزی می‌تواند ناترازی را به کنترل خود در 

آورد و احتمال وجود این فنر را از بین ببرد.

بانک مرکزی اعلام کرده به هیچ 
قیمتی اجازه از دست‌رفتن ثبات 
داد  نخواهد  را  اقتصادی  فعلی 
اقتصادی  فعالان  است  معتقد  و 
بانک  ــای  ــزارش‌ه گ بــه  باید 
و  باشند  داشته  توجه  مرکزی 
فریب فضای مجازی را نخورند. 
فعلی  ثــبــات  دســت‌رفــتــن  از 
به  را  هزینه‌هایی  چه  اقتصادی، 

همراه خواهد داشت؟
خ  نر که  بازار  به  مرکزی  بانک  مدام  سیگنال  ارائه   
دارد  وجود  کافی  منابع  می‌آید،  در  کنترل  به  ارز 
درست  می‌گیرد،  صورت  برخورد  سوداگران  با  و 
درستی  کار  هر  ولی  کند،  پیدا  ادامه  باید  و  است 
 به حرف نیست، زیرا تاثیر آن چند ساعت یا 

ً
صرفا

 چند روز است، باید در عمل هم عزم بانک 
ً
نهایتا

مرکزی نشان داده شود.
همچنین بانک مرکزی باید بازارهای غیرضروری 
را حذف و به کسانی که ارزها را از مصارف واقعی 
منحرف می‌کنند، اولتیماتوم بدهد و آنها را برای 
برای  و  کند  معرفی  قضایی  دستگاه  به  مجازات 
به  شده،  ایجاد  شکاف  این  از  که  رانت‌خوارانی 
فکر سوءاستفاده می‌افتند، تنبیه در نظر بگیرد. 
نظام  بر  تا  دارد  نیاز  مرکزی  بانک  حال،  عین  در 
ج  تخصیص ارز و برگشت آن دقت بیشتری به خر
در  شود.  برگردانده  موجود  ارزهای  تمام  تا  دهد 

گاه  باید آ
بود تا زمانی 

که مصارف 
مدیریت شود 

و منابع به طور 
کامل به کشور 

بازگردانده و 
پیمان‌سپاری 

100 درصد انجام 
گیرد، از جهت 

این فنر جای 
نگرانی وجود 

ندارد
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بحث  در  هم‌زمان  به ‌صورت  کارها  این  صورتی‌که 
کم‌کم  گیرد،  انجام  عملیاتی  و  اطــاع‌رســانــی 
این  بــه  ــرا  زی می‌کند،  تمکین  خصوصی  بخش 
مرکزی  بانک  که  کرد  خواهد  پیدا  دست  نتیجه 
قدرتمند است و هم به‌ خوبی حرف می‌زند و هم 

بر اساس آن عمل می‌کند.
ح می‌کند، اما   بانک مرکزی نظرات خوبی را مطر
وقتی  هستیم.  کم‌کاری  شاهد  عملیات  جهت  از 
افزایشی  خ‌ها  نر از  برخی  می‌شود  گفته  سخن 
عدم  نــشــان‌دهــنــده  مسئله  ــن  ای کــه  می‌شوند 
مرکزی  بانک  است.  سخنان  این  به  بازار  اعتماد 

باید در هر دو جهت اقدام کند.

بانک  ــای  ــزارش‌هـ گـ طــبــق 
از  بسیاری  تحلیل  و  مرکزی 
ثبات  شرایط  صاحب‌نظران، 
حفظ  سال  پایان  تا  ارز  ــازار  ب
خواهد شد و جهشی در نرخ ارز 
اتفاق نمی‌افتد و اظهارنظرهای 
جنگ  و  فریب  نوعی  مجازی 
در  شما  توصیه  است.  روایت‌ها 

این زمینه چیست؟
از  بعد  بلکه  سال،  پایان  تا  تنها  نه‌  ارز  خ  نر ثبات 
آن هم ادامه خواهد داشت. بانک مرکزی باید 

تداوم  کوتاه‌آمدنی  هیچ  بدون  را  ارز  خ  نر ثبات 
بخشد و تلاشش بر ثبات و حفظ آن باشد، اما 
زمان اعلام نکند، زیرا انتظارات به بعد از سال 
یا انتخابات حرکت می‌کند. بانک مرکزی باید 
هر  و  بگیرد  خود  کنترل  تحت  را  ارز  بــازار  ابــزار 

زمان لازم شد، وارد بازار شود.
مسئله دیگر این است که حرکات ایذایی انجام 
و  آورد  پایین  را  خ  نر مبلغ  وقت‌ها  گاهی  دهد. 
برخی مواقع آن را به‌جای خود برگرداند تا افراد 
موفق نشوند از این وضعیت جهت سفته‌بازی 
عملیات  و  بازار  در  اولتیماتوم  با  و  ببرند  بهره 
مسئله  دهــد.  نشان  را  ــود  خ ــدار  ــت اق فــریــب، 
زیرا  است،  مرکزی  بانک  عملی  اقدامات  دیگر 
سیاست‌ها  این  تمام  شد  اشاره  که  همان‌طور 
و  می‌دهد  نشان  را  خــود  عملی  اقــدامــات  در 
دلیل آن هم کار زیادی است که با اقدام عملی 
به  ارز  ــای  ــده واح تــک‌تــک  ــر  ب ــارت  ــظ ن مانند 
تصمیمات  می‌تواند  شده،  ج  خر و  ‌دست‌آمده 

را به سرانجام رساند.
در این میان باید در نظر داشت که لزومی هم 
میلیارد   ۲۰ فرض  بر  شود  گفته  نهادی  به  ندارد 
بودید،  مایل  ــان  زم هــر  و  داریـــد  سهمیه  دلار 
ج کنید. هر زمان نیاز کشور  می‌توانید آن را خر
اجازه داد این ارز می تواند تخصیص پیدا کند.     1402 25  - دی      شمـــــاره 
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است  ممکن  صمت  وزارت  اولویت  فــرض  بر 
کشاورزی  وزارت  در  حالی‌که  در  باشد،  خودرو 
بدون  است،  نباتی  آفات  دفع  و  سموم  اولویت 
نسبت  کشاورزی  وزارت  اولویت  تردیدی  هیچ 
بنابراین  دارد،  ارجحیت  ــودرو  خ واردات  به 
بانک مرکزی باید از موضع بالا برخورد کند و بر 

تصمیمات خود ثابت‌قدم باشد.

به نظر می‌رسد فروکش‌کردن 
بازگشت  و  تــورمــی  انتظار 
ــرای  ــا ب ــازاره ــه ب آرامـــش ب
برخی‌ها رضایت‌بخش نیست و 
با خبرسازی در صدد برهم‌زدن 
برای  هستند.  آرامــش  ــن  ای
چه  روایت‌ها  جنگ  با  مقابله 

تدابیری باید اتخاذ شود؟
است.  ــالا  ‌ب به  رو  نوسانات  در  برخی  حیات   
شرایطی،  چنین  در  که  هستند  آماده  گروهی 
نوسانات  این  اگر  و  کنند  شــروع  را  سفته‌بازی 
خواهند  ورشکست  اشاره  مورد  افراد  بخوابد، 
حیات‌شان  و  زندگی  ــاس  اس همین  بر  ــد،  ش
گروه‌ها  این  دارد.  قرار  ‌بالا  به  رو  نوسانات  در 
باورند  این  بر  همیشه  دارند  که  ذهنی  باسابقه 
بنابراین  بود،  خواهد  افزایشی  متغیر  این  که 
کارها  اقسام  و  انواع  به  و  می‌گیرند  وام  یا  قرض 
ارز  خ  نــر افزایش  با  بتوانند  تا  می‌زنند  دســت 
امید  به  فرض  بر  کنند.  جبران  را  خود  زیــان   ،
افزایش  درصد   100 ارز  خ  نر دیگر  ماه  چند  آنکه 
اخذ  بانک  از  ــدی  درص  ۳۰ یا   ۲۸ وام  می‌یابد، 
شکننده  ــدت  ش ــه‌  ب ــا  ــروه‌ه گ ــن  ای می‌کنند. 
هستند و همیشه باعث نااطمینان شدن فضا 

می‌شوند.
ــار و  ــب ــردوغ  در گ

ً
ــر، عــمــدتــا ــگ ــه عــبــارتــی دی ب

ارزی،  نــوســانــات  ــد  ــدی ش ــای  ــدهـ ــت‌وآمـ رفـ
توانمند  و  ندارند  بالایی  کارایی  که  گروه‌هایی 
با  همیشه  زیـــرا  ــد،  ــرن ــی‌ب م ــود  سـ نیستند، 
تورم  و  می‌کنند  ایجاد  بدهی  بالا  هزینه‌های 

ارز  خ  نر در  شده  پیدا  افزایش‌های  یا  حاصله 
بنابراین  مــی‌دهــد،  پوشش  را  آنها  ــی  ــاکارای ن
آدم‌های  می‌کند،  پیدا  ثبات  اقتصاد  که  زمانی 

فاسد نیز مشخص می‌شوند.
یک‌دهم  به  را  فساد  درصــد،   ۵ یا   ۱۰ زیــر  ــورم  ت  
خواهد رساند، زیرا فساد ذی‌نفعان تورم وقتی 
دریا  موج  ‌مانند  می‌شود  برطرف  مشکل  این 
می‌زند.  بیرون  می‌شود،  صاف  و  می‌خوابد  که 
صادرات  ارزی،  عمرانی،  پروژه‌های  بخش  در 

و واردات این مسئله به ‌شدت مشهود است. 

شاهد  اخیر  مــاه‌هــای  در  ما 
مجازی  ــواج  ام مرحله  چند 
بودیم  ارز  نرخ  افزایش  برای 
می‌رسد  نظر  به  شد.  بی‌اثر  که 
اعتماد به سیاست بازار افزایش 

یافته باشد.
را  ــازار  ب بر  خود  استیلای  هنوز  سیاست‌گذار 
ارز  تخصیص  قبل،  دوره  در  است.  نکرده  پیدا 
رها بود و دلیل درخواست ارز مورد پرسش قرار 
بهتر  فعلی  دوره  در  مسئله  این  نمی‌گرفت. 
خصوصی  بخش  نیست.  کافی  هنوز  اما  شده، 
می‌کند  اعتماد  مرکزی  بانک  سخن  به  وقتی 
که بر پرُ بودن مشت و دقت تخصیص مطمئن 
باشد. وقتی مشاهده می‌شود که دقت لازم در 
خ‌های  تخصیص ارز صورت نمی‌گیرد و مدام نر
دنبال  خصوصی  بخش  می‌شود،  ایجاد  جدید 
خواهد  مرکزی  بانک  به  رسیدن  برای  مسیری 

رفت.
این  به  ســال  دو  یا  یک  مرکزی  بانک  چنانچه 
از  را  فــاســدهــا  ــم  ه یعنی  ــد،  ــن ک عــمــل  روش 
مانند  را  نظارتی  ابزارهای  و  کند  دور  سیستم 
توجه  مــورد  داد،  انجام  صرافی‌ها  با  که  کاری 
قرار دهد و هم ساختار مناسب را ایجاد کند و 
گرفت.  خواهد  نتیجه  برود،  کنار  بازی  بازار  از 
وقتی با محدودیت منابع ارزی روبه‌رو هستیم، 

ارزپاشی در بازار هیچ معنایی به دنبال ندارد.

بــــــرش

بانــک مرکزی ســیگنال مثبت به بازار ارز بدهد
خ ارز به کنترل در می‌آید، منابع کافی وجود   ارائه سیگنال مدام بانک مرکزی به بازار که نر
دارد و با سوداگران برخورد صورت می‌گیرد، درست است و باید ادامه پیدا کند، ولی هر کار 
 چند روز است، باید در عمل 

ً
 به حرف نیست، زیرا تاثیر آن چند ساعت یا نهایتا

ً
درستی صرفا

هم عزم بانک مرکزی نشان داده شود.

بانک مرکزی 
باید فعالانه وارد 

عمل شود و در 
فضای رسانه‌ای 

از شیوه مدیریت 
خود محکم 

دفاع کند و بر 
نبود فنری در 

بخش ارز تاکید 
شود
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مرکزی  بانک  هوشمندانه  مداخله 
انتظارات ارزی را کنترل کرد

  دکتر حسن حسن خانی، اقتصاددان و تحلیلگر مسائل اقتصادی 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد: 

خ ارز وجود ندارد       در ادبیات اقتصادی موضوعی به‌ نام فنر نر

      مداخله هوشمندانه بانک مرکزی در بازار ارز 
باعث کنترل انتظارات شده است

       سرمایه‌گذاران برای کسب سود باید به بازارهایی غیر از بازار ارز فکر کنند

      سلب اعتماد از سیاست‌گذار و مدیران اجرایی کشور 
هدف پروژه ناکارآمدسازی و جوسازی‌های روانی است    1402 25  - دی      شمـــــاره 
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گذشته  ماه‌های  طی  ارز  بازار 
هیجانات  و  رسیده  ثبات  به 
کاذب قیمتی مهار شده است، 
از  صحبت  برخی  حال  این  با 
فضای  در  و  کرده  ارز  نرخ  فنر 
می‌پردازند.  آن  به  مجازی 
تحلیل شما از شرایط فعلی بازار 

ارز چیست؟
نام  به‌  موضوعی  اقتصادی  ادبیات  در   

ً
اساسا

انتظارات  فنر  از  البته  ندارد،  وجود  ارز  خ  نر فنر 
می‌توان نام برد. انتظارات هم اولاً در ادبیات به 
می‌شود  شناخته  کوتاه‌مدت  متغیر  یک  عنوان 
مانند  کشورهایی  در  نیست.  موهومی  ثانیا  و 
انگلستان، در سال ۱۹۹۲ متغیر انتظارات باعث 
انتظارات  مورد  در  بنابراین  شد.  ارزی  بحران 
نظر  می‌توان  ارزی  بحران  ایجاد  در  آن  نقش  و 
بازار  از  سفته‌باز  حذف  امکان  آیا  اینکه  اما  داد، 
باید  خیر؟  یا  دارد  وجود  آن  با  قهری  برخورد  و 
ممکن  مسئله  این  دادن  روی  که  کرد  ح  مطر
نیست. تنها اقدامی که می‌توان برای جلوگیری 
داد،  انجام  انتظارات  از  ناشی  بحران  ایجاد  از 

قدرتمند شدن بانک مرکزی در بازار است. 
مکانیزم‌های  و  بــازار  ســازوکار  در  مرکزی  بانک 
مداخله در آن باید قدرت پیدا کند و لازم است 
برای  را  قدرت‌آفرین  و  اقتدارگرایانه  ابزارهای  تا 
از  یکی  آورد.  وجــود  به  ــازار  ب کنترل  و  مداخله 
قابل  ذخایر  نگه‌داشت  و  ایجاد  اینها  مهم‌ترین 
و  دســتــرس  در  ذخــایــر  مــیــزان  ــت.  اس اعتماد 
حداقل  به  نسبت  مرکزی  بانک  امروز  باکیفیت 
به  دقیقا  و  بوده  بی‌سابقه  گذشته،  سال  شش 
برای  چندانی  امکان  سفته‌باز  دلیل،  همین 
اینکه بتواند سوار بر موج انتظارات شود و کاری 
ناشی  ذخایر  آزادشدن  از  ندارد.  را  دهد  انجام 
نحوه  تا  گرفته  دولت  اقتصادی  دیپلماسی  از 
مداخله بانک مرکزی، در این زمینه مفید واقع 
شده است. امروز معنای مداخله بانک مرکزی 
چنین نیست که از ذخایر این کار را انجام دهد، 
نوع  این  می‌کند.  استفاده  بازار  منابع  از  بلکه 
می‌شود  باعث  و  است  هوشمندانه  مداخله، 

انتظارات کنترل شود.

مرکزی،  بانک  ــام  اع طبق 
شرایط  از  لازم  مراقبت‌های 
انجام  بازارها  فعلی  باثبات 
لــزوم  بــر  آنسو  از  و  مــی‌شــود 
به  اقتصادی  فعالان  توجه 
مرکزی  بانک  ــای  ــزارش‌ه گ
تاکید می‌شود. اگر ثبات فعلی 

 اگر اداره کشور 
با اعتماد 

به مردم و 
شفاف‌سازی‌ها 

پیش برود 
جوسازی و 

فضاسازی‌ها 
قدرت ایجاد 

انتظارات روانی 
و شوک‌های 

تورمی را پیدا 
نمی‌کند

دلایل مختلفی وجود دارد که نشان می‌دهد 
بازار ارز تا پایان سال باثبات و آرامش همراه 
افزایش  به  می‌توان  جمله  از  که  بود  خواهد 
درآمدهای ارزی دولت، دسترسی به منابع 
ارزی و توافقات بانکی با کشورهای منطقه و 
خ ارز و  سیاست بانک مرکزی برای تثبیت نر

کنترل نقدینگی اشاره کرد.
 بر همین اساس، هیچ دلیل موجه اقتصادی 
بنابراین  ــدارد،  ن وجــود  ارزی  جهش  بــرای 
‌هیچ‌عنوان  بــه  نباید  شرایطی  چنین  در 
کرد،  منتقل  ارز  بازار  به  را  خود  سرمایه‌های 
چرا که تجربه‌های گذشته و ورود هیجانی و 
کار  این  که  داده  نشان  ارز  بازار  به  احساسی 
با ضرر و زیان و از دست‌دادن سرمایه همراه 

خواهد شد.
ــر  ــت دک ــا  ــ ب ــوع  ــ ــوض ــ م ــن  ــ ایـ ــا  ــ ــه ‌ب ــ ــط ــ راب  در 
تحلیلگر  و  اقتصاددان  حسن‌خانی،  حسن 
مسائل اقتصادی به گفتگو پرداختیم که در 
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هزینه‌هایی  چه  برود،  دست  از 
را به همراه خواهد داشت؟

و  هستیم  درگیر  تــورم  با  که  اســت  ســال  شش   
تــورم،  پیشران  مهم‌ترین  داده  نشان  تجربه 
خ ارز در کشور به هر  خ ارز است. اگر ثبات نر نر
تورم‌های  منتظر  باید  شود،  مخدوش  ترتیبی 
بالا بود. مهم‌ترین مسئله‌ای که امروز اقتصاد 
و معیشت مردم را تهدید می‌کند، تورم است، 
برای  که  شود  تاکید  نکته  این  بر  دارد  جا  حتی 
وجود  ــورم  ت کنترل  جز  ــی  راه تولید،  تقویت 
تقویت  تولید  تحریم،  شرایط  در  زیــرا  ــدارد،  ن
مــورد  آن  از  پیش  ــورم  ت آنکه  مگر  نمی‌شود، 

کنترل قرار گرفته باشد. 
از  ناشی  تولید،  هزینه‌های  از  مهمی  بخش 
تورم  ــار  دچ ــروز  ام ــت.  اس تولیدکننده  ــورم  ت
این  امروز،کنترل   اولویت  و  هستیم  تولید 
در  معمولا  مصرف  ــورم  ت ــت.  اس ــورم  ت از  ــوع  ن
دادن،  روی  صــورت  در  اقــتــصــادی  ــات  ــی ادب
منجر به تقویت تولید می‌شود، ولی در شرایط 
تورم  از  مهم‌تر  تورمی،  ــود  رک یا  ــودی  رک ــورم  ت
بنابراین  اســت.  تولید  تــورم  مصرف‌کننده، 
دو  از  ــود،  ش مــخــدوش  ارزی  ثبات  چنانچه 
جنبه تورم و تولید، کشور دچار تهدید اساسی 
پیش  مهم‌ترین   

ً
دقیقا بنابراین  شد.  خواهد 

مهار  و  تولید  جهش  که  سال  شعار  تحقق  نیاز 
تورم نامگذاری شده، کنترل و ثبات‌بخشی به 

خ ارز است. نر

مختلف،  گزارش‌های  طبق 
پایان  تا  ارز  بازار  ثبات  شرایط 
و  ــد  ش ــد  ــواه خ حفظ  ــال  س
اتفاق  ارز  ــرخ  ن در  جهشی 
اظهارنظرهای  و  نمی‌افتد 
جنگ  و  فریب  نوعی  مجازی 
روایت‌ها است. دیدگاه شما در 

این زمینه چیست؟
متغیرهای اقتصادی کشورمان و شرایط اقتصاد 
جهانی  قیمت  و  نفت  بازار  به‌خصوص  و  جهان 
تا  حتی  و  ســال  پایان  تا  که  می‌دهد  نشان  آن 
اقــدام  ــت  دول که  شرطی  به  آینده،  ســال  بهار 
افزایش  مثل  ریاضتی  سیاست‌های  اجرای  به 
اساسی  کالاهــای  قیمت  تغییر  یا  بنزین  قیمت 
این  حفظ  احتمال  نکند،   معنادار  شکل  به 
بنابراین،  است.  زیاد  بسیار  ارز  خ  نر برای  ثبات 
برای  حداقل  خوبی  مکان  یا  ــان  زم ارز  بــازار 
صورتی  در  نیست،  کوتاه‌مدت  سرمایه‌گذاری 
که سرمایه‌گذار در صدد کسب سود و دریافت 
باید  باشد،  خود  اقتصادی  فعالیت  از   نتیجه     1402 25  - دی      شمـــــاره 
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بازارها  این  بهترین  کند.  فکر  دیگر  بازارهای  به 
هم تولید است، زیرا به زمینه‌های آن فکر شده 
در  به ‌خصوص  کشور،  در  تولید  ــروز  ام ــت.  اس
قابل  و  ســودآور  بسیار  دانش‌بنیان  زمینه‌های 

رقابت با محصولات خارجی است. 

و  مجازی  فضای  در  برخی 
تحریک  دنبال  به  بــازار  در  یا 
نرخ‌ها هستند و به گفته رییس 
نوعی  ــا   ب مرکزی  بانک  کل 
زمینه  این  در  روایت‌ها  جنگ 
با  مقابله  ــرای  ب مواجه‌ایم. 
جوسازی‌های کاذب، چه باید 

کرد؟
سیاست‌های  کــه  ــت  اس آن  تدبیر  مهم‌ترین 
مرکزی  بانک  سیاست‌های  و  دولت  اقتصادی 
ــر با  روشــن و شفاف بــه مــردم اعــام شــود. اگ
کشور  اداره  شفاف‌سازی‌ها  و  مردم  به  اعتماد 
قدرت  فضاسازی‌ها،  و  جوسازی  ــرود،  ب پیش 
ایجاد انتظارات روانی و شوک‌های تورمی را پیدا 
نمی‌کند. چنانچه سیاست‌های اعلامی‌ شفاف 
و  شود  دیــده  پایبندی  آنها،  به  نسبت  و  باشد 
نظر  به  شود،  فراهم  آن  الزامات  نیز  اجرا  از  قبل 
نمی‌رسد که فضای روانی و مجازی که ذینفعان 
اتفاق  زدن  رقم  توانایی  می‌زنند،  دامن  آن  به 
خاصی در انتظارات را دارا باشد. سلب اعتماد 
از سیاست‌گذار و مدیران اجرایی کشور، هدف 
روانــی  جوسازی‌های  و  نــاکارآمــدســازی  ــروژه  پ

است.

باعث  که  آنچه  آمارها  طبق 
نوسانات شدید اقتصادی و نرخ 
بی‌ثباتی  شد،    ۹۰ دهه  در  ارز 
پیش‌بینی‌ها  بودن  غبارآلود  و 
بود که فضای نااطمینانی را به 
تکانه‌های  سبب  و  آورد  وجود 
بزرگ اقتصادی شد. حال چه 

مسیری را باید طی کنیم؟

در دهه ۹۰  اتفاق مهمی که باعث غبارآلودسازی 
آن  نتیجه  در  که  شد  مردم  برای  ناامنی  ایجاد  و 
درست  پیش‌بینی  عدم  شد،  تشدید  انتظارات 
دوازدهــم  دولــت  مثال،  به ‌عنوان  بــود.  وقایع 
به  را  برجام  از  آمریکا  ــروج  خ شــوک  نتوانست 
موفق  آن  از  بالاتر  و  کند  پیش‌بینی  درستی 
نشد برای آن، تمهیدات لازم را مورد توجه قرار 
که  تومانی   ۴۲۰۰ ارز  سیاست  به  نسبت  دهــد. 
اعلام شد، نیز نتوانست پایبند بماند و آن را به 
فوق  سیاست  بنابراین  ســازد،  اجرایی  خوبی 
همین  بر  ــد.  ش مبدل  دیگر  مشکلی  به  ــود  خ
اساس، مهم‌ترین مسئله برای جلوگیری از این 
توسط  اجرایی  سیاست  اعلام  غبارآلودسازی، 

سیاست‌گذار و البته اجرای درست آن است. 

طی  ــا  ــاز‌ی‌ه س ــوج  م برخی 
ماه‌های اخیر برای از بین بردن 
با  شد،  انجام  ارز  بازار  آرامش 
با  روال  به  ارز  بازار  حال  این 
ثبات خود پس از شوک‌های دو 
سه روزه ادامه داد. آیا این روند 
نتیجه افزایش اعتماد جامعه به 

سیاست‌گذار پولی است؟
ــازار  ب در  کــه  سفته‌بازانی  ‌خصوص  بــه  مـــردم، 
را  مرکزی  بانک  شرایط  عمدتا  ــد،  دارن حضور 
می‌دانند و  برآورد درستی از قدرت بانک مرکزی 
دارند. سفته‌بازی یک پدیده خودتشدیدکننده 
خود  یا  سفته‌باز  چنانچه  معنا،  این  به  اســت. 
این  ــود،  ش مرکزی  بانک  ضعف  متوجه  بــازار 
عمل  خودتشدیدکننده  صـــورت  ــه  ب ــده  ــدی پ
اقتدار  به  نسبت  که  صورتی  در  ــا  ام می‌کند، 
آن  ــت  درس ابــزارهــای  و  مرکزی  بانک  ــدرت  ق و 
هیچ‌وقت  باشد،  داشته  گاهی  آ مداخله  برای 
را  قیمت  مخدوش‌کردن  امکان  سفته‌بازی 
توانسته  آنچه  می‌رسد  نظر  به  نمی‌کند.  پیدا 
را  سفته‌بازها  مــخــرب  فعالیت‌های  جــلــوی 
بوده  آن  ذخایر  و  مرکزی  بانک  قــدرت  بگیرد، 

است.

بــــــرش

ذخایــر باکیفیت بانک مرکزی قدرت مانور را از ســفته‌بازان گرفته اســت
سال  شش  حداقل  به  نسبت  مرکزی  بانک  امــروز  باکیفیت  و  دسترس  در  ذخایر  میزان 
گذشته، بی‌سابقه بوده و دقیقا به همین دلیل سفته‌باز امکان چندانی برای اینکه بتواند 

سوار بر موج انتظارات شود و کاری انجام دهد را ندارد.

مهم‌ترین پیش 
نیاز تحقق شعار 
سال که جهش 

تولید و مهار 
تورم نامگذاری 

شده، کنترل و 
ثبات‌بخشی به 

خ ارز است نر
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جنوبی  آفریقای  اقتصادی   رشد 
بر مدار نزول

    پیش‌بینی‏ها حاکی از کاهش رشد اقتصادی در 
آفریقای جنوبی طی چند سال آینده است

    بخش بانکی آفریقای جنوبی با وجود سطح بالای 
وام‏های غیرجاری، سرمایه خوبی دارد

 )JSE( بورس اوراق بهادار ژوهانسبورگ    
در میان 20 بورس برتر جهان و بزرگ‏ترین در منطقه است

گزارش فیچ از چشم‌انداز 10 ساله آفریقای جنوبی
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آفریقای  مالی  خدمات  و  بانکداری  صنعت 
جــنــوبــی تــوســعــه‏یــافــتــه‏تــریــن صــنــعــت در 
این  ــت.  اس آفریقا  صحرای  جنوب  منطقه 
بزرگ،  بانک‌های  از  تعدادی  دارای  کشور 
بورس  یک  چندملیتی،  بیمه  شرکت‌های 
ارائــه‌دهــنــدگــان  از  وسیعی  طیف  و  ــزرگ  ب
بالای  سطح  است.  سرمایه‌گذاری  خدمات 
نابرابری درآمدی، بخش بزرگی از جمعیت 
این کشور را از خدمات مالی رسمی محروم 
می‏کند. پیش‌بینی‏ها حاکی از کاهش رشد 
اقتصادی در آفریقای جنوبی طی چند سال 
آینده است که احتمالاً تقاضا برای خدمات 

مالی را کاهش می‌دهد. )نمودار 1(

سطح  ــود  وج با  جنوبی  آفریقای  بانکی  بخش 
خوبی  ــه  ــای ــرم س ــاری،  ــرج ــی غ ــای  ــ وام‏هـ ــالای  ــ ب
کیفیت  شدن  بدتر  بیانگر  پیش‏بینی‏ها  دارد. 
است.  جنوبی  آفریقای  در  بانکی  ــی‏هــای  دارای
عمده دارایی‏های بانکی این کشور در دست پنج 
بانک بزرگ آن متمرکز است و پیش‌بینی می‌شود 
کند.  ــد  رش حــدودی  تا  بانکی  ــای  ــی‌ه دارای کل 
ضعیف‌تر   2023 سال  در  مشتری  ــای  وام‌ه رشد 
پیش‌بینی می‌شود، زیرا رشد اقتصادی ضعیف‌تر 
می‌شود. در عین حال، صنعت فین‌تک در چند 

سال گذشته به سرعت در حال رشد بوده است و 
با ظهور شرکت‌های جدید، انتظار رشد بیشتری 
گزارش،  این  در  دارد.  وجود  آینده  دوره‌هــای  در 
به تعدادی از چالش‌های پیش‏روی بخش بانکی 
قــرار  جمله  از   2023 ــال  س در  جنوبی  آفریقای 
اخیر  خاکستری  فهرست  در  کشور  این  گرفتن 
FATF، تضعیف چشم‌انداز اقتصادی و بدتر شدن 

قطعی برق، اشاره می‌شود.
خوبی  به  جنوبی  آفریقای  در  عمر  بیمه  بــازار 
نزدیک  که  ــی‏رود  م انتظار  و  اســت  یافته  توسعه 
شده  نوشته  بیمه‏های  حق  کل  از  ــد  درص  80 به 
که  می‌رود  انتظار  دهد.  تشکیل  را   2023 سال  در 
رشد امسال این بخش نسبت به سال 2022 کمی 
بیشتری  رشــد  از  ناشی   

ً
عمدتا که  باشد  بیشتر 

بخش  با  مقایسه  در  زندگی  بیمه‌های  بخش  در 
نقلیه  وسایل  از  درصد   30 تنها  است.  غیرزندگی 
آفریقای جنوبی بیمه شده‏اند، بنابراین ظرفیت 
نقلیه  وسایل  بیمه  بخش  گسترش  برای  زیادی 
غیرزندگی  بزرگ  خط  دومین  عنوان  به  موتوری، 
در آفریقای جنوبی وجود دارد. خدمات موبایلی 
و  ــده  ش ــدازی  ــ راه‌ان مشتریان  ــرای  ب دیجیتال  و 
محصولاتی  توسعه  بــرای  ــاش  ت در  شرکت‌ها 
عمل  نوآورانه  کم‌درآمد،  جمعیت  جذب  بــرای 
چندین  رشــد،  پیش‌بینی‌های  در  ــد.  ــرده‌ان ک

1 نمودار 

آفریقای  در  ثروت  توزیع 
بی جنو
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جنوبی و گسترش طبقه متوسط آن، چشم‏انداز 
بورس  اســت.  روشــن  هم  بخش  این  بلندمدت 
 20 میان  در   )JSE( ژوهانسبورگ  بــهــادار  اوراق 
است.  منطقه  در  بزرگ‏ترین  و  جهان  برتر  بورس 
سهام ژوهانسبورگ به خوبی پس از کرونا بهبود 
یافتند و بهترین عملکرد سه ماهه خود را در سه 
رساندند،  ثبت  به   2006 سال  از   2023 اول  ماهه 
نوظهور  بازارهای  برای  ریسک‌پذیری  کاهش  اما 
منجر به عملکرد ضعیف بورس در سه ماهه اول 
سقوط  وجــود  با  و  زمــان  آن  از  شد.    2022 سوم  و 
ژوهانسبورگ  سهام   ،2023 مارس  اول  نیمه  در 

عملکرد خوبی داشته است.

شاخص ریسک صنعت بانکداری آفریقای 
جنوبی

امتیاز شاخص ریسک صنعت بانکداری آفریقای 
سه  در  ممکن(  امتیاز   100 )از   43.89   )BIRI(جنوبی
ریسک  نشان‏دهنده  که  است   2023 اول  ماهه 
از  بــازار  هر  است.  بــازار  بانکی  بخش  در  متوسط 
کمترین  اولی  که  جایی  می‏شود،  رتبه‏بندی   118
آفریقای  ــت.  اس ریسک  بالاترین   118 و  ریسک 

جنوبی در جایگاه 66 قرار دارد. )نمودار 2(
امتیازات BIRI نشان می‏دهد که بخش بانکداری 
کشور   118 از   66 رتبه  به  توجه  با  جنوبی  آفریقای 
است.  روبــرو  متوسطی  ریسک  با  بررسی،  مــورد 
 BIRI امتیاز  در  چهارم  جایگاه  جنوبی  آفریقای 
صحرای  جنوب  در  همتا  بــازار   22 بین  در  را  بالا 
نسبت  کمتر  ریسک  نشان‏دهنده  که  دارد  آفریقا 
در  است.  خود  منطقه‏ای  همتایان  از  بسیاری  به 
ماهه  سه  در  امتیاز  این  کرونا،  همه‏گیری  نتیجه 
رسید،   )32.72( سطح  پایین‏ترین  به   2020 چهارم 
 2023 اول  ماهه  سه  در   43.89 به  زمان  آن  از  اما 
این  ــرای  ب کمتر  خطر  نشان‌دهنده  که  رسیده 
بخش است. امتیاز BIRI این کشور، کمی بالاتر از 

میانگین 2023-2013 یعنی 40.98 قرار دارد.

آخرین تحولات بخش بانکی
سال  در  اقتصادی  رشد  پیش‌بینی‌ها،  اساس  بر 
به  نسبت  که  می‌یابد  کاهش  درصد   0.9 به   2023
می‌یابد.  ــش  کاه ــد  درص  2.1 ــدود  ح  2022 ــال  س
همچنین انتظار می‏رود تورم به طور متوسط 5.7 

درصد برای سال 2023 باشد.
در  مشتریان  وام‌هــای  کل  رشــد  ــی‌رود  م انتظار 
با  مقایسه  در  ــد  درص  3.5 ترتیب  به   2023 ســال 
8.9 درصد سال گذشته )سال 2022( افزایش یابد، 
بهره  خ‌های  نر ضعیف‌تر،  اقتصادی  شتاب  زیرا 
کاهش  بالا، تورم بالا و بیکاری و قطع برق باعث 
اقتصاد  شرایط  بهبود  با  می‌شوند.  اعتبار  جذب 

نیروی مخالف وجود دارد، از جمله ناآرامی‌های 
و  اقتصادی  محیط  شدن  بدتر  اخیر،  اجتماعی 
اختلالات مداوم ناشی از خاموشی‌های ناگهانی 
در  را  کارها  و  کسب  سود  قابل‌توجهی  طور  به  که 

سال 2023 کاهش می‌دهد.
جنوبی  ــای  ــق ــری آف دارایـــــی  ــت  ــری ــدی م ــش  ــخ ب
بزرگ‏ترین و پیچیده‏ترین بخش در منطقه است 
ارائــه  را  مالی  خدمات  از  گسترده‏ای  طیف  که 
می‏دهد. مانند بخش بیمه، گسترش این بخش 
درآمد  سطح  افزایش  به  مالی  خدمات  بخش  از 
خدمات  پرداخت  توانایی  که  جمعیت  بیشتر 
مدیریت دارایی را ندارند، بستگی دارد. آفریقای 
توسعه  برنامه‏های  و  ــوزش  آم طریق  از  جنوبی 
سرمایه‏گذاری  فراگیری  افزایش  برای  اجتماعی 
پایین،  نفوذ  ضریب  به  توجه  با  می‏کند.  تلاش 
خ رشد بالایی خواهد  این بخش احتمالاً دارای نر
آفریقای  ــوان  ج جمعیت  ســن  افــزایــش  بــا  ــود.  ب

2 نمودار 

صنعت  ریسک  شاخص 
بانکــداری آفریقای جنوبی

آفریقای جنوبی

   1402 25  - دی      شمـــــاره 

40



بلندمدت  تا  میان‌مدت  در  اعتباری  رشد  کلان، 
افزایش می‌یابد.

برآورد رشد کل دارایی‏ها 4.5 درصد در سال 2023 
است که از رشد 7.7 درصدی در سال 2022 کمتر 
مورد  ــاد  زی سودهای  دلیل  به   

ً
عمدتا که  ــت،  اس

انتظار برای بخش بانکی در سال است. همانطور 
که رشد اقتصادی در میان مدت افزایش می‏یابد، 
به   2024-2032 سال‏های  برای  را  دارایی‏ها  رشد 
میانگین‏های  از  کمتر  و  درصد   6.4 متوسط  طور 

قبل از کرونا پیش‏بینی می‏شود.
تلاش  در   )SARB( جنوبی  آفریقای  مرکزی  بانک 
خ ریپو را 50 واحد پایه )bps( در  برای مهار تورم، نر
7.75 درصد رساند  2023 افزایش داد و به  مارس 
انتظار  و  اســت   2009 ســال  از  سطح  بالاترین  که 

می‌رود این رقم را در ادامه به 8 درصد برساند.
برآورد می‏شود که سودآوری بانک‏ها تا سال 2023 
نتیجه  در   

ً
عمدتا که  دهد  ــه  ادام خود  افزایش  به 

 SARB خ‏های بهره بالاتر است. در فوریه 2022،  نر
انباشته‏ای  ــود  س بانکی  بخش  کــه  داد  ــزارش  گـ
سال  به  نسبت  که  داشته  دلار  میلیارد   5.7 معادل 
قبل 9.3 درصد افزایش داشته است. شاخص‌های 
سودآوری با اتکا به پیشرفت‏های دیجیتال اخیر در 

بخش بانکداری در حال بهبود هستند.
ــدن کیفیت  ــه رونـــد بــدتــر ش ــود ک ــی‏ش ــرآورد م ــ ب
وام‏های  و  باشد  داشته  ادامه  بانکی   دارایی‏های 
غیرجاری از 4.4 درصد در می‌2022 به 4.8 درصد 
بیکاری  افزایش  یابد.  افزایش   2023 فوریه  در 
برای  خانوارها  می‏شود  باعث  ــورم  ت افــزایــش  و 
مواجه  مشکل  بــا  ــود  خ تعهدات  ــت  ــرداخ ــازپ ب
بانک‏ها  سرمایه  نسبت‌های  حال،  این  با  شوند. 
باقی   )3( بازل  الزامات  از  بالاتر  راحتی  به  و  ثابت 

خواهد ماند.

رشد سپرده مشتری در سال 2023 حدود 5 درصد 
سال  در  ــد  درص  9.5 از  کــه  مــی‌شــود  پیش‌بینی 
چشم‌انداز  که  مــی‌رود  انتظار  است.  کمتر   2022
را  محلی  ــردم  م می‌تواند  ضعیف‌تر  اقتصادی 
با  یا  کنند  استفاده  خود  پس‌انداز  از  کند  مجبور 
پس‌انداز   ۲۰۲۲ ســال  به  نسبت  کمتری  سرعت 

کنند.
 2023 سال  در  جنوبی  آفریقای  بانکی  بخش 
این  ــد.  ش خــواهــد  روبـــرو  چالش  ــدادی  ــع ت بــا 
چالش‌ها شامل کُندتر شدن رشد وام و سپرده 
قرار  اقتصادی،  محیط  شدن  بدتر  نتیجه  در  و 
اخیر  خاکستری  فهرست  در  کشور  این  گرفتن 
بدترشدن   ،)FATF( مالی  ــدام  اق ــژه  وی ــروه  گ
قطعی برق، افزایش نگرانی در مورد مشکلات 
بدهی مصرف کننده و مواجهه بالای بانک‌ها با 

دولت است.
که  ــی‌رود  م انتظار  خطرات،  ایــن  تمام  ــود  وج با 
بماند.  باقی  بالا  نسبتا   2023 سال  در  بانکی  سود 
زیادی  تجمعی  سود  جنوبی  آفریقای  بانک‌های 
از  ناشی  که  کردند  گزارش   2022 سال  پایان  در  را 
بهره  بدون  درآمد  و  بهره  خالص  درآمد  افزایش 
در  ــار  ب آخرین  که  ــالا  ب ــی  وام‌دهـ خ‌هــای  نــر ــود.  ب
مشاهده   2008-2009 جهانی  مالی  بحران  طول 
شد، به افزایش سود بانک‌ها در سال 2023 ادامه 
خواهد داد. با این حال، سودآوری با رشد کُندتر 
شرایط  نتیجه  در  وام،  کیفیت  شدن  بدتر  و  وام 
می‌یابد.  کاهش  کــان،  اقتصاد  چالش‌برانگیز 

)جدول 1 و2(

غیرجاری  • وام‏هـــای  سطح  ــی:  دارای کیفیت 
یافت  افزایش  درصد   5.3 به   2021 ژانویه  در   )NPL(

 به 
ً
گوست 2011 بود و متعاقبا که بالاترین سطح از آ

4.8 درصد در فوریه 2023 تعدیل شد.

جدول 1- پیش‌بینی‌های شاخص‌های کلیدی بانکی در آفریقای جنوبی )2021-2027(
2021202220232024202520262027شاخص

4.68.93.54.54.54.55.0کل وام، درصد تولید ناخالص داخلی

93.5593.0491.7191.2790.8490.4089.97نسبت وام به سپرده

68.4769.2268.5667.9166.9566.0065.07نسبت وام به دارایی

جدول 2- نمای اجمالی ریسک بخش بانکی آفریقای جنوبی
عالیخوبکافیکمتر از بهینهضعیف

Xکیفیت دارایی
Xکفایت سرمایه

Xساختار تامین مالی
ظرفیت حمایتی دولت

Xساختار مالکیت
Xارزیابی نهاد نظارتی

جدول  1

پیش‌بینی‌های شــاخص‌های 
کلیــدی بانکی در آفریقای 

بی جنو

2 جدول 

نمای اجمالی ریســک بخش 
بانکــی آفریقای جنوبی
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جنوبی  • آفریقای  بانک‏های  سرمایه:  کفایت 
در  می‏برند.  سود  قوی   

ً
نسبتا سرمایه  کفایت  از 

فوریه 2023، نسبت کفایت سرمایه از 15.8 درصد 
در می‌2020  به 17.7 درصد رسید.

سپرده  • به  وام  نسبت  مالی:  تامین  ساختار 
به   2020 مــارس  در  که  زمانی  از  جنوبی  آفریقای 
کاهش  حال  در  کلی  طور  به  رسید،  درصد   101.4
بوده و در پایان سال 2022 به 93 درصد رسید. این 
نسبت نشان می‌دهد که بانک‌ها نقدینگی کافی 
از  را  سودآوری  فرصت‌های  که  است  بعید  و  دارند 

دست بدهند.
نجات  • برای  دولت  دولت:  حمایتی  ظرفیت 

انتظار  اما  است،  شده  عمل  وارد  مالی  موسسات 
چرا  شود؛  سخت‌تر  آینده  در  امر  این  که  مــی‏رود 
و  می‌یابد  افزایش  بیشتر  دولت  بدهی  کل  بار  که 
توانایی دولت را برای پذیرش بدهی‌های اضافی 

به منظور نجات‏بخشی بانکی محدود می‌کند.
ساختار مالکیت: بخش بانکداری به شدت در  •

 90 حدود  که  است  متمرکز  برتر  بانک  پنج  دست 
تشکیل  را  کشور  بانکی  دارایی‏های  کل  از  درصد 
به  جدیدی  مجوزهای  اخیرا  اگرچه  می‏دهند. 
چشم‏انداز  شـــده،  داده  دیجیتال  بــانــک‌هــای 
 
ً
نسبتا برتر  بانک  پنج  با  قابل‏توجه  رقابت  هرگونه 

ضعیف است.
ارزیابی بدنه نظارتی: در سال 2018، این کشور  •

رژیم  که  کرد  اجــرا  را  ــی"  راس "دو  نظارتی  مدل  یک 
نظارتی را در همه خدمات مالی یکپارچه و دو نهاد 
نظارتی ایجاد کرد. "اداره رفتار بخش مالی" وظیفه 
نظارت بر انطباق با مقررات را بر عهده دارد و قادر به 
اجرای مقررات است. همچنین مرجع احتیاطی که 
کشور  این  مرکزی  بانک  در  و  است  قانونی  نهاد  یک 
بخش  کل  سلامت  حفظ  مسئول  می‏کند،  فعالیت 

خدمات مالی است.

محیط نظارتی
بانکی  نظارت  چــارچــوب  یک  جنوبی  آفریقای 
تثبیت شده دارد که سال‌ها برای تقویت حمایت 
دستخوش  ســرمــایــه‌گــذار،  و  مصرف‌کننده  از 
سال  در  ــت.  اس شــده  متعدد  نظارتی  تغییرات 
"دو  مقررات  مدل  سمت  به  حرکتی  کابینه   ،2011
راسی" را تصویب کرد که دو نهاد نظارتی را ایجاد 
مقررات  قانون  امضای  با  رسمی  طــور  به  و  کــرد 
شد.  ایجاد   2017 اوت   21 در   )FSR( مالی  بخش 
این قانون بانک مرکزی را مکلف به ارتقای ثبات 
نام‌های به  بــازار  تنظیم‏کننده  دو  و  ــرد  ک  مالی 
و  Prudential Authority (PA( 
Financial Services Conduct Authority (FSCA( 

ایجاد کرد.

منتشر   2020 ســال  در   PA توسط  که  گزارشی  در 
فعالیت‏های  و  پول‏شویی  خطر  قانون‏گذار  شد، 
متوسط  را  صنعت  این  در  تروریسم  مالی  تامین 
در  که  جدیدی  گــزارش  در  اما  کرد،  اعلام  بالا  به 
کرد  اعــام  قانون‏گذار  شد،  منتشر   2022 ژوئیه 
همچنین   PA است.  رفته  بالا  سمت  به  ریسک  که 
اعلام کرد که پنج بانک بزرگ بازار )شامل یک بانک 
بالاترین  دارای  ناشناخته(  تابعیت  با  مشتری   8388 با 

به  جنوبی  آفریقای  بانک‏های  هستند.  ریسک 
نقد،  پول  از  مشتریان  گسترده  استفاده  دلیل 
جریان  به  تمایل  و  بانک‏ها  مشتریان  بالای  تعداد 
قرار  بالایی  ریسک  معرض  در  وجوه،  غیرقانونی 
بزرگترین  استاندارد،  بانک  عامل  مدیر  دارنــد. 
هشدار   2022 ژوئیه  در  جنوبی،  آفریقای  بانک 
داد که فهرست خاکستری احتمالی توسط گروه 
ویژه اقدام مالی مستقر در پاریس بدتر از کاهش 
از  کشور  خروج  خطر  و  بود  خواهد  اعتباری  رتبه 
سیستم مالی جهانی را به همراه خواهد داشت و 

وام گرفتن را بسیار گران می‌کند.
در  ــه  ک  2022 دســامــبــر  در  ــا،  ــداره ــش ه ــود  وجـ ــا  ب
توسط  شــده  مشخص  کاستی‏های  به  رسیدگی 
آفریقای  می‏شد،  تلقی  مهم  دیده‏بان  سازمان 
جنوبی در فوریه 2023 به همراه 22 حوزه قضایی 
 FATF دیگر از جمله نیجریه به فهرست خاکستری
برای  جنوبی  آفریقای  توانایی  بر  این  شد.  اضافه 
استقراض و همچنین سایر اثرات مخرب جدی بر 

اقتصاد و بخش مالی تاثیر می‏گذارد.

قوانین مالی و بانکی کلیدی
•  FSCA و   PA  :2017 مالی  بخش  مقررات  قانون 

را تاسیس کرد و به SARB اختیارات بیشتری داد.
قانون  • )جایگزین   2012 مالی  ــای  ــازاره ب قانون 

خدمات اوراق بهادار در سال 2004(: با هدف جلوگیری 

با  بـــازار  مطابقت  و  بـــازار  ســوءاســتــفــاده‏هــای  از 
استانداردهای بین‏المللی.

ارتقای  • ــدف  ه بــا   :2005 ملی  اعتبار  قــانــون 
به  ــازار  ــ ب تبعیض  ــدون  بـ و  ــه  ــادلان ع دســتــرســی 
و  ناعادلانه  اعتبارات  از  برخی  ممنوعیت  اعتبار، 
اطلاعات  تنظیم  اعتباری،  بازاریابی  شیوه‏های 
و  ملی  اعتبار  تنظیم‌گر  نهاد  ایجاد  و  اعتباری 

دادگاه ملی مصرف‏کننده.
 قانون توانمندسازی اقتصادی سیاه‏پوستان:  •

ارتقای  برای  قانونی  چارچوب  یک  دارد  نظر  در 
ایجاد  سیاه‏پوستان  اقتصادی  توانمندسازی 

کند.
ــات  • ــدم خ و  ــی  ــال م ــاوره  ــشـ مـ  2002 قـــانـــون 

واسطه‏گری: با هدف تنظیم ارائه برخی خدمات 
مشاوره مالی و واسطه‏گری به مشتریان.

صنعت 
بانکداری و 
خدمات مالی 
آفریقای جنوبی 
توسعه‏یافته‏ترین 
صنعت در 
منطقه جنوب 
صحرای آفریقا 
است
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مرکز  • یک   :2001 مالی  اطلاعات  مرکز  قانون 
اطلاعات مالی و شورای مشورتی پولشویی ایجاد 
کرد و وظایفی را بر موسسات و سایر نهادهایی که 
استفاده  پول‏شویی  اهــداف  برای  است  ممکن 

شوند، تحمیل کرد.
•  :1998 جنوبی  آفريقای  مرکزی  بانک  قانون 

با هدف تجميع قوانين مربوط به بانک مرکزی و 
سيستم پولی.

در  •  :1998 پــرداخــت  ملی  نظام‌های  قــانــون 
و  تنظیم  برداری،  بهره  اداره،  مدیریت،  دارد  نظر 
نظارت بر سیستم‌های پرداخت و تسویه را فراهم 

کند.
قانون  • جایگزین   :1993 مبادلات  و  ارز  قانون 

1932 شد و به مسائل مربوط به پول قانونی، ارز، 
مبادلات و بانکداری مربوط می‏شود.

قانون بانک‏ها 1990 )قبلاً به عنوان قانون مؤسسات  •
بر  نــظــارت  و  تنظیم  ــد(:  ــی‏ش م شناخته  ســپــرده‏پــذیــر 

تعریف  بانک‏ها،  و  سپرده‏پذیر  فعالیت‏های 
مــقــررات  و  احتیاطی  ــات  ــزام ال بــانــک،  تــجــارت 

عمومی.
سایر مقررات مربوطه عبارتند از: قانون حفاظت 
از  حمایت  قانون   ،)2013( شخصی  اطلاعات  از 
تعاونی  بانک‏های  قانون   ،)2008( مصرف‏کننده 
قانون  و   )1993( متقابل  بانک‏های  قانون   ،)1986(

بازرسی موسسات مالی )1993(

تنظیم‌کننده‏های صنعت مالی و بانکی
ذخیره  بانک  بانکی،  بخش  اصلی  تنظیم‏کننده 
و  تنظیم  مسئولیت  و  ــت  اس جنوبی  آفریقای 
اصلی  هدف  دارد.  عهده  بر  را  صنعت  بر  نظارت 
این نهاد، دستیابی به یک سیستم بانکی سالم 
کل  در  و  بانک‏ها  سپرده‏گذاران  نفع  به  کارآمد  و 
بانک  به   2017 سال   FSR قانون   اســت.  اقتصاد 
عملکردها  و  اختیارات  از  وسیعی  طیف  مرکزی 
توانایی  جمله  از  مالی،  ثبات  تضمین  ــرای  ب را 
ویژه  به  مالی  موسسات  مــورد  در  تصمیم‏گیری 
خطری  آنها  فروپاشی  صورت  در  که  بانک‏هایی 
کرد.  اعطا  می‏کنند،  ایجاد  اقتصاد  برای  جدی 
همچنین کمیته نظارت بر ثبات مالی و همچنین 
دو تنظیم کننده بانکی دیگر، PA و FSCA را ایجاد 

کرد.
تنظیم  و  بانکی  سیستم  کلی  ثبات  مسئول   PA
تعاونی،  مالی  موسسات  ــا،  ه بیمه  ــا،  ه بانک 
خاص  زیــرســاخــت‌هــای  و  مــالــی  مجتمع‌های 
بازار  رفتار  کننده  تنظیم  یک   FSCA است.  بازار 
حمایت  همچنین  و  مقررات  اجرای  بر  که  است 
جایگزین  این  اســت.  متمرکز  کننده  مصرف  از 
هیات خدمات مالی در سال 2018 شد، زمانی که 

قانون FSR به طور کامل تصویب شد.
در  مرکزی  بانک‌های  تنها  از  یکی  مرکزی  بانک 
اما  دارد،  خصوصی  مالکیت  که  ــت  اس جهان 
آفریقا  ملی  کنگره  حاکم  حزب   ،2017 سال  در 
این  کردن  ملی  برای  را  خود  برنامه‌های   )ANC(

بانک اعلام کرد، بدون اینکه اطلاعاتی در مورد 
برنامه‌های خود در این زمینه منتشر کند. با این 
 ،2022 ژوئیه  در  حزبی  کنفرانس  یک  طی  حال، 
آنها موضع خود را برای ادامه این امر تایید کردند 
در  کامل  طور  به  باید  بانک  که  داشتند  اظهار  و 
اختیار مردم آفریقای جنوبی باشد. حزب حاکم 
زمان  درباره  دقیقی  برنامه  هیچ  اما  ملی،  کنگره 

وقوع این اتفاق بیان نکرد.

انجمن‏های صنعت مالی و بانکی
بانکداری  انجمن  تــوســط  بــانــکــداری  صنعت 
می‌شود.  نمایندگی   )BASA( جنوبی  آفریقای 
ــی و  ــل ــای داخ ــک‌ه ــان ایـــن انــجــمــن نــمــایــنــده ب
با  جنوبی  آفــریــقــای  در  کــه  ــت  اس بین‌المللی 
سیاست‌ها  توسعه  اقتصادی،  رشد  ارتقاء  هدف 
و قوانین، توسعه اجتماعی و فراگیری، و حمایت 
 ،2023 مه  ماه  تا  می‌کنند.  فعالیت  بانک‌ها  از 
و  داخلی  بازیگران  از  تعدادی  جمله  از  بانک   36
بین‏المللی عضو این انجمن هستند. در داخل 
از  کــه  دارد  وجـــود  فــرعــی  کمیته   38 انجمن، 
کمیته‌های توسعه شرکت‌های کوچک و متوسط 
و  سرمایه‌گذاری  بانکداری  حقوقی،   ،)SME(

کمیته‌های ریسک آب و هوا تشکیل شده است. 
وظایف این انجمن عبارتند از:

قوانین،  • مورد  در  بانک‏ها  نظرات  از  حمایت 
که  اقــتــصــادی  و  اجتماعی  مسائل  و  ــررات  ــق م

صنعت را تحت تاثیر قرار می‏دهد
 تسهیل توسعه پایدار بخش بانکی و مطابقت  •

این صنعت با استانداردهای بین‏المللی
با  • صنعت،  در  فراگیر  اقتصادی  رشد  ترویج 

تمرکز بر شمول مالی برای کشور

بررسی اجمالی وضعیت اقتصاد کلان 
آفریقای جنوبی

واقعی  داخلی  ناخالص  تولید  رشد  پیش‌بینی 
همچنان   2023 ــال  س بــرای  جنوبی  آفــریــقــای 
شده  منتشر  داده‌هــای  است.  درصد   1.2 حدود 
مارس   7 در  جنوبی  آفریقای  آمــار  مرکز  توسط 
نشان می‌دهد که تولید ناخالص داخلی واقعی 
به  ســوم  ماهه  سه  در  ــدی  درص  1.7 رشــد  از  پس 
فصلی  هزینه‌های  شرایط  )در  درصد   1.3 میزان 
کاهش    2022 چهارم  ماهه  سه  در  تعدیل‌شده( 

 4.2 از  ــد  رش سالیانه،  شرایط  در  ــت.  اس یافته 

بازار بیمه عمر 
در آفریقای 

جنوبی به 
خوبی توسعه 

یافته و انتظار 
می‏رود که 

نزدیک به 80 
درصد از کل حق 
بیمه‏های نوشته 

شده در سال 
2023 را تشکیل 

دهد
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در  درصد  یک  به   2022 سوم  ماهه  سه  در  درصد 
بسیار  که  یافت  کاهــش   2022 چهارم  ماهه  سه 
درصد   2.2 از  بلومبرگ  اجماع  ــرآورد  ب از  کمتر 
رشد  برای  انتظارها  با  اما  است،  گذشته  سال  در 
و  مالی  بخش‌های  اســت.  مطابق  ــدی  درص  0.9
اقتصادی  انقباض  اصلی  عوامل  خرده‌فروشی 
رشد  از  درصــد  واحــد   0.3 و   0.6 ترتیب  به  بودند 
تضعیف  نــشــان‌دهــنــده  ــه  ک ــد  ــردن ک ــم  ک فصلی 
شرایط  و  ــالا  ب ــورم  ت میان  در  خانوارها  ج  مخار
رشد  به  منجر  مسئله  ایــن  ــت.  اس پولی  سخت 
تولید ناخالص داخلی واقعی کل سال 2.1 درصد 

در سال 2022، مطابق برآوردهای قبلی شد.
 )PMI( جنوبی  آفریقای  خرید  مدیران  شاخص 
 50.5 به  ژانویه،  در  واحد   48.7 به  سقوط  از  پس 
واحد در ماه فوریه رسید، اما سفارش‌های جدید 
ضعیف  شــرایــط  و  ــرق  ب عرضه  ــش  کاه دلیل  بــه 
زیر  )شاخص  دادند  ادامه  خود  کاهش  به  اقتصادی 
خصوصی  بخش  فعالیت  تضعیف  نشان‏دهنده  ــد،  واح  50

است(.

جریانات  بــا   2023 ــال  س در  خــانــوارهــا  ج  مــخــار
ــد شــد.  ــواه ــرو خ ــ ــل تــوجــهــی روب ــاب مــخــالــف ق
 2022 دسامبر  در  مصرف‌کننده  اعتماد  شاخص 
به  خرده‌فروشی  ماند،  باقی  منفی  محدوده  در 
در  قبل  سال  به  نسبت  درصــد   0.2 متوسط  طور 
اشتغال  و  یافت  کاهــش   2022 چهارم  ماهه  سه 
برای اولین بار در یک سال در فوریه 2023 کاهش 
از  ــورم  ت که  مــی‌رود  انتظار  که  حالی  در  یافت. 
درصد   5.5 به   2022 سال  در  درصد   6.9 میانگین 

ــرای  ب قیمت‏ها  ــود،  شـ تعدیل   2023 ــال  س در 
خواهد  افزایش  سرعت  به  متوالی  سال  دومین 
خانوارها  خرید  قــدرت  بر  تاخیری  تاثیر  و  یافت 
خواهد داشت. علاوه بر این، کاهش عرضه برق 
فعالیت  و  داشــت  خواهد  ــه  ادام کوتاه‌مدت  در 
و  تولید  مانند  برق  مصرف‌کننده  بخش‌های  در 
بیشتر  انقباض  کرد.  خواهد  مختل  را  مخابرات 
در  جنوبی  آفریقای  مرکزی  بانک  توسط  پولی 
 )bps( پایه  واحد   325 از  پس   ،2023 اول  ماهه  سه 
را  استقراض  هزینه‏های   ،2022 سال  در  افزایش 
برای  خانوار  اعتبارات  جذب  و  می‏دارد  نگه  بالا 
کلی،  طور  به  می‏کند.  محدود  را  مصرف  مقاصد 
خصوصی  مصرف  رشــد  که  می‌شود  پیش‌بینی 
سال  در  درصد   1.2 به   2022 سال  در  درصد   2.6 از 
2023 کاهش یابد و تنها 0.8 درصد به رشد فصلی 

کمک کند. )نمودار 3(
سرمایه‏گذاری در بخش‏های برق و ساخت‏و‏ساز 
می‏یابد.  کاهــش  بخش‏ها  سایر  در  و  افــزایــش 
ــرق بــه افــزایــش  ــی اخــیــر بخش ب ــررات‌زدای ــق م
آینده  ماهه  سه  در  خصوصی  سرمایه‏گذاری 

کمک خواهد کرد. 
بــرای  بــرنــامــه‏ریــزی  ــال  ح در  ــت  دول همچنین 
در  سرمایه‏ای  هزینه‏های  درصدی   13.6 افزایش 
سال مالی 2024-2023 است. با این حال، بعید 
چندان  کوتاه‌مدت  در  تلاش‌ها  این  که  است 
می‌رود  انتظار  نهایت  در  باشد.  بخش  نتیجه 
سرمایه‌گذاری ثابت در سال 2023 به میزان 2.2 

درصد افزایش یابد.

3 نمودار 

 اجزای رشــد تولید ناخالص 
 )2014-2024( واقعی،  داخلی 
جنوبی آفریقای 
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مرکزی  بانک   ابتکار 
در مدیریت هیجانات ارزی

      مرکز مبادله ارز و طلا، در جهت کاهش تنش‏های 
روانی و از بین بردن جوسازی‌های مخرب افراد سودجو 

و بازگشت آرامش به بازار ارز تشکیل شد

      ایجاد مرجعیت قیمت، افزایش حجم معاملات 
رسمی و سهولت دسترسی متقاضیان بازار ارز و طلا 

از مهم‏ترین اهداف کلان مرکز مبادله است
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بین‏الملل  اقتصاد  مهم  بخش‏های  از  یکی 
که همواره در معرض و تمرکز فضاسازی‏ها، 
اقتصادی  روانــی  جنگ  و  ذهنی  تشنجات 
امکانات‏رسانه‏ای  و  داشــتــه  ــرار  ق مالی  و 
بسیج‏  آن  تخریب  بــرای  وسیع  ابــعــاد  در 
التهاب‏آفرینی  و  ‏ارزی  بازارهای  می‏شوند، 
از  حاصل  تکانه‏های  از  ناشی  اقتصادی 
چنین  بــا  مقابله  عمل  ابتکار  اســت.  آن 
بانک‏های  اختیار  در  مسمومی،  بسترهای 
یک  ــا  ب ــا  ت دارد  ــرار  ــ ق ــان  ــه ج در  ــزی  ــرک م
به  نـــدادن  تــن  و  منطقی  سیاست‌گذاری 
که  شوند  موفق  بــازار،  در  هیجانی  القائات 
این بستر مبادلاتی را به خوبی کنترل‏ کرده 

و از آن هیجان‏آفرینی کاذب، عبور کنند. 
جهان  در  ــزی  ــرک م ــداران  ــک ــان ب ــع،  واقـ در 
طراحی  در  کامل  هوشیاری  با  که  موظفند 
مانع  ارزی،  و  پولی  سیاست‏های  اجــرای  و 
اقتصاد  ــای  ــازوکاره س بــه  ــدی  ج آسیب‏  از 
ملی  پول  نوسان  و  ارزش  کاهش  و  داخلی 
کشور در اثر این تشنج‏های روانی اقتصادی 

شوند. 
در  تا  شدیم  آن  بر  مهم،  همین  راستای  در 
از  گاهی  آ ــراغ  س به  پژوهشی  پرونده  ایــن 
ارزی  بازارهای  در  روانــی  عملیات  مسئله 
مقابله‏ای  شیوه‏های  و  رویکردها  تبیین  و 
موفق و موثر بانک مرکزی ایران و همچنین 
بانکداران مرکزی در اقصی نقاط جهان در 

مبارزه با این پدیده شوم اقتصادی برویم.

آنچه که از عملیات روانی در بازارهای ارزی 
در جهان باید بدانید

خــارجــی،  ــای  ــ ارزه ــازار  بـ در  آشفتگی  چــالــش 
بر  اثرگذار  و  مهم  مسئله  یک  عنوان  به  همواره 
معضل  و  کشورها  خــارجــی  و  داخــلــی  اقتصاد 
به  ــروز  ام به  تا  دیرباز  از  جهانی  حاکمیت‏های 

شمار می‏رود. 
اقتصاد  تحلیل‏گران  و  صاحبنظران  عقیده  به 
در  پایدار  تلاطم  و  آشفتگی‏ها  این  بین‏الملل، 
نتیجه  مختلف،  کشورهای  در  ارزی  بــازارهــای 
عوامل  کاذب  فضاسازی‏های  و  روانی  عملیات 
منفعت‏  کــســب  ــرای  بـ ارز،  ــازار  ــ ب در  ــو  ــودج س
مسئله  ــت.  ‏اس مسمومی  جو  چنین  از  بیشتر 
عملیات‏روانی در بازارهای ارزی، بیش از هشت 
ایالات  در  بزرگ  رکود  وقوع  زمان  از  یعنی  ‏دهه 
‏متحده در دهه 1930، گریبانگیر اقتصاد جهانی 

بوده ‏است. 
به  ــا،  ــی دن ــای  ــاده ــص ــت اق تــمــامــی  در  ــع،  ــ واق در 
ــال  ح در  و  ــور  ــه ــوظ ن ــای  ــاده ــص ــت اق در  ــژه  ــ وی

غیررسمی  تشکیلات  چندین  یا  یک  ‏توسعه، 
هدف  با  اقتصاد،  بر  مسلط  و  سازمان‏دهی‏شده 
به  اقدام  شخصی،  و  مالی  بهره‏برداری  بیشینه‏ 
غیرحقیقی  جوسازی‏های  و  ــی  ‏روان دستکاری 
ــن امر  ــه ای ــرده ک ــی کـ ــارج ــای خ ــ ــوزه ارزه در حـ
و  داخلی  ‏اقتصاد  نظم  ــوردن  خ برهم  موجب 
نتیجه  در  و  پول‏ملی  ارزش  در  نوسان‏آفرینی 
و  ارزی  ــازار  بـ در  چندنرخی  بستر  ایــجــاد  آن، 
‏ارز  عرضه  کمبود  ویــژه  به  ‏تعادل،  عدم  بحران 
بازارهای  در  ــی  روان عملیات  پدیده  می‏شود. 
ثروتمند،  اقتصادهای  هم  که  سال‏هاست  ارزی 
فقیر  اقتصادهای  هم  و  توسعه‏یافته  و  پیشرفته 
نفوذ  دلیل  به  اما  کرده،  درگیر  را  نیافته  توسعه  و 
عــادی‏ســازی  بر  همه‏جانبه  تــاش  و  رســانــه‏ای 
ارزی  بازارهای  آشفتگی  مسئله  جریانی،  چنین 
غربی  رسانه‏های  در  گریخته  و  جسته  صورت  به 
ح می‏شود و گویی القا می‏شود  و آمریکایی مطر
که چنین امری در اقتصادهای پیشرفته، محلی 
و  ســوم  جهان  مختص  فقط  و  ــدارد  ن ــراب  اع از 

کشورهای کمتر توسعه ‏یافته است. ‏
در حالی ‏که تبیین داده‏ها و گزارش‌های منتشر 
در  خبری  و  علمی  معتبر  وبگاه‏های  در  شــده 
جهان نشان می‏دهد که هم ایالات‏متحده و هم 
اتحادیه ‏اروپا، به ویژه در دوران بحران مالی سال 
شدت  به  سال2020،  در  کرونا  همه‏گیری  و   2008
و  ارزی  بازارهای  در  روانی  جوسازی‏های  درگیر 
ارزهــای  تقاضای  و  عرضه  بستر  در  تعادل  عدم 
مشاهده  ــه  ک همانطور  ــذا  ل ــد.  ــودن ب ــی  ــارج خ
می‏شود، چنین پدیده مذموم مالی و اقتصادی، 
سال‏های ‏طولانی است که از یک جهان شمولی 
است  دلیل  همین  به  و  بوده  برخوردار  فراگیری 
در  ــژه  وی ــه  )ب جهان  در  مــرکــزی  بــانــکــداران  کــه 
که  جنوبی،  آمریکای  و  خاورمیانه  اقتصادهای 

صدد  در  و  پذیرفته  آشکارا  را  پدیده  این  وجود 

شیوه‏های  و  رویکردها  با  هستند(  آن  ــان  درم

و  بلندمدت  میان‏مدت،  کوتاه‌مدت،  مقابله‏ای 
بنیادین، به دنبال رفع این آشفتگی‏های مهلک 
خود  خارجی  ارزهــای  ــازار  ب معاملاتی  بستر  از 

هستند.

رویکردهای عملیاتی بانک مرکزی ایران در 
مواجه با عملیات روانی در بازار ارز

بانکی  • نظام  در  ارزی  متشکل  بازار  تاسیس 
ایران

در دی سال 1397، در جهت جلوگیری از خرید 
هیجانی  و  غیرضرور  سوداگرانه،  فروش‏های  و 
عملیات  بهینه‏  مدیریت  راستای  در  همچنین  و 
روانی موجود در بازار ارز، به تصویب شورای پول 

 چالش آشفتگی 
در بازار ارزهای 
خارجی، همواره 
به عنوان یک 
مسئله مهم 
و اثرگذار بر 
اقتصاد داخلی و 
خارجی کشورها 
محسوب 
می‌شود
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و اعتبار، بازار متشکل ارزی با هدف ساماندهی 
بازار ارز تاسیس شد.

راه‌اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران •
یکی از مهم‏ترین ابتکارات ریاست بانک مرکزی 
تنش‏های  کاهش  جهت  در  سیزدهم  دولت  در 
روانی و از بین بردن جوسازی‏های مخرب افراد 
مبادلات  بـــازار  بــه  آرامـــش  بازگشت  و  ســودجــو 
طلای  و  ارز  مبادله  "مرکز  تاسیس  کشور،  ارزی 
ایران" در دوم اسفند 1401 بوده است. در واقع، 
بانک مرکزی ایران به عنوان یگانه نهاد مستقل 
منظور  به  ارز،  و  پــول  ــازار  ب در  سیاست‌گذاری 
اقدام  ارزی،  و  پولی  چالش‌های  کردن  برطرف 

به پایه‏گذاری این مرکز کرده است.
طلای  • و  ارز  مبادله  مرکز  عملیاتی  ماهیت 

ایران
اقتصادی  و  مالی  فعالیت‏های  مرکز،  ایــن  در 
حواله(  و  )اسکناس  ارزی  معاملات  بر  متمرکز 
است.  سکه(  و  شمش  از  )اعم  گرانبها  فلزات  و 
ــران  ای ــای  ط و  ارز  مبادله  مرکز  راه‌انــــدازی  بــا 
سرفصل‌های  در  گرفته  صورت  بازنگری‌  ضمن 
به  پاسخگویی  منظور  به  خدماتی،  ارز  تخصیص 
جایگزینی  و  یکسو  از  ارزی  واقعی  نیازهای  همه 
نــظــارت  جـــای  ــه  ب پسینی  ــارت  ــظ ن روش‌هــــای 
مربوطه  سرفصل‌های  دیگر،  سوی  از  پیشینی 
از  یافتند.  توسعه  مــقــررات  تسهیل  رویــکــرد  با 
ــری شـــده ارز  ــگ ــازن مــهــم‌تــریــن ســرفــصــل‌هــای ب
سرفصل‌های  به  می‌توان  مقررات  در  خدماتی 
ارز  ماموریت،  ارز  دانشجویی،  ارز  درمانی،  ارز 
داخلی،  هواپیمایی  شرکت‌های  ارز  مسافرتی، 
سایر  و  دریایی  و  زمینی  ترانزیت  شرکت‌های  ارز 

موارد اشاره داشت.
اهداف کلان مرکز مبادله ارز و طلای ایران •

ایجاد مرجعیت قیمت، افزایش حجم معاملات 
ارز  بازار  متقاضیان  دسترسی  سهولت  و  رسمی 
مبادله  مرکز  کــان  ــداف  اه مهم‏ترین  از  طلا  و 

در  همچنین  مرکز،  این  است.  ایران  طلای  و  ارز 
راستای فعالیت خویش، ابزارسازی و نهادسازی 
بهینه‌سازی  و  تقویت  و  طلا  و  ارز  بــازارهــای  در 
را  اطلاعات  فناوری  زیرساخت‌های  حداکثری 

دنبال خواهد کرد.
و  • ارز  مبادله  مرکز  در  فعال  دپارتمان‏های 

طلای ایران
چندین  دارای  ایــران،  طلای  و  ارز  مبادله  مرکز 
که  بود  خواهد  طلا  و  ارز  عرضه  و  معاملاتی  تالار 
تالار  و  ارزخدماتی  تــالار  دو  نخست،  مرحله  در 
برنامه‏های  بــراســاس  و  شــده  فعال  ارز  حواله 
و  ارز  اسکناس  تالار  فعالیت  به  شروع  پیش‏رو، 
تالار نقدی فلزات گرانبها نیز مدنظر است. طبق 
آینده  در  ــران،  ای مبادله  مرکز  بالادستی  اسناد 
نزدیک ابزارهای مبتنی بر دارایی‌های پایه ارز و 
طلا در این مرکز مورد معامله قرار خواهد گرفت 
و تالار ابزارهای مشتقه ارز و فلزات گرانبها هم به 

تالارهای مرکز مبادله ایران افزوده خواهد شد.
تالار حواله ارزی •

شرکت‌های  ــادرات  ص محل  از  ارزی  لازم  منابع 
صنایع پتروشیمی، مس، معادن، فولاد، پالایش 
حواله  تالار  در  صادرکنندگان  سایر  و  قیر  نفت، 
و  تامین  ایــران  طــای  و  ارز  مبادله  مرکز  ارزی 

جهت فروش به واردکنندگان عرضه می‏شود.
تالار ارز خدماتی •

متقاضیان ارز خدماتی با مراجعه به مرکز مبادله 
ارز و طلای ایران، نیاز واقعی ارزی خود را ثبت و 
سرفصل  هر  با  مرتبط  مدارک  و  اسناد  همچنین 
می‏نماید.  بارگذاری  طراحی‌شده،  سامانه  در  را 
دستگاه  تــوســط  متقاضیان  ــدارک  مـ و  اســنــاد 
تاییدیه  از  پس  و  شده  بررسی  ذیربط  اجرایی 
متقاضی  پرداخت،  برای  وصول  اعلام  و  مدارک 
حواله  یا  اسکناس  ارزی  حجم  دریافت  جهت 
ایران  ملی  بانک  منتخب  شعب  به  تاییدشده، 

ارجاع داده می‏شود.

بــــــرش

خارجی  ارزهای  روانی  دستکاری 
در تمامی اقتصادهای دنیا، به ویژه در اقتصادهای نوظهور و در حال توسعه، یک یا چندین 
تشکیلات غیررسمی سازمان‌دهی شده و مسلط بر اقتصاد، با هدف بیشینه بهره‌برداری 
ارزهای  حوزه  در  غیرحقیقی  جوسازی‌های  و  روانی  دستکاری  به  اقدام  شخصی،  و  مالی 
در  آفرینی  نوسان  و  داخلی  اقتصاد  نظم  خوردن  برهم  موجب  امر  این  که  کرده   خارجی 
ارزش پول ملی و در نتیجه آن، ایجاد بستر چندنرخی در بازار ارزی و بحران عدم تعادل، به 

ویژه کمبود عرضه ارز می‌شود.

عملیات‏روانی 
در بازارهای 
ارزی، بیش 

از هشت ‏دهه 
یعنی از زمان 

وقوع رکود 
بزرگ در ایالات 

‏متحده در 
 دهه1930

گریبانگیر 
اقتصاد جهانی 

بوده ‏است
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روش مقابله بانک‌ مرکزی4 کشور 
با عملیات روانی در  بازار ارز 

    بانک مرکزی ترکیه به منظور مقابله با جوسازی‌ها در بازار ارز،"دپارتمان 
عملیاتی نظارت بر خرید و فروش ارز خارجی" را رونمایی‏‏کرد

    کابینه اقتصادی رجب طیب اردوغان، حمایت ویژه 
خود از فعالیت دپارتمان نظارت بر خرید و فروش ارزهای 

خارجی به منظور تقویت ارزش لیر را اعلام کرد

    بانک مرکزی برزیل برای جلوگیری از فروپاشی اقتصادی 
این کشور، اقدام به تاسیس یک نهاد پولی و ارزی با عنوان 

"مرکز راهبری و رصد مبادلات ارزهای خارجی" کرد

تجربه جهانی مقابله با تکانه‌های ارزی چه می‌گوید؟
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پژوهشی"تجربه  پــرونــده  از  اول  بخش  در 
ــات روانـــــی در  ــی ــل ــم ــا ع ــه بـ ــل ــاب ــق ــی م ــان ــه ج
عملیات  مسئله  تبیین  به  ارزی"،  بــازارهــای 
موفق  تــجــربــه  و  ارزی  ــای  ــازارهـ بـ در  ــی  ــ روان
بــانــک‏‏مــرکــزی‏‏جــمــهــوری‏‏اســامــی ایـــران در 
بی‏‏ثباتی  کاهش  و  بهینه  ــازوکار  س یک  ایجاد 
و  ــا  ــازی‏‏ه ــوس ج تــشــنــجــات،  از  ــی  ــاش ن ارزی 
در  حــال  پرداختیم.  روانــی  فضاسازی‏‏های 
شیوه‏‏ها،  سراغ  به  پرونده،  این  از  دوم  بخش 
بانکداران  موثر  و  موفق  تجربیات  و  رویکردها 
در  روانی  عملیات  با  مواجه  در  جهان  مرکزی 
خاورمیانه  منطقه  در  ویژه  به  ارزی  بازارهای 
همواره  قطب  دو  عنوان  به  لاتین،  آمریکای  و 
مبادلات  بستر  سازمان‏‏دهی  حوزه  در  متلاطم 

ارزهای خارجی، می‏‏رویم. 

تبیین تجربه موفق بانک‏‏های مرکزی جهان در 
مقابله با عملیات روانی بازارهای ارزی

اقدام بانک مرکزی ترکیه برای مقابله با عملیات  •
روانی در بازار ارزهای خارجی

کرونا  پاندمی  اوج‏‏گیری  با  و   2020 سال  اواســط  در 
در  کشور  ایــن  ملی  پــول  ارزش  ترکیه،  سراسر  در 
نقدینگی  رشد  خارجی،  ارزهــای  بازار  آشفتگی  اثر 
حقوق  افزایش  برای  ترکیه  دولت  تصمیم  از  ناشی 
 ۸.۵ حد  تا  بانکی  بهره  خ  ــر ن ــش  کاه دستمزد،  و 
به  ســرمــایــه‏‏گــذاری،  ریسک  افــزایــش  نیز  و  ــد  درص
به  ترکیه  لیر  ارزش  به ‏‏طوری‏‏که  کرد،  سقوط  شدت 
پایین‌ترین سطح در ۲۱ سال گذشته رسید و برابری 
ارز ملی این کشور در مقابل دلار ایالات‏‏متحده، در 
بازه زمانی دو ماه، بیش از 35 درصد کاهش یافت. 
متخصصان دانشگاهی و مشاوران اقتصادی دولت 
مصنوعی  تشنجات  که  بودند  معتقد  ترکیه  حاکمه‏‏ 
روانـــی  جــوســازی‏‏هــای  همچنین  و  ــه  ــدان ــام ع و 
از  منتج  خارجی،که  ــای  ارزه ــازار  ب در  ایجادشده 
اقدامات حزب مخالف و جدایی‏‏طلب پان‏‏ترکسیم 
اصلی  عامل  است،  پارلمان  در  آنها  نمایندگان  و 
و  کشور  ــن  ای ملی  ــول  پ ارزش  قابل‏‏توجه  ــش  کاه
می‏‏شود.  محسوب  ترکیه  داخلی  اقتصاد  آشفتگی 
این  در  که  طیب‏‏اردوغان  رجب  راستا،  همین  در 
برهه زمانی، با مشکلات عدیده‏‏ای در اثر گسترش 
نرم  پنجه  و  دست‏‏   19 کووید  با  درگیر  پهنه‏‏  پرُشتاب 
می‏‏کرد، با اعلام وضعیت اضطراری، 15 روز به بانک 
مرکزی ترکیه مهلت داد تا با ارائه یک مکانیزم جامع 
اساسی  اختلالات  به  موثر،  و  قاطع  برنامه‏‏ریزی  و 
این  داخلی  اقتصاد  بستر  در  وجودآمده  به  مالی 
بازار  در  ــی  روان عملیات  شیوع  از  ناشی  که  کشور 

ارزهای خارجی ترکیه بوده است، پایان دهد. 
پانزده  مهلت  پایان  با  و  ســال  همان  سپتامبر  در 

"دپارتمان  ــدازی  راه‏‏ان از  ترکیه  مرکزی  بانک  روزه، 
خارجی"  ارز  ــروش  ف و  خرید  بر  نظارت  عملیاتی 
میدانی  سرکشی  مرکز،  این  وظیفه  رونمایی‏‏کرد. 
به گلوگاه‏‏های فیزیکی عرضه و تقاضای غیرقانونی 
رسانه‏‏ای  جوسازی‏‏های  با  مقابله  ارز‏‏های‏‏خارجی، 
و عملیات‏‏های روانی برنامه‏‏ریزی‏‏شده‏‏ عامدانه در 
برای  فراگیر  نظارتی  چارچوب  یک  ایجاد  و  بازار ‏‏ارز 
قانونی  مسیر  از  خارجی  ارزهـــای  ــروش  ف و  خرید 

است.
شیمشک،  مهمت  دسامبر2023،  در  امــروز،  حال 
اعــام  ضمن  ترکیه،  ــی  دارایـ و  خــزانــه‏‏داری  وزیــر 
رضایت از عملکرد این دپارتمان در زمینه مدیریت 
بهینه‏‏ عرضه و تقاضای ارزهای خارجی به ویژه دلار 
ایالات‌متحده و یورو اتحادیه اروپا و اشاره به تعادل، 
ثبات و پایداری به وجودآمده در بستر قیمت‌گذاری 
کنترل  و  کاذب  فضاسازی‏‏های  از  جلوگیری  و  ارزی 
عملیات روانی در این بازار، از حمایت ویژه کابینه 
ادامــه  به  نسبت  اردوغـــان  طیب  رجــب  اقتصادی 
ملی  پول  ارزش  بهبود  جهت  در  مرکز  این  فعالیت 
اقتصادی،  کلان  شاخص‏‏های  سطح  ارتقا  و  ترکیه 

خبر داده است.
با  • مواجه  در  برزیل  مرکزی  بانک  عمل  ابتکار 

جنگ روانی در بازار ارزی 
رئیس‏‏جمهور  روسف،  وانا  دیلما   ،2016 گوست  آ در 
که  اقتصادی  و  فسادمالی  دلیل  به  برزیل،  وقت 
از  کشور  ایــن  داخلی  بــازارهــای  آشفتگی  به  منجر 
و  سرمایه  ــازار  ب و  مستغلات  و  ــاک  ام ــازار  ب جمله 
مقابل  در  بــرزیــل  ملی  ــول  پ ارزش  شدید  ــش  کاه
راه‏‏افتاده  به  جنگ‏‏روانی  سبب  به  خارجی  ارزهای 
در بستر تبادلات ارزی این کشور که توسط نزدیکان 
منافع  حداکثرسازی  جهت  در  و  رئیس‏‏جمهور 
خود  سمت  از  بود،  گرفته  صورت‏‏  خود  سودجویانه‏‏ 
عزل شد. پیامدهای‏‏ مخرب ‏‏مالی ناشی از اقدامات 
دیلما روسف، اقتصاد برزیل را به ویژه در باب کاهش 
‏‏پول  ارزش  غیرقابل‏‏کنترل  و  مستمر  پـُـرشــتــاب، 
بسیار  شرایط  در  برزیل،  رئال‏‏  یعنی  این‏‏کشور  ملی 
قریب‏‏الوقوع،  فروپاشی  یک  به  نزدیک  و  اسفبار 
معاون  میشل‏‏تامر،  هم  طوریکه،  به‏‏  بود،  داده‏‏  قرار 
تعلیق  ــان  زم در  کــه  ‏‏بــرزیــل  ‏‏سابق  رئیس‌جمهور 
داشت  برعهده  را  وی  وظایف  و  اختیارات  روسف، 
و هم ژائیر بولسونارو، رئیس‏‏جمهور بعدی، دولت 
گرفتند.  تحویل  چالش‏‏برانگیزی  وضعیت  در  را 
حساس،  برهه‏‏  این  از  موثر  و  کم‏‏هزینه  عبور  برای 
تیم اقتصادی ژائیر بولسونارو که مشکل اصلی را در 
می‏‏دید،  خارجی  ارزهای  بازار  نشدنی  مهار  تلاطم 
لوای  ارزی تحت  و  اقدام به تاسیس یک نهاد پولی 
رصد  و  راهبری  "مرکز  عنوان  با  برزیل  مرکزی  بانک‏‏ 
راه‏‏اندازی  از  هدف  کرد.  خارجی"  ارزهای  مبادلات 

مشاوران 
اقتصادی دولت 

حاکمه‏‏ ترکیه 
معتقد بودند 

که تشنجات 
مصنوعی و 

عامدانه و 
همچنین 

جوسازی‏‏های 
روانی 

ایجادشده در 
بازار ارزهای 

خارجی، عامل 
اصلی ریزش 

ارزش لیر بوده 
است
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فروش  و  خرید  متمرکز  یکپارچه‏‏سازی  مرکز،  این 
نیازسنجی  آمریکا،  دلار  ــژه  وی به  خارجی  ــای  ارزه
خارجی  ــای  ارزه تقاضای  و  عرضه  تعادلی  میزان 
معاملات  مالی  شفافیت  افــزایــش  بـــازار،  ایــن  در 
و  بــرزیــل  در  ارز  بـــازار  اصلی  بــازیــگــران  فعالیت  و 
سودجویانه  و  ســوداگــرانــه  تــبــادلات  از  جلوگیری 
کارشناسان  گفته  به  است.  بوده  حوزه،  این  دلالان 
به  آغاز  زمان  از  ارزی،  و  پولی  حوزه  صاحبنظران  و 
کار این مرکز تا به امروز، آشفتگی ناگهانی و وضعیت 
خارجی  ارزهای  بازار  در  مهاری  غیرقابل  اضطراری 

برزیل دیده نشده است.
با  • مبارزه  در  روسیه  مرکزی  بانک  موثر  رویکرد 

تشنجات روانی در بازار ارزهای خارجی
در مارس2022، دو ماه پس از آغاز دور جدید نبرد 
نظامی روسیه و اوکراین، مقامات کرملین به سبب 
وجودآمده  به  گسترده‏‏  مالی  و  اقتصادی  اختلالات 
ناشی از تحریم‏‏های شدید ایالات‏‏متحده و اتحادیه 
ارزی  ذخایر  از  اعظمی  بخش  شدن  بلوکه  و  اروپــا 
وضعیت  ــام  اع خــارجــی،  بانک‏‏های  ــزد  ن روســیــه 
ولادیمیر  اقتصادی  مــشــاوران  کــردنــد.  اضــطــراری 
که  بودند  معتقد  روسیه  رئیس‏‏جمهور  پوتین، 
کمبود ارز متاثر از تحریم‏‏های سازمان‏‏یافته بر علیه 
و  ارزی  تلاطمات  ایجاد  برای  را  زمینه  قطعا  روسیه، 
فراهم  بازار  این  در  سودجو  افراد  روانی  تشنجات 
پیشگیرانه،  رویکردی  عنوان  به  لذا  کرد.  خواهد 
این  مشارکت ‏‏بانک ‏‏مرکزی  با  روسیه  وزارت‏‏اقتصاد 
کشور، دست به تاسیس ‏‏اولین نهاد مستقل متولی 
مقابله با تشنجات ‏‏بی‏‏ثبات‏‏کننده رسانه‏‏ای و روانی 
مدیریت  تحت  روسیه،  در  خارجی  ارزهای‏‏  بازار  در 
مشترک وزارت اقتصاد و بانک مرکزی روسیه، با نام 

"بازار یکپارچه تبادلات ارزهای خارجی" زدند.
شناسایی  ــر  ب تمرکز  ــاد،  ــه ن ایــن  اصــلــی  ــت  ــال رس
صورت  به  چه  خارجی  ارزهای  غیرقانونی  مبادلات 
خرید  از  جلوگیری  آنلاین،  صورت  به  چه  و  فیزیکی 
و  سوداگرانه(  )معاملات  ارز  غیرضروری  فروش  و 
پیشگیری از هرگونه قیمت‏‏گذاری هیجانی در بازار 

است.
آغاز  زمــان  از  ‏‏روسیه،  ‏‏مرکزی  ‏‏بانک  رئیس  گفته  به 
ارزهای  تبادلات  کنترل  و  مدیریت  مرکز،  این  کار  به 
خارجی به ویژه دلار ایالات‏‏متحده، در شرایط فعلی 
بهبود  غربی،  قدرت‏‏های  همه‏‏جانبه  تحریم‏‏های 

قابل‌توجهی یافته‏‏است.

با  • مقابله  در  بهینه  راهکار  و  پرو  مرکزی  بانک 
جوسازی روانی در بازار ارزی 

دلیل  به  لاتین،  آمریکای  کشورهای  از  بسیاری  در 
نــژادی  گوناگونی  خاص‏‏جغرافیایی،  موقعیت 
تورم  درگیر  همواره  که  آشفته  داخلی  اقتصاد  و 

بوده  همزمان  طــور  به‏‏  عمیق  نسبتا  ــود  رک و  بــالا 
تضعیف  برای  مساعدی  زمینه‌های  همواره  اند، 
سوداگرانه‏‏  سودجویی‏‏های  اثر  در  ارزش‏‏پول‏‏ملی 
ــازار  ب در  آشفتگی  آن،  نتیجه  در  و  ارزی  دلالان 
ارزهای خارجی وجود داشته‏‏است. همین مسئله 
آنتونیو  خوزه   ،2020 سال  اواخر  در  که  موجب‏‏شد 
کنفرانس  در  پرو،  دارایی  و  اقتصاد  وزیر  اورکیزو، 
پس  که  کند  اعــام  وزارتخانه  این  سالانه  خبری 
و  ــا  کالاه قــاچــاق  حجم  کــرونــا،  پاندمی  شیوع  از 
استراتژیک،  ــای  کالاه ــوزه  ح در  ــژه  وی به  خدمات 
موادغذایی، داروها و خدمات پزشکی، به شدت 
افزایش ‏‏یافته و دلیل اصلی این امر، کاهش شدید 
بی‏‏ثباتی،  سبب  به  پــرو(  سول)واحدپول  ارزش 
دلالان  تشنج‏‏آمیز  روانــی  فضاسازی  و  آشفتگی 
بستر  در  ویژه  به  خارجی  ارزهای  بازار  در  سودجو 
مبادلاتی سول‏‏پرو- دلار ایالات‏‏متحده بوده است. 
روزه،  چهل  فرصت  یک  اعطای  با  دلیل،  همین  به 
راستای  در  تا  کرد  مامور  را  رئیس ‏‏بانک ‏‏مرکزی ‏‏پرو 
عامدانه‏‏  و  غیرقانونی  ــی  روان عملیات  با  مقابله 
پیاده‌سازی  و  طراحی  به  بازار،  این  در  سودجویان 

سازوکاری موثر مبادرت ورزد.
کارشــنــاســی‏‏هــای  و  ــرر  ــق م ــد  ــوع م ــام  ــم ات از  ــس  پ
ــرو اقـــــدام به  ــ ــزی پ ــرکـ ــده، بــانــک مـ ــام‏‏شـ ــجـ انـ
بازار  در  ــی  روان عملیات  با  مبارزه  تاسیس"دفتر 
رصد  دفتر،  ایــن  وظیفه  ــرد.  ک خــارجــی"  ارزهـــای 
مشکوک  مصادیق  همه‏‏جانبه  و  فراگیر  دقیق، 
وقوع  امکان  و  رسانه‏‏ای  تشنجات  جوسازی،  به 
و  ــرو  پ خــارجــی  ــای  ارزهـ بـــازار  در  عملیات‏‏‏‏روانی 
این  ــرو،  پ ــر  وزی نخست  گفته  به  ــت.  اس آن  کشف 
از  ــورداری  ــرخ ب دلیل  به  اخیر  سال‏‏های  در  دفتر 
بازوی علمی و اجرایی قدرتمند به طور همزمان، 
اقدامات موثری در فرآیند مبارزه با عملیات روانی 

سازمان‌یافته در پرو انجام داده است.
اقــدامــات  و  تصمیمات  از  دیگر  یکی  همچنین 
رســانــه‏‏ای  ــای  ــازی‏‏ه ــوس ج حجم  ــش  کاه بــر  موثر 
ارزی  بـــازار  در  روانـــی  مسموم  فضاسازی‌های  و 
تشدید  همچنین  و  مصادیق  تعداد  افزایش  پرو، 
ــت. در  ــوده اس مــجــازات عاملان ایــن اقــدامــات ب
لایحه‏‏  این‏‏کشور،  مقامات‏‏قضایی   ،2022 ســال 
نوع  تشدید  و  عملیات‏‏روانی  افزایش‏‏مصادیق 
‏‏آرا  اکثریت  با  را  آشفتگی‏‏ها  این  عاملان  مجازات 
در مجلس قانون‏‏گذاری پرو، به تصویب رساندند. 
از  برخی  مجازات  لایحه،  این  در  نمونه،  عنوان  به 
تعیین  نیز  حبس‏‏ابد  و  اعدام  حتی  اقدامات،  این 
پرو،  کشور  قضایی  مسئولان  گفته  به  شده ‏‏است. 
اثرگذار،  سختگیرانه‏‏ی  لایحه‏‏  این  اجرای  زمان  از 
آرامش بیشتری بر بازار ارزهای خارجی این کشور 

حکفرماست.

بانک مرکزی 
پرو اقدام به 
تاسیس"دفتر 
مبارزه با 
عملیات روانی 
در بازار ارزهای 
خارجی" کرد
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مرکزی  بانک  اقدامات 
جلوی جهش ارزی را گرفت

 مهرداد عباد، عضو هیات نمایندگان اتاق بازرگانی ایران 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

     اگر بخش خصوصی بخواهد فقط 
ح کند، آن ثبات در  یک خواسته مطر

اقتصاد و پیش‌بینی‌پذیری است

     هرچه قدرت بانک مرکزی 
بیشتر باشد می‌تواند ثبات 

بیشتری را به بازار برگرداند و فضای 
اقتصادی پیش‌بینی‌پذیرتر شود

     استفاده از مرکز مبادله ارز و 
طلای ایران، می‌تواند قدرت 

اجرایی بانک مرکزی در 
بازار ارز را تقویت کند
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با گذشت 9 ماه از سال، فضای بازار ارز کشور 
با  و  است  برخوردار  نسبی  ثبات  و  آرامش  از 
همه فشارهای تحریمی و بین‌المللی و حتی 
از  خبری  ــزه،  غ جنگ  نظیر  منطقه  تحولات 
شوک ارزی در بازار نیست. فعالان اقتصادی 
معتقدند سیاست بانک مرکزی تحت عنوان 
در  موثری  نقش  اقتصادی  تثبیت  سیاست 
جهش‌های  از  مانع  و  داشته  ارز  ــازار  ب ثبات 
ارز  ــازار  ب به  سفته‌بازی  تقاضای  ورود  و  ارزی 

شده است.
امکان  باشد،  داشته  ثبات  وقتی  که  ــازاری  ب
فعالان  ــرای  بـ را  اقــتــصــادی  مــوثــر  فعالیت 
در  ــن  ای می‌کند.  فــراهــم  خصوصی  بخش 
و  اقتصادی  فعالیت‌های  کــه  ــت  اس حالی 
خود،  توسعه  و  رشد  بقا،  برای  کسب ‌وکارهــا 
از  واقــعــی  پیش‌بینی‌های  بــه  نیاز  ــواره  ــم ه
تا  دارنــد  آینده  در  اقتصادی  شاخص‌های 
درستی  تصمیمات  و  برنامه‌ریزی  بتوانند 
که  رویــکــردی  دهند،  ــرار  ق کار  دستور  در  را 
گفته  اقتصاد  در  پیش‌بینی‌پذیری  آن  به 
می‌شود. حال برای رسیدن به نقطه مطلوب 
به  مرکزی  بانک  نقش  پیش‌بینی‌پذیری، 
کشور،  ارزی  و  پولی  سیاست‌گذار  ‌عنوان 
بسیار مهم و کلیدی است تا ضمن مدیریت 
بازار ارز و نقدینگی، به ایجاد فضای باثبات و 
پیش‌بینی‌پذیر برای فعالان اقتصادی کمک 

کند.
هیات  عــضــو  عــبــاد،  مــهــراد  ــاره  ــ ب ــن  ایـ در 
در  تهران  و  ایــران  بازرگانی  اتــاق  نمایندگان 
تاکید  اقتصاد  تازه‌های  هفته‌نامه  با  گفتگو 
هر  مرکزی،  بانک  جدید  قانون  در  ــت:  داش
چقدر قدرت این بانک بیشتر باشد، می‌تواند 
فضای  و  برگرداند  ــازار  ب به  را  بیشتری  ثبات 

اقتصادی پیش‌بینی‌پذیرتر شود.
اگر  خصوصی،  بخش  نماینده  این  گفته  به 
باشیم،  داشته  باثبات  ارز  بــازار  یک  بتوانیم 
غیرنفتی  ــادرات  ــ صـ افـــزایـــش  ــه  ب  

ً
مسلما

کشورمان نیز کمک می‌کند. در ادامه مشروح 
گفتگو با مهراد عباد، عضو هیات نمایندگان 

اتاق بازرگانی ایران را می‌خوانید:

ثبات  ــوع  ــوض م شما  نظر  ــه  ب
اقتصادی و پیش‌بینی‌پذیری در 
فضای کسب ‌وکار چقدر اهمیت 
دارد و عدم پیش‌بینی‌پذیری چه 

تبعاتی به همراه خواهد داشت؟
ــد یــک خــواســتــه  ــواه ــخ ــر بــخــش خــصــوصــی ب اگـ
را  مشکلاتش  از  ــادی  زیـ بخش  کــه  کند  ح  مــطــر

نوعی  به  و  اقتصاد  در  ثبات  همین  دهد،  پوشش 
پیش‌بینی‌پذیری است. این در حالی است که در 
بسیاری از بازارهای دنیا، بحث پیش‌بینی‌پذیری 
را داریم ولی متاسفانه در کشورمان، هم به‌واسطه 
داخلی،  مسائل  به‌واسطه  هم  و  خارجی  مسائل 
و  نداشته‌ایم  پیش‌بینی‌پذیری  بحث  به  توجهی 
تحریم‌های  بخش  در  است.  زیاد  بسیار  متغیرها 
ــاه بــا یــک تحریم  ــا، هــر م ــال‌ه ــن س خــارجــی در ای
و  می‌شدیم  مواجه  مختلف  صنایع  در  جدیدی 
تنگ‌تر  واردات  و  ــادرات  ص بــرای  عرصه  روزبــه‌روز 
ــه در  ــی ک ــای ــت‌ه ــر، دول ــگ ــوی دی ــد. از سـ ــی‌ش م
اینکه  برای  بودند،  کار  مشغول  گذشته  سال‌های 
و  قوانین  کنند،  مقابله  چالش‌ها  این  با  بتوانند 
مقرراتی را وضع می‌کردند تا کار راحت‌تر و تسهیل 
به  و  شــد  هــم  سخت‌تر  کار  ــوض  ع در  ــی  ول شــود، 
یا  و  زد  دامن  هم  اقتصاد  در  بیشتر  بی‌ثباتی‌های 
زیادی  خلق‌الساعه  مقررات  اخیر،  سال‌های  در 
داشتیم. بسیار دیدیم که شبانه واردات یک کالایی 
ممنوع و فردای آن روز، واردات آن کالا آزاد می‌شد. 
حتی در چهار پنج سال گذشته، قوانین و مقررات 
زیادی  تغییرات  واردات  برای  ارز  تخصیص  بخش 
کرد و یا در بحث صادرات، بالغ بر 20 مرتبه مقررات 
وضع  اولاً  بنابراین  کرد،  تغییر  ارزی  پیمان‌سپاری 
اقتصادی  بی‌ثباتی  باعث  ــاد،  زی بسیار  مقررات 
 قوانین و مقررات مختلفی برای 

ً
شده است و ثانیا

نمی‌شوند.  اجرایی  که  ــم  داری خصوصی  بخش 
کسب ‌و  محیط  بهبود  قانون  آن،  مهم‌ترین  مثلاً 
کار است که متاسفانه سعی شده است که در کنار 
این قوانین اجرا نشده، قوانین جدیدی هم اضافه 
از  یکی  بنابراین  می‌کند،  سخت‌تر  را  کار  که  شود 
اقداماتی که می‌تواند در مسیر پیش‌بینی‌پذیری 
بهره‌مندی  باشد،  موثر  اقتصاد  به  ثبات‌بخشی  و 
و  کمیسیون‌ها  ــوصــی،  ــص خ بــخــش  ــرات  ــظ ن از 
اقتصادی  مسائل  زمینه  در  تخصصی  انجمن‌های 

است.
به نظر من در قانون جدید بانک مرکزی، هر چقدر 
ثبات  می‌تواند  باشد  بیشتر  بانک  ــن  ای قــدرت 
اقتصادی  فضای  و  برگرداند  ــازار  ب به  را  بیشتری 
و  مسائل  در  معتقدم  ــود.  ش پیش‌بینی‌پذیرتر 
جا  یک  از  سیاست‌گذاری‌ها  باید  پولی،  مباحث 
برای  هم  ــار  آم بحث  دیگر  طــرف  از  و  شــود  انجام 
و  خصوصی  بخش  پیش‌بینی‌پذیری  مــوضــوع 
از  که  چــرا  ــت،  اس مهمی  بسیار  موضوع  دولتی، 
آمــاری  منبع  چند  و  اشتباه  آمــارهــای  با  گذشته 
این  در  تا  است  بهتر  بنابراین  بــوده‌ایــم.  مواجه 
مرکز  یک  و  بگیرد  شکل  همگرایی  یک  زمینه، 
آمار  و  اطلاعات  بتوانیم  تا  باشد  آمار  ارائــه  متولی 

دقیقی دریافت کنیم. 

خ ارزی که   نر
خ  داریم به نر
واقعی نزدیک 
شده است و به 
همین دلیل 
در حوادث 
اخیر دیدیم که 
خ  جهش ارزی ر
نداد
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نحوه  خصوص  در  شما  نظر 
مدیریت بازار ارز چیست؟ اینکه 
تا چه میزان ضرورت دارد که بازار 
پیش‌بینی‌پذیر  کشورمان  در  ارز 

باشد؟ 
بازار  یک  هستیم.  مواجه  ــازار  ب دو  با  ارز  حــوزه  در 
بازار  خب  است.  غیررسمی  بازار  دیگری  و  رسمی 
است،  تاثیرگذار  رسمی  بــازار  بر  عملاً  غیررسمی 
به  منجر  غیررسمی  بازار  در  بی‌ثباتی  هر  بنابراین 
بی‌ثباتی بازار رسمی می‌شود. این در حالی است 
خاطر  به‌  بیشتر  غیررسمی  بازار  بی‌ثباتی‌های  که 
اخبار خارجی است. حال اگر اخبار مثبت باشد، 

قیمت ارز غیررسمی پایین می‌آید.

ــدازی و توسعه  به نظر شما راه‌ان
مرکز مبادله ایران گام موثری در 
مسیر ثبات‌بخشی و مدیریت بازار 

ارز است؟
که  دارد  اجرایی  بازوهای  سری  یک  مرکزی  بانک 
می‌تواند از آنها استفاده کند. در سال‌های اخیر، با 
توجه ‌به محدودیت‌هایی که داشته، از این ابزارها 
مرکز  از  استفاده  حال  است.  کرده  استفاده  کمتر 
مبادله ارز و طلای ایران، می‌تواند قدرت اجرایی 
معتقدم  کند.  تقویت  را  ارز  بازار  در  مرکزی  بانک 
ح خوبی است، هر چند همواره در اجرا مشکل  طر
اجرای  که  هستیم  امیدوار  بنابراین  داشته‌ایم، 

برنامه‌های مرکز مبادله به ‌خوبی انجام شود.

اقتصاد،  شدن  پیش‌بینی‌پذیر 
چقدر به رشد صادرات غیرنفتی 
سوی  از  و  کند  کمک  می‌تواند 
دیگر فرصت‌های سرمایه‌گذاری 
چقدر  کشورمان  در  خارجی 

می‌تواند بهبود پیدا کند؟
کالایی  است  قرار  غیرنفتی  صادرکننده  یک  وقتی 
را پیشنهاد دهد، بررسی می‌کند که ارز صادراتی را 
با چه نرخی و در چه بازه زمانی قرار است به چرخه 

مهمی  نکته  دیگر  ســوی  از  بازگرداند.  اقتصادی 
متاسفانه  که  است  این  داشت  توجه  آن  به  باید  که 
زیادی  خیلی  رقابتی  مزیت  ما  صادراتی  محصولات 
ندارد و باید برای بهبود این محصولات برنامه‌ریزی 
کرد، بنابراین خوب است که بخش خصوصی روی 
بتوانیم  اگر  نیز  دیگر  سوی  از  و  کند  کار  کالا  کیفیت 
 به افزایش 

ً
یک بازار ارز باثبات داشته باشیم، مسلما

می‌کند.  کمک  نیز  کشورمان  غیرنفتی  ــادرات  ص
هر چند توجه داریم که صادرات تنها به یک عامل 
قرار  مدنظر  باید  را  عوامل  از  خیلی  و  ندارد  بستگی 

داد، اما یک بخش همین مسائل ارزی است.

با توجه ‌به اینکه چند ماهی است 
با وجود فشارهای اقتصادی  که 
و سیاسی و تحولات منطقه مانند 
جهش  از  خبری  ــزه،  غ جنگ 
پیش‌بینی  اســت،  نبوده  ارزی 
شما از روند بازار ارز تا پایان سال 

چیست؟
عوامل  از  یکی  که  موضوع  این  به  کنیم  توجه  ابتدا 
خ ارز  جهش ارزی در سال‌های گذشته این بود که نر
را به‌ صورت تصنعی پایین نگه داشته بودیم و وقتی که 
خ واقعی خیلی زیاد شد، شاهد  خ با نر فاصله این نر
معتقدم  کنونی،  شرایط  در  اما  بودیم.  ارزی  جهش 
خ واقعی نزدیک شده است  خ ارزی که داریم به نر نر
جهش  که  دیدیم  اخیر  حوادث  در  دلیل  همین  به  و 
خ نداد. اگر این جنگ غزه سال گذشته اتفاق  ارزی ر
خ ارز بالا و پایین می‌شد. از سوی   نر

ً
می‌افتاد، قطعا

 
ً
دیگر، در حال حاضر تاثیرات اخبار بین‌المللی نسبتا
کمتر شده است و همچنین خبرهای خوب و مثبت 
در چند وقت اخیر شنیده‌ایم، همچون ارتباط خیلی 
خوب ایران با کشورهای عربی منطقه و عدم دخالت 
جهش  ارز  خ  نــر تا  شد  باعث  ــزه،  غ جنگ  در  ــران  ای
نداشته باشد. در مجموع تا پایان سال روند فعلی را 
نخواهد  زیادی  افزایش  ارز  خ  نر و  داد  خواهیم  ادامه 
داشت. در پایان امیدواریم که بحث تک‌نرخی کردن 

ارز در دستور کار بانک مرکزی قرار بگیرد. 

بــــــرش

روند فعلی بازار ارز تا پایان ســال ادامه خواهد داشــت
 کمتر شده است. ارتباط خیلی خوب ایران با 

ً
در حال حاضر تاثیرات اخبار بین‌المللی نسبتا

خ ارز جهش نداشته  کشورهای عربی منطقه و عدم دخالت ایران در جنگ غزه، باعث شد تا نر
خ ارز افزایش زیادی نخواهد  باشد. در مجموع تا پایان سال روند فعلی را ادامه خواهیم داد و نر

داشت. امیدواریم که بحث تک نرخی کردن ارز در دستور کار بانک مرکزی قرار بگیرد.

تا پایان سال 
روند فعلی در 

بازار ارز را ادامه 
خواهیم داد و 

خ ارز افزایش  نر
زیادی نخواهد 

داشت
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آرامش بازار  ارز  ادامه دارد

 سیدمصطفی موسوی، رئیس اتاق مشترک بازرگانی ایران و ویتنام 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

       برهم خوردن ثبات اقتصادی موجب می‌شود 
بازارهای صادراتی را از دست بدهیم

      تا پایان سال جهش ارزی نخواهیم داشت و دولت تمام 
سعی خود را می‌کند تا ثبات ارزی را حفظ کند

      تسهیل مسیر بازگشت ارزهای صادراتی به کشور 
اثرگذاری مثبتی بر ثبات بازار ارز خواهد داشت
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پـــیـــش‌بـــیـــنـــی‌پـــذیـــری شـــاخـــص‌هـــای 
مهم  پیش‌نیازهای  از  هــمــواره  اقتصاد، 
بوده  اقتصادی  رشــد  و  توسعه  مسیر  در 
کشورمان  در  اقتصادی  فــعــالان  ــت.  اس
موانع  از  یکی  ــر،  ــی اخ ــای  ــال‌ه س در  نیز 
عدم  را  خــارجــی  تــجــارت  و  کــســب‌وکارهــا 
ــی  ــای ــص‌ه ــاخ ــری ش ــذی ــی‌پ ــن ــی ــش‌ب ــی پ
و  ــد  ــه‌ان ــت داش بــیــان  ارزی  شــاخــص  نظیر 
باثبات  و  پیش‌بینی‌پذیر  فضای  معتقدند 
بهبود  شــاخــص  مهم‌ترین  ــادی،  ــص ــت اق

کسب‌ و کار است.
به‌  ــزی  ــرک م بــانــک  نقش  ــر،  ــگ دی ســوی  از 
و  پولی  حــوزه  در  تصمیم‌گیر  نهاد  عنوان 
ارزی کشور، به ‌گونه‌ای است که با مدیریت 
می‌تواند  پولی،  متغیرهای  و  ارز  بازار  موثر 
مهم  ــای  ــص‌ه ــاخ ش ــه  ب جــهــت‌دهــی  در 
پیش‌بینی‌پذیری، موثر واقع شود. این در 
عنوان  به‌  ارزی  شاخص  که  است  شرایطی 
اقــتــصــادی،  ــالان  ــع ف بـــرای  مهم  عاملی 
تلاطم  بــا  هــمــواره  گذشته  ســال‌هــای  در 
بنابراین  ــت،  اس ــوده  ب مــواجــه  جهش  و 
اقتصاد  مولد  بخش  خواسته‌های  از  یکی 
ارز  بـــازار  ــه  ب دادن  ــان  ــام ــروس س ــور،  ــش ک
سال،  از  ماه   9 گذشت  با  که  بازاری  است. 
اقتصادی  و  تحریمی  فشارهای  وجــود  با 
بانک  جــدیــد  ــرد  ــک روی ــا  ب بین‌المللی، 
ســال‌هــای  ارزی  جهش‌های  از  مــرکــزی 
ثبات  مــدار  بر  و  است  گرفته  فاصله  قبل 
حداقلی  و  ــده  شـ ــت  ــری ــدی م ــان  ــوس ن ــا  ب
برای  مناسب  بستر  تا  است  کرده  حرکت 
پیش‌بینی‌پذیری در اقتصاد فراهم شود. 
در همین زمینه با سید مصطفی موسوی، 
رئیس اتاق بازرگانی خرمشهر و رئیس اتاق 
مشترک بازرگانی ایران و ویتنام گفتگویی 

داشته‌ایم که در ادامه می‌خوانید:

موضوعات  از  یکی  همواره 
فضای  ایجاد  توجه،  ــورد  م
اقتصاد  در  پیش‌بینی‌پذیری 
دلیل  به  که  نحوی  به  است 
پیش‌بینی‌پذیری  امکان  عدم 
اقتصادی، تاکنون آسیب‌های 
وارد  ایــران  اقتصاد  به  جدی 
شما  زمینه  این  در  است.  شده 

چه دیدگاهی دارید؟
برای  اقتصاد  در  پیش‌بینی‌پذیری  موضوع 
ــادی بــســیــار مــهــم اســـت، چه  ــص ــت ــالان اق ــع ف
خود  نیاز  مورد  اولیه  مواد  که  تولیدکننده‌ای 

برای  چه  و  می‌کند  وارد  کشور  از  ج  ــار خ از  را 
صادرکننده، این موضوع اهمیت دارد. به بیان 
پیش‌بینی  تجارت،  حوزه  فعال  یک  اگر  دیگر، 
با   

ً
طبیعتا بــاشــد،  نداشته  را  آیــنــده  ــاه  م چند 

حساب  که  چرا  شد،  خواهد  مواجه  مشکلاتی 
خ  و کتاب و برنامه‌ریزی یک بازرگان بر مبنای نر
ماه  یک  در  میانگین  صــورت  به‌  که  است  ارزی 
اخیر محاسبه می‌شود. حال اگر در فضای عدم 
خ  ر ارزی  ریزش  یا  جهش  پیش‌بینی‌پذیری، 
می‌شود  وارد  ضربه  اقتصادی  فعال  به  بدهد، 
و  ــل  داخ تولید  لحاظ  از  هم  نیز،  سویی  از  و 
تبعات  کالا،  واردات  و  ــادرات  ص لحاظ  از  هم 
اقتصادی به همراه خواهد داشت. دلیلش هم 
خیلی واضح است، به ‌خاطر اینکه در سیستم 
است.  اقتصادی  ثبات  حرکت  اولین  تجاری، 
بنابراین وقتی ثبات اقتصادی نداشته باشیم، 
رقابت  خارجی  رقبای  با  نمی‌توانیم   

ً
طبیعتا

کنیم و بازارهای صادراتی را از دست می‌دهیم 
و این منجر به از دست دادن تراز تجاری مثبت 
خ  نر براساس  بتوانیم  اگر  معتقدم  می‌شود. 
پیش‌بینی  را  تجاری  کارهای  تمام  واقعی،  ارز 
و  بــود  خواهیم  شاهد  را  مثبتی  نتایج  کنیم، 

ثبات اقتصادی و ارزی رقم خواهد خورد.

در  مرکزی  بانک  شما  نظر  به 
این مسیر، چه گام‌هایی را باید 
فعال  برای  ارز  بازار  تا  بردارد 
پیش‌بینی‌پذیرتر  اقتصادی، 

باشد؟
در   

ً
)مخصوصا واردات  بحث  در  مــن،  نظر  به 

نهایی(،  کالای  ــورت  ص بــه‌  کالا  واردات  ــوزه  ح

و  متناسب  ــزی،  ــرک م بــانــک  فعلی  سیاست 
اثربخش است. اما در بحث صادرات، اگر فعال 
خ ارز واقعی  بخش خصوصی را مجاب کند که نر
بخش  فعالان  برای  بــازار  ثبات   

ً
طبیعتا است، 

یک  که  چرا  شد.  خواهد  احساس  خصوصی، 
خود،  تجاری  فعالیت  بقای  برای  صادرکننده 
چرخه  و  کشور  وارد  را  خود  صادراتی  ارز  باید 
می‌شود  پیشنهاد  باره  این  در  کند.  اقتصادی 
مختلف  اشکال  به  صادرکننده  ارزی  تعهد  که 
بازگشت  ــرای  ب آیتم‌ها  تمام  اگــر  ــود.  ش انجام 
ناحیه  )از  خصوصی  بخش  کشور  از  ج  خار ارز 
پیش‌بینی   

ً
مطمئنا ــود،  ش فعال  صـــادرات( 

خواهد  راحت‌تر  آینده،  ماه  شش  برای  ارز  خ  نر
تلاش  و  سعی  تمام  صادرکننده  ــون  چ ــود.  ب
صادر  شکلی  به  را  کالا  تا  کــرد  خواهد  را  خــود 
کند و بفروشد و دلار صادراتی را به شکلی وارد 
راستا  این  در  لذا  نشود،  متضرر  که  کند  کشور 

اگر بتوانیم 
خ  براساس نر

ارز واقعی تمام 
کارهای تجاری 

را پیش‌بینی 
کنیم، نتایج 

مثبتی را شاهد 
خواهیم بود و 

ثبات اقتصادی و 
ارزی رقم خواهد 

خورد
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تعهد  رفع  و  ارز  بازگشت  مسیر  باید  من  نظر  به 
شاهد  تا  شود  تسهیل  گذشته،  به  نسبت  ارزی 
خ ارز در بازار باشیم. اثرگذاری مثبت بر ثبات نر

اقتصاد،  کردن  پیش‌بینی‌پذیر 
تقویت  در  ــدازه  ــ ان ــه  چ ــا  ت
سرمایه‌گذاری  فرصت‌های 

موثر  است؟
یک  ــه  کـ اقـــتـــصـــادی  زیـــرســـاخـــت‌هـــای  در   
داشته  ورود  قصد  خــارجــی  ســرمــایــه‌گــذاری 
ــاد سرمایه  ــج ــال ای ــب ــه دن ــا ب ی ــد، مــعــمــولاً  ــاش ب
جذب  دنبال  به  تا  است  هتل  همچون  ثابت 
منابع  شکلی  ــه  ب اینکه  ــا  ی ــد،  ــاش ب تــوریــســت 
بخش  در  اینکه  یا  و  می‌کند  تامین  را  داخلی 
می‌کند.  ســرمــایــه‌گــذاری  ــاره،  ــ دوب صـــادرات 
اگر  ولی  مهیاست،  کشور  در  مواداولیه  یعنی 
را  کالاها  این  تا  نداریم  داخلی  سرمایه‌گذاری 
در  می‌تواند  خارجی  سرمایه‌گذار  کند،  بهینه 
بخش  در  مثلاً  باشد.  اهمیت  حائز  بخش  این 
جذب  دنبال  به  می‌توانیم  کشاورزی  و  معادن 
هدفمند  ــورت  ‌ص به  خارجی  سرمایه‌گذاری 

زمینه  در  تا  دارد  ــرورت  ض همچنین  باشیم. 
کشور،  داخــل  به  سرمایه‌گذار  ارز  کــردن  وارد 
عوض  در  دهــیــم.  انــجــام  تسهیلی  ــات  ــدام اق
وقتی بازار ارز ساماندهی شود، تراز تجاری نیز 
مثبت خواهد شد و از طرفی واردات نیز کنترل 

می‌شود.

تحریم  فــشــارهــای  همه  ــا  ب
و  بین‌المللی  ــولات  ــح ت و 
منطقه‌ای، جهش ارزی اتفاق 
نیفتاد. پیش‌بینی شما از ادامه 
این مسیر تا پایان سال چیست؟ 
خواهیم  ارزی  جهش  ــا  آی

داشت؟
که  کشور  سیاسی  اوضــاع  به  توجه  با  معتقدم 
دولت  ــم،  داری پیش  در  را  مجلس  انتخابات 
تمام سعی خود را خواهد کرد تا ثبات ارزی را تا 
آنچنانی  جهش   

ً
نهایتا و  کند  حفظ  سال  پایان 

نخواهیم داشت، مگر آنکه تنش و خبر سیاسی 
خاصی به وجود بیاید که آن هم در حد هزار تا 

خ خواهد بود. دو هزار تومان تفاوت نر

بــــــرش

ــکال مختلف تعهد ارزی صادرکنندگان اش
پیشنهاد می‌شود که تعهد ارزی صادرکننده به اشکال مختلف انجام شود. اگر تمام آیتم‌ها برای 
خ ارز برای شش   پیش بینی نر

ً
ج از کشور بخش خصوصی فعال شود، مطمئنا بازگشت ارز خار

ماه آینده، راحت تر خواهد بود. چون صادرکننده تمام سعی و تلاش خود را خواهد کرد تا کالا را 
به شکلی صادر کند و بفروشد و دلار صادراتی را به شکلی وارد کشور کند که متضرر نشود.

در بخش معادن 
و کشاورزی 
می‌توانیم به 
دنبال جذب 
سرمایه‌گذاری 
خارجی به 
‌صورت هدفمند 
باشیم
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خ ارز  با اجرای   کاهش نر
بود کم‌‌سابقه  تثبیت  سیاست 

 یحیی لطفی نیا، اقتصاددان و استاد دانشگاه مفید 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

خ ارز بعد از اجرای سیاست تثبیت       روند کاهشی نر
تاکنون، طی یک دهه اخیر کم‌سابقه بوده است

    دو تلاش ناموفق برای برهم زدن ثبات بازار ارز در سال‌جاری 
انجام شد که با مدیریت بانک مرکزی به نتیجه نرسید

    شاهدی دال بر اینکه تا پایان سال دچار شوک ارزی ‌شویم، وجود ندارد
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روز  چند  طی  ارز  خ  نر گذشته  سال  ــر  اواخ
جهش کرد و قیمت دلار در بازار غیررسمی 
تا حدود ۶۰  هزار تومان هم افزایش یافت. 
ارز  خ  نر مرکزی  بانک  اقدامات  با  آن  از  پس 
هزار   ۵۰ ــدود  ح به  و  کــرد  کاهــش  به  ــروع  ش
سیاست  سایه  در  ارز  بازار  رسید.  نیز  تومان 
طی  را  باثباتی  روند  سال‌جاری  در  تثبیت 
در  گذشته  ــاه  م  ۸ در  دلار  قیمت  و  ــرده  ک
نوسانات  تومان  هــزار   ۵۰ همان  محدوده 
موفق  اجــرای  پی  در  است.  داشته  اندکی 
در  روزهـــا  ــن  ای ارز  بـــازار  تثبیت،  سیاست 
ــل بــه ســر مــی‌بــرد و رونــدهــای  ــش کام آرامـ
و  است  داده  ثبات  به  را  خود  جای  نوسانی 
به نظر می‌رسد در صورتی ‌که اتفاق خاصی 
طی  ــد  رون همین  بــا  بـــازار  ــن  ای نــدهــد،  خ  ر
در  داد.  خواهد  مسیر  ادامه  آینده  ماه‌های 
دکتر  با  ارز  بازار  روزهای  این  فضای   رابطه ‌با 
استاد  و  ــاددان  ــص ــت اق لطفی‌نیا،  یحیی 
اقتصاد دانشگاه مفید به گفتگو پرداختیم 

که در ادامه می‌خوانید.

بر  تثبیت  سیاست  اثرگذاری 
آرامش بازار ارز را چگونه تحلیل 
می‌کنید و ارزیابی‌تان از تلاش 
در  التهاب  ایجاد  برای  برخی 

بازار چیست؟
سه  و   ۱۴۰۲ ســال  ماهه  هشت  در  مرکزی  بانک 
ســازوکارهــای  ایجاد  دنبال  به  آن  از  قبل‌تر  مــاه 
بود  تثبیت  سیاست‌های  پیگیری  برای  جدید 
داد،  نشان  خود  از  هم  قابل ‌قبولی  عملکرد  که 
متفاوت  منشاءهای  با  ناموفق  تلاش  دو  البته 
در اردیبهشت و مهرماه امسال برای برهم زدن 
خ ارز در سال ۱۴۰۲ انجام شد که  بازار و جهش نر

در نهایت از سوی بانک مرکزی مدیریت شد.
ــادی در  ــ ــص ــ ــت ــ ــذاری اق ــ ــت‌گ ــ ــاس ــ ــی ــ ــث س ــحـ بـ
بر  مــرکــزی  بانک  ــود،  ب ح  مطر اردیبهشت‌ماه 
غیررسمی  ــای  ــازاره ب تــا  ــرد  ک ــاش  ت آن  ــاس  اس
با  اما  زد،  ضربه  بــازار  به  کار  این  کند،  کوچک  را 
مدیریت درست فروکش کرد و بازار ارز به ثبات 
با  هم‌زمان  مهرماه  در  هم  بعدی  مــورد  رسید. 
هرات  زلزله  با  که  بود  طوفان‌الاقصی  عملیات 
 ۱۷ تا   ۱۵ از  روز،  سه  در  دست  این‌  از  ــواردی  م و 
ارز  خ  نــر ــدی  درص  ۸.۳ افزایش  شاهد  مهرماه 
دو  از  مرکزی  بانک  مدیریت  هم  باز  اما  بودیم، 
مدیریت  دیگری  و  ارزی  مداخله  یکی  جهت، 
رساند.  نسبی  ثبات  به  را  ارز  ــازار  ب انتظارات، 
پیش  تا  که  خ  نر و  کرد  تغییر  قیمتی  کانال  البته 
 ۴۹ قیمتی  کانال  در  طوفان‌الاقصی  عملیات  از 

هزار    ۵۱ و    ۵۰ کانال  در  آن  از  بعد  بود،  هزار   ۴۸ یا 
تومان قرار گرفت، ولی تحت عنوان ضربه از آن 
تغییرات  که  است  این  واقعیت  نمی‌شود.  یاد 
تا  و  کــرده  پیدا  کاهشی  رونــد  ــال  س ــدای  ــت اب از 
ارز  خ  نر سه‌درصدی  افت  شاهد  آبان‌ماه،  پایان 
بوده‌ایم و این کاهندگی مورد کم‌سابقه‌ای در ۱۰ 

سال اخیر به‌ حساب می‌آید.

 بانک مرکزی اعلام کرده به هیچ 
رفتن  دست‌  از  ــازه  اج قیمتی 
ثبات فعلی اقتصادی را نخواهد 
فعالان  ــت  اس معتقد  و  داد 
گزارش‌های  به  باید  اقتصادی 
داشته  توجه  مرکزی  بانک 
باشند و فریب فضای مجازی را 
نخورند. دیدگاه شما در اینباره 

چیست؟
ملی  ــول  پ ارزش  حفظ  مسئول  مرکزی  بانک 
پیدا  دست  مرجعیتی  به  باید  بنابراین  است، 
لحاظ  از  آن  سیاست‌های  و  اقدامات  که  کند 
عامه  و  اقتصادی  فعالان  همه  برای  عملکردی 
ندهد،  روی  اتفاق  این  اگر  باشد.  حجت  مردم 
که  می‌شود  دنبال  بسیاری  هزینه  با  سیاست‌ها 
شد،  خواهد  پرداخت  مــردم  جیب  از   

ً
قاعدتا

فضای  و  اقتصادی  فعالان  که  زمانی  بنابراین 
مجازی نسبت به سیاست‌های کنترلی و تثبیتی 
بانک مرکزی تشکیک وارد کنند و آن را تضعیف 
مــی‌رود.  بــالا  مرکزی  بانک  بــرای  هزینه  کنند، 
اعلام بانک مرکزی مبنی بر اینکه به هیچ قیمت 
نمی‌دهد،  را  تثبیت  سیاست  تضعیف  ــازه  اج
اما  می‌شود،  محسوب  مثبت  فعلی  شرایط  در 
هم  تا  گیرد  صــورت  هم  اقناع‌سازی  است  لازم 
فعالان اقتصادی و هم عامه مردم نسبت به این 
مورد  و  آورند  دست  به  کامل  گاهی  آ سیاست‌ها 
چنانچه  معنا،  این  به  گیرد.  قرار  آنان  پذیرش 
سیاست‌ها  این  مردم  عامه  و  اقتصادی  فعالان 
پیدا  کاهش  هم  اجــرا  هزینه   

ً
قطعا بپذیرند،  را 

به  می‌تواند  راحــت‌تــر  مرکزی  بانک  و  می‌کند 
مرجعیت  صورتی ‌که  در  ولی  برسد.  اهدافش 
بانک مرکزی تضعیف شود و به مکانی غیر از آن، 
مانند فضای مجازی، بخشی از فعالان اقتصادی 
و یا گروه دیگری منتقل شود، ممکن است بانک 
مرکزی در اجرای سیاست با مشکل مواجه شود 

که مسائل خودش را در پی خواهد داشت.
در خصوص از دست ‌رفتن ثبات و هزینه‌هایی که 
برای بانک مرکزی به همراه خواهد داشت، تجربه 
زمان  هر  داد.  قرار  توجه  مورد  می‌توان  را  تاریخی 
که دچار نوسان و شوک ارزی شده‌ایم، کانال‌های 

خ  ‌ افزایش نر
تورم، ایجاد 
رکود، ایجاد 
التهاب در 
بازارهای 
مالی و تهدید 
معیشت مردم 
از اصلی‌ترین 
موارد ایجاد 
نوسان در بازار 
ارز به ‌حساب 
می‌آید
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خ  نر افزایش  شده‌اند.  فعال  تورمی  انتظاراتی 
و  مالی  بازارهای  در  التهاب  رکــود،  ایجاد  تــورم، 
تهدید معیشت مردم از اصلی‌ترین موارد ایجاد 
نوسان در بازار ارز به‌ حساب می‌آید، به این شکل 
 
ً
که اگر ثبات ایجاد شده، دچار اخلال شود، قطعا
داریم  قرار  کشتی  یک  در  ما  می‌کنند.  ضرر  همه 
سوراخ  نفر  یک  یا  عده‌ای  توسط  کشتی  این  اگر  و 
این  مصداق  می‌بینند.  ضرر  همه   

ً
قطعا شــود، 

موضوع در ارتباط با بازار ارز، همین کشتی است 
که همه در حال استفاده از آن هستند، بنابراین 
نباید اجازه دهیم یک‌سری افراد این سیاست که 
محدودیت  و  تحریم  شرایط  در  درستی  سیاست 
تضعیف  را  است  اقتصادی  جنگ  و  ارزی  منابع 

کنند.

ادامه  به  قائل  مرکزی  بانک 
ثبات بازار ارز، حداقل تا پایان 
سال است، در حالی ‌که برخی 
خوردن  برهم  برای  تلاش‌ها 
می‌گیرد.  صورت  بازار  تعادل 
خنثی‌سازی  در  تدابیری  چه 
بازار  تحریک  برای  اقدامات 

لازم است؟
آن   

ً
قطعا ــوع  ــوض م ــک  ی ــه  ب نسبت  ــارات  ــظ ــت ان

این  بــه  جامعه  قاطبه  ــر  اگ می‌کند.  محقق  را 
در  اتفاقی  ــت  اس ــرار  ق کــه  برسند  جمع‌بندی 
از  قبل  ــدت،  ــاه‌م ــوت ک در  دهــد،  روی  ارز  ــازار  بـ
اینکه آن اتفاق محقق شود، متغیرهای حقیقی 
شرایط  اساس  بر  می‌دهند.  شکل  را  انتظارات 
تقاضای  و  عرضه  ارزی،  منابع  یعنی  موجود، 
پایان  تا  اینکه  بر  دال  شاهدی  آن،  مصارف  و  ارز 
ندارد،  وجود  می‌شویم،  ارزی  شوک  دچار  سال 
و  نشود  مدیریت  نگرانی‌ها  صورتی‌‌که  در  ولی 
احتمال  نگیرد،  قرار  مرکزی  بانک  کنترل  تحت 
روی ‌دادن این اتفاق وجود دارد. به طور نمونه، 
مصوبات  ناحیه  از  ارز  تقاضای  فشار  بحث  در 
و  ــو  ن ــودروی  ــ خ واردات  مثل  مجلس،  ارزی 
سیاست‌ها  این  به   

ً
بعضا هم  دولتی‌ها  کارکرده. 

وجود  با  می‌شود  ح  مطر مثلاً  می‌زنند؛.  دامن 
لوازم‌خانگی  واردات  ارزی  منابع  محدودیت 
خودروی  واردات  یا  شود  انجام  بود،  ممنوع  که 
خواهد  همراه  ارزی  فشار  با  ــوارد  م این  برقی، 
نیازمند  ارز  تقاضای  مدیریت  به  بنابراین  شد. 
سیاست  کــه  مــی‌شــود  دیـــده   

ً
بعضا و  هستیم 

و  نمی‌کند  عــمــل  ــی  ــت ــه ‌درس ب ــارش  ــف س ثــبــت 
گرفته  نظر  در  آن  برای  صحیحی  اولویت‌بندی 
حجم  مــی‌شــود  سبب  اینها  تمام  نــمــی‌شــود. 

نگرانی‌ها تقویت و به واقعیت نزدیک شود.
دارد  وجــود  نگرانی‌هایی  هم  عرضه  بخش  در 
واردات  موضوع  به  می‌توان  نمونه  طور  به  که 
طلا به ‌منظور رفع تعهد ارزی، اشاره کرد. بحث 
مانند  نگرانی‌ها  با  صــادرات  مقابل  در  واردات 
هم‌زمان  فعالیت  صـــادرات،  در  کــم‌اظــهــاری 
غیررسمی،  و  رسمی  بازار  در  اقتصادی  فعالان 
غیررسمی  بــازار  به  رسمی  بــازار  از  منابع  نشت 
به  چنانچه  سیاست‌ها  این  اســت.  ــرو  روب  ... و 
‌درستی اجرا نشود و به مدیریت در نیاید، ثبات 
ایجاد شده را تحت ‌تاثیر قرار خواهد داد و آن را 
اتفاق  آنچه  نهایت  در  که  کرد  خواهد  شکننده 
مرکزی  بانک  که  است  چیزی  همان  می‌افتد، 

تلاش می‌کند، نشود.
کلان  متغیرهای  کلی،  چشم‌اندازی  بنابراین   
اقتصادی، وضعیت منابع و مصارف ارزی فعلی 
شوک  یــک  بــا  مــا  کــه  نیست  ــن  ای نشان‌دهنده 
ارزی حداقل تا پایان سال مواجه خواهیم شد، 
که  دارد  وجود  نگرانی‌ها  و  اقدامات  برخی  ولی 

می‌تواند به این موضوع دامن بزند.

فروکش‌کردن  می‌رسد  نظر  به 
بازگشت  و  تــورمــی  انتظار 
برخی‌  برای  بازارها  به  آرامش 
با  و  نیست  رضــایــت‌بــخــش 
برهم‌زدن  درصدد  خبرسازی 
این آرامش هستند. برای مقابله 
تدابیری  چه  روایت‌ها  جنگ  با 

باید اتخاذ شود؟

بــــــرش

چرا سیاســت تثبیت به مــذاق برخی خوش نیامد؟
بی‌ثباتی  هستند  علاقه‌مند  اساس  این  بر  نیست،  ارز  بازار  ثبات  در  افراد  برخی  منفعت 
و  شیرین  ولی  کوتاه‌مدت،  سودی  طریق  این  از  تا  شود،  کشانده  بازارها  سایر  و  ارز  بازار  به 

جذاب به دست آورند.

 تجزیه‌طلبان 
معاندین 

منافقین 
سرویس‌های 

بیگانه 
و... بیکار 

ننشسته‌اند و 
مترصد فراهم 

آمدن شرایط 
مناسبی 

هستند تا با آن 
التهاب در بازار 

را دامن بزنند
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بردن  منفعت  و  تورمی  انتظارات  ایجاد  موضوع 
مبحث  ارزی  شــوک‌هــای  از  ــراد  ــ اف ــری  ــک‌س ی
قبل  از  سفته‌بازی  حملات  نیست.  جــدیــدی 
وجود داشته، امروز هم وجود دارد. در شرایطی 
مواجه  نااطمینانی  از  بــالایــی  سطح  بــا  مــا  کــه 
هستیم، چشم‌انداز مثبتی از آینده وجود ندارد 
می‌بینیم،  هم  را  بازار  سفت‌وسخت  حملات  و 

روحیه یک‌شبه پول‌دار شدن تشدید می‌شود. 
بازار،  در  تعیین‌کننده  که  است  این  بعدی  نکته 
که  زمانی  هر  یعنی  اســت،  حواله  ــازار  ب تحولات 
افتاده،  اتفاق  حواله  حــوزه  در  ارزی  اصطکاک 
حوزه  در  را  اثرش  اصطکاک‌ها  این  خواه‌ناخواه 
در  را  مسئله  این  نمود  می‌گذارد.  هم  اسکناس 
رفتار مردم زمانی که صف و التهاب در بازارهای 
می‌کنند،  ایجاد   ... و  سبزه‌میدان  غیررسمی، 
برخی  منفعت  بنابراین  ــت.  اس مشهود  ــاً  کام
اساس  این  بر  نیست،  ارز  ــازار  ب ثبات  در  ــراد  اف
سایر  و  ارز  بــازار  به  بی‌ثباتی  هستند  علاقه‌مند 
سودی  طریق  ایــن  از  تا  ــود،  ش کشانده  بــازارهــا 
دست  بــه  ــذاب  ج و  شیرین  ــی  ول کــوتــاه‌مــدت، 

آورند.

ارزی  ــای  ــوک‌ه ش ــل  ــوام ع
سه‌گانه دهه ۹۰ چه بود؟

برای  باید  ــت،  اس مفصل  زمینه  ــن  ای در  بحث 
دلایل  و  تالیف  کتاب  چندین  ارزی،  شــوک  هر 
است  این  مهم  مسئله  ولی  شــود،  مشخص  آن 
کشور  اقتصادی  فضای  در  ابهام  و  التهاب  که 
و  ــد  ــی‌ده م تشکیل  ــه‌ای  ــون ــه ‌گ ب را  ــارات  ــظ ــت ان
ــازار  ب ــه  ک ــد  ــی‌ده م ــوق  س سمتی  ــه  ب را  رفــتــارهــا 
وقتی  معنا،  ــن  ای بــه  ــود.  ــی‌ش م التهاب  دچــار 
اقتصاد  کلان،  اقتصاد  سیاست‌گذاری،  فضای 
باشد  گونه‌ای  به‌  سیاسی  اقتصاد  و  بین‌الملل 
هر  و  نشود  ــده  دی آن  در  مثبتی  چشم‌انداز  که 
افزایش  ــردم  م دارایـــی  ارزش  خبر،  یک  با  روز 
زیــاد  نگرانی‌ها   

ً
قــاعــدتــا کــنــد،  پــیــدا  ــش  کاه یــا 

داشته‌ها  اساس  بر  هم  اشخاص  و  شد  خواهد 
مختلفی  تصمیم‌های  نیازمندی‌هایشان  و 

می‌گیرند.
میزان  و  باشد  غبارآلود  و  مبهم  فضا  که  زمانی 
نااطمینانی در آن را نشان دهد، تصمیم‌گیری‌ها 
است  ممکن  حتی  و  نمی‌گیرد  انجام  درستی  به‌ 
را  اقتصادی  ثبات  کــه  ــود  ش انــجــام  بــه ‌گــونــه‌ای 
چه  باید  شرایط  این  در  دهــد.  قــرار  تحت‌تاثیر 
کرد؟ نیازمند یک روایت‌گری صحیح و درست از 
طرف فرمانده واحد بانک مرکزی است. روایت 
سیاست‌گذار  اعتبار  که  موقعی  به  و  دست ‌اول 
ــردم  م آن بـــرای  و حـــرف  ــدا کــنــد  ــی افــزایــش پ

ندهد،  روی  اتفاق  این  چنانچه  باشد.  حجت 
شخص  فرد،  هر  اختیار  در  می‌تواند  روایت‌گری 
و گروهی قرار گیرد و رفتارها و انتظارات مردم بر 
 خلاف جهت سیاست‌های 

ً
اساس آن، که بعضا

ارز  ــازار  ب مدیریت  و  مرکزی  بانک  یا  نظام  کلی 
است، شکل بگیرد.

و  ــا  ــت‌ه روای برخی  چگونه 
تحلیل‌ها می‌تواند به نرخ‌ها در 

بازار ارز دامن بزند؟
اثــرگــذار  ارز  خ  ــر ن افــزایــش  بــر  مختلفی  عــوامــل 
ــه‌ای  ــان رس ــا  ی ــازی  ــج م فــضــای  در  اینکه  اســـت. 
تحت‌تاثیر  را  ارز  خ  نر و  می‌افتد  اتفاق  تحرکاتی 
متاثر  می‌کند،  افزایشی  را  آن  و  می‌دهد  ــرار  ق
وقتی  معنا،  این  به  است.  حقیقی  اقدامات  از 
ــازار  ب مدیریت  ــوزه  ح در  مسئول  دو  ــارات  ــه اظ
در  ــوراک  خ  

ً
قطعا باشد،  متناقض  هم  کنار  در 

در  منفعت‌شان  کــه  تحلیل‌گرهایی  اختیار 
قــرار  اســت،  ارز  ــازار  بـ در  التهاب  ایــجــاد  قبال 
که  هستند  حقیقی  عوامل  بنابراین  می‌دهند. 
در  چند  هر  می‌رسانند.  آذوقه  مجازی  عوامل  به 
منافقین،  معاندین،  تجزیه‌طلبان،  ‌بین  این 
و  ننشسته‌اند  بیکار  و...  بیگانه  سرویس‌های 
تا  هستند  مناسبی  شرایط  آمدن  فراهم  مترصد 

با آن، التهاب در بازار را دامن بزنند.

در این شرایط چگونه باید اقدام 
مسیری  چه  مرکزی  بانک  کرد؟ 
را باید برای حفظ ثبات بازار ارز 

در پیش بگیرد؟
مرکزی  بانک  ــد  واح فرماندهی  همان  بحث 
اطلاع‌رسانی،  لحاظ  از  نهاد  این  مرجعیت  و 
به  باید  که  است  سیاست‌گذاری  و  خ‌گذاری  نر
معنا  این  به  بگیرد.  قرار  توجه  مورد  جدی  ‌طور 
عامه  اختیار  در  روانــی  یا  رسانه‌ای  خــوراک  که 
سفته‌بازها  و  مالی  بــازارهــای  فعالان  یا  ــردم  م
این  دادن  روی‌  صــورت  در  زیــرا  نگیرد،  قــرار 
ــل کـــاغ مـــی‌شـــود و  ــه ــاق، یـــک کـــاغ چ ــفـ اتـ
دیگر  و  می‌افتد  اتفاق  خودتشدیدکنندگی 
گام  در  بنابراین  بود،  خواهد  سخت  آن  مهار 
اول باید از اتخاذ سیاست‌های مبهم، دوپهلو، 
متناقض و با اثرگذاری منفی اجتناب ورزید. اما 
اگر این اتفاق روی داد، چه باید کرد؟ باید منشاء 
شکل‌گیری التهاب را شناسایی کرد که این هم 
نیازمند اشراف کامل بانک مرکزی است. بانک 
مرکزی می‌تواند با یک رویکرد فعالانه ورود کند 
مسیر  در  و  برگرداند  خود  ثبات  به  را  ارز  بازار  و 

قرار دهد.

 فرماندهی 
واحد بانک 
مرکزی و 
مرجعیت این 
نهاد از لحاظ 
اطلاع‌رسانی 
خ‌گذاری و  نر
سیاست‌گذاری 
باید به صورت 
جدی مورد 
توجه قرار گیرد
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ترازنامه  از  غیرجاری  تسهیلات 
ج می شود بانک‌ها خار

مهدی کیخا، پژوهشگر مسائل اقتصادی در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

      ریشه اصلی ناترازی سیستم بانکی، ناهمگن بودن 
اقلام سمت چپ و راست ترازنامه است

     بانک مرکزی برنامه‌هایی را برای تنوع‌بخشی ترازنامه بانک‌ها در نظر دارد

     خروج تسهیلات غیرجاری از ترازنامه بانک‌ها 
مستلزم همکاری دولت و بانک مرکزی است

     تامین مالی رفع ناترازی سیستم بانکی در دنیا 
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نوین  بانکداری  ذات  از  جزئی  نقدینگی  خلق 
جریان  از  حکایت  موجود  شواهد  اما  اســت، 
بانکی  سیستم  در  نقدینگی  خلق  از  ناسالمی 
بسیار  تهدید  می‌تواند  آن  تداوم  که  دارد  ایران 
گسیخته  افسار  تورم‌های  ایجاد  بــرای  جدی 
راهکاری  اتخاذ  اینرو  از  باشد.  کنترل‌ناپذیر  و 
ایجاد  و  ــران  ــح ب تشدید  از  قبل  بــتــوانــد  ــه  ک
را  شــرایــط  کنترل،  غیرقابل  بی‌ثباتی‌های 
بهبود دهد بسیار مهم و حیاتی است. راهکار 
پیشنهادی باید معطوف به رفع اختلال موجود 
در  بتواند  تا  باشد  نقدینگی  امحای  فرآیند  در 
بر  اصلاحی  ــرات  اث زمانی،  تواترهای  تمامی 
باشد،  داشته  بانکی  سیستم  ترازنامه  ساختار 
به طوری‌که همزمان علاوه بر افزایش کیفیت 
بانک‌ها،  ترازنامه  راســت  سمت  دارایــی‌هــای 
شرایط  در  نیز  را  آنها  سهام  صاحبان  حقوق 
بر  کنترلی  اهرمی  بتواند  و  دهــد  ــرار  ق بهینه 
با  رابطه  همین  در  باشد.  نقدینگی  کمیت 
و  اقــتــصــادی  پژوهشگر  کیخا،  مهدی  دکتر 
گفتگو  به  ملت  بانک  بودجه  تخصیص  معاون 

پرداختیم که در ادامه می‌خوانید.

علت ناترازی بانک‌ها چیست؟ آیا 
مسائلی همچون تسهیلات تکلیفی 
مطرح  دولت  بودجه  ناترازی  یا 
است؟ آیا استفاده بانک‌ها از قدرت 
خلق پول و یا تعیین دستوری نرخ 

سود در میان است؟ 
شدت  افزایش  باعث  می‌تواند  ــوارد  م ایــن  تمامی 
ادبیات  در  که  آنجایی  از  ولی  شود،  بانک‌ها  ناترازی 
اقتصادی کنونی، بسیار از ناترازی استفاده می‌شود، 
اما شفاف گفته نمی‌شود ناترازی چیست، بهتر است 

ابتدا به توضیح واژه ناترازی بپردازیم.
که  رسالتی  به  بنا  بانکی  سیستم  ترازنامه  اساسا 
بانک‌ها در اقتصاد دارند، بسیار آسیب‌پذیر است و 
ریشه  که  است،  مواجه  ناترازی  با  فعالیت  شروع  در 
این ناترازی را باید در غیرهمگن بودن ماهیت اقلام 
حسابداری،  نوع  در  ترازنامه  راســت  و  چپ  سمت 
قرار  واکاوی  مــورد  سررسید،  و  تعهد  ــذاری،  ارزش‌گـ
ترازنامه  ــت  راس سمت  ــام  اق که  معنا  ایــن  به  داد. 
 
ً
عموما دارد،  وجود  که  تسهیلاتی  جمله  از  بانک‌ها 

تعهدی هستند که نکول‌پذیر بوده، حسابداری آنها 
اقلام  ولی  نیستند.  عندالمطالبه  و  است  پیچیده 
مشخص،  به ‌صورت  و  بانک‌ها  ترازنامه  چپ  سمت 
یعنی  هستند،  عندالمطالبه  بانک‌ها  سپرده‌های 
ــود را  ــرده خ ــپ ــرده بــخــواهــد س ــپ ــاه صــاحــب س ــرگ ه
کند  ممانعت  آن  از  نمی‌تواند  بانک  کند،  برداشت 
سمت  پــایــداری  لــذا  نماید.  پــرداخــت  را  آن  باید  و 

قرار  آنها  کنترل  از  ج  خار کاملاً  بانک‌ها  ترازنامه  چپ 
می‏گیرد، چرا که در واقع تمام اعتبار سیستم بانکی 
لحظه  هر  در  را  خود  بدهی  بتواند  که  است  این  به 
آن  بر  علاوه  نیست،  نکول‌پذیر  پس  کند.  پرداخت 
به  و  سررسید  در  سپرده‌گذار  به  سپرده  سود  باید 
صورت نقدی واریز شود و حسابداری خیلی ساده‌ای 
دارد، بر اساس نرخی که از قبل تعیین شده مشخص 

می‌شود. 
این تفاوت‌ها باعث می‌شود که اقلام سمت چپ و 
واقع  در  و  شوند  غیرهمگن  بانک‌ها  ترازنامه  راست 
بگیرد.  شکل  بانکی  سیستم  ناترازی  اصلی  ریشه 
مهم‌ترین عارضه این غیرهمگن بودن اقلام سمت 
زمانی  که  است  این  بانک‌ها  ترازنامه  چپ  و  راست 
که در ترازنامه یک بانک به واسطه نکول، یک دارایی 
در  می‌شود  ایجاد  ترازنامه  راست  سمت  در  نقد  غیر 
صورتی که در سمت چپ ترازنامه، بدهی‌های بانک 
از طبقات متنوع برخوردار نباشد حذف دارایی غیر 
هزینه‌بر  بسیار  نظر  مورد  بانک  برای  ترازنامه  از  نقد 
پرداخت  سهام  صاحبان  باید  را  آن  هزینه  و  است 
ناترازی  اینکه  برای  بانک  مدیریت  بنابراین  کنند. 
راست  سمت  اقلام  بین  باید  برساند،  حداقل  به  را 
تطابق  حدالامکان  ترازنامه  چپ  سمت  ــام  اق و 
و  منطقی‌تر  تطابق  این  چه  هر  کند.  ایجاد  سررسید 
تراز  واقعی  صورت  به  بانک  ترازنامه  باشد،  واقعی‌تر 
می‌شود. اهمیت این موضوع بدان جهت است که 
چون بانک‌ها با تعداد زیادی مشتری روبرو هستند، 
سررسید،  تبدیل  طریق  از  می‏توانند  راحــتــی  بــه 
در  اینرو  از  کنند،  مختل  را  نقدینگی  امحای  فرآیند 
کوتاه‌مدت وقتی تطابق سررسید‌ اقلام سمت راست 
عملا  می‌شود‌،  مشکل  ــار  دچ چپ  سمت  ــام  اق و 
اعتباری‌شان  مد‌یریت  از  بانک‌ها  د‌ارایی‌  از  بخشی 
اقتصاد‌  د‌ر  بانک‌ها  اصلی  ــرد‌  کارکـ و  ــد‌ه  ش ج  خــار
 )Financial Development( مالی  توسعه  که 
چنانچه  و  می‌شود‌  مواجه  جد‌ی  چالش  با  اســت، 
ــای  ــازوکاره س دلیل  بــه  بلندمدت  در  نــشــود،  ــع  رف
مالی  ثبات  ترازنامه‌هایشان،  د‌ر  نهفته‌شد‌ه   د‌رونی 
)Financial Stability( را به خطر می‌اند‌ازند،‌ چون 

د‌ر  اینکه  بر  علاوه  بانک‌ها  دیگر  شرایطی  چنین  در 
ج کرد‌ن اقتصاد‌ از تنگناهای ایجاد‌ شد‌ه ناتوان  خار
می‌شوند، هرگونه شوک وارد‌ه به اقتصاد را‌ با شتاب 

بیشتری به سایر بخش‌های اقتصاد‌ منتقل می‌کنند
جهانی  بــحــران  تجربه  از  بعد  ــاس،  اسـ همین  بــر 
استانداردهای  طبق  بانکداری،  ادبیات  در   2008
بعد  می‌شود،  غیرجاری  تسهیلاتی  وقتی  جهانی 
باید  است،  ماهه   ۱۲ معمولاً  که  زمانی  مهلت  یک  از 
به  باید  بانک  و   )Write off( شود  ج  خار ترازنامه  از 

همان میزان زیان را شناسایی کند.
شود  تراز  بانک،  ترازنامه  اینکه  برای  زیان  شناسایی 

بانک مرکزی 
در حال انجام 
اقداماتی است 
که تنوع طبقات 
در ترازنامه 
صورت بگیرد و 
بتوان به ‌صورت 
کیفی ترازنامه 
بانک‌ها را تراز 
کرد
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تامین  بانک  سهام  صاحبان  حقوق  محل  از  باید 
میزان  و  هستند  اهرمی  بانک‌ها  چون  ولی  شــود، 
که  نیست  انــدازه‌ای  به  آنها  سهام  صاحبان  حقوق 
کامل  صورت  به‌  را  غیرجاری  تسهیلات  تمام  بتواند 
پوشش دهد، به ‌واسطه همین موضوع کمیته بازل 
طبقات  تعداد  بتوانند  تا  داد  بانک‌ها  به  اختیاراتی 

سمت چپ ترازنامه خود را متنوع کنند.
بانک‌های  در  شـــد،  ــام  ــج ان ــه  ک مطالعاتی  طبق 
کشور‌های پیشرفته، تعداد این طبقات هفت طبقه 
ضعیف‌تر  کشوری  بانکی  سیستم  چقدر  هر  و  است 

باشد، تعداد طبقاتش کمتر می‌شود.
قرار  وقتی  که  است  جهت  این  از  طبقات  این  تنوع 
ج شود،  است یک دارایی از سمت راست ترازنامه خار
از طریق آن طبقات این خروج انجام شود و ترازنامه 

دوباره به‌ صورت کیفی تراز شود.
تــرازنــامــه  ــپ  چ سمت  ایـــران  بانکی  سیستم  در 
بانک‌ها فقط دو طبقه دارد، یک طبقه بدهی و یک 
از  آن  بدهی  که  سهام،  صاحبان  ثابت  حقوق  طبقه 
سپرده‌ها و ذخایر تشکیل شده است، در صورتی که 
حقوق  و  طبقه  پنج  از  بدهی‌ها  دیگر  کشور‌های  در 
شده  تشکیل  اصلی  طبقه  دو  از  سهام  صاحبان 
است. در سیستم بانکی ما این موضوع وجود ندارد 
سمت  در  خروجی  بخواهیم  اگر  دلیل  همین  به  و 
راست انجام دهیم، ابزار آن را نداریم و باید این ابزار 
طراحی شود و تا جایی که اطلاع دارم، بانک مرکزی 
این  است که  اقداماتی  انجام  این زمینه در حال  در 
تنوع طبقات صورت بگیرد و بتوانیم به‌صورت کیفی 
اگر  اینصورت  غیر  در  کنیم،  تراز  را  بانک‌ها  ترازنامه 
در سمت چپ طبقات متنوع وجود نداشته باشد، 
نمی‌توانیم  ــود،  ش غیرجاری  تسهیلاتی  چنانچه 

ترازنامه بانک‌ها را به‌صورت کیفی تراز کنیم.

و  بانک‌ها  ناترازی  بحث  اخیراً 
رسیدگی به آن مطرح شده است. 
کرده  اقدامی  چه  مرکزی  بانک 
رفع  بــرای  باید  اقداماتی  چه  و 
صورت  بانکی  شبکه  در  ناترازی 

بگیرد؟
قسمت  دو  به  را  بانکی  سیستم  ناترازی  باید  ابتدا 
ناترازی  که  داریــم  انباره  ناترازی  یک  کنیم،  تقسیم 
انباشته  بــانــک‌هــا  ــه  ــام ــرازن ت در  الان  ــا  ت ــه  ک اســـت 
به آن  از  بانکی  ادبــیــات  در  معمولا  که  اســت   شــده 

یک  مسئله  ــن  ای ــود.  ــی‏ش م تعبیر   Insolvency
راه‌حل دارد و دیگری هم ناترازی ناشی از تسهیلات 
ممکن  بعد  به  حالا  از  یعنی  است،  روانــه  غیرجاری 
در  معمولا  که  شود  ایجاد  بانک‌ها  ترازنامه  در  است 

ادبیات بانکی از آن به Illiquidity تعبیر می‏شود.
یا   AMC شرکت  طریق  از  باید  انباشته  ناترازی  رفع 
مشخص  صورت  به‌  که  بحرانی  بدهی  بازار  طریق  از 
AMC و اوراق بهادار‌سازی کردن است، انجام شود. 
بانک مرکزی در برنامه هفتم توسعه برنامه‌ای برای 
بتواند  تا  دارد  کار  دستور  در   AMC شرکت  تاسیس 
این تسهیلات غیرجاری انباشته را از ترازنامه بانک‌ها 

ج کند. خار
باید  شد،  ح  مطر که  روانه  غیرجاری  تسهیلات  برای 
متنوع  بانک‌ها  ترازنامه  چپ  سمت  طبقات  تعداد 
بانک‌های  در  که  ابــزاری  مهم‌ترین  از  یکی  و  شــود 
بین‌المللی برای این موضوع استفاده می‌شود، اوراقی 
است   Contingent Convertible یا   CoCo نام  به 
کفایت  اینکه  از  بعد  مشروط  به ‌صورت  اوراق  این  که 
برای  ناظر  نهاد  که  سلامتی  شاخص‌های  یا  سرمایه 
بهینه‌ای  حد  از  است  گرفته  نظر  در  نظر  مورد  بانک 
پایین‌تر می‌آید، از یک ابزار بدهی به یک ابزار مالکانه 

بانک مرکزی 
در برنامه هفتم 

توسعه برنامه‌ای 
برای تاسیس 
 AMC شرکت
در دستور کار 
دارد تا بتواند 

تسهیلات 
غیرجاری 

انباشته را از 
ترازنامه بانک‌ها 

ج کند خار
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کردن  رایــت‌آف  منظور  به‌  بانک  و  می‌شود  تبدیل 
ترازنامه  راســت  سمت  در  که  غیرجاری  تسهیلات 
ایجاد شده است، از این ابزار بهره می‌گیرد و ترازنامه 
صورت  به‌  نه  می‌شود،  تراز  کیفی  و  واقعی  به ‌صورت 

غیرواقعی.
تنوع‌بخشی  بــرای  را  برنامه‌هایی  مــرکــزی  بانک 
در  نیز  بنده  حتی  دارد.  نظر  در  بانک‌ها  ترازنامه 
که  داده‌ام  ارائه  مرکزی  بانک  به  ح  طر دو  زمینه  این 
حال  در  و  گرفته  قــرار  استقبال  مــورد  خوشبختانه 

انجام کار‌های ابتدایی اجرایی آن هستیم.

مورد  در  را  مرکزی  بانک  همه 
ناترازی بانک‌ها مسئول می‌دانند. 
تماماً  بانک‌ها  ناترازی  مسئول  آیا 
دولت  حتی  یا  و  مرکزی  بانک 

است؟
وقتی  که  ــردم  ک ح  مطر هم  قبلاً  مشخص  ــور  ‌ط به 
می‌خواهیم تسهیلات غیرجاری انباشته را از ترازنامه 
بانک‌ها Write off کنیم، چون نوع فعالیت بانک‌ها 
به  بانک‌ها  سهام  صاحبان  حقوق  ــت،  اس اهرمی 
میزانی نیست که بتواند این موضوع را پوشش دهد، 
مشخص  طور  به‌  و  حاکمیتی  سیستم  باید  لاجــرم 

دولت در این زمینه وارد عمل شود.
مدیریت  شرکت  یا   AMC مالی  تامین  از  قسمتی 
به  مــی‌شــود.  انجام  بدهی  اوراق  طریق  از  دارایـــی 
تسهیلات  ــرای  ب تنزیلی  خ  نــر یک  با  که  ــورت  ص ایــن 
ترنسفرپرایس  آن  به  که  قیمتی  اساس  بر  غیرجاری 
گفته می‌شود، اوراق بدهی را به آن بانک می‌دهند، 
می‌کنند  ج  خار بانک  ترازنامه  از  را  غیرجاری  دارایی 

و سالم‌سازی ترازنامه با این فرایند شکل می‌گیرد.
موضوع مهم در این مسئله این است که وقتی حجم 
صرف  یک  می‌شود،  ــاد  زی اقتصاد  در  بدهی  اوراق 
ریسک برای دولت ایجاد می‌کند. زمانی که تعداد و 
حجم اوراق زیاد می‌شود، هزینه تامین مالی دولت 
ایجاد  هم  جذابیت  اینکه  بــرای  و  می‌شود  زیــاد  نیز 
را  اوراق  آن  خ  نر است  مجبور  بفروشد،  بتواند  و  کند 
بیشتر کند. به‌ واسطه این موضوع یک صرف ریسکی 
برای دولت در حجم زیاد ایجاد می‌شود که این هم 

مسئله‌ای است که علم اقتصاد برای آن تئوری دارد.
موضوع  ــن  ای بـــرای  تاکنون  کــه  تــئــوری  مهم‌ترین 
باز  حلقه  استاکلبرگ  ــازی  ب نظریه  ــده،  ش استفاده 
است که دولت و بانک مرکزی به‌ صورت مشخص با 
و چه کسی  هم تصمیم می‌گیرند که چه کسی پیرو 
رهبر بازار باشد و توامان و در تعامل با هم این ناترازی 

را جبران می‌کنند.
مشخص  اول  که  است  این  هم  آن  اولیه  قدم‌های 
کنند چه حجمی از تسهیلات غیرجاری را قرار است 
Write off کنند؟ این کار در چه  از ترازنامه بانک‌ها 

زمانی قرار است انجام شود و از همه مهم‌تر، این کار 
قرار است با چه نرخی انجام شود؟ بنابراین مستلزم 
همکاری دولت و بانک مرکزی یا کل حاکمیت است.

در  چه  ــرازی  ــات ن ــورد  م در  ــر  اگ
در  چه  و  خودتان  صحبت‌های 
نکته‌ای  مسئولان  صحبت‌های 
باقی مانده است، مطرح بفرمایید.

از آنجایی که قسمتی از تامین مالی AMC از طریق 
به  اشتباهی  تصور  ایـــران  در  ــت،  اس بدهی  اوراق 
هم  تخصصی  خیلی  محافل  در  حتی  و  آمده  وجود 
ح می‌شود که  مشاهده کرده‌ام که این مباحث مطر
وقتی حجم اوراق بدهی زیاد می‌شود، این موضوع، 
ناپایداری مالی دولت را زیاد می‌کند و وقتی سررسید 
بازپرداخت  را  اوراق  این  است  مجبور  دولــت  شود 

کند.
فلسفه اوراق بدهی این است که Rollover )تجدید 
احتیاجی  ‌تنها  نه  حالت  ایــن  در  شوند.  ــرارداد(  قـ

شود،  تسویه  سررسید  در  بدهی  اوراق  که  نیست 
چون  شود.   Rollover است  لازم  سررسید  در  بلکه 
خ تنزیل همراه است، نقدینگی  عملیات تسویه با نر
ناسالم به تدریج از اقتصاد امحاء می‌شود. در نتیجه 
که  زمانی  و  می‌شود  کوچک  بانک‌ها  ترازنامه  چون 
امحاء  اقتصاد  از  نقدینگی  دارد  یعنی  شد  کوچک 
می‌شود، امحاء شدن نقدینگی باعث می‌شود تورم 

انتظاری کاهش پیدا کند.
بهره  خ  ــر ن ــرد،  ک پیدا  ــش  کاه انتظاری  ــورم  ت وقتی 
افتاد،  اتفاق  این  وقتی  و  می‌یابد  افزایش  حقیقی 
این  شود.  کمتر  می‌تواند  دولت  مالی  تامین  هزینه 
 ،OMO کارایـــی  کــه  دارد  بستگی  ــن  ای بــه  مــوضــوع 

عملیات بازار باز به چه شکل باشد.
کسری  ــود،  ش ــاد  زی ــازار  ب ایــن  در  اوراق  حجم  وقتی 
نقدینگی بازار جبران می‌شود، شاهد کاهش بدهی 
آن  متعاقب  و  بود  خواهیم  مرکزی  بانک  به  بانک‌ها 

کاهش در پایه پولی را مشاهده خواهیم کرد.
بنابراین می‌توان گفت لزوما قرار نیست اوراق بدهی 
در  موضوع  این  که  شود  تسویه  سررسید  در  دولــت 
همه جای دنیا هم به این صورت است. در واقع این 
سطح  و  کلان  سطح  در  بدهی  ماهوی  تفاوت  مهم 

خُرد است
شرکت‌ها  بدهی  اوراق  با  دولت  بدهی  اوراق  تفاوت 
کنند،  ور 

ُ
رول‌ا می‌توانند  شرکت‌ها  که  است  این  در 

‌هم  بــه  مالی‌شان  نسبت‌های  اینکه  بــر  مــشــروط 
حتی  و  کند  ور 

ُ
رول‌ا می‌تواند  ــت  دول ولــی  نخورد، 

که  هم  حدی  از  حتی  و  بگذارد  فراتر  را  پا  می‌تواند 
بــرود،  فراتر  اســت  شــده  تعیین  مالی  نسبت‌های 
برای  اوراق  این  از  استفاده  سازوکار  اینکه  بر  مشرط 

امحاء نقدینگی باشد.

 قرار 
ً
 لزوما

نیست اوراق 
بدهی دولت در 
سررسید تسویه 
شود و در همه 
جای دنیا هم به 
این شکل عمل 
می‌کنند
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آمریکایی  بانک   سه 
شدند؟ ورشکست  چگونه 

   تبعات ادامه مسیر گذشته، گزینه‌ای جز اصلاح نظام 
بانکی را پیش روی بانک مرکزی قرار نداده است

   بانک مرکزی با اقدامی پیش‌دستانه قبل از آنکه مشتریان موسسه 
نور احساس ناامنی کنند، به ادغام آن با بانک ملی دست زد

   با انتقال بدهی‌ها و دارایی‌های موسسات اعتباری به بانک دیگر 
ضمن انجام عملیات ادغام، سپرده‌های سپرده‌گذاران نیز بیمه شد

مداخله به موقع بانک مرکزی در تعیین تکلیف موسسات

   1402 25  - دی      شمـــــاره 

65



دخالت بانک 
مرکزی ایران 
در مسئله 
موسسات و 
بانک‌های 
ناتراز نه تنها 
توجیه‌پذیر 
بوده، بلکه 
می‌بایست 
توسعه هم پیدا 
کند

گرفته  قــرار  سختی  مسیر  در  مرکزی  بانک 
است. ناترازی‌ها و مشکلات سیستم بانکی، 
مسیر سیاست‌گذاری و اصلاح امور را دشوار 
می‌کند و از آن سو تبعات ادامه مسیر گذشته 
پیش  را  بانکی  نظام  اصلاح  جز  گزینه‌ای  نیز 
روی بانک مرکزی قرار نداده است. از همین 
از  مــرکــزی  بانک  تصمیمات  ــت  اس لازم  رو 
سوی دولت و حتی سیستم بانکی حمایت 
شده تا اثرگذارتر باشد. در تجربه اخیر ادغام 
بانک  توسط  دیگر  بانک‌های  با  موسسات 
مرکزی، تصمیم مهمی گرفته شد که در این 
در  جهانی  مهم  تصمیمات  با  را  آن  گــزارش 
این مورد مقایسه‌ کرده‌ایم. ورشکستگی سه 
مقایسه  برای  خوبی  تجربه  آمریکایی  بانک 
اقدامات بانک‌های مرکزی و صحت‌سنجی 

تصمیم اخیر بانک مرکزی ایران است.  

تعهد بانک‌مرکزی برای سپرده‌های مردم
فاش  آمریکایی  رسانه‌های  که  بود  گذشته  سال 
کردند که، آنتتوکومپو ستاره تیم میلواکی )یکی 
آمریکا(  لیگ  بسکتبال  تیم‌های  معروف‌ترین  از 

بیش  در  ســپــرده  صــورت  بــه  را  ــود  خ ــای  ــول‌ه پ
تا  داده  قــرار  بانک  چند  از  مختلف  شعبه   ۵۰ از 
از  راحــت  خیال  با  و  شود  سپرده  بیمه  مشمول 
آمریکایی  بانک‌های  و  موسسات  ورشکستگی 
در امان باشد. اما این در حالی بود که بر اساس 
 )FDIC( قانون شرکت بیمه سپرده فدرال آمریکا
آمریکا  بانک‌های  از  یکی  در  شخص  هر  سپرده 
شعب  در  اگر  و  شده  بیمه  دلار  هزار   ۲۵ سقف  تا 
شود،  انجام  سپرده‌گذاری  بانک  هر  متفاوت 
هر  و  کرد  نخواهد  پیدا  افزایش  سقف  نهایت  در 
شخص در هر بانک مشخص تا ۲۵ هزار دلار بیمه 
راهکار‌های  از  یکی  سپرده‌ها  بیمه  بود.  خواهد 
سپرده‌گذاران  ــودن  ب ــان  ام در  مناسب  بسیار 
برای  سقف  تعیین  و  است  مالی  بحران‌های  در 
پول  حصر  حد  و  بی  سپرده‌گذاری  برای  نیز  آن 
بازدارنده است. به طور کلی امنیت سپرده‌های 
برای  رکن  مهم‌ترین  بانک  یک  در  شده  انجام 
سرمایه‌گذاری  محل  عنوان  به  بانک  انتخاب 
سوی  از  نــاامــنــی  ــاس  ــس اح محض  ــه  ب و  اســت 
بدون  مسیر  با  بانک  است  ممکن  سپرده‌گذار 
است  لازم  رو  همین  از  باشد.  ــه‌رو  رو‌ب بازگشتی 
نهاد یا انجمنی خواه از جنس دولت و یا مستقل 
از آن بر این مسیر نظارت کرده و رگولاتوری آن را 
بر عهده بگیرد. در کشور ما عمده قوانین پولی 
و بانکی به صورت یکپارچه تحت اختیار و نظارت 
انتظار  کم‌ترین  ایــنــرو  از  ــت،  اس مــرکــزی  بانک 
روند  بر  تاثیرگذاری  و  مداخله  بانک،  ــن  ای از 

مسئله‌ای  است.  کشور  بانکی  و  پولی  سیستم 
مرکزی  بانک  تاثیرگذاری  حدود  و  حد   

ً
اخیرا که 

بر سیستم بانکی و اقتصاد کشور را بیشتر از قبل 
بانک  در  اعتباری  موسسات  ادغام  داده،  نشان 
دیگر و تعهد بانک مرکزی و بانک عامل در برابر 
سرمایه‌های سپرده‌گذاران است. در روش اخیر 
از  پیش  مرکزی  بانک  بود،   ۹۶ سال  عکس  بر  که 
جهت  موسسات  شعب  به  سپرده‌گذاران  آنکه 
بی‌پاسخ  و  ببرند  هجوم  خود  سپرده  دریافت 
و  بدهی‌ها  انتقال  با  و  شد  مسئله  وارد  بمانند، 
دیگر،  بانک  به  اعتباری  موسسات  دارایی‌های 
ضمن انجام عملیات ادغام به نوعی سپرده‌های 
اینکه  بنابراین  کرد.  بیمه  نیز  را  سپرده‌گذاران 
و  بیمه  را  بانکی  سپرده‌های  رگولاتور  نهاد  یک 
در برابر آن متعهد باشد، نه فقط در ایران بلکه 
وجود  نیز  آمریکا  جمله  از  دیگر  کشور‌های  در 
سپرده‌های  بیمه‌گری  ساختار  بسا  چه  دارد. 
بانکی جهت تامین امنیت افرادی که پول خود 
را در بانک قرار داده‌اند، در کشوری مانند آمریکا 
مهم  این  و  باشد  سازمان‌یافته  و  توسعه‌یافته 
تقویت  به  نیاز  همچنان  ما  بانکی  ساختار  در 
نقدینگی  حجم  اینکه  به  توجه  با  باشد.  داشته 
تومان  میلیارد  ــزار  ه  ۷۰۰۰ از  کشور  اقتصاد  در 
سپرده  رقــم  ایــن  ــد  درص  ۸۵ از  بیش  و  گذشته 
بلندمدت  سپرده  آن  درصد   ۱۲ از  بیش  و  جاری 
تجربه  به  نگاه  با  مرکزی  بانک  است  لازم  است، 
موفق ادغام موسسات اعتباری در بانک دیگر و 
همچنین شرایط پیچیده چند بانک، ساختاری 

برای بیمه سپرده‌ها در نظر داشته باشد. 

نگاهی به بحران‌های بانکی اخیر
ــک، ــان ب ــه  سـ  2023 ــال  ــ س ابـــتـــدای  ــه  ــم ــی ن  در 

 Silicon Valley Bank (SVB)، Signature Bank
یا  ورشسکته  اصطلاح  در   First Republic Bank (FRB( و 
جدی  بسیار  نگرانی‌های  موضوع  این  که  شدند   failures

برای بانک مرکزی آمریکا )فدرال رزرو( و مردم این کشور 

با  بانک  سه  ورشستگی  که  چــرا  ــت،  داش پی  در 
رکود ناشی از کرونا نشان می‌داد که بحران بانکی 
رزرو  ــدرال  ف رو  همین  از  بــود.  خواهد  ادامـــه‌دار 
)FED( و شرکت بیمه سپرده فدرال )FDIC( موظف 

اتفاقات  از  جلوگیری  برای  تحقیقاتی  انجام  به 
بانک  بر  که  رزرو  ــدرال  ف ــزارش  گ شدند.  مشابه 
سیلیکون ولی متمرکز شده نشان می‌دهد برای 
است  بهتر  بانکی  دیگر  بحران‌های  جلوگیری 
به  آمریکا  بانکی  نظام  تنظیم  و  نظارت  سیستم 
در  شده  لغو  قوانین  و  برگشته   2018 سال  از  قبل 
 در دستور کار قرار گیرد. در سال 

ً
آن سال مجددا
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وضع   2010 ســال  در   Dodd-Frank عنوان  تحت 
کرده بود، عقب‌نشینی کرد که بحران اخیر نشان 
داد، باید نقش رگولاتوری بانک مرکزی ادامه پیدا 
فدرال  سپرده  بیمه  شرکت  دیگر  طرف  در  کند. 
)FDIC( نیز طبق تحقیقات خود به این نتیجه رسید 

سپرده‌های  سقف  می‌توان  بحران  مواقع  در  که 
داد  افزایش  را  بــوده  دلار  هــزار   ۲۵ که  شده  بیمه 
اتفاق  ــن  ای ــی  ول سیلیکون  بــانــک  مـــورد  در  کــه 
می‌توان  که  رسید  نتیجه  این  به  همچنین  افتاد. 
سقف  حمایتی،  صندوق‌های  تاسیس  طریق  از 
بنابراین  داد.  ارتقا  بالاتر  ارقام  به  را  سپرده  بیمه 
مشاهده می‌شود که در تجربه آمریکا، فدرال رزرو 
علاوه بر توسعه نقش تنظیم‌گری و نظارتی خود، 
اقدام به تضمین سپرده‌های افراد کرد. بنابراین 
مرکزی   بانک  دخالت  می‌دهد  نشان  مسئله  این 
نه  ناتراز،  بانک‌های  و  موسسات  مسئله  در  ایران 
توسعه  می‌بایست  بلکه  بــوده،  توجیه‌پذیر  تنها 

هم پیدا کند.

دلایل ورشکستگی
جدی  تــفــاوت‌هــای  ــران  ایـ در  بانکی  ساختار 
نیز  ــواردی  ــ م در  ــا  ام دارد،  آن  غــربــی  انـــواع  ــا  ب
سه  ورشکستگی  که  دارند  زیادی  شباهت‌های 
خوبی  ــای  درس‌هـ می‌تواند  آمریکایی  بانک 
باشد.  ایران  مرکزی  بانک  فعلی  تصیمات  برای 
دانشگاه  اقتصاد  اســتــاد  اپستاین"،  "جــرالــد 
فروپاشی  اصلی  دلیل  پنج  آمریکا  ماساچوست 
ضدتورمی  سیاست‌های   )1 را  ولــی  سیلیکون 
پرداخت  و  بهره  خ‌های  نر افزایش  و  رزرو  فدرال 
سود‌های بالا از سوی سیلیکون ولی 2( سیستم 
از  سیستم  این  تنظیم  عدم  و  بانک‌ها  شکننده 
سوی فدرال رزرو 3( نظارت ناکافی روی بانک‌ها 
ولی  سیلیکون  بانک  متمرکز  سرمایه‌گذاری   )4
 )5 نــوپــا(  )شــرکــت‌هــای  ــاص  خ صنعت  یــک  در 
پرُخطر  مالی  ــای  ــی‌ه دارای در  سرمایه‌گذاری 
برای کسب سود بیشتر و 6( عدم رعایت نسبت 
موارد  مرور  است.  کرده  اعلام  دارایی  به  بدهی 
بالا نشان می‌دهد که ساختار موسسه‌ای مانند 
ورشکسته  بانک  یک  به  میزان  چه  تا  نور  موسسه 
شباهت دارد. این موسسه با پرداخت سود‌های 
خ قانونی )23 درصد( اقدام به جذب  بالاتر از نر
سپرده و در مقابل سرمایه‌گذاری این سپرده‌ها 
مسکن  ــای  ــروژه‌ه پ و  اقتصادی  بنگاه‌های  در 
دارایی‌ها  شدن  خطرپذیر  باعث  اولاً  که  کــرده 
است.  شده  آن  نقدشوندگی  عدم  همچنین  و 
تسهیلات  ضابطه  بدون  پرداخت  با  همچنین 
به  را  ــود  خ بــدهــی  ــه  ب ــی  ــ دارای نسبت  بــانــکــی، 
وجود،  این  با  بود.  رسانده  نامناسبی  وضعیت 

از  قبل  و  پیش‌دستانه  اقدامی  با  مرکزی  بانک 
ناامنی  احساس  موسسه  مشتریان  تمام  آنکه 
می‌زند  دست  ملی  بانک  با  آن  ادغــام  به  کنند، 
که قطعا تجربه موفق‌تری در مقایسه با سال‌های 
داشته  ــت  دق ــت.  اسـ ــوده  بـ دیــگــر  مـــوارد  و   ۹۶
در  ولی  سیلیکون  بانک  ورشکستگی  که  باشید 
از  بعد  روز  چند  ــت  درس  ۲۰۲۳ ــارس  م  ۱۰ تاریخ 
سپرده‌های  برداشت  بــرای  مشتریانش  که  آن 
شد.  ــام  اع کردند،  مراجعه  بانک  آن  به  خــود 
مورد  در   ۱۳۹۶ سال  در  که  اتفاقی  مانند  درست 
پس  ــاد.  ــت اف ثامن  مانند  اعــتــبــاری  موسسات 
نور  موسسه  ادغام  در  مرکزی  بانک  پیش‌دستی 
و انتقال تمام دارایی‌ها و بدهی‌های آن به بانک 
ناگزیر  بلکه  بوده،  درستی  سیاست  تنها  نه  ملی 

به انجام آن نیز بوده است.

ادغام، بهترین انتخاب بانک مرکزی  
بانک  یک  با  برخورد  در  دنیا  تمام  در  کلی  طور  به 
حل  راه  چهار  ورشکسته،  اصطلاح  در  یا  ناتراز 
ــازه  اج و  ورشکستگی  اعــام  اول  دارد.  وجــود 
انحلال بانک از طریق قانون عادی شرکت است. 
پیوسته  هم  به  و  بزرگ  بانک‌های  برای  گزینه  این 
بلکه  است،  زمان‌بر  تنها  نه  و  نبوده  امکان‌پذیر 
این  تجربه  می‌کند.  ایجاد  زیادی  اطمینان  عدم 
است.  ملموس   ۹۶ ســال  در  خوبی  به  موضوع 
به  مرکزی  بانک  شدن  عمل  وارد  اما،  دوم  گزینه 
عنوان رگولاتور و حل و فصل کردن موضوع است 
همزمان  که  بوده  پیچیده  مراتب  به  فرایندی  که 
مورد  بانک  بانکداری  وظایف  باید  مرکزی  بانک 
وحشت  ایجاد  از  همچنین  و  کــرده  حفظ  را  نظر 
مالی در اقتصاد جلوگیری کند. گزینه سوم ملی 
کردن بانک بوده که در این صورت تمام تعهدات 
شد  خواهد  منتقل  دولت  به  بانک  بدهی‌های  و 
به  جدید  مالی  بــار  تحمیل  نیز  موضوع  ایــن  که 
بودجه و متعاقب آن تورم و ناترازی بودجه است. 
راه حل چهارم نیز ادغام با دیگر بانک‌هاست که 
و  دارایی‌ها  کیفیت  بهبود  و  تجمیع  به  می‌تواند 
فعلی  سیاست  کند.  کمک  بانک  یک  عملکرد 
مورد  همچنین  و  دوم  مورد  اجرای  مرکزی،  بانک 
موسسات  بــرای  که  چهارم  مــورد  اســت.  چهارم 
توسعه و همچنین موسسه نور انجام شده و مورد 
دوم نیز در حدود یک سال است برای تمام نظام 
بانکی پیگیری می‌شود. در واقع با توجه به مورد 
رفع  مورد  در  مرکزی  بانک  فعلی  سیاست  دوم، 
ــی"  دارای کیفیت  "ارتقای  اولاً  بانک‌ها  ناترازی 
و  است  ترازنامه"  مقداری  "کنترل  همزمان  و  آنها 
و  چهارم  مورد  اجرای  اصلاح،  قابل  غیر  موارد  در 

ادغام است.

 به محض 
احساس 

ناامنی از سوی 
سپرده‌گذار 

ممکن است 
بانک با مسیر 

بدون بازگشتی 
رو‌به‌رو باشد
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فرمان ایست به پولی‏‏شدن 
بودجه کسری 

    آمارها نشان می‏‏دهد طی دهه‏‏های گذشته، دولت بر بانک مرکزی تسلط 
داشته و استقراض این نهاد از بانک مرکزی همواره تکرار شده است

    عمده خلق نقدینگی‏‏ در یک دهه اخیر، ناشی از پول درونی و 
عملکرد بانک‏‏ها، به ویژه بانک‏‏های خصوصی بوده است

    تورم ناشی از پولی‏‏شدن کسری بودجه دولت همانند 
خ باطل عمل‏‏کرده و در دوره بعدی، تورم ایجاد شده  یک چر

هزینه‏‏های بخش دولتی را تحت تاثیر قرار می‏‏دهد

زهرا طهماسبی   /
پژوهشگر اقتصادی    1402 25  - دی      شمـــــاره 
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ــزی به  ــرک ــداری، بــانــک م ــک ــان ــات ب ــی در ادب
در  آخر،  تیر  البته  و  وام‏‏دهنده  مرجع  عنوان 
شناخته  بانک‏‏ها  و  ــت  دول ــرای  ب وام‏‏گــیــری 
در  کـــه  اســـت  حــالــی  در  ایـــن  ــود.  ــی‏‏شـ مـ
بخش  استقراض  توسعه‏‏یافته،  کشورهای 
دولتی از این بانک به ندرت انجام می‌شود و 
در کشورهای در حال‏‏ توسعه نیز سعی بر این 
نهاد  این  از  استقراض  از  امکان  حد  تا  است 
عمل  در  آنچه  اما  ایران  در  شود.  خودداری 
نهاد  این  از  استقراض  می‌شود،  مشاهده 
که  است  راهی  کم‏‏هزینه‏‏ترین  و  آسان‌ترین 
دولت و نیز بانک‏‏ها برای تامین کسری‏‏های 

خود انتخاب می‏‏کنند.

گذشته،  دهــه‏‏هــای  طی  می‏‏دهد  نشان  آمــارهــا   
گونه‏‏ای  به  داشته  تسلط  مرکزی  بانک  بر  دولت 
مرکزی  بانک  از  نهاد  این  استقراض  همواره  که 
تکرار  ــت(  دول از  بانک  این  مطالبات  افزایش  آن  تبع  به  )و 

شده است. علت هم آن است که بودجه دولت، 
با  انقلاب،  از  پیش  سال‏‏های  در  حتی  و  همواره 
عدم تعادل و کسری )عمدتا از جانب هزینه‏‏ها( همراه 
انقلاب  از  پس  سال‏‏های  در  حتی  ــت.  اس ــوده  ب
نیز، این روند همچنان پابرجا بوده، به طوری که 
دولت  هزینه‏‏های  سمت  در  کاستی‏‏ها  بر  علاوه 
درآمدهای  عمرانی،  هزینه‏‏های  شدن  اضافه  و 
در  است(،  بوده  نفتی  درآمدهای  عمدتا  )که  نیز  دولتی 

نوسان قرار گرفته‏‏ است.
استقلال  از  ــزی  ــرک م بــانــک  ــه  ک کشورهایی  در 
عملیاتی لازم برخوردار نیست و در کنار آن نظام 
برای  دولت‏‏ها   

ً
عمدتا است،  ضعیف  نیز  مالیاتی 

راه،  آسان‏‏ترین  سراغ  خود  بودجه  کسری  تامین 
کسری  و  رفته  مرکزی  بانک  از  استقراض  یعنی 
خود را نقد می‏‏کنند. با این کار عملاً دولت اقدام 
به تامین مالی کسری بودجه خود از طریق چاپ 
افزایش  نهایت  در  که  گــونــه‌ای  به  نــمــوده،  پــول 
سطح  در  افزایش  به  نقدینگی،  حجم  در  حاصله 
این  شد.  خواهد  منجر  تورم  و  قیمت‏‏ها  عمومی 
تامین مالی در کسری بودجه، از سوی دولت و از 
شد  خواهد  باعث  نهایت  در  مرکزی  بانک  طریق 
عنوان  به  مرکزی  بانک  به  دولــت  بدهی  خالص 

یکی از منابع پایه پولی افزایش یابد.

فرایند خلق پول و ایجاد نقدینگی 
شود،  منتشر  مرکزی  بانک  از  که  پولی  میزان  هر 
می‏‏شود.  نامیده  ــدرت  پُــرق ــول  پ یا  و  پولی  پایه 
ایران  در  پول  پایه  مختلف  ــزای  اج به  نگاهی  با 
مشاهده می‏‏شود، طبق نمودار )1(، منابع موجود 
در این متغیر شامل خالص بدهی بخش دولتی 

ــای‏‏ بانک  ــی‏‏هـ ــزی، خــالــص دارایـ ــرک ــه بــانــک م ب
است.  مرکزی  بانک  به  بانک‏‏ها  بدهی  و  مرکزی 
که  است  جهت  این  به  نیز  متغیر  این  نام‌گذاری 
در  پــول  حجم  منشا‏‏ء  و  مبنا  عنوان  به  پــول  ایــن 
به  پـُـرقــدرت  پــول  ــع  واق در  مــی‏‏شــود.  گرفته  نظر 
عنوان پشتوانه‏‏ای برای خلق نقدینگی در اقتصاد 

قلمداد می‏‏شود. 
برای  مکانیسم  دو  اقتصادی  ــج  رای ادبیات  در 
"خلق  مکانیسم  اســت:  شده  تعریف  پول  خلق 

پول درونی" و "خلق پول بیرونی".
طریق  از  و  بانک‏‏ها  واسطه  به  درونــی،  پول  خلق 
می‏‏افتد.  اتــفــاق  آنــهــا  تسهیلات  و  وام  فرایند 
اقتصاد  آمارهای  اساس  بر  موجود  بررسی‌های 
عمده  که  می‏‏کند  آشکار  را  واقعیت  این  ــران،  ای
پول  از  ناشی  اخیر،  دهه  یک  در  نقدینگی‏‏  خلق 
بانک‏‏های  ــژه  وی به  بانک‏‏ها،  عملکرد  و  ــی  درون

خصوصی بوده است. 
قرار  بیرونی  پول  خلق  اما،  رویکرد  این  مقابل  در 
دارد. در خلق پول از این طریق، بانک مرکزی به 
واسطه قدرت انحصاری خود و با استفاده از منابع 
با  بنابراین،  می‏‏پردازد.  پول  چاپ  به  پولی  پایه 
نمودار  در  موجود  آیتم‌های  از  یک  هر  در  افزایش 
موجود  منابع  که  شــده  فراهم  امکان  ایــن   ،)1(

پول  خلق  با  ــوام  ت و  افزایش‌یافته  پولی  پایه  در 
را  نقدینگی  از  صعودی  حجم  تجاری،  بانک‏‏های 

رقم بزند.
تشکیل‏‏دهنده  ــزای  ــ اج ــه  ب ــوط  ــرب م آمـــارهـــای 
می‏‏دهند،  نشان  گذشته  سال‏‏های  در  نقدینگی‏‏ 
به  ــول  پ خلق  شکل‏‏گیری  در  مهم‏‏  آیتم  اولــیــن 
بانک‏‏ها  بدهی  بیرونی،  پول  و  پولی  پایه  واسطه 
است  درحالی  این  است.  بوده  مرکزی  بانک  به 
بنگاه‏‏داری،  فعالیت‏‏های  بر  عــاوه  بانک‏‏ها  که 
خود  نــاتــرازی‏‏هــای  جبران  نیز  و  سرمایه‌گذاری 
تسهیلات  پــرداخــت  همچون  دیگری  ــل  دلای به 
بانک  از  برداشت  اضافه  به  ــدام  اق نیز  تکلیفی 
در  بیشتر  آخــر  ــورد  م ایــن  که  داشته‏‏اند،  مرکزی 
حال  ایــن  با  ــت.  اس دولتی  بانک‏‏های  خصوص 
مرکزی،  بانک  از  بانک‏‏ها  استقراض  عمده‏‏  بخش 
مربوط به بانک‏‏های غیردولتی است که ریشه در 
عملکرد این قبیل بانک‏‏ها  دارد. پس از بانک‏‏ها، 
دومین متغیر موثر در افزایش‏‏ پایه پولی طی دهه 
90، خالص دارایی‏‏های بانک مرکزی بوده است. 
بی‏‏سابقه  افزایش‏‏های  در  که  متغیری  سومین 
نقدینگی به واسطه پایه پولی دخیل بوده است، 
بدهی  این  است.  مرکزی  بانک  به  دولت  بدهی 
تطابق  عدم  و  دولتی  بودجه  کسری  از  ناشی  که 
سبب  است،  بخش  این  در  هزینه‏‏ها  و  درآمدها 
اقتصاد  پولی  بخش  بر  دولتی،  ناترازی‏‏های  شده 

زهرا طهماسبی   /
پژوهشگر اقتصادی

 در کشورهایی 
که بانک مرکزی 

از استقلال 
عملیاتی لازم 

برخوردار نیست 
و در کنار آن 

نظام مالیاتی 
نیز ضعیف است 
 دولت‏‏ها 

ً
عمدتا

برای تامین 
کسری بودجه 

خود سراغ 
آسان‏‏ترین راه 

یعنی استقراض 
از بانک مرکزی 

می‌روند
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                                                        نمــودار  1

پولی پایه  منابع 

حقیقی  بخش‏‏های  در  آن  ثمره  و  بگذارد  اثر  نیز 
ذکر  که  همانطور  امــا  ــود.  ش نمایان‏‏گر  اقتصاد، 
واسطه‏‏  به  اقتصاد  در  نقدینگی  خلق  عمده‏‏  شد، 
خلق پول درونی توسط بانک‏‏ها بوده و سهم پول 
بیرونی و پایه پولی از کیک نقدینگی، بسیار کمتر 

است. )نمودار 1(

اقدامات بانک مرکزی در راستای کنترل 
نقدینگی

در این راستا و جهت کنترل نقدینگی موجود در 
جامعه، بانک مرکزی اواخر زمستان سال گذشته 
کنترل  اقــتــصــادی،  تثبیت  سیاست‏‏های  ــل  ذی
نقدینگی و خلق پول درونی را در قالب تمهیداتی 
بانک‏‏های  کنترل  قانونی،  سپرده  افزایش  مانند 

ناتراز و.. انجام داد. 
اخیر،  سال  دو  طی  نیز  بیرونی  پول  خصوص  در 
به  ــزی،  ــرک م بانک  از  بانک‏‏ها  اســتــقــراض  نقش 
استقراض  نقش  و  است  بوده  چشم‏‏گیرتر  مراتب 
قرار  بعدی  رتبه‏‏های  در  مرکزی،  بانک  از  دولــت 
دارد. با وجود کم بودن سهم خالص بدهی دولت 
از  مرکزی  بانک  پولی،  پایه  در  مرکزی  بانک  به 
مدیریت این موضوع نیز غفلت نکرده و در صدد 
طریق  از  بودجه  کسری  تامین  به  اقدام  از  تا  بوده 

استقراض دولت از بانک مرکزی جلوگیری کند. 

استراتژی‏‏های پیش‏‏روی دولت در مقابله با 
کسری بودجه

حسابداری  معادله  هــر  مانند  دولــت  بــودجــه 
در  است،  لازم  و  است  مالی  سال  دارای  دیگری، 

ح بودجه  حالت برابری هزینه‏‏ها با درآمدها، طر
برسد.  نهایی  تصویب  به  و  تحویل  مجلس  به 
میانه  در  که  می‏‏آید  وجود  به  زمانی  اصلی  مسئله 
و  نبوده  بدهی‏‏ها  جوابگوی  درآمدها  مالی،  سال 

بودجه با کسری مواجه می‏‏شود. 
مختلف  طرق  به  دولت‌ها   ،)۲( نمودار  به  توجه  با 
در  ــش  کاه بــا  تــا  دارنـــد  اختیار  در  را  امــکــان  ــن  ای
هزینه‌ها و یا افزایش در درآمدها، در بودجه خود 
هزینه‌های  هزینه‌ها،  سمت  از  کنند.  ایجاد  تراز 
دولتی بر  دو قسم هزینه‌های جاری و هزینه‌های 
آنکه  ــه  ب تــوجــه  ــا  ب ــد.  ــون ــی‏‏ش م تقسیم  عــمــرانــی 
در  کشورهای  حرکت  لازمه  عمرانی،  هزینه‌های 
حال توسعه در مسیر رشد بلندمدت خود هستند 
ح‏‏های   این قسم هزینه‏‏ها طر

ً
و نیز در ایران عمدتا

زمان،  سپری‏‏شدن  که  هستند  نیمه‏‏ساخته‏‏ای 
در  لذا  می‏‏کند،  اضافه  آنها  ثابت  هزینه  به  تنها 
صورت اولویت داشتن رشد اقتصاد کشور، امکان 
کاستن از این هزینه‏‏ها،‏‏ عملا برای دولت‏‏ها وجود 
جــاری  هزینه‏‏های  سمت  در  داشـــت.  نخواهد 
و  بودجه  ثابت  پای  هزینه‏‏ها  این  از  بخشی  امــا، 
هزینه‏‏های ضروری بخش دولتی هستند و امکان 
در  ــا  ام ــت.  داشـ نخواهد  وجــود  آنها  در  ــذف  ح
خصوص بخش دیگر آن، این امکان برای دولت 
هزینه‏‏های  از  کاستن  با  که  داشت  خواهد  وجود 
از  برخی  واگذاری  نهاد‏‏ها،  و  وزارتخانه‏‏ها  اضافی 
حذف  منظور  به  خصوصی  به  دولتی  بخش‏‏‏‏های 
جدید  نیروهای  جذب  عدم  ــازاد،  م هزینه‏‏های 
بهبود  جهت  در  و..،  لازم  توجیه  ــود  وج ــدون  ب
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2 نمودار  

 را‏‏ه‏‏های تامین کســری بودجه 
دولتی بخش 

از سمت درآمدها نیز با توجه به تغییرات زمان‏‏بر 
غیرنفتی  و  نفتی  ــادرات  صـ ــرای  ب ــات  ــدام اق در 
استفاده  دولت‏‏هاست،  میان  مرسوم  که  آنچه 
و  مالیات  دارایـــی‏‏هـــا،  ــذاری  ــ واگ روش‏‏هـــای  از 
خصوصی  بخش  )نظیر  مختلف  مبادی  از  استقراض 
برای  مرکزی(  بانک  و  بانکی  نظام  قرضه،  اوراق  طریق  از  و 

افزایش در درآمدهاست.
بخش  درآمدهای  در  افزایش  ــای  راه‏‏ه جمله  از 
دولتی و بهبود کسری بودجه، بهبود درآمدهای 
دلایلی  به  بنا  کشورها  برخی  در  اســت.  مالیاتی 
همچون تکمیل بودن ظرفیت مالیاتی و یا وجود 
امکانی  چنین  تولید  و  رشد  بر  محدودکننده  آثار 
دلایلی  به  بنا  ایــران،  اقتصاد  در  اما  نیست،  مهیا 
همچون بار مالیاتی پایین برای دهک‏‏های بالای 
وضع  برای  خالی  ظرفیت‏‏های  وجود  ــدی،  درآم
در  که  مالیاتی  فرارهای  مهم‌تر  همه  از  و  مالیات 
درآمدهای  وصــول  امکان  می‏‏دهد  خ  ر اقتصاد 
به  ــه،  ــت داش وجـــود  آیــتــم  ــن  ای در  بیشتر  هــرچــه 
دقیق  پیگیری‏‏های  آنکه  ــورت  ص در  که  ــوری  ط
این  باشد،  داشته  ــود  وج مالیات‏‏ها  بخش  در 
بخش می‏‏تواند یکی از بخش‏‏های مهم در بهبود 
کسری  ــش  کاه آن  تبع  بــه  و  دولــتــی  ــای  ــده درآم

بودجه تلقی شود. 
بهبود  در  ــا  ــت‏‏ه دول ــات  ــدام اق از  دیــگــر  یکی   
کسری‏‏های ایجاد شده و حتی جلوگیری از آنها، 
بانک  و  خصوصی  بخش‏‏  از  استقراض  فرایند 
خصوصی  بخش  خصوص  در  ــت.  اس مــرکــزی 
استقراض  بـــرای  ــت،  دولـ ــوی  س از  اقــدامــاتــی 
خزانه  اوراق  و  اسلامی  خزانه  اوراق  طریق  از 

آنچه  اما،  ایران  اقتصاد  در  دارد.  وجود  دولتی 
مالی  تامین  عمده  می‏‏شود  مشاهده  عمل  در 
به  دور،  گذشته‏‏های  از  ــت  دول بودجه  کسری 
سیستم  از  استقراض  طریق  از  و  سنتی  شیوه 
اجتماعی،  تامین  نظام  از  استقراض  بانکی، 
عدم ایفای تعهدات نسبت به تامین اجتماعی 
تحت  کالاهـــای  بــرخــی  قیمت  ــردن  کـ ــران  گـ و 
خصوص  در  اســت.  انجام ‏‏شده  دولــت  اختیار 
این  طــی  ــزی،  ــرک م بانک  از  ــت  دول استقراض 
این  از  مستقیم  اســتــقــراض  بــا  دولــت  فرایند 
را  آن  و  گذاشته  اثر  پولی  پایه  منابع  روی  بر  نهاد 
پول  چاپ  به  که  روش  این  می‏‏دهد.  افزایش 
توسط دولت‏‏ها نیز مشهور است، شاید در قدم 
خزانه  در  موجود  منابع  موقتی  صورت  به  و  اول 
هم  را  نکته  این  باید  اما  دهد.  افزایش  را  دولت 
در  نیز  تورم  بعدی  قدم  در  داد،  قرار  توجه  مورد 
جامعه،  به  گسیل‏‏یافته  نقدینگی  حجم  ازای 
تورم  دیگر،  طــرف  از  ــت.  داش خواهد  افزایش 
حاصل‏‏شده ناشی از پولی‏‏شدن کسری بودجه 
و  عمل‏‏کرده  باطل  خ  چــر یک  همانند  ــت  دول
هزینه‏‏های  حاصل‏‏شده  ــورم  ت بعدی  دوره  در 
مانند  جاری  هزینه‏‏های  در  )چه  دولتی  بخش 
را  عمرانی(  هزینه‌های  چه  و  دستمزد  و  حقوق 

است  لازم  بنابراین  می‏‏دهد.  قــرار  تاثیر  تحت 
از  که  سیاست‌هایی  چنین  یک  اعمال  از  پیش 
شناخته  دولت‌ها  بــرای  اقدامات  آسان‌ترین 
افزایش  خصوص  در  نیز  آن  عواقب  به  می‌شود، 
کسری‏‏های  و  بالاتر  تورم‌های  نقدینگی،  حجم 
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بانکی  فعال   دیپلماسی 
اقتصادی تثبیت  خدمت  در 

    بانک مرکزی با اتخاذرویکردی نوین در دیپلماسی بانکی، توانست 
گام‌های موثری در توسعه مناسبات بانکی در سطح بین‌الملل بردارد

    توسعه مناسبات بانکی و حضور پرُرنگ در مجامع بین‌المللی، یکی 
از محورهای مهم در تسهیل مبادلات مالی و ارزی کشور است

     دیپلماسی فعال بانکی منجر به آزادسازی منابع ارزی مسدود  شده 
ایران شد و کیفیت دارایی‌های خارجی بانک مرکزی را افزایش داد

امیرحسین موسوی   /
پژوهشگر اقتصادی

سطح  در  بــانــکــی  دیپلماسی  تــوســعــه 
و  مــجــامــع  در  ــگ  ــررن پُ حــضــور  و  منطقه 
ــی از  ــک ــای بــیــن‌الــمــلــلــی، ی ــان‌هـ ــازمـ سـ
ظرفیت‌های مهم توسعه نظام بانکداری 
تسهیل  در  مهمی  نقش  که  است  کشور 
بانک  دارد.  کشور  ارزی  و  مالی  مبادلات 

اهمیت  درک  با  جدید،  دوره  در  مرکزی 
منطقه،  سطح  در  بانکی  ــط  رواب توسعه 
بانکی  و  اقتصادی  همکاری‌های  ارتقای 
همچون  منطقه  کشورهای  و  ایران  میان 
منظم  ــور  ط بــه‌  را  ــارات  امـ و  عمان  قطر، 
گستره  همچنین  ــت.  اس ــرده  ک پیگیری     1402 25  - دی      شمـــــاره 
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امیرحسین موسوی   /
پژوهشگر اقتصادی

ــور بـــه سطح  ــش ــی ک ــک ــان دیــپــلــمــاســی ب
کشورهای منطقه محدود نبوده و توسعه 
موازات  به  کشور  بانکی  و  پولی  مناسبات 
روسیه  و  چین  مانند  همسو  کشورهای  با 
توسعه  مکمل  ــت.  اس شــده  پیگیری  نیز 
کشورهای  بــا  بانکی  و  پولی  مناسبات 
و  مجامع  در  فعال  نقش‌آفرینی  مختلف، 
سازمان‌های بین‌المللی است. به عنوان 
نمونه، ایران در خرداد سال‌جاری، رئیس 
که  شد  آسیایی  پایاپای  اتحادیه  دوره‌ای 
می‌تواند ظرفیت بالقوه‌ای را برای توسعه 
نظام پرداخت میان اعضا در اختیار ایران 
ایران  دائم  عضویت  همچنین  دهد.  قرار 
به  را  فرصت  این  شانگهای،  و  بریکس  در 
مالی  مناسبات  که  می‌دهد  مرکزی  بانک 
پیگیری  بیشتری  سرعت  با  را  بانکی  و 

کند. 

توسعه روابط بانکی با اعضای بریکس
یکی  عنوان  به  برزیل  با  بانکی  روابــط  توسعه 
پیگیری  از  مصداقی  بریکس،  مهم  اعضای  از 

همین موضوع است. 
سالیانه  اجلاس  حاشیه  در  فرزین  محمدرضا 
جهانی  بانک  و  ــول  پ بین‌المللی  صــنــدوق 
"روبرتو  با  گفت‌وگو  و  دیــدار  در  مراکش،  در 
برزیل،  مرکزی  بانک  رئیس‌کل  کامــپــوس"، 
با  تجاری  و  بانکی  و  پولی  مناسبات  توسعه 

کشور  دو  هر  نفع  به  کنونی  شرایط  در  را  برزیل 
دانست. 

همچنین  کشورمان  مرکزی  بانک  رئیس‌کل 
ایران  بازرگانی  و  تجاری  ظرفیت‌های  گفت: 
در  بریکس  گروه  اعضای  همچنین  و  برزیل  و 
مناسبات اقتصادی نشان می‌دهد با افزایش 
اعضاء،  میان  پولی  و  بانکی  همکاری‌های 
کوتاه‌مدت  در  کشورها  ــن  ای میان  تــجــارت 

افزایش می‌یابد. 
رئیس‌کل بانک مرکزی برزیل نیز در این دیدار 
با  دوجانبه  همکاری‌های  افزایش  بر  تاکید  با 
داد  پیشنهاد  تخصصی،  عرصه‌های  در  ایران 
که با توجه به تحولات پیش‌رو در عرصه بانکی 
نیز  بریکس  گــروه  ظرفیت  از  بین‌المللی،  و 
همکاری‌های  نوین  کارهای  سازو  ایجاد  برای 

پولی و بانکی بهره گرفته شود.

بانك توسعه بریکس در خدمت پروژه‌های 
توسعه‌ای

بانکی  مناسبات  توسعه  از  غ  ــار ف همچنین 
استفاده  بریکس،  در  عضو  کشورهای  میان 
ظرفیت  نیز،  بریکس  توسعه  بانک  ظرفیت  از 
تامین  و  بانکی  بخش  در  بریکس  گروه  دیگر 

مالی است. 
می‌تواند  جدید  توسعه  بانک  در  عضویت 
مالی  تامین  ــوزه  ح در  توجهی  قابل  ثمرات 
زیرساختی و توسعه‌ای داشته باشد. براساس 

توسعه 
مناسبات بانکی 
میان کشورهای 

عضو در بریکس 
و شانگهای به 

همراه ایفای 
نقش فعال 

در نهادهای 
بین‌المللی 

همچون 
صندوق 

بین‌المللی 
پول، از جمله 

محورهای 
توسعه 

دیپلماسی 
بانکی کشور طی 

مدت اخیر بوده 
است



راه،  ۱۷۰۰۰کیلومتر  تاکنون  بانک  این  گزارش 
۸۲۰ پل، ۱۳۹۰ کیلومتر زیرساخت‌های مربوط 
و  یافته  ارتقا  یا  شده  ایجاد  آب  کانال  یا  تونل  به 

۳۵ هزار واحد خانه ساخته شده است. 
ــال  س در  ــس  ــک ــری ب اجــــاس  شــشــمــیــن  در 
تــوســعــه‌ای  ــک  ــان ب تــاســیــس  ــر  ب ــاوه  عـ  ۲۰۱۴
نــیــز   )Treaty( ــده‌ای  ــ ــاه ــ ــع ــ م ــد،  ــ ــدی ــ ج
ــروط  ــش ــات ذخـــیـــره م ــب ــی ــرت  بــــرای ایـــجـــاد ت
 )Contingent Reserve Arrangement(

این  ــد.  ش امــضــاء  دلار  میلیارد   ۱۰۰ ــدازه  انـ بــا 
وظایف  از  یکی  به  شبیه  کارکـــردی  معاهده 
اساس  بر  و  دارد  پــول  بین‌المللی  صندوق 
از  نقدینگی  تــامــیــن  ــرای  بـ ــی  ــوب ــارچ چ آن، 
فشارهای  ــروز  ب ــورت  ص در  ارز  ــوآپ  س طریق 

کوتاه‌مدت ترازپرداخت‌ها ایجاد شده است.

ریاست پایاپای، مقدمه تسهیل 
پرداخت‌های برون مرزی

آسیا   پاياپای  اتحاديه  اجلاس  یکمین  و  پنجاه 
تهران  در  مرکزی  بانک  ميزبانی  به   )ACU(

ــای اتــحــادیــه در خـــرداد ماه  ــض ــا حــضــور اع ب
سال‌جاری برگزار شد. این اجلاس به صورت 
عضو  کشورهای  از  يکی  در  ســال  هر  دوره‌ای 

برگزار می‌شود.
 دلارزدایی و کاهش وابستگی به ارزهای تحت 
سلطه، محور اصلی اجلاس اخیر این اتحادیه 
کشورهای  ارزی  جــدیــد  سبد  تعیین  ــود.  بـ
به  نیاز  بدون  مبادلات  تسویه  منظور  به  عضو 
مورد  مهم  ــوارد  م از  یکی  دلار،  و  یــورو  ــای  ارزه
بود.  سال‌جاری  اجــاس  در  بررسی  و  بحث 
دیجیتال  ارزهای  کارگیری  به  و  امکان‌سنجی 
برون  پرداخت‌های  برای  مرکزی  بانک‌های 
بین  ــان  رس پیام  شبکه  از  رونمایی  و  ــرزی  م
دیگر  از  ــه،  ــادی ــح ات عضو  کــشــورهــای  بانکی 
اتحاديه  مــاه  ــرداد  خ ــاس  اج دستورکارهای 

پاياپای آسيایی بود.
سال  در  کار  به  ــاز  آغ ــان  زم از   ACU معاملات 
کرده  تجربه  را  صعودی  ــد  رون تاکنون   1974
از  معاملات  حجم  توجه  قابل  افزایش  است. 

51 میلیون دلار در 1976 به نزدیک 30 میلیارد 
تایید  را  ــزاره  گ خوبی  به   ،  2021 ســال  در  دلار 
آسیایی  پایاپای  اتحادیه  اعضای  می‌کند.  
توافق کردند که سبد ارزی متشکل از ارز‌های 
یوان چین، درهم امارات و روبل روسیه ایجاد 
شود تا بتوانند در مرحله تسویه از آنها استفاده 
کنند. این تصمیم در راستای کاهش استفاده 
از ارز‌هایی مانند دلار و یورو گرفته شده است و 
در صورت اجرایی شدن می‌تواند تاثیر بسزایی 
کشور‌های  غربی  ــای  ارز‌هـ صرفه‌جویی  در 
موضوع  این  است  بدیهی  باشد.  داشته  عضو 
احتیاج به زمان نسبتا قابل توجهی دارد و در 

کوتاه‌مدت تحقق آن امکان‌پذیر نیست.

ایفای نقش پُررنگ در مجامع بین المللی
ــزی در  ــرک ــل بــانــک م حــضــور فــعــال رئــیــس ک
یکی  بین‌المللی  ــای  ــان‌ه ــازم س و  نــهــادهــا 
می‌تواند  کــه  ــت  اس مهمی  ظرفیت‌های  از 
مناسبات  توسعه  بــرای  را  ــژه‌ای  وی امتیازات 
سالانه  اجـــاس  ــاورد.  ــی ب ــان  ــغ ارم بــه  بانکی 
جهانی  بانک  و  ــول  پ بین‌المللی  صــنــدوق 
در  همزمان  طــور  به  میلادی   ۲۰۲۳ ســال  در 
مهرماه امسال به میزبانی مراکش برگزار شد. 
صندوق  سالانه  ــاس  اج حاشیه  در  فرزین 
از  جمعی  ــا  ب ــش  ــراک م در  ــول  پ بین‌المللی 
و  منطقه  کشورهای  مرکزی  بانک  روسای‌کل 
همکاری‌های  افزایش  به  راجع  بریکس  گروه 

پولی و بانکی دیدار و گفتگو کرد. 
مدیر  ــدار  ــ دی در  ــزی  ــرک م ــک  ــان ب ــل  ــس‌ک ــی رئ
صندوق  مرکزی  آسیای  و  خاورمیانه  بخش 
موفقیت‌‌های  به  اشــاره  با  پــول  بین‌المللی 
دو  طی  ایــران  اسلامی  جمهوری  اقتصادی 
اقتصادی  تثبیت  سیاست  اجرای  اخیر،  سال 
تجاری  و  پولی  شاخص‌های  بهبود  متضمن  را 

اعلام کرد.

آزادسازی منابع ارزی و افزایش کیفیت 
دارایی‌های خارجی بانک مرکزی

توسعه  راستای  در  مرکزی  بانک  دیگر  محور 

بــــــرش

افزایــش کیفیت دارایی‌های خارجی  
لوکزامبورگ،  و  عراق  جنوبی،  کره  در  شده  مسدود  ارزی  منابع  به  ایــران  دسترسی  برآیند 

کیفیت دارایی‌های خارجی بانک مرکزی را افزایش می‌دهد.

 گستره 
دیپلماسی 
بانکی کشور به 
سطح کشورهای 
منطقه محدود 
نبوده و توسعه 
مناسبات پولی 
و بانکی کشور 
به موازات با 
کشورهای 
همسو مانند 
چین و روسیه 
نیز پیگیری شده 
است
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ارزی  منابع  آزادســـازی  بانکی،  دیپلماسی 
بلوکه شده کشور بود. 

ارزی  منابع  تمام  ســال‌جــاری  مــاه  ــرداد  م در 
و  شد  آزاد  کره‌جنوبی  در  ایــران  شده  توقیف 
جهت  بانکی  پرداخت  صــورت  به  منابع  این 
ایران  اختیار  در  غیرتحریمی  کالاهــای  خرید 
قرار گرفت. با پیگیری‌های فنی و دیپلماسی 
شده  توقیف  ارزی  منابع  تمام  بانکی،  موفق 
تبدیل  هزینه‌های  و  آزاد  کره‌جنوبی  در  ایران 
ثالت  کشور  توسط  نیز  یــورو  به  وون  از  آن  ارز 
منابع  این  تمامی  نهایت  در  و  شد  پذیرفته 
یورویی به حساب‌های 6 بانک ایرانی در قطر 

واریز شد.
دیوان  رای  صدور  با  نیز   ماه  مهر  در  همچنین 
جهت  قضایی  موانع  لوکزامبورگ،  کشور  عالی 
دسترسی به معادل یک میلیارد و ۷۰۰ میلیون 
دلار از دارایی‌های ارزی بانک مرکزی جمهوری 
با  شــد.  برطرف  کشور  ایــن  در  ــران  ای اسلامی 
اقدامات و پیگیری‌های حقوقی بانک مرکزی، 
در مقطع کنونی موانع قضایی جهت دسترسی 
به دارایی‌های ارزی این بانک در کشور اروپایی 
برطرف  دلار  میلیارد   ۱.۷ ارزش  به  لوکزامبورگ 
دسترس  در  ــون  ــن اک ــم  ه منابع  ــن  ای و  ــده  ش
نیمه  در  است.  گرفته  قرار  ایران  مرکزی  بانک 
تابستان نیز مقدار قابل توجهی از وجوه ایران 

در بانک TBI عراق آزاد شده بود. 
مسدود  ارزی  منابع  به  ایران  دسترسی  برآیند 
لوکزامبورگ،  و  ــراق  ع کره‌جنوبی،  در  شــده 
را  مرکزی  بانک  خارجی  دارایی‌های  کیفیت 

افزایش می‌دهد. 

دیپلماسی پولی در واشنگتن
اوایل  در  فرزین  محمدرضا  پیش‌تر  همچنین 
و  دیـــدار  منظور  ــه  ب ــاری  ــال‌ج س خـــردادمـــاه 
پول  بین‌المللی  صندوق  مقامات  با  گفتگو 
این  نتایج  از  یکی  که  کرد  سفر  واشنگتن  به 
حضور فعال، دریافت حق برداشت ویژه ۴.۸ 

میلیارد SDR )معادل ۶.۷ میلیارد دلار( بود.
میلیارد   ۴.۸ دارای  ــران  ای سفر،  ایــن  از  پس 
SDR حق برداشت ویژه )معادل ۶.۷ میلیارد 
کمک  منظور  بــه  منابع  ــن  ای از  کــه  شــد  دلار( 

کمترین  ــا  ب ــود  ــوج م اقــتــصــادی  وضعیت  ــه  ب
تشریفات اداری و به سرعت، برخوردار شد. 

مقاطع  در  ــول،  ــ پ بــیــن‌الــمــلــلــی  صـــنـــدوق 
رکــود  بــا  جهانی  اقتصاد  کــه  مختلف  زمــانــی 
اعضای  به  کمک  منظور  به  می‌شود  مواجه 
به   ــوم  ــوس م نقدینگی  خلق  ــه  ب ــدام  اقـ ــود   خ
ویژه،  برداشت  حق  یا   )SDR Allocation(

می‌کند تا کشورها با تکیه بر آن نقدینگی مورد 
نیاز خود را برای برون رفت از وضعیت رکود به 

دست آورند. 
 ۱.۴ ایــران  حساب  در   ۲۰۲۱ ــال  س از  پیش  تا 
وجــود  ویـــژه(  بــرداشــت  ــق  )ح  SDR میلیارد 
داشت که در ماه‌های پایانی آن سال در قالب 
اقتصادی  رکود  با  مقابله  برای  صندوق  ح  طر
موجودی  به   SDR میلیارد   ۳.۴ کرونا  از  ناشی 
ایــران  حاضر  حــال  در  لــذا  شــد،  اضافه  قبلی 
دارای ۴.۸ میلیارد SDR )حق برداشت ویژه( 

)معادل ۶.۷میلیارد دلار( است.

ایجاد بستر فعالیت بانکی در عرصه 
بانکداری جهانی

بانک  بین‌الملل  معاون  اظهارات  اساس  بر 
بانک  دومین  عنوان  به   VTB بانک  مرکزی، 
نمایندگی  دفتر  افتتاح  حال  در  روسیه  بزرگ 
در تهران است و دو بانک ایرانی نیز در روسیه 
افتتاح  را  ــود  خ نمایندگی  دفــاتــر  زودی  بــه 

می‌کنند. 
در  سال‌جاری  ماه  اردیبهشت  کریمی  محسن 
خصوص آخرین تحولات همکاری‌های بانکی 
با کشور روسیه، گفت: در این زمینه اقدامات 
آخرین  در  و  اســت  انجام  حــال  در  متعددی 
شده  عملیاتی  و  پذیرفت  صورت  که  اقدامی 
است بانک VTB کشور روسیه که دومین بانک 
بیشترین  دارای  و  هست  نیز  کشور  این  بزرگ 
میان  در  ــی  ــارج خ فــعــالــیــت‌هــای  و  شــعــب 
ج از این کشور است،  بانک‌های روسی در خار
تهران  در  نمایندگی  دفتر  تاسیس  به  نسبت 

اقدام کرد.

نخستین تجربه عملی دلارزدایی 
یکی دیگر از اقداماتی که بر پایه توسعه روابط 
ثمر  بــه  موفقیت  بــا  منطقه  سطح  در  بانکی 
مبادلات  از  دلار  حذف  عملی  تجربه  رسید، 
جایگزینی  با  که  بــود  سیاحتی  و  غیرتجاری 
عرضه و تحویل دینار به زائران اربعین حسینی 

برای نخستین‌بار رقم خورد. 
حسینی  اربعین  ایــام  در  اخیر،  سال‌های  در 
را  دلار  خ  نر رشد  ارز،  تقاضای  افزایش  دلیل  به 
برخلاف  سال‌جاری  در  اما  می‌کردیم،  تجربه 
به  عملی  ابتکار  در  مرکزی  بانک  سابق،  رویه 
کشور  دینار  ارز  زائران،  به  دلار  تخصیص  جای 
تخصیص  اربعین  ارز  متقاضیان  به  را  ــراق  ع
یکی  عنوان  به  مــی‌تــوان  را  ــه  روی ایــن  که  داد 
از  یکی  سرفصل‌  در  ــی  ــ دلارزدای مصادیق  از 

نیازهای ارزی کشور برشمرد.

 در سال‌جاری 
برخلاف رویه 

سابق، بانک 
مرکزی در ابتکار 

عملی به جای 
تخصیص دلار به 
زائران، ارز دینار 

کشور عراق را 
به متقاضیان 

ارز اربعین 
تخصیص داد
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5 دلیل احیاء حکمرانی ریال
    با اقداماتی که در شیوه‌های نظام پرداخت   بانکداری 

هوشمند در حال وقوع است، زمینه‌های لازم برای ایجاد 
حکمرانی ریال و رصد پول ملی فراهم شده است

    ایجاد شفافیت در لایه‏های اقتصادی باعث می‏شود، تمامی 
فعالیت‏های اقتصادی ظاهری شفاف به خود بگیرند

    حکمرانی ریال باعث خواهد شد که رصد گردش مالی ریالی 
برای تمامی داد و ستدها در سطح اقتصاد فراهم شود 

رهگیری ریال برای شفافیت اقتصادی
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تنها  نه‏  که  است  وسیعی  مفهوم  "شفافیت" 
کاربرد  نیز  زمینه‏ها  سایر  در  بلکه  اقتصاد،  در 
عنوان  به  مهم  این  اقتصادی،  منظر  از  دارد. 
سیاست‌گذاری  در  کلیدی  مولفه‏های  از  یکی 
و نیز حکمرانی عادلانه بر جامعه در نظر گرفته 
می‏شود. برقراری شفافیت در اقتصاد به سهم 
سیاست‌گذاری‏های  تا  می‏شود  باعث  خــود 
بروند  پیش  خود  صحیح  مسیر  در  اقتصادی 
ــداف  ــدن اه بــه طـــوری کــه در کــنــار محقق ش
و  مالی  فسادهای  ایجاد  از  سیاست‌گذاران، 
این  با  شود.  جلوگیری  نیز  رانت‏ها  از  استفاده 
ایجاد  در  اساسی  زمینه‏های  از  یکی  تفاسیر، 
بستر شفافیت در اقتصاد، که تاکنون نیز کمتر 
مورد توجه سیاست‌گذاران و برنامه‏ریزان کشور 
حوزه‏"رهگیری  در  شفافیت‏  است  گرفته  قرار 

پول ملی" است.

قالب  در  نه  اقتصادی  تخلفات  اخیر،  دهــه‏  دو  در 
در  بلکه  شرکتی،  حساب  و  حقوقی  فعالیت‏های 
حقیقی  ــراد  اف نام  به  و  شخصی  حساب‏های  قالب 
محسوب  هم  اقتصادی  فعالین  از  که  افرادی  )حتی 

نمی‌شوند( شکل می‏گیرند. علاوه بر تخلفاتی که در 

زمینه فعالیت‏ حقوقی‏ها در اقتصاد ایجاد می‏شود، 
کالا،  زمینه  در  سیاه  ــازار  ب فعالیت‏های  از  بسیاری 
انجام  مالی  مبادلات  تحت  نیز  و...  مخدر  مواد  ارز، 
می‌شوند که هیچ نظارتی بر تراکنش‏های مالی آنها 
می‏شوند  باعث  جرائمی  چنین  نمی‏گیرد.   شکل 
محقق  جامعه  در  اجتماعی  و  اقتصادی  عدالت 
نشده و در نهایت، موجی از نارضایتی شهروندان را 
ایجاد می‏نماید. در این خصوص، با توجه به اهمیتی 
که مقابله با این جرایم برای شرایط اقتصادی کشور 
دارد، لذا حرکت در جهت جلوگیری از چنین وقایعی 
و نیز ارایه راهکارهای پیشگیرانه، از اهمیت بسزایی 
برخوردار است. یکی از راهکارهایی که در این زمینه 
کمک‌کننده بوده و در بسیاری از کشورهای دیگر نیز 
به جهت ایجاد بستر شفافیت اقتصادی به کار گرفته 

شده است، مسئله حاکمیت پول ملی است.

حاکمیت پول ملی
رهگیری پول ملی و یا "حکمرانی ریال"، اصطلاحی 
از  ــاده  ــف ــت اس ــا  ب حکومتی  ارکان  آن  در  ــه  ک اســـت 
و  بانکی  )نــظــام  اقتصاد  در  مــوجــود  ظرفیت‏های 
سیستم‏های پرداخت(، تراکنش‏های صورت‏گرفته 

که  گونه‏ای  به  کــرده،  رصد  را  ملی  پول  از  استفاده  با 
کشور،  در  نقدینگی  حجم  از  ــال  ری یک  هر  ــردش  گ
توجه  با  اخیر  سال‌های  در  باشد.  شفاف  و  ــح  واض
اقتصاد  ــرای  ب اقتصادی،  شفافیت  که  اهمیتی  به 
سیاست‏های  که  الزاماتی  نیز،  و  است  داشته  کشور 

موجود در اقتصاد مقاومتی )مبنی بر شفاف‏سازی و 
فسادزا  اقدامات  از  جلوگیری  و  اقتصاد  سالم‌سازی 

ایجاد  آن  برای  تجاری(  و  ارزی  پولی-  زمینه‏های  در 

کرده است، اقداماتی اساسی و به خصوص از منظر 
راستای  در  گامی  عنوان  به  قانونی  زیرساخت‌های 
این  از  برخی  که  است  شده  انجام  ریــال  حکمرانی 

اقدامات عبارتند از: 
مودیان:  • سامانه  و  فروشگاهی  پایانه‌های  قانون 

سامانه‏محوری  رویکرد  از  استفاده  با  قانون  این  در 
در اخذ مالیات ) به دور از دخالت عوامل انسانی(، 
اخذ  و  مالیاتی  مــودیــان  ــای  داده‏هـ تجمیع  امکان 
فرارهای  از  دور  به  و  کارایــی  حداکثر  با  مالیات‏ها 

مالیاتی فراهم شده است.
چک: بر اساس این قانون،  • صدور  قانون  اصلاح   

تمامی تراکنش‏های انجام‏شده با چک‏های بانکی، تنها 
با ثبت در سامانه صیاد امکان‏پذیر خواهد بود. لذا با 
مشخص بودن صادرکننده و گیرنده چک )حذف چک 
تراکنش‏های  و  پرداخت‏ها  در  شفافیت  حــوالــه‏ای(، 

قابل‏  بخش  ــه  )ک چک‏ها  دسته  از  استفاده  با  مالی 
توجهی از تراکنش‌های غیرشفاف اقتصادی را در کشور 

تشکیل داده است(، ایجاد خواهد شد.

طبق  • اشخاص:  بانکی  تراکنش‌های  شفاف‏سازی 
این قانون نیز بانک‏ها ملزم به اعمال محدودیت‌هایی 
ــف مــبــلــغ در  ــق ــد ایـــجـــاد س ــن ــان ــان م ــری ــت ــش بــــرای م
ج اسناد مثبته در مبالغ بالاتر  تراکنش‏های بانکی، در
اطلاعات  کامل  ج  در لزوم  نیز  و  تعیین‏شده  سقف  از 

هویتی صاحبان حساب‏ها نیز مورد توجه است.

مزایای حکمرانی ریال 
مشاهده  ــران  ای اقتصاد  اخیر  دهه‏  چند  به  نگاهی  با 
مالی  تبادلات  بر  نظارتی  سیستم  ضعف  می‏شود، 
مفاسد  از  بــســیــاری  زمــیــنــه‏ســاز  شفافیت،  عــدم  و 
اقتصادی، همچون فرارهای مالیاتی و پولشویی بوده 
شد  خواهد  باعث  ریال  حکمرانی  از  استفاده  است. 
که رصد گردش مالی ریالی برای تمامی داد و ستدها 
در سطح اقتصاد فراهم شود. این در حالی است که 
ریال  یک  هر  پیگیری  زمینه‏  در  تنها  نه  سیاست  این 
رهگیری  در  بلکه  داشته،  شایانی  کمک  ملی  پول  از 
طلا،  )سکه،  دیگر  دارایی‏های  و  خارجی  اسعار  سایر 
مسکن( و مبادلات آنها نیز حایز اهمیت خواهد بود.  

اقتصادی  لایه‏های  در  شفافیت  ایجاد  آن،  بر  عــاوه 
اقتصادی  فعالیت‏های  تمامی  ــود،  ــی‏ش م بــاعــث 
بخشی  که  گونه‏ای  به  گرفته،  خود  به  شفاف  ظاهری 
از فعالیت‏های زیرزمینی نیز که از نگاه دولت مخفی 
باعث  مزیت‏هایی  چنین  شود.  آشکار  است،  مانده 
در  مالی  ــای  ــردش‏ه گ تمامی  ــات  ــاع اط ــود،  ــی‏ش م
مواردی  از  و  گرفته  قرار  حاکمیت  اختیار  در  اقتصاد 
همچون پولشویی‏ها، فرارهای مالیاتی، فعالیت‏های 

در راستای 
حکمرانی 

ریال، تمامی 
تراکنش‏های 

انجام‏شده 
با چک‏های 
بانکی، تنها 

با ثبت در 
سامانه صیاد 

امکان‏پذیر 
خواهد بود
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سفته‏بازانه و ... جلوگیری شود. علاوه بر آثار ذکر شده 
سیاست  این  مالی،  فعالیت‏های  تمامی  رصد  برای 
از منظر متغیرهای کلان اقتصادی نیز کارآمد خواهد 
بود. این در حالی است که با رصد فعالیت‏های مالی، 
گردش نقدینگی نیز به دلیل فعالیت‏های سوداگرانه 
در  امر  این  که  گونه‏ای  به  ــده،  ش محدود  اقتصاد  در 
تورم  کنترل  برای  پولی  مقامات  سیاست‌گذاری‏های 

نیز بسیار حایز اهمیت خواهد بود. )نمودار 1(‏ 

زیرساخت‌های لازم برای حکمرانی ریال در کشور
اقدامات  اقتصاد،  در  فعالیت‏ها  شدن  سامانه‏ای  با 
اطلاعات  تجمیع  و  ــردآوری  ــ گ منظور  بــه  مفیدی 
به  و  مالیاتی  نظام  در  ویژه  به  افــراد،  برای  اقتصادی 
با  است.  گرفته  صورت  بانکی  نظام  در  اندکی  مقدار 
حکمفرما  اقتصاد  بر  سیستمی  است  لازم  حال  این 
برای  اقتصادی  اطلاعات  تمامی  تجمیع  با  تا  باشد 
افراد )شامل اطلاعات افراد در نظام بانکداری، ثبت 
آنها،  تحلیل  و  و..(  مالیاتی  نظام  ــی،  دارای و  احــوال 

میزان قدرت خرید و توان مالی افراد تحت پیگیری 
و رصد قرار گیرد. با این سیستم تمامی تراکنش‌های 
افراد تحت کنترل نظام بانکی و نهادهای حاکمیتی 
ج از عرف، برای  در کشور بوده و نقل و انتقالات خار
شناسایی  سرعت  به  نیز  اقتصادی  فعالان  از  یک  هر 
خواهد شد.  در چند سال اخیر، قوانین و رویه‏های 
متعددی مانند قانون صدور چک، قانون پایانه‌های 
مبارزه  قانون  اصلاح  مودیان،  سامانه  و  فروشگاهی 
با پولشویی و آیین‌نامه شفافیت تراکنش‌های مالی 
اشخاص، نمونه‌هایی از گام‏هایی کوچک در جهت 
حرکت به سمت حکمرانی ریال در جامعه هستند. 

مالی  تــبــادلات  عمده  آنکه  به  توجه  با  حــال  ایــن  با 
کشور از گلوگاه سیستم بانکی گذر می‏کند، یکی از 
رهگیری  کشور،  مالی  سیستم  در  اساسی  باگ‌های 

تراکنش‌های ریالی در سیستم بانکداری است. 
این در حالی است که لازم است بانک مرکزی با نهاد 
مورد وثوق دیگری در رهگیری تراکنش‏های بانکی، 
ارگان‌ها  سایر  به  که  باشند  برخوردار  مکانیسمی  از 
متصل  و..  مالیاتی  ــور  ام اداره  ــوال،  احـ ثبت  نظیر 
مورد  افــراد  حساب‌های  تمامی  که  طــوری  به  بــوده، 
پیگیری و رصد قرار گیرند. در یک چنین مکانیسمی 
مانند  پیشرفته  تکنولوژی‏های  بــرقــراری  اهمیت 
بود.  خواهد  پرُرنگ  بسیار  مصنوعی  هوش  سیستم 
نظام  شیوه‏های  در  که  اقداماتی  با  خوشبختانه 
پرداخت بانکی و بانکداری هوشمند در حال وقوع 
است، به نوعی زمینه‏های لازم برای ایجاد حکمرانی 

ریال و رصد پول ملی نیز فراهم شده است. 
با  بانکداری  از  شیوه  این  در  که  است  حالی  در  این 
نوعی  به  مصنوعی،  هوش  تکنولوژی  از  بهره‏گیری 
تمامی حساب‏‏ها کنترل خواهد شد. مکانیسم این 
آنالیز  از  استفاده  با  که  است  گونه‏ای  به  نیز  سیستم 
اطلاعات حساب مشتریان )محاسبه قدرت خرید، 
نوع و حجم نقل و انتقالات و...( تعاملات اقتصادی 

ج از عرف فعالان اقتصادی شناسایی  مشکوک و خار
در  نیز  هــم‏اکــنــون  ــه  ک سیستم  ــن  ای ــد.   شـ ــد  ــواه خ
کشورهای پیشرفته مانند کشورهای آمریکا، استرالیا 
و کانادا در حال اجراست، این امکان را در اختیار این 
کشورها قرار داده تا تراکنش‏های مشکوک شناسایی 
کنترل  راستای  در  مربوطه  امنیتی  نهادهای  به  و 

پولشویی‏ها ارجاع داده شوند.

1 نمودار   

 مزایــای برقراری حکمرانی 
درکشور ریال 
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خ ارز خنثی شد تی نر عوامل بی‌ثبا
    اقتصاددانان نتوانستند 148 مورد از 150 رکود 

گذشته در جهان را پیش‌بینی کنند

    با کاهش ادامه‌دار حجم پول، می‌توان انتظار کاهش تورم را نیز داشت 

    ثبات اقتصادی، نتیجه‌ای جز پیش‌بینی‌پذیری اقتصادی نخواهد داشت

چگونه در گذشته گرفتار جهش 5 برابری دلار شدیم؟

سابقه غفلت از رکود‌ها و بحران‌های اقتصادی 
ــراکاش  "پ که  ــوری  ط به  ــت،  اس طولانی  بسیار 
المللی  بین  صندوق  بودجه  مدیر  لونگانی"، 
که   ــت  اس معتقد  مـــورد  ــن  ای در   )IMF( ــول  پ
رکود   150 از  مورد   148 نتوانستند  اقتصاددانان 
لوگانی  کنند.  پیش‌بینی  را  جهان  در  گذشته 
معتقد است بخش بسیار بزرگی از رخداد‌های 
اقتصادی پیش‌بینی نشده به دلیل سناریو‌های 
تفاوت  که  اســت  ــده‌ای  ع قبول  ــورد  م تولیدی 

خطر و ثبات را نمی‌شناسد. 

در واقع از زمانی که اقتصاد نیز مانند سیاست، 
اقتصادی  پیش‌بینی  ــت،  اس شــده  جناحی 
سختی  کار  اقتصاد  یک  پذیری  پیش‌بینی  و 
هم  و  دولــت  بــرای  هــم  همچنان  ــا  ام شــده، 
از  که  دولتی  کنید  گمان  است.  واجب  مردم 
عموم  مسیر  یا  خاص  بازار  در  قیمت‌ها  مسیر 
باشد،  داشته  درستی  پیش‌بینی  قیمت‌ها 
هماهنگ  همان  با  نیز  را  خود  سیاست‌های 
ــات اقــتــصــاد کمک  ــب ــه ث ــرده و ایـــن مــهــم ب کـ
پیش‌بینی  دوازدهم  دولت  اگر  مثلا  1402   می‌کند.  25  - دی      شمـــــاره 
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داشت،  برجام  از  ترامپ  خــروج  از  مناسبی 
اختیار  در  ــای  ارز‌ه بیشتری  احتیاط  با  شاید 
 5 جهش  از  نوعی  به  و  می‌کرد  ذخیره  را  خود 
مقابل  در  یا  می‌کرد.  جلوگیری  دلار  برابری 
درست  پیش‌بینی  با  نیز  اقتصادی  فعالان 
داشته  را  اقتصادی  رفتار  بهترین  می‌توانند 

باشند. 
ثبات  اقتصادی  فعالان  اگر  مثال،  عنوان  به 
سال‌جاری  در  طلا  یا  و  خودرو  یا  ارز  قیمت  در 
صف  در  بود  ممکن  می‌کردند،  پیش‌بینی  را 
خرید‌های طولانی خودرو آن هم خودرو‌هایی 
پیش‌بینی  اما  حال  ننشینند.   1404 تحویل  با 
اقتصاد  یک  پذیری  پیش‌بینی  یا  و  اقتصادی 

پیش‌شرط جدی به نام "ثبات" دارد. 
در واقع این ثبات و آرامش شرایط اقتصادی 
می‌کنند  کمک  دولت  و  فعالان  به  که  است 
کنند.  اتخاذ  هدفمندتری  و  بهتر  تصمیم  تا 
نیز  مرکزی  بانک  کل  رئیس  جهت  همین  به 
پیش‌بینی‌پذیری  و  ثبات  لزوم  بر  تاکید  با 
بانک  ــدی  ج ــداف  اهـ از  یکی  ــادی،  ــص ــت اق
رشد  خ  نر کنترل  و  ارز  خ  نر کنترل  را  مرکزی 
استفاده  با  و  خاص  محدوده  در  نقدینگی 
کرده  اعلام  تورمی  غیر  و  خاص  ابزار‌های  از 

است. 
بررسی آمار‌ها نشان می‌دهد که بانک مرکزی 
در دوره اخیر در اجرای هر دو سیاست مذکور 
خ رشد نقدینگی را  موفق بوده، به طوری که نر
خ دلار نیز در محدوده  به 26 درصد رسانده و نر
همین  اســـت.  مــانــده  بــاقــی  تــومــان  هـــزار   50
اقتصاد  در  را  ثبات  ایجاد  زمینه  عامل،  دو 
جز  نتیجه‌ای  اقتصادی  ثبات  و  کــرده  فراهم 

پیش‌بینی‌پذیری اقتصادی نخواهد داشت. 
کاهش  اقتصادی،  ثبات  نشانه‌های  از  یکی 
ــود عامل  ــه خ ــول بـــوده ک ســرعــت گـــردش پ
تورم  کنترل  و  ثبات  ادامــه  بــرای  فزاینده‌تری 

است.  
رشد  کنترل  پــولــی،  سیاست‌های  تنظیم  بــا 
ترازنامه بانک‌ها و اعمال سیاست‌های تثبیت 
پایان  در  پول  حجم  رشد  سرعت  اقتصادی، 
سال  مــاه  مهر  پایان  به  نسبت   ۱۴۰۲ مــاه  مهر 
نشان  که  یافته  کاهش  درصــد   26 به  گذشته 
تورمی  انتظارات  تب  چشمگیر  کاهش  دهنده 

است. 
این رقم در مقایسه با ماه قبل خود یعنی مرداد 
می‌دهد.  نشان  را  کاهــش  ــد  درص  3 نیز   1402
می‌دهد  نشان  پول  حجم  و  تورم  روند  بررسی 
به  ــدن  ش نزدیک  ــال  ح در  متغیر  دو  ــن  ای که 
حجم  ادامـــه‌دار  کاهش  با  و  هستند  یکدیگر 

پول، می‌توان انتظار کاهش تورم را نیز داشت. 
فعالان  ــرای  ب سیگنال  بهترین  ــورم  ت کاهــش 
و  تولیدکنندگان  سرمایه‌گذاران،  اقتصادی، 
حتی دولت است چرا که قدرت تصمیم آن هم 
از نوع درست و هدفمند را بالاتر می‌برد. حجم 
پول موجود در اقتصاد که مجموع اسکناس‌، 
را  ــداری  دی سپرده‌های  همچنین  و  مسکوک 
بوده  نقدینگی  از  بخش  یک  می‌دهد،  نشان 
از  سیال  می‌شود.  خوانده  آن  سیال  جزء  که 
نشان  اقتصاد  در  پول  حجم  رشد  که  نظر  این 
ــت گـــردش پـــول در  ــرع ــده افــزایــش س ــن ده
اقتصاد بوده و موتور تورم‌زای نقدینگی نیز در 

همین جزء وجود دارد.
که  نیز  پــول(  )شبه  نقدینگی  دوم  جزء  البته   
اشــاره  دیـــداری  غیر  سپرده‌های  مجموع  به 
در  اما  باشد،  تورم  به  منجر  می‌تواند  هم  دارد، 
می‌کند،  تایید  را  تورم  روند  آنچه  کوتاه‌مدت 
اساس  بر  است.  پول  حجم  یا  اول  جزء  همان 
بانک  بانکی  و  پولی  سیاست‌های  اعــمــال 
نقدینگی  رشد  گذشته،  ماه‌های  طی  مرکزی 
طی مسیر کاهشی از 39 درصد در سال 1400 به 
26.9 درصد در شهریور 1402 رسید و سیالیت 
شده  مواجه  شدیدی  کاهش  با  نیز  نقدینگی 
جزء  عنوان  به  پول  رشد  که  نحوی  به  اســت، 
درصد   70 بالای  محدوده  از  نقدینگی،  سیال 
 40 سطح  به  نزولی  ــد  رون طی   1401 بهمن  در 
رسیده  ــاری  ــال‌ج س ــاه  م شهریور  در  درصــد 

است. 
پول  حجم  سالانه  رشد  و  تــورم  رونــد  مقایسه 
نشان می‌دهد که تغییرات افزایشی یا کاهشی 
خ رشد پول بعد از مدت کوتاهی در تورم  در نر
روند  اســاس  همین  بر  که  شده  دیــده  سالانه 
محصول   1402 اردیبهشت  از  ــورم  ت کاهشی 
کنترل رشد حجم پول از فروردین 1402 است. 
روند  می‌توان  پول  رشد  کاهش  ادامه  با  حال 
تلقی  ادامـــه‌دار  را  آن  و  تایید  را  تــورم  کاهشی 

کرد.
از همین رو، عدم انتظارات تورمی به خصوص 
در بازار دارایی‌های پول، دلار، طلا و ... که در 
منطقه  التهابات  وجود  با  حتی  اخیر  هفته  دو 
پول  حجم  رشد  کنترل  از  بوده‌ایم،  آن  شاهد 
این  در  که  مادامی  تا  است  بعید  و  شده  منتج 
قیمتی  تغییر  نباشد،  ــدی  رون تغییر  موضوع 
ادامــه  با  همچنین  باشد.  داشته  ــود  وج نیز 
انــتــظــارات  ــود  وجـ ــدم  ع و  قیمت‌ها  کنترل 
تورمی، می‌توان ابراز کرد که مهم‌ترین عوامل 
اقتصادی،  ثبات  زدن  برهم  بــرای  خطرناک 

علی‌الحساب خنثی شده‌اند.

اگر دولت 
دوازدهم 
پیش‌بینی 
مناسبی از 
خروج ترامپ از 
برجام داشت 
شاید با احتیاط 
بیشتری ارز‌های 
در اختیار خود 
را ذخیره و به 
نوعی از جهش 
5 برابری دلار 
جلوگیری 
می‌کرد
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