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بازگشت آرامش به بازارها

رشد اقتصادی بهار 1402 مثبت خواهد شد

کاهش تورم  با سیاست تثبیت

 3 گام مثبت بانک مرکزی در ثبات بخشی  به اقتصاد ایران

آرامش بازار    ارز نتیجه سیاست تثبیت

شاهد بهبود  انتظارات تورمی هستیم

سیاست کنترل ترازنامه بانک ها ارتقا در سیاست گذاری پولی

با  ریال  و  بولیوار  تحریم های آمریکا را  دور  می زنیم

آشتی ایران و عربستان اقتصاد دو کشور    را رونق خواهد داد

 انتظارات تورمی در کشور چین چگونه تغییر کرد؟

تاثیر اخبار اقتصادی  بر تصمیم گیری افراد

ادراک رسانه ای در سیاست پولی و رابطه آن با انتظارات تورمی

ظرفیت 20 میلیارد دلاری صادرات خدمات فنی و مهندسی به عراق

کنترل رشد نقدینگی تورم را نزولی خواهد کرد

کوه رشد نقدینگی فرو ریخت

خ تورم  از مسیر حذف انتظارات کاهش نر

بروز    ابر تورم در   اقتصاد  ایران موضوعیت ندارد

عملیات مهار تورم  با رمز کنترل نقدینگی

اثر کنترل نقدینگی بر قیمت کالاها در ماه های آینده نمایان می شود

سرمقاله



بازگشت آرامش به بازارها

همیشه  خــود  ــخ  ــاری ت طــول  در  ایـــران  اقــتــصــاد 
ــت.  ــوده اس ــه بـ ــواج ــزی م ــه ری ــام ــرن ــا چــالــش ب ب
نفت،  قیمت  نوسانات  نظیر  مختلفی  عوامل 
ارز،  خ  نر جهش های  و  بین المللی  تحریم های 
میان  برنامه های  پیاده سازی  از  را  ایران  اقتصاد 
چنین  در  کرده اند.  منحرف  بلندمدت  و  مدت 
سالانه  و  مدت  کوتاه  برنامه های  تنها  شرایطی، 
طور  به  گاهی  هــم،  )آن  بودجه ای  برنامه های  نظیر 
بسیاری  دلیل،  همین  به  و  بوده  اجرا  قابل  ناقص( 

از برنامه های توسعه ای و چشم اندازهای اعلام 
نیافته اند.  دست  خود  مطلوب  نتایج  به  شده، 
نوسانات  منفی  تاثیر  نشان دهنده  وضعیت  این 
دهه  در  که  است  ایــران  اقتصاد  در  ثبات  عدم  و 

گذشته شدیدتر شده است.
از  کشور،  اقتصاد  کنونی  شرایط  در  می رسد  نظر  به 
میان سه عامل مذکور )یعنی نوسانات قیمت نفت، 
ارز(،  خ  نر جهش های  و  المللی  بین  های  تحریم 

مهمترین  عنوان  به  توان  می  را  ارز  خ  نر جهش های 
عامل برنامه گریزی در اقتصاد ایران دانست.

تغییرات  مبنای  ــر  ب حقیقت  در  مسئله  ایــن 
اســت.  کــشــور  اقــتــصــادی  شــرایــط  در  چشمگیر 
در  رنگی  پر  نقش  نفتی  درآمدهای  گذشته،  در 
اخیر،  سال های  در  اما  داشتند،  کشور  بودجه 
بودجه  بــرنــامــه ریــزی  در  ــا  ــده درآم ــن  ای نقش 
کشور، به طور قابل توجهی، کاهش یافته است. 
تحریم های  که  است  ــادی  زی سالیان  طرفی،  از 
بین المللی به طور مکرر و پایدار با اقتصاد ایران 
کشور  ــرای  ب ــادت  ع یک  به  بیشتر  و  ــوده  ب همراه 
روند  بر  آنها  تاثیرگذاری  لــذا،  شــده انــد.  تبدیل 
شده  ضعیف تر  و  کمرنگ تر  اقتصادی  تغییرات 

است.
خ ارز، هــمــواره  ــر ــن حـــال، جــهــش هــای ن بــا ای

کشور  اقتصاد  ــرای  ب ملموس تر  دغدغه  یک 
بر  منفی  تاثیر  بر  ــلاوه  ع مــوضــوع،  ایــن  ــت.  اس
کالاهــا،  قیمت  افــزایــش  و  ــردم  م خرید  ــدرت  ق
سرمایه گذاری  ریسک  شــدن  فزاینده  باعث 
این  اســـت.  ــده  ش تولیدی  فعالیت های  در 
در  بی ثباتی  بروز  سبب  ارز،  بازار  در  ناپایداری 
بخش های مختلف اقتصاد کشور شده و منجر 
جدید  سرمایه  جــذب  عــدم  و  سرمایه  ــرار  ف به 
را  بازار  می تواند  تنها  فرایند  این  است.  گشته 
ج کشانده و کشور را از رشد و  ج و مر بیشتر به هر

توسعه اقتصادی باز دارد. 
منظور  بــه  ایـــران  مــرکــزی  بانک  اســـاس،  ــن  ای بــر 
را  اقتصادی  تثبیت  سیاست  چالش،  ایــن  رفــع 
سه  است.  برگزیده  خود  جدید  برنامه  عنوان  به 
محور اصلی این سیاست عبارتند از: تقویت نظام 
پیش بینی پذیر  و  بخشیدن  ثبات  تنظیم گری، 
نهایی  هدف  نقدینگی.  کنترل  و  ارز  بازار  کردن 
این سیاست، تحقق رشد تولید و مهار تورم است. 
سیاست  به  پایبندی  که  دارد  باور  مرکزی  بانک 
فعالیت های  ریــســک  کاهــش  بــاعــث  تثبیت، 
اقتصادی و در نتیجه، حفظ و جذب سرمایه های 

تولید خواهد شد.
می دهد  نشان  گزارشات  آخرین  راستا،  این  در 
سیاست  ــرای  ــ اج در  پــولــی  ســیــاســت گــذار  ــه  ک
سو،  یک  از  زیرا  است.  کرده  عمل  موفق  تثبیت 
و  ارزی  حــوزه هــای  در  مناسب  مقررات  اتخاذ  با 
تثبیت  تومان  هزار   40 کانال  در  ارز  خ  نر صادراتی، 
از  ــت.  اس ــرده  ک تجربه  را  جزئی  تغییرات  و  شــده 
شده  کنترل  نیز  نقدینگی  رشد  روند  دیگر،  سوی 
عامل،  دو  ــن  ای اســت.  یافته  ــش  کاه آن  خ  ــر ن و 
بازارها  به  آرامش  بازگشت  از  آشکاری  نشانه های 

و پیش بینی پذیر شدن اقتصاد ایران هستند.

سرمقاله

مهدی مهرپور

    1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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رشد اقتصادی بهار ۱۴۰۲ 
مثبت خواهد شد

مهدی مهرپور

دکتر محمد شیریجیان، معاون اقتصادی بانک مرکزی 
در مقاله ای برای تازه های اقتصاد نوشت:

    شاخص تولید کارگاه های بزرگ صنعتی در 3 ماهه 
 پایانی سال گذشته به عنوان یک شاخص پیش نگر

 نشان می دهد که اقتصاد کشور در سه ماهه اول امسال 
هم به احتمال فراوان رشد مناسبی را ثبت خواهد کرد

    رشد بخش ساختمان در سال گذشته تنها 1.2 درصد 
بوده، ولی با توجه به رشد منفی 6.9 درصدی 

سال 1400، می توان گفت که بخش ساختمان 
از رکودی که طی سال های گذشته 

ج شده است داشت، تا حدی خار

    اگر اقتصاد یک کشور، که مدتی رکود 
را تجربه کرده، دو سال متوالی رشد 

اقتصادی بالای سه درصد داشته 
باشد، می توان گفت که آن کشور از 

ج شده است شرایط رکودی خار



هزینه مصرف 
بخش های 
دولتی، طبق 
گزارش اخیر 
بانک مرکزی 
کاهش پیدا 
کرده و از 8.3 به 
منفی 3.6 درصد 
رسیده است. 
این تغییر البته 
از یک جهت 
امیدوارکننده 
است و نشان 
می دهد که 
سهم بخش 
دولتی در 
اقتصاد کمتر 
شده و دولت 
سیاست 
مدیریت هزینه 
را به منظور 
جلوگیری از 
بروز کسری 
بودجه و تبدیل 
آن به پایه پولی و 
تورم، اجرا کرده 
است

مطابق آخرین گزارش بانک مرکزی از رشد 
سال  در  گروه ها  تمامی  کشور،  اقتصادی 
1401 رشد تولید را تجربه کرده اند. در سال 
اقتصادی  رشد  کشاورزی،  گروه  در  و   1400
به   1401 سال  در  که  بود  درصــد   2.6 منفی 
در  گاز،  و  نفت  بخش  در  رسید.  درصد   1.1
هر دو سال رشد 10 درصدی را شاهد بودیم 
که نشان دهنده یک وضعیت پایدار و رشد 
معادن  و  صنایع  بخش  ــت.  اس فزاینده 
که  گونه ای  به  داشــت  توجهی  قابل  رشد 
رشد  به   1400 سال  در  ــدی  درص  1.1 رشد  از 
گروه  در  رسید.   1401 سال  در  درصدی   6.5
صنایع و معادن، زیربخش صنعت، از رشد 
3.3 درصد در سال 1400 به رشد 9.5 درصد 

در سال 1401 ارتقا یافت. 

رشدی  افزایش  ایــن  هم  ساختمان  ــوزه  ح در 
عدد  است،  خورده  رقم   1400 سال  به  نسبت  که 
رشد  اینکه  وجود  با  یعنی  است؛  توجهی  قابل 
 1.2 تنها  گذشته  ــال  س در  ساختمان  بخش 
درصد بوده، ولی مقایسه این رقم با رشد منفی 
6.9 درصدی در سال 1400، نشان از این دارد که 
بخش ساختمان از رکودی که در طی سال های 

ج شده است. گذشته داشته، تا حدی خار
است،  شده  کْند  رشد  خ  نر خدمات،  حوزه  در 
سال  در  بخش  ایــن  رشــد  آنکه  ــود  وج با  یعنی 
گذشته مثبت بوده، ولی از 6.5 درصد در سال 

1400 به 2.7 درصد در سال 1401 رسیده است. 
ــات در  ــدم ــه بــخــش خ ــوج ــل ت ــاب عــلــت رشـــد ق
متاثر  مشاغل،  ــازی  آزادس واسطه  به   1400 سال 
دولــت  در  کــرونــا  عمومی  واکسیناسیون  از 
سیزدهم بود که در سال 1400 بخش تقریبا قابل 
توجهی از آن مشاغل دوباره فعال شدند و این 
طبیعتا  و  داشــت  تاثیر   1400 اقتصادی  رشد  بر 
خود  بلندمدت  عدد  به  خ  نر این   1401 سال  در 

نزدیک شد. 
همچنین از آنجا که بخش خدمات، 57 درصد 
تشکیل  را  کــشــور  تــولــیــدی  ــزوده  ــ اف ارزش  از 
 1401 سال  در  بخش  این  رشد  کاهش  می دهد، 
نسبت به سال 1400 باعث شده تا رشد اقتصادی 
 4 به   1400 سال  در  درصــد   4.4 از  مجموع  در  ما 
درصد در سال 1401 و رشد بدون نفت هم از 3.9 

به 3.5 درصد کاهش یابد.
معتقدند  اقتصادی  صاحبنظران  از  بسیاری 
تجربه  را  رکود  مدتی  که  کشور  یک  اقتصاد  اگر 
کرده، دو سال متوالی رشد اقتصادی بالای سه 
درصد داشته باشد، می توان گفت که آن کشور 
ج شده است. ضمن اینکه  از شرایط رکودی خار

رشد  کنید،  ملاحظه  هم  فصلی  صــورت  به  اگر 
یک   ،1401 سال  چهارم  تا  اول  فصل  از  اقتصادی 

روند صعودی را داشته است. 
مرکزی،  بانک  آمارهای  آخرین  طبق  همچنین 
در  صنعتی  ــزرگ  ب ــای  ــاه ه کارگ تولید  شاخص 
سه ماهه چهارم سال گذشته 12.8 درصد رشد 
شده،  برابر  سه   ،1400 سال  به  نسبت  که  داشته 
است.  رسیده  درصد   12.8 به  درصد   4 از  یعنی 
که  است  پیش نگر  شاخص  یک  شاخص،  این 
اول  ماهه  سه  در  کشور  اقتصاد  می دهد  نشان 
را  مناسبی  رشد  فراوان  احتمال  به  هم  امسال 

ثبت خواهد کرد. 
)شاخص  شامخ  شاخص  مــوارد،  این  بر  علاوه 
منتشر  ــی  ــان ــازرگ ب ــاق  اتـ ــه  ک ــد(  ــری خ ــران  ــدی م

)زمان   1397 سال  از  را  عدد  بیشترین  می کند، 
ــرده اســت.  طــراحــی شــامــخ( تــا بــه الان ثبت ک

در  شاخص  ایــن  بازرگانی،  اتــاق  ــزارش  گ طبق 
اردیبهشت سال گذشته 63 بود و این عدد در 
سال 1402 به 68 رسیده است که بیشترین عدد 
از سال 97 به این سو است و نشان می دهد که 
روند رشد در سه ماهه اول سال جاری ادامه دار 

خواهد بود.
می دهد  نشان  نیز  نهایی  هزینه  اقلام  بررسی 
خصوصی  بخش  نهایی  مصرف  هزینه های 
بانک  گــزارش  طبق  اســت،  کــرده  پیدا  افزایش 
هزینه   ،1401 ــال  س اقتصادی  ــد  رش از  مــرکــزی 
درصد   3.9 از  خصوصی  بخش  نهایی  مصرف 
در سال 1400 به 8.7 درصد در سال 1401 رسیده 
خرید  قدرت  می دهد  نشان  ارقــام  این  است. 
این  است.  کرده  پیدا  بهبود  خصوصی  بخش 
سیاست های  ــرای  اج با  که  دارد  وجــود  انتظار 
ضدتورمی در سال جاری، روند بهبود تدریجی 

قدرت خرید، تداوم داشته باشد. 
طبق  ــا  ام ــی،  ــت دول بخش های  مصرف  هزینه 
و  کرده  پیدا  کاهش  مرکزی  بانک  اخیر  گزارش 
این  است.  رسیده  درصد   3.6 منفی  به   8.3 از 
و  است  امیدوارکننده  جهت  یک  از  البته  تغییر 
نشان می دهد که سهم بخش دولتی در اقتصاد 
کمتر شده و دولت سیاست مدیریت هزینه را به 
منظور جلوگیری از بروز کسری بودجه و تبدیل 

آن به پایه پولی و تورم، اجرا کرده است.
اقتصاد  ســرمــایــه گــذاری،  وضعیت  لحاظ  بــه 
کشور در سال گذشته وضعیت بسیار خوبی را 
تجربه کرده به طوری که رشد تشکیل سرمایه در 
سال 1400 معادل صفر درصد بوده، اما در سال 

1401 به 6.7 درصد رسیده است. 
خ رشد منفی 6.9 درصدی  با توجه به میانگین نر
رشد  تحقق   ،90 دهه  در  ثابت  سرمایه  تشکیل      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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6.7 درصدی در سال 1401 امیدوارکننده است. 
درصد   0.8 حدود  هم  نود  دهه  اقتصادی  رشد 
ــال 1401 بــه 4 درصــد  ــدد در س ــن ع ــوده کــه ای ب

افزایش یافته است.
می دهد  نشان  همچنین  مرکزی  بانک  گزارش 
در  ماشین آلات  بخش  در  سرمایه  تشکیل  که 
کرده  تجربه  را  رقمی  دو  رشد  متوالی  سال  دو 
است )12.5 درصد در سال 1400 و 15.4 درصد در 
همانطور  هم  ساختمان  بخش  در   .)1401 سال 

داشته  خوبی  افزایش  عدد  این  شد،  اشاره  که 
است و از منفی 7.1 درصد به 1.2 درصد رسیده 
است، هرچند با رشد سرمایه گذاری مطلوب ما 
فاصله دارد. صادرات هم سال قبل، 8.2 درصد 
رشد داشته که این رقم در سال 1400 معادل 5.2 

درصد بوده است. 
رشد بخش واردات هم از 24 درصد در سال 1400 
است.  یافته  کاهش   1401 سال  در  درصد   7.5 به 
در مجموع، مولفه های اقتصادی از منظر طرف 
به  ایــن  که  دارد  مناسبی  وضعیت  هم  هزینه 

واسطه مجموعه سیاست های حمایتی است. 
بخش  تــورم  ــا،  ــاره آم آخــریــن  طبق  همچنین 
است.  ــرده  ک پیدا  کاهــش   )ppi( تولیدکننده 
تورم  می دهد  نشان  مرکزی  بانک  گزارش های 
درصد   103 به   1400 سال  اردیبهشت  در  تولید 
رسیده بود که به عنوان یک رکورد در تاریخ ثبت 

شده است. 
این عدد طبق آخرین گزارش ها در سال جاری 
قابل  میزان  به  که  رسید  درصــد   32 ــدود   ح به 

توجهی کاهش پیدا کرده است و نشان می دهد 
تولید  بخش  از  دولــت  حمایتی  سیاست های 
و  سرمایه گذاری  رشد  در  آن  نمود  که  بوده  موثر 

رشد اقتصادی بروز یافته است.
بانک  ــای  ــرآوردهـ بـ ــن  ــری آخ طــبــق  همچنین 
امسال  خردادماه  در  نقدینگی  رشد  مرکزی، 
نیز  فزاینده  ضریب  و  یافته  کاهش  درصد   29 به 
منفی 9 درصد تغییر داشته است که این موضوع 
بوده  گرایانه ای  تنظیم  سیاست های  واسطه  به 

که بانک مرکزی اتخاذ کرده است. 
نقدینگی  ــد  رش ــاه،  م  40 از  بعد  خوشبختانه 
میزان  حال  عین  در  و  شد  درصد   20 کانال  وارد 
از  تولید  بخش  بانکی  مالی  تامین  و  تسهیلات 
خرداد  به  نسبت  امسال  خــرداد  در  منظر  این 
داشته  رشد  درصد   25.8 معادل  گذشته  سال 
نقدینگی  رشد   98 بهمن  در  بار  آخرین  است. 

29.9 درصد بود.
اگر بخواهیم مقایسه ای با خردادماه سال های 
رشد   1401 ــرداد  خ در  باشیم،  داشته  گذشته 
رشد   1400 ــرداد  خـ ــد،  درصـ  37.8 نقدینگی 
نقدینگی 39.4 درصد و در خرداد 99 نیز 34.2 
نقدینگی  رشد  می دهد  نشان  که  بوده  درصد 
وضعیت بسیار مناسب تری نسبت به سال های 

گذشته پیدا کرده است. 
ماهه  ســه  تجمعی  نقدینگی  ــد  رش همچنین 
نخست سال 1402 به 3.9 درصد رسیده است که 
معادل   1401 سال  نخست  ماهه  سه  در  رقم  این 
 1400 ــال  س نخست  ماهه  ســه  در  درصـــد،   5.6

نمودار یک
رشد تولید ناخالص داخلی

    1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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سال  نخست  ماهه  سه  در  و  درصد   6.6 معادل 
نشان  ارقام  این  بود.  درصد   7.5 معادل   1399
توجهی  قابل  میزان  به  نقدینگی  رشد  می دهد 
مرکزی  بانک  هدف گذاری  و  کرده  پیدا  کاهش 
خوبی  بسیار  حد  تا  نقدینگی  رشد  کنترل  برای 

محقق شده است.
دلایل  مهم ترین  از  یکی  امسال  خردادماه  در 
به  ســال  ابتدای  به  نسبت  پولی  پایه  افزایش 
بخش  از  مطالبات  خالص  ــش  ــزای اف واســطــه 
است.  طبیعی  موضوع  ایــن  که  ــوده  ب دولتی 
علت آن هم به واسطه خروج سپرده های بخش 
دولتی از بانک مرکزی است، در واقع بر اساس 

دستگاه های  حساب  شده  اعمال  که  قانونی 
سه  در  و  شده  متمرکز  مرکزی  بانک  نزد  دولتی 
سپرده ها  این  کاهش  واسطه  به  نخست  ماهه 
نزد بانک مرکزی، در مجموع خالص مطالبات 
البته  که  است  داشته  افزایش  دولتی  بخش  از 
شبکه  وارد  ســپــرده هــا  ــن  ای ــه  ک منظر  ــن  ای از 
مورد  نقدینگی  حدی  تا  توانسته  و  شده  بانکی 
این  و  است  مناسب  کند،  تامین  را  شبکه  نیاز 
توجه  قــابــل  ــش  کاه در  را  خـــودش  ــوع،  ــوض م
نشان  بانک ها  از  مرکزی  بانک  مطالبات  رشد 
ماهه  سه  در  میزان  این  که  نحوی  به  می دهد 
است.  بوده  درصد  نیم  حدود  امسال  نخست      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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نمودار 2
رشد تولید 
ناخالص 
داخلی

نمودار 4
عملیات پولی 
بانک مرکزی



نمودار 3
 آخرین 

وضعیت 
کل های پولی

نمودار  5 
فروش اوراق 

مالی اسلامی 
دولتی در 

حراج های 
کارگزاری بانک 

مرکزی

توجه  قابل  بــرداشــت  اضافه  همچنان  البته 
مرکزی  بانک  ولــی  داریـــم،  را  بانکها  از  برخی 
مدیریت  را  برداشت ها  اضافه  ایــن  توانست 

کرده و از رشد بیشتر آن جلوگیری کند.
ــاده،  ــت اف مقطع  ایــن  در  ــه  ک مناسبی  ــاق  ــف ات
تامین  در  ــزی  ــرک م ــک  ــان ب ــه  ــالان ــع ف ســیــاســت 
است.  بوده  بانکی  شبکه  نیاز  مورد  نقدینگی 
ریپو،  صورت  به  پولی  سیاست  عملیات  حجم 
در خرداد امسال نسبت به پایان سال گذشته، 
که  اســت  ــرده  کـ پــیــدا  ــش  ــزای اف ــد  درصـ  49.3
تنظیم  به  نسبت  مرکزی  بانک  می دهد  نشان 
سیاست  یک  بانکی  شبکه  نیاز  مورد  نقدینگی 

انبساط  ــت  اس نیاز  کــه  جایی  دارد،  فعالانه 
نقدینگی و جایی که نیاز است، فرآیند انقباضی 
ریپو  عملیات  حجم   1401 اسفند  در  دارد.  را 
در  عدد  این  و  بوده  همت   98 متوسط  طور  به 

خرداد امسال 147 همت شده است. 
میزان  همت    50 به  نزدیک  مرکزی  بانک  یعنی 
در  را  انبساطی  سیاست  و  مداخله  و  عملیات 
قالب عملیات بازار باز افزایش داده است و این 
خ  نر اخیر  کاهش  بر  توجهی  قابل  تاثیر  موضوع 

سود در بازار بین بانکی داشته است. 
نسبت  مرکزی  بانک  می دهد  نشان  ارقام  این 
1402    به این موضوع اشراف دارد و در راستای تنظیم  3  - مــرداد    شمـــــاره 
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نقدینگی مورد نیاز بانک ها اقدام می کند.
رشد نقدینگی از ابتدای سال کاملا روند نزولی 
با  همزمان  مرکزی  بانک  البته  ــت.  اس داشته 
مدیریت نقدینگی، به تامین مالی بخش تولید 

هم توجه دارد. 
درصد   39.9 به  نقدینگی  رشــد   1400 ســال  در 
رسیده بود و این عدد در سال 1401 به 31 درصد 
رسید. با این حال میزان تسهیلات شبکه بانکی 
در سال گذشته 45.3 درصد افزایش پیدا کرد؛ 

یعنی در حدود 4448 همت شد. 
در  نقدینگی  مختلف  ــزای  اجـ سهم  بــررســی 
می دهد  نشان  بانکی  شبکه  سپرده های  قالب 
سهم  درصدی  واحد   5 تقریبا  افزایش  وجود  با 
نه  عدد  این  گذشته،  سال  در  نقدینگی  از  پول 
تعدیل  هم  حدی  تا  بلکه  شده  مدیریت  تنها 

شده است. 
نسبت  مرکزی  بانک  آمارهای  جدیدترین  طبق 
از  نقدینگی  کــل  بــه  ــدت  م کــوتــاه  ســپــرده هــای 
25.6 درصد پایان اسفندماه سال 1401 به 24.9 

درصد رسیده است.
میزان ماندگاری نقدینگی هم در شبکه بانکی 
سپرده  میزان  که  گونه ای  به  شده  بهتر  حدی  تا 
رسیده  ــد  درص  40 به  ــد  درص  38 از  بلندمدت 
سه  سپرده های  آن  از  توجهی  قابل  بخش  که 
یعنی  دارد.  بیشتری  ماندگاری  که  است  ساله 
سال  اسفندماه  پایان  در  ساله  سه  سپرده های 
 8.8 به  عــدد  ایــن  و  ــوده  ب ــد  درص  3.9 گذشته 

درصد افزایش یافته است. 
همچنین عمده تسهیلات شبکه بانکی متعلق 
است.  اقتصادی  فعالان  و  کار  و  کسب  بخش  به 
بین  در  تسهیلات  درصــد   85 دیگر  بیان  بــه 
 15 حدود  و  می شود  توزیع  اقتصادی  بنگاه های 
درصد آن به مصرف کنندگان نهایی و اشخاص 

حقیقی تعلق دارد.
بانک ها  غیرجاری  مطالبات  وضعیت  بررسی 
مشکوک  مطالبات  سهم  که  می دهد  نشان  نیز 
 70 با  غیرجاری  مطالبات  مجموع  از  الوصول 
مساله  این  که  دارد  را  سهم  بیشترین  درصــد، 
باید در شبکه بانکی مدیریت شود، چرا که این 
امحای  و  خلق  چرخه  در  بسیاری  تاثیر  مسئله 

نقدینگی دارد. 
غیرجاری  مطالبات  از  درصد   70 این  اگر  یعنی 
که در قالب مطالبات مشکوک الوصول است به 
شبکه بانکی برنگردد و فرآیند امحای نقدینگی 
دارد  نقدینگی  خلق  در  زیادی  تاثیر  ندهد،  خ  ر
و چرخه خلق و امحای نقدینگی را دچار نقص 

می کند. 
خ بهره بازار بین بانکی روندی  علاوه بر این، نر
توانسته  مرکزی  بانک  و  داشته  نزولی  تقریبا 
در  کند.  مدیریت  بانکی  بین  ــازار  ب در  را  خ  نــر
عملیات بین بانکی هم تقریبا آخرین وضعیت 
به گونه ای است که حدود 126 همت تا 19 تیرماه 
ریپو  معاملات  قالب  در  باز  بازار  عملیات   1402

به بازار بین بانکی تزریق شده است.      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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 کاهش تورم 
با سیاست تثبیت

  گفتگوی اختصاصی تازه های اقتصاد با پروفسور هارالد اولیگ
استاد اقتصاد دانشگاه شیکاگو و مشاور سابق بانک مرکزی اروپا:

    سیاست تثبیت اقتصادی به 
مجموعه ای از سیاست های 

پولی و مالی گفته می شود که 
با هدف تشویق رشد اقتصادی 

خ تورم  مستمر، همراه با نر
پایین و پایدار، شرایط اشتغال 

کامل و اجتناب از تکانه ها 
یا کاهش تکانه های چرخه 

تجاری انجام می شود

    هدف سیاست تثبیت، 
کاهش تورم، رشد اقتصادی 

مستمر و اشتغال پایدار است

    1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 

۱۱



اقتصاددان   )Harald Uhlig( اولیگ  هارالد 
اقتصاد  کامل  استاد  و  بین المللی  برجسته 
طی  وی  آمریکاست.  شیکاگو  دانشگاه  در 
دانشکده  رئیس   2012 تــا   2009 ــای  ــال ه س
اولیگ  ــت.  اس ــوده  ب دانشگاه  ایــن  اقتصاد 
در  را  خود  دیپلم  و  است  آلمان  بن  متولد 
سال  در  برلین  فنی  دانشگاه  از  ریاضیات 
مدرک  نیز   1990 سال  در  و  کرد  دریافت   1985
دانشگاه  از  اقتصاد  رشته  در  را  خود  دکتری 
دانــشــگــاه  در  وی  ــرد.  کـ اخـــذ  ــا  ــوت س مینه 
تیلبورگ  دانشگاه   ،)1990-1994( پرینستون 
)2000-1994( و دانشگاه هومبولت برلین )2007-

2000( تدریس کرده است. او همچنین مشاور 

مرکزی  بانک  و  شیکاگو  رزرو  ــدرال  ف بانک 
اروپا بوده است. وی از سال 2006 تا 2010 یکی 
Economet�(  از سردبیران مجله اکونومتریکا

 2021 تا   2012 سال  از  همچنین  او  بود.   )rica
سیاسی  اقتصاد  مجله  سردبیران  از   یکی 
سال  از  بود.   )Journal of Political Economy(

2013 تا 2021 نیز سردبیر اصلی آن بود.
اختصاصی  گفتگوی  می آید  ادامه  در  آنچه 
و  بین المللی  برجسته  اقتصاددان  این  با 

استاد دانشگاه شیکاگو آمریکا  است:

تثبیت  سیاست  عمومی  طور  به 
و  دارد  مفهومی  چه  اقتصادی 

چه اهدافی را دنبال می کند؟ 
به  اقتصادی  تثبیت  سیاست  معمول  طــور  به 
گفته  مالی  و  پولی  سیاست های  از  مجموعه ای 
اقتصادی  ــد  رش تشویق  ــدف  ه بــا  کــه  مــی شــود 
خ تورم پایین و پایدار، شرایط  مستمر، همراه با نر
کاهش  یا  تکانه ها  از  اجتناب  و  کامــل  اشتغال 
تکانه های چرخه تجاری انجام می شود. )عبارت 
 »fluctuation« واژه  معادل  اینجا،  در  »تکانه« 

متغیرهای  در  ناگهانی  تغییرات  بروز  به  و  بوده 

عمومی  »نظریه  در  کینز  دارد(  اشــاره  اقتصادی 

کرده  استدلال   )1936( پــول«  و  بهره  اشتغال، 
در  اصطکاک  وجود  از  تکانه ها  مجموع  که  است 
ناشی  خود  که  می گیرد  نشات  کار  و  کالا  بازارهای 
دستمزدها  و  قیمت ها  در  چسبندگی  وجود  از 
با  کــل  تقاضای  در  تکانه ها  کــه  زمــانــی  اســـت. 
می تواند  باشد،  همراه  چسبنده  دستمزدهای 
منجر به دوره های بیکاری نامطلوب و همچنین 
اگر  برعکس،  ــود.  ش کار  بـــازار  در  تصفیه  ــدم  ع
قیمت ها  و  باشد  داشته  وجــود  زیــادی  تقاضای 
over�  تعدیل نشوند، ممکن است اقتصاد دچار

heat شده و پاسخگوی تقاضای بازار نباشد. لذا 



بانک مرکزی با 
ابزار سیاست 

پولی خود 
می تواند به طور 

کاملاً مؤثری 
خ بهره اسمی  نر

را تعیین کند. 
در تورم بدون 

خ  تغییر، نر
بهره اسمی بالا 

باعث می شود 
مصرف کنندگان 

به جای مصرف، 
پس انداز کنند 

و در نتیجه 
مصرف فعلی را 

کاهش دهند. 
این می تواند به 
ثبات اقتصادی 

که تحت تاثیر 
شوک های 

بزرگ تقاضا قرار 
گرفته، کمک 

کند

است  منطقی  این  کند،  تولید  زیادی  محصولات 
محصول  به  دستیابی  ــرای  ب فرصت  ایــن  از  که 
خ اشتغال بالا استفاده کنیم. برعکس،  زیاد با نر
همه  ــت،  اس پایین  بــهــره وری  میزان  که  زمانی 
زمان،  از  بهتر  استفاده  برای  شغلی  فرصت های 
ارزش  خانگی،  تولید  یا  فراغت  ــات  اوق مانند 

فرصت های قبلی را ندارند.
بگیرید.  نظر  در  را  کــشــاورز  یک  مثال  عنوان  به 
نداشته  وجود  محصولی  و  نبارد  بارانی  که  زمانی 
برداشت  بــرای  کشاورز  که  است  منطقی  باشد، 
محصول تلاشی انجام ندهد. در این شرایط بهتر 
امور  روی  بر  را  خود  زمــان  و  تمرکز  کشاورز  است 
خود  کشاورزی  تجهیزات  تعمیرات  مانند  دیگری 
زمانی  قاعدتا  اما  کند.  صرف  بعد  دوره های  برای 
که محصول فراوانی در زمین کشاورز به بار نشسته 
را  خود  زمان  کشاورز  که  است  منطقی  این  باشد، 

صرف محصولات و در نهایت برداشت آنها کند. 
همزمان  حرکت  بــه  »پــرســکــات«  و  »کیدلند«   
که  می کنند  اشــاره  اشتغال  و  تولید  ــره وری،  ــه ب
بر  مبتنی   

ً
صرفا که  کینزی  دیدگاه  با  آن  توضیح 

موضوع  این  تشریح  اما  است،  دشوار  است  تقاضا 
با نظریه »چرخه تجاری واقعی« آنها بسیار منطقی 
بهره  بر  مبتنی  کل  تکانه های  منظر،  این  از  است. 
سیاست  ــرای  ب آن  کاهــش  و  ــت،  اس مطلوب  وری 
مالی اشتباه است، لذا به کارگیری سیاست تثبیت 

نه تنها مطلوب نیست، بلکه مضر است!
احتمال  دو  هر  ــدرن  م اصلی  جریان  دیدگاه 
کینزی  جدید  دیدگاه های  می کند.  ادغــام  را 
اذعان دارد که تکانه های تولید می تواند ناشی 
اصطکاک  به  اما  باشد،  بهره وری  نوسانات  از 
ناشی از چسبندگی قیمت ها و دستمزدها نیز 
مالی  و  پولی  سیاست  بنابراین،  دارند.  اعتقاد 
بالقوه  تولید  به  شدن  نزدیک  راستای  در  باید 
چرخه  تولید(  )یا  محصول  همان  یعنی  باشد، 
کیدلند  توسط  شده  محاسبه  واقعی  تجاری 
بــهــره وری  تکانه های  از  تنها  کــه  پرسکات  و 
واقعی  تولید  بین  تــفــاوت  می گیرد.  نشات 
می گویند.  تولیدی  شکاف  را  بالقوه  تولید  و 
نزدیک  هدف  با  باید  تثبیت  سیاست  اکنون 
دیدگاه  در  باشد.  صفر  به  تولید  شکاف  کردن 
کینزی های جدید، منحنی فیلیپس در مبادله 
شکاف  می شود.  ظاهر  شکاف  این  و  تورم  بین 
بیشتر  اقتصادی  فعالیت  یعنی  مثبت،  تولید 
بهره وری  تکانه های  ــاس  اس بر  تنها  آنکه  از 
بر  افزایشی  فشار  به  منجر  باشند،  شده  توجیه 

قیمت ها و در نتیجه منجر به تورم خواهد شد.
به  دستیابی  در  کلیدی  نقش  پولی  سیاست 

تورمی  فشارهای  به  منجر  نهایت  در  موضوع  این 
فیلیپس  منحنی  در  کلی،  طور  به  شد.  خواهد 
یک مبادله میان بیکاری کل و تورم کل مشخص 
می شود. مطلوبیت سیاست تثبیت اقتصادی از 
سیاست  است.  منطق  همین  پیرو  نیز،  نوع  این 
پولی و مالی باید در جهت تثبیت تقاضای کل و 
در نتیجه کنترل تورم باشد. تجزیه و تحلیل های 
هستند  ــواردی  م از  کتاب ها  در  موجود    IS-LM
بهتر  تا  می کند  کمک  گیرندگان  تصمیم  به  که 
زمانی  چه  که  کنند  درک  را  موضوع  این  بتوانند 
سیاست پولی موثرتر است، یا چه زمانی سیاست 
مالی موثرتر است. به عنوان مثال، در مورد به کار 
گیری سیاست مالی، باید نگران بود که افزایش 
سرمایه گذاری  ــت  اس ممکن  دولــت  تقاضای 

بخش خصوصی را از بین ببرد.
و  کــیــدلــنــد  ــط  ــوس ت گــرفــتــه  صـــورت  تحقیقات 
پرسکات )1982( این دیدگاه را به چالش کشیده 
است  ممکن  که  کرده اند  استدلال  آنها  اســت. 
تکانه های  اصلی  عامل  بهره وری،  در  تکانه ها 
نیروی  مقدار  همان  که  مواقعی  در  باشند.  کل 
کار و ماشین آلات مولد یا سرمایه می تواند مثلا به 
دلایلی همچون پیشرفت فناوری، بهبود شرایط 
هوایی،  و  آب  شرایط  بهبود  حتی  یا  سازمانی 
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سیاست تثبیت 
اقتصادی 
معمولاً به 
مجموعه ای از 
سیاست های 
پولی و مالی 
اطلاق می شود 
که با هدف 
تشویق رشد 
اقتصادی پایدار 
و به منظور 
دستیابی 
خ تورم  به نر
پایین و پایدار 
و همچنین 
تحقق اشتغال 
کامل و اجتناب 
یا کاهش بروز 
نوسانات چرخه 
تجاری انجام 
می شود

نقش  بررسی  منظور،  این  برای  دارد.  ثبات  این 
رایج  دیدگاه  اســت.  مهم  بسیار  بهره  خ های  نر
ــت کــه خــانــوارهــا بــه دنبال  ــن اس ــات ای ــی در ادب
مصرف  جهت  ج  مخار انجام  بین  تعادلی  ایجاد 
تعویق  به  و  ــردن  ک پــس انــداز  یا  حاضر  حــال  در 
ج مصرف تا دوره های بعدی، مثلاً  انداختن مخار
مصرف  به  مردم  بیشتر  هستند.  آینده  سال  یک 
تا  دارنــد  تمایل  نزدیک تر  زمانی  ــای  دوره هـ در 
دوره های زمانی دورتر. بنابراین برای ترغیب آنها 
دوران  از  غیر  )به  درآمد  از  مقداری  پس انداز  به 
خ  کهولت یا کاهش درآمد در آینده(، می توان نر

بهره را از پس انداز به دست آورد.
ــازار  ب تصفیه  و  تــعــادل  ایــجــاد  ــرای  ب بهره  خ  ــر ن
ســرمــایــه گــذاران  و  پس اندازکنندگان  میان 
بسیاری  بــالا،  بهره  خ های  نر با  می کند.  عمل 
تعویق  ــه  ب را  ــرف  ــص م مــایــلــنــد  ــا  ــواره ــان خ از 
دهند،  افزایش  را  خود  پس انداز  و  بیاندازند 
گیرنده  وام  شرکت های  از  تــعــدادی  تنها  امــا 
اجازه  آنها  به  که  داشت  خواهند  فرصت هایی 
بازپرداخت  بالا  خ های  نر با  را  وام هــا  می دهد 
بسیاری  پایین،  خ های  نر با  برعکس،  کنند. 
هستند،  گرفتن  وام  ــه  ب مــایــل  شــرکــت هــا  از 
ــود  وج ــده  ــن ــن ــدازک ــس ان پ ــدودی  ــع م تنها  امــا 
قالب  در  ــی  ــال م سیستم  ــت.  ــ داش خــواهــنــد 
میان  واسطه ای  سرمایه،  بازارهای  و  بانک ها 
اســت.  گیرندگان  وام  و  پس اندازکنندگان 
منبع  پس انداز،  و  استقراض  خ  نر بین  تفاوت 
سود بانک ها و انگیزه ای برای ارائه این خدمات 
خ های بهره غیرقانونی  است. من می دانم که نر
یک  ــن  ای بنابراین  اســـت،  ع  ــر ش ــلاف  خ و  ــا  رب
اسلامی  بانکداری  در  فرد  به  منحصر  چالش 
یا  بالا  حد  از  بیش  بهره  خ های  نر شاید  است. 
خ های استقراض و  تفاوت بیش از حد میان نر
ایده آل  غیر  مالی  بازار  یک  از  نشانه هایی  وام، 
باشد. می توان به لحاظ شرعی نگران این بود 
که این حاشیه سودها بسیار زیاد است و ممکن 
بانکی  بخش  در  بیشتر  رقابت  به  منجر  است 
بسیار  بهره  خ های  نر کلی،  طــور  به  امــا  ــود.  ش
کمک  ها  ــازار  ب میان  تصفیه  به  و  هستند  مهم 

می کنند.
خ های بهره که در بالا به آنها اشاره شد بر  این نر
جای  به  امسال  خانوار  اگر  هستند،  کالا  حسب 
پس انداز  واحد  یک  کــردن،  مصرف  واحد  یک 
بیشتر  مصرفی  واحد  چند  آینده  سال  در  کند، 
بهره های  خ  ــر ن آنها  بــاشــد؟  داشــتــه  می تواند 
خ های سود اعلامی، اسمی  حقیقی هستند. نر
خ های  نر هستند.  پول  واحد  حسب  بر  و  بوده 
بالا  بسیار  گهگاهی  است  ممکن  اسمی  بهره 

بالا  نیز  انتظاری  تورم  خ های  نر اگر  اما  باشند، 
باشد، فایده چندانی برای خانوارها ندارد و این 
سودها را از بین می برد. بر اساس این دیدگاه، 
خ بهره اسمی  خ بهره حقیقی، تفاوت میان نر نر
خ تورم انتظاری است و این چیزی است که  و نر

در نهایت خانوارها به آن اهمیت می دهند.

دور  در  ــران  ای مرکزی  بانک 
جدید مدیریتی خود، سیاست 
عنوان  به  را  اقتصادی  تثبیت 
راهبرد خود برگزیده است. به 
نظر شما، چه عوامل و شروطی 
برای پذیرش و پشتیبانی از این 
سیاست در جامعه وجود دارد 
افزایش  آن  موفقیت  ضریب  تا 

یابد؟
خود  پــولــی  سیاست  ابـــزار  ــا  ب ــزی  ــرک م بــانــک 
اسمی  بهره  خ  نر مؤثری  کاملاً  طور  به  می تواند 
بهره  خ  نر تغییر،  بدون  تورم  در  کند.  تعیین  را 
می کند  ترغیب  را  مصرف کنندگان  بالا  اسمی 
نتیجه  در  و  کنند  پس انداز  مصرف،  جای  به  تا 
ایــن  ــد.  ــن ده ــش  کاهـ را  ــود  خـ فعلی  ــرف  ــص م
تاثیر  تحت  که  اقتصادی  تثبیت  به  می تواند 
شوک های بزرگ تقاضا قرار گرفته است، کمک 
کند. کاهش مصرف فعلی، فشار بر قیمت ها را 
کاهش داده و در نتیجه تورم را کاهش می دهد. 
ــک مــرکــزی  ــود، بــان ــ ــط رک ــرای بــرعــکــس، در ش
در  و  دهد  کاهش  را  اسمی  بهره  خ  نر می تواند 
این  کند.  تحریک  را  تورم  و  کل  تقاضای  نتیجه 
قاعده  عنوان  به  اغلب  پولی  سیاست  معیار 
»جان  توسط  مقاله ای  انتشار  از  پس  تیلور، 
این  اساس  بر  می شود.  عنوان   ،)1992( تیلور« 
را  اسمی  بهره  خ  نر باید  پولی  سیاست  قاعده، 
به  ازای هر درصد شکاف تولیدی بیشتر از صفر، 
تورم  درصد  هر  برای  و  دهد  افزایش  درصد  نیم 
مثال،  عنوان  )به  هدف  تورم  از  بالاتر  انتظاری 
انتظاری  ــورم  ت و  باشد  ــد  درص دو  ــدف  ه ــورم  ت

بهره  خ های  نر باید  باشد(،  درصد  دو  از  بیشتر 

اسمی را یک و نیم تا دو درصد افزایش دهد.
مصرف کنندگان  کردن  ترغیب  به  جای  گاهی 
خ  نر تنظیمات  و  پولی  سیاست های  طریق  از 
مستقیم  خرید  طریق  از  مالی  سیاست  بهره، 
بدهی های  اما  باشد،  مؤثرتر  می تواند  کالاهــا 
جدید دولت را به همراه خواهد داشت که باید 
اغلب  شوند.  بازپرداخت  آینده  از  مقاطعی  در 
اکنون  که  اســت  ــذاب  ج سیاستمداران  ــرای  ب
هزینه کنند و مالیات های بالاتر لازم را در آینده 
عنوان  به  اضافی  بدهی های  بازپرداخت  برای      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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گاهی به  جای 
ترغیب کردن 

مصرف کنندگان 
از طریق 

سیاست های 
پولی و تنظیمات 

خ بهره،  نر
سیاست مالی 
از طریق خرید 

مستقیم کالاها 
می تواند 

مؤثرتر باشد، 
اما بدهی های 

جدید دولت 
را به همراه 

خواهد داشت 
که باید در 

مقاطعی از آینده 
بازپرداخت 

شوند

مشکلی برای دولت های آینده به جا بگذارند. 
آسیب  منبع  می تواند  راحتی  به  اقدام  این  اما 
کوتاه  منافع  اگر  )حتی  باشد  اقتصاد  به  کلی 

مدتی وجود داشته باشد(.

اقتصادی،  تثبیت  سیاست  آیا 
علاوه بر کنترل تورم می تواند 
نیز  اشتغال  و  اقتصادی  رشد  بر 
تاثیرگذار باشد؟ به نظر شما چه 
رابطه ای بین سطح تورم و رشد 
اقتصادی وجود دارد؟ در این 
برای  شاخص هایی  چه  راستا 
اندازه گیری رشد اقتصادی در 

کنار تورم مناسب هستند؟
در  معیاری  عــنــوان  بــه  جدید  کینزی  الــگــوی 
بسیاری از تفکرات در مورد تکانه های اقتصادی 
و سیاست تثبیت اقتصادی تبدیل شده است. 
این  که  دارد  وجود  ادبیات  از  بزرگی  مجموعه 
پیشرفت های  و  کرده اند  دنبال  را  فکری  خط 
است. با  آمده  وجود  این زمینه به  زیادی نیز در 
به  است.  داده  خ  ر نیز  چالش هایی  حال،  این 
به  تولیدی،  شکاف  و  تــورم  میان  می رسد  نظر 
نظر  به  و  دارد  وجود  گسستگی  فزاینده ای  طور 
حرکت  خود  نیروهای  با  مطابق  دو  هر  می رسد 
قابل  انتخاب  یک  فیلیپس  منحنی  می کنند. 
ــرا،  زی نیست  ســیــاســت گــذاران  ــرای  ب اعتماد 
شیب  و  می شود  جا  به  جا   

ً
دائما منحنی  ایــن 

تحت  رابطه ای  یک  اصلاً  اگر  و  می کند  تغییر  آن 
بسیار  رابطه  باشد،  فیلیپس  منحنی  عنوان 
اروپا  اتحادیه  حاضر،  حال  در  اســت.  ضعیفی 
برای  تــلاش  حــال  در  آمریکا  متحده  ــالات  ای و 
بالاتر  بسیار  که  هستند  تورمی  خ های  نر مهار 
بانک های  توسط  کــه  هدفی  ــورم  ت سطوح  از 
و  تجزیه   

ً
ظاهرا است.  شده،  تعیین  آنها  مرکزی 

چارچوب  توسط  شده  ارائه  ابزارهای  و  تحلیل 
بوده  شکاف هایی  دارای  جدید  کینزی های 
عمل  بودند  امیدوار  آن  طرفداران  که  آنطور  و 
این  است  امیدوار  جدید  تحقیقات  نمی کنند. 
در  من  مثال،  عنوان  به  کند.  حل  را  مسائل 
مقاله خودم در سال 2005 در مورد »شناسایی 
شــوک هــای  ــه  ک داده ام  نــشــان  گنوستیک«  آ
غیرمنتظره  افزایش  از  ناشی  پولی  سیاست 
تولید  بــر  نامشخصی  اثـــرات  بــهــره،  خ هــای  نــر
تولید  کاهش دهنده  متعارف  ــرات  اث تا  ــد  دارن
در  مــی شــود.  اســتــدلال  کینزی  اقتصاد  در  که 
با  مشترک  صورت  به   2020 سال  در  که  مقاله ای 
پس  تــورم  »حسابداری  مــورد  در  فراتو«  »کیارا 
و  تــورم  که  دادیــم  نشان  نوشته ایم،  بحران«  از 
شوک های  ــواع  ان ــاس  اس بر  هــرکــدام  بیکاری 
جداگانه ای حرکت می کنند و به جای رسیدن 
به یک مبادله واضح در منحنی فیلیپس، منجر 
افشای  برای  می شود.  فیلیپس«  »ابر  بروز  به 
کامل، بسیاری از همکاران من تردید دارند و به 
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  3 گام مثبت 
 بانک مرکزی

 در ثبات بخشی 
به اقتصاد ایران 

    برای تحقق سیاست های 
تثبیت، ابتدا باید در راستای 

پایدارسازی بدهی دولت و 
استقلال بانک مرکزی در 

سیاست گذاری گام برداریم

    در بخش سیاست گذاری 
پولی کنترل ترازنامه های 

بانکی، جلوگیری از گسترش 
نقدینگی و مدیریت بازار ارز 

امری لازم و حیاتی است 

    پیگیری سیاست های 
پولی به تنهایی برای 

بازگشت ثبات به اقتصاد 
ایران کافی نخواهد بود

   نمی توان به سمت 
رهاسازی کامل بازارها رفت

 دکتر بهروز هادی زنوز، اقتصاددان و عضو هیات علمی دانشگاه علامه 
در گفتگو با تازه های اقتصاد:

    1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 

۱6



ــاددان  ــص ــت ــادی زنـــوز، اق ــروز هـ ــه دکــتــر ب
زبان  به  کتاب  جلد   16 نویسند  و  ایرانی 
به  مقاله   5 آن،  کنار  در  که  اســت  فارسی 
داخلی  معتبر  نشریات  در  انگلیسی  زبان 
نشریات  در  نیز  مقاله   19 و  بین المللی  و 
چاپ  به  وی  از  داخلی  پژوهشی   - علمی 
خود  خدمت  دوران  در  او  اســت.  رسیده 
پژوهشی  بــزرگ  ح  طر  7 علمی  مدیریت 
کارشناسی  گزارشات  و  داشته  عهده  بر  را 
و  کشور  تحقیقاتی  مراکز  بــرای  متعددی 
کرده  تهیه  بازرگانی  اتــاق  و  وزارتخانه ها 

است.
دکتر زنوز معتقد است که کنترل خلق پول 
بدهی  سازی  پایدار  و  بانکی  سیستم  در 
موفقیت  در  مهم  بسیار  دوعامل  دولت 
لازم  لــذا   ، اســت  تثبیت  ســیــاســت هــای 
جمعی  تــوافــق  یــک  زمینه  ــن  ای در  ــت  اس
صورت  تصمیم ساز  ارکان  تمامی  میان 
پذیرد. همچنین نیاز است ابتدا در جهت 
که  عملی  هر  و  برداریم  گام  تنش زدایی 
تسهیل  و  نااطمینانی  ــش  کاه بــه  منجر 
در  ــود،  ش المللی  بین  تجاری  مــبــادلات 
راهگشا  فعلی  ــط  ــرای ش از  رفـــت  ــرون  بـ

خواهد بود. 
افزایش  جهت  در  مرکزی  بانک  ــدام  اق
انگیزه بازگشت ارزصادراتی به کشور 
تجاری  مبادلات  راه های  تسهیل  و 
در چارچوب سیاست های تثبیت 
بسیار مهم و مفید خواهد بود. در 
باید  مرکزی  بانک  کنونی  شرایط 
طریق  از  را  رسمی  غیر  خ های  نر
دخالت  و  ــارات  ــظ ــت ان کنترل 
و  ــد  ــ ده ــش  ــ کاه ــا  ــ ــازاره ــ ب در 
غیررسمی  و  رسمی  خ های  نر
تا  دارد  نگه  هم  به  نزدیک  را 
ــرای اصــلاحــات  ــط بـ ــرای ش
قبل  شـــود.  مهیا  بــعــدی 
ــذاری  ــت گـ ــاسـ ــیـ سـ از 
اصلاحات  ــت،  اس لازم 
ــادی  ــهـ نـ و  قـــانـــونـــی 
ایـــجـــاد  زمـــیـــنـــه  در 
مرکزی  بانک  استقلال 
ــود  وج ــود.  شـ پیگیری 
چندوجهی  چالش های 
طولانی  ــای  ــورم ه ت بـــروز  و 
اقتصادی  ساختار  در  مــدت 
گذشته  ــای  ــال ه س ــی  ط ایــــران، 
ــای  ــه ه ــرخ ــری چ ــی ــل گ ــک ــه ش ــر بـ ــج ــن م

منفی  آثار  ــروزه  ام که  است  شده  معیوبی 
مشاهده  جامعه  اقشار  معیشت  در  آن 
و  اندیشمندان  بیشتر  رو،  این  از  می شود. 
اصلاحات  شروع  اقتصادی،  متخصصین 
عوامل  و  قواعد  ساختارها،  در  اساسی 
و  رشد  روند  بر  تاثیرگذار  بیرونی  و  داخلی 
و  واجــب  امــری  را   ایــران  اقتصادی  توسعه 

حیاتی می دانند.
کــدام  پیگیری  ــود،  ــوج م شــرایــط  در  ــا  ام
طرف  از  باید  مالی  و  پولی  سیاست های 
اولویت  در  اقتصادی  ســیــاســت گــذاران 
چه  مرکزی  بانک  خاص،  بطور  گیرد؟  قرار 
اصلاح  راستای  در  می تواند  را  اقداماتی 
کشور  پولی  نظام  معیوب  ساختارهای 
پیگیری کند؟ اینها سوالاتی است که برای 
بهروز  دکتر  بــا  آنها  ــرای  ب پاسخی  یافتن 
برجسته  استاد  و  اقتصاددان  زنوز،  هادی 

ایرانی به گفت و گو نشسته ایم.

کنترل  مــانــنــد  ســیــاســت هــایــی  پیگیری  وی 
ــرای  ــلاش ب ــا و تـ ــک ه ــان ــه ب ــام ــرازن مـــقـــداری ت
پیش بینی پذیری اقتصاد از طرف بانک مرکزی 
معتقداست  ــا  ام می کند،  ــی  ــاب ارزی مثبت  را 
رسیدن  نتیجه  بــه  در  مــرکــزی  بــانــک  تنها  کــه 
سیاست ها ایفای نقش نمی کند و ساختار های 
سیاسی و اقتصادی بالادستی نیز در این رابطه 

نقش تعیین کننده دارند.
زنوز،  هــادی  بهروز  دکتر  نظر  از  حــال،  عین  در 
دارد،  قرار  آن  در  ایران  که  شرایطی  به  توجه  با 
رفت  بازارها  کامل  رهاسازی  سمت  به  نمی توان 
در  ارز  بازار  در  کنترلی  سیاست های  پیگیری  و 
صادراتی  ارز  بازگشت  که  بستری  ایجاد  کنار 
نیز  وارداتــی  نیازهای  به  بتواند  و  کند  تشویق  را 
مفید  دهد،  پاسخ  ممکن  زمان  سریع ترین  در 
خواهد بود و این رویکرد بانک مرکزی، درست و 
قابل دفاع است. اما وی تاکید دارد که پیگیری 
مرکزی،  بانک  طــرف  از  تثبیت  سیاست های 
همین  در  نیز  ساختارها  دیگر  که  شرایطی  در 
بلندمدت  در  نمی تواند  نشوند،  اصلاح  راستا 
ــون عدم  ــواردی چ ــ ــر م ــد. وی ب ــاش راهــگــشــا ب
مزمن  بودجه  کسری  مرکزی،  بانک  استقلال 
در  آمده  وجود  به  معیوب  ساختارهای  و  دولت 
این  کنار  در  و  دارد  اشاره  کشور  بانکی  سیستم 
عزم  کشور،  سیاسی  فضای  رویکرد  تغییر  موارد 
تنش زدایی  کاهش  در  سیاست مداران  جدی 
و  کلیدی  نقاط  را  تجارت  تسهیل  و  بین المللی 
تعیین کننده در پیش برد اصلاحات اقتصادی 

می داند.

 تشکیل مرکز 
مبادله ارز و طلا 

مادامی که در 
جهت تسهیل 
مبادلات ارزی 
و ایجاد انگیزه 

برای بازگشت ارز 
صادراتی و تامین 

سریع نیازهای 
وارداتی بر 

اساس مکانیسم 
عادلانه و 

منصفانه عمل 
کند، بسیار 

 مثبت و 
 کمک کننده 

خواهد بود
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در شرایط 
موجود، دخالت 
بانک مرکزی 
در بازار ارز 
از سه طریق 
کنترل انتظارات 
تورمی، ایجاد 
بازار رسمی برای 
تداوم مبادلات 
و بازارگردانی 
در بازارهای 
غیررسمی 
می تواند مثبت 
باشد. البته 
بحث انتظارات 
تنها مربوط به 
بانک مرکزی 
نیست و تمامی 
ارکان مرتبط با 
اقتصاد ایران 
باید در راستای 
کنترل انتظارات 
عمل کنند

بانک  دست  در  ابزارهای  مورد  در  زنوز  هادی 
فعلی  ــراط  شـ در  دارد  اعــتــقــاد  نــیــز  ــزی  ــرک م
امر  در  نمی تواند  بهره  خ  نر ــزار  اب از  استفاده 
ــد و در  ــاش ــاز ب ــ ــی کارس ــول ــذاری پ ــت گ ــاس ــی س
نظام  سمت  به  نمی توان  نیز  ارزی  بــازارهــای 
اتخاذ  رو  ــن  ای از  ــت.  ــرداش ب ــدم  ق نرخی  تــک 
شرایط  در  ارز،  بــازار  در  کنترلی  سیاست های 
مرکزی  بانک  است  بهتر  و  بوده  درست  کنونی 
بــازارهــای  و  رسمی  غیر  ــای  ــازاره ب در  ارز  خ  نــر
یکدیگر  بــه  نــزدیــک  را  ــی  ــم رس مــبــادلــه ای 
و  انتظارات  کنترل  رابطه  ایــن  در  نگهدارد. 
به  صادراتی  ارز  بازگرداندن  برای  انگیزه  ایجاد 

کشور دو عامل مهم خواهد بود.
های  بهروز  دکتر  با  گو  و  گفت  ح  شر ــه  ادام در 
علامه  دانشگاه  علمی  هیات  سابق  عضو  زنوز، 

طباطبایی تهران، از نظر می گذرد.

کنونی  شرایط  در  شما  نظر  به 
از  سیاست ها  کــدام  پیگیری 
می تواند  مرکزی  بانک  طرف 
اقتصادی  اصــلاحــات  ــرای  ب
مفید واقع شود؟ به بیانی دیگر، 
در  سیاست ها  کدام  پیگیری 
اقتصادی،  تثبیت  چارچوب 

مثبت خواهد بود؟
بانکی  سیستم  ــلاح  اص مهم  کارهـــای  از  یکی 
در  ــور  امـ ــام  زمـ گذشته  ــای  ــال ه س در  ــت.  اسـ
ج  خار مرکزی  بانک  دســت  از  بانکی  سیستم 
شده بود و بانک ها به قواعد کفایت سرمایه تن 
نمی  دادند. همچنین معوقات بانکی بالا رفت 
غیر  فعالیت های  در  بانک ها  سرمایه گذاری  و 
بانکی از جمله املاک، ارز و طلا بسیار گسترش 
سال های  در  بانک ها  ناتراز  وضعیت  یافت. 
سیستم  در  پــول  خلق  رشــد  به  منجر  گذشته 
بانکی شد. بنابراین لازم است که بانک مرکزی 
رشد  از  و  کنترل  را  بانک ها  در  نقدینگی  خلق 
بی رویه خلق پول در سیستم بانکی جلوگیری 
بانک های  در  تسهیلات  پرداخت  باید  کند. 

ناتراز کنترل شود. 
بانک  ها  فعالیت های  در  است  لازم  همچنین 
و  ــده  ش گرفته  نظر  در  مختلف  ریــســک هــای 
مهیا  نیز  سرمایه  کفایت  ارتقاء  بــرای  شرایط 
سرمایه،  کفایت  کنترل  اهــرم  واقــع  در  شــود. 
پایدار  مالی  تامین  نسبت  رعایت  با  همراه 
می تواند  نقدینگی،  پوشش  نسبت  و  خالص 
کند.  عمل  نقدینگی  کنترل  اهــرم  عنوان  به 
بانک ها باید تخمین صحیحی از ارزش حال و 
تسهیلات  آنها  به  که  پروژه هایی  مالی  بازدهی 

بتوانند  و  باشند  داشــتــه  مــی شــود  پــرداخــت 
طرفی  از  بگیرند.  اختیار  در  را  معتبری  وثایق 
سیستم  عملکرد  بهبود  با  هم راستا  است  نیاز 
ساختار  در  ورشکستگی  قــوانــیــن  بــانــکــی، 
قانون  موثر  اجرای  یابد.  توسعه  ایران  قانونی 
در  هم  و  بنگاه ها  ــورد  م در  هم  ورشکستگی 
بانک ها ضروری است. همچنین بانک ها باید 
سازی  مناسب  نیز  را  خــود  نقدینگی  نسبت 
کنند. با رعایت این موارد، خلق پول نمی تواند 
بی ضابطه صورت گیرد و از این طریق، می توان 

بانک ها را تا حدودی مهار کرد.
نیاز  از  بیش  نقدینگی  کنترل ها،  این  غیاب  در 
افزایش  کل  تقاضای  می شود،  تولید  اقتصاد 
افزایش  آن  با  متناسب  عرضه  اگــر  و  می یابد 
ســال هــای  در  مــی گــیــرد.  شکل  ــورم  تـ نــیــابــد، 
گذشته بانک هایی داشتیم که منابع خود را به 
ساختمان سازی اختصاص می دادند و هزاران 
ما  اگر  ساختند.  انباشته  زیان  تومان  میلیارد 
قانون ورشکستگی مترقی و توسعه یافته داشته 
در  ــا  ام ورشکسته اند،  بانک ها  ــن  ای باشیم، 
وجود  به  شرایطی  موجود  نهادی  ساختارهای 
آمده که چنین بنگاه هایی همچنان می توانند 

ادامه حیات بدهند.
نظارت  بتواند  مرکزی  بانک  اگر  گفت  می توان 
درستی  به  را  خود  مدیریت  تحت  بانک های  بر 
که  بــرســد  تفاهم  ــه  ب دولـــت  ــا  ب و  ــد  ده ــام  ــج ان
کسری  و  ندهد  انجام  بودجه ای  فرا  عملیات 
اثر  نکند،  جبران  مرکزی  بانک  طریق  از  را  خود 

مثبت خود را بر اقتصاد ایران گذاشته است.

بازار  مورد  در  خاص  طور  به 
ارز چه اقداماتی می تواند در 
تثبیت  سیاست های  چارچوب 

اقتصادی موثر باشد؟
که  است  نیاز  تثبیت  سیاست های  پیگیری  در 
داریم  نگاه  محدوده ای  در  را  مبادله ای  ارز  خ  نر
شود  حفظ  صادراتی  ارز  بازگرداندن  انگیزه  که 
دور  بازارها  از  نیز  کاذب  تقاضای  حال  عین  در  و 
به  شرایط  است  نیاز  ارز  خ  نر تعیین  در  شــود. 
و  رانت  گسترش  انگیزه  که  شود  تبیین  گونه ای 
انگیزه  حال  عین  در  و  برسد  حداقل  به  فساد 
خروج از ساختار رسمی کشور نیز برای فعالین 

اقتصادی به وجود نیاید. 
صادرکنندگان  کــه  ــود  ش ایــجــاد  شرایطی  ــر  اگ
اعتماد  و  شوند  طبقه بندی  و  شناسایی  واقعی 
آنها جلب شده و تسهیلاتی نیز برای آنها تامین 
شود که در مبادلات ارزی شرکت کنند، می توان 
داشت.  نگاه  باثبات تری  محدوده  در  را  شرایط      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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ایجاد بــازار آتـی و 
ایجاد بــازاری که 

در آن قیمت ها 
به طـور منصفانه 

تعیین می شود از 
جمله اقدامات 

مثبتی است 
که می تواند 

در مجموعه 
سیاست های 

تثبیت اقتصادی 
موثر عمل کند

در واقع می توان گفت اگر شرایط برای بازگشت 
ــازاری  ب و  شــود  تسهیل  کشور  به  ــراد  اف ایــن  ارز 
شود،  ایجاد  آنها  ارزی  مبادلات  برای  منصفانه 
این موضوع قدم مثبتی در جهت ثبات بخشی 

در اقتصاد خواهد بود.
 از این رو تشکیل مرکز مبادله ارز و طلا مادامی 
ایجاد  و  ارزی  مــبــادلات  تسهیل  جهت  در  که 
انگیزه برای بازگشت ارز صادراتی و تامین سریع 
و  عادلانه  مکانیسم  اساس  بر  وارداتی  نیازهای 
منصفانه عمل کند، بسیار مثبت و کمک کننده 
خواهد بود. از طرفی بنا به پیشنهاد بسیاری از 
مرکز  در  مشتقه  ابزار  ایجاد  بانکی،  کارشناسان 
را  شرایط  که  ارز  آتــی  ــای  ــازاره ب مانند  مبادله 
برای پوشش ریسک فعالان در تجارت خارجی 
بهبود  به  می تواند  نیز  می کند  فراهم  کشور 
این  در  ثبات  افزایش  کشور،  ارزی  ساختارهای 
ایــران  اقتصاد  در  ثبات  آن  دنبال  به  و  بــازارهــا 

کمک کند. 
مثلا  ــه  ک معنا  ایـــن  ــه  ب آتـــی  ــای  ــازارهـ بـ ــاد  ــج ای
اقدام  کالایــی  واردات  بــرای  که  واردکننده ای 
بازار  در  را  خود  نیاز  مورد  ارز  بتواند  است،  کرده 
آتی تامین کند و این ارز در موعد مقرر به دست 
بتواند  طریق  ایــن  از  واردکننده  تا  برسد  وی 
کمک  کند،  بازپرداخت  موقع  به  را  خود  بدهی 

بسیار بزرگی خواهد بود.
در  که  بــازاری  ایجاد  و  آتی  بــازار  ایجاد  بنابراین 
می شود  تعیین  منصفانه  طور  به  قیمت ها  آن 
شــود(  حفظ  ــی  ــادرات ص ارز  بازگشت  )انگیزه 

می تواند  که  اســت  مثبتی  اقــدامــات  جمله  از 
اقتصادی  تثبیت  سیاست های  مجموعه  در 
جهت  در  است  نیاز  طرفی  از  کند.  عمل  موثر 
تسهیل مبادلات عمل کنیم و از این رو اقدامات 
مثبت  مبادلات  تسهیل  جهت  در  مرکزی  بانک 

ارزیابی می شود. 
تمامی این موارد می تواند در کنترل انتظارات، 
در  و  ریسک ها  کاهــش  مبادله،  هزینه  کاهــش 
نتیجه ثبات بخشی به اقتصاد ایران مفید واقع 
زمانی  تا  و  بعدی  اصلاحات  شروع  برای  شود. 
بسترهای  یکسری  با  اقتصادی  ساختارهای  که 
این  باید  است،  رو  به  رو  محدودکننده  نهادی 

اقدامات پیگیری شود. 
و  شویم  متوسل  مــقــداری  ــای  روش هـ بــه  باید 
بگیریم.  پیش  در  را  بانک ها  ترازنامه  کنترل 
تسهیلات  مـــورد  در  ــی  ــات ــلاع اط ــای  ــک ه ــان ب
توانایی  و  شــود  ایجاد  بانکی  ــزرگ  ب مشتریان 
ــا مــهــیــا شــود.  ــک ه ــان ــرای ب ــ اعــتــبــارســنــجــی ب
همچنین باید در پایدارسازی بودجه دولت نیز 

فتح بابی ایجاد شود.

حاضر  ــال  ح در  شما  نظر  به 
یکسان سازی نرخ ارز می تواند 
اقتصادی  شرایط  بهبود  برای 

کشور مفید باشد؟ 
نبود.  موفق  سازی  یکسان  قبل  دولت های  در 
به  داشتیم  مالی  بی انظباطی  کــه  جــا  هــر  مــا 
اجبار به سیاست چندنرخی ارز بازگشتیم و در 
طرف  از  اقتصادی  تحریم  با  ما  که  شرایط  این 
کشورهای غربی رو به رو هستیم، یکسان سازی 
ارز  خ  نر است  بهتر  نیست.  تحقق  قابل  ارز،  خ  نر
آن  نوسانات  از  و  کنیم  محدود  دالان  یک  در  را 
جلوگیریم نماییم. در شرایط موجود، دخالت 
کنترل  طریق  سه  از  ارز  ــازار  ب در  مرکزی  بانک 
انتظارات تورمی، ایجاد بازار رسمی برای تداوم 
رسمی  غیر  بازارهای  در  بازارگردانی  و  مبادلات 
می تواند مثبت باشد. البته بحث انتظارات تنها 
ارکان  تمامی  و  نیست  مرکزی  بانک  به  مربوط 
کنترل  راستای  در  باید  ایران  اقتصاد  با  مرتبط 

انتظارات عمل کنند.

از نظر شما استفاده از ابزار نرخ 
مناسب  فعلی  شرایط  در  بهره 

است؟
ابزار  مدت،  کوتاه  بهره  خ  نر شرایطی  چنین  در 
سیاست های  ــرد  ب پیش  جهت  در  مناسبی 
به  تــوجــه  ــا  ب ــع  واقـ در  ــود.  بـ نــخــواهــد  تثبیت 
پایداری  و  بانکی  نظام  در  موجود  ناترازی های 
بانک  گــذشــتــه،  ــای  ــال ه س در  دولـــت  بــدهــی 
مرکزی در حال حاضر با محدودیت هایی برای 
است.  مواجه  کوتاه مدت  بهره  خ  نر از  استفاده 
باید توجه داشت که میزان معوقات )به عنوان 
در  الوصول(  مشکوک  دارایی های  هزینه  مثال 

ترازنامه بانک ها بالا است و از این رو افزایش 5 
بیشتر  افزایش  به  منجر  بهره  خ  نر درصدی   10 تا 
بانکی  شبکه  در  ــرازی  ــات ن تشدید  و  معوقات 

خواهد شد. 
و  مــزمــن  بــودجــه  کــســری  بــه  تــوجــه  بــا  همچنین 
خ  وضعیت صندوق های بازنشستگی، افزایش نر
بازپرداخت  برای  دولت  توانایی  می تواند  بهره 
طی  ــت  دول چــون  ــد.  ده کاهــش  نیز  را  بدهی ها 
نیز  آینده  در  و  ــرده  ک استقراض  قبل  ســال هــای 
از  می یابد.  افزایش  ــت  دول مالی  تامین  هزینه 
عظیم  خیل  ورود  ــت،  داشـ تــوجــه  بــایــد  طــرفــی 
درصـــدی   200 رشـــد  و  ــام  ــه س ــازار  ــ ب ــه  ب ــه  ــرمــای س
خ های  شاخص ها در سال های گذشته به دلیل نر
خ  نر افزایش  و  بود  بانکی  سیستم  در  منفی  بهره 
بهره می تواند بازار سرمایه را با چالش خروج پول 
خ بهره کوتاه مدت  1402    رو به رو کند. در این شرایط نر 3  - مــرداد    شمـــــاره 

۱9



کارایی خود را از دست می دهد و سیاست تثبیت 
خ بهره نمی تواند دنبال شود. از طریق نر

شما  نظر  از  تفاسیر  ــن  ای بــا 
پیگیری سیاست های تثبیت در 
مجرایی  چه  از  کنونی  شرایط 

امکان پذیر است؟
از  می تواند  حاضر  ــال  ح در  تثبیت  سیاست 
و  شود  واقــع  موثر  نقدینگی  کــردن  لنگر  طریق 
نیاز است تا بانک  مرکزی شرایطی را ایجاد کند 
کند.  هدف گذاری  نقدینگی  رشد  در  بتواند  که 
ناترازی  طرف  از  حاضر  حال  در  که  موضوعی 
می شود  تهدید  دولت  بدهی  و  بانک ها  شدید 
راســتــای  در  ســاخــتــار  دو  ــن  ای ــا  ت ــت  اس نــیــاز  و 
طور  ــه  ب نقدینگی  کنترل  ــای  ــذاری ه ــگ ــدف ه
واقعی اصلاح شود. در این شرایط لنگر اسمی 
موارد،  این  کنار  در  است.   m2 همان   مناسب 

کنترل ترازنامه بانک ها امری بسیار مفید و مهم 
برخی  که  )همانطور  خصوص  این  در  و  است 
داشته اند(  اشاره  کشور  اقتصادی  کارشناسان 

رتبه بندی بانک ها و کنترل ترازنامه بانک هایی 
بانکداری  اصلی  عملیات  در  بدی  عملکرد  که 
داشته اند، بسیار مهم خواهد بود. به نظر بنده 
مرکزی  بانک  طرف  از  بانک ها  ترازنامه  کنترل 
راستای  در  می تواند  که  است  اقداماتی  از  یکی 

کنترل تورم مفید واقع شود.

پــــیــــش شـــــرط هـــــای 
حــوزه  در  ســیــاســت گــذاری 
به  و  چیست  اقتصادی  تثبیت 
طور کلی برای سیاست گذاری 
کدام  باید  ابتدا  اقتصادی 

شرایط را مهیا سازیم؟
اقتصادی  ــذاری  ــت گ ــاس ــی س ــط  ــرای ش ایــن  در      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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اعمال 
سیاست های 

تثبیت اقتصادی 
در ابتدا نیازمند 

آن است که بانک 
مرکزی یک ثبات 

نسبی در بــازار 
ارز ایجاد کند 

که ایـن موضوع 
مستلزم آن 

است که منابع 
لازم برای کنترل 

بازاردر دست 
بانک مرکزی قرار 

گیرد

را  ــازار  ب در  قیمت گذاری  و  نمی کنند  پیروی 
باید  طرفی  از  می گیرند.  دست  در  سرعت  به 
توجه داشت هر اصلاح ریشه ای، توزیع درآمد را 
دارد.  منتفعینی  و  متضررین  که  می ریزد  هم  به 
است  نیاز  اصلاحاتی  هر  شروع  برای  بنابراین 
که دولت سرمایه اجتماعی بالایی داشته باشد 
سیاست های  که  کنند  اعتماد  دولت  به  افراد  و 
آنها  جمعی  منافع  جهت  در  حتما  شده  اعمال 
به  جامعه  که  است  شرایط  این  در  تنها  است. 

سیاست های اصلاحی دولت تن خواهد داد.
جمع بندی  را  مباحث  بخواهیم  اگر  بنابراین، 
اقتصادی  تثبیت  سیاست های  اعمال  کنیم، 
مرکزی  بانک  کــه  ــت  اس آن  نیازمند  ابــتــدا  در 
این  که  کند  ایجاد  ارز  بازار  در  نسبی  ثبات  یک 
برای  لازم  منابع  که  است  آن  مستلزم  موضوع 
گیرد  قرار  مرکزی  بانک  دست  در  بــازار  کنترل 
فریبکارانه  رفتار  اعمال  بدون  نیز  انتظارات  و 
تقویت  جهت  در  باید  نیز  دولــت  شــود.  مثبت 
سرمایه اجتماعی خود بکوشد، کسری بودجه 
در  تنش زدایی  برای  را  شرایط  و  کند  کنترل  را 

روابط خارجی مهیا سازد.

حاضر  حال  شرایط  به  توجه  با 
بانک  شما  نظر  به  اقتصاد، 
می تواند  میزان  چه  تا  مرکزی 
موفق  سیاست گذاری  امر  در 
عمل کند و تحقق سیاست های 
بانک  ــرف  ط از  ــده  ش اتخاذ 
مرکزی تا چه میزان به عملکرد 

سایر نهادها وابسته است؟
حوزه  شــود  مشخص  ابتدا  باید  رابطه  ایــن  در 
و  کجاست  تا  ایران  در  مرکزی  بانک  اختیارات 
طرف  از  میزان  چه  تا  پولی  سیاستگذاری  امر 
یکی  ــت.  اس پذیر  امــکــان  بانک  ــن  ای مــدیــران 
و  پولی  اقتصاد  چــارچــوب  در  کــه  مباحثی  از 
مرکزی  بانک  استقلال  می شود،  ح  مطر مالی 
است.  بانک  این  قانونی  اختیارات  چارچوب  و 
 1351 سال  مرکزی،  بانک  جایگاه  با  رابطه  در 
طور  به  همچنان  که  رسید  تصویب  به  قانونی 
کامل جایگزینی برای آن پیدا نکرده ایم که این 
می دهد  نشان  و  است  بزرگ  عیب  یک  موضوع 
که طی این سال ها اجماعی برای نحوه درست 
نیامده  وجود  به  نخبگان  بین  سیاست گذاری 

است. 
ربا  بــدون  بانکداری  قانون  نیز   1362 سال  در 
نیز  قــانــون  ــن  ای صحبت  روی  کــه  شــد  تصویب 
طور  به  و  اســت  بانکداری  ضوابط  و  شرایط  با 
ــاره قـــوی نــکــرده  ــ ــزی اش ــرک ــه بــانــک م خـــاص ب

مستلزم دو چیز است که اگر موجود نباشد امر 
این  از  یکی  می شود.  ممتنع  سیاست گذاری 
به  ارزی  حــوزه  در  که  است  این  شرط ها  پیش 
این  بــرای  کنیم.  پیدا  دست  نسبی  ثبات  یک 
کار نیاز است در ابتدا بتوانیم وضعیت مبادلات 
ارزی و تجارت بین المللی را درست کنیم. یعنی 
خود  تجاری  مبادلات  بتوانند  ما  شرکت های 
به  کمتر  مبادله  هزینه  با  را  هدف  کشورهای  با 
درآمدهای  راحتی  به  بتوانند  و  برسانند  انجام 
کنیم  ایجاد  راهی  یا  بازگردانند  کشور  به  را  خود 
ــه شــرکــت هــا بــتــوانــنــد تــســویــه حــســاب هــای  ک
بین المللی خود را به سهولت انجام دهند. در 
را  بازار  نمی توان  تثبیت  سیاست های  پیگیری 
اگر  داد.  قرار  بلاتکلیفی  در  طولانی  مدت  برای 
به سفته بازان این پیام داده شود که منابع کافی 
قرار  مرکزی  بانک  دست  در  بازارها  کنترل  برای 
مرکزی  بانک  سیاست های  از  مشخصا  1402    نــدارد،  3  - مــرداد    شمـــــاره 
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در مواقعی 
پیگیری 
سیاست های 
خارجی با 
سیاست های 
پولی و مالی 
در هـم تنیده 
هستند و گاهی 
به یکدیگر  کمک 
خواهند کـرد

امــروز  به  تا  گفت  می توان  مجموع  در  و  اســت 
بانک  استقلال  زمینه  در  اعتنایی  قابل  کار 
نشده  انجام  نیاز،  ــورد  م اصــلاحــات  و  مرکزی 
نهادی  چارچوب های  از  یکی  بنابراین  است. 
مرکزی،  بانک  در  قانونی  حکمرانی  برای  لازم 
رئیس  حکم  که  چند  هر  دنیا  در  است.  مفقود 
بانک مرکزی را رئیس جمهور امضا می کند، اما 
عزل  به  حکم  شرایطی  هر  در  نمی تواند  ایشان 
شخص  که  اســت  آن  در  هم  علت  بدهد.  وی 
که  باشد  داشته  را  توانایی  این  شده  انتخاب 
آراء  با  مقابله  در  حتی  کنترلی،  سیاست های 

دولتی، اتخاذ کند. 
مالی  ــای  ه سیاست  و  بودجه  بعدی  مسئله 
بسیار  وظایف  اساسی  قانون  در  است.  دولت 
و  اقتصادی  سیاسی،  حوزه های  در  سنگینی 
اجتماعی به دولت محول کرده ایم که دولت را 

به سمت ناکارآمدی برده است. 
آن  شــاهــد  گذشته  ــای  ــه ه ده ــی  ط همچنین 
بودیم که مدیران دولتی و سیاست مدارانی که 
در مجلس هستند، بار مالی دولت را سنگین تر 
مصوباتی  ــرای  اج با  سال ها  این  در  کــرده انــد. 
ح همسان سازی حقوق بازنشستگان  مانند طر
را  بازنشستگی  صندوق های  شاغل،  ــراد  اف و 
ضعیف کردیم و در عین حال سن بازنشستگی 
دوش  ــر  ب مضاعقی  ــار  ب ــه  ک دادیـــم  ــش  کاه را 
مرسوم  شاهد  ــروزه  امـ گــذاشــت.  صندوق ها 
شدن رویه ای هستیم که دولت برنامه و بودجه 
مجلس  و  می دهد  ــه  ارائ مجلس  به  را  سالانه 
مواردی،  افــزودن  با  هزینه  ها،  کاهش  جای  به 
بودجه  لایحه  و  می دهد  افزایش  را  هزینه ها 
تعریف  منابع  که  مخارجی  می کند.  متورم  را 
سختی  با  یا  نمی شود  محقق  یا  آنها  برای  شده 
فراوان تحقق می یابد، کسی هم نگران افزایش 

بدهی های دولت نیست. 
این در حالی است که یکی از اصول ثبات مالی، 
پایداری بدهی های دولت است و بدهی دولت 
باشد.   GDP از  درصد  مثال(70  عنوان  )به  باید 
ما طی سال های اخیر نمی دانستیم بدهی های 
دولت  بدهی های  حتی  و  است  چقدر  دولــت 
نیز  اجتماعی  تامین  سازمان  و  مرکزی  بانک  به 

مشخص نبود.
لازم  شود،  موفق  تثبیت  سیاست  که  این  برای   
دولت  اگر  شود.  مهار  دولت  بدهی های  است 
خود  بدهی های  دارد  که  اختیاراتی  به  توجه  با 
سیاست های  کند  مرکزی  بانک   ترازنامه  وارد  را 
در  رو  این  از  می ماند.  ناکام  مرکزی  بانک  پولی 
موضوع  این  سر  بر  وفاقی  که  است  نیاز  ابتدا 
و  اقــتــصــادی  ــران  ــدی م نیز  ــت  دولـ در  و  بــاشــد 

بدهی  کنترل  جهت  در  جدی  طور  به  سیاسی 
عمل کنند.

 باید این باور که برای هر هزینه به نحوی درآمد 
که  طریقی  هر  به  و  ــود  ش شناسایی  موهومی 
غیر  و  اقتصادی  بخش های  به  بودجه  هست 
اقتصادی تعلق بگیرد، در دولت و مجلس کنار 
سازی  پایدار  دولت  دغدغه  اگر  شود.  گذاشته 
این  دولت  سعی  تمام  نباشد،  آن  بدهی های 
خواهد بود که از هر مجرایی درآمد کسب کند 
به  نشد،  یافت  منابعی  اگر  و  کند  هزینه  را  آن  و 

خلق پول دست خواهد زد.

ــرای پــایــدار کردن  ــت ب دول
انجام  اقداماتی  چه  بدهی ها 
داد؟ آیا این اقدامات موثر بود؟

که  بــودیــم  آن  شاهد  گذشته  ــای  ــال ه س طــی 
کرد  سعی  بدهی ها  پایدارسازی  بــرای  دولــت 
را  خــود  تملک  تحت  ــای  ــی ه دارای و  شرکت ها 
طریق  این  از  را  منابع  از  بخشی  و  کند  ــذار  واگ
عمده ای  بخش  حاضر  حال  در  که  کند  تامین 
آن  از  بعد  است.  شده  واگذار  دارایی ها  این  از 
دارایی ها  مولدسازی  بحث  کنونی  دولــت  در 
سران  توافق  مورد  آیین نامه  در  که  شد  ح  مطر
سه قوه، اختیارات فراقانونی برای مجریان این 

ح پیش بینی شده است. طر
همچنین دولت سعی کرد از طریق انتشار اوراق 
بدهی های  از  دیگری  بخش  مالی  بازارهای  در 
خود را پوشش دهد که پیگیری این سیاست ها 
در  را  مثبتی  آثــار  می تواند  ــدودی  ح تا  هرچند 
کنترل بدهی های دولت و ثبات اقتصادی برجا 
نمی تواند  بلندمدت  زمانی  افق  در  اما  گذارد، 
بودجه  بخش  در  چالش ها  اصلی  راهگشای 
بحث  و  بودجه  بحث  کنار  در  باشد.  دولتی 
که  سیاست هایی  ــزی،  ــرک م بــانــک  استقلال 
مبادله  هزینه  کاهش  و  تنش زدایی  زمینه  در 
می تواند  مشخصا  کند  عمل  ایــران  تجارت  در 
انجام  مانع  که  پیچیدگی هایی  و  ساختارها 
برطرف  را  اســت  کشور  در  اساسی  اصلاحات 
ساختارهای  اصــلاحــات  ــرای  ب را  بستر  و  کند 

معیوب ایجاد کند. 
پیگیری  مواقعی  در  ــت  داش توجه  باید  البته 
و  پولی  سیاست های  با  خارجی  سیاست های 
یکدیگر  به  گاهی  و  هستند  تنیده  هم  در  مالی 
کمک خــواهــنــد کـــرد. بــایــد تــوجــه داشـــت در 
کاهش  را  نفتی  درآمــدهــای  تحریم ها  گذشته 
که  ــی آورد  مـ ــود  وج بــه  را  شرایطی  و  ــود  ب داده 
بودجه دولت از طرف درآمدها و هزینه ها تحت 
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افــزایــش  ــه  ک بــود  ــط  ــرای ش ایــن  در  همچنین 
دولت  می شود  باعث  تنش ها  و  نااطمینانی ها 
نکند.  علنی  را  خود  بودجه  کسری  از  بخشی 
فرابودجه ای  عملیات  طریق  از  دولت  گاهی 
که  می برد  شرکت ها  سمت  به  را  خود  کسری 
این روش نیز در نهایت منجر به کسری بودجه 

و بی انظباطی پولی می شود.

زمانی که پول های نفتی ایران 
بلوکه می شود و به استناد آن از 
و  می گیریم  پول  مرکزی  بانک 
صندوق  شده  بلوکه  منابع  از  یا 
توسعه ملی هزینه می شود، اینها 

کسری بودجه ایجاد می کند. 
اقتصاد  به  ثبات بخشی  دنبال  به  اگر  بنابراین 
سیاست های  می خواهیم  و  هستیم  ــران  ایـ
پیگیری  از  غیر  باشد،  داشته  ــی  کارای تثبیت 
سیاست های پولی، اصلاح سلطه مالی دولت 
و تنش زدایی بین المللی را نیز در دستورکار قرار 
دهیم. هر عملی در راستای کاهش تنش زدایی 
تنش های  ــود.  شـ ارزیــابــی  مثبت  ــد  ــوان ــی ت م
عرضه  شد  باعث  قبل  ســال هــای  در  سیاسی 

که  بماند  ــالا  ب همچنان  تقاضا  و  ــود  ش کم  ارز 
اضافه  با  که  داشت  دنبال  به  را  ارز  خ  نر افزایش 
بودجه ای  سیاست های  از  ناشی  تــورم  شدن 
دوباره  معمول،  غیر  انبساطی  سیاست های  و 
تقاضا در بازار دارایی ها افزایش یافت و تمامی 
کشور  اقتصاد  و  شد  بی ثبات  دارایــی  بازارهای 
لنگری پیدا نکرد که سیاست های پولی خود را 
براساس آن تنظیم کند. در این شرایط معمولا 
دولت ها ارز را به طور ناخواسته و بالاجبار چند 

نرخی می کنند. 
دولتی  ارز  وقتی  ارز،  شدن  نرخی  چند  پی  در 
تقاضای  می شود،  گذاشته  صنایع  اختیار  در 
واردات افزایش می یابد. رانت و فساد گسترده 
افزایش  نیز  سرمایه  خروج  به  تمایل  و  می شود 
می کنند  سعی  نیز  صادرکنندگان  می یابد. 
ارز  و  دهند  نشان  واقــع  از  کمتر  را  صادراتشان 
براین  بنا  بازنگردانند.  کشور  به  را  آن  از  حاصل 
مهیا  ارز  کردن  نرخی  تک  برای  شرایط  که  حالا 
رانت،  کنترل  بــرای  شرایط  است  نیاز  نیست، 
ارز  ــردن  ک نرخی  چند  از  ناشی  فساد  ــش  کاه
صــادراتــی  ارز  بازگشت  ــرای  ب انگیزه  ایــجــاد  و 
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برخلاف 
اعتقاد برخی 
اقتصاددانان 
حامی بازار، 
کشف قیمت 
ارز بر اساس 
عرضه و تقاضای 
بازار در چنین 
شرایطی منجر 
به پویائی و 
رقابت پذیری 
اقتصاد نخواهد 
شد. بلكه باعث 
خروج اقتصاد 
كشور از كنترل و 
 جهش های 
خ  پی  در پی نر
ارز خواهد بود

در سال 1402، بانک مرکزی جمهوری اسلامی 
ایران با هدایت دکتر فرزین، رئیس کل بانک 
را،  جامعی  و  جدید  ارزی  سیاست  مرکزی، 
و  پــایــدار  اقتصاد  یک  به  رسیدن  به  منظور 
است.  کــرده  پیاده سازی  پیش بینی پذیر، 
و  ارز  خ  نر تثبیت  سیاست،  این  اصلی  هدف 
در  که  است  کشور  ارزی  بازارهای  ساماندهی 
نتیجه آن، قدرت خرید مردم، تولید داخل و 
تعادل های مالی دولت بهبود خواهد یافت 
خواهد  پدیدار  کشور  اقتصاد  در  پایداری  و 

شد.

واقعیت های  اســـاس  ــر  ب ارزی  سیاست  ــن  ای
چنین  در  است.  گرفته  شکل  کشورمان  اقتصاد 
از  ــت  دول ارزی  ــای  ــده درآم عمده  اقتصادی، 
عمده  و  مــی شــود  حــاصــل  ــاز  گ و  نفت  فـــروش 
پوشش  منبع  همین  از  نیز  کشور  هزینه های 
تثبیت  شــرایــطــی،  چنین  در  ــود.  ــی ش م داده 
جهت  مناسب  ــازوکار  س یک  عنوان  به   ارز  خ  نر
کنترل قدرت خرید مردم و قابل پذیرش بودن 
ایــن رو،  از  بــود.  خــواهــد  داخــلــی  قیمت های 
شرایط  دارای  كه  منطقه  كشورهای  از  بسیاری 
مشابه هستند نیز، چنین سیاست تثبیتی را در 

نظام اقتصادی خود به كار گرفته اند.
اقتصاددانان  برخی  اعتقاد  برخلاف  ــع،  واق در 
و  عرضه  اســاس  بر  ارز  قیمت  کشف  ــازار،  ب حامی 
پویائی  به  منجر  شرایطی  چنین  در  بازار  تقاضای 
باعث  بلكه  شد.  نخواهد  اقتصاد  رقابت پذیری  و 
پی  جهش های  و  كنترل  از  كشور  اقتصاد  خــروج 
منجر  نهایت  در  كه  بود  خواهد  ارز  خ  نر در  پی   در 
گسترده  فقر  و  تولیدی  كسادی  شدید،  ــورم  ت به 
ارز  خ  نر تثبیت  اکنون  اگر  حقیقت،  در  می شود. 
در  آزاد  ــازار  ب ناکارآمدی  به  واسطه   نشود،  اعمال 

کشف صحیح قیمت ارز بر اساس منابع و مصارف 
واقعی آن و وجود فعالیت های سوداگرانه و نامولد 
در این بازار، قیمت های بالا برای دلار دور از انتظار 
قبل  دولــت  تجارب  راستا،  این  در  بــود.  نخواهد 
ذهن  در  زنده  نمونه  یك  به  عنوان  كه  است  كافی 
خورد  کلید  قبل  دولــت  در  آنچه  باشد.  همگان 
شاهد  سال  دو  ظرف  اکنون  که  شد  این  به  منجر 

خ ارز در کشور باشیم. جهش 100 درصدی نر
ارزی  منابع  آنکه،  سبب  به  داشت،  توجه  باید  لذا 
کشور در گرو فروش نفت و گاز است، لذا نمی توان 
به  صورت  که  گرفت  نظر  در  کالایی  به  عنوان  را  ارز 
آن  قیمت  و  می گیرد  قرار  دادوستد  مورد  عمومی 
توسط بازار، بر اساس عرضه و تقاضا تعیین شود؛ 
بانک  عهده  بر  ارزی  منابع  تخصیص  وظیفه  بلکه 
را  منابع  این  می بایست  و  است  دولــت  و  مرکزی 
این رو،  از  دهند.  اختصاص  آن  واقعی  مصارف  به 
دلالی  و  ســوداگــری  به  منجر  که  تقاضا  از  انواعی 

می شوند، در این فضا جایگاهی ندارند.
مسئول  نهاد  به  عنوان  مركزی  بانك  بنابراین، 
تصمیم  ارز،  ــازار  ب بر  نظارت  و  سیاست گذاری 
موجود،  ابزارهای  از  استفاده  با  كه  است  گرفته 
تثبیت  پایدار  و  مناسب  سطح  یك  در  را  ارز  خ  نر
عــوامــل  منفی  ــرات  ــی ــأث ت از  را  ارز  ــازار  ــ ب و  کــنــد 
به  كار  ــن  ایـ ــد.  ــن ك ــظ  ــف ح داخــلــی  و  خــارجــی 
تأمین  جهت  ارز  مؤثر  و  عــادلانــه  توزیع  معنای 
در  بی ثباتی  از  و  ــوده  ب كشور  ــروری  ض نیازهای 
با  مركزی  بانك  لذا  می کند.  جلوگیری  اقتصاد 
و  سامانه ها  ذی ربـــط،  دستگاه های  همكاری 
مكانیسم های لازم را برای رفع مشكلات و موانع 
در تأمین تقاضای واقعی ارز فراهم خواهد كرد. 
در  همگان  حمایت  با  که  ــم  داری بــاور  ــن رو،  ای از 
یک  به  می توانیم  سیاست،  این  صحیح  اجــرای 

اقتصاد پایدار و در حال رشد برسیم.

آرامش بازار    ارز نتیجه سیاست تثبیت

دکتر محمدرضا جهان بیگلری /
اقتصاددان و عضو اتاق بازرگانی ایران

    سیاست ارزی جدید بانک مرکزی بـر اســـاس واقعیت های
اقتصادی کشورمان شکل گرفته است
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 شاهد بهبود 
انتظارات تورمی هستیم

  سید کمال سید علی، معاون اسبق ارزی بانک مرکزی 
در گفتگو با تازه های اقتصاد:

دکتر محمدرضا جهان بیگلری /
اقتصاددان و عضو اتاق بازرگانی ایران

    اقدامات اخیر بانک مرکزی در مورد حذف صف های خرید ارز در مقابل 
صرافی ها و کاهش توزیع رانت ارزی بسیار مثبت بوده است

خ      با تلاش موثر بانک مرکزی در زمینه کنترل نر
ارز و رشد نقدینگی، شاهد بهبود انتظارات 

تورمی نیز هستیم که یکی از نمونه های آن نبود 
صف خرید ارز در مقابل صرافی هاست



طی ماه های اخیر و پس از شروع به کار دکتر 
محمدرضا فرزین به عنوان رییس کل بانک 
جهش های  با  می رفت  که  ارز  بازار  مرکزی، 
به  ــود،  ش نامناسبی  شرایط  وارد  قیمتی 
از  توجهی  قابل  بخش  و  رســیــده  آرامـــش 
است.  شده  تخلیه  نیز  شده  ایجاد  حباب 
سیاست های  معتقدند  کارشناسان  اغلب 
فرزین،  دکتر  دوره  در  مرکزی  بانک  جدید 
دور  هیجانی  شرایط  از  را  ارز  بــازار  توانسته 
کند.  وارد  منطقی  ــای  ــال ه کان بــه  و  ــرده  ک
مرکز  کارکــرد  تقویت  برنامه  حال،  عین  در 
نیز  ــازار  ب ایــن  شــدن  مرجع  و  ارزی  مبادله 
خ های  نر اثرگذاری  میزان  تا  است  توانسته 
تا  برساند  حداقل  به  را  ارز  غیررسمی  بازار 
جایی که صف های خرید ارز نیز جمع شده 
بازار  در  بــازی  دلال  دیگر  که  است  مدتی  و 
و  مهم  بسیار  اتفاق  که  نمی شود  انجام  ارز 
می شود.  محسوب  توجهی  قابل  دستاورد 
سیاست  مرکزی  بانک  بعدی،  فاز  در  حال 
برخی  از  استفاده  با  را  اقتصادی  تثبیت 
کنترل  ارز،  خ  ــر ن تثبیت  جمله  از  ــا  ــزاره اب
بازارها،  کردن  پذیر  پیش بینی  نقدینگی، 
و  رگولاتوری  انجام  مقررات،  شفاف سازی 
تنظیم گری در بازارها، محدود کردن دامنه 
نوسانات در بازار ارز و ... در دستور کار قرار 
عنوان  به  می تواند  سیاست  این  که  داده 
تکمیل کننده چرخه مدیریت بانک مرکزی 
که  باشد  ــران  ای اقتصاد  از  بخش هایی  بر 
ساختار  کل  می تواند  یک،  هر  کارکرد  نقص 
در  کند.  نوسان  و  تزلزل  دچار  را  اقتصادی 
سیاست های  ــر  اث بررسی  و  زمینه ها  ــن  ای
نوسانات  کنترل  بر  مرکزی  بانک  ارزی  اخیر 
این بازار و همچنین تاثیر آن بر کارکرد سایر 
معاون  سیدعلی،  سیدکمال  با  ــا،   ــازاره ب
انجام  گفتگویی  مرکزی  بانک  ارزی  اسبق 

ح آن می گذرد. دادیم که شر

بانک مرکزی به تازگی سیاست 
طریق  از  را  اقتصادی  تثبیت 
برخی ابزارها مانند کنترل های 
نقدینگی،  رشد  مهار  ارزی، 
بازارها،   کردن  پذیر  پیش بینی 
تقویت  همچنین  و  رگولاتوری 
مرکز مبادله ارزی در دست اجرا 
دارد. تاثیر سیاست جدید بانک 
مرکزی در ایجاد ثبات اقتصادی 

چه خواهد بود؟
مبنی  مرکزی  بانک  جدید  سیاست  خصوص  در 

ثبات  که  گفت  باید  اقتصادی  تثبیت  ضرورت  بر 
حکمرانی  و  اقتصادی  ــلان  ک ثبات  از  ارز  خ  ــر ن
مثل  متغیرها  و  فــاکــتــورهــا  ــورد  مـ در  صحیح 
اثرپذیر  تــورم  و  بودجه  کسری  نقدینگی،  رشد 
چارچوب  در  مــرکــزی  بانک  بنابراین  اســت. 
می خواهد  اقتصادی،  ــلان  ک متغیرهای  ــن  ای
کند  مدیریت  را  خود  ارزی  و  پولی  سیاست های 
که مستلزم تقویت استقلال بانک مرکزی است. 
تثبیت  وظایف  این  انجام  برای  که  فرضی  یعنی 
خ ارز است، این است که بانک مرکزی  و ثبات نر
توجه  باید  کند.  عمل  کامل  اختیارات  با  بتواند 
وجود  کشور  در  مختلفی  ذینفع های  که  داشت 
انتظارات  بر  می توانند  ذینفع ها  این  که  دارنــد 
تورمی  انتظارات  کاهش  و  ارز  خ  نر ثبات  از  مردم 
بانک  مبنا،  ــن  ای بــر  باشند.  داشــتــه  منفی  ــر  اث
ذینفع ها،  این  با  مقابله  در  بتواند  باید  مرکزی 
استقلال  از  و  کند  متمرکز  را  خود  فعالیت های 

خود دفاع نماید. 

یا  و  کسانی  ــه  چ ذینفع ها 
که  هستند  بخش هایی  چــه 
اجــرای  مسیر  در  می توانند 
تکالیف بانک مرکزی، تغییراتی 

ایجاد کنند؟
وزارت  بــا  سفارش ها  ثبت  و  واردات  ــورد  م در 
ــورد  م در  ــت.  اسـ ح  مــطــر ــوع  ــوض م ایــن  صمت 
و  دولــت  با  ــت،  دول بودجه  کسری  مالی  تامین 
سازمان برنامه و بودجه و در مورد کنترل سلطه 
نیز  پولی  سیاست های  بر  مالی  سیاست های 
دارد.  وجــود  اقتصاد  وزارت  با  مسائل  اینگونه 
این  نیز  تکلیفی  ــای  وام هـ ــورد  م در  همچنین 
از  مختلفی  ذینفع های  که  دارد  وجــود  مشکل 
مسکن  جمله  از  هستند،  اجرایی  دستگاه های 
می بینیم  ما  نتیجه  در   ..... و  قرض الحسنه ها  و 
که بانک مرکزی برای اینکه بتواند این معضلات 
را حل کند، با مشکلاتی مواجه است. پس با این 

خ ارز را دید. نگاه باید انتظارات مردم از نر

سایر  اینکه  و  توضیحات  این  با 
پولی  بخش  در  نیز  دستگاه ها 
تمام  حل  آیا  هستند،  اثرگذار 
سیاست های  با  مرتبط  مسائل 
پولی کشور تنها از طریق بانک 
اثر  اســت؟  امکانپذیر  مرکزی 
در  دستگاه ها  سایر  اقدامات 

نتایج کارها چه می شود؟
خ برابری یک دلار با لیر  یک ماه قبل در ترکیه نر
این  روزها،  این  یعنی  بعد  ماه  یک  بود.   19 ترکیه 

اینکه برخی 
می گویند بانک 
مرکزی نباید در 
بازار ارز مداخله 
داشته باشد، 
باید به این افراد 
گفت که کدام 
بانک مرکزی 
دنیا نسبت به 
ارزش ارز و پول 
ملی خودش 
حساسیت 
ندارد؟
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پیدا  کاهش  لیر  خ  نر یعنی  است.  شده   26 خ  نر
اقتصاد  که  بدانیم  باید  حقیقت  در  است.  کرده 
نکنیم،  رعایت  را  آن  قواعد  اگر  که  است  علمی 
تنبیه می کند. سختی ها و مشکلاتی که در کلان 
اقتصاد وجود دارد، صرفا به بانک مرکزی مربوط 

نمی شود و به مسائل مختلفی مرتبط است.

مرکزی،  بانک  سیاست های  با 
مقابل  از  ارز  خرید  صف های 
و  است  شده  جمع  صرافی ها 
پس از سال ها، دیگر شاهد صف 
خرید ارز نیستیم. این اقدام آیا 
ارز  بازار  به  آرامش  بازگشت  در 

کشور موثر بوده است؟
حذف  ــورد  م در  مــرکــزی  بانک  اخیر  ــات  ــدام اق
صف های خرید ارز در مقابل صرافی ها و کاهش 
این  است.  بوده  مثبت  بسیار  ارزی  رانت  توزیع 
بودیم  شاهد  گذشته  سال  که  است  شرایطی  در 
بسیاری از مردم حتی به صورت اجاره کارت ملی، 
راهی بازار و صرافی ها می شدند تا ارز سهمیه ای 
موثر  برنامه ریزی  و  تدبیر  با  اما  کنند.  دریافت 
خرید  صفوف  این  از  خبری  امروز  مرکزی،  بانک 
ارز و توزیع رانت نیست. اینکه باید حساب ارزی 
به  خــودش  شرایط  با  باید  پول  و  باشند  داشته 
بــوده  مهم  تصمیمات  از  بــرســد،  ــدف  ه نقاط 
تا  شــود  حرکت  سمتی  به  باید  چند  هر  ــت.  اس
ملی  کارت  با  ارز  خرید  حذف  شاهد  تدریج  به 
بانک  اخیر  اقدامات  حال  هر  به  اما  باشیم.  نیز 
مقررات  در  و  بود  مثبت  راستا،  این  در  مرکزی 
و  منابع  مدیریت  شد.  اعمال  بانک  این  ارزی 
به  نگاه ها  باید  است.  مهم  بسیار  ارزی  مصارف 
منابع ارزی تغییر کند تا با بهره مندی از منابع و 
ابزارهای جدید، سمت منابع ارزی بانک مرکزی 
تقویت شود. از سوی دیگر باید توجه داشت که 
مرکزی  بانک  کنترل  تحت  ارزی  مصارف  کــدام 
تعیین  حال  در  که  داریم  سرفصل  چهار  است. 
قاچاق،  هستند.  کشورمان  اقتصاد  در  ارز  خ  نر
سفته بازی  و  سرمایه گذاری  سرمایه،  ــروج  خ
در  احتیاطی  تقاضاهای  نهایت  در  و  ارز  روی 
کالای  مـــورد  در  ــد.  ــ دارن نقش  ارز  خ  ــر ن تعیین 
که  کنیم  توجه  باید  سرمایه،  ــروج  خ و  قاچاق 
یکی از محدودیت های بانک مرکزی است که در 
اختیارش نیست تا بتواند کالاهایی که به صورت 
در  کند.  کنترل  را  می شود  کشور  وارد  قاچاق 
انتظامی  دستگاه های  و  کشور  وزارت  باید  اینجا 
قاچاق  ــای  کالاهـ ورود  چــالــش  تــا  کنند  کمک 
در  آن  تاثیرگذاری  تــا  ــود  ش نــظــارت  و  مدیریت 
نظر  به  مساله،  این  کنار  در  یابد.  کاهش  ارز  خ  نر

می رسد که بانک مرکزی باید به دنبال این باشد 
تا ببیند تامین ارز برای قاچاق کالا از کجا تامین 
تامین  واردات  ارزش  بود  بیش  از  آیا  می شود؛ 
گمرک  در  صادرکننده  اظهاری  کم  یا  می شود 
واردات  ارزی  تامین  برای  بستری  ایجاد  باعث 
کالای قاچاق به کشور می شود؟ و یا حتی مقررات 
نشتی  و  ضعف  نقاط  دارای  واردات  و  ــادرات  ص
است که باعث می شود که ارز در اختیار وادرات 

کالای قاچاق قرار گیرد.

برخی صحبت از نرخ واقعی ارز 
می کنند؟ آیا امکان تعیین یک 
عدد مشخص به عنوان نرخ ارز 

وجود دارد؟
واقعی  ارز  خ  ــر ن ــا  آی کــه  مــی شــود  صحبت  بعضا 
شما  است؟  چقدر  ارز  واقعی  خ  نر اینکه  یا  است 
ppp  و  مستحضر باشید که مدل های اقتصادی 
داخل  در  ج  خار و  داخل  تورم  تفاضل  همچنین 
کشورمان  در  زیرا  چرا؟  نیست،  جاری  کشورمان 
و  سوخت  یارانه  توزیع  حال  در  که  سال هاست 
سبد  بنابراین  هستیم.  اساسی  ــای  کالاه و  گاز 
کشورهای  کالاهـــای  ــا  ب مقایسه  در  ــا  م کالایـــی 
راهنما  خیلی  ارز  خ  ــر ن تعیین  نظر  از  مختلف 
مختلفی  یارانه های  و  سوبسیدها  زیرا  نیست. 
ــم.  داری کشور  در  را  انــرژی  و  سوخت  همچون 
خ  بنابراین باید با شرایطی که خودمان داریم نر
پایه  تــورم  که  است  درســت  کنیم.  بررسی  را  ارز 
خ ارز است، اما اینکه بخواهیم به یک  افزایش نر
خ  عددی برسیم باید به نحوی عمل کنیم که نر
واقعی ارز در بازار باشد. اگر صادرات و واردات، 
داشته  مناسب  اشتغال  و  جدید  سرمایه گذاری 
هر  بود.  خواهد  واقعی  ارز  خ  نر زمان  آن  باشیم، 
آزاد  ــازار  ب با  ارز  رسمی  خ های  نر فاصله  چقدر 
خواهیم  ارزی  رانــت  کاهش  شاهد  شــود،  کمتر 
تومانی   4200 خ  نر که  سالی  مثال  عنوان  به  بود. 
اعلام شد، شاهد انباشت تقاضا در بانک مرکزی 

برای استفاده از ارز 4200 تومانی بودیم.

در خصوص نحوه عملکرد بانک 
برخی  ارز،  ــازار  ب در  مرکزی 
مرکزی  بانک  اساسا  می گویند 
کند  مداخله  ارز  بازار  در  نباید 
و تعیین نرخ ارز باید در اختیار 
عرضه و تقاضا باشد. از آنسو البته 
بسیاری معتقد به مداخله بانک 
بــازار  مدیریت  ــرای  ب مرکزی 
این  دارند  اعتقاد  و  هستند  ارز 
که  است  مرکزی  بانک  وظیفه 

سال گذشته 
شاهد بودیم 

بسیاری از 
مردم حتی به 

صورت اجاره 
کارت ملی، راهی 

بازار و صرافی ها 
می شدند تا 

ارز  سهمیه ای  
دریافت کنند. 

اما با تدبیر و 
برنامه ریزی موثر 

بانک مرکزی، 
امروز خبری از 

صفوف خریدارز 
و توزیع رانت 

نیست
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باید توجه 
داشـت که 
بانک مرکزی 
ذینفع ارز 
نیست و ارزبری 
ندارد و صرفا 
توزیع کننده 
منابع ارزی 
است که از 
طریق صادرات 
نفت به دست 
می آورد

توجه  با  کند.  مداخله  بازار  در 
به سوابق شما در مدیریت کلان 
ارزی کشور، چه پاسخی به این 

دیدگاه ها دارید؟
در  نباید  مرکزی  بانک  می گویند  برخی  اینکه 
بازار ارز مداخله داشته باشد، باید به این افراد 
به  نسبت  دنیا  مــرکــزی  بانک  کــدام  کــه  گفت 
ارزش ارز و پول ملی خودش حساسیت ندارد؟ 
نوع  بدانیم  باید  که  است  این  مهم  نکته  البته 
دیگر،  بیان  به  ــت.  اس متفاوت  ارزی  مداخله 
یکی از انواع مداخله می تواند در تماس رئیس 
خلاصه  بانک ها  مدیرعامل  با  مرکزی  بانک  کل 
نمی شود،  هم  صحبتی  هیچ  که  نحوی  به  شود، 
که  می شود  متوجه  بانک  آن  مدیرعامل  ولی 
اختلالی در بازار وجود دارد و باید اصلاح شود و 
یا زمانی ممکن است که رئیس کل بانک مرکزی 
روند  به  نسبت  رسانه ای  مصاحبه  با  کشور  یک 
در  تغییرات  تا  کند  مداخله  ارز  ــازار  ب حرکتی 
جهت بهبود اوضاع اعمال شود و در نوع دیگری 
در  مرکزی  بانک  که  است  ممکن  هم  مداخله  از 
باید  همچنین  کند.  ارز  فــروش  به  ــدام  اق ــازار  ب
گفت که سرعت ثبت سفارش خودش یک نوع 
مداخله است؛ یعنی اگر سرعت ثبت سفارش را 
خ ارز تاثیر می گذارد و اگر سرعت  کم کنیم، بر نر
را زیاد کنیم و ثبت سفارش ها به صورت مستمر 
تایید شود، برای واردکننده این پیام را خواهد 
به  می تواند  آینده،  ماه  دو  تا  فرض  به  که  داشت 
خ ارز تاثیرگذار است.  ارز برسد، این مسیر بر نر
در مجموع نکته مهم در خصوص بحث مداخله 
رانت  کمترین  که  است  این  مرکزی،  بانک  ارزی 
بایستی  مرکزی  بانک  ــود.  ش توزیع  باید  ارزی 
آن  اثرپذیری  و  مداخله  مشخص  مبلغ  و  زمان 
برگشت  اگر  کند.  بررسی  ارز  خ  نر در  را  مداخله 
همراه  خوبی  مدیریت  با  صادرات  از  حاصل  ارز 
ارز  بــا  ــاط  ــب ارت در  کــه  گفت  نــمــی تــوان  نباشد، 
صورت  مداخله ای  نوع  چه  صادرات  از  حاصل 
نیازمند  بخش  این  در  بنابراین  اســت.  گرفته 

برنامه ریزی از سوی تصمیم گیران هستیم. 

دربــاره  مطرح  مسائل  از  یکی 
مدیریت ارزی در دولت گذشته، 
نحوه تخصیص ارز و استفاده از 
منابع ارزی برای انجام واردات 
رانت های  به  که  اســت  ــوده  ب
همچنین  انجامید.  فــراوانــی 
ناترازی هایی در شبکه بانکی نیز 
شکل گرفت. تحلیل شما از روند 

طی شده در گذشته چیست؟

بر  مبنی  اخــیــر  ــای  ــال ه س در  غلط  رویـــه  یــک 
محور  ــادرات  صـ ــای  ــروژه ه پ از  حمایت  ــدم  ع
توجه  بیشترین  سال ها  ایــن  در  داشتیم.  را 
محور  واردات  نــوعــی  ــه  ب و  بـــوده  واردات  ــر  ب
بتوانیم  اگر  که  است  حالی  در  این  شده ایم، 
و  دقیق  حمایت  صـــادرات  از  شرایط  ایــن  در 
تا  می توان  راحتی  به  باشیم،  داشته  ــژه ای  وی
کشور  برای  صــادرات  افزایش  دلار  میلیارد   70
ارزآوری  افزایش  آن  نتیجه  که  باشیم  داشته 
در  بود.  خواهد  کشور  اقتصادی  چرخه  برای 
که  ــت  داش توجه  باید  نیز  تحریم ها  خصوص 
بانک  برای  اخیر  سال های  در  تحریم  موضوع 
در  است.  آورده  وجود  به  را  مشکلاتی  مرکزی 
محدودیت ها  ایــن  با  مرکزی  بانک  حقیقت 
ضرورت  که  است  حالی  در  این  است.  مواجه 
رفع  برای  خارجه  امور  وزارت  حوزه  در  تا  دارد 
باید  شــود.  ــدام  اق محدودیت ها  و  موانع  این      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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بدانیم که عملکرد وزات امور خارجه بر تعدیل 
خ ارز موثر خواهد بود. به عبارت دیگر در این  نر
فروش  قیمت  و  میزان  به  ارزی  منابع  سال ها، 
رفع  ــرای  ب باید  و  ــت  اس داشــتــه  بستگی  نفت 
 90 سال  در  شود.  تلاش  حوزه  این  تحریم های 
این  داشتیم،  واردات  دلار  میلیارد   64 حدود 
رقم با مجموع واردات کالاهای قاچاق به کشور 
مسافرتی،  همچون  خدماتی  ــای  ارزه سایر  و 
ارزی  مصارف  دلار  میلیارد   100 تا   90 حــدود  به 
میلیارد   100 حدود  هم  مقابل  طرف  در  رسید. 
 200 رقم  این  از  حال  داشتیم،  ارزی  درآمد  دلار 
صورت  به  دلار  میلیارد   5 از  بیش  دلار،  میلیارد 
بــود.  کشور  بانکی  شبکه  اختیار  در  کارمـــزد 
بانکی  سیستم  اختیار  در  رقم  این  ــروز  ام اما 
کشورمان نیست که یکی از دلایلی ناترازی هم 
می تواند باشد، زیرا بانک ها به دلیل تحریم ها، 

امکان دریافت کارمزد ارزی را ندارند.

اینکه  وجود  با  می رسد  نظر  به 
در برخی موارد یکسان سازی و 
تک نرخی کردن ارز، مترادف 
ــن دو  ــا ای ــده مــی شــود، ام دی
متفاوت  یکدیگر  از  موضوع 
توضیحی  چه  اینباره  در  است. 

دارید؟
کردن  نرخی  تک  و  ــازی  س یکسان  واژه  دو  ما 
که  است  آن  معنای  به  نرخی  تک  ــم.  داری را  ارز 
بازار  خ  نر به  را  مختلف  خ های  نر با  ارز  فــروش 
را  ارزی  محدودیت  کماکان  ولی  برسانیم،  آزاد 
ارز  کردن  نرخی  تک  رویه  این  به  باشیم.  داشته 
اما  باشیم.  نکرده  توزیع  رانت  یعنی  می گویند، 
ارزی  محدودیت  بودن  پابرجا  مهم،  نکته  یک 
بحث  ارز  خ  ــر ن یکسان سازی  مــوضــوع  اســت. 
دیگری است که بیان دارد باید حساب سرمایه 
1402    باز باشد و هر کسی که پشت کانتر ریال گذاشت،  3  - مــرداد    شمـــــاره 
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دیپلماسی 
اقتصادی 
بانک مرکزی 
و شخص 
رئیس کل 
بانک مرکزی در 
ماه های اخیر، 
می تواند در 
جهت تسهیل 
فضای تجاری 
و صادراتی 
کشورمان، 
نقش سازنده ای 
داشته باشد و 
به ارزآوری نیز 
کمک کند

نداشته  هم  ارزی  محدودیت  و  کند  دریافت  ارز 
در  )چه  می نویسیم  مقرراتی  هر  امــروز  باشید. 
مرکز مبادله و چه در بانک مرکزی( هدف باید به 

تک  با  ابتدا  که  باشد  ارزی  سازی  یکسان  سمت 
نرخی شروع می شود. 

با اقدامات اخیر بانک مرکزی، 
در  پذیری  پیش بینی  میزان 
است.  یافته  افزایش  ارز  بازار 
به  میزان  چه  تا  مسئله  ــن  ای
ایجاد ثبات در بازار ارز خواهد 

انجامید؟
هر چقدر بتوانیم فروش نفت را افزایش دهیم و 
از طرف دیگر سیستم بانکی را از فضای تحریمی 
رها کنیم، به اعتقاد بنده حتی با وجود یک توافق 
در  خوبی  دستاوردهای  به  می توانیم  هم  موقت 
خ  نر که  است  زیــادی  مدت  برسیم.  ارزی  حوزه 
متغیرهای  به  توجه  با  و  شده  همراه  ثبات  با  ارز 
فکر  ارز  خ  نر ثبات  به  باید  کشورمان  اقتصادی 
کار  دستور  را  ارز  خ  نر پذیری  بینی  پیش  و  کنیم 
اخیر  ماه های  در  دیگر  سوی  از  باشیم.  داشته 
کنترل  زمینه  در  مرکزی  بانک  موثر  اقدامات  با 
خ ارز و رشد نقدینگی، شاهد بهبود انتظارات  نر
نبود  آن  نمونه های  از  یکی  که  هستیم  نیز  تورمی 

صف خرید ارز در مقابل صرافی هاست.

دکتر  دوره  در  مرکزی  بانک 
فرزین دور تازه ای از دیپلماسی 
این  است.  کرده  آغاز  را  بانکی 
می تواند  میزان  چه  تا  اقدام 
بــرای  ارزآوری  افــزایــش  بــه 
خنثی سازی  همچنین  و  کشور 
ارزی  و  اقتصادی  تحریم های 

بیانجامد؟
امور  وزارت  تا  دارد  ضرورت  که  داشت  توجه  باید 
بانک  ادامه،  در  که  کند  فراهم  را  بستری  خارجه 
بانکی  و  اقتصادی  دیپلماسی  بتواند  مرکزی 
کند.  سازی  پیاده  را  آن  و  باشد  داشته  را  مدنظر 
از سویی نیز هر کجا یک دیپلمات قوی و مسلط 
توانسته اند  ــراد  اف این  فرستادیم،  اقتصادی  و 
کشور  اقتصادی  دیپلماسی  توسعه  راستای  در 
منطقه  در  اســت  حالی  در  ایــن  باشند.  موثرتر 
بر  بالغ  ایــران،  همسایه  کشورهای  و  خاورمیانه 
ما  و  دارد  وجود  صادراتی  نیاز  دلار  میلیارد   400
می توانیم  را  رقم  این  از  چقدر  که  ببینیم  باید 
اقتصادی  دیپلماسی  بنابراین  کنیم.  تامین 
بانک مرکزی و شخص رئیس کل بانک مرکزی در 
ماه های اخیر، می تواند در جهت تسهیل فضای 

سازنده ای  نقش  کشورمان،  صادراتی  و  تجاری 
داشته باشد و به ارزآوری نیز کمک کند.

تحقق  در  مهم  موضوع  یک 
بانک  سیاست های  و  اهــداف 
همراهی  و  هماهنگی  مرکزی، 
اقتصادی  وزارتــخــانــه هــای 
صمت  وزارت  جمله  از  دولت 
بانک  برنامه های  با  اقتصاد  و 
مرکزی است. اگر این همکاری 
از سوی وزارتخانه های مرتبط 
با مسائل ارزی اتفاق نیفتد، چه 

عواقبی خواهد داشت؟
تا  دارد  ــرورت  ضـ اقــتــصــاد،  کنونی  شــرایــط  در 
ــی بــرای  ــای ســیــاســت گــذار بــدانــد کــه چــه کالاه
نوعی  به  و  دارد  ارزی  تامین  ــرورت  ض واردات 
باید  بنابراین  بــاشــد.  داشــتــه  بندی  ــت  ــوی اول
نهایی  تصمیم گیر  که  شود  تشکیل  کمیته ای 
منابع  به  توجه  با  بتواند  تا  باشد  مرکزی  بانک 
کند  ثبت  و  بررسی  را  سفارش ها  موجود،  ارزی 
کند.  تامین  و  داده  تخصیص  ارز  نهایت  در  و 
ارز  ذینفع  مرکزی  بانک  که  ــت  داش توجه  باید 
نیست و ارزبری ندارد و صرفا توزیع کننده منابع 
دست  به  نفت  صادرات  طریق  از  که  است  ارزی 
می آورد. یکی از مسائل عمده ای که به نظر بنده 
رصد  کند،  پیگیری  مرکزی  بانک  تا  است  نیاز 
بدهکاران ارزی است. آقایان ارز گرفته اند، ولی 
و  می کنند  بازپرداخت  دیر  یا  و  نمی دهند  پس 
از سوی دیگر باید به وصول منابع ارزی صندوق 
این  شود.  توجه  دولت  سوی  از  نیز  ملی  توسعه 
خ ارز کمک خواهد  موارد به مدیریت و تعدیل نر

کرد، زیرا منابع ارزی تقویت می شود.

برای کنترل و حفظ ارزش پول 
وظایف  از  یکی  عنوان  به  ملی 
ــزی، چه  ــرک اصــلــی بــانــک م

اقداماتی باید صورت پذیرد؟
باید بدانیم که حفظ ارزش پول ملی از وظایف 
بانک مرکزی است. این موضوع به نحوی صورت 
کنترل  نقدینگی  رشد  طرف  یک  از  که  می گیرد 
منجر  تورم  کنترل  به  مسیر  این  ادامه  در  و  شود 
ساختار  به  باید  مساله  این  کنار  در  البته  شود.  
ضرورت  و  داشــت  توجه  دولــت  بودجه  کسری 
به  که  نیازهایی  همچنین  شود.  اصلاح  تا  دارد 
مدیریت  باید  را  می شود  تحمیل  مرکزی  بانک 
از  نیز  مــرکــزی  بــانــک  استقلال  بــه  تــوجــه  کـــرد. 
ملی  پول  ارزش  کنترل  و  تقویت  ضرورت های 
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سیاست کنترل ترازنامه بانک ها 
ارتقا در سیاست گذاری پولی

  دکتر حسین درودیان، اقتصاددان و مدرس دانشگاه 
در گفتگو با تازه های اقتصاد:

    کنترل سرعت رشد نقدینگی از طریق اعمال 
سیاست های کنترل ترازنامه ای، یکی از موفق ترین 

سیاست گذاری ها در نظام بانکی محسوب می شود

    سال 92 و 96 برای جلوگیری از رشد نقدینگی، 
موفقیتی به دست نیامد، تورمی هم که کاهش پیدا 

کرد، موقتی بود و در واقع سرکوب تورم 
صورت گرفت و موفقیتی حاصل نشد

    اگر بخواهیم سیاست کنترل رشد 
نقدینگی را همچنان ادامه دهیم، 
باید به  صورت جدی تر برای بهبود 

کیفیت مصارف اقدام کنیم



صرف نظر از 
اینکه آثار و 
تبعات سیاست 
کنترل ترازنامه 
بر اقتصاد چه 
بوده، جزو 
کارهایی است 
که بانک مرکزی 
 اراده انجام 
آن را داشته و 
در دستیابی 
به هدف خود، 
 موفق هم 
شده است

امسال  خردادماه  پایان  در  نقدینگی  رشد 
از  میزان  کمترین  یعنی  رسید،  درصد   29 به 
خ  نر که  شرایطی  در  تاکنون.  گذشته  ماه   30
و   1400 ســال  بهار  فصل  در  نقدینگی  رشــد 
نیز  را  دهه  دو  رشد  رکورد  گذشته  دولت  در 
اخیر  مدت  در  مرکزی  بانک  بــود،  شکسته 
توانسته است تا از طریق اعمال کنترل های 
خلق  از  جلوگیری  و  بانک ها  بر  ترازنامه ای 
رشد  خ  نر بانکی،  نظام  در  پول  بی ضابطه 
نقدینگی را کنترل کند. بنابراین در مقایسه 
در  نقدینگی  حجم  ــدی  درص  37.8 رشد  با 
در  نقدینگی  ــد  رش  ،1401 ــال  س ــاه  ــردادم خ
ــاه امــســال بــه مــیــزان 8.8 درصــد  ــردادم خ
ترین  مهم  از  ــت.  اس ــرده  ک تجربه  را  کاهــش 
افت  نقدینگی،  رشد  سرعت  کاهش  مزایای 
خ تورم  انتظارات تورمی و در نتیجه کاهش نر
که  گفت  ــوان  ت می  بنابراین  ــود،  ب خواهد 
بانک مرکزی توانسته است از طریق سیاست 
گذاری های جدید، یکی از موتورهای اصلی 
تورم زایی را در اقتصاد ایران مهار کرده و بر 

روند آن مسلط شود.
زمینه  ایــن  در  اقتصاد  تــازه هــای  هفته نامه 
و  اقــتــصــاددان  ــان،  ــ درودی حسین  دکتر  بــا 
مدرس دانشگاه گفتگو کرده و از وی درباره 
اقدامات اخیر بانک مرکزی در زمینه کنترل 

نقدینگی پرسیده است. 

کمترین  به  نقدینگی  رشد  نرخ 
میزان از سال 98 تاکنون رسیده 
بانک  جدید  سیاست  ــت.  اس
مرکزی در کنترل رشد نقدینگی 
ترازنامه  رشد  کنترل  مسیر  از 
ارزیابی  چگونه  را  بانک ها 

می کنید؟
رشد  از  بــالایــی  بسیار  ــد  درص امـــروز  اقتصاد  در 
بانکی  شبکه  ترازنامه  انبساط  طریق  از  نقدینگی 
کلاسیک  و  سنتی  به  صورت  که  می گیرد  صورت 
رشد  سوخت  دانشگاهی،  و  علمی  متون  در 
پایه  رشد  بانکی،  شبکه  ترازنامه  رشد  یا  نقدینگی 
دولت  بودجه  کسری  به   

ً
عمدتا که  است  پولی 

برمی گردد. بر همین اساس، در سال های 92 به 
بعد سیاستی که دولت اول آقای روحانی در پیش 
می گیرد، ایجاد مانع برای تزریق این سوخت بود 
نکند،  برداشت  مرکزی  بانک  منابع  از  دولت  تا 
پایه پولی رشد نداشته باشد و رشد نقدینگی مهار 
درسی  کتاب های  از  که  بود  توصیه ای  این  شود. 
 هم اقتصاددانان 

ً
 و تصریحا

ً
بیرون می آید و تلویحا

تمجید  و  گذاشتند  صحه  آن  بــر  مقطع  آن  در 

علی رغم  ــد،  ش مشخص  به  تدریج  امــا  کــردنــد. 
منابع  از  برداشت  عدم  برای  وقت  دولت  تلاش 
با   

ً
تقریبا که  قبل تر  دولت  برعکس  مرکزی،  بانک 

یک بی ملاحظگی در مورد مسکن مهر و کارهایی 
مشابه آن از پول بانک مرکزی یا پایه پولی تأمین 
و  بود  بالا  همچنان  نقدینگی  رشد  می کرد،  مالی 

با تلاش دولت تناسب نداشت.

عدم  وجــود  با  نقدینگی  رشد 
بانک  منابع  از  دولت  برداشت 
مرکزی در دولت گذشته چگونه 

قابل توضیح است؟
عدم  وجــود  با  نقدینگی  رشد  چگونگی  مسئله 
بر  البته  مرکزی،  بانک  منابع  از  دولت  برداشت 
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 وقتی از رکود و 
رونق اقتصادی 

صحبت به میان 
می آید، تابع 

عوامل مختلفی 
است که یکی از 

آنها نقدینگی 
یا تأمین مالی 

بانکی است. 
برخی مواقع 

گفته می شود 
»کاهش رشد 

نقدینگی باعث 
ایجاد رکود در 

اقتصاد شده« 
و برخی مواقع 

گفته می شود 
»کاهش رشد 

نقدینگی اثر 
رکودی داشته 

است«. این دو 
موضوع متفاوت 

از یکدیگر است

قبلی  رویکرد  به  نسبت  سیاستی  حیث  از  ارتقا 
سیاست گذار  که  معنا  این  به  می شود.  محسوب 
نقدینگی   

ً
لزوما پولی،  پایه  کنترل  با  شده  متوجه 

منابع  کنترل  با  عبارتی  به  یا  نمی آید  در  کنترل  به 
کند.  ایستادگی  مصارف  برابر  در  نمی تواند  پول 
پول  درون زایــی  از  تعریف  کوتاه ترین  هم  شاید 
پیش  را  پول  حجم  پول،  مصارف  که  باشد  همین 
که  ــت  اس متعارف  رویــکــرد  برعکس  و  مــی رانــد 
را  پول  مصارف  مقدار  پــول،  منابع  دارد  اعتقاد 

تعیین و کنترل می کند.

بانک  جدید  سیاست  تمایز  وجه 
ترازنامه  رشد  کنترل  در  مرکزی 
بانک ها با سیاست پولی سال 92 

چیست؟
است  سیاستی  واقع  در  ترازنامه  مستقیم  کنترل 
و  اســت  مصارف  مستقیم  کنترل  آن،  هــدف  که 
کنترل  اگر  که  صورتی  در  نمی رود.  منابع  سراغ 
ترازنامه  انبساط  کنترل  طریق  از  نقدینگی  رشد 
ترازنامه  انبساط  منشاء  ــود،  ش دنبال  بانک ها 
گرفته  نظر  در  نتیجه  و  نیست  توجه  مورد  بانک ها 
بــرای  سهمیه  یــک  سیاست،  ــن  ای در  مــی شــود. 
لحاظ  به   

ً
ظاهرا و  دارد  وجود  بانک  ترازنامه  رشد 

اجــرای  ــت.  اس ــاده ای  س بسیار  قاعده  اجــرایــی، 
این سیاست توسط بانک مرکزی بدان معناست 
را  پول  ــی  درون زای نظریه  پولی،  سیاستگذار  که 
پذیرفته و از این حیث یک ارتقا و بهبود سیاستی 
در ایران محسوب می شود. البته ایده آل نیست، 
بهتری  روش  پیشین  تجربه  به  نسبت   

ً
حتما ولی 

ــت که  ــه همین دلــیــل اس ــد. ب ــی آی ــه  حــســاب م ب
بوده  اثرگذار  اقتصاد،  در  آن  تبعات  از  صرف نظر 
است و شاید جزو معدود اهداف محقق شده در 

نظام سیاست گذاری پولی باشد.
نقدینگی  رشد  از  جلوگیری  بــرای   96 و   92 سال   
کاهش  که  هم  تورمی  نیامد،  دست  به  موفقیتی 
تورم  سرکوب  ــع  واق در  و  بــود  موقتی  ــرد،  ک پیدا 
در  یــا  نشد،  حاصل  موفقیتی  و  گرفت  صــورت 
خ ارز هم چنانچه وقایع سیاسی را  مورد کنترل نر
نخواهد  دست  به  موفقیتی   

ً
نوعا نکنیم،  خالص 

خ ارز این مسئله را نشان  آمد و روند بلندمدت نر
بانک  که  می شود  کم پیدا   

ً
مجموعا مــی دهــد. 

آن  انجام  در  و  باشد  کاری  انجام  درصدد  مرکزی 
و  نظارت  و  ناسالم  بانک های  بحث  شود.  موفق 

کنترل بانکی و... از همین موارد است.
ــون در  ــن ــاک ــود ایـــن نــیــســت کـــه ت ــص ــق ــه م ــت ــب  ال
انجام  کاری  کشورهیچ  پــولــی  سیاستگذاری 
معدود  جزو  ترازنامه  کنترل  سیاست  ولی  نشده، 
به   سیاست گذاری  نظام  در  موفق  سیاست های 

هم  آن  توضیح  اســت.  توضیح  قابل  اقــتــصــاد، 
عدم  وجود  با  نقدینگی  رشد  علت  که  است  این 
ــزی، به  ــرک ــر بــانــک م ــای ــت از ذخ ــت دولـ ــرداش ب
درون زایی پول برمی گردد. شبکه بانکی در خلق 
را  بالا  دست  دولت  و  دارد  عاملیت  و  تسلط  پول 
پولی  پایه  از  مستقل  می تواند  نقدینگی  نــدارد. 
رشد کند و پایه پولی را به  صورت پسینی و انفعالی 
توضیحات  ــن  ای البته  بکشد.  ــود  خ ــال  ــب دن ــه  ب
توضیحات  ولــی  ــت،  داش ــود  وج پیش  از  نظری 
غیرمتعارفی بود که یا به آن اعتنا نمی شد یا اصلاً 
این  بر  تصور  و  نداشت  وجــود  گاهی  آ آن  ــاره  درب
در  کنترل  به  نقدینگی  پولی،  پایه  مهار  با  که  بود 

می آید.
که  می شود  نتیجه گیری  چنین  مقدمه  ایــن  از   
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خ بهره  نر
از ابزارهای 
سیاستی بانک 
مرکزی است که 
چنانچه به طور 
قابل توجهی 
کاهش پیدا 
کند، با فضای 
تورمی سازگاری 
نخواهد داشت 
و چنانچه به طور 
قابل توجهی آن 
را افزایش دهند 
نیز با ملاحظات 
رکودی و رونق 
تناسب نخواهد 
داشت

از  صرف نظر  می کنم  تأکید  باز  و  می آید  حساب 
ولی  بــوده،  چه  اقتصاد  بر  آن  تبعات  و  آثار  اینکه 
انجام  اراده  مرکزی  بانک  که  است  کارهایی  جزو 
موفق  خود،  هدف  به  دستیابی  در  و  داشته  را  آن 
و  سادگی  به  ابتدا  در  آن  دلیل  اســت.  شده  هم 
سهولت آن و بعد هم به پشتوانه نظری بهتری که 
دیگر،  بیان  به  برمی گردد.  داشته،  سیاست  آن 
فوق،  سیاست  ــرده  ک کمک  آن  تئوریکی  بنیان 
هدف خود که کنترل نقدینگی است را صرف نظر 

از آثار اقتصاد کلان، محقق سازد.

که  می کنند  عــنــوان  برخی 
بانک  نقدینگی  کنترل  سیاست 
رکود  ایجاد  باعث  مــرکــزی، 
خواهد شد، در حالی که میزان 
حدود  بانک ها  دهی  تسهیلات 
26 درصد بیشتر شده است. نظر 

شما در این مورد چیست؟
وجود  و  رکود  نبود  اقتصاد،  در  مسئله  مهم ترین   
سیاست گذاری  در  اصلی  ــدف  ه ــت.  اس ــق  رون
است،  و سرمایه گذاری  تولید، اشتغال  اقتصادی 
کلیدی  بسیار  مفاهیم  ــق،  رون و  ــود  رک بنابراین 
مانند  مباحثی  می آیند.  حساب  به  محوری  و 
نقدینگی و کسری بودجه حکم مقدمه و واسطه 
مانند  متغیری  حتی  دارند.  را  نهایی  هدف  برای 

تورم هم به همین شکل است. 
باید توجه داشت، وقتی از رکود و رونق اقتصادی 
مختلفی  عوامل  تابع  می آید،  میان  به  صحبت 
مالی  تأمین  یا  نقدینگی  آنها  از  یکی  که  اســت 
بانکی است. برخی مواقع گفته می شود »کاهش 
اقتصاد  در  ــود  رک ایــجــاد  باعث  نقدینگی  ــد  رش
»کاهــش  ــود  ش مــی  گفته  مــواقــع  برخی  و  ــده«  ش
دو  این  است«.  داشته  رکودی  اثر  نقدینگی  رشد 

موضوع متفاوت از یکدیگر است.
باعث  پولی  سیاست  فلان  می شود  ح  مطر وقتی 
ایجاد رکود شده، معنای آن این است که بر بقیه 
اقتصادی  رکود  ایجاد  باعث  و  بوده  غالب  موارد 
رشد  کاهش  رکــودی  »اثر  مفهوم  اما  است.  شده 
در  عامل  ــن  ای جزئی  تأثیرگذاری  نقدینگی«، 
بقیه  نقش  که  معنی  این  به  اســت،  رکــود  جهت 
نبوده  مسلط  و  غالب  و  نکرده  خنثی  را  عوامل 
وضعیت  تعیین کننده  عامل  مهم ترین  اســت. 
رکود و رونق در اقتصاد کشور ما، درآمدهای نفتی 

قابل  استناد است.
درآمدهای  و  دولت  ارزی  دریافتی های  وضعیت 
کوتاه مدت  در  مستقیمی  و  مهم  بسیار  اثر  نفتی 
یا   1401 سال  در  چنانچه  فرض  بر  بنابراین  دارد، 
حتی 1400 بخش حقیقی بهبود نشان می دهد که 

 هم درست است، باید وضعیت درآمد نفت 
ً
واقعا

می بینیم  می کنیم،  نگاه  وقتی  کرد.  ملاحظه  را 
به  شدت  نسبت  کشور  نفت  درآمــد  وضعیت  در 
اوج بازگشت تحریم ها و کرونا بهبود خوبی دیده 
پررنگی  و  بزرگ  بسیار  اثر  این  بنابراین  می شود. 
به  است.  تکنیکال  بیشتر  هم  دیگر  نکته  است. 
افت  با  زمانی  رونــدهــای  در  وقتی  که  معنا  ایــن 
شدیدی مواجه می شوید، بعد از آن انتظار بهبود 
قبلی  توضیح  با  مسئله  ایــن  البته  دارد.  ــود  وج
توسط  تحریم ها  بازگشت  ولی  ــدارد،  ن منافاتی 
ترامپ و تشدید آن در سال های 98 و اضافه شدن 
به  قدری  را  ما  اقتصاد  عملکرد   ،99 سال  در  کرونا 
آن  از  بعد  سال  دو  یا  یک  در  بهبود  که  داد  تنزل 
بازگشت   

ً
تقریبا و  است  طبیعی   

ً
نسبتا اتفاق  یک 

مــی شــود.  محسوب  بلندمدت  میانگین  ــه  ب
خوبی  رشد  هم   1403 و   1402 که  صورتی  در  البته 
رشد  ایــن  علت  گفت  می توان  باشیم،  داشته 
اتفاق  و  برمی گردد  سیاست ها  به  اقتصادی، 
اثر  مجموع  در  عوامل  این  بود.  نخواهد  طبیعی 
زیادی در بهبود عملکرد اقتصاد کشور طی سال 
ح  مطر اینکه  با  منافاتی  البته  داشــت.  گذشته 
اثر  مرکزی  بانک  ترازنامه  کنترل  سیاست  شود 
اقتصاد  در  اینکه  ولــی  ــدارد،  ن ــت،  داش ــودی  رک
سایر  بر  شــدن  غالب  معنای  به  ــودی  رک کشور 

موارد ایجاد کرد، چنین نبود.

دولت سیزدهم در شرایطی آغاز 
به  کشور  اقتصاد  که  کرد  کار  به 
طور همزمان درگیر رکود عمیق 
چنین  در  بود.  بالا  بسیار  تورم  و 
چه  سیاست گذار  شرایطی، 
راه هایی در پیش دارد و به طور 
در  پولی  سیاست گذار  خاص 
ادامه مسیر، چه اقداماتی را باید 

در دستور کار قرار دهد؟
حال  در  کلی  ــور  ط ــه  ب ــه  ک ــت  اس ــن  ای واقــعــیــت   
سیاست گذاری،  مانور  فضای  کشور  در  حاضر 
ــای  ــزاره اب از  بــهــره  خ  ــر ن اســـت.  مــحــدود  بسیار 
طور  به  چنانچه  که  است  مرکزی  بانک  سیاستی 
تورمی  فضای  با  کند،  پیدا  کاهش  قابل توجهی 
طور  ــه  ب چنانچه  و  ــت  داشـ نــخــواهــد  ــاری  ــازگ س
قابل توجهی آن را افزایش دهند نیز با ملاحظات 
کمیت  داشــت.  نخواهد  تناسب  رونق  و  رکــودی 
 تمایلی 

ً
نقدینگی هم به همین شکل است، طبعا

وجود  شــود،  زده  دامــن  نقدینگی  رشد  اینکه  به 
رشد  شدید  کاهش  امکان  دیگر  طرف  از  ــدارد،  ن
وجود  با  ــرا  زی نــدارد،  ــود  وج ــلاً  اص هم  نقدینگی 
و  است  درصد   40 بالای  هنوز  تورم  تلاش ها،  تمام      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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باید  میانگین  و  عادی  صورت  به   یعنی  تورم  این 
پیدا  افزایش  آن  با  متناسب  مالی  تأمین  تقاضای 
هم  مثبت  اقتصادی  رشــد  که  صورتی  در  و  کند 
داشته باشیم، این تقاضا بیشتر هم می شود، زیرا 

اقتصاد بزرگ شده است.
فاصله  نقدینگی،  ــد  رش ــرای  ب ــد  درص  29 ــدد  ع
صورت  در  دارد.  اقتصادی  رشد  و  تورم  از  زیادی 
رکــودی  اثــر  نقدینگی،  رشــد  خ  نــر بیشتر  کاهــش 
و  دولت  بودجه ای  شرایط  شد.  خواهد  تعمیق 
می کند  ایجاد  را  موقعیت  کشور  پولی  وضعیت 
نقدینگی  سهمیه  ــم،  ــی روی م جلوتر  هرچه  که 
شبه  و  ــت  دول تسخیر  به  مختلف  شیوه های  به 
بانک ها  با  مرتبط  خصوصی  بخش های  و  دولت 
است،  موجود  آسیب  مهم ترین  این  و  می آید  در 
بنابراین یا باید برای این موضوع فکری اساسی 
را  ترازنامه  مستقیم  کنترل  سیاست  دوز  یا  کرد، 
رشد  خ های  نر به  تن دادن  معنای  به  که  کرد  کم 
سیاست  بخواهیم  اگــر  ــت.  اس بالاتر  نقدینگی 
دهیم،  ادامه  همچنان  را  نقدینگی  رشد  کنترل 
کیفیت  بهبود  بـــرای  جــدی تــر  صـــورت  بــه   بــایــد 
مصارف اقدام کنیم که البته کار دردناکی است، 
شرکت های  و  دولت  محروم کردن  منزله  به  زیرا 
از  بــانــکــی  ــوذان  ــفـ ذی نـ و  خصولتی  و  ــی  ــت دول
است.  بانکی  تسهیلات  از  بخشی  به  دسترسی 
نیاز  قیمتی  اصلاحات  به  دولت  دربــاره  فرض  بر 
گروه  این  ــت.  داش خواهد  متضررینی  که  است 

پرونده های  که  بود  خواهند  بزرگی  شرکت های 
بودن  نیازمند  تا  گیرد  قرار  بررسی  مورد  باید  آنها 
اضافه کردن  شود.  روشن  و...  تسهیلات  به  آنها 
است  لازم  تورم،  کنترل  کمی  جنبه  به  کیفی  بعُد 
و چنانچه جنبه کیفی به کمی اضافه نشود با این 
هر  تورم،  خ  نر و  نقدینگی  رشد  خ  نر میان  شکاف 
روز تسهیلات بانکی محدودتر شده و نظام بانکی 
تأمین مالی را بیشتر مختل می کند. اگر گشایش 
حقیقت  در  و  نیفتد  اتفاق  اقتصاد  برای  خارجی 
شرایط ارزی تحت تنش باقی بماند، این مسئله 
 40 زیر  ارقام  سختی  به  تورم  خ  نر می شود  موجب 
رشد  ــوق دادن  س بنابراین  کند.  تجربه  را  درصد 
نقدینگی به ارقام زیر 30 درصد به معنای آن است 
پیدا  کاهش  حقیقی  نقدینگی  حجم   

ً
دائما که 

 می کند و این به منزله تقویت اثر رکودی است.
همان طور که توضیح دادم باید جنبه کیفی به 
اضافه  بانک ها  ترازنامه  کنترل  سیاست  کمی 
فضایی  باید  که  معنا  این  به  کیفی  جنبه  شود. 
جهت  مستقل  خصوصی  و  واقعی  بخش  برای 
نیاز  انجام  به  کار  این  شود.  گشوده  مالی  تأمین 
دیگر  بخش های  و  بودجه  در  اصلاحاتی  به 
تلاش  که  است  این  دیگر  راهبرد  دارد.  دولت 
پیدا  سرعت  پول  گردش  شکل هایی،  به  کنیم 
دهند  قرض  راحت تر  بتوانند  اشخاص  تا  کند 
کار  یک  به  بیشتر  ــدام  اق ایــن  بگیرند.  قــرض  و 

1402    حقوقی نیاز دارد. 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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با  ریال  و  بولیوار  تحریم های 
آمریکا را  دور  می زنیم

    اکنون بانک مشترک ایران و ونزوئلا تراکنش های مالی 
میان شرکت های ایرانی و ونزوئلایی را انجام می دهد

    از طریق همکاری های تهاتری و روش های دیگر، تحریم ها و موانعی 
که علیه ما وجود دارد را کنار زده و به مسیر خود ادامه می دهیم

    ایران و ونزوئلا قطعا همکاری هایی را خواهند داشت تا با پول های 
محلی خود یعنی ریال و بولیوار مبادلات تجاری داشته باشند

خوزه رافائل سیلوا آپونته، سفیر ونزوئلا در ایران در گفتگو با تازه های اقتصاد:

کشورمان  جمهور  رییس  امسال،  خردادماه   22
در راس یک هیات عالی رتبه راهی آمریکای لاتین 
قرارداد   26 ونزوئلا  به  رییسی  دکتر  سفر  در  شد. 
در  نیز  قبل  سال  یک  و  رسید  امضاء  به  همکاری 
به  ونزوئلا  جمهور  رییس  مـــادورو،  سفر  جریان 
گسترش  بــرای  جامع  ساله   20 سند  یک  تهران، 
ــود. انعقاد  ــران و ونــزوئــلا امضا شــده ب ــط ای رواب
چندین قرارداد به راه اندازی دوباره کارخانه های 
خودروسازی و تولید تراکتور ایرانی در ونزوئلا که 

در دولت قبل متوقف شده بود و همچنین توسعه 
کشور،  این  در  ایرانی  بنیان های  دانش  فعالیت 
رییس  سفر  دستاوردهای  و  توافقات  جمله  از 
جمهور به ونزوئلا بود. آیت الله رییسی در جریان 
سفر به این کشور با اشاره به افزایش حجم تبادلات 
تجاری میان ایران و ونزوئلا از 600 میلیون دلار در 
سال 1400 به بالای 3 میلیارد دلار در حال حاضر، 
بیان داشت: حجم مبادلات تجاری فیمابین در 
گام اول به 10 و در گام دوم به 20 میلیارد دلار قابل      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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در آخرین 
صحبتی که 

آقای مادورو 
و آقای رئیسی 

داشتند، تاکید 
کردند که رقم 

تعاملات تجاری 
بین دو کشور 

در آینده، از 10 به 
20 میلیارد دلار 

برسد

تجارت  سطح  می توانند  نفتی،  عظیم  منابع 
سفر  از  موضوع  این  که  باشند  داشته  بالاتری 
پیگیری  تاکنون  ایــران  به  مــادورو  گذشته  سال 
شده است. مشروح گفتگوی خوزه رافائل سیلوا 
آپونته، سفیر ونزوئلا در ایران با تازه های اقتصاد 

را در ادامه بخوانید.

ایران  بین  تجارت  حجم  افزایش 
از  دلار،  میلیارد   2۰ به  ونزوئلا  و 
همکاری های  توسعه  برنامه های 
و  ونزوئلا  و  ــران  ای بین  اقتصادی 
بین  که  است  توافقاتی  همچنین 
صورت  کشور  دو  جمهور  روســای 
حجم  افزایش  مسیر  است.  گرفته 
مراودات اقتصادی دو کشور چگونه 

ترسیم شده است؟
رئیسی  ــای  آق و  ــادورو  مـ ــای  آق که  صحبتی  آخرین  در 
داشتند، تاکید کردند که رقم تعاملات تجاری بین دو 
کشور در آینده، از 10 به 20 میلیارد دلار برسد. این در واقع 
ح استراتژیک است که در تفاهم همکاری بیست  یک طر
ساله 2022 تا 2042 ترسیم شده و این امکان وجود دارد 
تا از این عدد هم فراتر برود. اکنون تراز تجاری با توجه به 
توانمندی ها و ظرفیت هایی که ایران دارد، به نفع ایران 
)در محصولاتی که صادر می شود( مثبت است. با توجه 

همچنین  داشته،  ونزوئلا  که  مشکلاتی  و  تحریم ها  به 
تجاری،  تبادلات  و  فاینانس  حجم  صـــادرات،  میزان 
تراز بیشتر به سمت ایران مثبت بوده، اما در آینده ای 
نزدیک به دنبال این هستیم که این تعامل را به صورت 
دوطرفه  صــورت  به  بتوانیم  تا  کنیم  یکسان  و  پایاپای 

همکار ی داشته باشیم.

دو کشور ایران و ونزوئلا توانسته اند 
تحریم های ظالمانه بانکی را خنثی 
کرده و مسیرهای مختلفی را برای 
در  باشند.  داشته  مالی  تبادلات 
خصوص اینگونه همکاری ها توضیح 

بفرمایید.
مالی  تبادلات  در  امپریالیست  دولت های  اینکه  برای 
نکنند،  ایجاد  اختلال  ونزوئلا(  و  )ایــران  کشور  دو  بین 
تراکنش های مالی خود را به صورت حفاظت شده انجام 
می دهیم. این اقدام به منظور جلوگیری از دسترسی 
آن ها و مقابله با قطع مسیرها و کانال ها برای صادرات 
و واردات دو کشور انجام می شود. این مکانیزم هایی 
گرفته  کار  به  مالی  تراکنش های  و  پرداخت  بــرای  که 
شده، به صورت بسته و حفاظت شده جهت جلوگیری 
از خلل مافیای بین المللی و اقدامات یکجانبه گرایانه 
همین  به  می شود،  انجام  ما  کشورهای  و  ملت  علیه 
منظور، این تراکنش ها به همین صورت محدود، انجام 

افزایش است.
خوزه رافائل سیلوا آپونته، سفیر ونزوئلا در ایران 
در گفتگویی با هفته نامه تازه های اقتصاد مسائلی 
همچون تفاهم نامه همکاری بیست ساله بین دو 
کشور، برنامه مشترک برای حذف دلار و تبادلات 
در  کشور  دو  تعاملات  افزایش  و  ملی  پول های  با 

حوزه حمل و نقل را تشریح کرد.
آپونته معتقد است که دو کشور با توجه به سابقه 
از  بــرخــورداری  و  تجاری  رابطه  دهه   7 از  1402    بیش  3  - مــرداد    شمـــــاره 
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صورت  به  ما  همکاری های  از  بخش هایی  می شود. 
تا  می شود  انجام  دیگر  صورت های  به  مابقی  و  تهاتری 
بتوانیم تحریم ها و موانعی که علیه ما وجود دارد را کنار 
زده و به مسیر خود ادامه دهیم. اکنون بانک مشترک 
شرکت های  میان  مالی  تراکنش های  ونزوئلا  و  ایــران 
که  همانطور  اما  می دهد،  انجام  را  ونزوئلایی  و  ایرانی 

گفتم مسیرهای دیگری نیز وجود دارد.

و  مالی  مبادلات  از  دلار  حــذف 
تجاری بین ایران و ونزوئلا به عنوان 
تحریم ها  خنثی سازی  راهکار  یک 
چقدر  ــدام  اق ایــن  ــت.  اس مطرح 
فرصت توسعه همکاری ها را برای دو 

کشور فراهم می کند؟
حذف دلار برای تمامی کشورها و به ویژه کشورهایی که 
انجام تراکنش های مالی با دلار به آن ها تحمیل شده، 
اقتصادهای  علی الخصوص  باشد،  مفید  می تواند 
علاقه مندند.  موضوع  این  به  پیشرفت  برای  نوظهور 
کشورها می توانند با حمایت دولت هایی مانند چین، 
محلی  پول های  از  استفاده  با  و  ایــران  و  ترکیه  روسیه، 
خودشان برای تقویت روابط اقتصادی، این کار را انجام 
بود،  خواهد  امکان پذیر  آینده  در  موضوع  این  دهند. 
تقویت  ــرای  ب می توانند  دیگری  از  پس  یکی  کشورها 
برقرار  جانبه  چند  یا  دو  همکاری های  خــود،  اقتصاد 
همکاری هایی  قطعا  ونزوئلا  و  ایــران  زود  یا  دیر  کنند. 
در این حوزه خواهند داشت تا با پول های محلی خود 
باشند.  داشته  تجاری  مبادلات  بولیوار  و  ــال  ری یعنی 
اکنون فرصتی ایجاد شده تا بتوانیم اتحاد و یکپارچگی 
بالای  رده  در  ایــران  باشیم.  داشته  یکدیگر  با  بیشتری 
شرکای تجاری ما قرار دارد و دامنه این همکاری ها صرفا 
از  بسیاری  در  بلکه  باشد.  تجاری  حــوزه  در  نمی  تواند 
این  البته  که  گرفت  خواهد  شکل  همکاری ها  جهات 
موضوع به تصمیمات دولت هر دو کشور بستگی دارد 
هر  یکپارچگی  و  عزت  استقلال،  راه  در  مبارزه  برای  که 
و  فرصت ها  بر  علاوه  است.  ملت ها  نفع  به  و  کشور  دو 
مبارزات مان، ما یک دشمن مشترک امپریالیستی به نام 
ایالات متحده آمریکا داریم. آینده ای که برای هر دو کشور 

می بینم، آینده ای پر از امید، اتحاد و برادری است. 

در  کشور  دو  بین  همکاری هایی 
زمینه حمل و نقل شکل گرفته است. 
این همکاری ها شامل چه مواردی 

است؟
باید به بحث مربوط به صنعت هواپیمایی و تعاملات 
سال  ژوئــن  تاریخ 8  در  کنیم.  اشــاره  کشور  دو  میان 
همکاری  سند  امضای  از  پس  روز   7 دقیقا   2022
ونزوئلا  هوایی  خط  نــزوئــلا،  و  ــران  ای بین  ساله   20
مجددا بازگشایی شد. قرار بر این شد به فاصله هر 

تهران  و  کاراکاس  بین  مستقیم  پــرواز  یکبار،  روز   15
انجام شود. همچنین در حوزه حمل و نقل دریایی، 
توافقاتی صورت گرفت. طی جلساتی که در کاراکاس 
برگزار شده، توافق شده حداقل هر ماه یک کشتی از 
ایران به ونزوئلا و بعد از ونزوئلا به ایران، صادرات و 

حمل و نقل محصولات داشته باشد.

برنامه ریزی هایی به منظور تحکیم 
روابط ۷۳ ساله بین ایران و ونزوئلا 
در جریان است. همچنین برخی 
همکاری های دیپلماتیک و علمی 
نیز بین دو کشور وجود دارد. این 
مواردی  چه  شامل  همکاری ها 

می شود؟
در خصوص روابط تجاری بین ایران و ونزوئلا باید به 
چاوز  آقای  که  زمانی  درست  کنیم.  اشــاره   2002 سال 
سطح  افزایش  به  ویژه ای  نگاه  ونزوئلا  جمهور  رئیس 
روابط تجاری میان دو کشور و دیدگاه استراتژیکی به 
خاورمیانه و شرق آسیا داشت. به خصوص کشورهایی 
به  می توانیم  ما  ــران.  ای و  چین  ترکیه،  روسیه،  مانند 
سومین  و  هفتاد  وارد  اکنون  که  ونزوئلا  و  ایران  رابطه 
سال خود شد اشاره کنیم. دو کشوری که هر دو منابع 
نفتی عظیمی دارند و می توانند سطح تجاری بالایی 
با یکدیگر داشته باشند. تقریبا یک سالی می شود که 
به  ژوئن 2022  تاریخ 11  در  مادورو  آقای  جناب  ورود  از 
ایران می گذرد. در دیداری که آقای مادورو با ریاست 
روابط  تقویت  به  داشتند،  ــران  ای اسلامی  جمهوری 
دیپلماتیک، تجاری، علوم و فناوری و تکنولوژی میان 
نامه  تفاهم  یک  ــدار،  دی این  در  شد.  ــاره  اش کشور  دو 
20 ساله میان دو کشور )2042 - 2022( به امضا رسید. 
و  علم  نمایشگاه  گذشته  سال  سپتامبر  در  همچنین 
فناوری در کاراکاس برگزار شد. بیش از 60 شرکت ایرانی 
نمایشگاه،  این  در  خود  توانمندی های  معرفی  برای 
ونزوئلا  در  روز  چهار  شرکت ها  این  کردند.   شرکت 
کنند. معرفی  را  خــود  محصولات  تا  داشتند   حضور 

تبادل  هیئت  یــک  اکتبر،  ــاه  م در  یعنی  آن  از  پــس 
و  ــاز  گ صنایع  ــوزه  ح در  که  ونزوئلایی  دانشجویان 
این  آمدند.  ــران  ای به  داشتند،  فعالیت  پتروشیمی 
نخبگان در یک دوره  آموزشی در ایران شرکت کردند 
و پس از آن در ماه نوامبر، کمیسیون مشترک تجاری 
ایــران و ونــزوئــلا بــرگــزار شــد. در طــول بــرگــزاری این 
هر  بین  تجاری  قراردادهای  و  تفاهم نامه  کمیسیون 
دو کشور درجهت تقویت روابط تجاری و اقتصادی به 
امضا رسید. پس از برگزاری نهمین کمیسیون تجاری، 
دستگاه   1000 صــادرات  شروع   ،2023 ژانویه  تاریخ  در 
ماه  در  بود.  ونزوئلا  به  سایپا  شرکت  ایرانی  خودروی 
مارس هم شاهد آغاز صادرات شرکت ایران خودرو به 

ونزوئلا بودیم.

حذف دلار 
برای تمامی 
کشورها و به 
ویژه کشورهایی 
که انجام 
تراکنش های 
مالی با دلار به 
آن ها تحمیل 
شده، می تواند 
مفید باشد
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 آشتی ایران و عربستان
اقتصاد دو کشور    را 

رونق خواهد داد

    پیام مذاکرات منطقه ای فرزین احیای 
سرمایه گذاری های عربی -ایرانی خواهد بود

    ایجاد شبکه های مالی منطقه ای، مهم ترین ساز و کار اقتصادی 
در روابط جدید مالی ایران با کشورهای عربی است

  تقویت روابط اقتصادی ایران و جهان عرب بهترین پاسخ 
به تحرکات غرب بوده و به نفع همه خواهد بود

  رشید الحداد، استاد دانشکده اقتصاد و تجارت دانشگاه صنعاء یمن 
و پژوهشگر ارشد اقتصادی در گفت وگو با تازه های اقتصاد:
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در  دیپلماسی  ــزار  اب و  سیاسی  گفتمان 
منطقه ای  داخلی،  روابــط  از  سطحی  هر 
فراتر  کارکردهایی  همواره  بین المللی  و 
آثار  دامنه  و  داشته اند  سیاسی  صحنه  از 
اقتصاد  ــون  چ مهمی  ــای  ــوزه ه ح بــه  آن 
احیای  و  سیاسی  گشایش  می رسد.  نیز 
به  نیز  کشورها  بین  دیپلماتیک  ــط  رواب
اقتصاد  به  قوی  پادزهر  یک  تزریق  مثابه 
چون  مسائلی  از   کــه  ــی رود  مـ شــمــار  بــه 
آسیب  محدودیت ها  اعمال  و  تحریم ها 

دیده است. 
ــون دور  ــن ــران اک ــ ــی ای ــلام جــمــهــوری اس
در  ــژه  وی بــه  را  سیاسی  روابـــط  از  ــازه ای  تـ
دایره  که  است  کــرده  آغــاز  منطقه  سطح 
به  نیز  را  اقتصادی  سطح  آن  مناسبات 
کارهــای  و  ســاز  از  استفاده  با  و  نو  ــی  روش
ــی و  ــال راهـــبـــردی در حـــوزه مــبــادلات م
تجاری پوشش می دهد. در همین راستا 
رئیس  ــن،  ــرزی ف محمدرضا  دکتر  اخــیــرا 
از  جدیدی  دور  ــران  ای مرکزی  بانک  کل 
است  ــرده  ک ــاز  آغ را  منطقه ای  سفرهای 
گشایش  ایجاد  آن  شکل گیری  مبنای  که 
ــران  ای دیپلماتیک  ــط  روابـ در  سیاسی 
بی شک  ــت.  اس ــوده  ب منطقه  سطح  در 
بر  مبتنی  تـــلاش هـــای  و  ســفــرهــا  ــن  ایـ
دستاوردهایی  اقتصادی  دیپلماسی 
است  داشته  همراه  به  طرف  دو  هر  برای 
که تحلیل و تشریح آنها مستلزم بازخوانی 
از  شده  اتخاذ  دیپلماتیک  سیاست های 

سوی ایران است. 
استاد  الحداد«،  »رشید  راستا،  همین  در 
دانشگاه  تــجــارت  و  اقتصاد  دانــشــکــده 
ارشد  تحلیلگر  و  نویسنده  و  یمن  صنعاء 
در حوزه اقتصاد، به پرسش های خبرنگار 
زمینه  این  در  اقتصاد  تازه های  هفته نامه 

پاسخ داده است: 

ــاد زمــیــنــه هــای  ــ ــج ــ ای
اساس  بر  پولی  همکاری های 
دلار،  جای  به  محلی  ارزهای 
یکی از راهبردهای دیپلماسی 
منطقه ای  بانکی  و  اقتصادی 
این  میزان  چه  تا  است.  ایران 
عربی  کشورهای  در  آمادگی 
وجود دارد و مزایای تبادلات 
محلی  ــای  ارزه با  اقتصادی 
برای کشورهای طرف تجاری 

با ایران چیست؟

توسعه روابط 
اقتصادی 
کشورهای 
عربی با ایران، 
فرصت ها را 
برای استقلال 
اقتصادهای 
عربی از سلطه 
آمریکا تقویت 
می کند

برای  کارآمــد  سلاحی  به  امــروز  استراتژی  این 
شکست سلطه و سیطره دلار و یافتن ابزارهای 
مقرون به صرفه برای تسهیل معاملات تجاری 
بین کشورها تبدیل شده است. در چند سال 
جمله  از  بزرگ  کشورهای  از  تعدادی  گذشته 
چین و روسیه این استراتژی را اتخاذ کرده اند، 
و  روسیه  بین  متعددی  قراردادهای  چنانکه 
ترکیه و چین و مصر نیز در همین زمینه امضاء 

شده است.
اقتصادی  مــزایــای  محلی  ارزهـــای  با  معامله 
تجاری  کسری  ــش  کاه زمینه  در  چه  فـــراوان 
سلطه  بین المللی  پیامدهای  با  مبارزه  یا  و 
سرمایه داری آمریکا خواهد داشت و بیشترین 
سود آن نیز نصیب اقتصاد کشورهایی می شود 
که به کشورهای دیگری که توافق های متقابلی 
کرده اند،  امضا  ملی  ارزهای  با  معامله  برای  را 

ملحق می شوند. 
تعداد  اخیرا  که  مالی  استراتژی  این  واقع  در      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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کرده اند  اتخاذ  جهان  کشورهای  از  فراوانی 
آمریکا  هژمونی  شکست  ــرای  ب گزینه ای  بــه 
توسعه  ــرای  ب ابـــزاری  به  و  جهانی  اقتصاد  بر 
بین  ــادی  ــص ــت اق و  ــاری  ــج ت ــط  ــ رواب تــقــویــت  و 
کشورهای مختلف جهان و استفاده از ارزهای 
ملی به عنوان ابزار جایگزین برای پرداخت از 

طریق دلار تبدیل شده است. 

بانک های  ایــجــاد  ظرفیت 
ایجاد  همچنین  و  مشترک 
در  ایرانی  بانک های  شعب 
بالعکس  و  عربی  کشورهای 
چقدر  دارد.  وجود  همواره 
تقویت  و  ساختارها  این  ایجاد 
می تواند  همکاری ها  اینگونه 
در تقویت مناسبات اقتصادی 

سازنده و موثر باشد؟
گردش  تسهیل  در  ــارزی  ب نقش  رویکرد  ایــن 

وجوه بین این کشورها و ایران خواهد داشت، 
به عنوان مثال برخی کشورهای حاشیه خلیج 
ایرانی  بانک های  شعب  ایجاد  مانع  ــارس  ف
کشورهای  امــا  می شدند،  خــود  شهرهای  در 
ــاح شعب  ــت ــت ــازه اف ــ ــری مــانــنــد قــطــر اج ــگ دی
که  شد  این  نتیجه  و  دادند  را  ایرانی  بانک های 
فراوان  بهره  مالی  نهادهای  این  از  کشور  دو 

بردند. 
نهادهای  باید  مشترک  منافع  تقویت  ــرای  ب
مالی  شبکه های  و  تشکیل  اقتصادی  و  مالی 
شود  ایجاد  غرب  هیمنه  از  ج  خــار منطقه ای 
خنثی  آمریکا  احتمالی  تحریم های  هرگونه  تا 
پول  آسان  گردش  مسیر  در  که  موانعی  و  شود 
بین ایران و کشورهای همسایه وجود دارد، به 

دور از هرگونه محدودیت غرب رفع شوند.

رئیس کل بانک مرکزی ایران 
به تازگی دور جدیدی از توسعه 

افزایش میزان 
مبادلات تجاری 

و نفوذ کالاها 
و محصولات 

بین کشورهای 
همسایه در کنار 

کاهش عوارض 
گمرکی کالاها و 

محصولات قابل 
مبادله، منجر 

به توافق عربی 
و ایرانی برای 

ایجاد بازار آزاد 
مشترک می شود
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ایران و 
کشورهای 
عربی مناطق 
نفت خیزی 
هستند و در 
صورت تقویت 
روابط اقتصادی 
خود می توانند 
طمع ورزی های 
آمریکا را 
مهار کنند و 
به هژمونی 
دلارهای نفتی 
پایان دهند. این 
کشورها اگر اراده 
کنند، می توانند 
از طریق 
متحدکردن 
مواضع خود 
در سازمان 
کشورهای 
صادرکننده 
نفت)اوپک( 
واقعیت 
اقتصادی 
دیگری را بر 
کشورهای غربی 
تحمیل کنند

کشورهای  با  را  همکاری ها 
آغاز  عراق  و  قطر  مانند  عربی 
کرده است. این همکاری ها تا 
توسعه  بر  می تواند  میزان  چه 
کشورهای  جانبه  همه  روابط 
منطقه و ایران تاثیرگذار باشد؟ 
بانک  نخست  شخص  حضور 
برای  پیامی  چه  ایران  مرکزی 
تقویت همکاری های بانکی و 
کشورهای  و  ایران  بین  پولی 

عربی دارد؟
تجربیات،  تبادل  در  بسزایی  سهم  اقدام  این 
سرمایه  از  حــمــایــت  ــی،  ــال م ــط  ــ رواب تــقــویــت 
مالی  تامین  ایــرانــی،   - عــربــی  گـــذاری هـــای 
و  صنعتی  و  تــجــاری  استراتژیک  ــای  ــروژه ه پ
و  ــران  ــه ت بین  همگرایی  تقویت  همچنین 
روابــط  داشــت.  خواهد  همسایه  کشورهای 
سایر  تا  یابد  توسعه  و  گسترش  باید  کنونی 

کشورها را نیز در بر گیرد. 
ــه در ایـــن زمــیــنــه اتــخــاذ  ــی ک ــات ــدام الــبــتــه اق
یک  ــر  ب مبتنی  و  سنجیده  ــد  ــای ب مــی شــود، 
که  باشد  اقتصادی  استراتژیک  چشم انداز 
منافع ملت های منطقه را تامین  کند و جایگاه 

اقتصادی کشورهایشان را ارتقا دهد. 

در  بــالایــی  ظرفیت  ــران  ایـ
ملزومات  و  کــالاهــا  تامین 
عربی  کشورهای  نیاز  مــورد 
دارد و این ارتباطات در حال 
است.  برقرار  نوعی  به  حاضر 
قابل  چگونه  ظرفیت ها  این 

شناسایی و تقویت است؟
توانمندی های  عــربــی،  کــشــورهــای  و  ــران  ایـ
همگرایی  نوع  هر  و  دارنــد  بسیاری  اقتصادی 
این  بــایــد  ایـــران  مانند  ــزرگ  بـ اقــتــصــادهــای 
کرده  امکان سنجی  و  شناسایی  را  ظرفیت ها 
و  ملی  نیازهای  تامین  در  آنها  سهم  میزان  و 
عنوان  به  کند،  بررسی  را  منطقه ای  سپس 
جمله  از  غذایی  مواد  عربی  کشورهای  مثال، 
وارد  دلار  میلیارد   100 از  بیش  ارزش  با  را  گندم 
بــرای  دلار  میلیاردها  همچنین  و  می کنند 
جبران شکاف موجود در امنیت دارویی خود 

ج وارد می کنند.  هزینه و دارو از خار
گفت  مــی تــوان  مثال  ــرای  ب زمینه  همین  در 
وسایل  سنگین،  تجهیزات  واردات  میانگین 
و  پزشکی  تجهیزات  ــدرن،  مـ الکترونیکی 
کشورهای  در  ــت  دس ــن  ای از  دستگاه هایی 

عربی بسیار بالاست. 

شرایط  ــن  ای در  همه  کــه  می کنیم  مشاهده 
ــادی به  ــص ــت ــی اق ــگ ــت ــس ــع واب ــط بـــه دنـــبـــال ق
نوع  هر  که  هستند  وحشیانه ای  سرمایه داری 
حفظ  برای  را  کشورها  این  در  حقیقی  توسعه 
سیطره خود و استعمار اقتصادی این کشورها 
این  همه  از  باید  اینجا  در  می دهد.  قرار  هدف 
به  مالی  و  اقتصادی  تولیدی،  ظرفیت های 
نحو مطلوب که به نفع مردم منطقه و استقلال 
با  قوی  اقتصادی  روابط  ایجاد  و  آنها  اقتصادی 

کشورهای غرب آسیا باشد، استفاده شود.
خیز  نفت  مناطق  عــربــی  کــشــورهــای  و  ــران  ایـ
اقتصادی  ــط  رواب تقویت  صــورت  در  و  هستند 
مهار  را  آمریکا  ورزی هــای  طمع  می توانند  خود 
دهند.  پایان  نفتی  دلارهای  هژمونی  به  و  کنند 
از  می توانند  کنند،  اراده  ــر  اگ کــشــورهــا  ــن  ای
سازمان  در  خــود  مواضع  ــردن  ک متحد  طریق 
واقعیت  )اوپک(  نفت  کننده  صادر  کشورهای 
تحمیل  غربی  بر کشورهای  را  اقتصادی دیگری 
خوبی  بسیار  فرصت های  این،  بر  علاوه  کنند. 
بلوک های  ایجاد  جهت  ایــران  و  عرب ها  برای 
اقتصادی موازی با بلوک های غربی وجود دارد.

میان  سیاسی  روابــط  احیای 
چون  کشورهایی  و  ایــران 
بازتاب  چه  عربستان  و  امارات 
و  داخلی  سطح  در  اقتصادی 

منطقه خواهند داشت؟
همکاری های اقتصادی بین کشورهای ایران، 
عراق، امارات و قطر به رغم تحریم های آمریکا 
که ایران سال ها با آن مواجه است، خوب بوده 
روابــط  احیای  که  هستم  معتقد  من  و  اســت 
ایران و عربستان باعث ارتقای سطح مبادلات 
شد.  خواهد  کشور  دو  بین  تجاری  و  اقتصادی 
من معتقدم  احیای روابط  2 کشور، اقتصاد دو 

کشور را رونق خواهد داد.
تجاری  مبادلات  سطح  بر  منفی  تاثیر  تحریم ها 
عنوان  به  داشته اند،  عربی  کشورهای  و  ایران 
ــران  ای و  ــراق  ع تــجــاری  مــبــادلات  حجم  مثال 
میلیارد   15 بــه  آمریکا  تحریم های  از  پیش 
به  حتی  شد  می  پیش بینی  و  می رسید  دلار 
طی  رقم  این  اما  برسد،  دلار  میلیارد   20 حدود 
دلار  میلیارد   10 ــدود  ح به  گذشته  ســال هــای 

رسید. 
کشورهای  و  ایران  بین  تجاری  مبادلات  حجم 
می دهند  نــشــان  ــا  ــاره آم چنانکه  نیز  عــربــی 
روابط  تقویت  طریق  از  و  بــوده  پایین  تاکنون 
مراودات  حجم  می توان  اقتصادی،  و  سیاسی 

را افزایش داد.     1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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اهمیت انتظارات تورمی در تحلیل اقتصاد کلان 
را می توان در اندیشه های کینز )1936( جستجو 
کرد. از آن زمان تاکنون هر دو مکتب کینزین ها 
و کینزین های جدید به دنبال برجسته کردن 
اقتصاد  تحلیلی  مدل های  در  انتظارات  نقش 
عقلایی  ــارات  ــظ ــت ان ــه  ــرچ اگ هستند.  کــلان 
مدل سازی  در  مهم  مولفه های  جز  همچنان 
اقتصاد کلان، به ویژه در مدل سازی های تورم 

داده های  بودن  ناکافی  دلیل  به  ولی  هستند، 
پیش بینی  فرآیند  در  آن  نقش  حسابداری، 
واقعی تورم از سوی فعالان اقتصادی با شک و 
تردید نگریسته می شود. به ویژه که در سالیان 
اخیر بسیاری از مطالعات مانند آنگ و همکاران 
مدل سازی  در   )2003( اورفانیدس  و   )2007(

تورم، جنبه های روانشناختی و جامعه شناختی 
را نیز وارد مدل خود کرده اند. 

  انتظارات تورمی در کشور چین
چگونه تغییر کرد؟

    انتظارات متاثر از رسانه های خبری همانند بیماری های 
ناشی از قرار گرفتن در معرض آلودگی هواست

    مصرف کنندگان و اقتصاددانان حرفه ای، انتظارات تورمی خود 
را بر اساس گزارش های خبری مرتبط، به روزرسانی می کنند

     رسانه های خبری می توانند تاثیر زیادی بر انتظارات 
تورمی داشته باشند و از اینرو ممکن است بر مکانیسم 

انتقال سیاست پولی در کشور چین اثرگذار باشند

چانگجیائو لی و ژه لو و چانگسی ژانگ/
پژوهشگر دانشکده مالی و مرکز تحقیقات سیاست مالی چین

    1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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 انتشار گزارشات 
اقتصادی در 
رسانه های 
اقتصادی 
تاثیر به مراتب 
بیشتری بر 
انتظارات 
تورمی نسبت 
به رسانه های 
سیاسی خواهد 
داشت

داده های  از  تورمی  انتظارات  برای  مطالعات  اغلب 
نظرسنجی استفاده کرده اند. با این حال ، داده های 
نظرسنجی تنها یک جایگزین برای انتظارات معرفی 
جایگزین  نظریه  یک  وجــه  هیچ  به  و  کــرد  خواهند 
بود.  نخواهند  انتظارات  شکل گیری  فرآیند  بــرای 
تحلیل  و  تجزیه  برای   )2002( ریس  و  منکیو  اینرو  از 
تاثیر اخبار اقتصاد کلان و ارتباطات بانک مرکزی بر 
را  چسبنده  اطلاعات  مدل  اقتصادی،  متغیرهای 
خرد  اقتصاد  پایه  یک  مدل  این  اما  کردند.  پیشنهاد 
میلادی،   2003 ســال  در  کارول  و  نمی دهد  ــه  ارائ را 
کرماک  اپیدمیولوژی  ریاضی  مدل های  اســاس  بر 
این  بــرای  خــردی  پایه  یک   ،)1927( مک کندریک   -
اپیدمیولوژی  در  که  اساس  این  بر  کرد.  ارائــه  مدل 
فرض می شود که در شیوع و همه گیری یک بیماری، 
علاوه بر اینکه یک فرد سالم در فرآیند انتقال بیماری 
تماس  مبتلایی  فرد  با  باید  جمعیت  یک  میان  در 
منبع  با  تماس  طریق  از  است  ممکن  باشد،  داشته 
مشترک عفونت آلوده شود. در این مدل ها هم فرض 
مصرف کنندگان  اقتصادی،  فعالین  که  می شود 
اطلاعات  معمولا  حرفه ای  اقتصاددانان  و  ــادی  ع
خود در مورد تورم های آتی را از رسانه های خبری که 
منبع مشترکی برای انتقال انتظارات تورمی هستند 

دریافت می کنند. 
خبری  رسانه های  از  متاثر  انتظارات  ساده تر  زیان  به 
همانند بیماری های ناشی از قرار گرفتن در معرض 
این  از  برخواسته  شواهد  و  نتایج  هواست.  آلودگی 
هم  و  مصرف کنندگان  هم  که  می دهد  نشان  مقاله 
را  ــود  خ تورمی  انتظارات  ــه ای،  ــرف ح اقتصاددانان 
روزرسانی  به  مرتبط  خبری  گــزارش هــای  ــاس  اس بر 
گــزارش هــای  به  ــان  آن پاسخ  ــال  ح ــن  ای با  می کنند. 
رسانه ای به طور قابل توجهی متفاوت است. به طور 
اخبار  که  می دهد  نشان  حاضر  مقاله   نتایج  خاص 
انتظارات  بر  مثبتی  تاثیر  خنثی  محتوای  و  لحن  با 
همین  که  حالی  در  دارد،  مصرف کنندگان  تورمی 
حرفه ای  اقتصادانان  انتظارات  بر  مثبتی  تاثیر  عامل 
در  را  خبری  رسانه های  اگر  همچنین  است.  نداشته 
دسته بندی  جامعه  و  سیاسی  اقتصادی،  دسته  سه 
گزارشات  انتشار  که  است  این  بر  ما  انتظار  نمائیم، 
مراتب  به  تاثیر  اقتصادی  رسانه های  در  اقتصادی 
رسانه های  به  نسبت  تورمی  انتظارات  بر  بیشتری 
جهت  بــه  مقاله  ــن  ای در  ــت.  داشـ خــواهــد  سیاسی 
داده هــای  از  تورمی  انتظارات  ــای  داده هـ سنجش 
شده  استفاده   )PBC( چین  خلق  بانک  نظرسنجی 
نفر  هزار  از 20  بیش  از  نظرسنجی  این  طی  در  است. 
در پنج شهر مختلف چین هر سه ماه یکبار )ماه های 
انتظار  که  شد  پرسیده  نوامبر(  و  گوست  آ می،  فوریه، 

یا  کاهش  افزایش،  قیمت ها  آینده  ماه  سه  در  دارنــد 
سه  زمانی  دوره   برای  ــا  داده ه این  از  ما  بماند.  ثابت 

سال  اول  ماهه  سه  تا  میلادی   2001 سال  اول  ماهه 
و  پوشش  ــرای  ب همچنین  کــردیــم.  استفاده   2012
اندازه گیری داده های رسانه ای، داده های این بخش 
 30 از  را  تورم  و  قیمت  با  مرتبط  خبری  گزارش های  از 
روزنامه و مجله چینی استخراج و کمی سازی کردیم. 
نتایج مدل حداقل مربعات معمولی )OLS( ارتباط 
بین گزارشات رسانه ای و انتظارات تورمی در چین را 
نشان می دهد. با این حال میزان اثرگذاری گزارشات 
و  مصرف کنندگان  تــورمــی  انــتــظــارات  بــر  ــه ای  ــان رس
هم  از  توجهی  قابل  میزان  به  حرفه ای  اقتصاددانان 
متفاوت بوده است. همچنین از دیگر تفاوت های که 
برای اثرگذاری گزارشات رسانه ای بر انتظارات تورمی 
مصرف کنندگان و اقتصاددانان حرفه ای می توان ذکر 
کرد به این مورد بر می گردد که لحن و محتوای خنثی 
گزارشات رسانه ای برای مصرف کنندگان مهم بوده و 
موجب افزایش انتظارات تورمی برای آنان شده است. 
این در حالی است که مورد یاد شده برای اقتصاددانان 
بوده  بــرخــوردار  کمتری  اهمیت  ــه  درج از  حرفه ای 
است. این یافته به معنی تایید یکی از فروض اصلی 
گزارشات  به  ناهمگون  پاسخ  بر  مبنی  مقاله  ــن  ای
رسانه ای است. از دیگر مشاهدات جالب دیگری که با 
آن مواجه شدیم این است که انتشار گزارش هایی که 
جهت گیری های  دارای  رسانه های  در  را  تورم  کاهش 
سیاسی پوشش داده اند، بر انتظارات تورمی مصرف 
پوشش  نتیجه   با  یافته  این  ــدارد.  ن تاثیر  کنندگان 
در  شــدت  به  اقتصادی  رسانه های  در  ــورم  ت کاهــش 
بر  تــورم  کاهش  گزارش های  انتشار  و  است  تعارض 
به  است.  اثرگذار  مصرف کنندگان  تورمی  انتظارات 
که  است  آن  از  حاکی  ما  یافته های  خلاصه  صــورت 
رسانه های خبری می توانند تاثیر زیادی بر انتظارات 
بر  ــت  اس ممکن  ــرو  ــن ای از  و  باشند  ــه  ــت داش ــی  ــورم ت
مکانیسم انتقال سیاست پولی در کشور چین اثرگذار 
باشند. این تاثیر گذاری بر انتظارات تورمی، به دسته 
بندی رسانه ها و خبری که گزارش های خبری در آن 
پوشش و انتشار می یابند نیز بستگی دارد.  در این 
بین نقش رسانه های اقتصادی غیر قابل انکار است 
بیشتری  اثرگذاری  سیاسی  رسانه های  به  نسبت  و 
اخبار  محتوای  و  لحن  ــد.  دارن تورمی  انتظارات  بر 
انتشار یافته در رسانه ها عامل دیگری است که در 
ویژه  به  اثرگذاری،  این  است.  موثر  اثرگذاری  این 
محتوای  و  لحن  با  خبری  گزارش های  که  هنگامی 
دولت  توسط  شدت  به  که  رسانه هایی  در  خنثی 
بسیار  می شوند،  بیان  است،  شده  کنترل  مرکزی 
تورمی  انتظارات  بر  فزاینده ای  تاثیر  و  است  بیشتر 
ایجاد خواهد کرد. این در حالی است که پوشش 
با  خبری  رسانه های  در  تورم  مورد  در  خنثی  اخبار 
جهت گیری سیاسی ممکن است، مانع اثر بخشی 

سیاست پولی در کشور چین شود.      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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 تاثیر اخبار اقتصادی 
بر تصمیم گیری افراد

     دریافت اخبار منفی و اطلاعاتی درباره بیکاری چگونه می تواند 
بر  ادراک و انتظارات اقتصادی افراد در مورد آینده تاثیر بگذارد؟ 

      انتظار می رود که تاکید بر اخبار منفی و بیکاری
بر انتظارات اقتصادی شخصی افراد تاثیر بگذارد

     اخبار منفی نسبت به اخبار مثبت هم برای رسانه ها و هم برای عامه مردم 
جذابیت بیشتری دارند و منجر به واکنش سریع از سوی آنان می شود

آنتونیس کالوجروپولوس/
کسفورد دانشکده علوم سیاسی و روابط بین الملل دانشگاه آ

    1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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در عصر اطلاعات و رسانه ها، اخبار اقتصادی 
از  بخشی  شخصی  اقتصادی  انــتــظــارات  و 
زندگی روزمره ما را تحت تاثیر قرار می دهند. 
وضعیت  بــا  ــط  ــب ــرت م اطـــلاعـــات  و  اخــبــار 
گسترش  ــا  ــه ه ــان رس در  ــور  ــش ک ــادی  ــص ــت اق
موضوع  این  از  ما  گاهی  آ میزان  بر  و  یافته 
بررسی  به  مطالعات  از  بسیاری  دارد.  تاثیر 
ارزیابی های  و  واسطه  اطلاعات  بین  رابطه 
و  ملی  اقتصاد  وضعیت  پوشش  اقتصادی، 
بر  اخبار  این  پوشش  تاثیرگذاری  همچنین 
سیاسی  رفتار  و  ملی  اقتصاد  ارزیابی های 
و  ارزیــابــی هــا  دیگر  ــوی  س از  پــرداخــتــه انــد. 
اعتماد  از  جزیی  )که  فردی  اقتصادی  انتظارات 
مهم  پیش بینی کننده  یک  است(  مصرفکننده 

ادراک  شاخص  جزء  و  است  رای گیری  رفتار 
پرسش  می شود.  محسوب  مصرف کننده 
و  منفی  اخبار  دریافت  که  اســت  ایــن  مهم 
اطلاعاتی درباره بیکاری چگونه می تواند بر 
مورد  در  افراد  اقتصادی  انتظارات  و  ادراک 

آینده تاثیر  بگذارد؟ 

انتظارات اقتصادی فردی، نشان دهنده تغییراتی 
در رفتار رای گیری و اعتماد مصرف کننده بوده و 
به عنوان شاخصی از حالت روحی مصرف کننده 
تاثیر  چگونگی  بررسی  برای  می شود.  شناخته 
ــارات اقــتــصــادی  ــظ ــت ــر ان ــات رســـانـــه ای ب ــلاع اط
منبع  سه  از  که   )1992( موتز  چارچوب  از  شخصی 
تجربیات(  و  فردی  بین  ارتباطات  رسانه ها،  )معرض  تاثیر 
بهره می گیرد استفاده می شود. از این رو، انتظار 
بر  بیکاری  و  منفی  اخبار  بر  تاکید  که  مــی رود 

انتظارات اقتصادی شخصی افراد تاثیر بگذارد.
نظر  از  اقتصادی  رایگیری  به  مربوط  مطالعات 
آن،  پیشایندهای  و  شخصی  اقتصادی  انتظارات 
»جامعه گرا«  و  ــرا«  ــودگ »خ رای دهــنــدگــان  بین 

تمایز قائل شده اند. 
وضعیت  اساس  بر  خودگرا  رای دهندگان  رفتار 
خود(  آینده  یا  گذشته  به  توجه  )با  خود  خانواده  مالی 
ــاس  ــر اس ــان جــامــعــه گــرا ب ــدگ ــن ــار رای ده ــت و رف
آینده  یا  گذشته  به  توجه  )با  خود  کشور  مالی  وضعیت 
آن( تعیین می شود. بیشتر محققین بر این عقیده 

هستند که رایگیری جامعه گرا قویتر از  رای گیری 
کشورها  از  برخی  در  آنکه  حــال  ــت.  اس خودگرا 
اساس  بر  بیشتر  رای گــیــری  انگلستان،  مانند 
تا  ــت  اس ــوده  ب خــودگــرا  اقتصادی  ارزیــابــی هــای 

جامعه گرا.
ارزیابی های  بین  آشکار  تفاوت های  به  توجه  با 
اطلاعات  منابع  شخصی،  و  اجتماعی  اقتصادی 
گرفتن  ــرار  ق مــی گــذارنــد.  تاثیر  آ نها  بر  مختلف 

طریق  از  یافته  انــتــقــال  ــات  ــلاع اط مــعــرض  در 
اقتصادی  ارزیــابــی هــای  بــر  جمعی  رســانــه هــای 
شواهد  که  حالی  در  است،  تاثیرگذار  جامعه گرا 
ارزیابی های  با  عمومی  اخبار  ارتباط  به  مربوط 
دیدگاه  از  اســت.  مــحــدود  ــرا  ــودگ خ اقــتــصــادی 
موتز، نگرانی های خودگرا در درجه اول به تجربه 
افراد  بین  ارتباطات  به  دوم  درجه  در  و  شخصی 
وابسته هستند. از لحاظ تاثیر رسانه بر انتظارات 
بــرای  اخــبــار  محتوای  از  جنبه  دو  اقــتــصــادی، 
دارد،  اهمیت  اقتصاد  از  خودگرایان  انتظارات 
بودن  منفی  بر  اخبار  تاکید  خبر.  موضوع  و  لحن 
و تمرکز بر بیکاری از طریق ایجاد محیط ترسناک 
برای مخاطب، منجر به برقراری ارتباط بین فرد 
سوی  از  می شود.  شخص  اقتصادی  انتظارات  و 
هم  مثبت  اخبار  به  نسبت  منفی  اخبار  دیگر 
جذابیت  مردم  عامه  برای  هم  و  رسانه ها  برای 
سوی  از  سریع  واکنش  به  منجر  و  دارند  بیشتری 
نیز  اقتصادی  ارزیابی های  و  اخبار  می شود.  آنان 
نظر  از  که  هستند  حساس  اطلاعاتی  به  نسبت 
احساسی جالب و دارای هیجان و چالش باشند. 
بیکاری  اخبار  مانند  موضوعاتی  پوشش  اهمیت 
اتحادیه های  اعضای  حتی  که  است  انــدازه ای  به 
تاثیر  تحت  خاص  مخاطبان  عنوان  به  را  بیکاری 
قرار می دهد و لذا روزنامه نگاران اهمیت موضوع 
نحوه  و  جوانب  به  بیشتر  و  کرده  درک  را  بیکاری 
که  است  این  بر  انتظار  می پردازند.  آن  پوشش 
هیجان  دارای  اخــبــار  معرض  در  گرفتن  قــرار 
اخبار  بــه  نسبت  ــر(  ــداردت ــان ــت اس عــبــارتــی  ــه  ب )و  کمتر 
را  بیشتری  تاثیر  ــوری(  ف )اخبار  زیاد  هیجان  دارای 
اما  باشد.  داشته  خودگرا  اقتصادی  انتظارات  بر 
روزنامه نگاران رسانه های تبلوید )این نوع از رسانه ها 
می کنند(  تمرکز  حاشیه ای  و  جــذاب  اخبار  روی  بر   

ً
عمدتا

سایر  و  رادیو  تلویزیون،  روزنامه نگاران  از  بیشتر 
هیجان انگیز  خبری  ــای  ارزش هـ بر  روزنــامــه هــا 

تاکید می کنند.
انجام   2013 سال  در  دانمارک  کشور  در  تحقیقی 
شده است که نتایج آن نشان می دهد هر اندازه 
خواندن  و  تماشا  صرف  را  بیشتری  زمان  افراد  که 
اخبار بیکاری در رسانه ها می کنند به مرور زمان، 
کاهش  آینده  سال  برای  آنها  اقتصادی  انتظارات 
 در افرادی که در معرض 

ً
می یابد. این تاثیر صرفا

شد  مشاهده  بودند  تبلوید  رسانه های  اخبار 
تبلوید  رسانه های  طرف  از  اخبار  پوشش  لذا  و 
رسانه ها  سایر  از  آســیــب رســان تــر  و  شخصی تر 
اخبار  معرض  در  گرفتن  قــرار  همچنین  بــود. 
در  اقتصادی  اخبار  دادن  پوشش  بــرای  تبلوید 
تاثیرگذاری بر انتظارات اقتصادی خودگرا موثرتر 

از سایر رسانه ها بوده است.

 تاکید اخبار بر 
منفی بودن و 
تمرکز بر بیکاری 
از طریق ایجاد 
محیط ترسناک 
برای مخاطب 
منجر به برقراری 
ارتباط بین 
فرد و انتظارات 
اقتصادی 
شخص می شود
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ادراک رسانه ای در سیاست پولی 
و رابطه آن با انتظارات تورمی

     تفاوت در نحوه  ارائه اطلاعات اقتصادی، می تواند اثر 
قابل توجهی بر انتظارات اقتصادی داشته باشد

     فعالان اقتصادی به ویژه فعالان بازارهای مالی برای 
به دست آوردن اطلاعات در مورد اقدامات بانک مرکزی 

به شدت به گزارش های رسانه ها متکی هستند

جولین پینتر، متیو پیکو و توماس رنو /
پژوهشگر دانشگاه

که  انتظاراتی  اساس  بر  اقتصادی  فعالان 
از تورم و قیمت ها در آینده دارند و با توجه 
به دانش و اطلاعات اقتصادی خود دست 
به انتخاب و تصمیم گیری می زنند. این در 
حالی است که برخی از مطالعات صورت 
که  می دهد  نشان  رسانه  حوزه   در  گرفته 

در  تفاوت  به  نسبت  اقتصادی  انتظارات 
رسانه،  در  اقتصادی  ــای  ــزارش ه گ ــه  ارائ
اســت.  ــوردار  ــرخ ب بــالایــی  حساسیت  از 
اطلاعات  ارائــه  نحوه   در  تفاوت  بنابراین 
اقتصادی مشابه می تواند اثر قابل توجهی 

1402    بر انتظارات اقتصادی داشته باشد.  3  - مــرداد    شمـــــاره 
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حضور روسای 
بانک مرکزی در 
کنفراس های 
مطبوعاتی 
متعدد و ارتباط 
متقابل ریاست 
بانک مرکزی 
با مدیران، 
معاونان و 
 گفتگو 
و تبادل نظر با 
اعضای شورای 
سیاست گذاری 
بانک مرکزی 
موجب تقویت 
ادراک رسانه  ای 
خواهد شد و به 
تعدیل انتظارات 
عموم افراد 
جامعه منجر 
می شود

این تاثیرگذاری یاد شده به حدی قوی است که 
انتخاب های فعالان اقتصادی در ارزیابی های 
شخصی در حوزه های مالی و سرمایه گذاری را 

نیز دستخوش تغییراتی می کند. 
ــه عــنــوان  ــه ب ــزی ک ــرک ــک م ــان در ایـــن بــیــن ب
هر  ــاد  ــص ــت اق در  ــی  ــول پ ــاد  ــه ن بـــزرگ تـــریـــن 
اتخاذ  قــالــب  در  ــود،  ــی ش م قلمداد  کــشــور 
بیشتری  تــوانــایــی  از  پــولــی  ســیــاســت هــای 
اقتصادی  جــریــان هــای  بــر  ــذاری  ــرگ اث بــرای 
برخوردار است. ولی آنچه که برای اثر بخشی 
مــحــوری  اهــمــیــت  از  ــی  ــول پ ــای  ــت ه ــاس ــی س
اقدامات  رسانه ای  پوشش  است،  برخوردار 

بانک مرکزی است. 
ــه ویـــژه فعالان  ــالان اقــتــصــادی ب ــع ــه ف زیـــرا ک
بازارهای مالی برای به دست آوردن اطلاعات 
به  شدت  به  مرکزی  بانک  اقدامات  مــورد  در 
پوشش  هستند.  متکی  رسانه ها  گزارش های 
بانک  سیاست  انتقال  مــی تــوانــد  ــه ای  ــان رس
نیز  همزمان  طور  به  و  کند  تسهیل  را  مرکزی 

درک اقدامات این نهاد را افزایش دهد. 
صرفا  اقتصادی  رسانه های  دیگر  عبارت  به 
منتشر  ــات  ــلاع اط انــتــقــال  جهت  ــه  ب ــزاری  ــ اب
ــای مــرکــزی نــبــوده و  ــک ه ــان ــط ب ــوس ــده ت شـ
تحلیل های  طــریــق  از  می توانند  رســانــه هــا 
بهتر  درک  به  مرکزی  بانک  اقدامات  از  خود 
نهاد  ــن  ای توسط  ــده  ش اتــخــاذ  سیاست های 
فضای  بهبود  با  آن  از  تبعیت  به  و  کرده  کمک 
اقتصادی بر نتایج اقتصادی نیز اثرگذار باشد. 
نقش  بررسی  برای  حاضر  مقاله   در  رو  این  از 
رسانه در تبیین سیاست های پولی از شاخصی 
شده  استفاده  رسانه ای  ادراک  عنوان  تحت 

است. 
و  خوش بینی  ــه   درجـ ــه  ب ــده  ش ــاد  ی شــاخــص 
بدبینی محتوای گزارش انتشار یافته مطابق با 
ادبیات موجود در این حوزه اشاره دارد و برای 
رویکرد  از  شاخص  این  اندازه گیری  و  سنجش 
 25 از  مجموعه ای  روی  بر  کاوی  متن  پیشرفته 
هزار گزارش چاپ شده در روزنامه های مرتبط 
که   )ECB( اروپــا  اتحادیه  مرکزی  بانک  های  با 
پیدا  انتشار   2017 و   2016 ســال هــای  طی  در 

کرده اند، استفاده شده است. 
استدلال  مقاله  ایــن  نویسندگان  همچنین 
علاوه  رســانــه ای  ادراک  موضوع  که  می کنند 
و  روزنامه نگاران  تفسیرهای  و  نظرات  اینکه  بر 
لحن  در  بلکه  می شود،  شامل  را  کارشناسان 
نیز  مرکزی  بانک  رسمی  مقامات  ارتباطات  و 

انعکاس می یابد. 
سیاست گذاری های  و  تصمیمات  بنابراین 

ــی،  ــول ــت پ ــاس ــی ــوزه س ــ ــک مــرکــزی در ح ــان ب
تبادل  گفتگوها،  و  مطبوعاتی  کنفرانس های 
ــای بــانــک مــرکــزی  ــ ــات روس ــاط ــب نــظــرهــا و ارت
و  ــود  خ معاونین  و  مــدیــران  با  اروپــا  اتحادیه 
به  همگی  جامعه،  ــراد  اف عموم  با  همچنین 
رسانه ای  ادراک  شاخص  بر  توجهی  قابل  طور 

اثرگذار است. 
بحث بعدی که در این مقاله به صورت مفصل 
اثرگذاری  کانــال  اســت،  شده  بحث  آن  راجــب 
اقتصادی  وقــایــع  بــر  رســانــه   ادراک  شــاخــص 
در  تورمی  انتظارات  ویژه  به  انتظارات  و  است 
بازارهای مالی به عنوان کانال اثرگذار در رابطه  

بین این دو متغیر معرفی می شود. 
رسانه ای  پوشش  و  تورمی  انتظارات  ــود  وج
که  است  شده  باعث  مرکزی  بانک  اقدامات 
دیدگاه سنتی و استاندارد در ادبیات متعارف 
بانک  اقدامات  مستقیم  تاثیرگذاری  بر  مبنی 
مواجه  چالش  با  اقتصادی  نتایج  بر  مرکزی 
واقعی تری  دیدگاه  شکل گیری  سبب  و  شود 
قالب  در  مالی  بازارهای  درک  آن  در  که  شود 
عنوان  به  رسانه ای  پوشش  و  تورمی  انتظارات 
و  مرکزی  بانک  اقدامات  بین  کلیدی  عناصر 
نتایج اقتصادی عمل می کنند که در این بین 
زیرا  می شود  تلقی  اهمیت تر  با  رسانه  نقش 
طریق  از  مستقیم  صورت  به  اینکه  بر  علاوه  که 
بر  مرکزی  بانک  پولی  سیاست های  تبیین 
می تواند  بلکه  باشد،  اثرگذار  اقتصادی  نتایج 
نیز  تــورمــی  انــتــظــارات  کننده  تشدید  عامل 
هم  مستقیم  غیر  ــورت  ص بــه  و  ــود  ش قلمداد 
تغییر  دچار  اندک  چند  هر  را  اقتصادی  نتایج 

نماید. 
به طوری کلی نتایج این مقاله نشان می دهد 
پولی،  سیاست  حــوزه   در  رسانه ای  ادراک  که 
علاوه بر کمک برای درک بهتر این سیاست ها، 
خ  نر روزانــه  تغییرات  پیش بینی  قدرت  دارای 
خ  نر به  وابسته  ســوآپ  خ  نر و  سال   5 آتی  تــورم 

تورم 10 ساله است. 
با  که  می کند  پیشنهاد  حاضر  مقاله   رو  این  از 
در  انتظارات  می توان  که  موضوع  این  به  توجه 
به  رسانه ای  ادراک  طریق  از  را  جامعه  سطح 
بنابراین  نمود،  تعدیل  توجهی  قابل  میزان 
کنفراس های  در  مرکزی  بانک  روسای  حضور 
ریاست  متقابل  ارتباط  و  متعدد  مطبوعاتی 
و  گفتگو  و  معاونان  مدیران،  با  مرکزی  بانک 
سیاست گذاری  شــورای  اعضای  با  نظر  تبادل 
رسانه  ای  ادراک  تقویت  موجب  مرکزی  بانک 
افراد  عموم  انتظارات  تعدیل  به  و  شد  خواهد 

جامعه منجر خواهد شد.     1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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 عبدالامیر ربیهاوی رایزن بازرگانی ایران درعراق  
در مقاله ای تحلیلی برای تازه های اقتصاد نوشت

    عراق پیشنهاد داده که تمام تعاملات مالی ما در این کشور به 
دینار باشد و دلار از صحنه رسمی تعاملات عراق باید حذف شود

    در سال 1401 توانستیم بالای یک میلیارد دلار صادرات خدمات 
فنی و مهندسی داشته باشیم، ولی جایی ثبت نشده است

    بانک مرکزی عراق روزانه 250 میلیون دلار بین 
بانک های عراقی دلار توزیع می کند

 ظرفیت ۲۰ میلیارد دلاری صادرات 
 خدمات فنی و مهندسی 

به عراق
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با قبول 
کنوانسیون 
کارنه تیر که عراق 
هم عضو این 
کنوانسیون شد، 
می توانیم بحث 
ترانزیت را هم 
انجام دهیم، 
شرایط ترانزیت 
مشخص 
است و خیلی 
راحت می توان 
به سوریه، 
عربستان، 
اردن، لبنان 
و حتی شمال 
آفریقا هم از 
طریق ترانزیت 
ازعراق صادرات 
داشت

کشورها  سایر  با  منظر  دو  از  عراق  با  تجارت 
این  با  تجارت  اینکه  نخست  است؛  متفاوت 
کشور هنوز سنتی است و حتی دریافت پول 
دلار،  به  است  ممکن  که  صادرات  از  حاصل 
طریق  از  ــات  اوق اغلب  باشد  دینار  یا  یــورو 
صرافی ها و یا از طریق انتقال وجه نقد انجام 
کشوری  ــراق  ع می دهد  نشان  که  می شود 
انتقالات  و  نقل  بحث  در  حداقل  که  است 
انجام  کار  سنتی  ــورت  ص به  کماکان  مالی 

می دهد.
مراکز  تــعــدد  ــه  ک ــت  اس ــن  ای دوم  ــوع  ــوض م
در  عــراق  با  تجارت  بحث  در  تصمیم گیری 
در  دارد.  وجــود  عــراق  و  ــران  ای کشور  دو  هر 
وزارتخانه های  ایـــران  اســلامــی  جمهوری 
دارند  عراق  در  دفتر  یک  کدام  هر  متعددی 
و  می کنند  تصمیم گیری  نوعی  به  یک  هر  و 
با  تجارت  توسعه  برای  تصمیم گیری  تمرکز 
عراق وجود ندارد. از سازمان توسعه تجارت 
گرفته تا وزارت کار، وزارت امور خارجه و سایر 
جزیره ای  صــورت  به  کــدام  هر  وزارتخانه ها 
تصمیماتی  دارد  امکان  و  می کنند  عمل 
توسعه  موضوع  با  متناقض  می گیرند  که 

صادرات به عراق باشد.
اقتصادی  اجلاس  مهم ترین  دیگر،  سوی  از 
ســال  ــار  ــه چ ــه  س طـــول  در  ــور  ــش ک دو  بــیــن 
ابتدا  است؛  کرده  پیدا  تغییر  بار  سه  گذشته 
که  بود  اجلاس  این  مسئول  صمت  وزارت 
وزارت  اکنون  و  یافت  انتقال  نیرو  وزارت  به 
اســت.  مسئول  ــی  دارایـ و  اقــتــصــادی  امــور 
متاسفانه این آزمون و خطا طی این سال ها 
انجام شده، اما وزارت اقتصاد اکنون خیلی 
به  و  می دهد  انجام  کار  و  کــرده  ورود  خوب 
موفق  آینده  ســال هــای  طی  می تواند  نظر 
اقتصادی  همکاری های  ــلاس  اج بــاشــد. 
شده  متوقف  که  بود  مدت ها  کشور  دو  بین 
اجلاس  دو  ســال  سه  طی  توانسته  که  بــود 
این  خروجی  مهم ترین  که  کند  بــرگــزار  را 
اجلاس ها توافقات بین دو دولت است که 
از این توافقات بسیاری از کشورها می توانند 

بهترین بهره برداری را داشته باشند.

چرا باید تجارت با عراق را جدی بگیریم؟
اگر  کــه  بپرسیم  خــودمــان  از  را  ــوال  س ــن  ای باید 
کشوری  چــه  بــا  باشیم  نداشته  تعامل  ــراق  ع بــا 
مرز  کیلومتر   1450 ما  کنیم؟  تعامل  می توانیم 
کشور  دو  بین  آبی  مرز  و  ــم  داری عــراق  با  مشترک 
فرهنگی،  مزیت های  همچنین  دارد،  وجود  هم 
زبانی، قومی و همسایگی و نزدیک بودن با عراق 

را نیز داریم. 
عراق کشوری است که از سال 1980 تاکنون درگیر 
این  تخریب  بر  که  بوده  خارجی  و  داخلی  جنگ 
این  مختلف  استان های  و  گذاشته  تاثیر  کشور 
ظرفیت  و  دارنـــد  ــازی  ــازس ب بــه  نیاز  هنوز  کشور 
تقاضای بالایی نیز در این کشور وجود دارد، فقط 
میلیون   5 دارای  موصل  مرکزیت  با  نینوا  استان 
فاصله  است.  عمان  کشور  اندازه  و  جمعیت  نفر 
ایرانی  کالاهــای  ورود  ــرای  ب سلیمانیه  و  اربیل 
عوامل  این  همه  به  توجه  با  است.  مناسب  و  کم 
ایران  اتاق  تجارت،  توسعه  سازمان  به   1401 سال 
تجاری  هیئت  اعزام  پیشنهاد  دستگاه ها  سایر  و 
اما  ــم،  دادی را  موصل  مرکزیت  با  نینوا  استان  به 

تاکنون پاسخی دریافت نکرده ایم.
اســت،  مــعــروف  ــراق  ع کــل  در  موصل  خشکبار 
آنجا  که  است  ایرانی  خشکبار  خشکبار،  این  اما 
یک  ایــن  می شود.  توزیع  ــراق  ع کل  به  و  ــرآوری  ف     1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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مثال عینی برای ضرورت حضور در بازار 5 میلیون 
خدمات  بحث  اگر  حال  است،  نینوا  استان  نفری 
و  درمانی  توریسم  هتلداری،  مهندسی،  و  فنی 
شد  خواهیم  متوجه  دهیم  قرار  هم  کنار  در  را   ...
کنار  در  است.  خوبی  بسیار  بازار  استان  این  که 
و  است  فرات  ورود  برای  استان  اولین  نینوا  این، 
از  می توان  که  دارد  بسیاری  حاصلخیز  زمین های 
استفاده  فراسرزمینی  کشت  برای  زمین ها  این 

کرد.
نظامی  و  سیاسی  همکاری های  دلیل  به  عــراق 
برای  کشور  بهترین  داشتیم،  داعش  دوره  در  که 
وضعیت  با  است.  کالا  صادرات  و  سرمایه گذاری 
جدیدی هم که برای ایران پیش آمده می توانیم 
کشورهای  سایر  به  مجدد  صادرات  کشور  این  از 
همسایه عراق را داشته باشیم. عربستان سعودی 
انجام  قبل  از  نیز  سوریه  و  هستند  آمــاده  اردن  و 
صادرات  برای  را  مناسب  بستر  باید  که  می شده 

مجدد به این کشورها فراهم کنیم.
که  تیر  ــه  کارن کنوانسیون  قبول  با  دیگر  ســوی  از 
می توانیم  شد،  کنوانسیون  این  عضو  هم  عراق 
بحث ترانزیت را هم انجام دهیم، شرایط ترانزیت 
مشخص است و خیلی راحت می توان به سوریه، 
عربستان، اردن، لبنان و حتی شمال آفریقا هم از 

طریق ترانزیت ازعراق صادرات داشت.
فنی  خدمات  ــادرات  ص دلار  میلیارد   20 موضوع 
خیلی  و  است  تحقق  قابل  عــراق  به  مهندسی  و 
سال  در  یابیم.  دســت  آن  به  می توانیم  ــت  راح
صــادرات  دلار  میلیارد  یک  بــالای  توانستیم   1401
ولی  باشیم،  داشته  مهندسی  و  فنی  خدمات 
پیمانکاری  شرکت های  است.  نشده  ثبت  جایی 
از  توانستند  و  کرده اند  شرکت   مناقصات  در  ما 
به  را  فرصت ها  این  ما  کنند.  استفاده  فرصت ها 
اتاق  و  تجارت  توسعه  سازمان  به  مستمر  صورت 
بخش  در  فرصت ها  این  می کنیم.  ارسال  1402    ایران  3  - مــرداد    شمـــــاره 
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یک  شرکت 
ایرانی توانست 
در یک پروژه 
نفتی  در 
کشور  عراق، 
35میلیون دلار 
قرارداد  ببندد

پروژه های عمرانی و واحدهای تولیدی و صنعتی 
و در تمامی استان ها است که سرمایه گذاران قبل 
داشته  مشاوره  ما  با  می توانند  پروژها  به  ورود  از 
باشند و با وضعیت آن استان و نوع سرمایه گذاری 

و حتی شرکای سرمایه گذاری آشنا شوند.

پروژه های مسکونی، پرسودترین 
سرمایه گذاری در عراق

خوبی  بسیار  قانون  عراق  سرمایه گذاری  قانون 
با  می توانند  خــارجــی  ــذاران  ــه گ ــای ــرم س اســـت. 
یک  دارای  عراق  بــازار  در  قانون  این  از  استفاده 
استفاده  پــروژه  یک  از  یا  و  باشند  تولیدی  واحــد 
فنی  خدمات  شرکت های  برای  پیشنهاد  کنند. 
عراق  مسکونی  پــروژه هــای  به  ورود  مهندسی  و 
نفتی  پروژه های  از  حتی  آن  ــودآوری  س که  است 
هم بیشتر است. این پروژه ها سه ساله به نتیجه 
می رسد و عراق نیاز به آن دارد و سود آن دو برابر 
صــادرات  اولاً  کــه  ــت  اس ــن  ای آن  ــای  ــزای م اســت. 
دوم  می کند،  رشد  ما  مهندسی  و  فنی  خدمات 
به  کار  نیروی  می توانیم  پروژها  این  بابت  از  اینکه 
تجهیزات  می توانیم  اینکه  سوم  و  بفرستیم  عراق 
 57 حدود  کنیم.  تامین  را  پروژه ها  این  نیاز  مورد 
متاسفانه  که  گرفتند  پروژه   2012 سال  در  شرکت 
و  برخوردند  عراق  ناامنی های  و  داعش  بحث  به 
مشکلات زیادی را متحمل شدند، اما نتیجه این 
شرکت های   2023 و   2022  ،2021 سال  در  که  شد 
در  گرفته اند.  پـــروژه  ــراق  ع در  بسیاری  ایــرانــی 
در  توانست  شرکت  یک  گذشته  ــای  روزه همین 
یک پروژه نفتی 35 میلیون دلار قرارداد ببندد و از 

این دست موضوعات خیلی زیاد است.
دهیم  ــرار  ق هم  کنار  که  را  عوامل  ایــن  مجموع 
خوبی  بسیار  جــای  ــراق  ع که  می شویم  متوجه 
میلیارد   3 تضمین  عراق  ساله  سه  بودجه  است. 
دلار موضوع سرمایه گذاری هاست و هر دولتی در 
عراق مسئولیت را به دست بگیرد بودجه تصویب 

شده و نمی تواند آن را تغییر دهد. 
ســودانــی،  ــای  آق جدید  ــر  وزی نخست  ــدن  آم بــا 
است.  شده  ایجاد  کشور  این  اقتصاد  در  تحولی 
 2024 سال  در  عراق  اقتصادی  رشد  پیش بینی 
است  درصد   6.8 بین المللی  موسسات  توسط 
فقط  سرمایه گذاری  دلار  میلیارد   4 ــالای  ب که 
عربستان  ــت،  اس ــراق  ع دولتی  بخش  توسط 
دلار  میلیارد   3 تــجــاری  مــرکــز  یــک  بـــرای  فقط 
بزرگ  توسعه  جاده  برای  و  کرده  سرمایه گذاری 
عراق  شمال  در  فیشخابور  تا  فاو  بندر  از  عراق 
که  شده  سرمایه گذاری  دلار  میلیارد   17 حدود 
رفاهی  خدمات  شوسه،  جــاده  تجاری،  مراکز 
احداث  جاده  این  کنار  در  تجاری  پایانه های  و 

خواهد شد.
خلیج  می تواند  آینده  در  که  است  کشوری  عراق 
منطقه  یــک  ــن  ای و  کند  ــل  وص اروپـــا  بــه  را  ــارس  ف
عــراق  طریق  از  مــا  اســت.  مــا  بــرای  استراتژیک 
کلنگ  برسیم.  اروپا  و  آفریقا  شمال  به  می توانیم 
در  که  شده  زده  هم  بصره  به  شلمچه  ریل  اتصال 

همین راستا خواهد بود.

راه حل هایی برای رفع محدودیت های ارزی
در بحث محدودیت های ارزی باید توجه داشت 
دلیل  به  ــراق  ع مرکزی  بانک  ارزی  سیاست  که 
عراق  از  ارز  خروج  بابت  آمریکا  داری  خزانه  فشار 
و بحث پولشویی و دور زدن تحریم ها عوض شده 

است.
بین  دلار  میلیون   250 روزانــه  عراق  مرکزی  بانک 
وزارت  می کند.  تــوزیــع  دلار  عــراقــی  بانک های 
اقتصاد، ارز را به قیمت 1300 دینار در ازای هر دلار 
به بانک مرکزی عراق می دهد و بانک مرکزی هم 
1310 دینار در ازای هر دلار به بانک ها می فروشد. 
هر  ازای  به  دینار   1320 مشتریان  به  نیز  بانک ها 
دلار ارز را تحویل می دهند. تمامی متقاضیان ارز 
می توانند به بانک ها مراجعه و ارز را با قیمت 1320 
محدودیت هایی  البته  کنند.  خریداری  دینار 
برای تجار و مسافران قرار داده شده است. برای 
گذاشته  سقف  دلار  هزار   200 حداکثر  ماه  هر  تجار 
کشورهای  با  می تواند  فقط  تاجر  هر  اینکه  و  شده 

غیر تحریمی مبادله تجاری داشته باشد.
ایرانی  طرف  به  ارز  پرداخت  بــرای  عراقی  تاجر 
تفاوت  یک  با  صرافی ها  از  را  دلار  اســت  مجبور 
قیمت 10 درصدی دریافت کند که باعث می شود 
بیشتر  درصد   10 رقبا  با  ما  کالای  شده  تمام  قیمت 
شود. عراق پیشنهاد داده که تمام تعاملات مالی 
صحنه  از  دلار  یعنی  باشد.  دینار  به  عــراق  در  ما 
این  که  شود  حذف  باید  عــراق  تعاملات  رسمی 
یک مزیت برای ما است و تجار ما می توانند دینار 

بگیرند.
از سوی دیگر ما برای دریافت منابع بلوکه شده از 
فروش برق و گاز از کالاهای غیرتحریمی استفاده 
تجهیزات  و  دارو  اساسی،  کالای  قلم   7 می کنیم. 
100 درصد  و ایرانی  عراقی  صنعتی در تعامل تجار 

غیر تحریمی است. 
راهکار دیگر هم ابزار برخوردی است. ما 10 درصد 
از نیاز عراق را تامین می کنیم که می توانیم از آن 
لنگری  یک  و  کنیم  استفاده  فشار  اهرم  عنوان  به 
به عراق بزنیم که 10 درصد را به تجار ما برگرداند. 
در این زمینه تمامی پیشنهادها را به بانک مرکزی 
به  و  کنند  بررسی  مذاکراتشان  در  تا  ــم  داده ایـ

نتیجه برسند.     1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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کنترل رشد نقدینگی 
تورم را نزولی خواهد کرد

    چنانچه موفق به کنترل نقدینگی شویم، در کاهش تورم نیز ممکن است موفقیت 
خ رشد اقتصادی، در حالی  لازم را به دست آوریم، اما این احتمال وجود دارد که به نر

خ های اقتصاد هستیم، آسیب وارد شود  که به دنبال ایجاد اشتغال و چرخیدن چر

    برای از بین بردن مسابقه میان بانک ها برای جذب منابع، 
پیشنهاد می شود، استفاده از ابزارهایی در ترازنامه بانک ها که 

به آنها اقلام زیرخط گفته می شود، مورد توجه قرار گیرد

    یک پیشنهاد بحث تأمین مالی زنجیره ای است و باید حلقه های 
مفقوده خوشه ها را پیدا کرد تا در اقتصاد کشور جریان ارزش افزوده 

و نقدینگی با هم با سرعت بالاتری به گردش افتد

 دکتر محمدرضا رنجبر فلاح، مدیرعامل اسبق بانک تجارت
و اقتصاددان در گفتگو با تازه های اقتصاد:

    1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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مدیرعامل  رنجبرفلاح،  دکترمحمدرضا 
دکترای  مــدرک  دارای  تجارت  بانک  اسبق 
مدرس  تربیت  دانشگاه  از  پولی  اقتصاد 
است که تاکنون سوابق متعددی را در نظام 
فروردین  در  وی  است.  داشته  کشور  بانکی 
بانک  مدیرعامل  عنوان  به   1391 سال  ماه 
تجارت انتخاب شد و خصوصی سازی بخشی 
مدیرعاملی  دوره  در  بانک  ــن  ای سهام  از 
همچنین  رنجبرفلاح  دکتر  شد.  انجام  وی 
در  اجرایی  سمت های  دارای  مقاطعی  در 
بنیاد  اعتباری  و  مالی  موسسه  بانک،  پست 
اعتبار  و  پــول  ــورای  ش در  عضویت  و  سابق 
در  اقتصاد  تازه های  هفته نامه  است.  بوده 
در  مــرکــزی  بانک  اخیر  ــات  ــدام اق خصوص 
به  نقدینگی  رشــد  سرعت  کاهــش  و  کنترل 
سال جاری،  خردادماه  پایان  در  درصــد   29
زیر  در  که  است  داده  انجام  گفتگویی  وی  با 
می آید.دکتر رنجبرفلاح معتقد است که یکی 
از مشکلات کنونی کشور رشد پایین یا منفی 
سرمایه گذاری  و   1390 ــه  ده در  اقتصادی 
خالص منفی است. چنانچه موفق به کنترل 
ممکن  نیز  تورم  کاهش  در  شویم،  نقدینگی 

است موفقیت لازم را به دست آوریم.
دکتر  با  اقتصاد  تازه های  گفتگوی  زیر  متن 
ــا هم  ــه ب مــحــمــدرضــا رنــجــبــر فـــلاح اســـت ک

می خوانیم:

ــال اخــیــر، دولــت  طــی دو س
صاحب نظران  ــا  ب جلساتی 
ــت.  ــه اس ــت ــادی داش ــص ــت اق
کــارشــنــاســان اقــتــصــادی در 
مباحثی  ــه  چ جلسات  ــن  ای
خاص  طور  به  و  کردند  مطرح 
پیشنهادات شما برای برون رفت 

همزمان از رکود و تورم چه بود؟
امور  وزارت  در  جلسه  دو  گذشته  ــال  س  

ً
تقریبا

اقتصادی و دارایی و بانک مرکزی تشکیل شد و در 
هر دو از متخصصان اقتصادی و پولی کشور جهت 
انجام مشورت دعوت به عمل آمد. موضوع مهم 
در این جلسات، کنترل نقدینگی بود. در همان 
ــد  دادن هــشــدار  اقــتــصــاددانــان  از  برخی  جلسه 
رشد  خ  نر آوردن  پایین  زیرا  بود،  مراقب  باید  که 
با  ــت  اس ممکن  ــی  ول اســـت،  راحـــت  نقدینگی 
توجه  مورد  قبل  از  چنانچه  که  شود  روبرو  آثاری 
یکی  کند.  وخیم تر  را  شرایط  باشد،  نگرفته  قرار 
منفی  یا  پایین  رشــد  کشور  کنونی  مشکلات  از 
خالص  سرمایه گذاری  و   1390 دهه  در  اقتصادی 
نقدینگی  کنترل  به  موفق  چنانچه  است.  منفی 

موفقیت  است  ممکن  نیز  تورم  کاهش  در  شویم، 
لازم را به دست آوریم، اما این احتمال وجود دارد 
دنبال  به  حالی  که  در  اقتصادی،  رشد  خ  نر به  که 
اقتصاد  خ هــای  چــر چرخیدن  و  اشتغال  ایجاد 
برخی  همچنین  شــود.  وارد  آسیب  هستیم، 
قرار  بحث  ــورد  م جلسه  آن  در  که  ابزارهایی  از 
بردن  بــالا  مانند  قیمتی  سیاست های  گرفت، 
مثل  کمّی  سیاست های  هم  برخی  و  بهره  خ  نر
این  اقتصاددانان  از  گروهی  بود.  ترازنامه  کنترل 
ساختاری  تحولات  باید  که  کردند  ح  مطر را  بحث 
معمول  ابزارهای  از  صرف  استفاده  و  شود  ایجاد 
کشور  اقتصاد  در  کینزی  ــای  ــزاره اب یــا  سنتی  و 
جوابگو نخواهد بود. بعد از این سخنان، تحولات 
سال   

ً
مخصوصا شد،  مروری   1390 دهه  اقتصادی 

92 که اینگونه سیاست ها با همین ابزارها توسط 
بانک  و  اقتصاد  وزارت  وارد  که  جدیدی  ــروه  گ
قرضه  اوراق  و  درآمد  اجرا  به  بودند،  شده  مرکزی 
عنوان  به  مقطع  آن  در  شد.  منتشر  نیز  درصد   23
فــروش  مسئولیت  تــجــارت،  بانک  مدیرعامل 
فروش  با  بودم.  عهده دار  را  اوراق  این  از  بخشی 
رکود  اما  شد،  جمع  نقدینگی  درصــد،   23 اوراق 
بسیار شدید و بی سابقه ای علی رغم پیش آمدن 

شرایط مساعد برجام پدید آمد.
خ  نر از   

ً
صرفا چنانچه  کردم  عنوان  جلسه  آن  در 

بهره به  عنوان ابزار استفاده کنیم، آسیب جدی 
همچنین  ساخت،  خواهیم  وارد  اقتصاد  رشد  به 
سرکوب  هــم زمــان   92 ســال  مثل  که  صورتی   در 
بخشی  کنیم،  اجرا  را  بهره  خ  نر افزایش  و  ارز  خ  نر
نهایت  در  امــا  شــد،  خواهد  خنثی  مشکلات  از 
زیرا  آمد،  خواهد  وجود  به  اقتصاد  در  بالایی  تورم 
شرایط بانک ها در آن سال مانند امروز بود. سود 
تسهیلات کفاف هزینه های سپرده ها را نمی داد و 
مسابقه جمع آوری سپرده ها شروع شده بود و بر 
خ بهره به 27 تا 28 درصد افزایش  همین اساس نر
ارز،  خ  نر سرکوب  دلیل  به  این،  بر  علاوه  یافت. 
همراه  شدیدی  رکودی  آثار  با  بهره  خ  نر افزایش 
سهامشان  قیمت  و  شدند  زیان ده  بانک ها  شد، 
بنگاه های  مالی  تأمین  بنابراین  یافت.  کاهش 
محصول  فروش  و  شد  روبرو  مشکل  با  اقتصادی 

بر اساس پیش بینی ها پیش نرفت.
نگرانی  ــق،  ــواف ت و  ــرات  ــذاک م دلیل  بــه  واقــع  در 
اگر  حالی  که  در  و  نداشت  وجود  ارز  کمبود  بابت 
خ  خ بهره، نر هم زمان با بالا رفتن دستمزدها و نر
بازارهای  در  کشور  مزیت  می شد،  تعدیل  هم  ارز 
خارجی به قوت خود باقی می ماند. وقتی تولید 
بیشتری انجام می گرفت، ارز بیشتری وارد کشور 
می آمد.  فراهم  بیشتر  اشتغال  زمینه  و  می شد 
تثبیت  و  بهره  خ  نر صرف  بردن  بالا  حال،  این  با 

در سال 92، سود 
تسهیلات کفاف 
هزینه های 
سپرده ها 
را نمی داد 
و مسابقه 
جمع آوری 
سپرده ها شروع 
شده بود و بر 
همین اساس، 
خ بهره به  نر
27 تا 28 درصد 
افزایش یافت
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کرد.  تشدید  را  رکــودی  آثار  زمــان،  آن  در  ارز  خ  نر
در صورتی که بالا آمدن این دو با هم در یک روند 
فراهم  تولیدکننده  بــرای  را  فرصت  این  ملایم، 
ارز  خ  نر رفتن  بالا  با  به  تدریج  بتواند  که  مــی آورد 
را  داخــل  تولید  وارداتـــی،  ــای  کالاه گران شدن  و 
جایگزین کند و این بهترین فرصت برای اقتصاد 
کشور خواهد بود. امروز هم می گویم بهتر است 
خ  نر تعدیل  از  نشود.  تکرار   

ً
مجددا تجربه  این  تا 

با  متوازن  صورت  به  باید  بهره  خ  نر بالابردن  و  ارز 
هم استفاده شود تا دوباره شاهد اتفاقات گذشته 

نباشیم. 
که  است  این  ــزار،  اب دو  این  از  غیر  بحث  دومین 
منفی  دهه  یک  در  اقتصادی  رشد  آنکه  وجود  با 
بوده، چرا این حجم از نقدینگی وارد اقتصاد شد 
و اثری بر تولید نگذاشت و خود را در قیمت نشان 
بنگاهی،  مقیاس  در  و  خرد  سطح  در  وقتی  داد؟ 
مدیران  می کنیم،  بررسی  را  بانک ها  عملکرد 
تسهیلات  پــرداخــت  عمده  می گویند  بانک ها 
 
ً
مستقیما و  ــوده  ب ــردش  گ در  سرمایه  ــورت  ص به  
تولیدکننده را شامل شده و تلاش بر این بوده تا 

انحراف منابع به حداقل برسد.
نشدن  ــت  ــرداخ »پ ادعـــای  بانک ها،  بنابراین 
وقتی  ولی  ندارند.  قبول  را  تولید«  به  تسهیلات 
کلان نگاه شود، حجم نقدینگی رشد پیدا کرده، 
اما به دلیل آنکه امکان جذب توسط تولید وجود 
نزولی  اقتصادی  رشد  و  کرده  افت  تولید  نــدارد، 

نقدینگی  کالایــی  هر  به  آنکه  وجــود  با  و  می شود 
نبود  دلیل  به  رسیده،  آن  مبادله  برای  بیشتری 
خود  تأثیر  قیمت ها  بر  تولید،  افزایش  در  توانایی 
داد؟  انجام  کاری  چه  باید  بنابراین  می گذارد.  را 
به  جدید  مالی  مهندسی  یک  با  می توان  چگونه 
توسط  نقدینگی  جذب  اطمینان  کیفی،   صورت 
بانک ها  بین  مسابقه ای  آورد؟  دست  به  را  تولید 
جذب  گران تر  را  سپرده  دائــم  که  شده  گذاشته 
کنند، بنابراین وقتی قیمت تمام شده منابع بالا 
دست  از  را  ارزان  تسهیلات  ارائه  توانایی  می رود، 
قیمت  در  را  خــود  هم  بــالا  بهره  خ  نــر می دهند، 
تمام شده کالاها نشان می دهند که ثمره آن رکود 

است.
از طرف دیگر چند ناترازی در اقتصاد وجود دارد 
که یکی از آنها در بخش بازار پول است و دیگری 
که  مادامی  می کند.  پیدا  نمود  دولت  بودجه  در 
دولت ناترازی خود را به بازار تحمیل کند، منابعی 
 باید صرف سرمایه گذاری و تولید شود 

ً
که قاعدتا

این  ــی رود.  م بالا  بهره  خ  نر و  شد  خواهد  جمع 
بخش  »بیرون  راندن  آن  به  که  است  اثری  همان 
می شود،  گفته  دولت«  بزرگ  شدن  با  خصوصی 
بودجه  در  نــاتــرازی  اصلی  سرچشمه  بنابراین 
چنانچه  ــت  دول کــه  معنا  ــن  ای بــه  ــت.  اس ــت  دول
ج و هزینه های خود را کنترل نکند و دائم به  مخار
خود  را  اقتصادی  شرایط  بپردازد،  اوراق  فروش 
برای  لازم  منابع  زیــرا  کــرد،  خواهد  بدتر  خود  به  

پیشنهاد این 
است که یک بار 
گزینه صادرات 

با ریال ایران را 
امتحان کنیم. بر 
فرض در صورتی 

که به عراق یا 
امارات صادراتی 

انجام می شود، 
با ریال ایران آن را 

عملیاتی کنیم، 
نتیجه انجام این 
کار تقویت ارزش 
ریال خواهد بود
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اقتصادی  بنگاه های  اختیار  در  سرمایه گذاری 
بر  علاوه  که  می شود  این  نتیجه  نمی گیرد.  قرار 
خود  در  که  کینزی  اقتصاد  سنتی،  حل های  راه  
شرایط  مشابه  که   1970 دهه  در  و  آمریکا  اقتصاد 
را  کرد  ایجاد  مشکل  بود،  کشور  اقتصادی  امروز 

نباید مورد استفاده قرار دهیم.

 ۷۰ دهــه  در  آمریکا  اقــدامــات 
میلادی برای حل مسئله رکود و 

تورم چه بود؟
بسته  یک  نیکسون  دولت  آمریکا،   1970 دهه  در 
سیاسی  و  اقتصادی  بسته  شامل  که  کرد  تعریف 
بسته  و  مــوفــق  بسیار  آن  سیاسی  بسته  ــود.  بـ
اقتصادی آن به همان اندازه ناموفق از آب درآمد 
مجبور  بارها  که  طوری  به  شد،  روبرو  شکست  با  و 
به تغییر آن شدند. در بسته سیاستی برای کاهش 
کسری بودجه دولت، آمریکا برون سپاری امنیت 
که  داد  انجام  را  خلیج فارس  و  خاورمیانه  منطقه 
را  ایــران  گرفت.  قــرار  مدنظر  حیث  این  از  ایــران 
ژاندارم منطقه کردند تا با فروش سلاح، هم رونق 
اقتصادی برای آمریکا ایجاد شود و هم هزینه های 
امنیت را بر دوش ایران بیاندازند. اما در منطقه 
هم  عربستان  نام  به  دومــی  قطب  خلیج فارس 
و  ــران  ای بین  رابطه  نهایت  در  که  ــت  داش ــود  وج
طریق  ــن  ای از  و  بخشیدند  بهبود  را  عربستان 

بخشی از کسری بودجه آمریکا کاهش یافت.
این  تسلیحاتی  مسابقه  آمریکا  دیگر  سیاست 

کشور با اتحاد جماهیر شوروی بود که با جلساتی 
هم  کار  آخرین  و  کرد  پیدا  سروسامان  قضیه  این 
کشور  روی  به  اقتصادی  دروازه هـــای  ــردن  ک بــاز 
کشور  ــن  ای در  کالا  ــروش  ف و  تولید  تــا  ــود  ب چین 
بسیار  ح  طــر ایــن  سیاستی  بــال  کند.  پیدا  ــق  رون
موفق بود، اما در قسمت اقتصادی با وجود تمام 
کنترل ها  شدیدترین  لیبرالی،  اقتصاد  شعارهای 
مدیریت  حالی  که  در  و  داد  قرار  کار  دستور  در  را 
ــود،  ب خصوصی  بنگاه های  تــوســط  اقــتــصــادی 

دستور داده شد دستمزدها افزایش پیدا نکند.
اجرا  به  قیمت ها  دستوری  کنترل  شدت  به   حتی 
کار  این  و  کردند  قطع  را  طلا  و  دلار  رابطه  و  درآمد 
در شرایطی عملیاتی شد که بازار جهانی با کمبود 
تحت   به  شــدت  آمریکا  اقتصاد  ــود.  ب ــرو  روب طلا 
جهت  خانوارها  ــرای  ب حتی  گرفت.  ــرار  ق فشار 
گهی های  آ و  دادنــد  ــرار  ق سقف  طلا  نگهداری 
کردند.  ممنوع  را  روزنامه  در  طلا  فروش  و  خرید 
شرایط  بهبود  به  موفق  کارها،  این  تمام  وجود  با 

اقتصادی نشدند. 
که  ــد  زدن تعدیل  و  تغییر  بــه  ــت  دس هــم  ــار  ب ــن  ای
واترگیت  رسوایی  دلیل  به  نیکسون  نهایت  در 
مجبور به استعفا شد. بنابراین بسیاری از مواقع 
 به ثمر نمی نشیند. بسته ای که در 

ً
کنترل ها لزوما

خ  نر  
ً
صرفا چنانچه  می شود،  نوشته  مرکزی  بانک 

خ بهره و ابزارهای کمّی به این شکل مدنظر  ارز، نر
باشد، موفقیتی به دست نخواهد آورد. برای حل 
حل های  راه  به  نباید  صرفا  اقتصادی،  مشکلات      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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هم  دیگر  مولفه های  باید  شد.  محدود  اقتصادی 
کامل  را  اقتصادی  سیاست  تا  شود  اضافه  آن  به 
اقتصادی،  سیاست های  کنار  در  چنانچه  کند. 
دیده  خارجی  روابط  مانند  سیاسی  فاکتورهای 
در  زیرا  بود،  نخواهد  موفق   

ً
لزوما دولت  نشود، 

در  اما  می شود،  انجام  سیاست گذاری  اقتصاد 
و  می دهد  روی  دیگری  اتفاق  سیاست  عرصه 
تمام زحمات به باد می رود. پس این بسته باید از 

جمیع جهات کامل باشد.

ــص چــه  ــخ ــش ــور م ــ ــه طـ ــ ب
سیاست هایی برای کنترل تورم 
اجرای  با  که  می دهید  پیشنهاد 
محدود  اقتصادی  رشد  آنها، 

نشود؟
بــرای  پیشنهاد  چند  مشخص  ــور  ط بــه  اکــنــون 
یکی  کــرد.  ــه  ارائ می توان  اقتصاد  حــوزه  در  اجــرا 
بانک ها  تسهیلات  قسمت  در  پیشنهادها  از 
بین  درصــد   5 یا   4 حاشیه  یک  با  بانک ها  اســت. 
سپرده و تسهیلات به حیات ادامه می دهند، اگر 
قرض الحسنه  بانک های  باشد،  صفر  سپرده ها 
از  بــرای  اما  می پوشانند،  را  چیز  همه  درصــد   4 با 
جذب  ــرای  ب بانک ها  میان  مسابقه  ــردن  ب بین 
ابزارهایی  از  استفاده  می شود  پیشنهاد  منابع، 
گفته  ــط  ــرخ زی اقـــلام  ــه  ک بــانــک هــا  ــه  ــام ــرازن ت در 
می شود، مورد توجه قرار گیرد و از تعهداتی مانند 
اوراق  و  انتقال  و  نقل  قابل  سی  ال  ضمانت نامه، 
گام استفاده شود. در این حالت از اعتبار به  جای 
زنجیره  تعریف  و  شد  خواهد  برده  بهره  نقدینگی 
تولید مورد توجه قرار می گیرد که در شبکه بانکی 

طراحی می شود.
به این شکل که مثلا تولیدکننده قطعه می سازد، 
بر  ــر  آخ ــد،  ــی ده م بعدی  تولیدکننده  بــه  را  آن 
ــد و او هم  ــی رس ــت خــودروســاز م ــه دس ــرض ب ف
مــی گــذارد  مصرف کننده  اختیار  در  را  خـــودرو 
با  نــهــایــت  در  ــه  ک ــی رود  ــ م پــیــش  هــمــیــن طــور  و 
می افتد.  راه  بنگاه  چند  کار  پولی،  ــد  واح یک 
به  ــا  ــده واح ــری  ــی وام گ ــت  ــواس درخ از  کار  ــن  ای
ــی آورد. ــ ــه عــمــل م ــه مــمــانــعــت ب ــان ــداگ ــور ج  طـ

زنجیره ای  مالی  تأمین  بحث  پیشنهاد  یک  پس 
پیدا  را  خوشه ها  مفقوده  حلقه های  باید  و  است 
و  ــزوده  ارزش افـ جریان  کشور  اقتصاد  در  تا  کرد 
نقدینگی با هم با سرعت بالاتری به گردش افتد.

وقتی  بــانــک هــا  ــه  ک ــت  اس ــن  ای دیــگــر  پیشنهاد 
تسهیلات  ــت  ــاب ث ــذاری  ــه گ ــای ــرم س قسمت  در 
سهم  که  می بندند  مشارکتی  عقد  می پردازند، 
می شود.  مشخص  آن  در  مقابل  طــرف  و  بانک 
این  می رسد  سرانجام  به  سرمایه گذاری  وقتی 

ــروش اقــســاطــی تبدیل  ــه فـ مــشــارکــت مــدنــی ب
در  را  خــود  شراکت  سهم  بانک  یعنی  مــی شــود، 
مقابل  ــرف  ط بــه   اقساطی  فــروش  عقد  مقابل 
دچار  اقساط  دریــافــت  ــرای  ب و  می کند  واگـــذار 
 با مشکلات 

ً
مشکل می شود. بنابراین بانک دائما

مطالبات معوق مواجه است.
مقابل  ــرف  ط ــه  ب را  سهم الشرکه  تــمــام  بــانــک  ــرا  چ
در  را  خود  سهم  از  بخشی  می تواند  بانک  می دهد؟ 
آن  در  مدیریت  هم  تا  برساند  فــروش  به  فرابورس 
هم  و  بماند  باقی  سرمایه گذار  با  کماکان  شرکت 
بلافاصله نصف یا 40 درصد از پول خود را دریافت کند 

و چه  بسا سود بیشتری هم برای بانک باقی بماند.
اولیه  عرضه  در  کمبود  بورس،  مشکلات  از  یکی 
عرضه  کمبود  مشکل  اشاره  مورد  روش  با  است. 
می کند  پیدا  عمق  بازار  و  می شود  حل  هم  اولیه 
به  می شوند،  بورس  وارد  که  هم  شرکت هایی  و 
شد.  خواهند  شفاف تر  کتاب  و  حساب  لحاظ 
سرمایه گذاری  بلافاصله  می تواند  هــم  بانک 
بــانــکــداری  اینکه  ضمن  ــد.  دهـ ــام  ــج ان جــدیــد 
پیدا  تحقق  روش  ــن  ای با  هم  واقعی  و  اسلامی 

خواهد کرد.
ــای  ــی ه دارای کــه  ــت  اس ــن  ای هــم  ــوم  س پیشنهاد 
اوراقی  شود.  تبدیل  اوراق  به  تسهیلات  از  ناشی 
فروش  به  می تواند  بــورس  در  و  دارد  ــد  درآم که 
خواهد  جمع  را  منابع  روش  این  با  بانک  برسد. 
کرد. البته ممکن است بحث کمبود متقاضی به 
ح باشد، اما  خ تسهیلات مطر دلیل پایین بودن نر
در صورتی که همین اوراق به اوراق قابل  تبدیل به 
سهام مبدل شود، شرایط متفاوتی پیش می آید، 
سهیم  پروژه ها  در  اوراق  دریافت کنندگان  زیرا 
پــروژه،  از  بهره برداری  محض  به   و  بود  خواهند 

بخشی از سهام با اولویت به آنها واگذار می شود.
تحریم  که  دلاری  به  وابستگی  مسئله  چهارمین 
هستیم را شامل می شود، زیرا با این کار در عمل 
پیشنهاد  بنابراین  ساخته ایم.  قفل  را  اقتصاد 
ایران  ریال  با  صادرات  گزینه  یک بار  که  است  این 
عراق  به  که  صورتی  در  فرض  بر  کنیم.  امتحان  را 
ایرانی  ریال  با  می شود  انجام  صادراتی  امارات  یا 
آن را عملیاتی کنیم. نتیجه انجام این کار تقویت 
که  هدفی  معنا  این  به  بــود.  خواهد  ریــال  ارزش 
دلار  ارزش  کاهش  و  ریــال  ارزش  بــردن  بالا  بــرای 

دنبال می کردیم، این گونه محقق می شود.
که  می گویند  رابطه  ــن  ای در  اقتصادی  فعالان 
ــادرات  ص کف  سیاست،  ایــن  ــرای  اج ــورت  ص در 
فعلی  ارقــام  به  نسبت  دلار  میلیارد  سه  عراق  به 
این  گرفتن  نظر  در  با  کرد.  خواهد  پیدا  افزایش 
که  ــود  ب خــواهــد  ــی  آب مانند  نقدینگی  مسائل، 

مزرعه اقتصاد کشور را آبیاری می کند.

یک پیشنهاد 
بحث تأمین 

مالی زنجیره ای 
است و باید 

حلقه های 
مفقوده 

خوشه ها را  پیدا 
کرد تا در اقتصاد 

کشور جریان 
ارزش افـــزوده و 

 نقدینگی با هم 
با سرعت بالاتری 

به گردش افتد
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کوه رشد نقدینگی فرو ریخت

   با نتیجه بخش شدن سیاست های بانک مرکزی در کنترل ترازنامه بانک ها، 
سرعت رشد نقدینگی پس از دو سال و نیم به کانال 20 درصد بازگشت

   میانگین رشد نقدینگی در دهه 70 معادل 27.1 درصد، 
در دهه 80 معادل 28.2 درصد، در سال های 90 تا 96 معادل 

26.7 درصد و از سال 97 تا 1401 معادل 33 درصد بود

   کسری بودجه های آشکار و پنهان و کاهش درآمدهای نفتی در کنار ناترازی 
نظام بانکی از عمده دلایل افزایش نقدینگی در دوره های گذشته است

فاطمه محمدی /
پژوهشگر اقتصادی
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تمرکز  
بانک مرکزی 

بر برنامه 
کنترل مقداری 

رشد ترازنامه 
بانک ها، کنترل 

رشد خلق پول 
بانک ها و به تبع 
آن مهار سرعت 

رشد نقدینگی 
از زمانی که 

دکتر فرزین 
به ساختمان 

شیشه ای 
میرداماد رفت، 

جواب داد و 
نتایج ملموس 

آن را به وضوح 
در آمارها 

می بینیم

مــرکــزی،  بــانــک  گـــــزارش  تـــازه تـــریـــن  در 
وضعیت  مــدت هــا  از  بعد  نقدینگی  ــد  رش
چشم انداز  و  مــی دهــد  نشان  را  مطلوبی 
امیدوارکننده ای را برای ماه  های آتی ترسیم 
می کند، کنترل رشد نقدینگی به این دلیل 
مستقیم  تاثیر  که  است  برخوردار  اهمیت  از 
عنوان  به  تورم  خ  نر نوسانات  در  بسزایی  و 
یکی از مهم ترین و اصلی ترین شاخص های 
جامعه  ــردم  م ــره  روزم زندگی  بر  تاثیرگذار 

دارد. 
رشد  هــدف گــذاری  حالی  در  مرکزی  بانک 
 1402 سال  پایان  برای  درصد   25 را  نقدینگی 
در نظر گرفته که طبق آخرین آمار و اطلاعات 
رشد  خ  ــر ن بانک،  ــن  ای توسط  ــده  ش منتشر 
خرداد ماه  پایان  در  نقدینگی  ماهه  دوازده  
به  نسبت  تنزل  درصد  واحد   8.8 با  امسال 
در  درصد   37.8 )معادل  قبل  سال  مشابه  دوره 
یافته  کاهــش  ــد  درص  29.0 به   )1401 ــاه  ــردادم خ

است، بنابراین این عملکرد نشان می دهد 
پایان  شده  هدف گذاری  نقدینگی  رشد  که 

امسال به تحقق نزدیک است. 

فاطمه محمدی /
پژوهشگر اقتصادی

این  تحقق  به  نسبت  اقتصادی  کارشناسان  برخی 
ــواردی را بــه عــنــوان دلیل  ــدف تــردیــد دارنـــد و مـ ه
ح می کنند، اما بررسی دقیق تر آمارها و شرایط  مطر
اقتصادی کشور نتیجه دیگری را نشان می دهد، زیرا 
کاهش 11.6 درصدی رشد نقدینگی نسبت به پایان 
سال  پایان  به  نسبت  درصــدی   10 کاهش  و   99 سال 

1400، این نتیجه را تایید نمی کند.
کنترل  مذکور،  هدف  به  رسیدن  برای  مرکزی  بانک 
جدی  اعمال  و  تنظیم  طریق  از  بانکی  پــول  خلق 
کنترل رشد ترازنامه بانک ها، افزایش نسبت سپرده 
واحد  نیم  میزان  به  بانکی  شبکه  سطح  در  قانونی 
حول  بانکی  بین  بازار  در  سود  خ  نر هدایت  و  درصد 
خ سود بازار بین  خ سیاستی و در محدوده دالان نر نر

بانکی را در دستور کار قرار داد. 
خ رشد نقدینگی به 25 درصد  هدف گذاری کاهش نر
تحقق  راستای  در  می توان  را   ،1402 ســال  پایان  تا 
رشد  خ  نر کاهش  بنابراین  دانست،  نیز  سال  شعار 
نقدینگی به 25 درصد تا پایان امسال را باید گام دوم 
در  که  دانست  درصد   30 میزان  به  نقدینگی  کاهش 
 31.1 به  و  بود  شده  هدفگذاری  گذشته  سال  پایان 
درصد رسید. بانک مرکزی قصد دارد در یک برنامه 
رشد  خ  ــر ن تدریجی  ــش  کاه هدفمند،  و  مشخص 

نقدینگی را محقق کند.  )نمودار  یک(
یک نکته حائز اهمیت درباره موفقیت بانک مرکزی 
این  که  ــت  اس ــن  ای نقدینگی  ــد  رش خ  ــر ن ــش  کاه در 
اتفاق پس از سه سال افزایش مداوم رشد نقدینگی 
مرکزی  بانک  و  داد  خ  ر  1400 تا   1398 سال های  طی 
با همکاری دولت، در پایان سال 1401 توانست رشد 
تورمی  نوسانات  در  متغیر  مهم ترین  که  نقدینگی 
است، را کنترل کند. بانک مرکزی در این باره اعلام 
کرد که با اجرای سياست کنترل مقداری ترازنامه و با 
افزایش نسبت سپرده قانونی بانک های خاطی )به 
عنوان جرایم نظارتی(، توانسته است رشد خلق پول 

توسط بانک ها را از طریق کاهش قابل توجه ضریب 
فزاینده نقدینگی کنترل نماید.

پایان  در  نقدینگی  رشد  خ  نر که  است  حالی  در  این 
سال 99 معادل 40.6 درصد و پایان سال 1401 معادل 
حاکی  مقدماتی  آمارهای  است.  بوده  درصد   39.0
است که طی بهار سال جاری نقدینگی معادل 3.9 
درصد رشد داشته که از رقم رشد هدف گذاری شده 
کمتر  توجهی  قابل  میزان  به  مذکور  ماهه  سه  برای 

بوده است. 
رشد  مقداری  کنترل  برنامه  بر  مرکزی  بانک  تمرکز 
و  بانک ها  پول  خلق  رشد  کنترل  بانک ها،  ترازنامه 
که  زمانی  از  نقدینگی  رشد  سرعت  مهار  آن  تبع  به 
رفت،  میرداماد  شیشه ای  ساختمان  به  فرزین  دکتر 
جواب داد و نتایج ملموس آن را به وضوح در آمارها 
از  متخلف  بانک های  جریمه  آن،  کنار  در  1402    می بینیم.  3  - مــرداد    شمـــــاره 
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برنامه های 
مربوط به 

کنترل تورم در 
چارچوب شعار 

سال »مهار تورم 
و رشد تولید« با 

همکاری تمامی 
دستگاه های 

ذیربط در 
دولت سیزدهم 

طراحی شده 
و در دست 

اجرا است و 
انتظار می رود 

با اقدامات 
سياستی اخير 

و همچنین 
تحولات مثبت 

در عرصه 
سیاست خارجی 

کشور، در 
ماه های آتی 

ثبات در بازار 
ارز افزایش 

یافته و انتظارت 
تورمی و سياليت 

نقدینگی به 
روندهای 

تاریخی خود 
بازگردد

سپرده  نسبت  افزایش  طریق  از  شده  تعیین  حدود 
قانونی نیز در کسب این موفقیت از اهمیت برخوردار 
کرده  اعــلام  گزارشی  در  مرکزی  بانک  اســت.  بــوده 
چارچوب  در  تورم  کنترل  به  مربوط  برنامه های  که 
همکاری  با  تولید«  رشــد  و  ــورم  ت »مهار  ســال  شعار 
سیزدهم  ــت  دول در  ذیربط  دستگاه های  تمامی 
طراحی شده و در دست اجرا است و انتظار می رود با 
اقدامات سياستی اخير و همچنین تحولات مثبت در 
عرصه سیاست خارجی کشور، در ماه های آتی ثبات 
در بازار ارز افزایش یافته و انتظارت تورمی و سياليت 

نقدینگی به روندهای تاریخی خود بازگردد.
کرده،  عنوان  مرکزی  بانک  کل  رییس  که  همانگونه 
تا  نقدینگی  کنترل  موضوع  دارد  قصد  بانک  ایــن 
رسیدن به سطح 25 درصد را به طور جدی دنبال کند 
برنامه ریزی  انقباضی  سیاست  هدف،  این  برای  و 
بانک  نیز  مکمل  برنامه های  عنوان  به  است.  شده 
خ سپرده قانونی  خ سود، افزایش نر مرکزی افزایش نر
در  را  بانک ها  ترازنامه  کنترل  و  نظارت  همچنین  و 

دستور کار دارد. )نمودار 2(
این  نباید  موفقیت ها،  و  اقدامات  این  به  توجه  با 
موضوع را فراموش کرد که پیش از این و در دوره ها 
و  برنامه ریزی ها  ــود  وج با  نیز  قبلی  دولــت هــای  و 
به  نقدینگی  ــد  رش کنترل  بـــرای  ــا  ــذاری ه ــدف گ ه
در  توفیقی  امــا  اقتصادی،  مهم  مولفه  یک  عنوان 
اینباره بنا به دلایل متعددی حاصل نشد که از جمله 
و  آشکار  بودجه های  کسری  به  می توان  دلایل  این 
مطالبات  انباشت  نفتی،  درآمدهای  کاهش  پنهان، 
خ سود،  اجتماعی، ناترازی نظام بانکی، وضعیت نر

ضعف بانک مرکزی در بحث نظارت و .... اشاره کرد.
رشد  میانگین  خ  نر مرکزی  بانک  آمارهای  اساس  بر 
دهه  در  درصــد،   27.1 معادل   70 دهه  در  نقدینگی 
80 معادل 28.2 درصد، در سال های 1390 تا 1396 
معادل 26.7 درصد و از سال 1397 تا 1401 معادل 33 

درصد بوده است.

پاسخ آماری به برخی ابهامات رشد نقدینگی
تناقض  مباحثی  اقتصاددانان  برخی  دیگر  سوی  از 
ح می کنند، مبنی بر اینکه کنترل رشد  برانگیز مطر
رکود  به  منجر  تــورم  رشد  کنترل  هدف  با  نقدینگی 
خواهد شد، این موضوع با چالشی روبرو است؛ زیرا 
اقتصاد  که  نشده  متوقف  ها  بانک  دهی  تسهیلات 
آمارهای  اســاس  بر  موضوع  این  و  شود  رکــود  دچــار 

اخیر بانک مرکزی به وضوح قابل مشاهده است.
می  ح  مطر هم  اقتصادی  کارشناسان  از  دیگر  برخی 
کنند که همواره طی ماه های ابتدایی هر سال، رشد 
بانکها،  دهی  تسهیلات  کاهش  دللیل  به  نقدینگی 
با کاهش مواجه می شود، اما آمارهای بانک مرکزی 
موضوع را به گونه ای دیگر نشان می دهد، زیرا کاهش 
رشد نقدینگی در پایان بهار امسال به 29 درصد در 
مقابل افزایش 25.8 درصدی تسهیلات دهی بانکها 

درهمین مدت چیز دیگری را گواهی می کند.
سال  ماه  فروردین  طی  بانک ها  پرداختی  تسهیلات 
1402 مبلغ 1812.9 هزار میلیارد ریال بوده که در مقایسه 
با دوره مشابه سال قبل مبلغ 204.4 هزار ميليارد ريال 

)معادل 12.7 درصد( افزايش را نشان می دهد.

از کل تسهیلات پرداختی، مبلغ 1614.9 هزار میلیارد 
کار  و  کسب  صاحبان  به  ــد  درص  89.1 معادل  ــال  ری
ریال  میلیارد  هزار   198.0 و  غیرحقوقی(  و  )حقوقی 

معادل 10.9 درصد به مصرف کنندگان نهایی )خانوار( 
تعلق گرفته است.

سهم تسهیلات پرداختی در قالب سرمایه در گردش 
در کلیه بخش های اقتصادی طی فروردین ماه سال 
 81.4 معادل  ریال  میلیارد  هزار   1314.2 مبلغ   1402
کسب  صاحبان  به  پرداختی  تسهیلات  کل  درصد 
در  پرداختی  تسهیلات  سهم  همچنین  است.  کار  و 
کننده  مصرف  توسط  شخصی  کالای  خرید  قالب 
ریــال  میلیارد  هــزار   96.3 مبلغ  ــوار(  ــان )خ نهایی 
به  پرداختی  تسهیلات  کل  از  درصد   48.6 معادل 

مصرف کنندگان نهایی )خانوار( می باشد.     1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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دو  طــی  بانک ها  پــرداخــتــی  تسهیلات  همچنین 
میلیارد  هزار   5151.0 مبلغ   1402 سال  ابتدایی  ماهه 
قبل  سال  مشابه  دوره  با  مقایسه  در  که  است  ریــال  
مبلغ 1068.9 هزار ميليارد ريال معادل 26.2 درصد 
پرداختی،  تسهیلات  کل  از  است.  داشته  افزايش 
مبلغ 4485.4 هزار میلیارد ریال معادل 87.1 درصد 
و  غیرحقوقی(  و  )حقوقی  کار  و  کسب  صاحبان  به 
به  ــد  درص  12.9 معادل  ــال  ری میلیارد  ــزار  ه  665.6

مصرف  کنندگان نهایی )خانوار( تعلق گرفته است.
به  مربوط  میان  این  در  دیگر  اهمیت  حائز  موضوع 
برخی  زیرا  است؛  ارزی  های  تکانه  و  ارز  خ  نر تحولات 
بر  مستقیم  تاثیر  نقدینگی  رشد  که  کنند  می  ح  مطر
خ ارز دارد، اما باید توجه داشت که تغییرات  افزایش نر
خ ارز با سیاست های بانک مرکزی و ورود  نامطلوب نر
در  و  اخیر  های  ماه  طی  بازار  این  به  دقیق  و  موقع  به 
دوره ریاست فعلی بانک مرکزی، کنترل شد و بازار به 

یک ثبات قابل قبول و مطلوب رسید. 
بر  تمرکز  با  که  کرده  اعلام  مرکزی  بانک  حال  هر  به 
وثیقه دار و قاعده مند کردن ارتباط مالی میان خود 
و  باز  بازار  عملیات  توسعه  طریق  )از  بانکی  شبکه  و 

سقف  خ  نر در  بانکها  به  قاعده مند  تسهیلات  ارائــه 

خ سود( و با استفاده از ابزارهای بازار محور،  دالان نر

هدف عملیاتی خود در کنترل رشد نقدینگی و پایه 
پولی را دنبال می نماید.

به  بانکها  بدهی  افزایش  از  بخشی  میان،  این  در   
از  تعدادی  توانایی  عدم  از  ناشی  نیز  مرکزی  بانک 
بانکها و موسسات اعتباری ناسالم در تودیع سپرده 
قانونی بوده که این امر به معنای تزریق پول پرقدرت 
رشد  چراکه  نمی باشد،  پــول  چــاپ  یا  و  اقتصاد  به 
و  بانکها  پول  خلق  مجموع  نمایانگر  که  نقدینگی 

بانک مرکزی می باشد روند نزولی داشته است.
کنترل موتور تورم ساز اقتصاد ایران نشانه ای از این 
خواهد بود که در دوره های آینده و ماه های پیش 
کرد  خواهد  طی  را  خود  نزولی  مدار  تورم  خ  نر رو، 
و  ارز  بازار  نوسانات  مهار  بر  تمرکز  با  مرکزی  بانک  و 
همچنین کنترل نقدینگی و جلوگیری از خلق پول 
موتور  دو  این  هدایت  و  اختیار  توانسته  ها،  بانک 
به  تواند  می  نهایتا  و  بگیرد  دست  در  را  خطرناک 
نیز  خردادماه  از  که  برسد  تورم  خ  نر کنترل  هدف 

آغاز شده است.

نمودار    1
خ رشد دوازده  روند تحولات نر

ماهه نقدینگی

نمودار    2
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حمید کمار /
پژوهشگر اقتصادی

خ تورم   کاهش نر
از مسیر حذف انتظارات

     پایدار ماندن انتظارات تورمی، مهم ترین سد پیش روی 
 سیاستگذار پولی برای بازگرداندن تورم به 

میانگین بلند مدت و سپس تک رقمی کردن آن است

      وضعیت مالی دولت به مراتب بهتر از سال 1400 و 1401 بوده و تشدید 
تورم از ناحیه پولی شدن کسری بودجه عملا غیرممکن به نظر می رسد



درست  و   1400 سال  نیمه  در  ایران  اقتصاد 
آغاز  را  خود  کار  سیزدهم  دولت  که  زمانی 
رکــودی  در  زدن  پا  و  دســت  ــود  وج با  ــرد،  ک
چشم اندازی  با  بالا  تورمی  گرفتار  عمیق، 
ــزار  ه  480 ــه  ــودج ب ــری  ــس ک بـــود.  ــم  ــی وخ
میلیارد تومانی، روند صعودی قیمت ها در 
بازار ارز، رشد سریع پایه پولی و نقدینگی و 
در  جامعه  منفی  شدیدا  انتظارات  البته 
مشکلات  حل  در  وقت  دولت  ناتوانی  پی 
ــادی از  ــص ــت ــای اق ــش ه ــال ــاری چ ــدگ ــان و م
قیمت ها،  سطح  ــزون  ــ روزاف ــد  رش جمله 
پیش  مسیر  از  خــطــرنــاک  ــدازی  ــم ان ــش چ
میان،  این  در  بود.  کرده  ترسیم  تورم  روی 
به  هم  تومانی   4200 ارز  سیاست  مسئله 

شکل دیگری گریبانگیر دولت بود. 

تداوم اجرای سیاست ارز 4200 تومانی صرفنظر 
از آثار رکودی و ضدتولیدی آن، عامل ماندگاری 
تورم بود. در شرایطی که کشور با تنگنای شدید 
 10 از  بیش  سالانه  تخصیص  بــود،  مواجه  ارزی 
از  واردکنندگان  به  ترجیحی  ارز  دلار  میلیارد 
قیمت  به  نیما  بــازار  از  ــا  ارزه ایــن  خرید  محل 
حدود 24 هزار تومان، به مجرای عظیمی برای 
به  آن  در  که  بــود  شــده  تبدیل  پولی  پایه  رشــد 
 20 حدود  ترجیحی،  ارز  تخصیص  دلار  هر  ازای 
می شد.  افزوده  کشور  پولی  پایه  به  تومان  هزار 
در مقابل، پایان دادن به این سیاست و واقعی 
ارز  مشمول  ــی  ــاس اس کالاهـــای  قیمت  شــدن 

ترجیحی، آثار تورمی به همراه داشت. 
اقدام  مهم ترین  و  اولین  وضعیتی،  چنین  در 
کسری  بحران  حل  تــورم،  با  مواجهه  در  دولت 
سوخت  بــه  آن  تبدیل  از  جلوگیری  و  بــودجــه 
ــود. افــزایــش صـــادرات و  ــورم ب ــرای ت جدیدی ب
درآمــدهــای  احــیــای  همچنین  و  نفت  ــروش  ف
مــصــارف  حـــذف  مــهــم تــر،  هــمــه  از  و  مــالــیــاتــی 
غیراولویت دار در بودجه، فوری ترین اقدامات 
دولت برای جلوگیری از تشدید تورم بود که در 
نیمه دوم سال 1400 اجرا شد. برنامه ضدتورمی 
بانک  شد.  دنبال  هم  پولی  فاز  در  البته  دولت 
کنترل  ــورم،  ت ریشه ای  کنترل  هدف  با  مرکزی 
رشد نقدینگی را هدف قرار داد و برای رسیدن به 
رشد  بر  محدودیت  اعمال  به  اقدام  هدف،  این 
ترازنامه بانک ها کرد. همزمان با این اقدامات، 
و  عمومی  واکسیناسیون  در  دولــت  موفقیت 
اجباری،  قرنطینه های  بند  از  اقتصاد  رها شدن 
ضمن کمک به بازگشت رونق، تا حدودی باعث 
بازیابی اعتبار از دست رفته در سال های پیش 
از آن شده و انتظارات منفی جامعه از آینده را تا 

حدودی بهبود بخشید. 
ارز  سیاست  ــرای  اج شدید  فشار  ــال،  ح ایــن  با 
مجبور  را  دولت  کشور،  ارزی  ذخایر  به  ترجیحی 
کرد.   1401 بهار  در  تومانی   4200 ارز  حــذف  به 
قیمت  شــدن  ــی  ــع واق و  ترجیحی  ارز  حــذف 
تورم  به  درصد  واحد   10 حدود  اساسی،  کالاهای 
تخصیص  با  گرفت  تصمیم  امــا  ــت  دول افـــزود. 
پایین،  و  متوسط  دهک های  به  مستقیم  یارانه 
تــورم  مقابل  در  طبقات  ــن  ای خرید  قــدرت  از 
کند.  حمایت  تومانی   4200 ارز  حذف  از  ناشی 
خاص،  طور  به  و  جهانی  تورم  تشدید  همزمان، 
بروز  پی  در  اساسی  کالاهای  قیمت  شدید  رشد 
اقتصاد  به  را  تورم  جدید  موج  اوکراین،  جنگ 
کشور تحمیل کرد. همزمانی تمام رخدادها در 
خ تورم مسیر نزولی که در  سال 1401 باعث شد نر
ماه های آغازین دولت سیزدهم پی گرفته بود را 

تغییر داده و مجددا به کانال 40 درصد بازگردد.
گذشته،  ســال  تلاطمات  از  عبور  با  امــا  اکنون 
نگاهی به عوامل موثر بر تورم، تصویر واضح تری 
می دهد.  ارائه  شاخص  این  روی  پیش  مسیر  از 
رشد  خ  نر مرکزی،  بانک  ــزارش  گ آخرین  طبق 
ماه  خـــرداد  پــایــان  در  ــد  درص  29 بــه  نقدینگی 
شده  محقق  حالی  در  رقم  این  اســت.  رسیده 
بالای  به  نقدینگی  رشد  خ  نر  1400 ماه  مهر  در  که 
ــن، پــس از  ــلاوه بــر ای ــود. ع ــد رســیــده ب 40 درص
سال  در  قیمت ها  جهش  گذاشتن  سر  پشت 
بازارها  انتظار  و  رسیده  ثبات  به  بازارها  گذشته، 
پس  خصوصا  قیمت ها  جهش  تکرار  به  نسبت 
به  منطقه ای،  ــط  رواب در  اخیر  گشایش های  از 
حداقل رسیده است. همچنین تورم جهانی در 
مسیر  در  انقباضی  سیاست های  اجرای  نتیجه 
 4200 ارز  تورم  از  هم  خبری  و  گرفته  قرار  نزولی 
تومانی نیست. نکته دیگر این که وضعیت مالی 
و  بوده   1401 و   1400 سال  از  بهتر  مراتب  به  دولت 
تشدید تورم از ناحیه پولی شدن کسری بودجه 

عملا غیرممکن به نظر می رسد.
نیروهای  می دهد  نشان  فوق  عوامل  مجموع 
و  مــحــدودتــر  مــراتــب  بــه   1402 ــال  س در  تــورمــی 
این  با  هستند.  گذشته  سال های  از  ضعیف تر 
سوخت  ــدی  ج ــور  ط بــه  عامل  یــک  هنوز  ــال  ح
آن  سریع  کاهش  مانع  و  می کند  تامین  را  تــورم 
که  ــت  اس چیزی  همان  عامل  ــن  ای ــود.  ــی ش م
در  مرکزی  بانک  کل  رئیس  فرزین  محمدرضا 
پایدار  ــرد.  ک یــاد  آن  از  بانکی  و  پولی  همایش 
پیش  سد  مهم ترین  تورمی،  انتظارات  ماندن 
تورم  بازگرداندن  برای  پولی  سیاستگذار  روی 
به میانگین بلند مدت و سپس تک رقمی کردن 

آن است. 

حمید کمار /
پژوهشگر اقتصادی

 در شرایطی 
که کشور با 

تنگنای شدید 
ارزی مواجه 

بود، تخصیص 
سالانه بیش از 

10 میلیارد دلار 
ارز ترجیحی به 

واردکنندگان از 
محل خرید این 

ارزها از بازار نیما 
به قیمت حدود 

24 هزار تومان، 
به مجرای 

عظیمی برای 
رشد پایه پولی 

تبدیل شده بود
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عنوان  بــه  نقدینگی  از  ــول  پ سهم  بــه  نگاهی 
می دهد  نشان  تورمی  انتظارات  سنجش  معیار 
سال  در  تحریم ها  بازگشت  از  پس  شاخص  این 
صعودی  مسیر  وقفه  بدون  تقریبا  تاکنون،   97
سال   5 ــورم  ت در  فعال  همیشه  عامل  و  داشته 
بانک  پولی  آمارهای  بررسی  است.  بوده  اخیر 
نقدینگی  از  پول  سهم  می دهد  نشان  مرکزی 
بــود،  رســیــده  ــد  درص  25.3 بــه   92 ــال  س در  کــه 
رقم  همین  به  مجددا   1401 سال  ماه  بهمن  در 

بازگشته است. )نمودار یک(
انتظارات  که  ــول  پ حجم  ــد  رش خ  ــر ن همچنین 
قــرار  سنجش  ــورد  م دیــگــری  زاویـــه  از  را  تــورمــی 
می دهد، موید شدت گرفتن انتظارات تورمی از 

سال 97 به این سو است. )نمودار 2(
به طور خاص، بررسی جزئی تر این دو شاخص از 
از  معناداری  روند   ،1401 بهمن  تا   99 سال  ابتدای 
انتظارات تورمی را به تصویر می کشد.  )نمودار 3 و 4(

گرفتن  ــدت  ش از  ــوح  وض بــه  ــوق  ف نــمــودارهــای      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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نمودار    1
سهم پول از نقدینگی

نمودار    2
رشد حجم پول در پایان هر 
سال نسبت به پایان سال قبل



خبر   1401 سال  دوم  نیمه  در  تورمی  انتظارات 
به   1401 بهار  در  و  آن  از  پیش  البته  می دهند. 
یارانه  تبدیل  و  تومانی   4200 ارز  حــذف  دلیل 
پنهان ارزی به یارانه نقدی مستقیم، حجم پول 
سهم  نتیجه  در  و  داشته  توجهی  قابل  افزایش 
پول از نقدینگی و نیز سرعت رشد پول، افزایش 
محسوسی داشته است. اما همانطور که آمارها 
به  مختلف  بازارهای  التهابات  می دهد،  گواهی 
نقش  گذشته،  سال  دوم  نیمه  در  ارز  بازار  ویژه 

تورمی  انــتــظــارات  ــدن  ش بدتر  در  چشمگیری 
جامعه ایفا کرد. 

ــود که  ــش تــورمــی بـ ــرک هــمــیــن انــتــظــارات س
سیاست  اجرای  به  متقاعد  را  پولی  سیاستگذار 
تثبیت کرد. سیاستی که تلاش دارد با حکمفرما 
کردن ثبات در اقتصاد، بر انتظارات منفی شکل 
آخرین  و  کــرده  غلبه  اخیر  سال های  در  گرفته 
پیش  از  را  تورم  کاهش  مسیر  در  بازمانده  عامل 
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نمودار    3
سهم پول از نقدینگی

نمودار    4
خ رشد 12 ماهه حجم پول نر



 بروز    ابر تورم در   اقتصاد  ایران
موضوعیت ندارد

      فولادگر: تسهیلات بانکی یا باید برای حمایت از تولید به کار گرفته شود 
 و یا در بالا رفتن سطح اشتغال زایی و ساخت  و ساز مسکن، 

در غیر اینصورت نتیجه تسهیلات تکلیفی برای دولت هزینه زا خواهد بود

      آقاپورعلیشاهی: حذف دلار 4200 تومانی سیاست خوبی بود، اما برخی تکانه ها 
و چالش های بعد از آن نیز پیش آمد و بر این اقدام تاثیر خود را گذاشت، بنابراین 

باید از تمام امکانات برای فعال  نشدن مجدد سوداگران در بازار ارز بهره برد

  در میزگردی با حضور دکتر حمیدرضا فولادگر، نماینده ادوار مجلس 
و دکتر معصومه آقاپور علیشاهی، اقتصاددان و نماینده سابق مجلس بررسی شد:

فولادگر: 
ابرتورم وقتی 
به وجود می آید 
که ناترازی ها به  
شدت افزایش 
پیدا کند و حجم 
پایه پولی قابل 
 کنترل نباشد
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  در میزگردی با حضور دکتر حمیدرضا فولادگر، نماینده ادوار مجلس 
و دکتر معصومه آقاپور علیشاهی، اقتصاددان و نماینده سابق مجلس بررسی شد:

ابرتورم یا Hyperinflation، نوعی از رشد 
کنترل  قابل  که  اســت  ــازار  ب در  قیمت ها 
نیست و به سرعت ارزش پول ملی را هدف 
قرار می دهد. با این حال، طبق مدل های 
تورم  رشد  اقتصاددانان  مرسوم،  اقتصادی 
ابرتورم  نیز  را  یکماه  در  ــدی  درص  100 تا   50

نمی دانند. 
بعضا  که  مسائلی  تعاریف،  این  اساس  بر 
اعلام  ایران  اقتصاد  در  ابرتورم  بروز  درباره 
اقتصاد  اساسا  و  ــت  اس مــردود  مــی شــود، 
و  نــدارد  ــرار  ق ابرتورمی  شرایط  در  ایــران 
است  بالا  تــورم  خ  نر دارد،  وجــود  که  آنچه 
مرکزی،  بانک  مدیریتی  جدید  دوره  در  که 
کاهش  و  تورم  با  مقابله  برای  موثری  تدابیر 

انتظارات تورمی اندیشیده شده است. 
سیاست  اجـــرای  طریق  از  مــرکــزی  بانک 
کنترل های  ــال  ــم اع ــادی،  ــص ــت اق تثبیت 
نوسانات  ــروز  ب از  جلوگیری  نقدینگی، 
خ ارز، تقویت فعالیت مرکز مبادله  شدید نر
اثر  تدریجی  کاهش  دنبال  به   ... و  طلا  و  ارز 
منفی جریانات اقتصادی بر تورم است. به 

خ  بیان دیگر، بانک مرکزی هدف کنترل نر
تثبیت  سیاست های  اجرای  طریق  از  تورم 
و  دقیق  کنترل های  اعــمــال  و  اقتصادی 
هدفمند را برنامه ریزی کرده و این کاهش 
و  شده  آغــاز  امسال  خــردادمــاه  از  نیز  خ  نر
مرکزی،  بانک  کل  رییس  پیش بینی  طبق 
خواهد  ــه  ادامـ هــم  رو  پیش  ــای  ــاه ه م در 

داشت. 
مرکزی،  بانک  مدیریتی  جدید  دوره  در 
ــورت گــرفــتــه،  ــ ــای ص ــذاری ه ــت گ ــاس ــی س
ــت  ــرد درسـ ــک ــل ــم ــر ع ــت بـ ــ ــه اس ــت ــس ــوان ت
اقتصاد  بــر  ــالا  ب ــذاری  ــرگ اث بــا  بخش های 
کنترل  باشد.  داشته  مثبت  تاثیر  ــران،  ای
این  در  سوداگری  چرخه  توقف  و  ارز  بــازار 
و  ایـــران  مبادله  مرکز  ــازی  س فعال  ــازار،  بـ
کنار  در  کاذب  گـــذاری هـــای  خ  ــر ن ــذف  ح
کنترل  منظور  به  گرفته  صــورت  اقدامات 
نقدینگی و رسیدن سرعت رشد نقدینگی 
به کمترین میزان 2.5 سال اخیر، از جمله 
مرکزی  بانک  جدید  سیاست های  نتایج 
ارز  ــازار  ب و  نقدینگی  اثــر  بزرگی  در  ــت.  اس

آقاپور 
علیشاهی: 

رتبه بدهی 
خارجی ایران 

در شرایط فعلی 
در 197 کشوری 

که در جهان 
وجود دارد، زیر 

10 است و همین 
عامل باعث 

 می شود، از 
ابر تورم دور شود
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فولادگر: 
کنار گذاشتن 
کامل نقدینگی 
به  عنوان یکی از 
عوامل تاثیرگذار 
ابر تورم کار 
اشتباهی است، 
 زیرا در

این صورت 
از پول پاشی 
حمایت به عمل 
خواهد آمد

بدانیم  که  بس  همین  ایــران،  اقتصاد  بر 
بخش ها،  این  در  تکانه ها  بروز  صورت  در 
و  چالش  تزلزل،  دچــار  ــران  ای اقتصاد  کل 
آشفتگی خواهد شد، بنابراین کنترل بازار 
ارز و کاهش سرعت رشد نقدینگی از طریق 
بانک ها،  بر  ترازنامه ای  کنترل های  اعمال 
دو دستاورد مهم سیاست گذار پولی است 
تیم  و  فرزین  مدیریتی  کارنامه  در  باید  که 

اجرایی وی در بانک مرکزی نوشته شود. 
تلاش  اقــتــصــاد،  ــای  ــازه ه ت هفته نامه  در 
حضور  با  میزگرد  یک  برگزاری  با  تا  کردیم 
دوره   4 نماینده  فولادگر،  حمیدرضا  دکتر 
ــورای  ش عضو  و  اســلامــی  شـــورای  مجلس 
و   44 اصـــل  ــی  ــل ک ــای  ــت ه ــاس ــی س ــی  ــال ع
همچنین دکتر معصومه آقاپور علیشاهی، 
مجلس،  سابق  نماینده  و  ــاددان  ــص ــت اق
بانک  و  سیزدهم  ــت  دول اخیر  ــات  ــدام اق
اقتصادی  شاخص های  بهبود  در  مرکزی 

کشور را بررسی کنیم.

بسیاری از اقتصاددانان شرایط 
از  متفاوت  را  ــران  ای اقتصاد 
دچار  که  کشورهایی  اقتصاد 
و  می دانند  شده اند  ابرتورم 
ایران  اقتصاد  بنیه  که  معتقدند 
ابرتورمی  شرایط  بروز  اجازه 
تفاوت  مشخصا  نمی دهد.  را 
اقتصاد  ــا  ب ــران  ایـ اقــتــصــاد 
ابرتورم  دچار  که  کشورهایی 

شده اند در چیست؟
فولاد گر: نقدینگی مهم ترین عامل افزایش  •

اثــرات  با  که  می آید  به  حساب  کشور  در  ــورم  ت
در  اســاس،  همین  بر  است.  همراه  بلندمدتی 
کوتاه مدت برای حل ریشه های تورمی می توان 
هزینه های  کنترل  و  عــرضــه  تــقــاضــا،  کشش 
انتظارات  ــرارداد.  ــ ق توجه  ــورد  م را  تمام شده 
تورمی نیز در رابطه  با مقوله تورم از اهمیت بسیار 
بالایی برخوردار است که در بسیاری از مواقع به 
در  گروهی  مــی خــورد.  گــره  غیررسمی  ارز  خ  نــر
غیررسمی  خ  نر و  ارز   

ً
اساسا معتقدند  باره  این 

به  باشد،  ــورم  ت عامل  می تواند  که  همان طور 
و  مبدا  کشور  رسمی  ــورم  ت خ  ــر ن تــفــاوت  دلیل 
محسوب  هم  آن  معلول  تجاری،  طرف  مقصد 
عامل  ــورم  ت دیــدگــاه،  ایــن  ــاس  اس بر  می شود. 
خ  خ غیررسمی ارز است که همین نر افزایش نر
در   

ً
خصوصا را  تورمی  انتظارات  ارز  غیررسمی 

مؤثر  عوامل  دیگر  از  می کند.  ایجاد  کوتاه مدت 
بر تورم، رشد نقدینگی درون زا است که معلول 

ناترازی  به  حساب می آید. 
بر  ــازاد  م  

ً
عمدتا بلندمدت  در  نقدینگی  رشــد 

عوامل  از  دلیل  همین  به  و  ــوده  ب تولید  رشــد 
هزینه اش  که  می شود  محسوب  ــورم  ت بر  مؤثر 
منبع  عنوان  به   زیرا  دارد،  قرار  دولت  دوش  بر 
را  لازم  اقدامات  باید  هزینه ها  این  تأمین کننده 
انجام دهد. بنابراین با توجه  به این توضیحات، 
از  یکی  عنوان  به   نقدینگی  کامل  گذاشتن  کنار 
است،  اشتباهی  کار  تــورم  بر  تاثیرگذار  عوامل 
زیرا در این صورت از پول پاشی حمایت به عمل 

خواهد آمد. 
تسهیلات بانکی یا باید برای حمایت تولید به کار 
گرفته شود و یا در بالا رفتن سطح اشتغال زایی و 
نتیجه  اینصورت  غیر  در  مسکن،  ساز  ساخت  و 
خواهد  هزینه زا  دولت  برای  تکلیفی  تسهیلات 
این  باید  تورمی  انتظارات  رابطه  با  در  البته  بود. 
نکته را هم مورد اشاره قرار داد که بخشی از آن به 
خ ارز رسمی و غیررسمی بر می گردد و بخش  نر
 - داخلی  سیاست  مسائل  با  مرتبط  هم  دیگر 

خارجی است. 
بر  منفی  و  مثبت  تأثیرات  زمینه  این  در  ثبات 
رابطه  این   در  می گذارد.  تورم  میزان  و  ارز  خ  نر
خ تورم ماهیانه  می توان به کاهش قابل  توجه نر
خ ارز در خردادماه نیز اشاره  و یا تثبیت نسبی نر
باید  اما  توضیحات،  این  تمام  وجود  با  داشت. 
ابرتورمی  که  داد  قــرار  توجه  مــورد  را  نکته  این 
مانند کشورهای آمریکای لاتین گریبان اقتصاد 
ــدی  درآم منابع  ــرا  زی گرفت،  نخواهد  را  ــران  ای
درصد   70 زمانی  نیست.  نفت  به  محدود  کشور 
این  امـــروز  ــا  ام مــی شــد،  بسته  نفت  بــا  بــودجــه 
کــرده  پیدا  تقلیل  ــوم  یــک  س از  کمتر  بــه  مبلغ 
است. علاوه بر این، درآمدهای مالیاتی اضافه 
درآمدزایی  برای  متفاوتی  اقلیم های  از  و  شده 

برخوردار هستیم. 
کشور ما هم دارای مرز آبی چند هزار کیلومتری 
است و هم غیر از نفت، معادنی ارزشمند دارد. 
به این معنا، زمینه های سرمایه گذاری متنوعی 
در  محدودیتی   

ً
فرضا چنانچه  و  است  موجود 

سراغ  به  می توان  آیــد،  وجــود  به  نفت  رابطه  با 
همه  از  و  رفــت  گردشگری  یا  و  ــا  دری یا  معادن 
استراتژیک  و  سوق الجیشی  موقعیت  مهم تر، 
بسیار  خاورمیانه،  و  آسیا  غرب  منطقه  در  ایران 

اساسی و تعیین کننده به  حساب می آید.
به   ناترازی ها  که  می آید  وجود  به  وقتی  ابرتورم 
شدت افزایش پیدا کند و حجم پایه پولی قابل 
جبران  برای  مدام  دیگر  طرف  از  نباشد.   کنترل 
شویم  ــرو  روب هزینه  افزایش  با  مــردم  معیشت 
در  کند.  پیدا  رشد  پرداخت ها  آن  نتیجه  در  و      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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آقاپور 
علیشاهی: 

رشد نقدینگی 
زمانی که همراه 

و همسو با رشد 
اقتصادی باشد، 

خیلی هم 
خوب است، 

اما در صورتی 
 که نقدینگی 

در مسیر خود 
قرار نگیرد، 
خرابی ها و 

نقصان هایی را 
در اقتصاد کشور 

به بار می آورد
تورم  و  پرداخت ها  بین  مسابقه  شرایط  ایــن 
شدت  به   تورم  خ  نر و  بود  نخواهد  تمام شدنی 
تدریجی  افزایش  بحث  و  می کند  پیدا  افزایش 
یک  نیست،  ح  مطر دیگر  سالیانه  و  ماهیانه 
مثلاً  مقطعی  در  که  تورم هایی  سمت  به   مرتبه 
داشت،  وجــود  آرژانتین  و  برزیل  یا  ونزوئلا  در 
منابع  توجه  به  با  ــران  ای در  امــا  ــت.  رف خواهد 
که  دارد  ــود  وج امــکــان  ــن  ای متنوع،  ــدی  درآمـ
یا  و  ــت  دول ــای  ــده درآم متنوع سازی  با  بتوان 
بیشتر  سرمایه گذاری  امکان  فراهم ساختن 

برای مردم، این شرایط را مهار کرد.
آقاپورعلیشاهی: یکی از علت های اساسی به   •

وجود آمدن تورم در10 ساله گذشته، افت  و خیز 
عوامل  می تواند  که  بود،  کشور  اقتصادی  رشد 
بسیار متعددی داشته باشد. متاسفانه بررسی 
آمارهای بین سال های 1390 تا سال 1400، نشان 
می دهد که میانگین رشد اقتصادی در این دوره 
مانند  متفاوتی  عوامل  که  بوده  صفر  به  نزدیک 
زیان های  کشور،  در  سیاسی  مسائل  تحریم، 
نقدینگی  حجم  افزایش  ناترازی ها،  انباشته، 
و... بر آن تأثیر گذاشته است. البته باید در نظر 
داشت، رشد نقدینگی زمانی که همراه و همسو 
با رشد اقتصادی باشد، خیلی هم خوب است، 
قرار  خود  مسیر  در  نقدینگی  صورتی  که  در  اما 
اقتصاد  در  را  نقصان هایی  و  خرابی ها  نگیرد، 

کشور به بار می آورد. 
محور  بانک  ــران  ای اقتصاد  گذشته  دهه  دو  در 
بوده و این مسئله باعث شده تا میزان انتظارات 
بانکی  سیستم  به  اقتصاد  چسبندگی  و  افزایش 

کشور هم زیاد شود. فراموش نکنیم در کنار همه 
این مسائل، بیماری کرونا، موضوع کم اهمیتی 
یک  ایجاد  باعث  زیرا  نبود،  ایران  و  جهان  برای 
ایستایی در اقتصاد کشورها شد. پایان آن هم با 
تبعاتی همراه شد، زیرا افزایش حجم نقدینگی 
 برای یک 

ً
در آن مقطع هدایت شده نبود و صرفا

مدیریت بحران به کار رفت. یکی دیگر از موارد، 
ارزی  سیاست های  اســت.  ارزی  سیاست های 
خواه  یا ناخواه با چالش هایی در گذشته همراه 

بوده و شرایط خاصی را ایجاد کرد. 
الــتــهــاب آوری  شــرایــط  یــک  شبه  تصمیم های 
که  اســت  ایــن  اصلی  ــؤال  س امــا  آورد،  ــود  وج به 
درصد   100 از  بیش  تورم  هرگاه  چیست؟  ابرتورم 
در کوتاه مدت اتفاق بیفتد، وارد فضای ابرتورم 
ــا بــحــران هــای  ــه ب ــی ک ــدت خــواهــیــم شـــد. در م
متأسفانه  بــاشــیــم،  ــه  ــت داش ــروکار  سـ مــتــفــاوت 
این  و  می شود  تحمیل  ما  به  بزرگی  ریسک های 
نوع از ریسک ها بازدهی اقتصادی کشور را پایین 

می آورد. 
به  جرات می گویم که ایران با ابرتورم فاصله دارد، 
زیرا علت اصلی ابتلا برخی کشورها به ابرتورم های 
اغلب  سازمان های  به  بدهی  و  وام داری  شدید، 
بین المللی و سایر کشورها است و در همین رابطه 
ح کرد که یکی از مدیریت های خوب  می توان مطر
به  حداقل  رساندن  انــقــلاب،  از  بعد  ساله  در40 
بدهی های خارجی بود. رتبه بدهی خارجی ایران 
جهان  در  که  کشوری   197 در  فعلی  شرایط  در 
باعث  عامل  همین  و  ــت  اس  10 ــر  زی دارد،  ــود  وج

1402    می شود، از ابر تورم دور باشد.  3  - مــرداد    شمـــــاره 
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رشد  از  حاکی  آماری  مراجع 
وقتی  است.  مثبت  اقتصادی 
انتظارات  باشیم  داشته  رشد 
فروکش  هم  اقتصادی  منفی 
شرایط  ــر  اگ کــرد.  خــواهــد 
اخیر  فصول  مثبت  رشدهای 
میزان  چه  تا  باشد،  ــه دار  ادام
ــود که  ــدوار ب ــی مــی تــوان ام
بانک  ضدتورمی  سیاست های 
و  تورم  کنترل  به  منجر  مرکزی 

مهار انتظارات تورمی شود؟
سال  • اواخــر  از  اقتصادی  ــد  رش فولادگر: 

تا   90 سال  از  و  بــوده  مثبت  طرف  این  به   99
تشدید  وجود  با  که  داشتیم  سال هایی   1400
نفتی،  منابع  افــزایــش  دلیل  به  تحریم ها، 
برای  حتی  است.  بوده  همراه  جهش  با  رشد 
که  گرفت  قــرار  هم  درصــد   10 بــالای  اولین بار 
حائز  مسئله  ــا  ام داشــت.  نظر  از  دور  نباید 
درصــدی    8 برنامه ریزی  میانگین  اهمیت 
شدن رشد اقتصادی است که دستیابی به آن 

سرمایه گذاری بسیار عظیمی نیاز دارد. 
ــذاری  ــدف گ ــد 8 درصـــدی ایــن گــونــه ه رش
شده که یک  سوم آن از طریق رشد بهره وری 
بهترین  از  یکی   

ً
اتــفــاقــا ــه  ک آیــد  دســت  ــه  ب

محسوب  غــیــرتــورمــی،  رشـــد  ــای  ــاره ــک راه
از  ــی  ــت وق طبیعی  طـــور  ــه  ب زیـــرا  مــی شــود، 
آن  آثـــار  هستیم،  بــرخــوردار  ــد  رش برنامه 
آن  کنار  در  البته  کرد.  خواهد  خنثی  را  تورم 
حداقل  بــه   مانند  دیگر  کارهـــای  یــک ســری 
هزینه های  افزایش  ارزی،  نوسانات   رساندن 
توجه  مورد  باید  نیز  سوداگری  و  سفته بازی 
که  پولی  سیاست های  تقویت  یا  و  گیرد  قرار 

از اهمیت فراوانی برخوردار است. 
را  ــا  کاره ایــن  بتواند  ــدازه  ــران ه مرکزی  بانک 
اقتصادی  رشــد  در  ــد،  ده انجام  به  درستی 
نظارت  همچنین  بــود.  خواهد  تأثیرگذارتر 
در  ناترازی ها  رفع  و  نقدینگی  توزیع  بر  جدی 
گیرد.  ــرار  ق توجه  ــورد  م باید  هم  بلندمدت 
که  دارد  وجود  اسمی  لنگر  نام  به  اصطلاحی 
بر اساس آن ارز نقش اهرمی خواهد داشت. 
مدیریت  شناور  ارز  هــرانــدازه  معنا،  ایــن  به 
صحیح  اطلاع رسانی  شفافیت،  شاهد  شود، 
غیرمسئولانه  اظهارنظرهای  از  جلوگیری  و 
اینجا  بـــود.  ــم  ــی ــواه خ غــیــرکارشــنــاســانــه  و 
درست  اول،  ــؤال  س به  بــرگــردم  می خواهم 
چیزی  اما  نداریم،  را  تورم  ابر  خطر  که  است 
برای  که  دارد  وجود  مزمن  تورم  عنوان  تحت 

حال اقتصاد خوب نیست.

ــا منابع  ــد تـــلاش کـــرد ت ــای ــود، ب ــ ــا ایـــن  وج ب
محور  نفت  از  و  کند  پیدا  تغییر  کشور  جــاری 
نفتی  مشتقات  و  محصولات  سمت  به  بودن 
ارزآوری  ــرا  زی کند،  حرکت  )پتروشیمی ها( 

صنایع  سویی،  از  داشــت.  خواهد  همراه  به 
بــرای  خــوبــی  بسیار  شــرایــط  ــران  ایـ غــذایــی 
کشاورزی  محصولات  کرده،  فراهم  صــادرات 
خود  ــدی  درآمـ منابع  بــا  نیز  دانش بنیان  و 
صاحب این توانایی هستند تا کشور را از نفت 
هدایت  ها  توانمندی  سایر  به  ماندن  محور 
مالیاتی  بخش  سازماندهی  طرفی  از  کنند. 
در  اما  بود،  خواهد  کمک کننده  بسیار  کشور 
کنار تمام این موارد، باید چسبندگی اقتصاد 
کشور به بانک ها را به حداقل رساند و هدایت 
محوری  اوراق   سمت  ــه  ب را  کــشــور  اقــتــصــاد 

کشاند.

در فاصله سال 9۰ تا 14۰۰ رشد 
اقتصادی تقریباً صفر یا نزدیک 
دلیل  همین  به  بــود،  صفر  به 
اتفاق خاصی در اقتصاد ایران 
به لحاظ رشد مثبت شاخص ها 
اخیر  گزارش های  نداد.  رخ      1402 3  - مــرداد    شمـــــاره 
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قابل  تغییر  دو  به  بخواهیم  اگر 
توجه در حوزه ارزی کشور در 
یک  کنیم  اشــاره  جدید  دوره 
مورد حذف ارز ناکارآمد 42۰۰ 
تومانی و اصلاح روند تخصیص 
ارز به واردات کالاهای اساسی 
صف های  ــذف  ح دیــگــری  و 
ارزی  دلالـــی  و  ارز  خــریــد 
است. این دو اقدام مهم بانک 
مرکزی تا چه میزان در بازگشت 
ریل  به  ارزی  سیاست های 
ادامه  در  و  بوده  موثر  درست 
اثرات مثبت آن بر کاهش نرخ 

تورم چه خواهد بود؟
جدیدی  • خ های  نر هرچقدر  آقاپورعلیشاهی: 

مدنظر  خ های  نر با  که  بگیرد  شکل  ارز  ــازار  ب در 
سوداگری  باشد،  داشته  فاصله  مرکزی  بانک 
تومانی   4200 دلار  حذف  گرفت.  خواهد  شکل 
ــی تــکــانــه هــا و  ــرخ ــود، امـــا ب ــی بـ ــوب ســیــاســت خ
این  بــر  و  ــد  آم پیش  نیز  آن  از  بعد  چالش های 
اقدام تاثیر خود را گذاشت، بنابراین باید از تمام 
سوداگران  مجدد  فعال  نشدن  بــرای  امکانات 
در بازار ارز بهره برد. با این  وجود، انجام نظارت 
مناسب در بازار ارز لازم است و بانک مرکزی باید 
بازار  در  خود،  اختیار  در  ابزارهای  از  استفاده  با 
ارز سیاست گذاری کند. در گذشته در حالی که 
مردم به سمت بازار سرمایه حرکت کرده بودند، 

سوداگری در بازار مسکن شکل گرفت.

شد  باعث  عوامل  دسته  کدام 
نتواند  تومانی   42۰۰ ارز  تا 
کند؟  محقق  را  خود  اهداف 
طلا  و  ارز  مبادله  مرکز  ایجاد 
چقدر در ساماندهی نرخ ها تا 

به امروز موثر بوده است؟
به  • تــومــانــی   4200 ارز  تخصیص  فولادگر: 

دامی  نهاده های  و  اساسی  کالاهــای  یک سری 
اما  شد،  گرفته  که  بود  تصمیمی  و...  دارویی  و 
اینکه آیا با همین یک تصمیم مسائل اقتصادی 
باید حل می شد یا ای که یک سلسله اقداماتی 
بحث  می گرفت؟  ــورت  ص باید  آن  با  همزمان 
با  ــان  ه زم که  کارهایی  جمله  از  اســت.  دیگری 
ارز4200 تومانی نیاز بود تا عملیاتی شود، اصلاح 
و  ناترازی ها  اصلاح  دولت،  بودجه ای  ساختار 

راه های افزایش سرمایه گذاری ها بود. 
ــه شــکــل پـــــروژه ای رفــتــار  ــاد ب ــص ــت ــا اق نــبــایــد ب
پیوسته ای  به هم   فرایند  اقتصاد،  ــرا  زی ــرد،  ک
آن  در  کارهــــا  ســلــســلــه  یـــک  بــایــد  کـــه  اســـت 

در  را  تـــاثـــیـــرش  ــه  ــون ــگ ــن ای و  گـــیـــرد  ــام  ــجـ انـ
ــد. ــن ــص ک ــخ ــش ــلاً م ــ  بـــخـــش هـــای دیـــگـــر کامـ

بــرای  باید  و  شــد  انــجــام   
ً
ــرا ــی اخ کــه  خوبی  کار 

راه انـــدازی  ــود،  ش تقویت  هــم  ارزی  مدیریت 
تفاوت  روش  ــن  ای با  ــود.  ب ارزی  مبادله  مرکز 
الزام  این  بر  علاوه  شد.  کم  ارز  غیررسمی  خ  نر
از  نیز  خــود  ارز  برگرداندن  به  صادرکننده ها 
قیمت  بین  تفاوت  زیرا  بود،  درست  تصمیمات 

رسمی و غیررسمی را روز به  روز کاهش داد. 
باید در نظر داشت که اقتصاد کشور ما اقتصادی 
آزاد  اقتصاد  مدل های  با  را  آن  بتوان  که  نیست 

مدیریت کرد.

به   شما  که  مــواردی  از  بعضی 
کردید  مطرح  دغدغه  عنوان 
دنبال  تثبیت  سیاست  در 
و  نقدینگی  کنترل  می شود. 
اقتصاد  شدن  پیش بینی پذیر 
که  است  مــوارد  این  جمله  از 
بر آن تاکید شده است. هدف 
است.  تورم  کنترل  نیز  نهایی 
کامل  اعمال  میزان  چه  تا 
به  منجر  تثبیت،  1402    سیاست های  3  - مــرداد    شمـــــاره 
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ایران  اقتصاد  در  تورم  کاهش 
خواهد شد؟

ارزی  • و  پولی  سیاست های  آقاپورعلیشاهی: 
و از طرفی سیاست های مالی نیاز به یک برنامه 
برنامه های  در  دارد.  میان مدت  و  کوتاه مدت 
مقابله  تورمی  رکود  با  شدت  به   باید  کوتاه مدت 
کاهش  که  داشت  نظر  در  هم  را  نکته  این  و  کرد 
زیرا  نیست.  اقتصادی  رشد  بر  دلیلی  تورم،  خ  نر
این احتمال وجود دارد که حجم بازارها در حال 
باعث  ارزی  خ  نر تثبیت  یا  باشد  کوچک  شدن 
ابهامی  اینکه  یا  شده  کشور  از  سهمی  خــروج 
این  تمام  بیاید،  وجــود  به  سیاست گذاری  در 
آنها  به  باید  و  می رود  شمار  به  مهم  بسیار  نکات 
توجه شود. یکی از سیاست هایی که باید در نظر 
گرفته شود، تعریف الگوریتمی شفاف در بخش 

نظارت ها است. 
از  یکی  میان مدت  برنامه  در  ــن،  ای بــر  ــلاوه  ع
گیرد،  قرار  کار  سرلوحه   

ً
حتما باید  که  مــواردی 

حتی  و  دستورالعمل ها  آیین نامه ها،  تصحیح 
مجلس  در  اقتصادی  رشــد  ــرای  ب لازم  قوانین 

شورای اسلامی است. 
ــر چــیــزی که  ــه و ه ــودج قــوانــیــن بــرنــامــه هــا، ب
سال  چند  یا  یک  برای  کشور  سرمشق  می تواند 
واقعی  ظرفیت های  اســـاس  ــر  ب بــایــد  ــد،  ــاش ب
حداقل  ــه  ب را  ریــســک پــذیــری  و  ــود  ش ــی  ــراح ط
معقول  و  واقعی  شکل  انتظارات  هم  تا  برساند 
پتانسیل های  بــا  بتواند  هــم  و  بگیرد  ــود  خ بــه 
موجود در کشور پیش برود. در صورتی که همه 
کمک کنند، تخصص و تعهد هم در کنار آن قرار 
شاهد  را  فواره ای  رشد  آینده  سال  پنج  در  گیرد، 

خواهیم بود.

از وظایف بانک مرکزی، کنترل 
تورم و حفظ ارزش پول است. 
اهداف،  این  به  دستیابی  برای 
تثبیت  سیاست  مرکزی  بانک 
کرده  برنامه ریزی  را  اقتصادی 
بخش ها  سایر  عملکرد  است. 
مرتبط  دستگاه های  ویژه  به  و 
می تواند  میزان  چه  تا  دولتی، 

فولادگر: 
باید این نکته را 
مورد توجه قرار 
داد که ابرتورمی 
مانند کشورهای 
آمریکای لاتین 
گریبان اقتصاد 
ایران را نخواهد 
گرفت، زیرا 
منابع درآمدی 
کشور محدود به 
نفت نیست
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آقاپور 
علیشاهی:

 به  جرأت 
می گویم که 

ایران با ابرتورم 
فاصله دارد، زیرا 
علت اصلی ابتلا 

برخی کشورها 
به ابرتورم های 

شدید، وام داری 
و بدهی به 

سازمان های 
اغلب 

بین المللی و 
سایر کشورها 

است

موفقیت  عدم  یا  و  موفقیت  بر 
مرکزی  بانک  سیاست های 

تاثیرگذار باشد؟
فولادگر: باید توجه داشته باشیم تا زمانی که  •

موتور محرک تورم فعال است و کار می کند، تورم 
از  جلوگیری  برای  بنابراین  شد،  خواهد  تولید 
بانک  چنانچه  ایران،  اقتصاد  در  مضر  تولید  این 
سیاست های  تعیین کننده  به  عنوان  را  مرکزی 
دیگر  دستگاه های  باید  ــم،  داریـ قبول  پولی 

دولتی با آن هماهنگ عمل کنند. 
عنوان  تحت  مجلس  در  طرحی  نمونه  طور  به 
تصویب  ــت  دولـ کارکــنــان  ســامــانــدهــی  ح  طـــر
از  شیوه  ایــن  معتقدم  آن  با  رابطه   در  که  شــده 
خواهد  تبعیض آمیز  پرداخت ها  در  ساماندهی 
 در بحث ارز نیست، 

ً
بود. کار بانک مرکزی صرفا

یک سری بازارهای مرتبط با آن در اقتصاد خُرد و 
اقتصاد کلان وجود دارد که تصمیم ها در آنها بر 

تلاش بانک مرکزی هم تاثیرگذار است. 
به  نظر  مورد  نتیجه  تا  برود  جلو  هم  با  باید  کارها 
دست آید و مهم تر از همه رشد سرمایه گذاری در 

کشور است، زیرا رشد اقتصادی سبب می شود تا 
اقتصادمان دچار فروپاشی نشود. برای این کار 
طبق  و  کنیم  عبور  سرمایه گذاری  موانع  از  باید 
سرمایه گذار  ــری،  ــب ره معظم  مقام  فرمایش 

خارجی به سرمایه گذار داخلی نگاه می کند.
شفاف  • هــنــر  اقــتــصــاد  آقاپورعلیشاهی: 

اساسی  رکن  مسئله  این  و  است  اندیشیدن 
بین  مشترک  ــان  ــک زب ی ــد.  ــی آی م حــســاب  بــه  
شود  فراهم  باید  اقتصادی  فعالین  و  مسئولان 
خ دنده های  چر و  کنند  حرکت  هم  کنار  در  تا 
اقتصاد  بین  رقابت  و  نشوند  یکدیگر  تخریب 
نیفتد.  ــاق  ــف ات خصوصی  اقــتــصــاد  و  ــی  ــت دول
در  ــط  ــرای ش و  ــات  ــان ــک ام تــمــام  خوشبختانه 
تخصص  بــه  نیاز  فقط  ــت،  اس مــوجــود  کشور 
نشیب  و  پرفراز  مسیر  این  طی  بــرای  تعهد  و 
نقش  کرد.  اداره  به  راحتی  را  آن  بتوان  تا  است 
اقتصادی  ارکان  هماهنگی  و  مرکزی  بانک 
همچنین  و  ارزی  و  پــولــی  ســیــاســت هــای  ــا  ب
زمینه  این  در  می تواند  مالی،  سیاست های 
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 عملیات مهار تورم 
با رمز کنترل نقدینگی

      عملیات مهار تورم با رمز کنترل رشد بالای نقدینگی به موفقیت خواهد رسید

خ تورم در دوره 1400-1350 حدود 20 درصد برآورد می شود        متوسط نر
 و متوسط تفاضل رشد نقدینگی و رشد 

تولید ناخالص داخلی نیز نزدیک 25 درصد بوده است

خ تورم و تک رقمی کردن آن        برای کاهش متوسط نر
مهار رشد نقدینگی اجتناب ناپذیر است

امیرحسین موسوی /
پژوهشگر اقتصادی



خ رشد  با ورود نر
نقدینگی به 

کانال 29 درصد 
و هدفگذاری 

بانک مرکزی 
برای رسیدن 

آن به حوالی 25 
درصد تا انتهای 

سال جاری، 
می توان این 

انتظار را داشت 
خ تورم نیز  که نر

اعداد پایین تری 
را تا پایان سال به 

ثبت برساند

می توان  را  مستمر  و  دورقــمــی  ــای  ــورم ه ت
چالش های  اصلی ترین  از  یکی  عنوان  به 
کشور  اقتصادی  سیاست گذاران  میز  روی 
دهه   5 به  نزدیک  که  چالشی  کرد،  عنوان 
متهم  و  دارد  وجود  ایران  اقتصاد  در  است 
کشور  ماندگار  و  دورقمی  تــورم  اول  ردیــف 
ج کردن فراتر  در روند بلند، ایجاد توان خر
می توان معرفی کرد.  اقتصاد  از تولید را در 
بلندمدت  روند  به  معطوف  گزاره  این  البته 
تورم است و در جهش های مقطعی تورمی 
خ  نر جهش های  همچون  دیگری  عوامل 
ارز نقش قابل توجهی داشته اند. بنابراین 
برای درمان بنیادی تورم در کشور باید رشد 

نقدینگی مهار شود.

و  تحلیل  شیوه  در  که  مسئله ای  دیگر  بیان  به 
مهار تورم باید در نظر گرفته شود، آن است که در 
طول 5 دهه تورم های بالا و بسیار پرنوسان، رشد 
نیز  نقدینگی  حجم  جمله  از  پولی  متغیرهای 
بالا بوده است. در ادبیات اقتصاد متعارف این 
ح است که رشد نقدینگی بالا منجر  موضوع مطر
تحلیلی  فضای  از  اگر  حتی  اما  می شود،  تورم  به 
و  بگیریم  فاصله  نیز  متعارف  اقتصاد  و  تئوریک 
را  مسئله  مکاتب  دیگر  خوانش های  اساس  بر 
رشد  و  تورم  بالای  همبستگی  نمی توان  بنگریم، 
نقدینگی در طول این مدت را انکار کرد و نسبت 
عملیات  می رسد  نظر  به  ــود.  ب بی توجه  آن  به 
به  نقدینگی  بالای  رشد  کنترل  رمز  با  تورم  مهار 
بلندمدت،  رونــد  در  و  رسید  خواهد  موفقیت 
کنترل پایدار تورم میسر نخواهد شد، مگر آنکه با 
کاهش قابل توجه رشد نقدینگی همراه شود. بر 
رشد  خ  نر مرکزی،  بانک  آمارهای  آخرین  اساس 
 1402 خرداد ماه  پایان  در  نقدینگی  دوازده ماهه 
با 8.8 واحد درصد کاهش نسبت به دوره مشابه 
خردادماه  در  درصد   37.8 )معادل  قبل  سال 
خ رشد  1401( به 29 درصد کاهش یافت. با ورود نر

نقدینگی به کانال 29 درصد و هدفگذاری بانک 
تا  درصد   25 حوالی  به  آن  رسیدن  برای  مرکزی 
انتهای سال جاری، می توان این انتظار را داشت 
خ تورم نیز اعداد پایین تری را تا پایان سال  که نر

به ثبت برساند. )نمودار یک و 2(

نگاهی به میزان رشد نقدینگی و نرخ تورم در 
طول 5 دهه گذشته

ــران را به  ــال اخــیــر اقــتــصــاد ایـ ــخ 50 س ــاری ــر ت اگ
مقایسه ای  و  کنیم  تقسیم  کوچک تر  بازه های 
خ رشد اقتصادی و میزان رشد  خ تورم، نر میان نر
انجام  بازه ها  این  از  یک  هر  در  نقدینگی  حجم 

امیرحسین موسوی /
پژوهشگر اقتصادی
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پیدا  دســت  می توانیم  خوبی  نتایج  به  دهیم 
داد.  ارائــه  می توان  را  دقیق تری  تحلیل  و  کنیم 
رشد  ایران،  اقتصاد   58 تا   50 سال های  طول  در 
تورم های  با  همراه  را  بی ثبات  اما  بالا  اقتصادی 
افزایش  با  زمانی،  بــازه  این  در  کــرد.  تجربه  بالا 
بیماری  نخستین  نفتی  درآمـــدهـــای  شــدیــد 
این  در  شــد.  تجربه  کشور  اقتصاد  در  هلندی 
عمده  و  بود  بی ثبات  بالا  اقتصادی  رشد  دوره 
نفت  بخش  سمت  به  اقتصادی  فعالیت های 
به  نفتی  ارز  تزریق  با  کرد.  پیدا  تغییر  خدمات  و 
و  مرکزی  بانک  ضعیف  نظارت  و  اقتصاد  داخل 
سال  در  نقدینگی  رشد  جویی،  رانت  گسترش 
واسطه  به  گرفت.  قــرار  درصــد   57 کانــال  در   53
با  داخلی  تقاضای  ارزی،  درآمــدهــای  افرایش 
شد.  تامین  خارجی  محصولات  واردات  کمک 
در این بازه زمانی متوسط رشد نقدینگی نزدیک 
و  ــد  درص  12 ــورم  ت خ  ــر ن متوسط  درصـــد،   35 بــه 
درصد   4 با  برابر  اقتصادی  رشــد  خ  نــر متوسط 
با  که  است  توجه  قابل  نیز  نکته  این  البته  بود. 
خ ارز و واردات گسترده کالا در  وجود سرکوب نر
نمایان  از  جلوگیری  موجب  که  زمانی  بازه  این 
دلیل  به  اما  شد،  نقدینگی  بالای  رشد  آثار  شدن 
در  که  نفت  قیمت  افزایش  از  ناشی  تورمی  موج 
اقتصاد جهانی و شرکای تجاری ایران ایجاد شد، 
نرسید  نتیجه  به  فرمان  دست  آن  با  تورم  کنترل 

به  زمانی  بازه  این  برای  دورقمی  متوسط  تورم  و 
ثبت رسید. در سال های انتهایی این بازه زمانی 
و  شــده  ــزوده  اف تــورم  خ  نــر شــدت  بر  مستمرا  نیز 
توجهی  قابل  طور  به  اقتصادی  رشد  میزان  از 

کاسته شد.
حدود  تا   59 ســال  حوالی  از  را  بعدی  دوره  اگــر 
سال 78 فرض کنیم می توان دریافت که ویژگی 
برای  ابزاری  وجود  عدم  زمانی  بازه  این  مشترک 
کنترل آثار تورمی رشدهای نقدینگی بوده است 
عموما  نقدینگی  ــالای  ب رشــدهــای  نتیجه  در  و 
ساله   10 ــازه  ب در  ــت.  اس شــده  منجر  بــالا  ــورم  ت به 
به  عرضه  منفی  شوک  ترکیب  دوره  این  ابتدایی 
بخشی  شدن  دولتی  از  ناشی  که  ایــران  اقتصاد 
از فعالیت های اقتصادی، اثر تحریم های ایالات 
جنگ  به  مربوط  آسیب های  و  ایران  بر  متحده 
از  ناشی  بودجه  کسری  و  سمت  یک  از  تحمیلی 
دیگر  طرف  از  تحمیلی  جنگ  بالای  هزینه های 
و  سو  یک  از  خدمات  و  ــا  کالاه عرضه  کاهــش  به 
دیگر  طرف  از  خدمات  و  کالاها  تقاضای  افزایش 
منجر شد که باعث بروز اضافه تقاضای کل شد 
از  شده  شروع  تورم  تشدید  و  تداوم  آن  نتیجه  که 
دهه 50 بود. البته به دلیل اعمال سقف بر رشد 
خ های ذخیره قانونی  اعتبارات بانکی و اعمال نر
طور  به   50 دهه  به  نسبت  نقدینگی  رشد  از  بالا، 
انفجار  از  مانع  حدی  تا  و  شد  کاسته  محسوسی 

نمودار    یک
درصد رشد نقدینگی
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نیمه  و   60 دهــه  پایانی  سال های  در  شــد.  ــورم  ت
انتظارات  کاهش  ترکیب  ابتدا   70 دهه  نخست 
تورمی و شوک مثبت عرضه ناشی از پایان جنگ 
تحمیلی و بهبود واردات مواد اولیه و واسطه ای 
اقتصادی  رشــد  افزایش  و  تــورم  کاهــش  موجب 
به  مربوط  ارزی  شوک  ترکیب  ادامه  در  اما  شد، 
تورمی،  انتظارات  افزایش  خارجی،  بدهی های 
پولی  و  مالی  انبساطی  شدت  به  سیاست های 
و  قیمت ها  تعدیل  سیاست  ــرای  اج همزمان  و 
سبب  بانک ها،  تسهیلات  بر  محدودیت  کاهش 

جهش شدید تورم و کاهش رشد اقتصادی شد.
توجه  ــل  ــاب ق ــد  رشـ  86 ــا  ت  79 ــی  ــان زم بـــازه  در 
تورمی  ــارات  ــظ ــت ان ــش  کاه و  ارزی  درآمــدهــای 
مقدار  به  نسبت  تورم  خ  نر ماندن  پایین  موجب 
اقتصادی  رشد  ثبات  و  افزایش  و  آن  بلندمدت 
شد. البته باید گفت در این بازه زمانی نیز روندی 
کانال  از  تــورم  خ  نر کنترل  بــرای   50 دهه  مشابه 
نگهداشتن  پایین  و  شد  استفاده  کالا  واردات 
خ ارز به عنون ابزار اصلی کنترل تورم  تصنعی نر
زمینه  امــر  همین  و  گرفت  ــرار  ق استفاده  ــورد  م

شکل گرفتن بیماری هلندی را فراهم کرد. 
هلندی  بیماری  ــار  آث  92 تا   78 زمانی  ــازه  ب در 
و  شد  نمایان تر  گذشته  سال های  در  شده  آغاز 
در  بانکی  بحران  زمینه  نیز  بانکی  ناترازی های 
سیاست های  دوره،  این  در  کرد.  فراهم  را  کشور 

انبساطی پولی و مالی فشار تورمی را را بر اقتصاد 
نفت  سرشار  ــای  ــده درآم ــود  وج امــا  ــرد،  ک وارد 
شدن  آشکار  مانع  اقتصاد  به  نفتی  ارز  ورود  و 
رخداد  همین  و  شد  سیاست ها  این  تورمی  آثار 
موجب شکل گیری این تصور غلط شد که رابطه 

رشد نقدینگی و تورم قطع شده است. 
در بازه زمانی 93 تا 96  نوع نگاه سیاست گذاری 
کاهش  البته  و  بانکی  بــحــران  ــدن  ش آشــکــار  و 
شد  موجب  واردات  افزایش  و  تورمی  انتظارات 
اقتصادی  رشد  اما  شود،  تجربه  تورم  شدید  افت 
سال  شدید  رشد  و  ماند  باقی  پایین  همچنان 
و  تولید  برگشت  دلــیــل  ــه  ب  

ً
عــمــدتــا نیز   1395

تحریم ها  از  پیش  وضعیت  به  نفت  ــادرات  صـ
قرارگیری  موجب  بانکی  بحران  مسئله  ــود.  ب
در  اعــتــبــاری  مؤسسات  و  بانک ها  از  بسیاری 
معرض ریسک نقدینگی شد و برای جلوگیری از 
خ  نر افزایش  به  اقدام  بانک ها  بعدی،  مشکلات 
سپرده ها  کــردن  ماندگار  بــرای  سپرده ها  سود 
شرایطی  در  بالا  سود  خ  نر که  حالی  در  کردند، 
خود  سرمایه گذاری  و  تسهیلات  از  بانک ها  که 
که  بود  معنی  این  به  نداشتند،  نقدی  جریان 
افزوده  سپرده ها  اصل  به  سپرده ها  بالای  سود 
این  از  نقدینگی  بالای  رشد  نتیجه  در  و  می شود 
توضیح  موضوع  همین  می یابد.  ــداوم  ت ناحیه 
شدید  افزایش  چرا  که  است  مسئله  این  1402    دهنده  3  - مــرداد    شمـــــاره 
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تحولات شاخص بهای کالاها و 
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شدن  کُند  موجب  حقیقی  و  اسمی  ســود  خ  نــر
حالی  در  نشد،  زمانی  بازه  آن  در  نقدینگی  رشد 
خ سود بالا موجب شد تمام بازارها در رکود  که نر
قرار گیرد و کاهش شدید سیالیت نقدینگی هم 
سبب به تاخیر افتادن آثار تورمی رشدهای بالای 
از  سود  خ  نر شدید  افزایش  شد.  ایجاد  نقدینگی 
واردات  و  ارز  خ  نر کنترل  دیگر  طرف  از  و  سو  یک 
رشد  خ  نر بین  فاحش  فاصله  موجب  گسترده 
واضح  و  شد  بــازه  این  در  تــورم  خ  نر و  نقدینگی 
تــداوم  امکان  ــورم  ت کنترل  شیوه  ایــن  که  اســت 
ندارد و فقط باعث به تاخیر افتادن نتایج تورمی 

و نیروی تورمی انباشت می شود. 
از  ترکیبی  نیز   1400 تا   1397 سال های  طول  در 
کاهش  دلیل  به  که  شدید  بسیار  تحریم های 
شدید  بودجه  کسری  به  منجر  نفتی  درآمدهای 
دولت شد و همچنین کاهش امکان واردات نیز 
طرف  منفی  شوک  یک  مثابه  به  که  افتاد  اتفاق 
آثار  تخلیه  ــد،  ش وارد  ایــران  اقتصاد  به  عرضه 
تورمی رشدهای بالای نقدینگی انباشته شده در 
بازه زمانی قبلی در سال های 93 تا 96 که پیش تر 
از  بحران هایی  بــروز  کنار  در  شد،  ــاره  اش آن  به 
با  آن  از  بخشی  که  کرونا  ــروس  وی شیوع  جمله 
بازار  بحران  یا  شد،  داده  پوشش  نقدینگی  رشد 
تشدید  سقوط  و  ــق  رون مرحله  در  که  سرمایه 
تشدید  کــرد،  ناپذیر  اجتناب  را  نقدینگی  رشد 
طریق  از  که  سرمایه  خــروج  و  تورمی  انتظارات 
و  تولید  هزینه های  افزایش  به  ارز  خ  نر بر  فشار 
قیمت  بر  غیرنفتی  ــادرات  ص تشویق  همچنین 
شد  موجب  نمود،  وارد  فشار  خدمات  و  کالاهــا 
جهش های  شدیدترین  از  یکی  ــران  ای اقتصاد 

تورمی تاریخ خود را به ثبت برساند.

رشد نقدینگی بالا فصل مشترک دوره های 
تورمی

حدود   1400-1350 دوره  در  ــورم  ت خ  نــر متوسط 
تفاضل  متوسط  و  مــی شــود  ــرآورد  بـ درصــد   20
داخلی  ناخالص  تولید  رشــد  و  نقدینگی  رشــد 
به  بنابراین  اســت.  بــوده  درصــد   25 نزدیک  نیز 
تفاضل  از  بخشی  بلندمدت  در  که  می رسد  نظر 
داخلی  ناخالص  تولید  رشــد  و  نقدینگی  رشــد 
عرضه  از  فراتر  تقاضای  رشد  را  آن  می توان  که 
منتقل  تورم  و  قیمت ها  رشد  به  کرد،  تعریف  کل 
اقتصاد  ــرای  ب مسئله  ــن  ای توضیح  نمی شود. 
ایران یا عموم اقتصادهای نفتی که با این پدیده 
رو به رو هستند، به این صورت است که با اتکا به 
می توان  طبیعی،  منابع  فروش  از  ناشی  درآمد 
بخشی از تولید سایر کشورها را در قالب واردات 
تصاحب کرد و بنابراین بخشی از اضافه تقاضای 

رشد  از  فراتر  نقدینگی  رشد  طریق  از  شده  ایجاد 
تولید به این طریق پوشش داده می شود. البته 
لازم به ذکر است که این توضیح ناسازگار با نظریه 
دهه  در  ویژه  به  موضوع  این  نیست.  تورم  پولی 
بین  چرا  که  می دهد  توضیح  خوبی  به   80 و   50
ناخالص  تولید  رشــد  و  نقدینگی  رشــد  تفاضل 
این  با  است.  افتاده  فاصله  تورم  خ  نر با  داخلی 
وجود، حتی در همین دوره ها نیز اثر جهش رشد 
عمومی  سطح  بر  اقتصاد  نیاز  از  فراتر  نقدینگی 
نبوده  شدن  مهار  قابل  کامل  طور  به  قیمت ها 

خ داده است. است و تورم بالا ر
عوامل  از  یکی  کــرد  عنوان  باید  دیگر  بیان  به 
ایران  در  بالا  و  دورقمی  تــورم  بنیادی  و  اصلی 
قالب  در  را  خود  که  است  تقاضا  فشار  از  ناشی 
تولید  ــد  رش ــه  ب نسبت  نقدینگی  بـــالای  ــد  رش
کاهش  برای  و  می دهد  نشان  داخلی  ناخالص 
کردن  رقمی  تک  و  ایــران  در  تورم  خ  نر متوسط 
است  ناپذیر  اجتناب  نقدینگی  رشد  مهار  آن، 
رشد  متوسط  نتواند  که  تورمی  ضد  اقــدام  هر  و 
دهد،  کاهش  توجهی  قابل  طور  به  را  نقدینگی 
در  ــود.  ب نخواهد  ــورم  ت پــایــدار  ــش  کاه به  ــادر  ق
عملیاتی  هــدف  یا  ــزار  اب از  مستقل  حقیقت، 
متوسط  باید  تورم،  کنترل  برای  پولی  سیاست 
یابد  کاهش  محسوسی  طور  به  نقدینگی  رشد 
نزولی  ــال  کان در  ــورم  ت خ  نــر قرارگیری  امکان  تا 
پژوهش  مرکز  که  گزارشی  بر  بنا  شــود.  فراهم 
کوتاه  »راهکارهای  عنوان  تحت  مجلس   های 
کــرد،  منتشر   » ــورم  ت مهار  بلندمدت  و  ــدت  م
در  شده  بررسی  داده های  و  مختلف  مطالعات 
بالایی  همبستگی  که  می دهد  نشان  ــزارش  گ
خ  خ رشد نقدینگی و نر )در حد 0.99999( بین نر

تورم برای همه کشورها در بازه زمانی بلندمدت 
ایجاد  اصلی  عامل  می رسد  نظر  به  دارد.  وجود 
تورم در بازه بلندمدت که منجر به میانگین تورم 
شده،  دیگر  کشورهای  به  نسبت  ایران  در  بالاتر 
است،  تولید  رشد  بر  مازاد  نقدینگی  بالای  رشد 
مهم ترین  آنکه  علیرغم  نقدینگی  رشــد  البته 
است،  بلندمدت  در  تــورم  ایجادکننده  عامل 
خود به صورت درونزا نتیجه ناترازی های درآمد 
- هزینه است. ناترازی درآمد - هزینه در اقتصاد 
رشد  بر  ج  مخار رشــد  فزونی  معنای  به  ــلان،  ک
درآمد ملی است. البته ذکر این نکته نیز ضروری 
بالا،  نقدینگی  رشد  کنترل  بر  مضاعف  که  است 
باید سلطه مالی دولت که از طریق ورود ارز نفتی 
به اقتصاد، تشدید ناترازی ها در بودجه سالانه و 
رفتارهای فرابودجه ای که بر سیاست های پولی 
تورم های  تا  شــده  مهار  باید  می شود،  اعمال 

پایین در اقتصاد ایران دست یافتنی باشد. 

 رشد نقدینگی 
علیرغم آنکه 
مهم ترین عامل 
ایجادکننده 
تورم در 
بلندمدت 
است، خود 
به صورت 
درونزا نتیجه 
ناترازی های 
درآمد - هزینه 
است
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اثر کنترل نقدینگی بر قیمت کالاها 
در ماه های آینده نمایان می شود

دکتر حجت الله فرزانی/
اقتصاددان و مدرس موسسه عالی آموزش بانکداری

بانک مرکزی 
موفق شده 

اقداماتی مانند 
بحث حل  و 

فصل مالی 
بانک های ناتراز 

و جلوگیری از 
ادامه فعالیت 
این بانک ها را 

در پیش بگیرد 
که از جمله 

اختیارات جدید 
بانک مرکزی به 

 حساب می آید

خلق پول توسط دولت و بانک ها از جمله موارد 
تاثیرگذار بر رشد نقدینگی است. رویکرد بانک 
دو  طی  پولی  سیاست گذار  عنوان  به  مرکزی 
شبکه  در  انقباضی  سیاست  اعمال  اخیر،  سال 
کنترل  حــوزه  در  سیاست هایی  و  کشور  بانکی 
اســت.  ــوده  ب بانک ها  توسط  نقدینگی  خلق 
کنترل  قبیل  از  راهکارهایی  طریق  از  کار  ایــن 
نظارت  و  سرمایه  کفایت  افزایش  ترازنامه ای، 
این  با  که  گرفته  انجام   بانک ها  بدهی های  بر 
بانکی  سیستم  بــه  انتظام بخشی  ــات،  ــدام اق
موفقیت آمیز بوده است. با این کار، فرایند اعطای 
برای  مرکزی  بانک  منابع  محل  از  تسهیلات 
بانک ها محدودیت پیدا کرده و دیگر اختصاص 
تسهیلات از بانک مرکزی در عملیات شبانه و... 

اتفاق نیفتاده است.

تا  محدودیت هایی  گرفتن  نظر  در  با  مرکزی  بانک   
اما  اســت،  شده  نقدینگی  کنترل  به  موفق  ــدودی  ح
موثر  اقتصادی  ثبات  بر  می تواند  ــدازه  ان چه  تا  اینکه 
واقع شود باید اشاره کرد که در کنار محاسبات برای 
مدیریت نقدینگی باید متوجه قسمت تولید واقعی 
در  سیاست گذاران  شک  بدون  البته  بود.  نیز  اقتصاد 
گاه اند که این تصمیمات نیاز  بانک مرکزی بر این نکته آ
به  دقت کافی دارد تا کنترل نقدینگی، به ایجاد مشکل 
برای سرمایه در گردش واحدهای تولیدی منجر نشود 
و رکود به سراغ فعالان در این حوزه نیاید؛ زیرا در این 

حالت تمام تلاش ها بی فایده خواهد بود.
کنترل  در  مرکزی  بانک  تصمیمات  که  صورتی   در   
نقدینگی به  درستی عملیاتی شود، آثار آن را می توان 

در کُندی و حتی توقف رشد قیمت ها دید. 
در حال حاضر، در حوزه کالاهای اساسی اثری از کنترل 
رشد نقدینگی وجود ندارد، اما باید در نظر داشت یک 
شکاف زمانی بین کنترل نقدینگی و تورم وجود دارد 
انجام  تاخیر  با  همراه  کمی  نقدینگی،  کنترل  تاثیر  و 
می گیرد و بلافاصله محقق نمی شود، این امید وجود 
دارد تا سیاست گذار پولی با هماهنگی سیاست گذار 
به  گونه ای  و  کند  هدایت  درستی  به   را  مهم  این  مالی 
وارد  اقتصاد  و  واقعی  تولید  بخش  به  خدشه ای  که 

نیاید، نقدینگی مدیریت شود و به دنبال آن بر بحث 
اقتصادی  ثبات  و  بگذارد  تاثیر  کشور  در  تورم  کنترل 
کشور  اقتصادی  وضعیت  حداقل  یا  ــد،  آی دســت  به 
مورد  رابطه  این   در  باید  آنچه  شود.  قابل پیش بینی 
اشاره قرار گیرد، این است که خلق نقدینگی تنها به 
سوی  از  بلکه  نــدارد،  ارتباط  آنها  تسهیلات  و  بانک ها 
دولت ها با کسری بودجه هم روی می دهد. دولت ها 
برای جبران کسری بودجه به روش های استقراضی رو 

می آورند که نتیجه آن استقراض از بانک مرکزی است. 
تاکید  ــی  دارای و  اقتصادی  ــور  ام وزارت  خوشبختانه 
ویژه ای بر عدم استقراض از بانک مرکزی دارد و راهبرد 
گرفته  پیش  در  را  بدهی  ــازار  ب در  مالی  اوراق  انتشار 
است تا به  نوعی از مردم استقراض شود و با این روش 
منابع مورد نیاز دولت را تامین کنند. البته تداوم این 
روند بسیار اهمیت دارد و باید دید که در آینده به چه 
ترتیبی پیش خواهد رفت.  به عبارتی دیگر، در صورتی  
مهم  شویم،  مواجه  بودجه  کسری  با  سال  ــه  ادام که 
انتخاب مسیر جبران آن است. در حال حاضر با قانون 
پولی و بانکی کشور و قانون عملیات بانکی بدون ربا، 
ظرفیت ها و اختیارات بانک مرکزی در حیطه نظارت 
کافی  محدودیت ها  اعمال  و  کشور  بانکی  شبکه  بر 
قوا  سران  از  اجــازه  کسب  با  مرکزی  بانک  اما  نیست، 
اختیاراتی را به دست آورده و برنامه هایی را در دست 

اقدام قرار داده است که مثبت به نظر می رسد.
مانند  اقداماتی  شده  موفق  مرکزی  بانک  بنابراین 
بحث حل  و فصل مالی بانک های ناتراز، جلوگیری از 
ادامه فعالیت این بانک ها را در پیش بگیرد که از جمله 
اختیارات جدید بانک مرکزی به  حساب می آید و پیش 
بانک  دیگر،  عبارتی  به  ــت.   اس بــوده  آن  فاقد  این   از 
مرکزی با کنترل ترازنامه و بدهی شبکه بانکی کشور و 
موسسات مالی و اعتباری موفق شده تا حدودی مانع 
را  استقراض  و  شود  بانک ها  منابع  بی رویه  افزایش 
کاهش دهد.  البته ادامه مسیر به قسمت رشد بخش 
واقعی اقتصاد برمی گردد که باید منابع در آنجا ایجاد 
شود، تولیدات افزایش پیدا کند و رشد بخش واقعی 
درصدد  مرکزی  بانک  طرفی  از  آید.  وجود  به  اقتصاد 
است تا با این تلاش های خود رشد فعلی نقدینگی را به 
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