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هفته نامه »تازه های اقتصاد«

شکست پروژه روایت سازی های نادرست اقتصادی

قیمت ارز رابطه مستقیمی با انتظارات دارد

رسانه ها انتظارات در جامعه را مدیریت می کنند

تدوین برنامه زمانبندی اصلاح ناترازی بانک ها 

خ ارز مقایسه نکنیم سیاست تثبیت را  با  سرکوب نر

پیامدهای مثبت کاهش رشد نقدینگی  سال آینده نمایان می شود

جهت گیری نظام بانکی در پرداخت تسهیلات خرد از وثیقه محوری به اعتبارمحوری

بازیگری رسانه ها برای تحریک انتظارات تورمی

اخبار گرانی ها  به تورم ترکیه دامن زد!

روسای بانک های مرکزی کانون توجه مخاطبان اخبار اقتصادی

اثر جریان های پرُقدرت رسانه ای بر پیش بینی های اقتصادی

تیم رسانه ای بانک مرکزی انگلیس چگونه در بحران برگزیت عمل کرد؟

10 پیش بینی مهم اقتصادی جهان در  سال   2024

اقتصاددان برجسته کویتی نظام بانکی جهان عرب را متحول کرد 

خ ارز  در  بانک ملی اتیوپی اجرای سیاست تثبیت نر

بمباران اخبار منفی  برای ایجاد اخلال در بازار!

چگونه رسانه ها بر  انتظارات تورمی تاثیر می گذارند؟

خ تورم را کاهش می دهد سیاست تثبیت اقتصادی نر

بازدید مدیرعامل شرکت رتبه بندی اعتباری ایران از موسسه بازار پول و ارز

@tazehayeeghtesad



شکست‌پروژه‌روایت‌سازی‌های‌
نادرست‌اقتصادی

سیاست گذاری  ــر  ام در  توفیق  ــات  ــزام ال از  یکی 
با  جامعه  عمومی  فضای  همراهی  اقــتــصــادی، 
سیاست های اعلامی نهاد سیاست گذار در بخش 
همسویی  با  عمومی  اعتماد  است.  پولی  و  مالی 
رسانه ها در امر  تبیین صحیح اثرات و فرایند اجرای 
سیاست های اقتصادی میسر خواهد شد. در واقع 
مطلوب  ــار  آث صحیح  ــه  ارائ با  می توانند  رسانه ها 
بانک  و  دولت  سوی  از  شده  اتخاذ  سیاست های 
و  زمینه   عمومی،  گاهی رسانی  آ کنار  در  مرکزی 
سیاست های  اجرای  در  را  جامعه  همراهی  بستر 
رسانه ها  همراهی  عدم  کنند.  فراهم  اقتصادی 
ــد  ــای مــعــانــد در رون ــه ه ــان ــدازی رس ــگ ان ــن ــا س ی
یکی  عنوان  به  می تواند  اقتصادی،  سیاست های 
اقتصادی  سیاست های  موفق   ــرای  اج موانع   از 

به شمار  آید.
با توجه به اینکه یکسال از اجرای سیاست تثبیت 
و  می شود  سپری  مرکزی  بانک  توسط  اقتصادی 
نیازمند  دوم  سال  در  سیاست  این  توفیق  تداوم 
ــت، بــازنــمــایــی صحیح  هــمــراهــی رســانــه هــا اسـ
متغیرهای  بخش  در  واقعی  تحولات  از  رسانه ها 
از  نقدینگی  ــد  رش خ  ــر ن ــش  کاه همچون  پــولــی 
درصد   27 به   1401 آذر مــاه  پایان  در  درصد   33.4
پولی  پایه  رشد  خ  نر افت  و   1402 آذر مــاه  پايان  در 
از 45 درصد در ابتدای امسال به 33.5 درصد در 
صحیح  عملکرد  از  ناشی  که  امسال،  پاییز  پایان 
است،  بــوده  پول  ــازار  ب در  تثبیت  سیاست های 
می تواند تصویر شفافی را از اجرای سیاست های 

تثبیت ارائه دهد.
شاخص های  ــولات  ــح ت از  صحیح  تصویر  ارائـــه 
رشــد  ــداوم  ــ ت هــمــچــون  کـــلان  اقــتــصــاد  مختلف 
روند  گذشته،  سال  دو  فصول  تمام  در  اقتصادی 
خ  نزولی کل های پولی، تحقق پایین ترین سطح نر
خ ارز در طول  رشد بیکاری 4 دهه گذشته و ثبات نر
را  اقتصادی  متعیرهای  بهبود  روند  اخیر،  یکسال 

می تواند برای عموم جامعه ملموس تر کند. 
لازم  نیز  تثبیت  سیاست های  ــرای  اج دوم  گام  در 
شود  ــرا  اج و  طراحی  رســانــه ای  پیوست  یک  اســت 
سیاست های  از  موقع  به  اطلاع رسانی  کنار  در  تا 
امر  در  شفافیت  افزایش  برای  بستری  کشور،  پولی 

بخش های  همراهی  تــداوم  برای  سیاست گذاری 
سایر  و  جامعه  عموم  گاهی  آ شود.  فراهم  مختلف 
نهادهای سیاست گذاری از فرایند سیاست  اعلامی 
سیاست  ــن  ای توفیق  بــه  ویـــژه ای  کمک  آن   آثــار  و 
خواهد کرد. به عنوان نمونه، پس از راه اندازی مرکز 
گاهی صحیح عمومی  مبادله ارز و طلا، به واسطه آ
سیاست های  از  عبور  و  مرکزی  بانک  نهادسازی  از 
منجر  گذشته،  در  قیمتی  صرفا  مداخلات  ناکارآمد 
به انتقال تقاضای رسمی ارز از بازار غیررسمی به بازار 
رسمی در مرکز مبادله ارز و طلا شد. به عنوان نمونه 
موفق دیگر در عملکرد یک پیوست رسانه ای برای 
اطلاع رسانی  فرایند  می توان  عمومی،  همراهی 
هدفمندسازی یارانه ها در سال 89 یا مردمی سازی 
به  توجه  با  که  کرد  عنوان  را   1401 سال  در  یارانه ها 
گاهی رسانی صحیح برای مردم، منجر به همراهی  آ

ح شد. آ نها در اجرای موفق طر
در نهایت باید به این موضوع نیز تاکید کرد، علاوه 
وظیفه  اقــتــصــادی  ســیــاســت گــذار  نــهــاد  اینکه  بــر 
گاهی رسانی عمومی نسبت به سیاست های خود  آ
بهبود  به  نسبت  باید  نیز  کشور  رسانه های  دارد،  را 
باشند.  داشته  مسئولیت  احساس  کشور  وضعیت 
از  شفاف  ارائه  عمومی،  همراهی  توفیق  لازم  شرط 
است،  سیاست گذار  توسط  سیاست  اجرای  نحوه 
اما شرط کافی نیست. شرط دیگر همسویی جامعه، 
همراهی رسانه ها در حمایت از سیاست  اتخاذ شده 
در  می تواند  که  است  ابعادی  سایر  به  پرداخت  و 
کمک  جامعه  همراهی  و  سیاست  صحیح  عملکرد 
کند. بعضا در طی یکسال گذشته مشاهده شد که در 
مقاطعی برخی رسانه  ها تلاش کردند تا با آمارسازی 
و خبرپراکنی های کذب، انتظارات تورمی را در سطح 
در  نمی توان  را  رسانه ها  این  کنند.  تهییج  جامعه 
دسته حامیان بهبود اقتصاد ایران قرار داد و در واقع 
مردم  عموم  اطلاع  هستند.  ایــران  اقتصاد  معاند 
فعالان  توجه  ایــران،  اقتصاد  حقیقی  وضعیت  از 
اقتصادی به آمارهای مراجع رسمی کشور و اعتماد 
عمومی به نهادهای سیاست گذار اقتصادی، امری 
و  تورم  مهار  اقتصادی،  رشد  روند  تداوم  در  حیاتی 
شکست پروژه روایت سازی ها و عملیات های روانی 

در اقتصاد است.

سرمقاله

   1402 30  - بهمــن      شمـــــاره 
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قیمت‌ارز‌رابطه‌مستقیمی‌
با‌انتظارات‌دارد

مولایی:

     آرامش بازار حاصل انتظاراتی 
است که پیش بینی می کند 

بازار به یک ثباتی خواهد رسید

     ثبات ایجاد شده قابلیت 
تداوم دارد و اگر شرایط 

همین گونه پیش برود، مشکلی 
در بازار ارز نخواهیم داشت

     سیاست های بانک مرکزی به 
تقویت عرضه ارز کمک کرده، اما 

تاثیر مهم تر این است که می توانیم 
انتظار ثبات را به بازار تزریق کنیم

باقرپور:

     عوامل بی ثبات کننده 
خ ارز  اقتصاد که یکی از آنها نر

است، با اتخاذ سیاست تثبیت 
به نوعی با ثبات روبرو شد

     سپردن قیمت ارز به بازار 
تعادل را حفظ نخواهد کرد

خ       بانک مرکزی شاید بتواند نر
ارز را تثبیت کند، ولی به محض 

اینکه شوک های سیاسی و خارجی 
در اقتصاد روی دهد، عاملی برای 

تشدید انتظارات تورمی فعال می شود

 دو کارشناس اقتصادی در میزگرد تازه های اقتصاد:

   1402 30  - بهمــن      شمـــــاره 
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اقدامات بانک 
مرکزی در یک 
سال گذشته تا 
حدی توانست 
ثبات انتظارات 
تورمی را شکل 
دهد و مانع 
از بالاتر رفتن 
انتظارات و 
به دنبال آن 
مارپیچ ارز و تورم 
شود

از زمستان پارسال تاکنون، سیاست  تثبیت 
اثرات مهمی را در بازار های مختلف مانند 
ارز، طلا و خودرو داشته است که با بررسی 
می توان  ــوح  وض به  اقتصادی،  آمــار هــای 
ثبات قیمت و کنترل نوسانات غیرمتعارف 

را در این بازار ها مشاهده کرد.
و  مهم ترین  از  ارز،  ــازار  بـ حــوزه  در  ثبات 
است،  اقتصاد  در  پارامتر ها  تاثیرگذارترین 
ــروز  ب ســبــب  آن  در  ــات  ــب ث عـــدم  ــه  ک چـــرا 
سفته بازی های شدید در اقتصاد و هدایت 
فعالیت های  سمت  بــه  مالی  جــریــانــات 
زمان  از  خوشبختانه  که  می شود  غیرمولد 
جایگاه  در  فــرزیــن  دکــتــر  آمـــدن  کار  روی 
ــن حــوزه  ریــاســت کــل بانک مــرکــزی، بــه ای
نیز  آن  موفقیت  کــه  ــده  ش ــژه ای  ویـ توجه 

مشهود است.
دنبال  به  همواره  ــران  ای در  ارز  ــازار  ب کنترل 
ــم به  ــی را ه ــورم ــارات ت ــظ ــت خـــود کاهـــش ان
کنار  در  موضوع  ایــن  ــت.  اس داشته  همراه 
که  مــرکــزی  بانک  انقباضی  سیاست های 
یکسال  در  نقدینگی  و  تورم  کاهش  به  منجر 
کشور  اقتصادی  فضای  ــت،  اس شــده  اخیر 
قابل  اقــتــصــادی  ــالان  ــع ف و  مـــردم  بـــرای  را 
آمار های  در  آن  نتایج  که  کرده  پیش بینی 
اخیر رشد اقتصادی کشور قابل رویت است.

الناز  و  دانشگاه  ــدرس  م مــولایــی،  سعید 
علامه  دانشگاه  مدرس  اسکویی،  باقرپور 
هفته نامه  در  که  میزگردی  در  طباطبایی 
تاثیر  ــاره  درب شد،  برگزار  اقتصاد  تازه های 
سیاست تثبیت بر بازار ارز گفت وگو کردند 

ح زیر است: که متن آن به شر

روند  سال جاری  در  ارز  بازار 
از  خبری  و  داشته  باثباتی 
بازار  این  در  پیشین  نوسانات 
نبوده است. حتی در مواردی 
مانند جنگ غزه هم تنها شاهد 
بودیم  اندکی  مقطعی  نوسان 
زمانی  بازه  یک  در  نرخ ها  که 
خود  اصلی  روند  به  باز  کوتاه 
بازگشت. علل آرامش بازار ارز 
در سال جاری را چه می دانید؟

علت آرامش در بازار  مولایی: 
است،  اتفاق  دو  از  ترکیبی  ارز 
ــارات که  ــظ ــت یــکــی تــعــدیــل ان
اقتصادی  عــوامــل  بــرداشــت 
چه  بــه  وضعیت  بمانیم  منتظر  کــه  ــت  اس ــن  ای
بازار  اینکه  دیگری  و  رفت؟  خواهد  پیش  سمتی 

که  فاندامنتالی  اتــفــاق  یــا  خبری  ــوک  ش بــا  ارز 
تاثیری در بازار بگذارد، روبرو نشد. 

همه  تا  می کند  را  خود  تلاش  همه  مرکزی  بانک 
را  می گذارند  تاثیر  بازار  نوسانات  در  که  عواملی 
سمتی  به  انتظارات  وقتی  که  چرا  کند،  کنترل 
برود که پول ملی تضعیف شود، خروج سرمایه 

نیز شدت خواهد گرفت. 
را  اتفاقات  جلوی  طریق  ــن  ای از  بــتــوان  وقتی 
صادراتی  ارز  بازگشت  حوزه  بر  کنترلی  و  گرفت 
این  ــت،  داش غیرنفتی  صادرکنندگان  توسط 
و  دهند  توضیح  را  اتفاق  این  می توانند  عوامل 
سیاست های بانک مرکزی در این راستا بی تاثیر 
نیست و آرامش بازار حاصل انتظاراتی است که 
خواهد  ثباتی  یک  به  ــازار  ب می کند  پیش بینی 

رسید.
این  به  پاسخ  ــرای  ب باقرپور: 
ارز  حـــذف  زمــــان  از  ســــوال 
اردیبهشت  در  که  ترجیحی 
مــرور  را  افــتــاد  اتــفــاق   1401
می کنیم که بعد از آن شاهد بی ثباتی در قیمت 
خ دلار به سمت 50 و 60  ارز بودیم و در آن مقطع نر
هزار تومان در حرکت بود. در این مقطع، بانک 
خ ارز و از بین رفتن  مرکزی با توجه به تغییرات نر
خ ارز  ثبات در اقتصاد ایران تصمیم به تثبیت نر
یکی  که  اقتصاد  بی ثبات کننده  عوامل  گرفت، 
خ ارز است، با این اقدام بانک مرکزی با  از آنها نر

نوعی ثبات روبرو شد. 
به   97 سال  از  تورمی  انتظارات  اینکه  به  توجه  با 
به  مربوط  که  هزینه  فشار  تــورم  سمت  از  بعد، 
اتفاق  ــران  ای اقتصاد  در  است  ارز  خ  نر افزایش 
سال  یک  در  مرکزی  بانک  اقدامات  می افتد، 
گذشته تا حدی توانست ثبات انتظارات تورمی 
انتظارات  رفتن  بالاتر  از  مانع  و  دهــد  شکل  را 

تورمی و به دنبال آن مارپیچ ارز و تورم شود.

مرکزی  بانک  اینکه  به  توجه  با 
تثبیت  سیاست  ــرده  ک ــام  اع
ثبات  و  داشت  خواهد  ادامــه 
ارزی یکی از اولویت های این 
چشم اندازی  چه  است،  بانک 
سال  پایان  تا  ارز  بازار  برای  را 

متصورید؟
ــی: بـــــــرای ارائــــــه  ــولایـ مـ
متغیرهای  ــداز،  ــم انـ ــشـ چـ
است،  تاثیرگذار  متعددی 
ایــن  مــســتــلــزم  پیش بینی 
و  خارجی  سیاست  بــرای  افق هایی  که  است 
بگیریم،  نظر  در  اقتصادی  پایه  ای  متغیرهای     1402 30  - بهمــن      شمـــــاره 
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پیش بینی ها  ایــن  در  نااطمینانی  بنابراین 
سیاست  تکانه های  به  بسته  و  بالاست  خیلی 
با  را  ــران  ای ارز  ــازار  ب که  تنش هایی  و  خارجی 
متفاوت  نتیجه  می کند،  مــواجــه  نوساناتی 
که  سیاست هایی  به  نیز  دیگری  بخش  است. 
کنترل  و  بانکی  نظارت  حوزه  در  مرکزی  بانک 

ترازنامه اعمال می کند، مربوط می شود.
مهمی  خیلی  متغیر  نقدینگی  ــد  رش کنترل 
خ دهد  است و اتفاقاتی که در آینده قرار است ر
را توضیح می دهد، برداشت من این است که 
ادامه  همچنان  که  دارد  را  این  قابلیت  ثبات 
پیش  همین گونه  شرایط  اگــر  و  باشد  داشته 
از  داشت.  نخواهیم  ارز  بازار  در  مشکلی  برود 
هم  بلندمدت  روند  از  ارز  خ  نر معتقدم  سویی 
پس  که  تورم  خ  نر متغیر  اما  است،  رفته  فراتر 
را  مرکزی  بانک  سیاست های  تاثیر  وقفه ای  از 
نشان می دهد، هنوز نمی تواند به ثبات نسبی 
برسد و بر اساس این متغیر احساس می شود 
خ ارز در حدی قرار گرفته که انتظار افزایش  نر
به  سیاست ها  جهت  اما  نمی رود،  آن  بیشتر 

سمتی است که اثرات آن را کمتر می بینیم.
که  موضوعی  اولین  باقرپور: 
ایران  اقتصاد  و  ارز  بازار  برای 
باید مشخص کنیم این است 
مفهوم  ــه  ب ارز  ــازار  ــ ب آیـــا  ــه  ک
رقابتی در اقتصاد ایران وجود دارد یا خیر؟ که 
ــوالات  س از  بسیاری  پاسخگوی  مفهوم  ــن  ای

است.
سمت  از  ارزآوری  بیشترین  ارز  ــازار  ــ ب در 
بــرون زا  عاملی  کــه  ــت  اس نفتی  ــای  ــده درآم
است و ایران در تعیین قیمت آن نقشی ندارد، 
محصولات  مانند  نیز  غیرنفتی  صادرات  عمده 
نفت  به  وابسته  گــازی  میعانات  و  پتروشیمی 
ارز  عرضه  بخش  در  ــاس،  اسـ ــن  ای بــر  اســت. 
رقابتی  بازار  شکل گیری  برای  فــراوان  عوامل 
وجود ندارد و در سمت تقاضای ارز نیز عوامل 
فراوان قرار دارد و در بخش تقاضای معاملاتی 

برای کالاها و خدمات به ارز نیاز داریم.

همیشه  ــران  ای اقتصاد  در  بعد،  به   50 دهه  از   
و  بودیم  مواجه  ارز  عرضه  کمبود  یا  ــازاد  م با 
تعادل  به  را  خود  قیمت،  مکانیسم  وقت  هیچ 
تسویه  را  یکدیگر  تقاضا  و  عرضه  تا  نرسانده 

کنند.
خ می دهد تقاضای  در شرایطی که کمبود ارز ر
و  خرید  می افتد،  اتفاق  اقتصاد  در  سوداگری 
سرمایه گذاری،  شرکت های  توسط  ارز  فروش 
بانک ها و حتی مردم صورت می گیرد و از سوی 

خ می دهد. دیگر خروج سرمایه ر
بازار  به  قیمت  اگر  داریــم  قــرار  که  شرایطی  در 
خ نامرتبطی را به  سپرده شود، قیمت ارز هر نر
بالاتر  که  ارزی  قیمت  هر  و  گرفت  خواهد  خود 
خارجی  و  داخلی  تورم  به  مربوط  تغییرات  از 
در  نسبی  قیمت های  زدن  برهم  باعث  باشد، 

اقتصاد می شود.
و  شده  ارزان  کار  نیروی  عجیبی  طرز  به  اکنون 
صورت  تورم  خ  نر از  کمتر  دستمزد  خ  نر افزایش 
خ  نر افزایش  با  می شد  گفته  اینکه  می گیرد، 
دهه  یک  در  می کند  رشد  تولید  و  صــادرات  ارز، 
سرمایه گذاری  رشــد  و  نیفتاده  اتفاق  گذشته 
ایــران  اقتصاد  ــت،  اس شــده  منفی  اقتصادی  و 
به  ــاره ای  چ که  گرفته  قــرار  بی ثبات  شرایط  در 
مفهوم  ایران  اقتصاد  در  نداشتیم.  تثبیت  جز 
شــده،  گرفته  اشتباه  ــازی  ــاس ره بــا  ــازی  ــ آزادس
سپردن قیمت ارز به بازار تعادل را حفظ نخواهد 
خ  کرد و در شرایط فعلی چاره ای به جز تثبیت نر
ارز نیست. باید این موضوع را نیز در نظر گرفت 
بر  نیز  دلخواه  قیمت گذاری  قدرت  صاحبان  که 

تورم در اقتصاد ایران تاثیرگذار هستند. 

مرکزی  بانک  ابــزار  مهم ترین 
مرکز  ارز،  بازار  مدیریت  برای 
مبادله بوده که به نظر می رسد 
تا حد زیادی توانسته مرجعیت 
غیررسمی  ــازار  ب از  را  قیمتی 
را  مرکز  ایــن  کارکرد  بگیرد. 

چگونه ارزیابی می کنید؟

بــــــرش

اعتبــار‌بانک‌مرکزی،‌عامل‌مهــار‌انتظارات‌تورمی
و  تورمی  انتظارات  مهار  طریق  از  می توان  کرد،  کشور  به  ارزآوری  به  اقدام  نمی توان  وقتی 
انتظارات کاهش ارزش پول ملی، از خروج ارز از کشور جلوگیری کرد. این اقدام مستلزم 

این است که سیاست های بانک مرکزی معتبر و باورپذیر باشد.

از دهه 50 به 
بعد در اقتصاد 

ایران همیشه با 
مازاد یا کمبود 

عرضه ارز مواجه 
بودیم و هیچ 

وقت مکانیسم 
قیمت، خود 

را به تعادل 
نرسانده تا 

عرضه و تقاضا 
یکدیگر را تسویه 

کنند
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مرکز  مثبت  نقش  باقرپور: 
توجه  قابل  ارز  و  طلا  مبادله 
مرکز  در  که  نرخی  امــا  ــت،  اس
مبتنی  می شود  تعیین  مبادله 
خ ارز در بازار نیز  خ بازار غیررسمی است. نر بر نر
براساس متغیرهای بنیانی اقتصاد شکل نگرفته 
خ ارز را تعیین می کنند.  و دلالان و سفته بازان نر
خ  در اقتصاد ایران، هر قیمت ارزی که مازاد بر نر
قیمت های  ــد،  ــاش ب ــی  ــارج خ و  ــی  ــل داخ ــورم  تـ
قیمت ها،  ایـــن  و  ــد  ــی زن م رقـــم  را  نامتناسب 
باید  ــه  ک ــد  ــی زن م بــرهــم  را  نسبی  قیمت های 
قیمت  زننده،  برهم  عوامل  از  ناشی  هزینه های 

نسبی در اقتصاد را کاهش داد.
ناحیه  این  از  که  هزینه هایی  ــران  ای اقتصاد  در 
سوداگر  عوامل  برای  را  فضایی  می گیرد،  شکل 
زمان  در  بانک ها  و  شرکت ها  و  می کند  ایجاد 
روی  ارز  ــروش  فـ و  ــد  ــری خ ــه  ب قیمت  ــلاف  ــت اخ
به  توانسته  حدودی  تا  مبادله  مرکز  که  می آورند 
خ ارز نزدیک  ثبات بازار ارز کمک کند، اما اینکه نر
به بازار آزاد تعیین شود، نیاز به بررسی و بازبینی 

دارد.
مختلفی  موضوعات  نیز  ارز  قیمت  کاهش  برای 
ح است، چرا که  مانند قاچاق، فساد و رانت مطر
تورم  مــازاد  از  بالاتر  ارز  قیمت  تعیین  شرایط  در 
و  رود  می  بین  از  ارز  بازار  ثبات  خارجی  و  داخلی 
ارز دو نرخی، چند نرخی، فساد و قاچاق در این 

شرایط به وجود می آید.
کمتر  که  مهمی  نکته  مولایی: 
به آن توجه شده این است که 
حجم  ایــــــران  اقـــتـــصـــاد  در 
توجهی  قابل  سرمایه گذاری 
ج از کشور نداشتیم تا با شوک ارزی به نظام  از خار
مالی ضربه بزند. با بحران ارزی در کشورهایی که 
به  کشور  از  ج  خار از  سرمایه  جریان  زیادی  حجم 
خیلی  تجاری  کسری های  و  می شود  وارد  کشور 
دیگر  کشورهای  از  استقراض  با  که  دارند  زیادی 
شوک  که  هزینه هایی  معمولاً  می شود،  تامین 
از  بیشتر  خیلی  می کند،  تحمیل  اقتصاد  به  ارزی 

شرایط فعلی ایران است.
اقتصاد  به  ارزی  شوک  سوی  از  که  هزینه ای  تنها   
خ تورم بالا است که اگر  ایران تحمیل می شود، نر
بتوانیم آن را مهار کنیم و تخصیص ارز به کالاهای 
از  خیلی  دهیم،  انجام  موفقیت  با  را  اساسی 

مشکلات ناشی از بحران ارزی را مهار کرده ایم.
ارزی  بحران  پیشرفته،  کشورهای  همانند  اگــر 
ملی  ــول  پ ارزش  ــود،  ب هــمــراه  بانکی  بــحــران  بــا 
بسیاری  ارزش  آن  دنبال  به  و  می یافت  کاهش 
موجی  و  می کرد  پیدا  کاهش  مالی  نهادهای  از 

دلیل  به  می افتاد.  جریان  به  ورشکستگی ها  از 
دنیا  ــا  ب بانکی  و  مــالــی  ــه  ــط راب اینکه  و  تحریم 
تنها  و  نکردیم  تجربه  را  بانکی  بحران  نداشتیم، 
خ تورم بالا را تجربه می کنیم که آثار رکودی آن  نر

نیز قابل مشاهده است. 
ایران  اقتصاد  بر  ارزی  شوک  منفی  آثار  متاسفانه 
نحو  به  بتوانیم  که  نداشتیم  ابزاری  و  ماند  جا  بر 
احسن این آثار را کنترل کنیم، موضوعی که باید 
در نظر بگیریم این است که در بهترین حالت چه 

ابزارهایی در دسترس می تواند باشد؟
مهم ترین ابزار کنترل سرمایه است و در شرایطی 
سیاسی  شوک هایی  یا  کلان  اقتصاد  ساختار  که 
که به انتظارات مردم وارد می شود، مردم منتظر 
کاهش ارزش پول ملی هستند که در کوتاه مدت 
کنترل  یا  ملی  پول  بازدهی  افزایش  جز  به  راهی 
ندهد،  روی  اتفاق  این  وقتی  تا  و  ندارید  سرمایه 

آثار منفی شوک های ارزی را نمی توان مهار کرد.
حد  تا  ارزی،  شوک  تاثیر  مهار  برای  که  است  نیاز 
حد  تا  و  بگیریم  را  سرمایه  خروج  جلوی  ممکن 
وارد  ارز  بازار  به  را  صــادرات  از  حاصل  ارز  ممکن 
کنیم، هر چه بانک مرکزی در این موضوع موفق 
به  ــده  ش وارد  ــای  ــوک ه ش مدیریت  در  بــاشــد، 

اقتصاد نیز موفق است.
با بروز شوک ارزی نمی توان انتظار داشت که هیچ 
براساس  سیاست گذار  و  نیاید  پیش  مشکلی 
می کند،  عمل  دارد  اختیار  در  که  ابــزارهــایــی 
سیاست گذار  اختیار  در  اکنون  که  ابزارهایی 
کارآمدی  ابزارهای  است  ارز  نوسانات  مهار  برای 
بودیم  نسبی  موفقیت  شاهد  چند  هر  نبوده، 
بخش  به  آسیب  بالا،  تورم  جمله  از  منفی  آثار  اما 

تولید و آثار منفی توزیع درآمدی را تجربه کردیم.  
ــوزه  ــزی بــایــد در ح ــرک اقــدامــات دیــگــر بــانــک م
ارتباطی  سیاست های  و  انــتــظــارات  مدیریت 
کشور  به  ارزآوری  به  اقدام  نمی توان  وقتی  باشد، 
تورمی  انتظارات  مهار  طریق  از  می توان  ــرد،  ک
خروج  از  ملی،  پــول  ارزش  کاهــش  انتظارات  و 
مستلزم  اقدام  این  کرد.  جلوگیری  کشور  از  ارز 
معتبر  مرکزی  بانک  سیاست های  که  است  این 
ــاره  درب مرکزی  بانک  وقتی  و  باشد  باورپذیر  و 
این  می کند،  اعــلام  را  خود  سیاست  موضوعی 
سیاست توسط عوامل اقتصادی باورپذیر باشد.

این  ارز  خ  نــر لنگر  به  انتظارات  وابستگی  علت 
مهار  ــرای  ب مرکزی  بانک  نــداریــم  ــاور  ب که  ــت  اس
دارد.  توانایی  کشور  اقتصاد  به  آینده  شوک های 
که  چــرا  ــت،  اس طبیعی  باورناپذیری  از  بخشی 
تحت  اقتصادی  شوک های  مانند  عوامل  برخی 
افزایش  موضوع  در  نیست،  مرکزی  بانک  کنترل 
تقاضای ارز بانک مرکزی وقتی می تواند انتظارات 

در شرایطی که 
قرار داریم اگر 
قیمت به بازار 
سپرده شود 
قیمت ارز هر 
خ نامرتبطی را  نر
به خود خواهد 
گرفت و هر 
قیمت ارزی که 
بالاتر از تغییرات 
مربوط به 
تورم داخلی و 
خارجی باشد 
باعث برهم 
زدن قیمت های 
نسبی در 
اقتصاد می شود

   1402 30  - بهمــن      شمـــــاره 

8



را مهار کند که ذخایر هنگفتی داشته باشد و آنها 
را وارد بازار کند تا بخشی از انتظارات مهار شود.

تحت  و  شود  مهار  تورمی  انتظارات  که  دیگری  راه 
کنند  حس  مردم  که  است  این  نگیرد،  قرار  تاثیر 
و  مرکزی  بانک  دست  نهایت  در  تورم  خ  نر کنترل 
بانکی  نظام  از  ج  خار عوامل  و  است  بانکی  نظام 
وجود ندارند که پس از اصلاح در ساختار بانکی 
بانک  اقدامات  تاثیر  به  می توان  دولت،  بودجه  و 
تورم  و  نقدینگی  رشد  خ  نر کاهش  بــرای  مرکزی 

امیدوار بود. 
مهار  به  بتواند  مرکزی  بانک  سیاست های  اگــر 
ارز  تقاضای  و  عرضه  به  و  دهــد  شکل  انتظارات 
متشکل  ــورت  ص به  را  ارز  عرضه  ــد،  ده انسجام 
را  ارز  بازار  در  سفته بازی  تقاضای  و  دهد  افزایش 
مهار کند، توفیق نسبی در این اقدامات می تواند 
به انتظارات خوش بینانه تر منجر شود تا تقاضای 
واقعی برای ارز کاهش پیدا کند.  اکنون بخشی از 
کرده،  کمک  ارز  عرضه  تقویت  به  سیاست ها  این 
اما تاثیر مهم این اقدامات این است که می توانیم 
انتظار  این  و  کنیم  تزریق  بــازار  به  را  ثبات  انتظار 

تاثیر بیشتری در شرایط بحرانی دارد.
ــش از  ــخـ یــــک بـ ــور:  ــرپ ــاق ب
کشور  در  ــات  ــب ث انــتــظــارات، 
بــه  دیـــگـــر  ــش  ــخـ بـ و  اســـــت 
تحریم ها  و  سیاسی  شوک های 

خ  نر بتواند  شاید  مرکزی  بانک  می شود،  مربوط 
ارز را تثبیت کند، ولی به محض اینکه شوک های 
عاملی  دهد،  روی  اقتصاد  در  خارجی  و  سیاسی 
هر  می شود،  فعال  تورمی  انتظارات  تشدید  برای 
چند که در اقتصاد بتوانیم ملاحظات و انتظارات 
تورمی را کنترل کنیم، با این حال موضوع کنترل 

خروج سرمایه بسیار مهم است.

با توجه به اینکه در شرایط تحریم 
سیاست  شما  نظر  به  داریم،  قرار 
بانک مرکزی در خصوص تثبیت 
عماً  آیا  و  بوده  مناسب  ارزی 
امکان تک نرخی کردن ارز در 

این شرایط وجود دارد؟
در رابطه با تک نرخی  باقرپور: 
کردن ارز باید بین بازارسازی و 
شویم،  قائل  تفاوت  رهاسازی 
ــم  ــی ــوان ــی ت ــم ــازی ن ــ ــاس ــ ــا ره بـ
که  ــی  ــان زم ــا  ت کنیم  ــل  ح را  اقــتــصــاد  مــشــکــلات 

بازارسازی در اقتصاد صورت نگیرد. 
نیست،  فعال  ــازار  ب مکانیسم  ــران  ای اقتصاد  در 
در  ارز  عرضه  مــجــاری  تنها  نفتی  ارزآوری  زیــرا 
تا   70 حــدود  سهم  که  می دهد  تشکیل  را  کشور 
طرفی  از  دارد،  را  ــران  ای ارزآوری  از  ــدی  درص  80
گازی  میعانات  بر  مشتمل  نیز  غیرنفتی  1402   صادرات  30  - بهمــن      شمـــــاره 
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و پتروشیمی است. بر این اساس، عوامل فراوان 
برای تعیین بازار و شکل گیری یکسان سازی ارز از 
عوامل  طرفی  از  نیست،  فراهم  ارز  عرضه  سمت 
تقاضای  و  معاملاتی  تقاضای  شامل  ــی  ــراوان ف

سوداگری در سمت تقاضا وجود دارد.
ارز  مــازاد  با  یا  ارز  کمبود  با  یا  بعد  به   50 دهــه  از 
ارز  خ  نر ارزآوری  ــازاد  م دوره  در  هستیم،  مواجه 
است،  بوده  ثابت  حدودی  تا  و  نداشت  نوسانی 
مواجه  ارز  کمبود  با  اقتصاد  اینکه  محض  به  اما 
خ های غیرواقعی به وجود آمدند و خرید  شد، نر
حتی  و  بانک ها  شرکت ها،  توسط  ارز  ــروش  ف و 
که  هستیم  شرایطی  در  اکنون  شــد.   آغــاز  مــردم 
فضای بازارسازی در اقتصاد ایران فراهم نیست، 
خ ارز، کیفیت  در کشورهای پیشرفته با افزایش نر
جهش های  از  تا  می کند  رشد  ــادرات  ص و  کالاهــا 

خ ارز جلوگیری شود.   نوسانات نر
نیست  صادق  ایران  اقتصاد  در  اتفاقات  این  اما 
از  بخشی  ــادرات  صـ تنها  ارز،  خ  ــر ن افــزایــش  بــا  و 
و  نــفــت  ــر  ب مشتمل  ــه  ک غیرنفتی  ــولات  ــص ــح م
سوی  از  می کند،  رشد  هستند،  گــازی  میعانات 
خ ارز رشد سرمایه گذاری  دیگر با وجود افزایش نر
در  اقتصادی  رشد  و  است  منفی  ایران  اقتصاد  در 
یک دهه گذشته مناسب نیست که در این میان 
ندادن  تحویل  و  کشور  از  سرمایه  خروج  موضوع 
نیز  صادرکنندگان  توسط  صادرات  از  حاصل  ارز 

ح است.  مطر
عرضه ارز به صورت سهمیه ای نیز سیاستی نیست 
خ  نر یکسان سازی  و  ببخشد  ثبات  اقتصاد  به  که 
است  قیمت  رهاسازی  تنها  فعلی  شرایط  در  ارز 
که هر قیمتی را می توان متصور بود و خطر جهش 

ارزی را پیش رو دارد. 
تورم  با  متناسب  جامعه  آحاد  درآمدهای  اکنون 
ــوردن  خ برهم  باعث  کــه  نــکــرده  پیدا  ــش  ــزای اف
زمانی  تا  شرایط  این  در  اقتصاد  شــود،  ساختار 
بازگردد،  ثبات  اقتصاد  بخش های  تمام  به  که 
نواحی  از  تا  نداریم  ارزی  مدیریت  جز  به  چاره ای 

مختلف ارزآوری داشته باشیم.

که  مدیریتی  نوع  هر  مولایی: 
باید  کند  اعمال  مرکزی  بانک 
بگیرد،  نظر  در  را  هــدف  چند 
اول اینکه باید با تمام توان و هر 
شوک های  از  و  بــرقــرار  را  ثبات  دارد  که  ابـــزاری 
طرفی،  از  کند،  جلوگیری  ارز  بـــازار  در  دفعی 
تا  کند  کنترل  ممکن  حــد  تــا  را  سرمایه  جــریــان 
با  و  نگیرد  شکل  ارز  بـــازار  در  اضــافــی  تقاضای 
را  ــورم  ت منفی  ــار  آث بتوان  صــادراتــی  ارز  بازگشت 
ارز  خ  نر یک   گرفتن  نظر  در  به  نیازی  کرد.  خنثی 
ثابت در بلندمدت نیست، اینکه ثبات در بازار ارز 
خ ارز پافشاری  داشته باشیم با اینکه بر روی یک نر
سازگار  ــران  ای اقتصادی  بنیان های  بر  که  کنیم 

نیست، متفاوت است. 
ممکن  ــد  ح ــا  ت ــزی  ــرک م بــانــک  اینکه  دوم  نکته 
اقتصاد  در  را  تورمی  آثار  مانند  منفی  آثار  بتواند 
مدیریت کند، از طرفی دولت نیز باید دو موضوع 
به  و  شود  فروخته  نرخی  چه  به  ارز  اینکه  یعنی 
مدیریت  را  کند  پیدا  اختصاص  کالاهــایــی  چه 
دارو  و  اساسی  کالاهــای  برای  ارز  تخصیص  کند، 
واجب است و دولت باید تمام توان خود را برای 
تخصیص این ارز بگذارد، تخصیص ارز برای دارو 

اهمیت زیاد و نگاه اجتماعی و امنیتی دارد.
یارانه  اقتصادی  دیگر  بخش های  در  دولت  اینکه 
خیر،  یا  باشد  ترجیحی  ارز  خ  نر و  ندهد  یا  بدهد 
به  باید  دولت  و  می شود  مربوط  کشور  بودجه  به 
کشور  اقتصاد  و  بودجه  در  ترجیحی  ارز  تاثیرات 

توجه کند. 
خ  نر طریق  از  تورم  خ  نر کاهش  برای  مرکزی  بانک 
ارز، تنها دو راه دارد. اول اینکه در بازار ذخایر ارزی 
خ را کاهش دهد و دوم تقاضای  را عرضه کند و نر
ارز را مدیریت کند و به هر بخشی متناسب با نیاز، 
هزینه های  زمینه  این  در  که  دهد  تخصیص  ارز 
تخصیص ارز ترجیحی باید در نظر گرفته شود که 

آسیب به بخش های دیگر اقتصاد نرسد. 
با  که  اســت  نیاز  ارز  کمبود  و  بحران  شرایط  در 
کمترین هزینه، ارز به بخشی اختصاص پیدا کند 

بــــــرش

چاره‌ای‌به‌جــز‌مدیریت‌ارزی‌نداریم
اکنون درآمدهای آحاد جامعه متناسب با تورم افزایش پیدا نکرده که باعث برهم خوردن 
ساختار اقتصاد و رشد اقتصادی  شود، در این شرایط تا زمانی که به تمام بخش های اقتصاد 
داشته  ارزآوری  مختلف  نواحی  از  تا  نداریم  ارزی  مدیریت  جز  به  چــاره ای  بازگردد،  ثبات 

باشیم.

در رابطه با تک 
نرخی کردن 
ارز باید بین 
بازارسازی و 
رهاسازی تفاوت 
قائل شویم 
با رهاسازی 
نمی توانیم 
مشکلات 
اقتصاد را حل 
کنیم، تا زمانی 
که بازارسازی در 
اقتصاد صورت 
نگیرد
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کمترین  با  و  ممکن  شکل  بهترین  به  بتوان  که 
هزینه از آن استفاده کرد. دولت دو راه دارد، اول 
خ  اینکه با تمام توان، ارز حاصل از صادرات را با نر
تک  بــرای  مبنایی  تا  کند  ارز  ــازار  ب وارد  مشخص 
کارایی  دولت  اینکه  دوم  باشد،  ارز  کردن  نرخی 
باید  بخش  این  در  و  نگیرد  نظر  در  را  اقتصادی 

هزینه - فایده در نظر بگیرد. 
حجم  و  می شود  اجرایی  ترجیحی  نظام  وقتی 
پیدا  تخصیص  واردکننده  یک  به  ارز  از  ــادی  زی
بررسی  باید  که  می گیرد  شکل  ــت  ران می کند، 
است  تخصیص  اجتناب نا پذیر  آسیب  آیــا  شــود 
آسیب  ــر  اگ کـــرد؟  جلوگیری  آن  از  ــوان  ــی ت م ــا  ی
ارزی  رانت  بدون  می توان  و  نیست  سیستماتیک 
می توان  پس  داد،  ادامه  ترجیحی  نظام  روند  به 
پیدا کند که  ادامه  تخصیص ارز  هزینه  کمترین  با 
نرخی  تک  نبودن  میسر  و  ارزی  بحران  شرایط  در 
از  و  شده  گرفته  تصمیم  بهترین  ارز،  برای  کردن 
شده  استفاده  صورت  بهترین  به  محدود  منابع 
احتمالی  آسیب های  باید  میان  این  در  اســت. 
که  چرا  شود،  گرفته  نظر  در  نیز  کشور  بودجه  به 
با  و  می    فروشد  ارزان  و  می خرد  گران  را  ارز  دولت 
به  منجر  اگر  که  می دهد  یارانه  جامعه  به  بودجه 
تورم شود به قشر آسیب پذیر، آسیب دیگری وارد 

می شود و برای این افراد منفعتی ندارد. 
و  هزینه ها  بــه  زمینه  ــن  ای در  تصمیم گیری 
سادگی  به  نمی توان  و  دارد  بستگی  منافع 
حالات  از  طیفی  در  کــرد،  دفــاع  سیاستی  از 
باید  ــه  ک ــود  ــی ش م تصمیم گیری  مختلف 
به  و  گرفت  نظر  در  را  یک  هر  منافع  و  هزینه ها 
سادگی نمی توان یک عقیده را بر عقیده دیگر 
باید  ارز  شدن  نرخی  تک  برای  و  داد  ترجیح 

هزینه - فایده شود. 

تورم  می گوییم  وقتی  باقرپور: 
هم  می کند  عمل  نامتناسب 
تخصیص  هــم  و  درآمـــد  تــوزیــع 
منابع را بر هم می زند و در این 
مواجه  برنده  و  بازنده  تعدادی  با  اقتصاد  شرایط 
خ های  نر ایران،  اقتصاد  شرایط  این  در  می شود. 
که  ــت  اس بـــازار  برندگان  بــا  متناسب  ارز  ــالای  ب
از  افراد  این  که  بهره مندی  و  هستند  سرمایه دار 
آسیب پذیر  اقشار  از  بیشتر  می برند،  اقتصاد 

جامعه و تولیدکنندگان است. 
صورت  باید  کلمه  واقعی  معنای  به  ارزی  مدیریت 
شود،  جلوگیری  قاچاق  و  رانت  فساد،  از  تا  بگیرد 
حذف  ــوارد  مـ ــن  ای قیمت ها،  دســتــکــاری  ــا  ب ــا  ام
جامعه  مولد  بخش  به  آن  هزینه های  و  نمی شود 
افراد  برای  و  می شود  تحمیل  آسیب پذیر  اقشار  و 
به  باید  مرکزی  بانک  نــدارد.   هزینه ای  سرمایه دار 
به  الزام  سرمایه،  خروج  از  جلوگیری  موضوعات 
برای  معافیت ها  از  برخی  حــذف  ارز،  بازگشت 
اولویت  مبنای  بر  ارز  تخصیص  صادرکنندگان، 
نیازها و اینکه به غیر از اهداف معاملاتی هیچ ارزی 
تولید  اهتمام  و  نشود  داده  مرکزی  بانک  سمت  از 
هدایت  با  بتوانیم  باید  کند.   ویژه  توجه  داخلی، 
کاهش  تولیدکننده ها،  سمت  به  بانکی  اعتبارات 
برای  نزدیک  بازارهای  کشف  و  تولید  هزینه های 
دهیم  بهبود  را  داخلی  تولید  وضعیت  صــادرات، 
بلندمدت  و  میان مدت  در  بازارسازی  سمت  به  و 
ریالی  و  ارزی  بودجه  باید  طرفی  از  کنیم.  حرکت 
کشور را تفکیک کنیم که اگر این اتفاقات روی دهد 
اقتصاد  در  بی ثباتی  و  شدید  نوسانات  از  می توان 
شرایط  و  تورمی  انتظارات  تا  کرد  جلوگیری  کشور 
و  مهارتورم  و  برسد  نسبی  ثبات  به  سرمایه گذاری 
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‌رسانه‌ها‌انتظارات‌در‌جامعه‌را‌
مدیریت‌می‌کنند

مجموعه  ــه  ک کاری  بگویم  بــایــد  ــدا  ــت اب در 
موسسه مطبوعاتی بازار پول و ارز در تبیین 
مرکزی  بانک  کل  رییس  گفتمان  ــه  ادام و 
و  اســت  اهمیت  حائز  بسیار  داده،  انجام 
رئیس  چهره  در  را  آرامــش  می توانیم  امــروز 
کل، ارکان مدیریتی و تصمیم گیری و هیات 

عامل بانک مرکزی ببینیم.

حس  کاملا  هستم  اجرایی  مدیر  یک  خودم  چون 
بازار  مطبوعاتی  موسسه  مجموعه  چقدر  می کنم 
خبرگزاری  و  اقتصاد  تازه های  هفته نامه  ارز،  و  پول 
توانسته اند  که  داده اند  انجام  ارزشمندی  کار  ایبنِا 
مقوله های  در  کشور  ارشد  مدیران  تصمیمات  در 
ورود  انــتــظــارات  و  ارز  تـــورم،  مثل  مهمی  بسیار 
کنند، مسائل را تبیین و فضای صحبت و همراهی 
را  عمومی  همراهی  ایــن  و  کنند  ایجاد  عمومی 
اذعان  می توان  اینجا  در  شک  بدون  دهد.  ارتقاء 
کرد رسانه ها می توانند انتظارات را مدیریت کنند. 

خ دادن است. اتفاقی که همین الان در حال ر
که  ــم  داری بانکی  نظام  در  که  مشکلاتی  جمله  از 
تاکید  و  کرده  توجه  آن  به  فرزین  آقای  الحمدالله 

ــت کــه بین  ــن اس ــن اتــفــاق بیفتد، ای دارنـــد کــه ای
توسعه ای  عمومی،  جامع،  تخصصی،  بانک های 
مجموعه   و  شویم  قائل  تفکیک  قرض الحسنه  و 
مقرراتی متناسب با هر کدام از آنها تعریف کنیم که 
از  قبل  موضوع  این  خلاء  است.  نبوده  گذشته  در 
حضور آقای فرزین کاملا مشهود بود و در آن زمان 
ح می کردیم که چرا بخشنامه واحد  به دفعات مطر
سپرده  چرا  شــود؟  ابــلاغ  باید  بانک ها  همه  بــرای 
مناطق  در  کــه  دولــتــی  توسعه ای  بانک  قانونی 
می کند،  ســرمــایــه گــذاری  ــالا  ب ریسک  بــا  مــحــروم 
است،  تهران  در  بیشتر  که  تجاری  بانک  مانند 
کجاست،  در  تفاوت ها  پس  باشد؟  درصد   10 باید 
و  توسعه ای  یکی  فعالیت  موضوع  که  حالی  در 
دیگری تخصصی است. در کدام دسته از مجموعه 
بخشنامه های  و  ــررات  ــق م و  قــوانــیــن  ــا،  ــلاغ ه اب
یا  توسعه ای  تخصص ها،  این  برای  مرکزی  بانک 
قرض الحسنه بودن تفاوت قائل هستند. قطع به 
از  مجموعه ای  به  تبدیل  را  اینها  بتوانیم  اگر  یقین 
بخشنامه ها و قوانین و مقررات کنیم که متناسب 
باشد،  بانک ها  از  دسته  این  فعالیت  موضوع  با 
خ می دهد. در  اتفاق بزرگی در نظام بانکی کشور ر

دکتر سیدعباس حسینی  
مدیرعامل بانک مسکن

     اراده رییس کل بانک مرکزی برای تفکیک بانک ها 
بر اساس نوع فعالیت را به فال نیک می گیریم

     اگر قرار است شعار سال، یعنی رشد اقتصادی و کنترل تورم توسط 
شبکه بانکی محقق شود، از محل مسکن و ساخت و ساز خواهد بود

     کنترل ترازنامه بانک ها در کوتاه مدت خوب است و یکی از 
سیاست هایی بوده که به فوریت اثر خود را در اقتصاد نشان داد

     آثار مثبت سیاست کنترل ترازنامه  در اقتصاد نمایان شد
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دکتر سیدعباس حسینی  
مدیرعامل بانک مسکن

حدود 30 درصد 
تورم در افزایش 
خ اجاره  خانه  نر

خ  و افزایش نر
مسکن و ساخت 

و ساز است که 
اگر بتوانیم با 

افزایش عرضه 
آن را کنترل 

کنیم، به شدت 
بر تورم تاثیر 

می گذارد

صحبت های مختلفی که در بانک مرکزی، به ویژه 
رئیس کل بانک مرکزی می کنند، این اراده وجود 

دارد که آن را به فال نیک می گیریم.
قانون،  یک  فقط  منظر  از  نه  تولید،  جهش  قانون 
بلکه با توجه به نیاز جامعه به مسکن مهم است. 
هم در قانون اساسی تاکید شده و هم شعار دولت 
خانواده هاست  دغدغه  خ ها  نر افزایش  و  است 
خ ها متوقف شود.  که ضرورت دارد این افزایش نر
در بانک مسکن اعتقاد داریم اگر شعار امسال که 
رشد اقتصادی و کنترل تورم است را در نظر بگیریم، 
در  اســت،  بانکی  شبکه  به  مربوط  که  بخشی  آن 
می گیرد.  شکل  ســاز  و  ساخت  و  مسکن  حیطه 
حدود  می کنیم،  بررسی  را  تورمی  تحولات  وقتی 
افزایش  و  ــاره   اج خ  نر از  تــورم  تغییرات  درصــد   30
اگر  که  می گیرد  اثر  ساز  و  ساخت  و  مسکن  هزینه 
بتوانیم با افزایش ساخت و ساز و عرضه مسکن آن 
را کنترل و یا کاهش دهیم، به شدت بر کنترل تورم 
تاثیر خواهد داشت و آن کنترل تورمی که حضرت 
آقا بر آن تاکید داشتند نیز اتفاق می افتد. در رشد 
و  دنیاست  اقتصاد  پیشران  مسکن  هم  اقتصادی 
تمام کشورهای دنیا برای توسعه از مسکن شروع 
پیشران  یک  عنوان  به  کماکان  مسکن  کرده اند. 
حرکت می کند و ده ها و صدها شغل و صنایع را با 
نهضت  مزیت های  از  مــی آورد.  در  حرکت  به  خود 
است  کشور  سطح  در  آن  پراکندگی  مسکن،  ملی 
 ... و  پتروشیمی  یا  پالایشگاه  وقتی  که  نحوی  به 
رشد  صنعت  و  منطقه  یک  فقط  می شود،  ساخته 
کشور  سراسر  در  مسکن  ملی  نهضت  اما  می کند، 
توسعه  و  زندگی  کوشش،  حرکت،  شهرستان ها  و 

ایجاد می کند. 
با  مسکن  ملی  نهضت  ــاوت  ــف ت حـــال،  عین  در 
کمک  با  مهر  مسکن  که  است  این  در  مهر  مسکن 
بانک  و  افتاد  اتفاق  مرکزی  بانک  اعتباری  خط 
دو  خ های  نر با  مسکن  بانک  به  همت   52 مرکزی 
این  بتواند  تا  داد  اختصاص  ترجیحی  و  ــد  درص
همه  مسکن  ملی  نهضت  در  اما  ببرد،  جلو  را  کار 
بانک ها باید ورود کنند. مانده منابع بانک مسکن 
از  ــت.  اس همت   250 فعالیت،  ســال   85 ایــن  در 
بانکی  سپرده های  درصد   4 مسکن  بانک  سویی، 
در  که  دارد  را  افتخار  ایــن  امــا  دارد،  اختیار  در  را 
 315 حدود  برای  سیزدهم،  دولت  فعالیت  دوره 
کرده  ایجاد  مالی  تامین  تعهد  قرارداد  واحد  هزار 
می شود.  تومان  میلیارد  هزار   175 تا   170 که  است 
میلیارد  ــزار  ه  75 توانستیم  مسکن  بانک  در  ما 
تومان پرداخت کنیم که روی نقدینگی بانک تاثیر 
منجر  که  کرده  تشدید  را  بانک  ناترازی  و  گذاشته 
چون  اما  شد،  مرکزی  بانک  از  برداشت  اضافه  به 
است  مسکن  ملی  نهضت  مالی  تامین  جریان  در 

کار  بیاورد،  همراه  به  را  اقتصادی  رشد  می تواند  که 
انجام شده و بانک مرکزی هم همراهی لازم را با ما 

دارد که بتوانیم نهضت را به جایی برسانیم.
با  مسکن  عالی  شــورای  در  متعددی  جلسات 
تاکید  دولت  و  شده  برگزار  رئیس جمهور  حضور 
را  خــود  قانونی  تکالیف  بانک ها  همه  که  دارد 
انجام دهند. بانک مسکن به تنهایی حدود 50 تا 
60 درصد تامین مالی کل پروژه های نهضت ملی 
بانکی،  شبکه  بقیه  و  می دهد  انجام  را  مسکن 

باقی مانده را انجام خواهند داد.
کوتاه مدت  در  بانک ها  ترازنامه  کنترل  سیاست 
تامین  می شود  ــزرگ  ب که  اقتصاد  ــت.  اس خــوب 
مالی  آن هم باید بزرگ شود. در دنیا نظام تامین 
مالی از چند محل بیشتر نیست. یا صندوق های 
طریق  از  یا  و  می کنند  مالی  تامین  بازنشستگی 
تمام  وجود  با  البته  که  می گیرد  صورت  بیمه ها 
می دهد،  انجام  بیمه  صنعت  که  تلاش هایی 
ح ها و پروژه های ملی بزرگی را شاهدیم  کمتر طر

که توسط صنعت بیمه تامین مالی شود.
که  داریــم  را  سرمایه  بــازار  مالی  تامین  همچنین 
افتاده  گذشته  سال های  که  اتفاقاتی  دلیل  به 
ریسک  و  است  حاکم  آن  بر  که  اطمینانی  عدم  و 
است.  شده  کم  آن  به  مردم  تمایل  دارد،  زیــادی 
بنابراین تنها محلی که برای تامین مالی می ماند 
محوری ترین  بانک ها  که  جایی  در  بانک هاست، 
قالب های  در  ــد،  دارن مالی  تامین  برای  را  نقش 
تامین  یا  تکلیفی  تسهیلات  جمله  از  مختلف 

نیازهای جامعه، به بانک ها فشار وارد می شود. 
تامین  از  متعددی  تقاضای  طرف  یک  از  بنابراین 
دیگر  طرف  از  و  دارد  وجود  بانکی  شبکه  در  مالی 
بیاوریم،  پایین  را  پولی  پایه  که  است  این  سیاست 
گردش نقدینگی را کنترل کنیم تا تورم نیز کاهش 
مقطع  این  در  مرکزی  بانک  می رسد  نظر  به  یابد. 
از زمان و با اتخاذ این دست از سیاست ها، تلاش 
کشور  پولی  پایه  افزایش  در  را  بانک ها  اثــر  ــرده  ک
هدایت  است  مدنظر  که  چارچوبی  به  و  مدیریت 
کند. اگر سیاست کنترل ترازنامه بانک ها را با تاکید 
بخش های  سمت  به  منابع  و  نقدینگی  هدایت  بر 
موثر  و  ارزشمند  بگیریم،  نظر  در  اقتصادی  درست 
واقع  در  می کنیم.  مشاهده  هم  را  آن  تاثیر  و  بوده 
یکی از سیاست هایی بوده که به فوریت اثر خود را 
نشان  اقدامات  این  است.  داده  نشان  اقتصاد  در 
می دهد که بانک مرکزی قصد داشت یک حرکت 
سرعتی و ضربتی برای کنترل رشد پایه پولی انجام 
دهد. البته اینکه انتظار داشته باشیم شبکه بانکی 
به تنهایی مشکلات را حل کند امکان پذیر نیست، 
باید  سرمایه،  بازار  مانند  اقتصاد  دیگر  بخش های 
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تدوین‌برنامه‌زمانبندی‌
اصلاح‌ناترازی‌بانک‌ها‌

سیاست گذار پولی در تمام دنیا که نهاد بانک 
مرکزی آن کشور به  حساب می آید، با ابزارهای 
در اختیار، تلاش می کند، میان امکان دهی 
به  ــود.  ش قائل  تمایز  مختلف،  بازیگران  به 
تمامی  برای  استانداردها  همه  نباید  عبارتی 

شبکه بانکی یکسان باشد.
بررسی  مــورد  را  مختلف  اقتصادهای  وقتی   
عملکرد  با  بانک هایی  هم  می دهیم،  قــرار 
بانک هایی  هم  و  دارد  ــود  وج مثبت  خیلی 
گذشته شان  وضعیت  علت  به  که  هستند 
فعلی  ساختار  درون  که  چالش هایی  یا  و 
را  نــادرســتــی  فعالیت های  اســـت،  مــوجــود 
انجام می دهند که در نهایت منجر به تشدید 

ناترازی می شود.

آن  با  می تواند  مرکزی  بانک  که  ابزارهایی  از  یکی 
بانک هایی  و  آورد  ــود  وج به  تمایز  بانک ها  بین 
کند،کنترل های  تراز  را  هستند  ناترازی  دچار  که 
برای  می توان  که  صورت  بدین  است.  ترازنامه ای 
برخی از بانک های بد و گروهی که دارای مشکلات 
و چالش های عملکردی هستند، محدودیت های 

و  کنترل  را  فعالیت هایشان  آورد،  وجود  به  جدی 
ممنوع  زیادی  موارد  در  را  ترازنامه  زیرخط  کارهای 
کرد. در این میان برخی دیگر از بانک ها که فعالیت 
مناسبی دارند و طبق ساختار عملکردی مناسب 
پیش می روند، محدودیتی برای آنها در نظر گرفته 
نمی شود. این نوع برخورد نهاد سیاست گذار، به 
 نوعی ایجاد تمایز بین یک بازیگر یا یک بانک خوب 
و یک بازیگر یا یک بانک بد است که در نهایت برای 
اینکه همه فعالیت های مثبتی را در برنامه داشته 

باشند، ایجاد انگیزه می کند.
را  ــود  خ نقش  بــایــد  عملکردی  لــحــاظ  ــه  ب بــانــک 
و  ریسک  واسطه گر  وجـــوه،  واسطه گر  به  عنوان 
واسطه گر سررسید رعایت کند. در کشور ما بانک ها 
توانایی  یا  و  کنند  رعایت  را  نقش  این  نمی توانند 
ایجاد  منشاء  ندارند.   هم  با  را  سه  هر  پیش بردن 
ناترازی باید به طور دقیق مورد شناسایی قرار گیرد، 
زیرا ریشه تخلف بانک ها در این  خصوص با یکدیگر 
تفاوت دارد. برای مثال یکی از دلایلی که بانک ها 
در  سرمایه گذاری  می شوند،  ناترازی  شرایط  وارد 

املاک و مستغلات است.
 یک بانک امکان دارد به دلیل حجم زیاد مطالبات 

محمد قزلباش  
مدیر توسعه و مطالعات اقتصادی مرکز مبادله ایران

     بخش جدی افزایش اضافه برداشت در سال های گذشته 
 در بانک های ناسالم اتفاق افتاده است

ً
عمدتا

     یک بانک بی کیفیت و بد می تواند منجر به بی اعتمادی جدی 
برای تمامی شبکه بانکی شود و ریسک سیستماتیک به وجود آورد

     مواجهه بانک مرکزی با بانک های ناسالم، در نهایت منجر 
به این می شود که اضافه برداشت ها کاهش پیدا کند
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محمد قزلباش  
مدیر توسعه و مطالعات اقتصادی مرکز مبادله ایران

زمانی که 
برنامه های 

رفع ناترازی به 
نتیجه مناسب 

منتج نمی شود 
باید به سمت 

ادغام یا انحلال 
موسسات 

اعتباری حرکت 
کرد

در  البته  که  دیگر  بانک  و  شود  ناترازی  دچار  معوق 
موارد نادر هم پیش می آید، در اثر وجود هزینه های 
به  شود.  مبتلا  مشکل  این  به  بالا  اداری  و  عمومی 
همین دلایل، اولین گام، شناسایی منشاء ناترازی 
به  عنوان  مرکزی  بانک  که  هم  دومی  نکته  است. 
نهاد سیاست گذار با همکاری مدیران و مجموعه 
هیات مدیره بانک، باید درباره آن دست به تلاش 
شرایط  از  ــذار  گ ــرای  ب برنامه  یــک  تــدویــن  بــزنــد، 
ناترازی به وضعیت سالم است. این برنامه احتمال 
دارد از بازه زمانی یک ساله شروع و تا بازه زمانی 10 

ساله برای بعضی از بانک ها ادامه پیدا کند.
بر  مبنی  اقدامات  یک سری  برنامه،  این  طول  در 
برخورد  آن  با  نوعی  به   و  پیدا  ناترازی  منشاء  اینکه 
پیدا  سوق  سالم  وضعیت  سمت  به  بانک  و  شود 
کند، انجام خواهد شد. برای مثال بانکی که علت 
معوق،  مطالبات  بالای  حجم  ناترازی اش  شرایط 
است به لحاظ عملیاتی و عملکرد مشکل دارد، از 
حیث بخشنامه ها، نحوه تسهیلات دهی، دریافت 
دچار  اعتباری  ریسک  رصد  و  ضمانت ها  و  وثایق 
موضوع  این  سراغ  به  باید  بنابراین  بوده،  مشکل 
برود که کم کم نظام نامه اعتباردهی، شرکت هایی 
با  همکاری  بر  و  دهد  تغییر  را  می کند  کار  آنها  با  که 
برای  برنامه ای  همچنین  بیفزاید.  مرکزی  بانک 
که  مشکلی  و  پیگیری  را  معوق  مطالبات  وصــول 
به  کند.  متوقف  را  می شود  ناترازی  ایجاد  باعث 
این معنا، در صورتی که بانک از محل شرکت های 
از  بالایی  سطح  که  شده  ناتراز  خاص  صنعت  یک 
مطالبات معوق را دارد و تسهیلات دهی به آن اتفاق 
افتاده، آن بانک باید این تسهیلات دهی را ممنوع 
اعلام کند. این کار منجر به آن خواهد شد که حجم 
مطالبات معوق در همان سطح باقی بماند و برای 
را  اشاره  مورد  برنامه های  وضعیت،  این  از  خروج 

باید در دستور کار قرار دهد.
زمانی که برنامه های رفع ناترازی به نتیجه مناسب 
انحلال  یا  ــام  ادغ سمت  به  باید  نمی شود،  منتج 
آن  نمونه  یک  که  کرد  حرکت  اعتباری  موسسات 
نور  اعتباری  موسسه  دربـــاره  اخیر  هفته های  در 

بانکی  صورتی که  در  عبارتی،  به  شــد.  مشاهده 
فاقد عملکرد مطلوب باشد و حرکت آن به سمت 
موجود،  راهکار  تنها  نشود،  واقع  موثر  شدن  سالم 
ادغام آن با یک بانک بزرگ تر است تا بتواند با کمک 
موسسه  چالش های  نوعی  به   خــود  فرایندهای 

کوچک را حل کند.
سریع  ــزوم  ل زمینه،  ایــن  در  جــدی  بسیار  مسئله 
بانک  یک  زیــرا  اســت،  فرایندها  این  انــجــام دادن 
بی اعتمادی  به  منجر  می تواند  بد  و  بی کیفیت 
ریسک  و  شــود  بانکی  شبکه  تمامی  ــرای  ب جــدی 
سیستماتیک به وجود آورد و حتی در موارد بحرانی 
نتیجه  در  و  کند  ایجاد   Bank run و   Bank panic
از  روز  چند  ظرف  بانکی  سپرده های  بــالای  حجم 
مالی  دارایــی هــای  ــازار  ب در  و  ج  خــار بانکی  شبکه 
کلان  اقتصاد  فضای  به  طورکلی  و  می کند  گردش 

ملتهب می شود.
 بنابراین سیاست گذار پولی خیلی سریع و دقیق 
تصمیم  باید  موسسات  از  نــوع  ایــن  با  ارتــبــاط  در 
گرفته شده را به اجرا در آورد و احتمالاً وقتی فعالان 
مرکزی  بانک  قاطعیت  این  با  بانک ها  و  اقتصادی 
و  موسسات  ــاره  دربـ تصمیم گیری  بــا  ــاط  ــب ارت در 
بانک های بد و ناسالم مواجه می شوند، رفتارشان 
جدی  چالش های  چنین  به  تا  می کنند  اصلاح  را 
که  شد  خواهند  مطمئن  هم  مردم  نشوند،  مبتلا 
بانکی  شبکه  وضعیت  بر  ناظر  پولی  سیاست گذار 
که  ــده  ش مشاهده  گذشته  ســال هــای  در  ــت.  اس
 
ً
عمدتا ــت،  ــرداش ب اضافه  افــزایــش  ــدی  ج بخش 

وقتی  بانک  افتاده،  اتفاق  ناسالم  بانک های  در 
پیش  به  درستی  را  خود  فعالیت های  نمی تواند 
دچار  متمادی  زمانی  بازه های  در  نهایت  در  ببرد، 

اضافه برداشت می شود.
در  ناسالم  بانک های  بــا  مــرکــزی  بانک  مواجهه   
نهایت منجر به این می شود که اضافه برداشت ها 
کاهش پیدا کند و دیگر شاهد آن نباشیم. از طرفی 
بلندمدت  در  شود،  کنترل  پولی  پایه  رشد  وقتی 
پایدار  کاهش  و  تــورم  خ  نر نوسانات  کنترل  شاهد 

تورم هم خواهیم بود.

بــــــرش

محدودیت‌هــای‌بانک‌های‌ناتراز
و  آورد  ــود  وج به  تمایز  بانک ها  بین  آن  با  می تواند  مرکزی  بانک  که  ابزارهایی  از  یکی 
بدین  اســت.  ترازنامه ای  کند،کنترل های   تــراز  را  هستند  ناترازی  دچــار  که  بانک هایی 
صورت که می توان برای برخی از بانک های بد و گروهی که دارای مشکلات و چالش های 
و  کنترل  را  فعالیت هایشان  آورد،  وجود  به  جدی  محدودیت های  هستند،  عملکردی 

کارهای زیرخط ترازنامه را در موارد زیادی ممنوع کرد. 
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‌سیاست‌تثبیت‌را‌‌با‌
سرکوب‌نرخ‌ارز‌مقایسه‌نکنیم

دکتر حسین درودیان  
اقتصاددان

خ ارز  تثیبت ارز موضوع مهمی است، چون نر
عمومی  انتظارات  بر  مستقیمی  و  پرُرنگ  اثر 
حاکم بر کشور، سطح قیمت ها و فضای کلی 
طرف  یک  از  ارز  داشتن  ثبات  دارد،  اقتصاد 
شدید  و  دفعی  ناگهانی،  جهش های  جلوی 
ارز را می گیرد و از طرف دیگر به سیاق برخی 
خ ارز برای  سال ها اجازه نداده با وجود تورم، نر

مدت طولانی تثبیت شود.

تنش  و  تحریم  اقتصاد،  کنونی  شرایط  به  توجه  با 
ارزی، اکنون به هیچ وجه مسئله ثابت نگه داشتن 
از  جلوگیری  ما  مسئله  نیست،  ح  مطر ارز  قیمت 
حاضر،  حال  در  است.  ارز  خ  نر شدید  جهش های 
از  اما  نمی کند،  سرکوب  را  ارز  قیمت  مرکزی  بانک 
هم رها نکرده تا دوباره شاهد  خ بازار را  آن طرف نر
مدیریت  باید  ــدف  ه باشیم،  ارز  قیمت  جهش 

خ ارز در بازار آزاد باشد. رفتارهای نر
سیاست تثبیت بانک مرکزی را نمی توان با سرکوب 
سرکوب  ادعای  می توان  زمانی  کرد.  مقایسه  خ  نر
ثابت  ارز  خ  نر متوالی  سال  چند  که  داشت  ارز  خ  نر
رشد  خ  ــر ن و  کالاهـــا  قیمت   مقابل  در  ــا  ام ــد،  ــاش ب
زمان  از  اما  باشد.  افزایشی  مداوم  تورم  و  نقدینگی 
رشد  یا  تورم  جهش  ارز،  خ  نر تثبیت  برنامه  اجرای 

نقدینگی نداشتیم.
صندوق  ایجاد  و  ثبات بخشی  کلی  هدف  آنسو،  از 
تثبیت ارز، هدف موجهی است. برای اینکه هدف 
ثبات بخشی در بازار ارز اتفاق بیفتد بانک مرکزی به 
عنوان سیاست گذار ناچار است در قالب صندوق 
در  خوبی  ارزی  منابع  دیگری،  برنامه  هر  یا  تثبیت 
اختیار داشته باشد تا در مواقعی در مقابل جهش 

قیمت ارز بایستد. 
در  خوبی  ارزی  منابع  مرکزی  بانک  اینکه  ــرای  ب
به  را  آزاد  ارز  خ  نر است  لازم  باشد،  داشته  اختیار 
ارز  خ  نر را  ثبات بخشی   هدف  و  بشناسد  رسمیت 
به  آزاد  ــازار  ب ارز  خ  نر به  توجه  دهــد.  قــرار  آزاد  ــازار  ب
را  ارز  بخواهد  مرکزی  بانک  اگر  که  است  دلیل  این 

بازار  از  پایین تر  خ های  نر در  و  ترجیحی  صورت  به 
منابع  که  می شود  این  نتیجه  دهد،  تخصیص  آزاد 
را  ارزی  منابع  وقتی  داد،  خواهد  دست  از  را  ارزی 
بخواهیم  که  نمی ماند  باقی  ارزی  بدهیم  دست  از 
کنیم.  محقق  را  آزاد  بـــازار  قیمت  تثبیت  ــدف  ه
قیمت گذاری ارز زیر قیمت بازار، به طور معناداری 
معنی  به  تثبیت  دارد.  منافات  تثبیت  موضوع  با 
این  نیازمند  داشتن،  نگه  ثابت  نه  و  بخشی  ثبات 
ارز  می تواند  که  مواقعی  در  سیاست گذار  که  است 
نیاز  بــازار  که  مواقعی  در  را  منابع  آن  و  خریداری  را 
دارد تزریق کند.  تزریق یک طرفه ارز و قیمت گذاری 
موجب می شود به صورت دائم ارز را با قیمت پایین 
تزریق کنید البته این اقدام هم تا یک جایی، زمانی 
تمام  منابع  که  زمانی  و  دارد  اجرا  امکان  دوره ای  و 
صندوق  هدف  داد.  انجام  را  کار  این  نمی توان  شد 
پایداری  ارزی  منابع  که  می کند  ایجاب  تثبیت 
داشته باشیم، پایداری در منابع ارزی نیازمند ثبات 
با  موضوع  این  و  است  تثبیت  صندوق  تشکیل  و 

ارزان فروشی ارز در منافات است. 
برای مدیریت بازار ارز و ایجاد منابع پایدار ارزی در 
مرکزی  بانک  ارز،  تثبیت  صندوق  مانند  صندوقی 
باید بر تمام منابع ارزی نظارت و دسترسی داشته 
البته  کند.  ذخیره  صندوق  در  را  مــازاد  ارز  تا  باشد 
دستگاه های مختلف باید برنامه بانک مرکزی برای 
مسیر  از  ارز  تامین  تا  کنند  حمایت  را  ارز  بازار  ثبات 
بانک مرکزی صورت بگیرد و بازارهای غیررسمی بر 

قیمت سازی در ارز تسلط نداشته باشند. 
به  تثبیت  صندوق  ایجاد  کنیم  فکر  نباید  واقع  در 
این معنی است که هر وقت خواستیم ارز را با قیمت 
ایجاد  برای  صندوق  این  منابع  کنیم،  تقاضا  ارزان 
این  در  است.  ارزی  تنش  مواقع  در  بازار  در  آرامش 
مواقع مجری یا سیاست گذار، با استفاده از ارزهای 
ذخیره شده، ثبات را در بازار برقرار می کند و مانع 
دچار  طولانی  مدت  برای  ارز  بازار  که  می شود  آن  از 
را  ارزی  شوک های  تثبیت  صندوق  شــود.  التهاب 

کنترل خواهد کرد. 

دستگاه های 
مختلف باید 
از برنامه بانک 
مرکزی برای 
ثبات بازار ارز 
حمایت کنند 
تا تامین ارز از 
مسیر بانک 
مرکزی صورت 
بگیرد و بازارهای 
غیررسمی بر 
قیمت سازی 
بر ارز تسلط 
نداشته باشند
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‌پیامدهای‌مثبت‌کاهش‌رشد‌نقدینگی
‌سال‌آینده‌نمایان‌می‌شود

 محمدعلی دهقان دهنوی، رئیس سابق سازمان بورس و اوراق بهادار 
در گفتگو با تازه های اقتصاد:

      سیاست تثبیت اقتصادی بانک مرکزی باید 
با اصلاحاتی در سایر بخش ها و ارگان ها 

همراه شود تا بتوانیم مشکل بی ثباتی 
اقتصادی را ریشه ای حل کنیم

      در اقتصاد دولتی ایران، بانک 
مرکزی باید به عنوان بازارساز 

در بازار ارز مداخله کند

      فاز دوم سیاست تثبیت اقتصادی 
با راه اندازی صندوق تثبیت ارز 

همراه خواهد بود

دکتر حسین درودیان  
اقتصاددان
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یک سالی است که مدیریت ساختمان شیشه ای 
میرداماد به دست محمدرضا فرزین سپرده شده 
همان  از  مرکزی  بانک  جدید  رئیس کل  است. 
ارزی  سیاست های  زیربنای  ابتدایی،  ــای  روزه
خود را مبتنی بر سیاست تثبیت یا ثبات بخشی 
عنوان کرد و در مصاحبه های مختلف ایجاد ثبات 
 
ً
مشخصا خواند.  ایران  اقتصاد  مفقوده  حلقه  را 

خ تورم  مهم ترین وظیفه بانک مرکزی، کنترل نر
بر  عــلاوه  ارز  تثبیت  و  است  ارز  ــازار  ب مدیریت  و 
فعالان  دغدغه های  مهم ترین  از  یکی  اینکه 
اقتصادی کشور محسوب می شود، تاثیر بسزایی 

بر معیشت و سفره مردم دارد. 
لازم به ذکر است که یکی از ابزار های مهم کنترل 
خ ارز است، چرا که در اقتصادی  تورم، مدیریت نر
وابستگی  دهه ها  طی  که  ــران  ای اقتصاد  مانند 
زیادی به دلار پیدا کرده است و بسیاری از کالا ها بر 
خ ارز قیمت گذاری می شوند، افزایش  اساس نر
خ ارز ناگزیر به افزایش قیمت کالا ها و تورم منجر  نر
می شود. بانک مرکزی توانسته با اعمال سیاست 
خ  تثبیت، بالاخره پس از التهابات سنگینی که نر
کرده  تجربه  گذشته  سال های  در  غیررسمی  ارز 
خ ارز را بکشد و آن را  است، ترمز رشد پرُشتاب نر
در روندی باثبات قرار دهد. در همین خصوص، 
هفته نامه تازه های اقتصاد با محمدعلی دهقان 
اوراق  و  ــورس  ب سازمان  سابق  رئیس  دهنوی، 
بهادار و معاون اسبق وزیر امور اقتصادی و دارایی 

گفتگویی را انجام داده که در ادامه می خوانید.

اواخر  از  اقتصادی  تثبیت  سیاست 
مرکزی  بانک  توسط  گذشته  سال 
شما  دیدگاه  است.  شده  اجرایی 
نسبت به این سیاست و کارکرد آن 

چیست؟
اقتصاد  در  را  زیادی  بی ثباتی های  اخیر  سال  چند  در 
خ ارز  کلان کشور شاهد بوده ایم که هم با تغییرات نر
خ رشد نقدینگی با عددهای بالا مواجه بوده  و هم نر
بر  را  خود  تاثیر  سال  پنج  تا  چهار  موضوع  این  و  است 
وضعیت  اخیر  سال  سه  در  و  گذاشت  ــران  ای اقتصاد 

وخیم تری را نشان داده است.
خاصی  ــش  آرام گذشته،  یکسال  از  اما  خوشبختانه 
در  اقتصادی  ثبات  و  شده  حاکم  مختلف  بازارهای  بر 
کشور ایجاد، و انتظارات تورمی تعدیل شده است و با 
نبوده ایم.  روبرو  خارق العاده ای  قیمت های  افزایش 
قاعدتا کاری که بانک مرکزی انجام داده از جهت اینکه 
اقتصاد  به  ــادی  زی کمک  ــرده،  ک ایجاد  را  آرامشی  یک 
با  اقتصادی  فعالین  که  طوری  به  کرد.  خواهد  کشور 
دارنــد،  کلان  متغیرهای  به  نسبت  که  چشم اندازی 
ــی رود با  ــون انتظار مـ ــش داشــتــه و چ احــســاس آرامـ

این  به  منجر  امر  این  نشوند،  ــرو  روب ــداوم  م تغییرات 
می شود که بتوانند در برنامه ریزی اقتصادی خودشان 
و در نقشه هایی که برای توسعه کسب و کار خود دارند 
یا برنامه های که برای خرید، فروش و سرمایه گذاری 
دارنــد، با اطمینان بیشتری عمل کنند که همین امر 

می تواند به اقتصاد کشورمان کمک کند.
البته باید ببینیم این سیاست چقدر می تواند امتداد 
و استمرار داشته باشد، آن چیزی که به موفقیت یک 
است  این  می کند  کمک  اقتصادی  تثبیت  سیاست 
که بتواند حداقل برای چند سال، با چنین روندی به 
بانک  گذشته،  سال  یک  در  بدهد.  ادامــه  خود  مسیر 
خ ارز را مهار کند، به طوری  مرکزی توانسته نوسانات نر
خ ارز در بازار آزاد و بازارهایی که خود برای برخی از  که نر

مصارف شکل داده بود، کنترل شده است.
خ ارز در گسترش  با این حال ریشه و پایه این تغییرات نر
حجم پول است، برای رشد نقدینگی هم بانک مرکزی 
رشد  بگوییم  نمی توانیم  چند  هر  اســت،  بــوده  موفق 
خ کمی است، ولی نسبت  نقدینگی 25 تا 30  درصد نر
خ  خ داده، طبیعتا نر به چیزی که در چند سال گذشته ر
رشد کمتری است ولی آمارها گویای آن است که در رشد 
پایه پولی چنین موفقیت هایی حاصل نشده است که 
ریشه این امر در ناترازی است که از کسری بودجه دولت 
بودجه  کسری  عنوان  به  مشکل  ریشه  یعنی  می آید. 
دولت کماکان وجود دارد و تا زمانی که این موضوع حل 
نشود ما به کمک سیاست تثبیت اقتصادی مشکل را به 

تعویق می اندازیم، نه اینکه مشکل را حل کنیم.
به همین دلیل معتقدم که سیاست تثبیت اقتصادی 
بانک مرکزی باید با اصلاحاتی در همه بخش ها همراه 
مورد  اقتصادی  اصلاحات  در  هماهنگی  یک  و  شود 
نیاز است تا بتوانیم ریشه مشکل بی ثبات سازی را حل 
حوزه  در  صرفا  هم  هماهنگی  این  حتی  اتفاقا  و  کنیم 
سیاست گذاری اقتصادی کافی نیست. چون اگر یک 
لایه به عقب تر برویم و بخواهیم مشکل اصلی تر را پیدا 
این  به  ــاره  دوب کجاست،  بگویم  را  علت  ریشه  و  کنیم 

نتیجه می رسیم که ریشه آن به سیاست باز می گردد.
بحث  در  تحریم هاست،  بحث  در  بی ثباتی  این  ریشه 
قطع شدن ارتباط تجاری، مالی و بانکی کشور با دنیای 
حل  امر  این  که  زمانی  تا  لذا  است  بیرون  اقتصادی 
نشود، اصلاحاتی که در لایه اقتصادی انجام می شود 
شاید کامل نباشد یا نتواند آنچنان که ما می خواهیم 

یک تثبیت اقتصادی برقرار کنیم، به ما کمک کند.
بانک  اقدامات  شک  بدون  گفت  باید  جمع بندی  در 
خوبی  بسیاری  نتایج  کشورمان  اقتصاد  برای  مرکزی 
خوب  نتایج  این  گرفتن  استمرار  ولی  است،  داشته 
دیگر  در  اقتصادی  اصلاحات  به  منوط  بنده  نظر  به 
و  دولت  بودجه  کسری  بحث  در  مخصوصا  حوزه ها، 
به  بتواند  تا  است  تحریم  مشکلات  حل  آن،  از  مهم تر 

حرکت اقتصاد کشور کمک شایانی کند.

خوشبختانه از 
یکسال گذشته 
آرامش خاصی 
بر بازارهای 
مختلف حاکم 
شده و ثبات 
اقتصادی در 
کشور ایجاد و 
انتظارات تورمی 
تعدیل شده 
است
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ریشه مشکل به 
عنوان کسری 

بودجه دولت 
کماکان وجود 

دارد و تا زمانی 
که این موضوع 

حل نشود، ما به 
کمک سیاست 

تثبیت اقتصادی 
مشکل را 
به تعویق 

می اندازیم، نه 
اینکه مشکل را 

حل کنیم

کنترل  بــرای   
ً
صــرفــا اقتصادی  تثبیت  سیاست  ــر  اگ

قیمت ها باشد و منجر به گشایشی در اقتصاد نشود، 
 نفع زیادی برای مردم به همراه نخواهد داشت.

ً
طبیعتا

اقتصادی،  تثبیت  اجرای  نتایج  از 
هیجانات  تخلیه  و  ارزی  ــش  آرام
سیاست  این  تداوم  آیا  بود.  قیمتی 
لازم  کشور  ارزی  ثبات  ــرای  ب را 

می دانید؟
وقتی که در خصوص مبحث تثبیت اقتصادی صحبت 
گمان  این  مخاطب  ذهن  در  است  ممکن  می کنیم، 
در  ثابت  قیمت های  معنای  به  تثبیت  که  شود  ایجاد 
این  با  بــود.  خواهد  زمــان  طول  در  مختلف  بازارهای 
حال، چنین چیزی در سیاست تثبیتی که در وضعیت 

فعلی امکان پذیر است، وجود ندارد.
نمی شود که رشد نقدینگی بالای 25 درصد و رشد پایه 
پولی بالای 30 یا 35 درصد باشد، تورم 40 درصدی هم 
خ ارز هم بر روی یک رقم ثابتی باقی  داشته باشیم و نر
 چنین چیزی در واقع ایجاد یک ناترازی 

ً
بماند، اساسا

است که در آینده خودش را نشان خواهد داد.
تثبیت اقتصادی از نظر بنده این است که اجازه ندهیم 
نوسانات بیش از حدی در روند متغیرهای اقتصادی 
خ بدهد، به عنوان مثال در سال گذشته در بازار آزاد  ر
خ دلار تا 60  هزار تومان نیز بالا رفت، ولی در یکسال  نر
خ نزدیک هم نشده است،  گذشته هرگز دیگر به این نر
تومان  ــزار  ه  60 خ  نــر که  اســت  آن  دهنده  نشان  ایــن 
این  است،  بوده  بی دلیل  نیز  آن  نوسان  و  غیرواقعی 
این  به  تثبیت  واقــع  در  ــوده،  ب نامناسب  التهاب  یک 

معناست که با چنین پدیده های روبرو نشویم.
 اگر بخواهیم این تثبیت به تثبیت 

ً
ولی خوب قاعدتا

ــورت  ص توسعه یافته  کــشــورهــای  در  ــه  ک اقــتــصــادی 
خ تورم  می گیرد، تبدیل شود به این معنا است  که یک نر
این  از  بیشتر  و  داشته  وجود  درصدی  سه  یا  دو  پایین 
نباشد که این امر مستلزم این است که حجم پول و پایه 
پولی نیز تثبیت شود، کسری بودجه مداوم و مستمر 
خ  نداشته باشیم و این امر آن موقع کمک می کند تا نر
برابری دلار در مقابل ریال، هم در حد همین تورم ثابت 

خ   نر
ً
بماند. ولی اگر متغیرهای دیگر حل نشوند، قاعدتا

ارز هم می تواند از آنها تبعیت کند، در چنین شرایطی 
حداکثر  می کند  کمک  اقتصادی  تثبیت  سیاست 
خ ارز انجام  همان مقداری که لازم است تعدیل در نر

خ ارز ثابت بماند. شود، نه اینکه نر
اگر به فعالین اقتصادی این اطمینان را بدهید که یک 
بازارساز قوی مثل بانک مرکزی وجود دارد که بازار ارز 
را کنترل می کند و نسبت به متغیرهای اقتصادی دیگر 
بیشتر  نوساناتی  نمی دهد  اجــازه  و  دارد  کامل  بینش 
این  بیاید،  پیش  اقتصاد  در  هست  که  چیزی  آن  از 

خودش در شرایط موجود بستر مناسبی است.
اگر بنده به عنوان فعال اقتصادی این اطمینان را داشته 
خ ارز بیشتر  باشم که بانک مرکزی اجازه نمی دهد که نر
پول  حجم  رشد  از  بیشتر  یا  یابد،  افزایش  تورم  خ  نر از 
خود  اقتصادی  برنامه ریزی های  می توانم  کند،  رشد 
را مبتنی بر این انجام بدهم. می توانم اعتبار بدهم، 
اعتبار بگیرم یا فروش اعتباری و خرید اعتباری داشته 
باشم، ولی تاکنون فضا اینگونه نبوده است، به طوری 
که همیشه نگاه فعالان اقتصادی  به این بوده است که 
ج  خ ارز از دست بانک مرکزی خار چه موقع فرمان نر
می شود و من به عنوان فعال اقتصادی آن موقعی که 
تا  باشم  داشته  بازار  به  ورودی  می افتد،  اتفاق  خروج 

بتوانم سود خوبی به دست آورم.
 باید این قالب شکسته شود. به همین دلیل، 

ً
طبیعتا

بانک مرکزی رویه خوبی را در این خصوص آغاز کرده 
است، منتهی خیلی مهم است که بتواند به روش خود 
نیز اتکا کند، به طوری که اگر شش ماه بعد، یا سال آینده 
خ ارز با جهش روبرو شود و فرمان از دست  دوبــاره نر
سیاست  اینکه  به  اطمینان   شد،  ج  خار مرکزی  بانک 
تثبیت اقتصادی وجود دارد، از دست می رود ولی اگر 
ارز  خ  نر ببینند  اقتصادی  فعالین  آینده  سال های  در 
متناسب با سایر متغیرهای اقتصادی افزایش می یابد 
از  بیش  نوساناتی  نمی دهد،  ــازه  اج مرکزی  بانک  و 
آنچه که در تغییرات متغیرهای پایه اقتصادی است به 
خ ارز به لنگر مناسبی  خ ارز منتقل شود، آن وقت نر نر
اقتصادی  فعالین  و  شد  خواهد  تبدیل  اقتصاد  در  

می توانند به آن تکیه کنند.

بــــــرش

تک‌تازی‌مرکز‌مبادله‌با‌ورود‌ابزارهای‌مشــتقه
اگر می خواهیم مرکز مبادله ارز و طلا تبدیل به بازاری شود که تنها بازار اقتصاد باشد و در 
بازار  و  دهد  انجام  را  خود  سیاست گذاری های  بتواند  بازارساز  عنوان  به  مرکزی  بانک  آنجا 
را تنظیم کند، حتما نیاز داریم تا در این بازار به نحو عمیق و گسترده ای از ابزارهای مشتقه 

استفاده کنیم.
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ایجاد  برای  طا  و  ارز  مبادله  مرکز 
مرجعیت قیمت ارز راه اندازی شد. 
چقدر  را  مبادله  مرکز  فعال سازی 
موثر   ارز  غیررسمی  بازار  حذف  در 

می دانید؟
در بازار، ارز به عنوان کالایی همگن محسوب نمی شود، 
به عبارت دیگر نمی توانیم بگوییم قیمت دلار در کشور 
چند است، چون این امر به این موضوع بستگی دارد 
در  حواله  حتی  یا  حواله  یا  باشد  اسکناس  ارز  این  که 
کدام کشور باشد، در چه مکانیزمی از سمت فروشنده 

به خریدار تحویل داده شود.
وجود  ارز  انــواع  در  که  تفاوت هایی  عادی  شرایط  در 
در  و  می کند  ایجاد  را  کمی  قیمتی  اختلاف های  دارد، 
حد یکی دو درصد است، بنابراین می توانیم بگوییم 
در  کشورمان  که  وقتی  اما  اســت.  همگن  ارزهایمان 
دست  از  همگنی  ــن  ای دارد،  ــرار  ق تحریمی  شرایط 
می رود. به همین دلیل، حواله در کشورهای مختلف 
خ های متفاوتی داشته باشد و تفاوتش نیز  می تواند نر

محسوس باشد.
خ داده، این است  یک اتفاق دیگری که در کشورمان ر

که براساس سیاست ها و کنترل هایی که می خواستیم 
خ های رسمی نیز روبرو شده ایم،  ایجاد کنیم با تعدد نر
خ ارز روبرو هستیم.  یعنی حتی در همین لحظه با سه نر
مصارف  از  بعضی  به  که  تومان   28500 ارز  خ  ــر ن یک 
تعلق  است  اساسی  کالاهای  واردات   

ً
عمدتا که  خاص 

می گیرد، یک ارز دیگر نیز بین 37 تا 40 هزار تومان است 
که در مرکز مبادله عرضه می شود و یک ارز نیز در بازار 
غیررسمی است که در محدوده 50 هزار تومان به دست 

مشتریان می رسد.
نیست  خوب  اقتصاد  بــرای  ناهمگنی ها  این  قاعدتا 
ارز  انتقال  و  نقل  حوزه  در  که  ناهمگنی ها  این   تمام  و 
از  و  است  کشور  کدام  در  شما  ارز  که  این  و  دارد  وجود 
چه مکانیزمی از فروشنده به خریدار می تواند منتقل 
هزینه  این  که  می دهد  افزایش  را  مبادله  هزینه  شود، 
نیز در نهایت به مصرف کننده منتقل می شود، چون 

واردکننده این هزینه را نمی پذیرد.
یافته،  افزایش  مبادله  هزینه  اینکه  به  توجه  با  پس 
دیگر  سوی  از  و  هستیم  ناکارایی  و  نــاکارآمــدی  شاهد 
خ ها منجر به این می شود که دریچه های فساد  تعدد نر
گشوده شود، با این حال معنی آن این نیست که بازارها     1402 30  - بهمــن      شمـــــاره 
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اقدامات 
بانک مرکزی 
برای اقتصاد 

کشورمان 
نتایج بسیاری 

خوبی داشته 
ولی استمرار 

این نتایج 
خوب منوط 

به اصلاحات 
اقتصادی در 

دیگر حوزه ها 
مخصوصا 

در بحث 
کسری بودجه 

دولت و رفع 
تحریم هاست

دارد،  وجود  غیررسمی  بــازار  بگویم  و  کنیم  تعطیل  را 
بنابراین احتیاج به یک برنامه تدریجی، حساب شده، 
و  شرایط  این  از  عبور  بــرای  مشخص  و  یافته  سازمان 

رسیدن به تک بازار داریم.
با وجود آنکه بانک مرکزی هیچوقت این امر را رسانه ای 
نکرده است، اما معتقدم این برنامه در ذهن مسئولان 
یا  معتقدم  دلیل  همین  به  دارد،  وجود  مرکزی  بانک 
می توان کالاهایی که مشمول ارز 28500 تومانی است 
صورت  به  یارانه  این  اینکه  یا  و  کرد  حذف  تدریج  به  را 

مستقیم به مصرف کننده نهایی داده شود.
در درجه دوم، یک همگرایی بین مرکز مبادله پول و ارز 
و بازار غیررسمی اتفاق افتد، این امر مستلزم این است 
 
ً
مرتبا را  خود  ارز  و  پول  مبادله  مرکز  مرکزی،  بانک  که 

بازار  به  بازارساز  عنوان  به  را  خود  نقش  و  داده  توسعه 
 باید 

ً
ثابت کند و برای ثابت کردن این نقش خود، اتفاقا

به بازار غیررسمی نزدیک شود.
در نهایت روزی باید بانک مرکزی اعلام کند که چیزی 
چون  نــدارد،  وجود  ارز  غیررسمی  و  بازاررسمی  نام  به 
مرکز  یک  و  است،  مبادله ای  مرکز  نیز  غیررسمی  بازار 
مبادله وجود داشته باشد و تمامی عرضه ها و تقاضاها 
به هم وصل شود. با این حال این یک کار سختی است 
برای  پیچیده ای  و  تنگنا  شرایط  در  آنکه  خصوص  به 
پیش بینی   

ً
قاعدتا هستیم.  ارزی  منابع  به  دسترسی 

یا  ماهه  شش  زمانی  بازه  در  موضوع  این  که  نمی شود 
حتی یک ساله حل شود، مگر اینکه اتفاقات خوبی در 
سمت دیگری بیفتد و از میزان تنگناهای ارزی کاسته 
شود، همانطور که در وضعیت فعلی، بانک مرکزی به 
دنبال آن است که با توسعه روابط با کشورهای همسایه 

و همسو، این تنگناها را رفع کند.
میزان  از  که  کند  ایفا  را  نقش  این  باید  مرکزی  بانک 
کشورمان  اقتصاد  در  که  چرا  بکاهد،  ارزی  تنگناهای 
خ ارز است،  بانک مرکزی یکی از بزرگ ترین بازیگران نر
به  مربوط  کشورمان  اقتصاد  درصد  اگر 90  حال  این  با 
بخش خصوصی بود و دولت دخالتی در آن نداشت، 
عقب  ــدم  ق یک  مرکزی  بانک  بگویم  می توانستیم 
در  سیاست گذار  و  تنظیم گر  عنوان  به  فقط  و  بنشیند 

بازار ارز عمل کند.
ولی هم اکنون دولت نقش زیادی در اقتصاد کشورمان 
ایفا می کند که از آن جمله می توان به فروش نفت اشاره 
کرد که یک منبع ارزی خوبی برای دولت ایجاد می کند 
و از طرفی در بخش های دیگر اقتصاد هم حضور دارد 
که این باعث می شود بخش زیادی از جریان خرید و 
فروش ارز بانک مرکزی توسط دولت صورت گیرد، به 
همین دلیل بانک مرکزی به بازیگر بزرگ بازار ارز تبدیل 

شده است.
باید  بازیگر  این  دارد،  وجــود  بــزرگ  بازیگر  یک  وقتی 
مرکز  طریق  از  مرکزی  بانک  بازارسازی  شود.  بازارساز 
به  منتهی  ــود،  ش انجام  می تواند  ارز  و  طلا  مبادله 

همه بازارها  همگرایی  این سیاست،  افق  اینکه  شرط 
و تشکیل یک بازار در اقتصاد باشد که در این بازار نیز 
بانک مرکزی به دلیل نقش ویژه خود یک بازیگر عمده و 
بازارساز محسوب می شود، ولی سایر فعالین اقتصادی 
داشته  خروج  و  ورود  بازار  این  در  می توانند  آزادانه  نیز 

باشند.

مانند  معاماتی  ابزارهای  ایجاد 
سواپ و سلف ارزی در مرکز مبادله 
فعال سازی  است.  شده  پیش بینی 
بازار  در  کاربردی  چه  ابزارها  این 

ارز دارد؟
یکی از بزرگ ترین نقص های بازار ارز کشور عدم وجود 
دنیا  سراسر  در  اســت،  ــازار  ب این  در  مشتقه  ابزارهای 
موسسات  و  نهادها  غیرمالی،  و  مالی  شرکت های 
فعالیت های مختلف بین المللی دارند و ممکن است 
دارایی ها و بدهی هایی غیر از ارز ملی خودشان داشته 
باشند. روشی که آنها برای مدیریت ریسک های خود 
خ ارز را  به کار می برند مبتنی بر این است که ریسک نر
از ترازنامه حذف می کنند، چون مثلا تولیدکننده فولاد 

است، نه سرمایه گذار بازار ارز.
بنابراین این شرکت ها سعی می کنند در موقعیت های 
خ ارز سبب سود و زیان کسب و کار  مختلف، نوسانات نر
خودشان  کار  و  کسب  بر  تمرکزشان  تمام  و  نشود  آنها 
باشد. در نتیجه این شرکت ها به دنبال این امر هستند 
چون  دهند،  پوشش  را  خود  ریسک  و  رفته  بازار  به  که 
 نمی توانند کسب و کارشان را طوری برنامه ریزی 

ً
لزوما

کنند که  موقعیت ارزی در آن وجود نداشته باشد، چون 
کسب و کار را باید براساس فرصت های موجود پیش 

برد.
و  باشد  دلار  به  هزینه هایش  شرکتی  است  ممکن  لذا 
فرد  این  که  کند،  تامین  یورو  طریق  از  را  درآمدهایش 
باید تطابقی بین این وضعیت ایجاد کند تا تغییرات دلار 
و یورو منجر به بروز زیان برای وی نشود، ولی در عین 
حال راهش این نیست که پیش بینی کند کدام ارز در 
آینده ارزشمندتر خواهد شد تا روی آن سرمایه گذاری 
بین  اختلاف  چقدر  هر  که  ــت  اس ــن  ای ــش  راه کند. 
بدهد.  پوشش  مشتقه  ابزارهای  با  دارد،  وجود  ارزها 
ریسک  و  بگیرد  فیوچرز  است  بهتر  منظور  همین  به 
خ ارز برای آینده را خنثی کند. اگر امروز دلار  تغییرات نر
بیشتری نسبت به یورو داشته باشد، اما شش ماه بعد 
به یورو بیشتر نیاز داشته باشد، این جریان معکوس 
را با قرارداد فیوچرز انجام می دهد و از این ریسک فرار 
و  آپشن ها  و  ابزارهاست  این  از  یکی  فیوچرز  می کند. 

سواپ ها از دیگر ابزارها در این راه است.
حتی شرکت های غیررسمی نیز در قراردادهای فوروارد 
واقع  در  می دهند.  انجام  را  فیوچرز  شبیه  همدیگر  با 
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کار  این  سلف  عقد  با  می توان  لذا  است،  ایــران  سلف 
و  ــزرگ  ب مالی  نهادهای  بدهند.  انجام  شرکت ها  را 
پوزیشن  وجود  این  از  می توانند  نیز  بزرگ  بانک های 
مقام  در  خودشان  و  کنند  استفاده  قــراردادشــان  در 
انتشاردهنده ابزار مشتقه قرار می گیرند و حتی از این 

محل سود نیز کسب می کنند.
زمان  طــول  در  آنکه  دلیل  به  متاسفانه  امــا  ــران  ای در 
خ ارز به ضرر ریال بوده است، پس نهادهای  همواره نر
مالی از جمله بانک ها یا بانک مرکزی و صندوق توسعه 
موقعیت  یک  اگــر  که  رسیدند  استدلال  یک  به  ملی 
در  خارجی  ــای  ارزه )یعنی  باشند  داشته  مثبت  ارزی 
در  خارجی  ــای  ارزه از  بیشتر  دارایی هایشان  سمت 

سمت بدهی هایشان باشد( پس در بلندمدت برنده 

خ ارز خودشان  هستند، لذا هیچ وقت دنبال پوشش نر
نمی روند، یا از وجود موقعیت برای منتشر کردن ابزار 
مشتقه استفاده نمی کنند، در حالی که اتفاقا اینها باید 

بیایند و بازار را شکل بدهند.
فیوچرز  تنها  نه  گفت  می توان  صراحت  به  بنابراین 
لازم است، بلکه بانک های بزرگ کشور، بانک مرکزی 
که  نــهــادهــایــی  ــوان  ــن ع ــه  ب ملی  توسعه  ــدوق  ــن ص و 
پوزیشن های ارزی مثبتی دارند باید بیایند و به شکل 
بزرگ،  نهادهای  کنند،  کمک  مشتقه  ابزارهای  دادن 
بازارساز این بازار هستند، آنها هستند که با انتشار ابزار 
این فرصت را برای فعالین اقتصادی ایجاد می کنند که 

بیایند و استفاده کنند.
اگر شما به یک تولیدکننده بگویید که تسهیلات ارزی 
دریافت کند، بدون شک مخالفت خواهد کرد چون 
 پس دادن این ارز با 

ً
خ ارز بالاتر می رود طبیعتا وقتی نر

مشکلات زیادی روبرو خواهد شد.
مشتقه ای  بازارهای  اگر  که  است  این  امر  این  راهکار 
ــرد بــیــایــد در تــاریــخ  ــن فـ ــد و ایـ ــاش ــه ب ــت وجـــود داش
آن  به  نزدیک  یا  ــود  خ پــرداخــت هــای  سررسیدهای 
خ برابری  ابزارهای مشتقه ای از بازار خریداری کند که نر
هزینه  برایش  حتما  کند،  تثبیت  برایش  را  دلار  و  ریال 
دارد ولی در شرایط فعلی این هزینه قابل توجه است، 
شود،  ــاد  زی بسیار  اختلاف  ایــن  ــی رود  م انتظار  چــون 

مخصوصا اگر تاریخ سررسیدها طولانی باشد.
ولی این هزینه ای که بابت خرید اینها می دهد در جمع 
خ سود تسهیلات ارزی که معمولا 5 یا 6 درصد  شدن با نر
خ تمام شده تسهیلات  است، ممکن است بیشتر از نر

ریالی نباشد.
در وضعیت فعلی تسهیلات ریالی برای تولیدکنندگان 
گره گشا نبوده و آنها به سمت بازارهای غیررسمی برای 
خ ها  نر ترتیب  ایــن  به  و  می روند  تسهیلات  دریافت 
وضعیت  در  که  طــوری  به  کــرد.  خواهد  پیدا  افزایش 
خ انتشار اوراق در بازار سرمایه 35 درصد شده  فعلی نر
است که با هزینه های آوردن ضامن بانکی، می تواند به 

40 درصد هم برسد.

و  وام  بیاید  بگوییم  تولیدکننده  یــک  بــه  ــر  اگ ــالا  ح
تسهیلات ارزی دریافت کند، 5 درصد ارزی سود بدهد 
و 30 درصد هم پرداخت کند، برای اینکه قیمت ارز در 
 این وام ارزی از وام 

ً
سررسید تثبیت شود. خوب طبیعتا

ریالی برای تولیدکننده ارزان تر تمام می شود.
پوزیشن  که  می گیرد  کسی  نیز  را  اضافه  درصد  این 30 
ارزی مثبتی دارد، سوال اینجاست که چرا بانک مرکزی 
باید از داشتن دلار بیشتر نسبت به بدهی دلاری سود 
چرا  نیست.  ــودآوری  سـ مرکزی  بانک  کار  اصــلا  کند؟ 
ملی  پول  ارزش  تضعیف  از  باید  ملی  توسعه  صندوق 
آن  که  باشد  داشته  وجود  نگرانی  یا  کند؟  کسب  سود 
قسمتی از دارایی ها که افراد به ریال تبدیل کرده اند، 

ارزشش در حال از بین رفتن است.
مثبتی  ارزی  پوزیشن های  باید  بــزرگ  بانک های  چرا 
داشته باشند و از این محل قیمت سهام شان رشد پیدا 
کند؟ بنابراین باید بیایند ابزارهای مشتقه تولید کنند و 
اتفاقی که می افتد این است که هم بهره اش را می برد 
و هم به تثبیت اقتصاد کمک می کند. همچنین برای 
فعالین اقتصادی امکان برنامه ریزی ایجاد خواهد کرد 
و آنها می دانند که با چه آینده ای روبرو خواهند شد و 
ج می شود،  بدین ترتیب قیمت ارز از محاسبه آنها خار
ایجاد  خود  برای  که  ارزی  بدهی  مقابل  در  بتوانم  اگر 
خ ارز را از بین ببریم،  کردیم با یک ابزار مشتقه ریسک نر
معنی اش این است که این بدهی دیگر ریالی است و 

 برنامه ریزی روی ریال آسان تر از دلار است.
ً
طبیعتا

به  تبدیل  ارز  و  طلا  مبادله  مرکز  می خواهیم  اگر  پس 
بانک  آنجا  در  و  باشد  اقتصاد  بازار  تنها  که  شود  بازاری 
سیاست گذاری های  بتواند  بازارساز  عنوان  به  مرکزی 
خود را انجام دهد و بازار را تنظیم کند، حتما نیاز داریم 
ابزارهای  از  گسترده ای  و  عمیق  نحو  به  بازار  این  در  تا 
مشتقه استفاده کنیم و نهادهای بزرگ )بانک مرکزی، 
که  هستند  بــزرگ(  بانک های  و  ملی  توسعه  صندوق 

می توانند به شکل گیری این ابزارها و توسعه آنها کمک 
فعالین  باشند،  بازار  این  پیشقراول  باید  اینها  کنند، 
بخش خصوصی، تریدرهای کوچک و صرافی ها توان 

چنین کاری را ندارند. 

ــرای  ب ارزی  تثبیت  ــدوق  ــن ص
جلوگیری از ریسک نوسانات ارزی 
وجود  به  توجه  با  می شود.  ایجاد 
کارکرد  بورس،  در  مشابه  صندوق 
و  می بینید  چگونه  را  صندوق  این 

توصیه شما به بانک مرکزی چیست؟
بازار  تثبیت  صندوق  فضای  نزدیک  از  آنکه  به  توجه  با 
که  ارز  بازار  مثل  بگویم  باید  کــرده ام،  لمس  را  سرمایه 
گفتیم بانک مرکزی نقش بازارسازی دارد و یک بازیگر 
بازار  تثبیت  صندوق  مــورد  در  اســت،  ــازار  ب در  عمده 

ح کنیم. سرمایه نیز می توانیم چنین استدلالی را مطر

بانک مرکزی در 
شرایطی است 
که بسیاری 
از متغیرهای 
کلانی که 
در اقتصاد 
کشورمان 
تاثیر می گذارد 
در دست او 
نیست، اما 
استراتژی هایی 
که تاکنون 
داشته بسیار 
خوب و 
موفقیت آمیز 
بوده است
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به  هــم  دارد،  سرمایه  ــازار  بـ در  مهمی  نقش  دولــت 
واسطه نقش آن در سیاست گذاری کلان بازار سرمایه 
سرمایه  بازار  شرکت های  از  بزرگی  بخش  اینکه  هم  و 
عمده سهامشان مربوط به دولت است و یا به صورت 
و...  بازنشستگی  صندوق  سهام  مثلا  غیرمستقیم 
نمی تواند  دولت  بنابراین  می شوند.  وصل  دولت  به 
باشد،  بی تفاوت  سرمایه  بـــازار  تــحــولات  بــه  نسبت 
بنابراین بازار سرمایه به نوعی با سرمایه گذاری دولت و 

بانک های دولتی شکل گرفته است.
در کنار آن هم یک صندوق توسعه بازار داشتیم که با 
بود،  گرفته  شکل  کارگزاری ها  بیشتر  سرمایه گذاری 
زیادی  اهمیت  کارگزاری ها  برای  بــازار  وضعیت  چون 
داشت و به نوعی تجارت آنها مبتنی بر معاملات بازار 
درآمد  طبیعتا  باشیم،  روبرو  راکدی  بازار  با  اگر  و  است 

این کارگزاری ها کاهش پیدا می کند.
نقش این صندوق ها در بازار سرمایه این بود که تلاش 
می کردند همان نقش بازارسازی را ایفا کنند، یعنی در 
مواقعی که بازار دچار رکود می شود، یا یک سهمی صف 
فروش می شود، آنها کمک کنند که بازار روند بگیرد تا 
یک  که  مواقعی  و  شود  برداشته  شده  ایجاد  صف  این 
تقاضای شدیدی وارد بازار می شود، آنها با عرضه کردن 

سهم بتوانند از التهاب بازار بکاهند.
اصلا  صندوقی  چنین  وجود  توسعه یافته  بازار  یک  در 
توجیهی ندارد، بنابراین انتقاداتی به آن وارد می شد 
و می گفتند چرا شما خودتان در قالب صندوق تثبیت 
بازار وارد می شوید و چنین نقشی را ایفا می کنید؟ بله 
در یک بازار توسعه یافته که فعالین بازار متعدد، متنوع 
وجود  ندارد  وجود  عمده  بازیگر  یک  و  هستند  خُرد  و 
چنین صندوقی توجیه نــدارد، ولی در یک بــازاری که 
اقتصادی  نوسانات  است،  توسعه  حال  در  اقتصاد  در 
بالاست، تحولات اقتصادی یک باره شوک های بزرگی 
وجود  نیز  عمده  بازیگرهای  و  می کند  وارد  ــازار  ب به 
خواهد  کمک  ارزی  تثبیت  صندوق   

ً
طبیعتا دارنــد، 

کرد که از یک دوران گذار )در حال توسعه یافتن( ، به 
توسعه یافتگی برسیم.

حالا انتقادات به صندوق تثبیت بازار سرمایه این بود 
می خواهد  سهمی  چه  که  می داند  صندوق  این  که 

بخرد و این سبب ایجاد رانت اطلاعاتی می شود ولی 
نیست،  وارد  ارزی  تثبیت  صندوق  به  دیگر  انتقاد  این 
چون دیگر تعداد سهم های بالایی وجود ندارد و تنها 
دلار و یوروست. اینکه بانک مرکزی به این فکر افتاده که 
با یک کار مشابه صندوق تثبیت ارزی ایجاد کند به نظرم 
ایده بسیار خوبی است، ولی باید چندین ملاحظه را 

در نظر بگیرد تا به شکل گیری ایده اصلی کمک کند.
شکل دهی  در  صندوق  این  اساسی  و  اصلی  نقش   .1
صندوق  یک  ما  اگر  باشد،  مشتقه  بازارهای  ابزارهای 
تثبیت ارزی با موجودی قابل توجه داشته باشیم، این 
مشتقات  ــواع  ان منتشرکننده  نقش  همان  می تواند 
پوزیشن های  در  شدن  وارد  بعد  و  آپشن ها   

ً
خصوصا

قــراردادهــای  عقد  حتی  و  فیوچرزها  فــروش  و  خرید 
باعث  صندوق  این  عملیات  و  بدهد  انجام  را  سوآپ 
پس  می شود.  کشور  در  ارزی  مشتقه  بــازار  یک  ایجاد 
اگر رسالت اصلی خودش را در این حوزه دنبال کند، 
این  چون  بــود،  نخواهد  مخالف  کسی  هیچ  نظرم  به 
مربوط به حوزه ای است که احساس نیاز به آن داریم و 
وجود چنین صندوقی می تواند به بازار ارز بسیار کمک 

کند.
در  ارز  ــازار  بـ نوسانات  از  می تواند  صــنــدوق  ــن  ای  .2
داشتن  شرط  به  منتهی  کند،  جلوگیری  نقدی  حوزه 
استراتژی یک بازارساز. بازارساز نباید روی یک قیمت 
بازارساز  اگر  سهام  ــازار  ب در  مثلا  باشد،  داشته  ــرار  اص
همه  یا  کند  ــرار  اص سهمی  قیمت  روی  ــردان  ــازارگ ب یا 

پول هایش را از دست می دهد، یا همه سهم ها را.
مثلا اگر بازار اعتقاد دارد که قیمت این سهم 200 تومان 
کند،  اصرار  تومان  فروش 180  روی  بازارگردان  و  است 
خوب هر چه سهم بفروشد بازار از آن می خرد، بعد یک 
جایی سهم هایش تمام می شود و نمی تواند استراتژی 
قیمت 200  به  اعتقاد  بازار  اگر  حالا  کند.  دنبال  را  خود 
سهم  این  که  کند  اصرار  بازارگردان  ولی  دارد،  تومان 
220 تومان ارزش دارد برای اینکه اصرار خود به بازار را 
ثابت کند باید شروع به خریدن کند، هر چقدر روی این 
قیمت اصرار کند بازار به وی عرضه خواهد کرد و از یک 
جایی به بعد نقدینگی اش تمام می شود و نمی تواند 

این سهم را خریداری کند.

بــــــرش

شروط‌تداوم‌سیاســت‌تثبیت‌بانک‌مرکزی
بگیرد.کنترل  نظر  در  را  ملاحظاتی  باید  مرکزی  بانک  ارزی،  تثبیت  سیاست  ادامه  برای 
خ  ترازنامه منجر به برون رانی بخش خصوصی نشود، رکود اقتصادی ایجاد نکند، تثبیت نر
توسعه  خ،  نر تثبیت  نه  و  باشد  اقتصادی  متغیرهای  سایر  با  متناسب  روند  یک  تثبیت  ارز، 
مرکز مبادله نیز با هدف همگرایی با بازار غیررسمی و تشکیل یک بازار ارز در اقتصاد باشد.

صندوق تثبیت 
ارزی می تواند 

از نوسانات بازار 
ارز در حوزه 

نقدی جلوگیری 
کند
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درست است 
که صندوق 
توسعه ملی  
نباید بنگاه داری 
کند یا وارد حوزه 
تصدی گری 
شود، اما 
می تواند بیاید 
در کنار صندوق 
تثبیت ارزی و 
بانک مرکزی 
بایستد و به 
تثبیت بازار ارز 
کمک شایانی 
کند

لذا بازارگردان صحیح کسی است که دامنه مظنه اش 
شناور است، یعنی اگر بفهمد روی قیمت 220 تومان 
باید  را  قیمتش  می شود،  عرضه  وی  به  سهم  خیلی 

پایین تر بیاورد و به استراتژی اشتباه خود پی ببرد.
حالا اگر دید بازار روی قیمت 200 تومان هم همچنان 
است  معنی  بدین  این  می کند،  عرضه  وی  به  سهم 
جدیدی  حوزه  به  یا  است  کرده  فروکش  انتظارات  که 
وارد شده که قیمت ارزندگی این سهم پایین تر است 
و بازارگردان باید پوزیشن خود را پایین تر بیاورد. ولی 
تعریف  دامنه ای  باید  گرفته  قرار  که  پوزیشنی  آن  روی 
تومان   205 و  می خرم  تومان   200 بگوید  )مثلا  کند 

می فروشم( آن وقت در این دامنه، بازار روان می شود.

باشد،  همین  باید  نیز  ارز  بــازار  تثبیت  صندوق  نقش 
خ دلار 40 هزار تومان است  مثلا مرکز مبادله می گوید نر
خ 35 تومان است و  ولی اگر این صندوق بیاید بگوید نر
خودم 35 هزار تومان عرضه می کنم، همه تقاضاها به 
این سمت سرازیر می شود و در این صورت نمی تواند 
حرکت  واقعی  خ  نر سمت  به  باید  پس  باشد.  جوابگو 
عمق  بازار  به  دامنه ای  یک  روی  تومان(  هزار   40( کند 
بخرد  تومان   40 نمی تواند  که  کسی  هر  بگوید  بدهد، 

بیاید از من خریداری کند.
خ  اگر یک روز ایده همگرایی اتفاق افتاد و روی یک نر
بالاتری همگرایی صورت گرفت، می تواند روی کل بازار 
ارز بازارگردانی داشته باشد، با این حال پرُ واضح است 

که چنین صندوقی پشتوانه بسیار قوی می خواهد.
داشته  امر  این  به  قوی  ورودی  باید  مرکزی  بانک   .3
باشد، نمی شود این صندوق را با یک یا دو میلیارد دلار 
ارز اداره کرد، اگر بانک مرکزی توانایی کافی برای این 
امر ندارد، باید نهادهای دیگر که ذکر شد را پشت سر 

خود بیاورد.
بد نیست در مورد صندوق توسعه ملی هم بگویم که 
فسلفه راه اندازی این صندوق این نیست که پول های 
کشور  از  ج  خــار حساب های  در  ارز  صــورت  به  را  خود 
نگهداری  شده اند،  بلوکه  هم  بعضا  که  مرکزی  بانک 
کند، این نه هنر است نه توسعه. صندوق توسعه ملی 
یعنی به پشتوانه ارزی که دارد، بازار ارز را تثبیت کند. 
اگر استراتژی درست ارزی داشته باشد نه تنها در این 
یعنی  می کند،  هم  ســود  بلکه  نمی کند،  ضــرر  ــوزه  ح
ارزی  دارایی های  از  صندوق  این  که  است  تصور  قابل 
از  هم  اقتصاد  کل  و  ببرد  خوبی  بسیار  منفعت  خود 
حضور صندوق توسعه ملی در بازار ارز به دلیل تثبیت 
اقتصادی، پیش بینی پذیر بودن وضعیت اقتصادی و 
امکان سرمایه گذاری با مصارف ارزی سود کند. در واقع 
این  اگر  یعنی  است.  صندوق  این  واقعی  رسالت  این 
صندوق بگوید ارزش خالص دارایی  هایش 100 میلیارد 
استفاده ای  چون  است  تاسف  باعث  این  است،  دلار 

برای اقتصاد کشور نداشته است.
صندوق ها  ایــن  راه انـــدازی  دنبال  به  که  کشورهایی 

دارای  خلیج فارس  حوزه  کشورهای  خصوصا  بودند، 
زیرساخت های  حال  عین  در  و  کم  بسیار  جمعیت 
کاملاً توسعه یافته هستند، بنابراین وقتی در صندوق 
با  می کنند،  ایــجــاد  ــره ای  ــی ذخ یــک  ــود  خ ملی  ارزی 
روی  خارجی  سهام  خرید  سمت  به  هوشمندی  یک 
بانک های  در  بالا  سود  با  سپرده  می روند  و  می آورند 

خارجی باز می کنند.
زیرساخت ها  توسعه  فقر  با  ما  کشور،  داخــل  در  ولی 
روبرو هستیم، مشکل بیکاری وجود دارد، فرصت های 
ارزنده سرمایه گذاری در کشور داریم، بنابراین صندوق 
یا  ــرده،  ک حبس  را  خــود  پول های  نباید  ملی  توسعه 
در  شدت  به  باید  و  باشد  داشته  خارجی  دارایی های 

توسعه سرمایه گذاری کشور نقش ایفا کند.
این ملاحظه درست است که صندوق نباید بنگاه داری 
کند یا وارد حوزه تصدی گری شود، اما می تواند بیاید 
در کنار صندوق تثبیت ارزی و بانک مرکزی بایستد و 
به تثبیت بازار ارز کمک شایانی کند. تثبیت به معنای 
روند  یک  ایجاد  معنی  به  نیست،  قیمت  بودن  ثابت 
خ ارز متناسب با تغییرات سایر  قابل پیش بینی در نر
متغیرهای اقتصادی است، این می تواند نقش ارزنده 
صندوق تثبیت ارزی کشورمان باشد. به بانک مرکزی 
توصیه می کنم که به تنهایی این امر را انجام ندهد و در 
توسعه  صندوق  و  بزرگ  بانک های  حمایت  خود  کنار 

ملی را نیز داشته باشد.

با توجه به شرایط بازار ارز و اقتصاد 
در سه فصل ابتدایی امسال، وقوع 
محتمل  چقدر  را  ارزی  جهش 

می دانید؟ 
واقعیت کشور ما این است که هر زمان دولت و بانک 
در  کردند،  ــرار  اص ارز  خ  نــر ماندن  ثابت  روی  مرکزی 
آینده ای دور یا نزدیک با جهش ارزی روبرو شده ایم و 
کشورهای  بیشتر  چون  است،  انکار  غیرقابل  امر  این 
دنیا این امر را انجام داده و از آن درس گرفته اند. به هیچ 
وجه منظور بنده این نیست که جهش ارزی محتمل 
روندهایی  یــک  اقتصادی  متغیرهای  بلکه  ــت،  اس
دارند که تحولات دیگری روی آن اثرگذار هستند، لذا 

نمی دانیم که در آینده ای نزدیک چه اتفاقی می افتد.
اگر در سمت روابط بین الملل کشورمان تحولاتی ایجاد 
شود و به سمت حل مسائل برویم و گشایش های ارزی 
درآمدهای  و  شود  زیادتر  نفت  فــروش  و  گیرد  صــورت 
این  گیرد،  قرار  کشورمان  دسترس  در  راحت تر  نفتی 
سیاست های بانک مرکزی تا آینده ای طولانی تر نیز قابل 

استمرار است.
توصیه من به بانک مرکزی این است که هیچ اصراری 
خ ارز نداشته باشد، بانک مرکزی باید  به ثابت بودن نر
خ ارز با واقعیت های اقتصادی، یعنی نه فراتر  بگذارد نر
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بانک  توسط  اقتصادی  تثبیت  باید  دیگر،  عبارت  به 
خ، وقتی این امر  مرکزی تثبیت روند باشد و نه تثبیت نر
محقق شد طبیعتا با خود پیش بینی پذیر بودن اقتصاد 
سرمایه گذاری  و  آورد  خواهد  همراه  به  را  کشورمان 

توسعه پیدا خواهد کرد.
علاوه بر این، یک فاکتور نیز مربوط به مجلس و دولت 
تا  گرفت  مرکزی  بانک  از  ــرده ای  خ نمی توان  و  است 
بودجه  که  کند  برنامه ریزی  بودجه  و  برنامه  سازمان 
این  البته  که  نشود  ــرو  روب کسری  با  کشورمان  سالانه 
در  ساختاری  اصلاحات  به  نیاز  چون  است  دشوار  امر 
برنامه ریزی و بودجه وجود دارد و هماهنگی دولت و 

مجلس و دولت و مردم را می طلبد.
ــود آن موقع  ــع ش ــرازی مــوجــود در بــودجــه رف ــات ــر ن اگ
خ خواهیم  می توانیم بگوییم از تثبیت روند به تثبیت نر
رسید، یعنی وقتی ریشه مشکل حل شود، بانک مرکزی 
تورم  وقتی  و  کرد  خواهد  تثبیت  درصــد   5 زیر  را  تــورم 
نیز  ارز  خ  نر طبیعتا  باشد،  درصد   4 جهان  در  موجود 
دیگر  و  داشت  خواهد  جزئی  نوسانات  و  شده  تثبیت 
خبری از جهش های ناگهانی نخواهد بود. فعلا در این 
شرایط موجود باید این ملاحظات را در نظر گرفت تا 

بتوانیم به موفقیت در اقتصاد کشورمان برسیم.
نشان  مرکزی  بانک  کل  رئیس  عنوان  به  فرزین  دکتر 
امر  ایــن  و  اســت  مصمم  ــور  ام ایــن  ــلاح  اص بر  که  داده 
طوری  به  می دهد  جامعه  به  را  خوبی  سیگنال های 

و  تصمیم  سیاست گذار  می دهد  نشان  جامعه  به  که 
اراده جدی دارد، لکن این اراده با تصمیمات منطقی، 
می شود  سبب  مناسب  استراتژی  و  درست  عملیات 
مرکزی  بانک  در  سیاست گذاری  به  اعتمادپذیری  تا 
به  مردم  اعتماد  درجه  حاضر،  حال  در  شود.  تقویت 
باید  بنابراین  نیست،  بالا  مرکزی  بانک  سیاست های 
خ ارز  تقویت شود تا به موفقیت های سیاست تثبیت نر

بینجامد.

ــرای  ــرخ ارز ب ــش ن ــزای ایـــده اف
اغلب  نقد  ــورد  م صــادرات،  رشد 
اقتصاددانان قرار دارد. تحلیل شما 

از این ایده چیست؟
اگر بازار واحد ارزی در کشورمان وجود داشت و در آنجا 
ارز  تقاضای  و  عرضه  به  واردکنندگان  و  صادرکنندگان 
می پرداختند و یک عامل بزرگ مثل دولت هم وجود 
خود  به  خود  می آمد  ــازار  ب این  از  که  نرخی  نداشت، 
مشوق های صادراتی ایجاد می کرد، صادرکنندگانی که 
سهیم باشند، یعنی اگر در تولید کالایی در کشور مزیت 
خ ارز بازار رقابتی باشد، حتما صادرات  داشته باشید و نر

تقویت خواهد شد.
ــم و  ــ ــادرات داری ــ ــژی تــوســعــه صـ ــرات ــت ــی اس ــت ولـــی وق
ــادرات  ص مــوجــود،  مزیت های  از  فراتر  می خواهیم 
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توصیه من به 
بانک مرکزی 
این است که 
هیچ اصراری 
به ثابت بودن 
خ ارز نداشته  نر
باشد، بانک 
مرکزی باید 
خ ارز  بگذارد نر
با واقعیت های 
اقتصادی، یعنی 
نه فراتر از آن و 
نه کمتر از آن 
تعدیل شود

می تواند  ــادرات  ص توسعه  استراتژی  وقت  آن  شویم، 
بسیاری  یعنی  باشد،  ملی  پول  ارزش  کاهش  با  همراه 
مالزی  و  اندونزی  چین،  جمله  از  جهان  کشورهای  از 

چنین سیاستی را در پیش گرفتند و موفق بودند.
طی  ح کرده اند که  مطر را  این گزاره  همیشه  منتقدان 
روبــرو  ملی  پــول  ارزش  کاهــش  با  متمادی  سال های 
به  نیز  را  صــادرات  توسعه  حال  عین  در  ولی  بوده ایم، 
این  که  است  این  پاسخ  ندیده ایم،  ملموس  صــورت 
کاهش ارزش پول ملی جهشی بوده و نمی توانستیم از 

قبل آن را پیش بینی کنیم.
با  داشــت  وجــود  جهش ها  این  که  مواقعی  در   

ً
اتفاقا

سیاست هایی مثل پیمان سپاری ارزی جلوی استفاده 
ارزی  پیمان سپاری  یعنی  گرفته ایم،  را  مزیت  این  از 
تنها کاری که می کند این است که امکان بهره برداری 
این  وقتی  چون  می گیرد  را  کشور  ــادرات  ص توسعه  از 
جهش صورت می گیرد، صادرات ارزشمند می شود و 
جلوی  پیمان سپاری  با  حال  این  با  دارد.  خوبی  سود 
خ ارز پایین تر،  این کار را می گیریم و اصرار داریم بر یک نر
و به این ترتیب کم کم هزینه های داخلی رشد پیدا کرده 
کاهش  سیاست گذاری  لذا  ــی رود.  م بین  از  مزیت  و 
سیاست  یک  عنوان  به  موقع  هیچ  ملی  پــول  ارزش 
کار  به  صادرات  توسعه  برای  استراتژیک  و  هوشمندانه 

گرفته نشده است.
می توانیم  فعلی  شرایط  در  آیــا  اینجاست  ــوال  س امــا 
اول  ــه  درج در  باید  کنیم؟  استفاده  سیاست  ایــن  از 
اساسی  متغیرهای  تغییر  با  ارز  خ  نر هماهنگ سازی 
بخش  بگیرد  صورت  امر  این  اگر  بیفتد،  اتفاق  اقتصاد 
بزرگی از فشاری که صادرکنندگان احساس می کنند از 

 تشویق خواهد شد.
ً
بین می رود و صادرات حتما

با  داخلی  هزینه های  که  دارد  ــود  وج واقعیتی  یک 
خ های بازار غیررسمی خودشان را تعدیل می کنند،  نر
به طوری که صادرکننده مواجه می شود با این امر که 
خ های غیررسمی  هزینه تامین کالای خود از داخل با نر
تعدیل می شود، ولی درآمد حاصل از فروش آن کالا با 
خ های مرکز مبادله نقد می شود، این به معنای عدم  نر

مزیت برای صادرکننده است.
عدم  این  بدهیم،  انجام  را  همگرایی  آن  اگر  بنابراین 
مزیت از بین خواهد رفت. به همین دلیل، بعد از آن 
می توانیم فکر کنیم که آیا سیاست کاهش ارزش پول 
ملی را به عنوان سیاست استراتژیک در پیش بگیریم 
یا خیر؟ که به نظر بنده الان این بحث جایگاهی ندارد 

وقتی عدم مزیت وجود دارد.

چرا اقتصاد ایران امکان شناورسازی 
نرخ ارز را ندارد؟ رها کردن نرخ ارز 
به امید تنظیم در بازار چه خطراتی 
ایران  اقتصاد  فعلی  شرایط  برای 

دارد؟ 

در پاسخ به اینکه بازار آزاد ارز می تواند در کشور شکل 
بگیرد یا خیر؟ باید بگویم قطعا می تواند، ولی در شرایط 
خواهد  شکل  بالایی  خ های  نر در  امــر  ایــن  تحریمی 
گرفت. چه چیزی ما را به این سمت می برد که اجازه 
بگیرد؟  شکل  بازار  این  در  بالایی  خ های  نر در  ندهیم 
واقعیت امر این است که متغیرهای سیاسی، اقتصادی 
با  هستند،  دخیل  امر  این  در  متعددی  اجتماعی  و 
کنیم  نگاه  آن  به  اقتصادی  عینک  یک  با  اگر  حال  این 
شکل  را  بازار  آن  که  طوری  به  ندارد  اشکال  می گوییم 

بدهید، در یک نقطه بالاتری تعادل شکل می گیرد.
ــا تبعات چنین  ــه آی ــت ک ــن اس ــی ســـوال اصــلــی ای ول
تصمیمی توسط اقشار ضعیف تر جامعه قابل تحمل 
اجرای  برای  کشور  اجتماعی  سرمایه های  آیا  است؟ 
چنین سیاست های اصلاحی در شرایط مناسبی قرار 
دارد؟ آیا همگرایی بین سیاست گذاران اقتصادی در 
قوای سه گانه به ما اجازه می دهد که چنین اصلاحی را 
انجام بدهیم؟ آیا استراتژی مناسب، برنامه ریزی دقیق 
و دانش کافی برای اجرای چنین چیزی و کنترل تبعات 

آن را در اختیار داریم؟
اگر پاسخ ما به این سوالات به قطعیت بله باشد، باید به 
سمت انجام آن برویم، چون کارایی اقتصاد به ما حکم 
می کند که این امر شکل بگیرد، هر سیاستی که انجام 
بدیم هر چیزی را که فکر کنیم و ایجاد کنیم که غیر از 

بازار شناور رقابتی باشد، قطعا ناکارآمدتر از آن است.
اما گاهی اوقات پاسخ نامطمئن به این سوالات اجازه 
نمی دهد که به سمت آن برویم، با این حال استدلال 
بنده این است که به تدریج باید به سمت آن رفت و با 
یک حرکت اقتصادی یا جراحی انقلابی نمی توانیم به 

سمت آن حرکت کنیم.
ح  مطر را  انتقادی  وقتی  اقــتــصــاددانــان  از  بسیاری 
ح می کنند، ولی مسیر  می کنند اصول درستی را مطر
نیست،  روزه  یک  و  یک شبه  امر  این  سمت  به  حرکت 
ولی آن چیزی که اهمیت دارد این است که ما بدانیم 
در یک مسیر درست داریم به آن سمت حرکت می کنیم 
حرکت  اگــر  چــون  باشیم،  کُند  چقدر  نیست  مهم  و 
کنیم بالاخره به آن خواهیم رسید و کم کم سرعت هم 

خواهیم گرفت.
بنابراین همه ما باید بازار رقابتی و شناور را قبول داشته 
برنامه ای  و  می خواهیم  را  آن  که  کنیم  اعلام  و  باشیم 
برای رسیدن به آن داشته باشیم، به شرط اینکه با یک 
حرکت تدریجی و هماهنگ با پاسخ به آن سوالات به 

مقصد برسیم. 

پیرامون  جنابعالی  ــاه  ــدگ دی
فعال سازی دیپلماسی بانکی کشور 
چیست؟ با توجه به اینکه اخیراً هم 
اولین ال سی ارزی کشور در روسیه 
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ح  در اقتصاد مبحثی به عنوان بهینه دوم، زمانی مطر
بهینه  نباشد،  ممکن  اول  بهینه  به  رسیدن  که  است 
همه  با  تا  شویم  متصل  سوئیفت  به  که  است  این  اول 
بانک های بزرگ دنیا ارتباط مالی داشته باشیم، یکی 
از مشکلات بزرگ کشور ما همین عدم دسترسی به این 

امر است.
ممکن است در نگاه اول بگوییم خوب صرافی ها هم 
مسئله  ولی  دهند،  انجام  را  ارز  انتقال  کار  می توانند 
 انتقال ارز نیست. مسئله این است که با ال. سی 

ً
صرفا

طوری  به  می کند،  پیدا  دسترسی  اعتبار  به  کشورمان 
را  کالایــی  می توانستند  گذشته  در  واردکنندگان  که 
خریداری کنند ولی شش ماه بعد پول آن را پرداخت 
قسط بندی  صورت  به  و  می کردند  وارد  را  کالا  یا  کنند، 
پرداخت  خارجی  شرکت  حساب  به  پول  سال  سه  تا 

می شد.
صرافی  حساب  به  نقد  پول  باید  واردکنندگان  حالا 
وی  ــرای  ب را  ارز  بتوانند  ــاه  دوم یا  یک  از  پس  تا  ریخته 
انتقال دهد، لذا بهینه اول در دسترس نیست، ولی پرُ 
واضح است که بانک مرکزی مسئول این امر نیست و 
نمی تواند کاری انجام بدهد و وابسته به دیگر نهادهای 

کشورمان است.
از طرف دیگر اما بهینه دوم کاملا قابل تحقق است که 
بانک مرکزی به بهترین نحو در حال انجام آن است، 
 
ً
این که بانک مرکزی و دکتر فرزین فعال هستند و مرتبا

دیپلماسی  توسعه  با  اقتصادی  گشایش های  بــرای 
هستند،   رایزنی  حال  در  دیگر  کشورهای  با  اقتصادی 
در  تسهیل  بــاعــث  و  اســت  خــوبــی  ــی  ــدام اق خیلی 

فرایندهای اقتصادی می شود.

در  ــور  ــولات رگ ــات  ــدام اق از  یکی 
است.  کنترل گری  و  نظارت  بازار، 
مهار  برای  بانک ها  ترازنامه  کنترل 
ارزیابی  چگونه  را  نقدینگی  رشد 

می کنید؟ 
دوباره  مرکزی  بانک  توسط  بانک ها  ترازنامه  کنترل 
اول  بهینه  ــت،  اس دوم  بهینه  سیاست  جنس  از 
خاموش  پولی  پایه  خلق  موتورهای  که  اســت  ایــن 
در  و  ــت  دول بودجه  کسری  اول  ــه  درج در  که  شوند 
خصوصی  بانک های  برداشت   اضافه  دوم  ــه  درج
نیز  دولتی  بانک های  برداشت  اضافه  چون  است، 
خود ناشی از کسری بودجه است. بخشی از اضافه 
برداشت بانک های خصوصی نیز به دلیل آن است که 
بانک های دولتی ناتراز هستند و منابع را از بازار بین 

بانکی می گیرند و آنها هم کمبود پیدا می کنند.
نیست،  امکان پذیر  مشکل  این  حل  که  فضایی  در 
 بانک مرکزی رو به بهینه دوم آورده است که 

ً
طبیعتا

این سیاست در وضعیت فعلی در کنترل حجم پول 
خ های سال گذشته  موفقیت آمیز بوده و نسبت به نر

بسیار وضعیت بهتری داریم، ولی در کنترل پایه پولی 
مرکزی  بانک  دست  آن  موتور  چون  ــوده،  ب ناموفق 

نیست و با کنترل ترازنامه بانک این اتفاق نمی افتد.
به  نسبت  باید  کــه  دارد  ــود  وج مهم  ملاحظه  یــک 
است  ایــن  آن  و  کــرد  تردید  آن  ــودن  ب موفقیت آمیز 
بخش  ــی  ــرون ران ب موجب  ترازنامه  کنترل  ایــن  که 
که  طوری  به  می شود،  بانک ها  ترازنامه  از  خصوصی 
درست است که بانک مرکزی بانک های دیگر را کنترل 
می کند، ولی دولت برداشت خود را از بانک ها انجام 

می دهد.
 
ً
بانک ها برای اینکه در این وضعیت بمانند، طبیعتا

ــد.  ــی آورن م خصوصی  بخش  کـــردن  کوچک  بــه  رو 
سمت  به  خصوصی  بخش  از  بانکی  تسهیلات  پس 
معنای  به  این  و  می شود  سرازیر  دولتی  بخش های 
ــودی  رک تبعات  و  ــت  اس خصوصی  بخش  بــه  فشار 
و  ادامه  که  شود  دقت  باید  بنابراین  داشت.  خواهد 
استمرار این سیاست باعث رکود اقتصادی در کشور 

نشود.

کنترل نقدینگی به هدف گذاری 
شده  نزدیک  خود  درصــدی   25

کنترل  اعمال  دستاورد  اســت. 
چه  را  نقدینگی  رشد  سرعت  بر 
عنوان  به  تورم  کنترل  می دانید؟ 
مطرح  مرکزی  بانک  کان  هدف 
است. با توجه به بهبود شاخص ها، 
چقدر دستیابی به کاهش تورم را 
محتمل می دانید؟ پیشنهاد شما به 

سیاست گذار چیست؟
شرایطی  در  کنم  عرض  باید  جمع بندی  عنوان  به 
در  ــه  ک کــلانــی  متغیرهای  از  بسیاری  ــه  ک هستیم 
مرکزی  بانک  را  می گذارند  تاثیر  کشورمان  اقتصاد 
نمی تواند بر آنها کنترلی داشته باشد، ولی با این حال 
استراتژی هایی که تاکنون انجام داده بسیار خوب و 

موفقیت آمیز بوده است.
اقتصاد  ــرای  ب مطلوبی  نتایج  سیاست  یک  وقتی 
کشورمان داشته باشد نمی توانیم آن را رد کنیم، ولی 
داشت؟  خواهد  استمرار  چقدر  بپرسیم  می توانیم 
بانک مرکزی در وضعیت فعلی فقط باید به استمرار 
گرو  در  استمرار  این  که  بیاندیشد  اقتصادی  تثبیت 
نتایج  به  تا  بگیرد  درنظر  را  ملاحظاتی  که  است  این 
ح است:  مطلوبی برسیم که این ملاحظات به این شر
خصوصی  بخش  رانی  برون  به  منجر  ترازنامه  کنترل 
نشود، رکود اقتصادی ایجاد نکند، تثبیت ارز، تثبیت 
یک روند متناسب با سایر متغیرهای اقتصادی باشد و 
خ، توسعه مرکز مبادله با هدف همگرایی  نه تثبیت نر
اقتصاد  در  ارز  بــازار  یک  تشکیل  و  غیررسمی  بــازار  با 

باشد.

تثبیت 
اقتصادی توسط 

بانک مرکزی 
باید تثبیت روند 
باشد و نه تثبیت 

خ نر
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جهت‌گیری‌نظام‌بانکی‌در‌پرداخت‌تسهیلات‌
خرد‌از‌وثیقه‌محوری‌به‌اعتبارمحوری

 دکتر رضا قاسم پور، مدیرعامل شرکت مشاوره رتبه بندی اعتباری ایران 
ح کرد: در گفتگو با تازه های اقتصاد مطر

       مدل جدید اعتبارسنجی تاییده های لازم را دریافت 
کرده و به زودی رونمایی خواهد شد

       در مدل جدید اعتبارسنجی دقت از 76 درصد به 89 درصد و پوشش 
مدل برای اشخاص حقیقی از 30 درصد به 100 درصد رسیده است

       در حال حاضر 30 کشور دنیا از پوشش 100 درصدی اعتبارسنجی 
برخوردارند و ایران سی و یکمین کشور خواهد بود

       پرداخت تسهیلات خُرد بدون وثیقه امکانپذیر می شود
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قرن  دو  از  دنیا  در  اعتبارسنجی  صنعت 
توجه  با  و  ــرده  ک فعالیت  به  ــروع  ش پیش 
ــای  ــوزه ه ح در  اعتبارسنجی  کاربـــرد  ــه  ب
و  ــوع  ــن ــت م شـــاخـــص هـــای  از  ــف،  ــل ــت ــخ م
استفاده  اعتبارسنجی  بحث  در  متعددی 
بانکی،  صنعت  شاخص های  می کنند. 
اینکه  بــررســی  و  تــســهــیــلات  پـــرداخـــت 
ــورد اشــخــاص در حـــوزه چک  ــرخ نــحــوه ب
حوزه  شاخص های  اســت،  صــورت  چه  به 
ــا  BNPLه ــوزه  ح شاخص های  مالیاتی، 
در  ــراد  افـ تعهدات  و  اقساطی  فــروش  و 
که  ــت  اس مهمی  مــوارد  جمله  از  جامعه 
استفاده  دنیا  در  اعتبارسنجی  صنعت  در 
اعتبارسنجی  به  توجه  با  اخیرا  و  می شود 
است،  گرفته  شکل  دنیا  در  که  هوشمند 
فضای  مــخــابــرات،  تراکنش،  داده هـــای 
به  را  اجــتــمــاعــی  شــبــکــه هــای  و  ــازی  ــج م
موضوع  در  مهم  ــای  ــص ه ــاخ ش ــوان  ــن ع
اشخاص  تعهد  و  رفــتــار  و  اعتبارسنجی 
رابطه  در  می کنند.  اســتــفــاده  دنــیــا  در 
ــور و  ــش ــا وضــعــیــت اعــتــبــارســنــجــی در ک ب
می تواند  اعتبارسنجی  کــه  حــوزه هــایــی 
دکتر  با  دهــد  تغییر  را  کار  و   کسب   فضای 
مشاوره  شرکت  مدیرعامل  قاسم پور،  رضا 
گفتگو  ــه  ب ــران  ــ ای ــاری  ــب ــت اع ــدی  ــن ــه ب ــب رت

ح آن از نظر می گذرد: نشستیم که شر

در  اعتبارسنجی  نظام  اگــر 
ایران به طور کامل و بر اساس 
پیاده  جهانی  استانداردهای 
می تواند  مزایایی  چه  شود، 
برای عامه جامعه و مردم داشته 

باشد؟
یابد  رونــق  کشور  در  اعتبارسنجی  امیدواریم 
شود.  انجام  کامل  صورت  به  آن  پیاده سازی  و 
که  مزیتی  مهم ترین  دهــد،  خ  ر اتفاق  این  اگر 
و  شفافیت  ایجاد  می کند،  ایجاد  جامعه  در 
اعتماد به فضای کسب  و کار و معاملات خواهد 
خودتنظیم گری  و  رفتارسازی  همچنین،  بود. 
ــت.  اس اعتبارسنجی  مهم  ــای  ــروجــی ه خ از 
داشته  می تواند  کلانی  تاثیرات  اعتبارسنجی 
می کند،  شفاف  را  کسب  و کار  فضای  باشد. 
بیشتر  شفافیت  و  بینش  ــش،  دان با  اشخاص 
به  اعتماد  و  شوند  معاملات  وارد  می توانند 
مــی گــردد.  بــر  کار  و  کسب  و  معاملات  فضای 
و  تسهیلات  ارائـــه  فرآیند  بانکی،  صنعت  در 
شد.  خواهد  انجام  راحت تر  معاملات  انجام 
باشیم  امــیــدوار  می توانیم  بیمه ای  ــوزه  ح در 

خ های  نر با  متنوع  و  متعدد  بیمه نامه های  که 
شود  صادر  اشخاص  ریسک  اساس  بر  منعطف 
بر  می توانند  اشــخــاص  ــا  BNPLهـ ــوزه  ح در  و 
را  خود  مایحتاج  و  کالا  خرید  اعتبارشان  اساس 
کل،  در  دهند.  انجام  وثیقه  و  چک  ارائه  بدون 
می شود  وثیقه محوری  جایگزین  اعتبارمحوری 
از  بسیاری  و  رفــتــارســازی  باعث  می تواند  کــه 

اتفاقات مثبت در جامعه شود.
می تواند  بانکی  صنعت  در  اعتبارسنجی 
در  کند.  ــان  آس را  تسهیلات  پــرداخــت  فرآیند 
رئیس  تاکید  به  توجه  با  خُــرد  تسهیلات  حــوزه 
امور  محترم  ــر  وزی و  مرکزی  بانک  محترم  کل 
پرداخت  فرآیند  می توانیم  دارایی  و  اقتصادی 
تسهیل  اعتبارسنجی  با  را  تسهیلات  نوع  این 
به  بانک ها  از  برخی  شاهدیم  هم  الان  و  کنیم 
تسهیلات  وثیقه،  اخذ  بدون  و  مجازی  صورت 
خُرد را برای کسانی که دارای رتبه A و B هستند، 
وثایق  و  ضامن  دریافت  از  و  می کنند  پرداخت 

سنگین جلوگیری می شود. 

سیستم  در  معضات  از  یکی 
بانکی، معوقات و ریسک نکول 
نقشی  چه  اعتبارسنجی  است. 
در کاهش این ریسک خواهد 

داشت؟
که  می شود  این  به  منجر  درست  اعتبارسنجی 
شفافیت اطلاعاتی قبل از انجام هرگونه تعامل 
صنعت  در  می تواند  و  بیفتد  اتفاق  اقتصادی 
بانکی به پرداخت تسهیلات بانکی کمک کند. 
بانک می تواند با اطلاعات کامل و بررسی دقیق 
کند.  پــرداخــت  را  تسهیلات  شخص،  ریسک 
خواهد  نکول  خ  نر کاهش  به  منجر  موضوع  این 
 کاهش پیدا 

ً
شد، مطالبات معوق بانک ها قطعا

خواهد کرد و در ثانی اگر مطالباتی ایجاد شده 
تمام  به  اعتبارسنجی  ارتباط  با  می توانیم  باشد 
بازپرداخت  احتمال  کاری،  و  کسب  حوزه های 
اعتبارسنجی  اگــر  فــرض  بر  دهیم.  افزایش  را 
پــیــاده ســازی  بتوانیم  معاملاتی  حـــوزه  در  را 
یا  کند  اجاره  خانه ای  بخواهد  که  فردی  کنیم، 
امتیاز  و  دهد  انجام  مشارکتی  و  فروش  و  خرید 
در  بیشتری  اعتماد  باشد،   بــالا  اعتباری اش 
منجر  همینطور  داشت،  خواهد  وجود  معامله 
در  تسریع  و  ــرف  ط دو  بــرای  هزینه  ــش  کاه بــه 
در  انتخاب  حق  افزایش  و  سازی  اعتماد  فرآیند 
که  می گذارد  تاثیر   

ً
قطعا این  می شود.  معامله 

را  آنها  و  باشند  متعهد  مطالباتشان  حــوزه  در 
می تواند  نیز  بانکی  صنعت  در  کنند.  پرداخت 
کمتر  هزینه های  با  مطالبات  وصــول  بحث  به 

اعتبارسنجی 
کمک می کند 

تا شفافیت 
اطلاعاتی قبل 

از انجام هر گونه 
تعامل اقتصادی 

ایجاد شود
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بــــــرش

اعتبارســنجی‌جایگزین‌وثیقه‌محوری‌در‌تســهیلات‌دهی‌می‌شود
اعتبارسنجی  تا  می کنیم  کمک  آنها  به  و  شده ایم  مذاکره  وارد  مختلف  بانک های  با 
داخلی که روی آن تاکید و تکلیف است را با مدل جدید اعتبارسنجی خود ادغام کنیم 
تا اعتبارسنجی داخلی بانک را هم از نظر دانشی و دقت مدل ارتقا دهیم و اگر این اتفاق 
صنعت  در  محوری  وثیقه  جایگزین  می تواند  اعتبارمحوری  یا  اعتبارسنجی  بیفتد، 

بانکی شود.

مدل جدید 
اعتبارسنجی از 
شاخص های 
مختلف ازجمله 
تسهیلات بانکی 
شاخص های 
 چک

 تعهدات ارزی 
شاخص های 
مالیاتی 
شاخص های 
قوه قضاییه 
شاخص های 
صدک درآمدی 
و راهنمایی 
و رانندگی 
استفاده می کند

می شود  کمتر  مطالبات شان  ابتدا  در  بپردازد، 
و دوم وصول شان با هزینه کمتر و کارایی بیشتر 
انجام می شود و در نهایت با شفافیتی که ایجاد 
کاهش  را  بانکی  خدمات  ارائه  هزینه  می کنیم، 

می دهیم.

جامعیت،  پوشش،  لحاظ  از 
برای  که  ابزارهایی  و  دقت 
اعتبارسنجی استفاده می شود 
در چه وضعیتی هستیم، و چقدر 
دنیا  روز  استانداردهای  با 

فاصله داریم؟
در حال حاضر، یک مدل امتیاز اعتباری داریم 
استفاده  آن  از  بانکی  شبکه   96 ــال  س از  کــه 
می کند. این مدل بر اساس 18 شاخص بانکی 
شده  طراحی  خارجی  شرکت  یک  همکاری  با 
ــد  درص  76 حـــدود  فعلی  ــدل  م ــت  دق اســـت. 
شاخص های   

ً
صــرفــا کــه  دلیل  ــن  ای بــه  و  ــت  اس

پوشش  می کنیم،  استفاده  را  بانکی  تسهیلات 
 30 ــدود  ــرای اشــخــاص حقیقی ح ــدل ب ــن م ای
که  اشخاصی  بــرای  تنها  که  چرا  اســت،  درصــد 
حال  در  و  کرده اند  دریافت  بانکی  تسهیلات 
پرداخت قسط هستند، امتیاز اعتباری داریم. 
 10 ــدود  ح پوشش  حقوقی  اشخاص  مــدل  در 
به  گذشته  سال  از  شرکت  این  اما  است.  درصد 
اشخاص  اعتباری  امتیاز  مدل  بهبود  منظور 
پروژه ساخت مدل جدید را تعریف کرد و در این 
راستا اقدام به ایجاد و تقویت تیم مدل سازی از 
حوزه های  در  کشوری  نخبگان  جــذب  طریق 
اقتصاد  و  مصنوعی  ــوش  ه آمـــار،  داده،  علم 
ایــرانــی  ــاوران  ــش م از  بهره گیری  همچنین  و 
و  دانشگاهی  اساتید  المللی،  بین  تجربه  با 
خبرگان صنعت های بانکی، بیمه ای، بازرگانی 
اخذ  و  مــدل  ساخت  از  پس  نمود.  مالیاتی  و 
آن  نرم افزارهای  و  سامانه  لازم،  تاییدیه های 
شاخص های  از  مدل  این  است.  شده  طراحی 

چک،  بانکی،  تسهیلات  جمله  از  متنوعی 
مــالــیــاتــی،  شــاخــص هــای  ارزی،  ــدات  ــه ــع ت
شاخص های قوه قضاییه، شاخص های صدک 
استفاده  رانــنــدگــی  و  راهــنــمــایــی  و  ــدی  ــ درآم
مراحل  در  نیز  دیگری  شاخص های  و  می کند 

بعدی به مدل اضافه می شود.
در مدل جدید، با شاخص هایی که در آن دیده 
و  رسیده  درصد   89 به  مدل  دقت  است،  شده 
برای  جدیدمان  اعتباری  امتیاز  مدل  پوشش 
از  هم  که  چرا  شد.  درصد   100 حقیقی  اشخاص 
استفاده  جایگزین  هم  و  اصلی  شاخص های 
ــه  ــدل امــتــیــاز اعــتــبــاری را ارائ ــک م ــم و ی ــردی ک
می کنیم که هر ایرانی بتواند یک امتیاز اعتباری 
دقتی  برتر،  شرکت های  دنیا  در  باشد.  داشته 
است  درصد   94 حدود  دارنــد  حوزه  این  در  که 
رسیده ایم  قبولی  قابل  دقت  به  تقریبا  نیز  ما  و 
شدن  اضافه  با  بعدی  مراحل  در  امیدواریم  و 
مدل های  از  استفاده  و  جدید  شاخص های 
سطح  به  را  دقت  این  بتوانیم  لرنینگ  ماشین 
حاضر  حــال  در  دنــیــا  در  بــرســانــیــم.  جهانی 
ــدی  درص  100 پوشش  از  که  هستند  کشور   30
برخوردارند که می خواهیم سی و یکمین کشور 
درصد   100 حقیقی  اشخاص  مورد  در  که  باشیم 

پوشش را در امتیاز اعتباری داشته باشیم.

درباره وثیقه گیری از تسهیات 
خُرد، بانک ها یا ابزاری ندارند 
آن  سمت  ــه  ب هــیــچ وقــت  ــا  ی
با  مشتریان  تمام  از  و  نرفته اند 
یکسان  وثایق  متفاوت  عملکرد 
شیوه  این  با  اما  می شود،  اخذ 
از  بسا  چه  جدید  اعتبارسنجی 
اخذ  وثیقه ای  مشتریان  برخی 

نشود.
این  مــی دهــد  انــجــام  اعتبارسنجی  کــه  کاری 
تعیین  و  اعتباری  گـــزارش  بتوانیم  کــه  ــت  اس
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بسیار  ــت  دق ــا  ب را  ــاص  ــخ اش اعــتــبــاری  ریــســک 
ارائــه  متعدد  و  متنوع  ــای  ــص ه ــاخ ش ــا  ب بــالا 
ــرای  ب ــی  ــزام ال هیچ  ــر،  ــاض ح ــال  ح در  ــم.  ــی ده
 A رتبه اش  فردی  اگر  که  نداریم  بانکی  صنعت 
مرکزی  بانک  نشود.  اخذ  او  از  وثیقه ای  بــوده، 
این  واقعیت  اما  کرده،  صادر  را  بخشنامه هایی 
که  چرا  هستند  تصمیم گیر  بانک ها  که  است 
بال  کمیته  که  الزامی  حسب  بر  بانک ها  خود 
و  ــد  دارن داخلی  اعتبارسنجی  ــرده،  ک تعریف 
باید  بانکی  هر  که  دارد  تاکید  هم  مرکزی  بانک 
هر  که  چرا  باشد،  داشته  داخلی  اعتبارسنجی 
می کند  پایش  را  خــود  مشتریان  رفتار  بانکی 
خود  مشتریان  از  کــه  اطــلاعــاتــی  ــاس  ــراس ب و 
صورت،  هر  در  می نماید.  تصمیم گیری  دارد، 
است  دیگری  ابزار  بانک  داخلی  اعتبارسنجی 

که بانک ها تصمیم گیری بهتری داشته باشند.
که  هستیم  حرکت  ــال  ح در  مسیر،  ــن  ای در   
بتوانیم گزارش ها را دقیق کنیم و دقت مدل را 
امیدواریم  کنند،  اعتماد  بانک ها  تا  ببریم  بالا 
این موضوع را به خصوص برای تسهیلات خُرد 
محقق کنیم تا اگر به بانک گزارشی را ارائه دادیم 
)کسی  است  عالی  اعتباری اش  امتیاز  گفتیم  و 
ــدی  درص دو  ریسک  بــا  مــا  نظر  از  باشد   A1 کــه 

مواجه است که نکول انجام دهد( بانک بتواند 

خود  البته  کند.  اتکا  اعتبارمحوری  بحث  به 
تلاش مان  و  برسند  نتیجه  این  به  باید  بانک ها 
که  باشد  گونه ای  به  گزارش   ارائه  تا  می کنیم  را 

بانک ها را به این سمت سوق دهد.

مذاکراتی  هــم  بانک ها  بــا 
داشته اید؟

به  و  شده ایم  مذاکره  وارد  مختلف  بانک های  با 
که  داخلی  اعتبارسنجی  تا  می کنیم  کمک  آنها 
جدید  مدل  با  را  است  تکلیف  و  تاکید  آن  روی 
اعتبارسنجی  تا  کنیم  ادغام  خود  اعتبارسنجی 
نظر  از  هم  و  دانشی  نظر  از  هم  را  بانک  داخلی 
بیفتد،  اتفاق  این  اگر  و  دهیم  ارتقا  مدل  دقت 
می تواند  اعتبارمحوری  یا  اعتبارسنجی  قطعا 
بانکی  صنعت  در  مــحــوری  وثیقه  جایگزین 
برسند  نتیجه  این  به  اگر  بانک ها  خود  و  شود 
فرایند  که  چرا  افتاد،  خواهد  اتفاق  این   

ً
قطعا

بانک ها  هزینه  و  می شود  آسان تر  و  سریع تر  کار 
موضوع  این  از  نیز  جامعه  و  می آید  پایین  هم 

بهره مند می شود.

شما  که  بررسی هایی  طبق   
مقدار  ــه  چ دادیـــد  ــام  ــج ان
می تواند  بانک ها  تسهیات 

بدون وثیقه در بخش خُرد اعطا 
شود؟

امتیاز  جدید  مدل  با  خُرد  تسهیلات  بحث  در 
رونمایی  را  آن  بزودی  تا  آماده ایم  که  اعتباری 
و  مدل  این  حسب  بر  می توانند  بانک ها  کنیم، 
بر  را  خُرد  تسهیلات  آن،  بالای  دقت  به  توجه  با 
امتیاز  که  کسانی  برای  اعتباری  امتیاز  اساس 

بالایی دارند، بدون وثیقه ارائه دهند.

در حوزه اعتبارسنجی خارج از 
نظام بانکی چه اقداماتی شده 

است؟
دنیا دو قرن است که وارد صنعت اعتبارسنجی 
بود.  بانکی  صنعت  با  آن  شروع  که  است  شده 
در  مسکن  مــعــامــلات  و  مــلــک  ــاره  ــ اج ســپــس 
در  ــد،  ش اعتبارسنجی  وارد   1970 ــای  ــال ه س
سال 2000 صنعت بیمه وارد اعتبارسنجی شده 
وارد  دیرتر  صنعت  این  اینکه  وجــود  با  اســت. 
از  یکی  حاضر  حال  در  اما  شده،  اعتبارسنجی 
بزرگترین مشتری و مصرف کننده اعتبارسنجی 

در دنیا صنعت بیمه است. 
یــا  لـــنـــدتـــک هـــا  و  BNPLهــــــــا  آن  از  بـــعـــد 
کالاها  اقساطی  صــورت  به  که  فروشنده هایی 
می دهند،  ــرار  ق ــردم  م و  جامعه  اختیار  در  را 
که  بحثی  و  شده اند  اعتبارسنجی  موضوع  وارد 
داشت،  وجود  اخیر  سال  چند  در  ما  کشور  در 
برای  بانکی  صنعت  حوزه  در   

ً
صرفا که  بود  این 

اعتبارسنجی فعالیت می کردیم.
خ  ر خوبی  اتفاقات  اخیر  سال  دو  یکی،  در  اما 
وزارت  مرکزی،  بانک  که  حمایت هایی  داد، 
ــی و ســایــر بــازیــگــران  ــ ــور اقــتــصــادی و دارای امـ
بیمه  صنعت  وارد  شد  موجب  ــد،  دادن انجام 
قوه  با  نیز  همکاری هایی  شویم.  معاملات  و 
با  اســت.  ــده  ش آغــاز  مــرکــزی  بیمه  و  قضاییه 
هر  برای  که  داشتیم  متعدد  جلسات  BNPL ها 
خاص  اعتباری  امتیاز  مدل  بخش ها  از  کدام 

خودشان را ارائه دهیم. 
فرهنگی  و  اجتماعی  مسائل  در  اعتبارسنجی 
تنظیم گری  باعث  و  کند  کمک  می تواند  هم 
حوزه  این  مقررات  و  قوانین  رعایت  در  شــود، 
جرایم  از  بسیاری  از  و  بــاشــد  مــوثــر  مــی تــوانــد 
معاون  ــا  ب ــه  ک جلساتی  در  کــنــد.  جلوگیری 
همین  داشتیم،  قضاییه  قوه  جرم  از  پیشگیری 
پیگیر  آنها  کــه  ــود  ب مـــواردی  از  یکی  مــوضــوع 
داشتند  که  قانونی  تکلیف  به  توجه  با  و  بودند 
از  پیشگیری  اقــدامــات  از  یکسری  اســت  ــرار  ق
،تا  دهیم  انجام  کار  و  کسب  فضای  در  را  جرم 

هزینه هایی را که متصور است، کاهش دهیم.

اعتبارسنجی 
با شفافیتی که 

ایجاد می کند 
هزینه وصول 

مطالبات در 
شبکه بانکی را 
کاهش خواهد 

داد
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بازیگری‌رسانه‌ها‌برای‌
تحریک‌انتظارات‌تورمی

 "رابرت شاپیرو"، استاد دانشگاه کلمبیا  آمریکا 
ح کرد: در گفتگو با هفته نامه "تازه های اقتصاد" مطر

خ ارز امکانپذیر  شد        کنترل تورم در آمریکا با مهار نر

خ ارز و انتظارات تورمی، بانک های مرکزی می توانند         با کنترل نر
با سیاست های پولی مشخص و دقیق، پول ملی را تقویت کنند

        ثبات مالی و پولی، همزمان برای دولت ها دشوار است و 
بانک های مرکزی نقش برجسته ای در این میدان جنگ دارند

       رسانه ها می توانند در ایجاد انتظارات در جامعه نقش داشته باشند
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مدیر  و  استاد  شاپیرو"،  ــرت  "راب پروفسور 
تحقیقات  و  ســیــاســت  مــوســســه  پیشین 
کلمبیا  دانــشــگــاه  اقــتــصــادی  و  اجتماعی 
معتقد است با توجه به تحریم هایی  آمریکا، 
که بر علیه ایران از سوی ایالات متحده آمریکا 
کشورهای  با  تجارت  بنابراین  دارد،  وجــود 
و  ــه  ــب ــان دوج ــاری  ــج ت ــات  ــق ــواف ت و  همسایه 
وضعیت  بهبود  ــه  ب مــی تــوانــد  چندجانبه 

صادرات و واردات آن کمک کند.
کلمبیا  دانشگاه  استاد  شاپیرو"،  ــرت  "راب
دانشگاه  از  را  خود  دکتری  وی  آمریکاست. 
سابق  رئیس  وی  است.  کرده  اخذ  شیکاگو 
و  کلمبیا  دانشگاه  سیاسی  علوم  دانشکده 
مدیر موسسه سیاست و تحقیقات اجتماعی 
انجمن  عضو  و  کلمبیا  دانشگاه  اقتصادی  و 
است.  بــوده  علم  پیشرفت  بــرای  آمریکایی 
دانشکده  برجسته  جایزه   2012 سال  در  او 
کلمبیا و در سال 2010 نیز جایزه دستاورد ویژه 
عمومی  افکار  تحقیقات  آمریکایی  انجمن 
فضای  در  او  ــرد.  ک دریــافــت  را    )NYAAPOR(

سیاسی و اقتصادی آمریکا با علایق تحقیق و 
سیاست گذاری،  عمومی،  افکار  در  تدریس 
کاربرد  و  جمعی  رسانه های  سیاسی،  رهبری 

روش های آماری تخصص دارد.
وی ویراستار بخش "نظرسنجی ها -روندها"، 
فصلنامه افکار عمومی بوده است و در حال 
حاضر رئیس کمیته مشورتی این مجله است. 
فصلنامه  تحریریه  هیات  در  همچنین  او 
ریاست  مطالعات  فصلنامه  سیاسی،  علوم 
بررسی  و  عمومی  افکار  فصلنامه  جمهوری، 
هیات  رئیس  و  می کند  فعالیت  انتقادی 
راپر  عمومی  افکار  تحقیقات  مرکز  مدیره 
قطبی  بررسی  به  او  کنونی  تحقیقات  است. 
شدن حزبی و سیاست ایدئولوژیک در ایالات 
متحده و همچنین سایر موضوعات مرتبط با 
می پردازد.  سیاست گذاری  و  عمومی  افکار 
متن زیر حاصل گفتگوی هفته نامه "تازه های 
دانشگاه  استاد  شاپیرو"،  "رابرت  با  اقتصاد" 

کلمبیا آمریکا است.

نقش انتظارات در بروز نوسانات 
نرخ ارز چیست و چگونه می توان 
با کنترل انتظارات، نوسانات نرخ 
ارز را کاهش و پول ملی را تقویت 

کرد؟
خ ارز  من فکر می کنم بدیهی است که با کنترل نر
با  می توانند  مرکزی  بانک های  تورمی،  انتظارات  و 
سیاست های پولی مشخص و دقیق، پول ملی را 

در  آمریکا  رزرو  فــدرال  نمونه،  برای  کنند.  تقویت 
خ  خ ارز و نر تلاش است تا با کنترل انتظارات در نر
کند،  کنترل  درصــد  دو  روی  را  تــورم  بانکی،  سود 

تلاشی که تاکنون موفقیت آمیز بوده است.

بهبود  بــرای  راهکارهایی  چه 
در  همگرایی  و  مثبت  انتظارات 
جامعه وجود دارد و نحوه تدوین 
چه  مالی  و  پولی  سیاست های 
می تواند  زمینه  این  در  نقشی 

داشته باشد؟
گونه ای  به  را  جامعه  اقتصاد  مرکزی  بانک های 
مدیریت می کنند که انتظارات مردم برآورده شود. 
سیاست های پولی و مالی دو ابزار مهم اقتصادی 
مدیریت  بـــرای  مــرکــزی  بــانــک هــای  کــه  هستند 
یک  مردم  انتظارات  ــرآوردن  ب نتیجه  در  و  اقتصاد 
همه  نه  چه  اگر  می کنند،  استفاده  آنها  از  جامعه 
انتظارات، اما حداقل بخشی از انتظارات مردم را از 
این طریق تامین می کنند. اما از نظر تاریخی ثابت 
برای  همزمان  پولی،  و  مالی  ثبات  که  است  شده 
نقش  مرکزی  بانک های  و  است  دشــوار  دولت ها 

برجسته ای در این میدان جنگ دارند.

و  ــت  دول بــه  عمومی  اعتماد 
شفافیت در سیاست ها چه نقشی 
در دیدگاه و انتظارات مردم در 
از  اقتصادی  مختلف  حوزه های 
جمله کنترل تورم و نرخ ارز دارد 
و چه راهکارهایی برای افزایش 
سیاست های  به  عمومی  اعتماد 

کان اقتصادی وجود دارد؟
اعتماد عمومی در بخش انتظارات مهم است. اما 
حاضر  حال  در  آمریکا  متحده  ایالات  مثال،  برای 
دارای مردمی است که متعلق به حزب جمهوری 
مردم  دیگر،  عبارت  به  هستند.  دموکرات  یا  خواه 
تحت  و  می کنند  حمایت  حزب  دو  این  از   

ً
تقریبا

تاثیر این دو حزب هستند. مردم به رهبران حزب 
همین  به  ندارند،  اعتماد  کلی  صورت  به  مخالف 
فعلی  دولت  در  بایدن  به  اعتماد  که  است  دلیل 
وی  ــت  دول به  خــواهــان  جمهوری  و  اســت  پایین 
مستقل  دهندگان  رای  سویی  از  ندارند،  اعتماد 
با  می دهند،  نشان  بیشتری  اعتماد  ــدودی  ح تا 
برداشت هایی  دلیل  به  دموکرات ها  حال،  این 
گذشته  به  نسبت  ــت،  اس داده  انجام  ــت  دول که 
بایدن  ــت  دول البته  ــد.  دارنـ پایین تری  حمایت 
سایر  در  و  اجاره بها  و  بــالا  قیمت های  ــورد  م در 
حوزه های سیاستی مانند مرز جنوبی خوب عمل 

کرده است. 

 فدرال رزرو 
آمریکا در تلاش 
است تا با کنترل 

انتظارات در 
خ  خ ارز و نر نر

سود بانکی 
تورم را روی دو 

درصد کنترل 
کند، تلاشی که 

تاکنون موفقیت 
آمیز بوده است
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در  رسانه ها  نقش   ، شما  نظر  به   
و  اطاعات  و  اخبار  انتشار  نحوه 
تاثیرگذاری آن بر انتظارات مردم 
یا  و  کنترل  بر  چگونه  و  چیست 
پول  ارزش  حفظ  و  تورم  تشدید 
ملی می توانند تاثیرگذار باشند؟ به 
صورت کلی، مسئولیت رسانه ها در 

کنترل انتظارات جامعه چیست؟
نقش  مشکلات  تقویت  در  رسانه ها  می کنم  فکر 
در  می توانند  ــراد  اف ایــن،  وجــود  با  ــد.  دارن خاصی 
زندگی و تجربیات شخصی خود، برداشت هایی از 
شرایط داشته باشند. به عنوان نمونه، قیمت های 
کنند،  احساس  مسکن  اجاره   بخش  در  را  بالایی 
کمتری  اهمیت  حــوزه  این  در  رسانه ها  بنابراین 
دارند. در عین حال، رسانه ها می توانند در ایجاد 

انتظارات در جامعه نقش داشته باشند.

تقویت ارزش پول ملی به عنوان 
اقــدامــات  مهم ترین  از  یکی 
می شود.  شناخته  دولــت هــا 
این  به  رسیدن  پیش نیازهای 

هدف چیست؟

خ ارز و تورم می توانند  بانک های مرکزی با کنترل نر
برای  اقدامات  دیگر  از  کنند.  تقویت  را  ملی  پول 
جذب  ــش  ــزای اف بــه  ــوان  ــی ت م ملی،  ــول  پ تقویت 
داخلی،  تولید  افزایش  خارجی،  سرمایه گذاری 
به  کــرد.  ــاره  اش واردات  کاهش  و  ــادرات  ص توسعه 

عبارتی، تراز تجاری در این میان نقش دارد.

پولی  قـــراردادهـــای  انعقاد 
دوجانبه و چندجانبه با کشورها 
در حوزه تجارت خارجی تا چه 
اندازه می تواند به تقویت ارزش 

ریال ایران کمک کند؟
ایران در حال حاضر با تحریم های بسیاری از سوی 
ایالات متحده آمریکا مواجه است، بنابراین تجارت 
و  دوجانبه  تجاری  توافقات  و  همسایه  کشورهای  با 
و  صــادرات  وضعیت  بهبود  به  می تواند  چندجانبه 
واردات آن کمک کند. ایران در سال گذشته میلادی 
به عضویت چندین سازمان بین المللی درآمد که 
به  کند.  کمک  آن  اقتصادی  وضعیت  به  می تواند 
ملی  پول  توانمند،  و  بزرگ  کشورهای  کلی،  صورت 
خ ارز، حفظ ثبات  خود را از طریق کنترل تورم، مهار نر

خ بهره تقویت می کنند. ملی و تنظیم نر

بــــــرش

جایگاه‌بانک‌مرکــزی‌در‌حفظ‌ارزش‌پول‌ملی
دیگر  از  کنند.  تقویت  را  ملی  پول  می توانند  تــورم  و  ارز  خ  نر کنترل  با  مرکزی  بانک های 
خارجی،  سرمایه گذاری  جذب  افزایش  به  می توان  ملی،  پول  تقویت  بــرای  اقدامات 
افزایش تولید داخلی، توسعه صادرات و کاهش واردات اشاره کرد. به عبارتی، تراز تجاری 

در این میان نقش دارد.

سیاست های 
پولی و مالی 
دو ابزار مهم 
اقتصادی 
هستند که 
بانک های 
مرکزی برای 
مدیریت 
اقتصاد و در 
نتیجه برآوردن 
انتظارات مردم 
یک جامعه از 
آنها استفاده 
می کنند
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‌اخبار‌گرانی‌ها‌
به‌تورم‌ترکیه‌دامن‌زد!

 "رجب ارچین"، رییس هیات مدیره انجمن روزنامه نگاران اقتصادی ترکیه 
در گفتگو با تازه های اقتصاد:

     با گسترش شبکه های اجتماعی 
و اینترنتی، در معرض تبلیغات یا 

اطلاعات نادرست یکطرفه قرار داریم

     دولت ترکیه از طریق اداره 
ارتباطات ریاست جمهوری با 

اطلاعات نادرست مبارزه می کند

     اخبار نادرستی در رسانه های ترکیه منتشر 
شد که باعث شد تا بانک مرکزی ترکیه 

اقدام به خرید ارز از بازار کند

     اگر هر روز اخبار منتشره از 
گرانی ها حکایت داشته باشد 

هیچ کس باور نمی کند که 
تورم کاهش خواهد یافت
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بخش  مدیر  و  رســانــه ای  فعال  ارچــیــن،  رجــب 
که  اســت  ترکیه  آیدینلیک  روزنــامــه  اقتصادی 
در  اقتصاد  ــوزه   ح در  را  ــادی  زی مطالب  تاکنون 
رسانه های مختلف ترکیه به رشته تحریر در آورده 
و برنامه های تلویزیونی متعددی را با موضوعات 
هیات  رئیس  وی  ــت.   اس کــرده  تهیه  اقتصادی 
است  اقتصادی  روزنامه نگاران  انجمن  مدیره 
ترکیه،  روزنامه نگاران  جمعیت  در  همچنین  و 
انجمن  اطـــلاع رســـان،  ــای  ــه ه ــان رس انــجــمــن 
اتحادیه  و  بشیکتاش  کارآفرینان  و  صنعتگران 
ارچین  دارد.  عضویت  ترکیه  روزنــامــه نــگــاران 
آناتولی  دانــشــگــاه  اقــتــصــاد  دانــشــکــده  از  ــه  ک
و  یادداشت ها  در  شده،  غ التحصیل  فار ترکیه 
برنامه های تلویزیونی خود، به ارزیابی مسائل و 

ابعاد مختلف اقتصاد ترکیه می پردازد.
گفتگویی  اقتصاد"،  ــای  ــازه ه "ت هفته نامه 
تاثیر  آن  در  که  داده  انجام  ارچین  رجب  با  را 
تورمی،  انتظارات  ایجاد  بر  واقع  خلاف  اخبار 
به  نسبت  عمومی  اعتماد  کردن  خدشه دار 
نهادهای رسمی و اختلال در چرخه اقتصادی 
است.  گرفته  قــرار  بررسی  مــورد  ترکیه  کشور 

ح زیر است: مشروح این گفتگو به شر

در  ارتباطات  میزان  افزایش  با 
سطح جهان، تاثیرگذاری رسانه ها 
بر افکار عمومی نیز افزایش یافته 
است. آیا این افزایش وابستگی به 
است  خوبی  اتفاق  اساسا  اخبار، 

یا   بد؟
اگر  اما  اســت،  مثبت  امــری  اخبار،  به  علاقه  افزایش 
با  امـــروزه  متاسفانه  باشد.  میان  در  واقعی  خبری 
گسترش شبکه های اجتماعی و اینترنتی، در معرض 
داریــم.  قــرار  یکطرفه  نادرست  اطلاعات  یا  تبلیغات 
نباید  خبر  در  و  پدیده هاست  از  مجموعه ای  خبر 
پیامی  حــاوی  خبر  باشد.  داشته  وجــود  جهت دهی 
است و انتقال این پیام، باید مبتنی بر حقایق باشد و 
حق بیان طرفین را محفوظ بدارد. امروز دولت ترکیه 
از طریق اداره ارتباطات ریاست جمهوری با اطلاعات 
آلتون،  فخرالدین  دکتر  می کند.  مــبــارزه  نــادرســت 
رئیس این نهاد، در این مورد پیام های مهمی را منتشر 

می کند و کارهای بسیار مفیدی انجام می دهد.

به  رسانه ها  تاثیرگذاری  ــا  آی
تصمیمات کان سیاست گذاران 
ویژه  به  ــا،  ــوزه ه ح تمامی  در 
اقتصادی و پولی نیز کشیده شده 
است؟ شما این موضوع را چگونه 

تفسیر می کنید؟

تصمیمات  بر  بتوانند  رسانه ها  که  نمی کنم  فکر 
با  می توانند  امــا  بگذارند،  تاثیر  سیاست مداران 
موضوعات  مورد  در  عمومی  افکار  به  جهت دهی 
جلب  حساسی  مسائل  بــه  را  توجهات  خـــاص، 
دیگری  بحث  جهانی  رســانــه هــای  البته  کنند. 
و  کشورها  علیه   

ً
دائما جهانی  رسانه های  ــت.  اس

تبلیغات  نشده اند،  ادغام  غرب  با  که  دولت هایی 
می کنند. 

تصمیمات  بر  چگونه  رسانه  اساسا 
مــی گــذارد؟  تاثیر  جامعه  کل 
ــه ایــن  ــود ک ــی ش مــشــاهــده م
تاثیرگذاری ها حتی بر تصمیمات 
فدرال رزرو، بانک مرکزی اروپا و 
کشورها  پولی  مختلف  نهادهای 

نیز وجود دارد؟
تصمیم  ــازار  ب پویایی  به  نگاه  با  مرکزی  بانک های 
تصمیمات  آن  رسانه ها  اما  رسانه ها.  نه  می گیرند 
شما  ــر  اگ می کنند.  تفسیر  ــود  خ ــوب  ــارچ چ در  را 
ابرتورم  سمت  به  کشوری  که  بگویید  شبانه روز 
می گیرند.  موضع  آن  اساس  بر  همه  رفت،  خواهد 
وجود  به  نیز  پدیده  این  بــروز  انتظار  ترتیب  بدین 
امر  این  بــرای  مشخصی  دلایــل  البته  آمــد.  خواهد 
وجود دارد. اینها را در ترکیه در دوره گذشته تجربه 

کردیم.

یک مسئله حائز اهمیت این است 
جامعه  انتظارات  بر  رسانه ها  که 
بالایی  اثرگذاری  منفی  شکل  به 
یک  می تواند  اخبار  و  ــد  دارن
سیاست گذاری مهار تورمی را با 
چالش مواجه کند. برای مدیریت 
بر این فضا چه اقدامی باید صورت 

گیرد؟
مهم ترین مسئله در تورم، مدیریت انتظارات است. 
اگر هر روز اخبار منتشره از گرانی ها حکایت داشته 
کاهش  ــورم  ت کــه  نمی کند  ــاور  ب کــس  هیچ  بــاشــد، 
خواهد یافت. بنابراین همه به افزایش قیمت های 
را  این  کوتاه مدت  در  هم  باز  می آورند.  روی  اولیه 
مدیریت  اینرو،  از  کردیم.  تجربه  ترکیه  اقتصاد  در 
انتظارات امری حیاتی است. روسای بانک مرکزی 
ارتباطی  تیم های  بشوند.  عمل  وارد  باید  اینجا  در 
باید هم در زمینه رسانه و هم در حوزه اقتصاد، علم 
غیرضروری  اظهارات  از  باید  باشند.  داشته  را  کافی 
صورت  به  پیام  انتقال   با  همراه  و  کــرد  خـــودداری 
اظهارات  ــت  دول اقتصادی  تیم  ــح،  واض و  شفاف 
با  تــا  ــت  اس لازم  همچنین  ــد.  ده انــجــام  حمایتی 
خبرنگاران و جامعه اقتصادی به ویژه کسانی که بر 

 اگر شما 
شبانه روز 
بگویید که 
کشوری به 
سمت ابرتورم 
خواهد رفت 
همه بر اساس 
آن موضع 
می گیرند، بدین 
ترتیب انتظار 
بروز این پدیده 
نیز به وجود 
خواهد آمد
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افکار عمومی تاثیر دارند ارتباط نزدیک تری برقرار 
کرد.

بسیاری  اقتصادی  شاخص های 
از  ــروز  ام جهان  کشورهای  از 
تحلیل ها  و  اخبار  پوشش  نحوه 
چگونه  ــد.  دارنـ تاثیرپذیری 
جریان های  هدایت  می توان 
و  امیدآفرینی  سمت  به  را  خبری 
نگرش مثبت در جامعه سوق داد؟ 
بزرگی  مسئولیت  اینجا  در  اقتصادی  خبرنگاران 
دارند. ما این را در بحث داده های سازمان آمار ترکیه 
جایگزینی  اطلاعات  هیچ  اگرچه  هستیم.  شاهد 
آمار  سازمان  داده هـــای  برابر  در  سطح  همان  در 
وجود ندارد، اما اخبار گمراه کننده ای در رسانه ها 
منتشر می شود. به نظرم کسانی که در حوزه اقتصاد 
دست به قلم می شوند، باید در این زمینه تحصیل 
کرده باشند. تنها با مطالعه ارتباطات نمی توان به 
این مهم دست یافت. خواندن نمودارها و تجزیه، 
تحلیل و تفسیر داده ها مهم هستند. علاوه بر این، 
اصحاب رسانه ای که اقتصاد نمی دانند در معرض 
قرار  اقتصادی  مختلف  نظرات  جهت دهی های 
"خبرنگاری  مفهوم  به  توجه  رو،  این  از  می گیرند. 

مسئولانه" در رسانه ها ضرورت دارد.

در  خبری  جریان های  برخی 
بر  ــادی  زی اثــرگــذاری  کشورها 
و  ــد  دارن ارز  جمله  از  بــازارهــا 
بانک های مرکزی از این منظر با 
این  در  می شوند.  مواجه  چالش 
فضا چه اقدامی باید انجام شود؟ 
پمپاژ  مهار  برای  مدیریت  نحوه 
صورت  باید  چگونه  منفی  اخبار 

گیرد؟ 
  اخبار منفی هم وجود دارد و نمی توان مانع 

ً
طبیعتا

در  نادرست  اطلاعات  وجود  صورت  در  اما  شد.  آن 
که  رسانه ای  کرد.  اصلاح  را  آن  می توان  خبر،  متن 
خبرنگاری  اخلاق  نظر  از  می کند،  منتشر  را  خبری 
بدارد،  محفوظ  را  افراد  اعتراض  یا  و  بیان  حق  باید 
زیرا در غیر اینصورت، یک متن یکطرفه پدید می آید. 
واحدهای  می افتد  اتفاق  موضوعی  چنین  وقتی 
را  مشخصی  ارتباطی  روش  یــک  باید  اقتصادی 
تعیین کنند تا اطلاعات صحیح را به مخاطبان خود 
برسانند و از طریق عوامل موثر در رسانه ها، اقدام 
سیاست  یک  باید  بنابراین  دهند.  انجام  متقابلی 
برداشت های  رفع  نظر  از  ویــژه  به  فعال،  ارتباطی 

منفی در مورد اقتصاد اتخاذ شود.
 به یک ارتباط تنگاتنگ، اما 

ً
بانک های مرکزی قطعا

از  باید  ویژه،  به  دارند.  نیاز  رسانه ها  با  بی تفاوت  نه 
نشت اطلاعات داخلی جلوگیری شود. رئیس کل 
بانک مرکزی یا اعضای شورای سیاست پولی، نباید 
باشند.  داشته  رسانه ها  در  غیرضروری  اظهارات 
اینکه کجا و چه زمانی و چه پیامی داده شود، باید 
از قبل مورد برنامه ریزی قرار گیرد. رسانه را نه، اما 

ارتباط را می توان کنترل کرد.

در  گرفته  صــورت  مطالعات 
بالایی  اثرپذیری  که  کشورهایی 
از اخبار منفی دارند چه حقایقی 
کرده  نمایان  رسانه ها  درباره  را 
رسانه ها  برخی  از  جدا  اســت؟ 
حزبی  و  سیاسی  انگیزه های  که 
تحلیلگران  هدایت  نحوه  دارند، 

رسانه ها چگونه باید باشد؟
داد.  پاسخ  ترکیه  از  مثالی  با  می توان  را  سوال  این 
خزانه داری  اسبق  وزیــر  آلبایراک،  بــرات  زمــان  در 
خصوص  در  مهمی  ــای  ــام ه گ ترکیه،  دارایـــی  و 
حال،  این  با  شد.  برداشته  ملی  و  مستقل  اقتصاد 
را  مراحل  ــن  ای رسانه ها  در  ــروه  گ یک  متاسفانه 
به  را  ایده هایم  من  نکردند.  منتقل  درستی  به 

بــــــرش

تفاســیر‌گمراه‌کننده‌از‌آمارهــای‌اقتصادی‌ترکیه
آمار  سازمان  داده هــای  بحث  در  را  این  ما  دارند.  بزرگی  مسئولیت  اقتصادی  خبرنگاران 
ترکیه شاهد هستیم. اگرچه هیچ اطلاعات جایگزینی در همان سطح در برابر داده های 
نظرم  به  می شود.  منتشر  رسانه ها  در  کننده ای  گمراه  اخبار  اما  ندارد،  وجود  آمار  سازمان 
کسانی که در حوزه اقتصاد دست به قلم می شوند، باید در این زمینه تحصیل کرده باشند. 
تجزیه،  و  نمودارها  خواندن  یافت.  دست  مهم  این  به  نمی توان  ارتباطات  مطالعه  با  تنها 

تحلیل و تفسیر داده ها مهم هستند.

بانک های 
 
ً
مرکزی قطعا

به یک ارتباط 
تنگاتنگ، اما 

نه بی تفاوت 
با رسانه ها 

نیاز دارند. به 
ویژه، باید از 

نشت اطلاعات 
داخلی 

جلوگیری شود
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داشتم،  دسترسی  آنها  به  زمان  آن  در  که  مقاماتی 
و  نویسندگان  به  که  بود  این  نظرم  و  کردم  منتقل 
سیاست های  تا  است  نیاز  بی طرفی  تحلیلگران 
اما  کنند.  تشریح  عمومی  افــکــار  بـــرای  را  ملی 
مقام های دولتی انتقاد ها را نپذیرفتند. همچنین 
وزیر  نباتی،  نورالدین  به  که  کــردم  تلاش   

ً
مجددا

که  راهکارهایی  درباره  دارایی  و  خزانه داری  سابق 
دوره  در  دهم.  انتقال  را  مطالبی  شود،  اتخاذ  باید 
مرکزی  بانک  مشاوران  و  وزرا  از  بسیاری  با  گذشته 
گاهی  اما  ــردم،  ک صحبت  موضوعات  این  ــاره  درب
شود.  چیز  همه  مانع  می تواند  سیاست  ــات  اوق
شود.  ــره  روزم سیاست های  قربانی  نباید  اقتصاد 
جامعه  اتحاد  اقتصادی،  توسعه  و  استقلال  برای 
در  را  ایــن  ترکیه  ــت.  اس ضــروری  آرمــان  یک  حــول 
دوره مصطفی کمال آتاترک تجربه کرد. فدراسیون 
روسیه با وجود تحریم ها امروز با پوتین این روند را 
توانسته  که  سال هاست  نیز  ایران  می کند.  دنبال 
اینها  کند.  ایستادگی  تحریم ها  مقابل  در  اســت 
جلب  نیست.  آسانی  کار  شــدن  جهانی  عصر  در 

حمایت مردمی ضروری است.
ــا حــمــایــت هــا و یا  ــاد رســـانـــه ای ب ــه مــتــاســفــانــه، ن
دلیل  به  می توانند  گاهی  خارجی  هدایت های 
علاقه به تولید اخبار، به سخنگوی برخی جریان ها 
در  را  مــوضــوع  ــن  ای مــا  مثال  بــرای  شــونــد.  تبدیل 
این  می کنیم.  تجربه  معدن  ــوزه  ح در  کشورمان 
ذخایر  مانند  ساختگی  استدلال های  با  ادعا ها 
"اقتصاد  مانند  ــاس  ــی اس ب ــارات  ــه اظ و  خــالــص 
به  بد  اخبار  مــی شــود.  انجام  ــده"  ش فروپاشیده 
به  کمتر  عمومی  افکار  و  می شود  پخش  سرعت 
از  پس  حال،  این  با  می کند.  دقت  مثبت  تحولات 
مدتی که سناریوهای بد محقق نمی شود، همه به 
عینی  تحلیل های  که  می دهند  فرا  گوش  کسانی 
دارند. از اینرو، به کسانی احتیاج است که پیام های 

درست را به مردم انتقال دهند.

انتقال  ــرای  ب رسانه ها  هدایت 
ــات  ــدام اق و  مفاهیم  درســـت 
سیاست گذاران پولی و بانک های 
مرکزی در زمینه مهار تورم و کنترل 
باید  چگونه  ارز،  بازار  در  نرخ ها 
باشد؟ چقدر رسانه ها در موفقیت 
پولی  سیاست  یک  شکست  یا  و 

می توانند تاثیرگذار باشند؟
بالایی  گمانه زنی  و  جهت دهی  ــدرت  ق از  رسانه 
پیام های  انتقال  منظر،  ایــن  از  ــت.  اس بــرخــوردار 
هر  زیرا  دارد.  اهمیت  بازارساز  بازیگران  به  درست 
دولت  تاثیر  شود،  انجام  سیاه نمایی  که  هم  چقدر 
حتی در اقتصادهای بازار آزاد کم نیست. اقدامات 
در  هم  بــزرگ  هلدینگ های  و  بازارساز  بانک های 
بخش عرضه و هم در تقاضا از طریق طبقه کارگر موثر 
است. کنترل عرضه پول و بافرهای جریان سرمایه 
داغ نیز بر تورم و قیمت ارز تاثیر دارد. اگر از اقداماتی 
فعالیت های  افــزایــش  و  سیاه  بـــازار  بــه  منجر  کــه 
افکار  هدایت  شــود،  اجتناب  می شود  رسمی  غیر 
عمومی با رویدادهای عینی به اهداف تعیین شده 

آسان تر خواهد بود.

که  دارد  ــود  وج ــواردی  مـ ــا  آی
بانک  سیاست های  بر  رسانه ها 
تاثیر  ترکیه  اقتصادی  یا  و  مرکزی 

منفی گذاشته باشند؟
خصوص  به  کردیم.  تجربه  ترکیه  در  را  این  ما  بله، 
بازار  مسیر  عام  سهامی  شرکت های  که  دوره ای  در 
غیررسمی را برای تهیه ارز دنبال می کردند، اخبار 
آن  از  که  شد  منتشر  ترکیه  رسانه های  در  نادرستی 
جمله می توان به خرید ارز از این بازار توسط بانک 
گمانه زنی های  با  این،  بر  علاوه  کرد.  اشاره  مرکزی 
شد  ایجاد  تصور  این  سوآپ"،  جز  به  منفی  "ذخایر 
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روسای‌بانک‌های‌مرکزی‌کانون‌
توجه‌مخاطبان‌اخبار‌اقتصادی

      اظهارات روسای کل بانک های مرکزی و مقامات پولی 
در کانون توجهات مخاطبان رسانه ها است

      رسانه ها، خط مقدم اطلاع رسانی جمعی و فراگیر 
در باب موضوعات مختلف اقتصادی هستند

      رسانه های جمعی بر سیاست گذاری های کلان 
و انتظارات اقتصادی جامعه اثر دارند

رسانه ها چگونه انتظارات را در جامعه شکل می دهند؟

بر  خــبــری  و  رســانــه ای  مــحــتــوای  تاثیر  ــوع  ــوض م
چگونگی خلق و عملیاتی سازی تصمیمات مرتبط 
با سیاست گذاری های کلان اقتصادی یک کشور 
شکل گیری  بر  اثرات  این  پیامدهای  همچنین  و 
و  شهروندان  غیرمنطقی  و  عقلائی  انتظارات 
فعالان اقتصادی در دهه های اخیر، به ویژه پس 
از تکرر وقوع بحران های مالی و اقتصادی در پهنه  
است.  شده   برخوردار  خاصی  اهمیت  از  جهان، 
از آنجا که پیش بینی و انتظارات ناشی از بمباران 
چه  افــراد،  اقتصادی  رفتار  بر  رسانه ها  اطلاعاتی 
متولیان سیاست های اقتصادی و چه شهروندان 
و  کوتاه مدت  زمانی  افق های  در  جامعه،  عادی 
بلندمدت و به طبع آن، بر روند حرکت متغیرهای 
ــت،  اس اثــرگــذار  جــهــانــی،  بستر  در  ــادی  ــص ــت اق
رسانه  رشته ای  میان  پژوهش های  و  مطالعات 
به  است.  گرفته  خود  به  دیگری  جلوه  اقتصاد،  و 
 همین  دلیل است که اهتمام ویژه به مسئله تاثیر 
نحوه  بر  اجتماعی  رسانه های  موضع  و  رویکرد 
افکار  و  کلان  سیاست گذاران  تصمیم  و  عملکرد 
وضعیت  بــرآورد  و  پیش بینی  در  را  ما  عمومی، 
چشم انداز  و  اقتصادی  کلان  شاخص های  آتی 

تغییرات بلندمدت آنها، یاری می رساند.

حاضر،  پژوهشی  پــرونــده  در  مهم،  ــن  ای بر  مبتنی 
ــای  ــان ه ــری ــر ج ــ ــش و اث ــق بـــه بـــررســـی جــایــگــاه، ن
با  مــرتــبــط  ــداف  ــ اه تحقق  در  ــه ای  ــانـ رسـ و  ــری  ــب خ
و  مختلف  جوامع  در  سیاست های کلان اقتصادی 
شکل گیری  بر  رسانه های جمعی  نقش  همچنین 

انتظارات در جامعه می پردازیم.

جریان های خبری و اثر عملکرد رسانه ای بر پیشبرد 
سیاست های کان اقتصادی

رسانه ها، خط مقدم اطلاع رسانی جمعی و فراگیر 
هستند.  اقتصادی  مختلف  موضوعات  باب  در 
سایت های خبری عمومی و اقتصادی، صفحات 
مجازی مرتبط با اخبار اقتصادی در پلتفرم های 
به  منتسب  اجــتــمــاعــی  شــبــکــه هــای  مختلف 
اقتصاددانان  و  سیاسی  جناح های  دولــت هــا، 
اقتصادی  خبری  بخش های  تحلیل گران،  و 
رادیو و تلویزیون، ستون ها و صفحات اقتصادی 
مجلات،  و  روزنامه ها  مانند  مکتوب  رسانه های 
مطبوعاتی  نشست های  خبری،  کنفرانس های 
ــور  ام متولیان  و  وزرا  ــزی،  ــرک ــک م ــان ب ــران  ــدی م
اقتصادی و صنعتی، همه و همه، منبع تغذیه پذیر 
محتوای  و  اطلاعات  ــا،  داده ه انتقال  بی پایان  1402   و  30  - بهمــن      شمـــــاره 
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هنگامی که در 
شرایط تورمی و 
تلاطم بازارهای 
مالی، افراد 
برای کاهش 
هزینه فرصت 
نگهداری 
پول، به سراغ 
ابزارهای حفظ 
ارزش دارایی ها 
می روند 
قطعا به علت 
اطلاعاتی است 
که از رسانه  ها 
دریافت 
می کنند

خبری به مخاطبان حرفه ای و شهروندان عادی 
یک کشور هستند.

 به زبان ساده، در هر کشوری، دولت و کابینه اقتصادی 
و  برنامه ریزی  طــراحــی،  را  سیاستی  هر  حاکمیت، 
اجرا کند، یا حتی فقط قصد انجام آن را داشته باشد، 
شهروندان و عموم مردم، به سرعت از طریق محتوای 
ج در رسانه های جمعی و خبری، مطلع شده و  مندر
بر همان اساس، انتظارات اقتصادی آتی خود را شکل 

می دهند. 
پژوهش های  که  اســت  آن  سکه  ایــن  دیگر  روی 
پارامتر  که  می دهد  نشان  بسیاری  رشته ای  میان  
چگونگی  و  "نــحــوه  و  ــه ای"  ــان رس "موضع گیری 
و  پیاده سازی  توقف  یا  و  پیشبرد  بر  خبر"  انتقال 
نتیجه رسیدن  به  در  حتی  و  تحقق  عدم  یا  تحقق 
سیاست های کلان اقتصادی و هدف گذاری های 
مبتنی بر حوزه ها و بخش های مختلف اقتصادی، 
ــوان نمونه،  ــن ــه ع ــت. ب ــدت تــاثــیــرگــذار اسـ ــه ش ب
بازارهای  تلاطم  و  تورمی  شرایط  در  هنگامی که 
نگهداری  فرصت  هزینه  کاهش  برای  افراد  مالی، 
پول، به سراغ سایر ابزارهای حفظ ارزش دارایی ها 
از جمله ارز، طلا یا سهام می روند، وقوع این امر، 
که  است  داده-هــایــی  و  اطلاعات  علت  به  قطعا 
محتوای  انتقال  طریق  از  تحلیل گران،  و  ــردم  م
رسانه  ها دریافت می کنند. لذا در این مواقع است 
که اعمال هرگونه سیاست متفاوت از جریان فکری 
بدون  ــت،  دول ســوی  از  ــردم  م عموم  انتظارات  و 
حمایت صحیح و همه جانبه رسانه های جمعی، با 

شکست مواجه خواهد شد.
مختلف  تحقیقات  که  اســت  دلیل  همین  به  لــذا 
اخیر  سال های  در  اقتصاددانان  و  پژوهشگران 
اهرم  خبری،  و  رسانه ای  محتوای  می دهد،  نشان 
الگوی  شکل گیری  بــر  تاثیرگذار  و  مهم  بسیار 
و  بــازارهــا  آینده  به  نسبت  ــراد  اف ذهنی  انتظارات 
متغیرهای اقتصادی است که خود این مولفه نیز به 
 طور معنادار و محسوس می تواند بر نحوه عملکرد 
و تصمیمات سیاست گذاران کلان اقتصادی در یک 

اقلیم، موثر واقع شود.

رسالت رسانه ها در انتقال اطاعات و اثرگذاری 
بر انتظارات 

هم سیاست گذاران در بدنه اقتصادی یک حاکمیت 
شهروند  یک  عنوان  به  )چه  اقتصادی  فعالان  هم  و 
بر  ــه ای(  ــرف ح تحلیل گر  یک  عنوان  به  چه  و  ــادی  ع

وضعیت  از  خود  پیش بینی های  و  انتظارات  اساس 
آتی اقتصادی، هم مبتنی بر دانش و اطلاعات شخصی 
خبری،  و  رسانه ای  جریانات  بازخورد  بر  مبتنی  هم  و 
تصمیم گیری و اقدام می کنند. این مسئله در بسیاری 
در  که  رسیده  اثبات  به  علمی  معتبر  پژوهش های  از 

ذیل برخی از آنها را مشاهده می کنید:

مروری بر تجربیات پژوهشی تاثیر رسانه بر عملکرد 
سیاست گذاران و شهروندان

بدانید،  • که  باشد  جالب  شاید  نمونه،  عنوان  به 
مورد  در  اولیه  شواهد  ــود  وج از  تحقیقات،  برخی 
"حساسیت  پذیری انتظارات اقتصادی افراد نسبت به 
تفاوت در محتوای رسانه ای دریافتی"، خبر می دهند. 
یعنی تفاوت در نحوه و نوع ارائه اطلاعات و داده های 
اقتصادی مشابه، می تواند اثر متفاوت و قابل توجهی 
انتظارات  و  اقتصادی  سیاست گذاران  عملکرد  بر 
پوشش  نحوه  یعنی  بگذارد.  جامعه  عموم  اقتصادی 
خبری و رسانه ای موضوعات اقتصادی به ویژه انتقال 
اطلاعات در مورد مباحث اقتصادی ملی و منطقه ای، 
بر تحقق و یا عدم تحقق یک سیاست کلان منطقه ای 
به  نسبت  شهروندان  ارزیابی  بر  اثرگذاری  با  ملی،  یا 
انتظارات آتی در حوزه های مالی و سرمایه گذاری، تاثیر 

معنادار می گذارد. 
در نمونه دیگر، پژوهش دایک و زینگالس، دو تن  •

از متخصصان حوزه اقتصاد اطلاعات، با ارائه  شواهدی 
و  جامعه  یک  اقتصادی  متولیان  متفاوت  ادراک  از 
شهروندان یک کشور نسبت به یک محتوای اقتصادی 
پیچیده  نقش  رسانه،  چند  توسط  شده  ارائه   یکسان 
دادن  شکل  در  خبری  رسانه های  برای  متنوع تری  و 
مقابل  در  سیاست گذاران  عملکرد  و  تصمیمات  به 
آنها  می شود.  قائل  شهروندان  اقتصادی  انتظارات 
بریتانیا،  فراگیر در  میدانی  پیمایش  همچنین با یک 

بــــــرش

انتقال‌سیاســت‌های‌دولت‌از‌طریق‌رســانه‌ها‌به‌مردم
در هر کشوری، دولت و کابینه اقتصادی حاکمیت، هر سیاستی را طراحی، برنامه ریزی و 
اجرا کند، یا حتی فقط قصد انجام آن را داشته باشد، شهروندان و عموم مردم، به سرعت 
اساس،  همان  بر  و  شده  مطلع  خبری،  و  جمعی  رسانه های  در  ج  مندر محتوای  طریق  از 

انتظارات اقتصادی آتی خود را شکل می دهند.
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این  شهروندان  از  بسیاری  که  رسیدند  نتیجه  این  به 
مستقیم  طور  به   را  خود  اقتصادی  اطلاعات  منطقه، 
از محتوای خبرگزاری های رسمی اقتصادی به دست 
در  تاثیرگذاری  ابزار  رسانه ها،  که  دریافتند  و  می آورند 
اقتصادی  انتظارات  پازل  تکه های  تکمیل  و  انتخاب 
چینش  نوع  و  نحوه  بر  همچنین  و  بریتانیایی ها  آتی 
سیاست  ها و هدف گذاری های آتی متولیان اقتصادی 

دولت بریتانیا محسوب می شوند.
سال  • در  داووس  سالانه  اقتصادی  اجلاس  در 

اقتصاد    2001 نوبل  جایزه  برنده  استیگلیتز،   ،2021
اعلام کرد که رسانه ها، در جهت جلوگیری از عدم 
شفافیت  ترویج  در  خصوص  به  و  اطلاعاتی  تقارن 
دارنــد.  انکاری  غیرقابل  نقش  عمومی،  حــوزه  در 
همچنین وی در ادامه سخنرانی خود، خاطرنشان 
کرد: "روسای بانک های مرکزی، نسبت به مطالبی 
ج می شود، حساس باشند.  که از آنها در رسانه ها در
که،  دریافته ایم  خود  فراگیر  نظرسنجی های  در  ما 
مخاطبان رسانه ها، به  طور طبیعی، بیشترین توجه 
بازارها  مورد  در  آتی  انتظارات  شکل دهی  به  خود 
و  مرکزی  بانک های  روسای  سخنان  به  معطوف  را 
خ های  سایر مقامات پولی کشورشان در خصوص نر
سهام  بازارهای  و  طلا  و  ارز  ملی،  پول  ارزش  تــورم، 

می کنند".
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اثر‌جریان‌های‌پُرقدرت‌رسانه‌ای‌
بر‌پیش‌بینی‌های‌اقتصادی

        رسانه های جمعی بر سیاست های کلان اقتصادی 
و انتظارات جامعه اثر اقناع گری دارند

         تکرار اطلاعات معین و واحد در رسانه ها، بدون توجه به 
میزان دقت مخاطبان، اثر اقناعی خود را بر جای می گذارد

        در بحث اقناع گری اقتصادی رسانه ها، در حوزه روانشناسی 
شناختی، مبحث "برجسته سازی" اهمیت قابل توجهی دارد

 خبرسازی برای برجسته سازی تحولات اقتصادی
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"ارمــغــان  پژوهشی  پــرونــده  از  دوم  بخش  در 
اقتصادی  حاکمیت  ــرای  ب رســانــه ای  محتوای 
اقناع گری  ــدرت  ق بررسی  به  بــشــری"،  جوامع 
سیاست ها،  تغییر  در  ــه ای  ــان رس جــریــان هــای 
بر  رسانه ها  تاثیر  چگونگی  و  جامعه  انتظارات 
صاحبنظران  و  کلان  سیاست گذاران  دیدگاه 

اقتصادی می پردازیم.

جریان رسانه ای، قدرت اقناع گری بالقوه در تغییر 
سیاست ها و انتظارات آتی اقتصادی

کانمن، روان شناس میان رشته ای و پژوهشگر اقتصاد 
زمینه،  ایــن  در  خــود  تحقیقات  خاطر  به  که  رفــتــاری 
جایزه نوبل اقتصاد سال 2002 را دریافت کرد، استدلال 
می کند که انتظارات، پیش بینی ها و رفتار اقتصادی 
ســیــاســت گــذاران اقــتــصــادی، شــهــرونــدان و عموم 
مردم، بیشتر، تحت تاثیر انگیزه های روانشناسی قرار 
می گیرد و بهترین منبع برای ارائه، بسط و گسترش این 
انگیزه ها، رسانه ها هستند. وی معتقد است که قدرت 
اقناع گری رسانه ها در مورد مباحث مختلف علمی، 
از  هنری،  و  فرهنگی  اقتصادی،  سیاسی،  اجتماعی، 

سایر ابزارهای در اختیار بشر، بالاتر است. 
کانمن خاطر نشان می کند که صرفا، تکرار اطلاعات 
معین و واحد در رسانه ها، بدون توجه به میزان دقت 

مخاطبان، اثر اقناعی خود را بر جای می گذارد. 
در واقع، در اثر فعالیت جریان رسانه ای، مخاطبان ما، 
کشور  اقتصادی یک  متولیان سیاست های کلان  چه 
برسند،  اقناع  به  چنانچه  ــردم،  م عامه  چه  و  باشند 
انگیزه های درونی در آنها رشد کرده و خود، رسولان هر 

اندیشه یا هر پیام ارتباطی در جامعه خواهند شد.
مبتنی بر نظرات کانمن، سایر پژوهش های متمرکز در 
این حوزه نشان می دهد افرادی که موقعیت اجتماعی 
و  بــرخــورد  معرض  در  و  دارنـــد  کشور  یــک  در  بــالایــی 
مواجهه کمتر با شهروندان عادی جامعه قرار دارند، 
 با خواندن یا تماشای اخبار متوجه می شوندکه 

ً
عمدتا

لذا  می کند.   هدایت  را  عــادی  مــردم  محتوایی،  چه 
متولیان و سیاست گذاران رسانه ای سعی می کنند با 

خروجی  در  خود  مدنظر  خبری  ــای  داده ه گنجاندن 
را  افراد  این  که  آنچه  اقتصادی،  تحلیل های  رسانه ای 
به حرکت در می آورد، مدنظر قرار دهند و از این حیث 
می توانند به عنوان بازوی اجرایی بالقوه و اهرمی کارا 
تصمیم سازان  و  سیاست گذاران  ــرای  ب قدرتمند  و  
یک اقلیم در مسیر تحقق اهداف متعالی اقتصادی، 
محسوب شوند. همچنین در همین راستا، دامسترا، 
محقق مدل سازی اقتصادی در دانشگاه کمبریج، در 
سال 2023، با استناد به خروجی چندین نظرسنجی 
اقتصادی  بلندمدت  و  کوتاه مدت  افق های  در  جامع 
این  بــه  پیشرفته  مدل سنجی  یــک  بــا  آن  ترکیب  و 
نتیجه می رسد که، محتوای خبری اقتصادی، نه تنها 
ارزیابی های  بر  بلکه  فردی،  ارزیابی های  بر   

ً
مستقیما

کلان اقتصاد ملی در کشورها اثر می گذارد.  بنابراین 
می توانند  جد  به  رسانه ها،  که  گرفت  نتیجه  می توان 
به فرآیند اقناع جامعه در جهت کنترل هر چه بیشتر 
نحوه  شکل دهی به انتظارات اقتصادی آنها و همراهی 
عموم مردم با تصمیمات کلان و سیاست های اجرایی 
رسانند.  یاری  کشور،  یک  اقتصادی  حاکمیت  فراگیر 
چگونه  رسانه ها  که  است  این  اساسی  پرسش  حال 
دست به اقناع می زنند؟ برای پاسخ به این سوال، ابتدا 
باید بفهمیم که چه عاملی، بر قدرت برجسته سازی 

رسانه ها اثر می گذارد؟ 

قدرت برجسته سازی رسانه ها و پیامد آن بر 
شکل دهی انتظارات

حوزه  در  رسانه ها،  اقتصادی  اقناع گری  بحث  در 
"برجسته سازی"  مبحث  شناختی،  روانشناسی 
تعریف  ــن  ــری ــاده ت س دارد.  توجهی  قــابــل  اهمیت 
مخاطبان  ذهنی  اولویت های  تغییر  برجسته سازی، 
است، بنابراین برجسته سازی در اینجا یعنی رسانه ها 
با بمباران خبری و محتوایی خود، آنچه که مورد نظر و 
خواست شان هست را به مخاطبان، دیکته می کنند و 
لذا، از طریق رویکرد برجسته سازی، رسانه ها می توانند 
سیاست گذاران  دستان  در  موثری  ــزار  اب عنوان  به 
اقتصادی، بر اقناع مخاطب و شکل دهی انتظارات آتی 

بــــــرش

عملکرد‌جریان‌های‌پُرقدرت‌رســانه‌ای
همه  پیش بینی های  و  انتظارات  ــد،  داده ان نشان  وسیعی  پژوهش های  و  تحقیقات 
اقشار جامعه، حتی خواص جامعه نظیر متولیان سیاست گذاری های کلان اقتصادی 
کارهــا،  و  کسب   مدیران  اقتصادی،  و  مالی  متخصصان  و  دانشگاهیان  کشور،  یک 
سرمایه گذاران یا کارآفرینان نیز حتما تحت تاثیر جریان های پرُقدرت رسانه ای و خبری 

قرار می گیرند.

انتظارات 
پیش بینی ها و 
رفتار اقتصادی 

سیاست گذاران 
اقتصادی و 
شهروندان 

تحت تاثیر 
انگیزه های 

روانشناسی 
قرار می گیرد و 

بهترین منبع 
برای گسترش 

این انگیزه ها 
رسانه ها هستند
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عموم مردم جامعه در حوزه های مختلف، اثر بگذارند. 
اما چگونه؟ توجه به این نکته بسیار حائز اهمیت است 
که یک سر برجسته سازی به خود رسانه و سر دیگر آن 
ج از رسانه ها بر  به مراکز قدرت سیاسی و اقتصادی خار
می گردد و مبتنی بر پژوهش های علمی، رابطه مراکز 
قدرت اقتصادی با رسانه ها در کشورهای مختلف، در 

یکی از 4 وضعیت زیر قرار دارد: 

مرکز پُرقدرت - رسانه پُرقدرت •
مانند رابطه خوب یک نهاد تراز اول اقتصادی در یک 
بسیار  تاثیر  می تواند  که  مقتدر  رسانه های  با  کشور 
انتظارات  و  تصمیمات  شکل دهی  بر  پرُقدرت  و  بالا 
کلان  سیاست های  تحقق  و  مخاطبان  اقتصادی  آتی 
اقتصادی مدنظر حاکمیت سیاسی یک کشور داشته 

باشد.

مرکز پُرقدرت - رسانه کم قدرت •
اقتصادی،  پرُقدرت  فرد  یا  نهاد  یک  حالت،  این  در 
رسانه  های ملی و محلی را تحت انقیاد خود درآورده و 
از این طریق، محتوای اطلاعاتی و خبری مدنظر خود را 
به ذهن مخاطب تزریق می کند. این وضعیت می تواند 
مانند یک تیغ دولبه  پرُریسک و خطرناک باشد که در 
در  مواقع،  بیشتر  در  یا  و  جمعی  منافع  تامین  جهت 
جهت تامین منافع گروهی خاص، مورد استفاده قرار 

گیرد.

مرکز کم قدرت - رسانه پُرقدرت •
مسئولیت  و  ــدرت  قـ بیشترین  وضــعــیــت،  ایــن  در 
برجسته سازی با رسانه ها است که این وضعیت نیز در 
عین حال، بسیار خطرناک و چالش آفرین خواهد بود 
و می تواند موجب ایجاد یک جریان کارشکن در مسیر 

تحقق سیاست های کلان اقتصادی شود.

مرکز کم قدرت - رسانه کم قدرت •
در این شرایط، افکار عمومی بیشتر تحت تاثیر جریان 
طبیعی رویدادهای اقتصادی قرار می گیرد و هیچ نهاد 
یا مقام رسمی اقتصادی یا رسانه ای، توانایی تسلط و 

شکل دهی مطلق انتظارات اقتصادی جامعه را ندارد.

تاثیر رسانه ها بر دیدگاه سیاست گذاران کان و 
صاحبنظران اقتصادی چگونه است؟

ــذاری  ــرگ اث و  مــواجــه  نسبت  مــورد  در  کانــمــن،  دنیل 
با  اقتصادی  صاحبنظران  و  کــلان  سیاست گذاران 

محتوای رسانه ها، 3 گزاره مهم ارائه می کند:
اول  اینکه، محتوای رسانه ای، به عنوان منبع مهم  •

اطلاعاتی، بر روند شکل گیری دیدگاه و انتظارات آتی 
اثر  اقتصادی  صاحبنظران  و  کلان  سیاست گذاران 

می گذارد.

اقلیم  • یــک  ــلان  ک ســیــاســت گــذاران   دوم  اینکه، 
حال  در  ــای  ــوره ــش درک صاحبنظران اقتصادی  و 
دارای  درکشورهای  خود  همتایان  به  نسبت   توسعه، 
نظام   دارای  کــشــورهــای  و  نــویــن   ــای  ــی ه ــراس ــوک دم
اعتمادتر  قابل  را  رســانــه هــا  ــرا،  ــدارگ ــت اق حکمرانی 

می دانند.
صاحبنظران  • و  کلان  سیاست گذاران  اینکه،  سوم 

اقتصادی معتقدند که رسانه ها، به طور قابل توجهی بر 
دیگران، بیشتر از خودشان، اثر می گذارند. این اعتقاد، 
با نظریه"اثر سوم شخص" مطابقت دارد. مبتنی بر این 
نظریه، متخصصان اقتصادی می پندارند، افراد دیگر، 
چون برخی مسائل خاص رسانه ای را مهم شناسایی 
کرده و برمبنای آن عمل می کنند، بیشتر از خود آنها، 
تحت تاثیر محتوای رسانه ای قرار گرفته و تصمیم سازی 

می کنند.
پژوهش های  و  تحقیقات  که  بپذیریم  باید  بنابراین 
پیش بینی های  و  انتظارات  ــد،  داده ان نشان  وسیعی 
نظیر  جامعه  ــواص  خـ حتی  جــامــعــه،  ــار  ــش اق همه 
یک  اقتصادی  کــلان  سیاست گذاری های  متولیان 
اقتصادی،  و  مالی  متخصصان  و  دانشگاهیان  کشور، 
مدیران کسب  و کارها، سرمایه گذاران یا کارآفرینان نیز 
حتما تحت تاثیر جریان های پرُقدرت رسانه ای و خبری 

قرار می گیرند.
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تیم‌رسانه‌ای‌بانک‌مرکزی‌انگلیس‌
چگونه‌در‌بحران‌برگزیت‌عمل‌کرد؟

      چالش محتوای خبری متناقض و شبهه انگیز 
همواره در کمین مخاطبان قرار دارد

      پژوهش ها نشان می دهد، اعتماد به رسانه های 
خبری همواره دچار درجه ای از شکنندگی بوده است

       اعتماد به رسانه ها در بسیاری از کشورها 
در دهه های اخیر کاهش یافته است

       در جایی که سازمان های خبری آزاد و مستقل، بسیار 
حرفه ای و با رویکرد خودشفاف سازی فعالیت می کنند، 

اعتماد به رسانه ها بیشتر است

خروج انگلیس از اتحادیه اروپا با ابزار رسانه
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پژوهشی"ارمغان  پرونده  از  سوم  بخش  در 
اقتصادی  حاکمیت  برای  رسانه ای  محتوای 
اعتماد  مسئله  تبیین  از  پس  بشری"  جوامع 
و  ــری  ــب خ جـــریـــان هـــای  حــــوزه  در  جــمــعــی 
جهانی  تجربه  بــررســی  ــراغ  س بــه  ــه ای،  ــان رس
و  خــبــری  کمپین های  فعالیت   اثـــرگـــذاری 
کلان  سیاست های  بــر  ــه ای  ــان رس نهادهای 

اقتصادی می رویم.

اعتماد جمعی به جریان  رسانه ای، اهرمی 
مطمئن و در عین حال خطرناک 

پیش بینی ها  شکل گیری  در  رســانــه  هــا  ــدرت  قـ
بر  مبتنی  اقــتــصــادی،  بــازیــگــران  ــی  آت انــتــظــارات  و 
و  متناقض  خبری  محتوای  چالش  است.  اعتماد 
شبهه انگیز، همواره در کمین مخاطبان قرار دارد، 
گرفته  قرار  رسانه ای  محتوای  معرض  در  آنها  زیرا 
محتوا  ــن  ای بــه  را  ــود  خ زمــانــی  بــودجــه  از  بخشی  و 
صحت  بتوانند  اینکه  بدون  می دهند،  اختصاص 
به  توجه  با  کنند.  ارزیــابــی  قبل  از  را  آن  کیفیت  و 
از  کاربران  که  است  این  اخبار  اصلی  مفهوم  اینکه، 
نمی دانستند،  قبلاً  که  می شوند  مطلع  چیزهایی 
اطلاعاتی  تقارن  عــدم  چالش  هــمــواره  بنابراین 
)بین نویسندگان و خوانندگان( پیش روی فعالان 

اقتصادی است. اینکه، پژوهش ها نشان می دهد، 
اعتماد به رسانه های خبری، همواره دچار درجه ای 
در  کــه  مــی دانــیــم  ــا  ام اســـت،  بـــوده  شکنندگی  از 
دسترسی  ــرای  ب می بایست  ــردم  م عامه  نهایت، 
خواندن  و  اهمیت  دارای  خبری  موضوعات  بــه 
پیوسته  ــوع  وق به  حقایق  از  ــزارش  گ صحیح ترین 

اقتصادی، به رسانه ها تکیه کنند.
 اعتماد  رسانه ای، در طول زمان و با استفاده مستمر 
اینکه  مشاهده  با  و  رسانه ای  برند  یک  محتوای  از 
دیگران به چه برندهای خبری اعتماد دارند، ایجاد 
روزنامه های  که  اســت  دلیل  همین  به  مــی شــود. 
و  رادیــویــی  خــبــری  بــرنــامــه هــای  و  چــاپــی  معتبر 
تلویزیونی، همچنان منابع خبری اصلی در فضای 
به  اعتماد  حــال،  این  با  هستند.  جامعه  عمومی 
اخیر  دهه های  در  کشورها  از  بسیاری  در  رسانه ها 
خاطر  بــه  ــر  ام ــن  ای اینکه  ــا  ام ــت،  اس یافته  ــش  کاه
کیفیت رو به وخامت رسانه ها است و یا به دلیل این 
است که شهروندان در کشورهای مختلف،  نگرش 
اتخاذ  خبری  محتوای  به  نسبت  را  شکاکانه تری 

کرده اند، همچنان موضوع بحث است. 
ــاه  ــگ ــش ــژوه ــوان نـــمـــونـــه، داده هــــــــای پ ــنـ ــه عـ بـ
سطوح  که  داد  نشان   2022 سال  در  "یوروبارومتر" 
در  حتی  ــه ای،  ــان رس و  خبری  محتوای  به  اعتماد 
یعنی  ــت.  اس متفاوت  بسیار  نیز  ــاره  ق یــک  سطح 
به  همچنان  کثیری  جمعیت  ــا،  ــ اروپ شــمــال  در 

مطبوعات مکتوب، تلویزیون و رادیو اعتماد دارند، 
ــای  اروپ کشورهای  ــرای  ب مقدار  ایــن  که  حالی   در 
سوسیالیستی  )نظام های  شرقی  اروپای  و  جنوبی 

سابق( بسیار پایین است. 

ــرد  ــک ــم کــه روی ــی ــاش ــه داشــتــه ب ــوج ــد ت ــای ــه ب ــت ــب ال
ارائه  و  شکل گیری  نحوه  به  کلان  سیاست گذاران 
اعتماد  میزان  افزایش  در  نیز  رســانــه ای  محتوای 
به  طوری  اســت،  موثر  بسیار  خبری،  ــای  داده ه به 
و  اقتصاددانش  اساتید  مانچینی،  و  هلین  ــه،   ک
این  به  خــود  پژوهش های  در  اقتصاداطلاعات، 
سازمان های  کــه  جایی  در  یافتند،  ــت  دس مهم 
رویکرد  با  و  حرفه ای  بسیار  مستقل،  و  آزاد  خبری 
به  اعتماد  می کنند،  فعالیت  خودشفاف سازی 

رسانه ها بیشتر است. 

تجربه جهانی تاثیر جریان رسانه ای بر تحقق و یا 
عدم تحقق سیاست های کان

یاری  • به  بریتانیا  در  برگزیت  بحران  از  عبور 
رسانه های جمعی و جریان های خبری

رویــدادهــای  پرُالتهاب  ترین  و  مهم ترین  از  یکی 
کشور  این  خروج  به  رای  بریتانیا،  اقتصادی  تاریخ 
از اتحادیه اروپا )برگزیت( و بحران های ناشی از آن 
بوده است. در ژوئن سال 2016، اکثریت محدودی 
اتحادیه  از  ــروج  خ به  بریتانیایی،  شهروندان  از 
اروپا رای دادند و این امر سه سال و نیم، در بستری 
به  طول  اقتصادی،  و  سیاسی  شدید  تنش های  از 
که  نمی دانست  قطع  به  طور  هیچ کس   انجامید. 
بریتانیا چه زمانی و چگونه بدنه ای را که اقتصاد آن 
خواهد  ترک  شکل  داده  بود  گذشته  سال   43 در  را 
اقتصادی  بی ثباتی  باعث  سردرگمی،  این  کــرد. 
به  اعتماد عمومی  دســـت دادن  از  و  بریتانیا  در 
در  اما  شده  بــود.  کشور  این  مالی  آتی  چشم انداز 
از  متاثر  مالی  بازارهای  نوسانات  زمان،  از  برهه ای 
شهروندان  و  رفت  به  خاموشی  رو  برگزیت،  بحران 
را  ــود  خ مثبت  رای  قاطع،  اکثریت  با  انگلیسی، 
از  بسیاری  عقیده  بــه  کــردنــد.  ــلام  اع برگزیت  بــه 
صاحبنظران بریتانیایی، عامل اصلی این چرخش 
از  عبور  در  بریتانیا  دولت  موفقیت  و  درجه ای   180
بمباران  و  همه جانبه  رسانه ای  جریان  برگزیت، 
فراگیر کمپین های خبری - تحلیلی به راه افتاده ای 
بود که حامی سیاست ها، تصمیمات و اظهارنظرات 
عنوان  به  انگلستان،  مرکزی  بانک  در  کارنی  مارک 

یکی از راهبران اصلی این پروژه بودند.
مارک  رسانه ای  تیم  برگزیت،  بحران  با  مقابله  برای 
برای  را  دقیقی  زمینه سازی  و  برنامه ریزی  کارنــی، 
قادر  بریتانیایی،  شهروندان  آیا  اینکه  از  اطمینان 
بدترین  وقوع  هنگام  در  برگزیت  شوک  تحمل  به 
برگزاری  از  قبل  ماه ها  هستند،  حالات  و  سناریوها 

در نهایت 
عامه مردم 
می بایست 
برای دسترسی 
به موضوعات 
خبری دارای 
اهمیت و 
خواندن 
صحیح ترین 
گزارش از 
حقایق به 
وقوع پیوسته 
اقتصادی، به 
رسانه ها تکیه 
کنند
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جریان های  طــراحــی  ــد.  ــردن ک آغــاز  همه پرسی، 
 
ً
رسانه ای منتج به پذیرش عمومی برگزیت، عمدتا

کمیته  جلسات  پوشش  در  و  خبری  سکوت  در 
انجام  انگلستان  بــانــک مــرکــزی  سیاست مالی 
محافظت  برای   ،2013 سال  در  که  )نهادی  می شد 
بریتانیا،  مالی  سیستم  انعطاف پذیری  افزایش  و 

به ابتکار مارک کارنی تاسیس شده  بود( و پلن های 

رسانه های  اختیار  در  اجرا،  برای  شده  برنامه ریزی 
و  تلویزیونی  کانــال هــای  و  معتبر  جراید  جمعی، 
پلتفرم های فعال در شبکه های اجتماعی و فضای 

مجازی قرار می گرفت.
توسط  ایجادشده  نهادی  ظرفیت  ترتیب  بدین 
سیاست های  حامی  خبری  و  ــه ای  ــان رس جــریــان 
ترسیم  ــا  ب تــوانــســت  بریتانیا،  در  ــزی  ــرک م بــانــک  
نامطمئن  محیط  چنین  در  مناسب  راه  نقشه 
تــاب آوری  میزان  ــردن  ــالاب ب بر  ــلاوه  ع اقتصادی، 
برگزیت،  شوک های  برابر  در  بریتانیا  سیستم مالی 
به سیاست گذاران کلان این کشور اجازه دهد تا با 
شهروندان  عموم  همراهی  و  حمایت  پشتیبانی، 
پرریسک  مخاطرات  پذیرش  قبال  در  بریتانیایی 
مالی پیش رو، عبور موفق و کم هزینه ای را از بحران 

برگزیت تجربه کنند.

علیه  • فراگیر  خبری  و  رسانه ای  جریان  موفقیت 
سیاست  اقتصادی مخرب ترامپ 

دوره  آغاز  از  پس  سال  دو  دقیقا   ،2019 ژانویه  در 
ریاست جمهوری دونالد ترامپ در ایالات متحده، 
وی  اقتصادی  وعده های  از  توجهی  قابل  بخش 
کلان  شاخص های  وضعیت  بهبود  با  ارتباط  در 
بدهی  سطح  کاهش  تورم،  خ  نر ویژه  به  اقتصادی 
سطح  افــزایــش  و  تجاری  هــای  پــرداخــت  ــراز  ت در 
در  دیگر،  ســوی  از  ــود.  ب نیافته  تحقق  اشتغال، 
نظرسنجی عمومی مشهور نشریه فایننشال تایمز 
محبوبیت  سطح  که  شد  مشخص   2019 مارس  در 
دوران  آغاز  به  نسبت  درصد   34 میزان  به  ترامپ 
همین  است.  افت  کرده  جمهوری اش،  ریاست 
ترامپ،  دونالد  اقتصادی  تیم  که  موجب شد  امر 
شرایط،  تغییر  و  آتی  انتخابات  در  موفقیت  برای 
در  و  بین المللی  قوانین  ناقض  اقدامی  به  دست 
در  بزند.  متحده  ایالات  مردم  عامه  منافع  خلاف 
آوریل 2019، دونالد ترامپ تصمیم گرفت که لایحه 
و  سنگ  زغــال  معادن  مجدد  فعالیت  با  مرتبط 
صنایع وابسته به سوخت های فسیلی در مناطق 
به  کنگره  در  را  ایالات متحده  جنوبی  و  مرکزی 
کابینه  ناکارآمدی  ترتیب،  بدین  و  برساند  تصویب 
خ اشتغال را از طریق  اقتصادی خود در افزایش نر
نقض معاهده آب و هوایی پاریس و افزایش تولید 
منطقه ای  تعهدات  از  ج  خار گلخانه ای،  گازهای 

تقدیم  لایحه  این  دهد.  پوشش  خود،  جهانی  و 
که  شدند  متعهد  نمایندگان  و  شد  آمریکا  کنگره 
تصویب  کارشناسانه،  بررسی  و  بحث  روز   45 پس 

آن را به رای بگذارند. 
دونالد  فراقانونی  فشارهای  با   ،2019 ژوئــن  در 
کنگره  در  تصویب  مــرز  در  لایحه  ایــن  تــرامــپ، 
کمپین های  فعالیت  و  ــدام  اق که  ــت  داش ــرار  ق
را  ترامپ  دولت  برنده    بازی  خبری،  و  رسانه ای 
به طورکامل تغییر داد. عملکرد جریان رسانه ای 
متحده  ایالات  در  لایحه  این  علیه  افتاده  راه   به 
نشریات  در  ج  مندر مقالات  و  سرمقالات  از  اعم 
معتبر فیزیکی و مجازی، رپورتاژهای چاپ شده 
تلویزیونی  مصاحبه های  خبری،  سایت های  در 
در  پرُبازدید  اینترنتی  تخصصی  گفتگوهای  و 
اجتماعی،  شبکه های  مختلف  پلتفرم های 
مجاب  را  آمریکا  کنگره  نمایندگان  همه،  و  همه 
یک  ایجاد  به  ــن زدن  دام عدم  جهت  در  تا  کرد 
سیاسی،  و  اجتماعی  عظیم  و  عمیق  بــحــران 
وجود  با  و  داده  لایحه  این  تصویب  عدم  به  رای 
تشدید فشارهای کاخ سفید، از بررسی دوباره آن 

خودداری کند.
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‌10پیش‌بینی‌مهم‌اقتصادی‌
جهان‌در‌‌سال‌‌‌2024

       بنا بر انتظارات و پیش بینی ها برای سال 2024، رشد 
اقتصاد جهانی نسبت به 2023 کاهش پیدا خواهد کرد

       برای کشورهای آسیا - اقیانوسیه در سال 2024، وضعیت 
بهتری نسبت به کشورهای توسعه یافته پیش بینی می شود

       ادامه رکود اقتصادی چین در سال 2024، یکی از 
چالش های رشد اقتصاد جهانی به  شمار می رود

آهنگ رشد اقتصادی جهان کُند می شود
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سال 2023، سال تصمیم گیری های مهم برای 
ماموریت  با  سال  این  بود.  مرکزی  بانک های 
روشن کنترل تورم برای سیاست گذاران پولی 
نتیجه  شد.  آغاز  جهان  کشورهای  بیشتر  در 
بهره  خ های  نر مداوم  افزایش  ماموریت  این 
از سوی بانک های مرکزی بود که برای کنترل 
انجام  اقتصاد  کردن  سرد  نهایت  در  و  تقاضا 
اقتصاد  در  تــورم  التهاب  از  بتوانند  تا  گرفت 
به  ــه  ادامـ در  ــی  ول بکاهند،  کشورهایشان 
نشانه هایی  سال،  این  دوم  نیمه  در   خصوص 
اتحادیه  در  خصوص  به   کشورها  در  ــود  رک از 
سر  بر  را  مرکزی  بانک های  که  شد  ظاهر  اروپا 
دوراهی کنترل سرسختانه تورم در کوتاه مدت 
یا مدارا با آن برای مدت زمان بیشتر و احتیاط 
قرار  پولی  سختگیرانه  تصمیمات  در  عمل 

داد. 
بانک های  بیشتر   

ً
تقریبا که  بود  این  نتیجه 

مرکزی گزینه "فرود نرم" را برگزیدند، به این 
معنی که کاهش رشد اقتصادی بر اثر افزایش 
خ بهره برای کنترل تورم را تنها تا اندازه ای  نر
رکود  دوره  وارد  اقتصاد  که  دانستند  مجاز 
نشود. در نتیجه، مجبور شدند در نیمه دوم 
خ های بهره را متوقف  سال 2023 افزایش نر
بیشتری  مدت زمان  گرفتند  تصمیم  و  کنند 
تورم  تا  کنند  حفظ  فعلی  سطح  در  را  خ ها  نر
نیز  اقتصادی  رشد  و  شود  کنترل  تدریج  به  
بیش از این از ناحیه بالا رفتن بهره ها آسیب 
از  برخی  که  است  ذکر  شایان  البته،  نبیند. 
اقتصادها هم عملکرد بسیار بهتری نسبت 

به پیش بینی ها داشتند. 

به  عنوان مثال، با وجود آنکه پیش بینی می شد 
رکود  دوره  وارد   2023 ســال  در  آمریکا  اقتصاد 
شود، با کاهش تورم سالانه از 6.4 درصد در ژانویه 
رشد  ســال،  ایــن  نوامبر  در  درصــد   3.1 به   2023
کاهش  نه  تنها  سال  این  دوم  نیمه  در  اقتصادی 
رسمی  آمار  بر  بنا  آن  افزایشی  روند  بلکه  نیافت، 
مشهود است و از سالانه 2.1 درصد در فصل دوم 
 2023 ســوم  سه ماهه  در  ــد  درص  4.9 سالانه  به 
فصل  از  مشاهده  شده  رشد  بالاترین  که  رسید 

چهارم 2021 است.
در  کــه  ــول  پ بین المللی  صــنــدوق  همچنین،   
در  خود  جهان"  اقتصادی  "چشم انداز  گزارش 
اقتصاد  رشد  بود  کــرده  پیش بینی   2022 اکتبر 
در  باشد،  ــد  درص  2.7 با  برابر   2023 در  جهان 
این  در  جهانی  اقتصاد  رشد  از  خود  برآوردهای 
گزارش در اکتبر 2023، این رقم را بالا برد و به 3 
درصد رساند. بنابراین، به  نظر می رسد با وجود 
کاهش رشد اقتصادی جهان در 2023 نسبت به 
پیش بینی ها  بدی  به  اقتصادی  عملکرد   ،2022
نبوده و تورم نیز کنترل شده است. سوالی که هم 
چشم انداز  که  است  این  می شود  ح  مطر  اکنون 
بود.  خواهد  چگونه   2024 ســال  ــرای  ب جهان 
مختلفی  ــادی  ــص ــت اق ــات  ــس ــوس م و  ــا  ــاده ــه ن
ح  مطر ــوزه  ح ایــن  در  مختلفی  گمانه زنی های 
از  کوتاه  خلاصه ای  به  گــزارش  این  که  کرده اند 

آنها می پردازد.

OECD پیش بینی
 )OECD( اقتصادی  همکاری  و  توسعه  سازمان 
در پیش بینی ماه نوامبر خود از تحولات اقتصاد 

1 شکل 

 رشــد تولید ناخالص داخلی 
حقیقــی ایالات متحده 

)درصد تغییر ســالانه منتهی 
فصل( به 

خ ها از نظــر فصلی تعدیل  *نر
شده اند.
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عنوان  تحت  میلادی  آینده  ســال  در  جهانی 
"بازیابی رشد"، پیش بینی می کند که در سال 
مقابله  چالش  دو  درگیر  همچنان  جهان   2024
خواهد  تولید  پایین  رشد  چشم انداز  و  تورم  با 
اقتصادی  رشد  نهاد،  این  اذعان  به  البته  بود. 
پیش بینی ها  از  بالاتر   2023 ســال  در  جهان 
مالی  شرایط  دلیل  به   اکنون  ولی  است،  بوده 
اعتماد  کاهش  و  تجارت  ضعیف  رشد  سخت تر، 
کاهش  و  تعدیل  حال  در  خانوار،  و  کار  کسب  و  

است. 
ریسک های چشم انداز کوتاه مدت بنا بر دلایلی 
اثر  بر  ژئوپلیتیک  تنش های  افزایش  همچون 
صهیونیستی  رژیم  و  حماس  بین  درگیری های 
و بالاگرفتن احتمال گسترش آن و نیز اثر بیش 
پولی  انقباضی  سیاست های  انتظار  حــد   از 
افزایش  تــورم،  با  مقابله  در  مرکزی  بانک های 
احتمال  دیگر،  ســوی  از  امــا  ــت،  اس ــرده  ک پیدا 
رشد اقتصادی تقویت خواهد شد، اگر خانوارها 
طول  در  ــه  ک را  خــود  ــی  ــاف اض ــای  ــدازه ــس ان پ

ج کنند. همه گیری کرونا اندوخته اند، خر
اقتصادی  رشد  سازمان،  این  محاسبات  بر  بنا   
برآورد  درصد   2.9 معادل   2023 سال  در  جهان 
 2024 ســال  در  می کند  پیش بینی  و  می شود 
کاهش  با  کند.  ــت  اف ــد  درص  2.7 به  ــد  رش ــن  ای
رشد  حقیقی،  درآمدهای  تقویت  و  تورم  بیشتر 
درصد   3 معادل  نیز   2025 در  جهانی  اقتصاد 
و   2024 ــای  ــال ه س در  ــود.  ــی ش م پیش بینی 
به  وابسته  همچنان  دنیا  اقتصاد  رشد   ،2025
هند  نظیر  آسیایی  کشورهای  اقتصادهای  رشد 
سازمان  این  پیش بینی   2 شکل  بود.  خواهد 
از  بــرخــی   2025 و   2024 ــای  ــال ه س ــد  رش از  را 
نشان   G20 و    OECDعضو کشورهای  مهم ترین 

می دهد.

بر  بنا  اســت  مشخص   )1( شکل  از  چنانکه 
انتظارات، رشد اقتصادی هند در دو سال 2024 
خواهد  جهان  کشورهای  دیگر  از  بالاتر   2025 و 

بود.
می کند  پیش بینی  ســازمــان  ایــن  همچنین، 
ــرون زای  ــ ــای بـــزرگ ب ــه ه ــان ــک ــاب ت ــی ــه در غ ک
سال  پایان  تا  کل  ــورم  ت انــرژی،  و  موادغذایی 
2025 در بیشتر کشورهای بزرگ توسعه یافته به 
مرکزی  بانک های  هدف  بهره  خ های  نر سطح 
کل  ــورم  ت خ  ــر ن می شود  پیش بینی  ــردد.  ــازگ ب
در  ــد  درص  7 متوسط  از   OECD کشورهای  در 
و   2024 در  درصد   5.2 به  به  تدریج   2023 سال 
 3 کاهش پیدا کند. شکل   2025 3.8 درصد در 

بخشی از این پیش بینی را نشان می دهد.

IMF پیش بینی 
صندوق بین المللی پول در چشم انداز اقتصاد 
می کند  بیان   ،2023 اکتبر  در   )WEO( جهانی 
از  ــی  به  آرام جهانی  اقتصاد  حاضر  حال  در  که 
و  روسیه  بین  جنگ  کرونا،  پاندمی  آثار  بار  زیر 
اوکراین، و بحران هزینه های معاش قد راست 

کرده و به  تدریج بهبود می یابد. 
ــه انــعــطــاف پــذیــری و  ــت ک ــر آن اس ــن نــهــاد ب ای
بحران های  برابر  در  جهانی  اقتصاد  تــاب آوری 
و  انرژی،  غذایی،  اولیه  مواد  عرضه  در  اختلال 
قابل توجه  پولی  شدید  انقباضی  سیاست های 
اقتصادی،  ــد  رش کُــنــدشــدن  وجــود  بــا  و  بــوده 
منفی  تکانه های  ــن  ای بــرابــر  در  دنیا  اقتصاد 
اقتصاد  رشد  این  حال،  با  است.  نشده  متوقف 
بین  واگرایی  اســت،  ناهموار  و  پایین  جهانی 
بیشتر  رشــد  زمینه  در  جهان  مختلف  مناطق 
شده و اقتصاد جهانی به  کُندی و نه به  سرعت، 
فعالیت های  اســـت.  رکـــود  از  عــبــور  ــال  ح در 

2 شکل 

 پیش بینی رشــد تولید 
برای  داخلی  ناخالص 
 2025 2024 و  سال های 
)درصد   G20 کشورهای 
سالانه(
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به  نسبت   2022 پــایــان  در  جــهــان  اقــتــصــادی 
همزمان  و  کرد  پیدا  کاهش  شدت  به   قبل  سال 
در  تــورم  درآوردن  کنترل  تحت  بــرای  تلاش ها 
تا   2023 سال  در  تلاش ها  این  که  بود  جریان 
وضعیت  به  بازگشت  ولی  داد،  نتیجه  حدودی 
پیش از همه گیری کرونا، به  ویژه در کشورهای 
در  که  است  اتفاقی  توسعه،  حال  در  و  نوظهور 
حال حاضر دور از دسترس به  نظر می رسد. بنا 
بر آخرین پیش بینی صندوق در ماه اکتبر، رشد 
اقتصاد جهانی از 3.5 درصد در سال 2022 به 3 
درصد و 2.9 درصد به  ترتیب در سال های 2023 
حدود   2024 بــرای  که  می یابد  کاهش   2024 و 
این  پیش بینی های  از  پایین تر  درصد  واحد   0.1

نهاد در ژوئیه 2023 است. 
از  نیز  جهانی  ــورم  ت خ  ــر ن مــی شــود  پیش بینی 
درصد   5.9 به   2022 در  درصد   9.2 سالانه  رقم 
پیدا  کاهــش   2024 در  ــد  درص  4.8 و   2023 در 
کند. بنا بر پیش بینی ها، تورم هسته )تورم کل 

کاهش  نیز  ــرژی(  ان و  موادغذایی  تــورم  منهای 

کل  تــورم  از  آن  کاهــش  ولــی  کــرد،  خواهد  پیدا 
کُندتر خواهد بود. 

و  جــهــانــی  ــاد  ــص ــت اق مـــورد  در  پیش بینی ها 
"فرود  سناریوی  با  بیشتر  هرچه  آن،  واقعیات 
در  ــورم  ت که  معنی  ایــن  به  ــت،  اس سازگار  ــرم"  ن
حال کاهش است، بدون آنکه کاهش شدیدی 
باشد.  افتاده  اتفاق  اقتصادی  فعالیت های  در 
بیشتر  آمریکا  اقتصاد  ــورد  م در  مــوضــوع  ــن  ای
مشهود است، به  طوری  که پیش بینی می شود 
خ بیکاری آن از 3.6 درصد فعلی، تنها اندکی  نر
افزایش یابد و در نهایت به 3.9 درصد در 2025 

برسد. 
برابر  در  جهانی  اقتصادهای  انعطاف پذیری 
حال  در  کشورهای  بین  در  منفی  تکانه های 
توسعه و نوظهور، به  جز چین که درگیر انقباض 
بخش ساخت  و ساز است، نسبت به کشورهای 
توسعه یافته بیشتر بوده است، به  طوری که رشد 

3 شکل 

 پیش بینــی تورم )درصد 
سالانه(

4 شکل 

 پیش بینی تورم ســالانه 
صندوق  توسط  )درصد( 

پول بین المللی 
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نوظهور  و  توسعه  حال  در  کشورهای  اقتصادی 
 4 به   2022 ــال  س ــد  درص  4.1 از   2023 ــال  س در 
درصد در این سال کاهش پیدا کرده، در حالی 
توسعه یافته  کشورهای  اقتصادی  رشد  افت   که 
بیشتر بوده و از 2.6 درصد در 2022 به 1.5 درصد 
در 2023 کاهش یافته است. در بین کشورهای 
عملکرد  البته  و  چشم انداز  نیز  توسعه یافته 
است.  بوده  بهتر  اروپا  به  نسبت  متحده  ایالات 
جــهــان،  ــاد  ــص ــت اق رشـــد  پیش بینی   5 شــکــل 
نوظهور  اقتصادهای  و  توسعه یافته،  کشورهای 
دیدگاه  از  را   2024 سال  برای  توسعه  حال  در  و 

صندوق بین المللی پول نشان می دهد.
محدودیت  ــه  ادام پــول  بین المللی  صندوق 
ساخت وساز  رکــود  براثر  چین  اقتصادی  رشد 
اوکراین  جنگ  گسترش  امکان  کشور،  این  در 
و  انــرژی  قیمت  افــزایــش  در  آن  ــر  اث و  روسیه  و 
بالا  بهره  خ های  نر تاثیرات  نیز  و  موادغذایی، 
و  مختلف  کشورهای  در  بانک ها  ترازنامه  در 
از  را،  ناحیه  این  از  مالی  ثبات  افتادن  خطر  به  
جمله تهدیدهای اقتصاد جهانی در سال 2024 

می داند.

بین المللی  صندوق  پایه  سناریوی  اساس  بر 
ــت و  ــف ــع س ــوض ــظ م ــف ــورم بـــا ح ــ خ ت ــول، نـــر ــ پ
نیز   2024 ســال  در  مرکزی،  بانک های  سخت 
از  بسیاری  البته،  ــرد.  ک خواهد  عقب نشینی 
انقباضی  سیاست های  اوج  نقطه  در  کشورها 
این  بر  انتظار  نتیجه  در  و  هستند  خود  پولی 
همچنان  سخت گیرانه  موضع  این  که  نیست 

ادامه داشته باشد.
با این  حال، تسهیل پیش از موعد سیاست های 
را  گذشته  ماه   18 دستاوردهای  می تواند  پولی 
به باد دهد. البته، با شروع فرایند کاهش تورم و 
خ  کاهش انتظارات تورمی، می توان به  تدریج نر
خ بهره  بهره اسمی را پایین آورد، به  طوری که نر
کاهش  عدم  این  و  نکند  پیدا  کاهش  حقیقی 
هدف  به  رسیدن  زمــان  تا  را  حقیقی  بهره  خ  نر

تورمی ادامه داد. 

 S&P پیش بینی
پیش بینی   10 میلادی  جاری  سال  برای   S&P

مهم اقتصادی ارائه می دهد که عبارت اند از:
 2023 ــال  س از  بیش   2024 ــال  س در  ــورم  ت  -1

شــکل 5  .   چشــم انداز اقتصاد جهانی در ســال 2023 )پیش بینی رشد(

شــکل 6   .   تورم قیمت مصرف کننده )درصد تغییر ســالانه(
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ــورم  ــش شــدیــد ت ــت. کاه ــاف ــد ی ــواه ــش خ کاه
اواخــر  از  جهانی  سطح  در  که  مصرف کننده 
2022 شروع شده و تا اواسط 2023 ادامه پیدا 
کرده بود، در اواسط این سال متوقف شد که 
ناشی از افزایش مجدد قیمت های انرژی و نیز 
چسبندگی شدید تورم هسته به  ویژه در بخش 

خدمات بود. 
اکنون روند نزولی تورم مجدد از سر گرفته شده 
و انتظار بر این است که در سال 2024 همچنان 
بازار  اطلاعات  تحلیلگران  باشد.  داشته  ادامه 
تورم  که  می کنند  پیش بینی   S&P جهانی 
مصرف کننده  قیمت  شاخص  سالانه  جهانی 
از  که  یابد  کاهش  درصد   4.7 به   2024 سال  در 
بسیار  و  بــوده  کمتر   2023 ــدی  درص  5.6 تــورم 
 7.6 که  است   2022 سال  در  آن  اوج  از  پایین تر 
درصد بود. انتظار بر این است که تورم در سال 
تورم  از  پایین تر  جهان  نقاط  بیشتر  در   2024

2023 باشد. 
کشورهای  در   2024 سال  در  اقتصادی  رشد   -2
ــی کاهــش  ــرب ــای غ ــ ــای شــمــالــی و اروپـ ــک ــری آم
هدف  با  پیش بینی  این  البته  که  یافت  خواهد 
بانک های مرکزی در پایین آوردن تورم به سطح 
دیگر  مناطق  بیشتر  در  است.  سازگار  آن  هدف 

جهان نیز رشد اقتصادی در 2024 کمتر از 2023 
ناخالص  تولید  کلی  رشد  می شود.  پیش بینی 
 2.3 معادل   2024 سال  در  نیز  جهانی  حقیقی 
رشد  از  پایین تر  که  می شود  پیش بینی  درصد 
درصد   2.7 برابر  که  است   2023 سال  برآوردی 
از  برخی  در  اقتصادی  قــوی  رشــد  البته،  ــود.  ب
جلوی  -  اقیانوسیه  آسیا  ازجمله  جهان  نقاط 
خواهد  را  سال  این  در  اقتصادی  سخت  فرود 

گرفت.
 2024 ــال  س در  نیز  چین  اقتصادی  ــد  رش  -3
بود  خواهد   2023 سال  در  آن  رشد  از  پایین تر 
از  آن  حقیقی  داخلی  ناخالص  تولید  رشد  و 
در  ــد  درص  4.7 به   2023 ســال  در  ــد  درص  5.4
در  البته  یــافــت.  خــواهــد  ــش  کاه  2024 ــال  س
سیاست های  پیش بینی ها،  بر  بنا   2024 سال 
اجــرا  دولــت  ــرف  ط از  اقتصادی  مساعدتی 
شده و البته سقوط بازار مسکن نیز تاحدودی 

کنترل خواهد شد. 
سال  اواســـط  از  سیاستی  بهره  ــای  خ ه ــر ن  -4
خواهد  کاسته  مرکزی  بانک های  سوی  از   2024
تورم  خ  نر اینکه  مورد  در  اطمینان  ایجاد  با  شد. 
هــدف گــذاری شــده  مقادیر  به  مصرف کننده 
 ،2024 ــال  س اواســـط  در  اســـت،  بر گشته  آن 

7 شکل 

رشــد تولید ناخالص داخلی 
حقیقــی )درصد تغییر(

بــــــرش

تهدیدهای‌اقتصاد‌جهانی‌در‌ســال‌2024
ساخت وساز  رکود  براثر  چین،  اقتصادی  رشد  محدودیت  ادامه  پول  بین المللی  صندوق 
و  انرژی  قیمت  افزایش  در  آن  اثر  و  روسیه  و  اوکراین  جنگ  گسترش  امکان  کشور،  این  در 
خ های بهره بالا در ترازنامه بانک ها در کشورهای مختلف و به  موادغذایی، و نیز تاثیرات نر
 خطر افتادن ثبات مالی از این ناحیه را، از جمله تهدیدهای اقتصاد جهانی در سال 2024 

می داند.
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با  و  می دهد  جهت  تغییر  پولی  سیاست های 
بهره  خ هــای  نــر از  قیمتی،  فشارهای  ــش  کاه
است  این  بر  انتظار  البته،  شد.  خواهد  کاسته 
از  همچنان  مقداری  انقباضی  سیاست های  که 

سوی بانک های مرکزی ادامه داشته باشد.
نوظهور  بـــازارهـــای  ــود  ــی ش م پیش بینی   -5
ــر  زودت را  پولی  سیاست  تسهیل  سیکل های 
سیاست های  که  مرکزی  بانک های  کنند.  آغاز 
تسهیل را شروع کرده اند، اغلب آنهایی هستند 
مقابله  در  را  خــود  انقباضی  سیاست های  که 
توانسته اند  و  بودند  کرده  شروع  زودتر  تورم  با 
آثــار  البته  و  کنند  کنترل  را  تــورمــی  انــتــظــارات 
تحت نظر  نیز  را  پولی  انقباض  سیاست  ثانویه 
آمریکای  در  مثال،  عنوان  به   باشند.  داشته 
و  کرده  افت  سریع   

ً
نسبتا تورم  خ های  نر لاتین، 

نیست.  سخت   
ً
عموما نیز  کار  بازار  شرایط  البته 

پیش بینی می شود چرخه های تسهیلی که هم 
  اکنون در شیلی، برزیل، و پرو در جریان است، 
در دوره پیش رو ادامه داشته باشد، همچنین، 
سال  اول  نیمه  در  مکزیک  در  خ ها  نر کاهــش 

2024 نیز پیش بینی می شود.
کاهش   2024 ــال  س در  آمریکا  دلار  ارزش   -6
خواهد یافت. این کاهش ارزش با کاهش نسبی 
و  متحده  ــالات  ای ــورم  ت و  اقتصاد  حقیقی  رشــد 
این  جــاری  حساب  کسری  افزایش  همچنین 
ناخالص  تولید  از  سهمی  عنوان  به   که  کشور، 
ناپایداری  ــورت  بــه  ص متحده  ایـــالات  داخــلــی 
می رود  انتظار  شد.  خواهد  تقویت  بالاست، 
که ارزش ین در برابر دلار آمریکا در سال 2024 
قوی تر از بسیاری از همتایان خود افزایش یابد.

ادامــه  رشــد  ــر  ــراب ب در  مــالــی  مخالف  بــاد   -7
تاثیر  که  اســت  ایــن  بر  انتظار  ــت.  داش خواهد 
کاهش  تاثیر  و  بــالاتــر  بــهــره  ــای  خ ه ــر ن باوقفه 

در  کووید-19  با  مرتبط  حمایتی  اقدامات  سریع 
ظرفیت باز پرداخت بدهی در سال 2024 بسیار 
اثرگذار باشد. این احتمالاً به افزایش مطالبات 
جهان  مناطق  بیشتر  در   )NPL( غــیــرجــاری 
احتمالاً  بانک ها  نتیجه،  در  شد.  خواهد  منجر 
ــی  وام دهـ ــه  ب نسبت  محتاطانه تری  مــوضــع 
و  دارند  نیاز  بیشتری  وثیقه  به  داشت،  خواهند 
اعتبار دهی به وام گیرندگان با کیفیت پایین تر 
اعتبار  رشد  می رود  انتظار  می کنند.  محدود  را 
در بیشتر کشورها کمتر از روند بلند مدت باشد 

و در نتیجه رشد اقتصادی را کاهش دهد.
در  مسکونی  ــای  ــه ه ــان خ قیمت  کاهـــش   -8
یابد.  ادامـــه  باید  ــن  ای از  بیش  غربی  ــای  اروپـ
هزینه های  افزایش  و  اعتباری  سخت  شرایط 
در  مسکن  بخش  در  قیمت ها  کاهش  به  وام، 
سال 2024 کمک خواهد کرد. سرعت و شدت 
به  و  است  متفاوت  اقتصادها  بین  در  اصــلاح 
ناترازی ها و عدم تعادل های انباشته شده بازار 
مسکن در دهه گذشته در هر کشور و همچنین 

خ وام مسکن بستگی دارد. دوره های تثبیت نر
ایجاد  باعث  انتخاباتی  شلوغ  تقویم  یک   -9
ــود.  ــی ش م ســیــاســت هــا  در  اطــمــیــنــان  ــدم  عـ
ریسک  از  مهمی  منبع  ژئوپلیتیکی  عــوامــل 
پیش بینی های  پــیــرامــون  اطمینان  ــدم  ع و 
که  هستند  تحلیل  این  در  ارائه  شده  اقتصادی 
تعداد  در  مهم  انتخابات  برگزاری  با  احتمالاً 
می شوند.  تشدید  کشورها  از  زیـــادی  بسیار 
را  سیاست  کار  دستور  انتخاباتی  کمپین های 
در چندین اقتصاد نوظهور مهم، از جمله هند 
سال،  اواســط  در  مکزیک  و  بهار  در  اندونزی  و 
نیز  اروپــا  پارلمان  انتخابات  و  می کنند  تعیین 
در  اطمینان  عدم  شد.  خواهد  برگزار  ژوئن  در 
با  همراه  متحده،  ایالات  انتخابات  نتیجه  مورد 

جدول 1. پیش بینی های رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی برای سال 2۰24

هندانگلستاناتحادیه اروپاچینایالات متحده امریکاجهان

2.62.14.80.90.66.3گلدمن ساچز

0.16.4-2.81.94.20.5مورگان استنلی

UBS 2.61.14.40.60.66.2مدیریت ثروت جهانی

2.61.24.40.30.16.2بارکلیز

2.21.64.90.40.25.7جی پی مورگان

چ 2.81.44.80.50.15.7بوفا گلوبال ریسر

2.40.64.70.20.36.0دویچه بانک

0.35.7-0.2-1.91.14.6سیتی گروپ

1 جدول 

پیش بینی های رشــد تولید 
ناخالــص داخلی حقیقی 
2024 برای سال 
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برای  مانعی  احتمالاً  آن،  سیاستی  پیامدهای 
خواهد  اقتصادی  پیش بینی های  دقیق  تحقق 

بود.
و  متحده  ــالات  ای در  رشد  از  ــرژی  ان انتقال   -1۰
متحده  ایالات  در  کرد.  خواهد  حمایت  کانادا 
و  یارانه ها  و  هوایی  و  آب   ابتکارات  ــادا،  کانـ و 
از  سبز  انــرژی  پروژه های  به  مربوط  کمک های 
به   2024 سال  در  که  است  بخش هایی  جمله 
و  می کند  کمک  کشورها  این  در  اقتصادی  رشد 

در برابر رکود سد خواهند شد.

خاصه برخی از پیش بینی ها در خصوص 
رشد اقتصادی سال 2۰24

بنا بر پیش بینی بسیاری از بانک ها و موسسات 
در  جهان  اقــتــصــادی  ــد  رش ــزرگ،  بـ اقــتــصــادی 
رشد  البته،  یافت.  خواهد  کاهش   2024 سال 
منطقه  بــه  نسبت  متحده  ــالات  ایـ اقــتــصــادی 
 )1( جدول  می شود.  بــرآورد  بیشتر  بسیار  یورو 
رشد  مورد  در  را  پیش بینی ها  این  از  خلاصه ای 

اقتصادی مناطق مختلف ارائه می کند.
 ،2024 سال  در  نهادها  این  پیش بینی  بر  بنا 
رشد اقتصادی هند از چین بیشتر خواهد بود. 
همچنین، اتحادیه اروپا و انگلستان شاهد رشد 
حتی  و  بود  خواهند  پایینی  بسیار  اقتصادی 
برای اقتصاد انگلستان رشد اقتصادی منفی نیز 
ایالات  اقتصادی  رشد  است.  شده  پیش بینی 
اقتصاد  رشــد  متوسط  از  پایین تر  نیز  متحده 
اتحادیه  اقتصادی  رشد  از  ولی  است،  جهانی 

اروپا و انگلستان بالاتر خواهد بود.

جمع بندی
پیش بینی ها  و  انــتــظــارات  بــر  بنا  بــه  اختصار 
جهانی  اقتصاد  رشد  الف-   ،2024 سال  بــرای 
ــرد.  ک ــد  ــواه خ پــیــدا  ــش  کاه  2023 ــه  ب نسبت 
در  ــد  ــ رش ــش  ــ کاه ــن  ــ ای ــف  ــع ض و  ــدت  ــ ش ب- 
برای  اســت،  متفاوت  جهان  مختلف  مناطق 

بهتری  وضعیت  اقیانوسیه   - آسیا  کشورهای 
پیش بینی  توسعه یافته  کشورهای  به  نسبت 
سال  در  متحده  ــالات  ای اقتصاد  ج-  می شود. 
بهتری  عملکرد  پیش بینی ها  به  نسبت   2023
با   2024 در  می شود  پیش بینی  و  است  داشته 
به  واردنــشــدن  هم زمان  و  ــورم  ت بیشتر  کاهــش 
مبارزه  مسیر  در  نرم  فرودی  بتواند  رکود،  دوره 
اقتصادی  رکود  ادامــه  د-  باشد.  داشته  تورم  با 
رشد  چالش های  از  یکی   2024 سال  در  چین 
ه-انتخابات  مــی رود.  به  شمار  جهانی  اقتصاد 
در کشورهای مختلف جهان به  خصوص ایالات 
از  بسیاری  مــی تــوانــد   2024 ــال  س در  متحده 
با  تحقق  عرصه  در  را  اقتصادی  پیش بینی های 
چالش مواجه کند، زیرا سو گیری های سیاسی 
روندهای  به  شکل دادن  در  انکارناپذیر  تاثیری 
بالابردن  اینکه  وجــود  با  و-  ــد.  دارن اقتصادی 
در   2023 سال  اواسط  از  جهانی  بهره  خ های  نر
انتظار  شده،  متوقف  جهان  کشورهای  بیشتر 
بر این است که بانک های مرکزی تا اواسط سال 
خ های بالا نکنند،  2024 اقدام به کاهش این نر
پولی  سیاست های  زودهنگام  تسهیل  ــرا  زی
پولی  سیاست گذاران  دستاوردهای  می تواند 
در کنترل تورم در ماه های گذشته را در معرض 
اقتصادی  رشد  پیش بینی  ز-  دهد.  قرار  خطر 
برای کشورهای حوزه یورو و نیز انگلستان برای 
سال 2024 پایین است و این امر در کنار کاهش 
و  سال  این  در  جهان  اقتصادی  رشد  خ  نر کلی 
ضعیفی  دورنمای  چین،  اقتصادی  رشد  افت 
احتمالاً  و  می کند  ترسیم  نفت  ــازار  بـ بـــرای 
افت  ناحیه  از  نیز  نفت  صادر کننده  کشورهای 
خواهند  مواجه  اقتصادی  رکود  با  نفت  قیمت 

بود.

ایلناز  • ــزارش  گ از  برگرفته  مطلب  ایــن 
ابراهیمی و مریم فرجی است که در پژوهشکده 

پولی و بانکی بانک مرکزی تهیه شده است.

بــــــرش

پیش‌بینی‌رشــد‌اقتصادی‌کشورها‌در‌سال‌2024
بنا بر پیش بینی ها در سال 2024، رشد اقتصادی هند از چین بیشتر خواهد بود. همچنین، 
برای  حتی  و  بود  خواهند  پایینی  بسیار  اقتصادی  رشد  شاهد  انگلستان  و  اروپا  اتحادیه 
ایالات  اقتصادی  رشد  است.  شده  پیش بینی  نیز  منفی  اقتصادی  رشد  انگلستان  اقتصاد 
اتحادیه  اقتصادی  رشد  از  ولی  است،  جهانی  اقتصاد  رشد  متوسط  از  پایین تر  نیز  متحده 

اروپا و انگلستان بالاتر خواهد بود.

بنا بر محاسبات 
OECD، رشد 

اقتصادی جهان 
در سال 2023 

معادل 2.9 
درصد برآورد 

می شود و 
پیش بینی این 

است که در سال 
2024 این رشد به 

2.7 درصد افت 
کند
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اقتصاددان‌برجسته‌کویتی‌نظام‌
بانکی‌جهان‌عرب‌را‌متحول‌کرد‌

        اصلاح ساختار تورمی و بهبود وضعیت سطح عمومی قیمت ها 
از اهداف ریاست الهاشل در بانک مرکزی کویت بود

         هدف گذاری تورمی بانک  مرکزی کویت در دوره 10 ساله 
ریاست الهاشل، بین 2.5 تا 4.5 درصد تعیین شد

         محمد یوسف الهاشل جزو معدود بانکدارانی است 
که توانست در 5 سال پیاپی از 2018 تا 2022، به عنوان 

یکی از 10 بانکدار مرکزی برتر جهان انتخاب شود

روسای بانک های مرکزی جهان درآئینه تاریخ )14(
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تولد،کودکی و نوجوانی محمد يوسف 
خانواده  کشاورز عرب

محمديوسف الهاشل، در تاریخ 11 اکتبر 1961 در 
شمالی ترین  در  المحیمنیه،  فقیرنشین  محله 
علی  عدنان  ــدرش  پ ــد.  آم دنیا  به  کویت  نقطه 
نخلستان  یک  دارای  و  کشاورز  الهاشل،  یوسف 
ام  ــادرش،  ــ م و  ــود  ب المحیمنیه  در  ــاره ای  ــ اج
زندگی  محل  بود.  خانه دار  زنی  صبرانی،  ثلال 
گسترده،  مطلق  فقر  دلیل  به  الهاشل،  خانواده 
ثلال،  ام  و  نداشت  آموزشی  و  رفاهی  امکانات 
از  گاهی  آ و  قرآنی  مکتبی  سواد  داشتن  دلیل  به 
 4 و  دختر   3( خود  فرزندان  به  ریاضیات،  دانش 

پسر( و سایر کودکان محله، آموزش می داد. 

خانواده،  چهارم  فرزند  عنوان  به  محمديوسف 
نخلستان  در  ــادر،  ــ م نـــزد  تحصیل  ــر  ب ــلاوه  عـ
مــی کــرد.  کمک  پــدر  ــه  ب نیز  خــود  ــی  ــوادگ ــان خ
بیشتر  ــال  سـ  8 مــحــمــدیــوســف  ــه  ک هــنــگــامــی 
از  یکی  توجه  مورد  تصادفی،  صورت  به  نداشت، 
به  رطب،  خرید  برای  که  کویتی  خُرد  بازرگانان 
محمد  گرفت.  قرار  بود،  آمده  پدری  نخلستان 
شاعران  از  اشعاری  خواندن  حال  در  روز  آن  در 
بزرگ عرب بود که بازرگان به استعداد تحصیلی 

وی پی  برد. 
آغاز  برای  محمدیوسف  مــادر،  و  پدر  رضایت  با 
المسیمنه  شهری  منطقه  به  رسمی،  تحصیلات 
بازرگان  و  برده  شد  شبانه روزی  مدرسه  یک  به  و 
تحصیل  مالی  هزینه های  تمامی  که  شد  متعهد 
پس  الهاشل  محمديوسف  بــپــردازد.  را  وی 
احــراز  دلیل  به  و  ابتدایی  دوران   گــذرانــدن  از 
جایگاه شاگرد اولی، به دبیرستان نمونه مردمی 

پادشاهی کویت، در پایتخت این کشور رفت. 
نمرات  بالاترین  کسب  و  مدرسه  این  در  حضور 
در دروس مختلف، به ویژه ریاضیات و اقتصاد، 
ــاز پــیــمــودن مسیر  ــر آغـ ــذاری ب ــرگ ــی ــاث ــداء ت ــب م
اجرایی  و  آکادمیک  علمی،  درخشان  و  شگرف 

محمديوسف شد )بریتانیکا، 2023(.

دریافت بورسیه تحصیلی از دولت کویت و 
آغاز دوران درخشان تحصیات دانشگاهی

توسط  یوسف  محمد  تحصیلی  استعداد  کشف 
آموزگار دوران دبیرستانش و تلاش برای معرفی 
این  آموزش عالی  وزارت  بورسیه  اداره  به  وی 
نفری   44 از  یکی  الهاشل  که  شد  موجب   کشور 
باشد که در سال 1993، موفق به دریافت بورسیه 
کویت  پادشاهی  "بورسیه  به  موسوم  تحصیلی 
برای توسعه میهن" شده و در مقطع کارشناسی 
رشته مهندسی کامپیوتر، به دانشگاه ملی کویت 

راه  می یابد. 

و  ممتاز  رتبه  با   ،1997 ســال  در  یوسف  محمد 
هم دوره ای های  بین  در  معدل  بالاترین  کسب 
سال  دانشجوی  برترین  جــایــزه  بــرنــده  ــود،  خ
1997 دانشگاه ملی کویت شد و به همین سبب، 
برای  دیگری  تحصیلی  بورسیه  دریافت  امکان 
از  ج  خار در  خود  آکادمیک  آموزش  مسیر  ادامه 

این کشور، پیدا می کند. 
با موافقت مسئولان وزارت آموزش عالی کویت، 
پذیرش محمدیوسف الهاشل در قالب بورسیه 
دریــافــت   + ــان  ــگ رای )تحصیل  ــل  تحصیلی  کام
مقطع  ــرای  ب کویت(  ــت  دول از  ماهانه  مقرری 

دانشگاه  در  مــالــی  اقتصاد  کارشــنــاســی ارشــد 
اولد دامینیون ایالات متحده، تائید شد و همین 
اتفاق، سرآغازی بر شکوفایی مهارت های علمی 
جهانی  و  بین المللی  سطح  در  او  پژوهشی  و 

می شود )ویکی دیتا، 2023(.
محمدیوسف  آموزشی  و  تحصیلی  موفق  مسیر 

ح زیر است: الهاشل به شر
ملی  • دانشگاه   ، کامپیوتر  مهندسی  لیسانس 

کویت ، 1993-1997
دانشگاه  • مالی،  اقتصاد  کارشناسی ارشد 

ویرجینیا،   ،)Old Dominion( دامینیون  اولد 
ایالات متحده، 1998-2000

مالی،  • ــوزه  حـ در    MBAکارشــنــاســی ارشــد
متحده، ــالات  ایـ جــورجــیــا،   ، ــوری  امـ  دانــشــگــاه 

2000-2001 
بــانــکــی،  • و  ــی  ــال م ــور  ــ ام تخصصی  ــری  ــت دک

 ،)Old Dominion( دامینیون  اولد  دانشگاه 
ویرجینیا، ایالات متحده، 2001-2003

ــد  ــاه اول ــگ ــش ــن فــار غ الــتــحــصــیــلان دان ــم ــج )ان

دامینیون، 2023(

همچنین محمد يوسف الهاشل در این سال ها 
دوره هــای  دانشگاهی،  تحصیلات  عالی   جز  به 
اقتصاد،  مالی،  زمینه های  در  تخصصی  متعدد 
گذرانده  نیز  بــانــکــداری   و  راهــبــری  و  مدیریت 

است:
مالی"،  • سیستماتیک  "برنامه ریزی  دوره 

متحده،  ایالات  ویرجینیا،  مری،  و  ویلیام  کالج 
1997

دانشگاه  • پیشرفته"،  مالی  "مدیریت  دوره 
اورِتِ، دنویل، ویرجینیا، ایالات متحده، 1997

مالی  • سازوکارهای  در  جاری  "مباحث  دوره 
ایالات  ویرجینیا،  مری،  و  ویلیام  کالج  جهان"، 

متحده، 1998
مــدیــران  • ــرای  بـ سیستمی  ــرش  ــگ "ن دوره 

ــان آمـــــــوزش صـــنـــدوق  ــ ــم ــ ــارت ــ مــــالــــی"، دپ
بین المللی پول، واشنگتن، آمریکا،2000

دپارتمان  • مالی"،  استراتژیک  "راهبری  دوره 

 ریاست يوسف 
الهاشل در 

سمت رییس 
بانک مرکزی 

کویت، از یکم 
آوریل 2012 آغاز 

و با تمدید یک 
دوره ای، در 31 

چ 2022 به  مار
پایان  رسید
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واشنگتن،  بین المللی پول،  صندوق  آمــوزش 
آمریکا،2002

سازمان های  • استراتژیک  "مدیریت  دوره 
صندوق  ــوزش  آم دپارتمان  ــزرگ"،  ب و  متوسط 

بین المللی پول، واشنگتن، آمریکا،2003
ــوم"،  • س ــزاره  هـ در  نوین  ــداری  ــک ــان "ب دوره 

ــای بـــانـــک جــهــانــی،  ــ ــ ــوزش ه ــ ــ آکادمـــــــی آم
ایالات متحده، 2005

سیاست های  • و  بانکی  "بــحــران هــای  دوره 
ــای بانک  ــوزش هـ ــی آمـ ــ ــی بــهــیــنــه"، آکادم ــول پ

جهانی، ایالات متحده،2006
مدیریت  • در  مالی  پیشرفته  دوره"مباحث 

بازرگانی  مدرسه  اقتصادی"،  ــای  و کاره کسب  
هاروارد،2007

جهان"،  • در  نوین  بانکداری  "راهبری  دوره 
مدرسه بازرگانی هاروارد،2009

مدیران  • بــرای  استراتژیک  "مدیریت  دوره 
بانکی"، مدرسه بازرگانی هاروارد،2012

بحران"،  • از  عبور  پیشرفته،  "بانکداری  دوره 
دپارتمان آموزش صندوق بین المللی پول، 2019

و  • مالی  بحران های  پیشرفته  "مدیریت  دوره 
بین المللی  صندوق  آموزش  دپارتمان  بانکی"، 

پول، 2020
جدید"،  • عصر  در  جهانی  راهــبــری   " دوره 

عربستان  ــد،  ــه ف مــلــک  ــی  ــاه ــادش پ ــاه  ــگ ــش دان
سعودی، 2021

)آکادمی آموزش های بانک جهانی، 2023(

فعالیت ها و موفقیت های محمد يوسف 
الهاشل در عرصه پژوهشی و آکادمیک  

و  تحصیلی  استعداد  به  توجه  با  يوسف  محمد 
حوزه  پژوهشی  و  علمی  مباحث  به  وافر  علاقه 
دستیار  عــنــوان  بــه  را  مــدتــی  مــالــی،  و  اقتصاد 
اموری،  و  دامینیون  اولد  دانشگاه  در  آموزشی 
و  اقتصاد  رشته  اساتید  برجسته ترین  کنار  در 

بانکداری، به فعالیت مشغول بود. 
زمانی  ــازه  ب در  را  کوتاهی  مــدت  وی  همچنین 
مربی  و  پژوهشی  استاد  عنوان  به   ،2003-2005
آموزشیار در دانشگاه اولد دامینیون، به تدریس 
مالی"،  "اقتصاد  پولی"،  "اقتصاد  نظیر  دروسی 
اقتصاد"،"سیاست گذاری  در  "مهندسی سازی 
ــداری  ــک ــان ــداری  نــویــن"، "ب ــک ــان ــی"، "ب ــک ــان ب
اقتصادکلان  در  ــاری  "مباحث  ج  طبقاتی"و 
الهاشل  محمد  البته  پرداخته است.  مالی" 
به  پــا  تــمــام وقــت،  و  طورمستقیم  بــه  هیچ گاه 
حیطه  تدریس و پژوهش دانشگاهی نگذاشت. 
قدرت بالای مدیریت اجرایی و مشغله همزمان 
امکان  ــالا،  ب رده  شغلی  سمت های  در  حضور 

با  اما  گرفت.  وی  از  را  آکادمیک  پرُرنگ  فعالیت 
طورکامل  به  هیچ گاه  الهاشل  محمد  حال،  این 
وی  طــوری کــه  به  نشد،  ج  ــار خ اتمسفر،  ایــن  از 
عنوان  بــه  کــه  ــت  اس ــال  س  20 از  بیش  ــدت  م بــه 
ملی  دانشگاه  در  مدعو،  و  استادغیرموظف 
ــی  آکادم و  کویت  آمریکایی  دانشگاه  کــویــت، 
به  ــاروارد،  ــ ه دانشگاه  و کار  کسب   و  بــازرگــانــی 
آموزشی  دوره هــای  برگزاری  پژوهش،  تدریس، 
و  کارشناسی ارشد  رساله های  راهنمایی  و  آزاد 
بانکداری  و  مالی  امور  اقتصاد،  حوزه  در  دکتری 
الهاشل  محمديوسف  تخصص  مشغول  است. 
پژوهش،  ــر  ام در  چه  و  تدریس  عرصه  در  چه 
"اقتصاد  پــولــی"،  اقتصاد  نظیر"  شاخه هایی 
"اقتصادکلان  مالی"،"بحران های  مــالــی"، 
بانکی"، "بانکداری سیستماتیک"، "بانکداری 
ــی"،  ــال ــی و م ــول ــای پ ــت ه ــاس ــی اســـلامـــی"، "س
بــانــکــداری   ،" بانکی  ــای  ــذاری ه ــت گ ــاس ــی "س
مالی  "مدیریت  "تامین  مالی  نوین"،  -نوین"، 
نگاه  با  مالی  "مدیریت  و  خلیج فارس"  حــوزه 

استراتژیک"بوده  است.
ــی،  ــم ــل ع ــالات  ــ ــق ــ م ــا،  ــ ــال ه ــ س ــن  ــ ایـ در  وی 
ــا و ســرمــقــالــه هــای مــتــعــددی در  ــت ه ــادداش ی
بانکداری،  مالی،  اقتصادی،  علمیِ  مجلات 
نشریه  شامل  جهان،  ح  مطر جراید  و  نشریات 
جهانی،  بانک   نشریه  اســلامــی،  توسعه  بانک 
بانک  نشریه  و  پول  بین المللی  صندوق  نشریه 
پژوهشی  نــهــاد  نشریه  بین المللی،  تسویه 
فوربس،  خلیج فارس،  همکاری های  ــورای  ش
فــارن  ــال،  ــت ژورن ــری ــت وال اس واشنگتن پست، 
و  تایمز  فایننشال  تایمز،  نیویورک  پارلیسی، 
فارس  خلیج  بانکی  مطالعات  موسسه  نشریه 
اسلامی،  توسعه  )بانک  است  رسانده  چاپ  به 

.)2023

همچنین بخش دیگری از کارنامه علمی محمد 
يوسف الهاشل، به نگارش کتاب های تخصصی 

حوزه اقتصاد، مالی و بانکداری تعلق دارد:
کتاب "مباحث جاری در اقتصاد مالی"، 2007 •
کــتــاب "اقـــتـــصـــاد مــالــی بــــرای مــدیــران  •

غیرمالی"، 2010
ــداری  • ــکـ ــانـ بـ ــر  ــ ب ای  ــه  ــدمـ ـــقـ "م کـــتـــاب 

اسلامی"،2010
بانکداری"،  • در  فقهی  "رویکردهای  کتاب 

2012
مجموعه  • جهانی"،  نوین  بانکداری  کتاب" 

مقالات،2014
بانکی  • و  پولی  های  کتاب"سیاست گذاری 

در هزاره سوم"، 2017
کتاب "تامین مالی نوین در بانکداری"، 2020 •

 محمد يوسف 
الهاشل به دلیل 
گذراندن بخشی 
از دوره های 
حرفه ای و 
پیشرفته 
آموزشی، به 
خوبی نسبت به 
طراحی و اجرای 
سیاست های 
پولی بهینه در 
جهت دستیابی 
به اهداف 
مدنظر دولت 
کویت، احاطه 
داشته  است

   1402 30  - بهمــن      شمـــــاره 

58



کتاب " آینده بانکداری سرمایه داری"،2021 •
ــی در  • ــلام ــاب "آیــنــده رویــکــردهــای اس ــت ک

بانکداری"، 2022 - )آمازون، 2023(

جوایز و افتخارات ملی و بین المللی محمد 
يوسف الهاشل در عرصه علمی و اجرایی

لیسانس  • تحصیلی  دوره  اول  رتبه  حائز 
برنده  و  کویت  دانشگاه  دانشکده های  تمامی 
پادشاهی  ج  ــار خ به  ــزام  اع تحصیلی  بورسیه 

کویت، 1997
حائز رتبه اول دوره کارشناسی  ارشد دانشگاه  •

بورسیه تحصیلی  مجدد  برنده  و  دامینیون  اولد 
دوره  دکتری، 2000

ــر  • ــرت انـــتـــخـــاب بـــه عـــنـــوان پــژوهــشــگــر ب
تحصیلات  مقطع  در  جورجیا  ــوری  ام دانشگاه 

تکمیلی،2001 
دوره  • دانشجوی  برترین  عنوان  به  انتخاب 

MBA مالی از سوی نشریه وال استریت ژورنال، 
2001

در  • رساله  دکتری  برترین  عنوان  دریــافــت 
شاخه مالی و بانکداری دانشگاه اولددامینیون 
و برنده جایزه 100 هزار دلاری این دانشگاه، 2003

دوره  • ممتاز  غ التحصیل  فار عنوان  دریافت 
دکتری دانشگاه اولد دامینیون، 2003

ــه  • ــالان دوس علمی  پــویــش  بــرتــر  پژوهشگر 
 2006 هــاروارد،  کسب  و کار  و  بازرگانی  دانشکده 

و 2010
ــوزه  • ــوان پــژوهــشــگــر بــرتــر ح ــن ــه ع انــتــخــاب ب

علمی  ــی  ــابـ ارزیـ مــوســســه  ــط  ــوس ت بــانــکــداری 
 دانـــشـــکـــده هـــای بـــازرگـــانـــی ایـــــالات مــتــحــده 

)AACSB( برای 3 سال پیاپی، 2008 و 2009 و 2010

امیر  • از  لیاقت  نشان  و  افتخار  مدال  دریافت 

کویت، 2009 و 2014 و 2017 و 2022
اقتصاد  • افتخاری  دکترای  ــدرک  م دریافت 

عربستان  فهد  ملک  پــادشــاهــی  دانــشــگــاه  از 
سعودی، 2012

دریافت جایزه "چشم انداز رهبری بانکداری  •
جهان  مرکزی  بانک های  اتحادیه  از  جهانی" 
محمد  دستاوردهای  از  قدردانی  پاس  به  عرب 
پولی  سیاست های  مدیریت  در  الهاشل  يوسف 
و  نظارتی در دوره ریاست بر بانک  مرکزی کویت 

2015،
و  • اقتصاد  افتخاری  دکترای  مدرک  دریافت 

مالی از دانشگاه ملی کویت، 2016
برتر  • رئــیــس   10 از  یکی  ــوان  ــن ع ــه  ب انــتــخــاب 

 ،  2018 سال های  در  جهان  مرکزی  بانک های 
2022 ،2021 ، 2020 ، 2019

بانک  مرکزی  • رئیس  برترین  جایزه  دریافت 
در خاورمیانه 2019 ، 2020 و 2021

دریافت جایزه برترین بانکدار جهان عرب،  •
2021 و 2022 و 2023

)بانک بین المللی خلیج فارس،2023(

دوران حرفه ای کاری و مناصب شغلی 
محمد يوسف الهاشل تا قبل از ریاست بر 

بانک  مرکزی کویت
اداره  • ــادی،  ــصـ ــتـ اقـ و  مـــالـــی  کارشـــنـــاس 

ــالات  ای ــوری،  امـ دانشگاه  مالی  و  حــســابــداری 
متحده، 2006-2004

ــای  • ح ه ــر ــد دپــارتــمــان طـ ــ کارشـــنـــاس ارش
ــده،  ــح ــت ــالات م ــک جــهــانــی، ای ــان ــادی، ب ــص ــت  اق

2006-2007
کارشناس ارشد مالی و حسابرسی، صندوق  •

بین المللی پول، 2007-2008

بــــــرش

انتخاب‌یوســف‌الهاشــل‌به‌عنوان‌رییس‌بانک‌مرکزی‌کویت
بانک  در  ثانی  السلام  یوسف  مدیریت  دوره  یافتن  پایان  از  قبل  ماه  یک   ،2012 چ  مار در 
وقت،  نخست  وزیر  با  مشترک  جلسه  در  کشور  این  دارایی  و  اقتصاد  وزیر  کویت،  مرکزی 
برای  اقتصادی،  احــزاب  نمایندگان  و  اقتصاددانان  ملی کویت،  شــورای   رئیس مجلس 
گفتگو  به  کابینه کویت،  در  مهم  پست  مالی  این  احــراز  جهت  در  جدیدی  فرد  انتخاب 
محمدالزید،  عیسی   و  کویت  سابق  نخست  وزیر  الصباح،  الحمد  مبارک  جابر  پرداخت. 
سابقه  به  توجه  با  را  الهاشل  يوسف  محمد  کشور،  این  ملی  شورای   رئیس  وقت  مجلس 
در  بــالا  سطح  تحصیلات آکادمیک  بــانــکــداری،  و  مالی   اقتصاد،  ــوزه  ح در   بین المللی 
مالی،  بحران های  و  چالش های  روز  آشنایی  به   و  جهان  علمی معتبر  مراکز  و  دانشگاه ها 

شایسته ترین فرد برای قرار گرفتن در جایگاه  ریاست  فدرال بانک کویت، اعلام کردند.

 یکی از 
مهم ترین 

اقدامات 
محمدیوسف 

 الهاشل
 اهتمام ویژه 

بر تحکیم 
دیپلماسی 
اقتصادی با 

کشورهای  عربی 
بود

   1402 30  - بهمــن      شمـــــاره 

59



مدیر امور اقتصاد بین الملل وزارت اقتصاد و  •
دارایی کویت، 2008-2009

مطالعات  • انستیتوی  مدیره  هیات  رئیس 
بانکی خلیج فارس، 2009-2010

معاون مالی و بانکی وزارت اقتصاد و دارایی  •
کویت، 2010-2012

گذاری  • سرمایه  سازمان  هیات مدیره  عضو 
عمومی کویت،2010-2012

در  • عــرب  بــانــکــداران  تام الاختیار  نماینده 
صندوق بین المللی پول، 2012-2015

خلیج  • پولی  شـــورای  مــدیــره  هیات  رئیس 
فارس، 2015-2018

رئیس کمیته اجرایی )2022 - 2016(  و رئیس  •
بین المللی  بنیاد   )2020-2022( مدیره  هیات 
حاشیه  کشورهای  و  عرب  جهان  اسلامی  پولی 

2016-2022 ،)IILM( خلیج فارس
مالی  • خدمات  موسسه  مدیره  هیات  عضو 

2012-2022 ،)IFSB (اسلامی
عضو شورای عالی نفت، 2012-2022 •
خاورمیانه  • ای  منطقه  مشاورین  گروه  عضو 

جهان  مالی  ثبات  شورای  )منا(  آفریقا  شمال  و 
2012-2022 ،)FSB(عرب

عضو شورای مشورتی فدراسیون بین المللی  •
Banqueers جهان عرب، 2013-2022

اتحادیه   /2023 بین الملل،  تسویه   ــک  ــان )ب

بانک های مرکزی جهان، 2023(

ریاست 1۰ ساله محمد يوسف الهاشل بر 
بانک مرکزی کویت

2012، یک ماه قبل از پایان یافتن دوره  چ  در مار
مرکزی  بانک  در  ثانی  السلام  یوسف  مدیریت 
کویت، وزیر اقتصاد و دارایی این کشور در جلسه 
رئیس مجلس  ــت،  وق ــر  نخست  وزی با  مشترک 
نمایندگان  و  اقتصاددانان  ملی کویت،  شورای  
جدیدی  فرد  انتخاب  برای  اقتصادی،  احــزاب 
ــی مــهــم در  ــال ــن پــســت  م در جــهــت احــــراز ایـ
مبارک  جابر  پرداخت.  گفتگو  به  کابینه کویت، 
و  کویت  سابق  ــر  نخست  وزی الصباح،  الحمد 
عیسی  محمدالزید، رئیس  وقت  مجلس شورای  
با  را  الهاشل  يوسف  محمد  کــشــور،  ــن  ای ملی 
اقتصاد،  حــوزه  در  سابقه  بین المللی  به  توجه 
سطح  تحصیلات آکادمیک  بانکداری،  و  مالی  
و  جهان  علمی معتبر  مراکز  و  دانشگاه ها  در  بالا 
مالی،  بحران های  و  چالش های  روز  آشنایی  به      1402 30  - بهمــن      شمـــــاره 
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محمد  است.  بوده  مرتبط  شاخص های  سایر  و 
ــدن بخشی  ــذران ــه دلــیــل گ يــوســف الــهــاشــل ب
و  آمــوزشــی  پیشرفته  و  حــرفــه ای  دوره هـــای  از 
مالی  نهادهای  در  شغلی  جایگاه های  داشتن 
صندوق  جهانی،  بانک  جمله  از  بین المللی 
به  بین الملل،  تسویه  بانک  و  پول  بین المللی 
خوبی نسبت به طراحی و اجرای سیاست های 
ــداف  اه بــه  دستیابی  جهت  در  بهینه  پولی 

مدنظر دولت کویت، احاطه داشته  است. 
وضعیت  به  دادن  سامان  و  سر  اول،  چالش 
بود.  خود  مدیریت  ساله   10 دوره  در  تورم  خ  نر
محمدیوسف در بدو ورود خود به بانک  مرکزی، 
رسانه  اصحاب  به  خبری  کنفرانس  اولین  در 
ما  رسالت های  مهم ترین  از  یکی  که  کرد  اعلام 
در این دوره از مدیریت بر بانک  مرکزی، اصلاح 
عمومی  سطح  وضعیت  بهبود  و  تورمی  ساختار 
قیمت ها خواهد بود. وی با اشاره به اوضاع تورم 
که  کرد  اشاره  گذشته  سال   30 در  اقتصادکویت 
بسیار  یا  پایین  بسیار  یا  تورم های  با  همواره  ما 
اقتصاد  برای  اینها  دو  هر  که  بوده ایم  روبرو  بالا 
بود.  خواهد  گین  زهرآ بسیار  کویت،  رشد  به  رو 
لذا ما قصد داریم که سیاست  گذاری های بانک 
مرکزی در این حوزه را، دوباره بازطراحی کنیم. 
بانک  تــورمــی  ــذاری  ــدف گ ه راســتــا،  همین  در 
 2.5 بین  ساله   10 دوره  ایــن  در  کویت   مرکزی 
با  توانست  الهاشل  و  شد  تعیین  درصــد   4.5 تا 
بر  مشتمل  جدید  سیاست   پولی  بسته  اجــرای 
ارائه  با  و  تولید  مولد  و  سرمایه افزا  رویکردهای 
صفر  بازپرداخت  خ  نر با  بلندمدت  تسهیلات 
استارتاپی،  حوزه های  فعالان  صنعتگران،  به 
جریان  صحیح  گردش  با  فناورانه،  و  خدماتی 
میانگین  میزان  در  را  تورم  خ  نر جامعه،  در  پول 
اقتصادی  تاریخ  در  که  دارد  نگه  درصــدی   2.7
می شود  محسوب  بی سابقه  امری  کشور،  این 

)گلوبال فایننس، 2022(.

مـــســـئـــلـــه بـــــعـــــدی، وضـــعـــیـــت شـــاخـــص 
قیمت  ــص  ــاخـ شـ و  ــده  ــن ــن ــدک ــی ــول ــت ت ــم ــی ق
همواره  مولفه،  دو  ایــن  ــت.  اس مصرف کننده 
در  شــدیــد  گــاهــا  و  سینوسی  نــوســانــات  دچـــار 
پس  ویژه  به  امر،  همین  که  بوده  اقتصادکویت 
هــزاره  ــاز  آغ در  نفت  و  ــرژی  ان جهانی  بحران  از 
کنترل   ،2005 تا   2000 سال های  بین  در  و  جدید 
قیمت نهاده های تولیدی و مصرفی را با مشکل 
در  الهاشل،  محمدیوسف  کرد.  روبرو  عدیده، 
اجرایی  دستورالعمل  یک  ارائــه  با   ،2012 اکتبر 
آشفتگی  به  سیاستی،  بند   16 قالب  در  جدید 
با  بخشید.  پایان  مهم  شاخص  دو  ــن  ای بــازار 
مولفه،  دو  هر  الهاشل،  اجرایی  تیم  اقدامات 

جایگاه   در  قرارگرفتن  برای  شایسته ترین فرد 
با  اعــلام کــردنــد.  بانک کویت،  فــدرال  ریاست  
و  دارایــی کــویــت  و  اقتصاد  ــر  وزی مثبت  رویــکــرد 
انتخاب  سر  بر  توافق  جلسه،  در  حاضر  سایرین 
بدین  شــد.  ــام  ــج ان ــل،  ــاش ــه ال يــوســف  محمد 
سمت  ایــن  در  الهاشل  يوسف  ریاست  ترتیب 
دوره ای،  یک  تمدید  با  و  آغاز   2012 آوریل  یکم  از 
ریاست  دوره  پایان  رسید.  به   2022 چ  مار  31 در 
مقارن  بانک  مرکزی کویت  در  وی  طولانی مدت 
در  جروم پاول  و  جنت یلن  بن برننکی،  حضور  با 
صدر نهاد فدرال رزرو ایالات  متحده بوده  است 

)بانک مرکزی کویت، 2023(.

اقدامات و چالش های محمد يوسف الهاشل 
در مسند ریاست بانک مرکزی کویت

کان  • شاخص های  وضعیت  چشمگیر  بهبود 
اقتصادی کویت در دوره محمد يوسف الهاشل

جایگاه  در  الهاشل  اقدامات  مهم ترین  از  یکی 
وضعیت  در  تغییر  بانک  مرکزی کویت،  ریاست 
شاخص های کلان اقتصادی این کشور از جمله 
خ بیکاری، تولید ناخالص داخلی،  خ تورم، نر نر
کننده  مصرف  قیمت  شاخص  اقتصادی،  رشد 

یکی از 
مهم ترین 

اقدامات 
الهاشل در 

جایگاه ریاست 
بانک مرکزی 

کویت، تغییر در 
وضعیت

شاخص های 
کلان اقتصادی 

بود
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قابل  و  منظم  صــعــودی  ــد  رون یــک  ــال  س  10 طــی 
ــال،  ژورن تایمز  )کویت  کردند  طی  را  مدیریت 

 )2022

تولید  وضعیت  بعدی،  چالش  برانگیز  موضوع 
مولفه  شــرایــط  همچنین  و  داخــلــی  ناخالص 
مدیریت  زمــان  در  کشور  این  ــادرات  ص خالص 
از  بیش  طول  در  کویت  اقتصاد  است.  الهاشل 
انرژی  منابع  طریق  از  سرشاری  درآمد  سال،   50
خدادادی و استخراج نفت و گاز به  دست آورده 
ناخالص  تولید  همواره  سبب،  همین  به  و  بود 
تجربه  را  توجهی  قابل  ــادرات  ص و  بالا  داخلی 
این  بــه  متفاوتی  ــرد  ــک روی الــهــاشــل،  ــا  ام کـــرد. 
موضوع داشت. وی معتقد بود که با پایان یافتن 
اقتصاد  فسیلی،  سوخت های  تغذیه  منابع 
مطلق  فروپاشی  دچار  یکباره  به  کویت  داخلی 
که  کــرد  ــلام  اع محمدیوسف  لــذا  شــد.  خواهد 
می بایست  ــوع،  ــوض م ــن  ای از  جلوگیری  ــرای  ب
وابستگی اقتصادی به نفت و گاز را کاهش داده 
و به سراغ فراهم کردن  زمینه های توسعه کسب 
جهان  روز  فناوری  بر  مبتنی  و  نوآورانه   و کارهای 
ح  طر  ،2013 ژانویه  در  راستا،  همین  در  برویم. 
جامع 310 صفحه ای خود با عنوان "تحول فراگیر 
در اقتصاد ملی" را به نمایندگان مجلس شورای 
تحویل  داد.  ــری  نخست  وزی دفتر  و   ملی کویت 
سیاست های  پــیــاده ســازی  شامل  ح،  ــر ط ــن  ای
بهینه  تسهیلات  تعیین  و  حمایتی  و  تشویقی 
رشد  بستر  توسعه  بــرای  مناسب  بودجه های  و 
تحقیقات  و  فناوری ها  و  اقتصاددانش بنیان 
ــن حـــوزه بـــوده اســـت. با  آیــنــده پــژوهــانــه در ای
و  کویت  پارلمان  در  ح  طر این  جزئیات  تصویب 
سیاستی  بندهای  اجــرای  دولــت،  کابینه  تائید 
و  آغاز   2013 گوست  آ از  ملی،  تحول  برنامه  این 
دوران  گرانبهای  میراث  عنوان  به  نیز  همچنان 
تغییری  توانسته  که  ادامه دارد  الهاشل،  ریاست 
تولید  مهم  شاخص  دو  وضعیت  در  بنیادین 
ناخالص داخلی کویت و مولفه خالص صادرات 

این کشور، ایجاد کند )گلوبال فایننس، 2022(.
با  • کویت  اقتصادی  دیپلماسی  تحکیم 

حاشیه  کشورهای  و  عربی  اقتصادهای 
خلیج فارس 

محمدیوسف  اقدامات  مهم ترین  از  دیگر  یکی 
بر  ــت  ــاس ری قبلی  ــای  ــ دوره هـ در  ــه  ک الــهــاشــل 
ــت،  ــوده  اس بـ بی سابقه  بــانــک  مــرکــزی کــویــت 
با  اقتصادی  دیپلماسی  تحکیم  بر  ویژه  اهتمام 
صورتی  در  بود  معتقد  وی  بود.  عربی  کشورهای  
و  ســوآپ  خطوط  معاهده ها،  بتواند  کویت  که 
تفاهم نامه های پولی  خوبی با کشورهای جهان  
ارتقا  در  اقــدامــی  چنینی  داشته  باشد،  عــرب 

کشور  این  شاخص های کلان  اقتصادی  سطح  
مرجع  ارز  مقابل  در  ملی کویت  تقویت  پــول   و 
دلیل،  همین  بــه  ــود.  ب خــواهــد  موثر  جهانی، 
خود،  ساله   10 مدیریت  دوره  طول  در  الهاشل 
وزرای  و  مرکزی  بانک   روســای  با  بارها  و  بارها 
عربی  بــازرگــانــی  و  صنعت  و  ــی  دارایـ و  اقتصاد 
پولی   اتحادیه   راه اندازی  داشت.  وگفتگو  دیدار 
ارزی  ــوآپ  س ــدازی  راه انـ خلیج فارس،  حاشیه 
وضعیت  بهبود  ــرای  ب ــلاش  ت عــمــان،  و  قطر  بــا 
امضای  و   )AMF( عــرب  جهان   صندوق پولی 
تفاهم نامه پولی کویت - قطر، از جمله اقدامات 
است  بوده  حوزه  این  در  الهاشل  محمدیوسف 

)بانک تسویه بین المللی،2019(.

محمد یوسف الهاشل، مبتکر برگزاری کنگره  •
مرکزی  بانک های  فقهی  کمیته های  علمی 

جهان
مرکزی  بانک  به  ورود  بــدو  در  الهاشل  یوسف 
دبــیــرخــانــه  یــک  تشکیل  پــیــشــنــهــاد  کــویــت، 
 " به  موسوم  سالانه  کنفرانسی  بــرگــزاری  ــرای  ب
بانک های  فقهی  کمیته های  علمی  کنگره 
این  از  را  خود  هدف  وی  داد.  را  جهان"  مرکزی 
بانکی  فقهی  تصمیمات  سطح  ارتقاء  پیشنهاد، 
فقهی  شـــورای  دارای  ــزی  ــرک م بــانــک هــای  در 
بانک های  و  ــران  ای اسلامی  جمهوری  )مانند 

مختلف  ــاد  ــع اب شــنــاســانــدن  و  ــرب(  جــهــان  عـ

جهانیان  به  اسلامی  بانکداری  کارایی  و  پویایی 
وزارت  موافقت  با  منظور،  همین  به  کرد.  اعلام 
علمی  کنگره  ــن  ای کــویــت،  دارایـــی  و  اقتصاد 
صورت  به  امــروز،  به  تا   2013 دسامبر  از  سالانه 
حضور  میزبان  ساله  هــر  و  ــده  ش بــرگــزار  منظم 
شریعت دانان برجسته بین المللی، کارشناسان 
علمی  هیات   اعضای  و  صنعت  مالی  اسلامی 
کشورهای  اقتصاد  اسلامی  فقه  دانشکده های 
 مختلف و اعضای هیات های شریعت کشورهای 
کنفرانس  ــن  ای در  عموما  ــت.  اس ــرب  ع جهان 
در  مشارکت  جمله  از  بسیاری  مهم  موضوعات 
فقه  بر  مبتنی  ثابت  تامین مالی دارایی های 
در  دیرکرد  و  تاخیر  جریمه های  بحث  اسلامی، 
اخذ  بحث  مشارکت،  یا  قراردادهای بیع  انعقاد 
نظرگرفتن  در  بحث  بانکی،  خدمات  از  کارمــزد 
ح شده  مطر و...  تسهیلات  در  بانکی  بهره های 
ممیزی  موضوعاتی نظیر  با  و  کارگاه های مختلف 
و  ــف  وق در  اشــکــال  بدیع  و  صکوک  در   شرعی 
شرکت کنندگان  می شود.  برگزار  دیگر،  موارد 
مالی  و  بانکی  مــقــامــات  و  کنفرانس  ــن  ای در 
که  معتقدند  علمی  کنگره  این  عضو  کشورهای 
توسعه  به  الهاشل،  محمدیوسف  ــدام  اق ایــن 
کرده   شایانی  کمک  اسلامی،  بانکداری  صنعت 

یکی از مهم ترین 
اقدامات 
 الهاشل

 اهتمام ویژه 
بر تحکیم 
دیپلماسی 
اقتصادی کویت 
با کشورهای 
عربی بود
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دارایـــی  وقت  و  اقتصاد  ــر  وزی همچنین  ــت.  اس
کویت در سال 2019 اعلام کرد که ابتکار برگزاری 
که  موجب  شد  الهاشل  توسط  کنفرانس  ایــن 
برای  افزایش  تقاضا  و  چشمگیر  رشد  شاهد  ما 
کویت،  در  اسلامی  مالی  خدمات  و  محصولات 

منطقه و جهان باشیم )نشریه بنکر، 2022(.

انتخاب محمد یوسف الهاشل به عنوان 
برترین سکانداران پولی جهان، خاورمیانه 

و جهان عرب
بانکدارانی  معدود  جز  الهاشل  یوسف  محمد 
 2018 سال  از  پیاپی  سال   5 در  توانسته  که  است 
تا 2022، به عنوان یکی از 10 بانکدار مرکزی برتر 
جهان انتخاب شده و از سال 2019 تا 2021، در 3 
بانک مرکزی  رئیس  برترین  عنوان  پیاپی،  سال 
در  هــم  ــاز  ب و   2022 تــا   2021 از  و  خاورمیانه  در 
جهان  بانکدار  برترین  جایزه  پیاپی،  ســال   3
انتخاب  بــا  ارتــبــاط  در  کند.  تصاحب  را  ــرب  ع
دو  ساله،  هر  جهان  مرکزی  بانکداران  بهترین 
یعنی"نشریه بنکر"  بین المللی،  معتبر  نشریه 
ــای  روس برترین   و"نشریه گلوبال فایننس"، 
ــد  ــک رون ــی ی ــان را ط ــه ــزی  ج ــرک ــای  م ــک ه ــان  ب
فرآیند،  این  بر  مبتنی  می کنند.  انتخاب  دقیق، 
بر  دنیا  پولی  سیاست گذاران  برجسته ترین 
به  دستیابی  ــرای  ب مطلوب  مدیریت  مبنای 
کشورها  اقتصاد  تعادل  حفظ  و  ثبات  با  رشــد 
فرآیند های  بهینه سازی  مشخص می شوند. 
ــورم  ت تثبیت   ــران،  ــح ب ــا  ب مــواجــهــه  در  بــانــکــی 
و  ــوآوری  نـ بــه  اهمیت  ــدف،  خ  ه ــر ن نزدیکی  در 
جریان  به  دسترسی  ــرای  ب تــلاش  و  تکنولوژی 
ــورد  م مــعــیــار هــای  عــمــده تــریــن  آزاد،  ســرمــایــه 
برتر  روســای  انتخاب  برای  نشریه  دو  این  توجه 
بانک های مرکزی است. لذا از این منظر، یوسف 

جهان  بانکی  ــوردداران  ــ رکـ از  یکی  الــهــاشــل، 
محسوب می شود )رویترز، 2023(.

فعالیت ها و جایگاه های شغلی محمد يوسف 
الهاشل پس از خروج از بانک مرکزی کویت

ــد  • ــزی ان ــن ــی ــک ــگ م ــن ــدی ــل ــاور ارشــــد ه ــشـ مـ
مدیریت  مشاور  شرکت  کامپنی)معتبرترین 

جهانی(، 2022 تا به امروز

عضو دائم هیات  مدیره پژوهشگاه مطالعات  •
به  تا  بین المللی،2022  تسویه  بانک  اقتصادیِ 

امروز
تا  •  2022 کویت،  مرکزی  بانک  رئیس  مشاور 

به امروز
انتخاب مجدد به عنوان رئیس هیات مدیره  •

شورای پولی خلیج فارس، 2022 تا به امروز
بانک های  • اتــحــادیــه  رئــیــس  ارشـــد  ــاور  ــش م

مرکزی جهان عرب، 2022 تا به امروز
مشاور بانک جهانی در امور اقتصادی جهان  •

عرب، 2022تا به امروز
ــی  • ــان ــازرگ ــر پــیــوســتــه مـــدرســـه ب ــگ ــش ــژوه پ

هاروارد،2022 تا به امروز
استاد مدعو دانشگاه ملی کویت، 2022 تا به  •

امروز
جهانی،  • بانک  آمــوزش هــای  ــی  آکادم استاد 

2022 تا به امروز
جهان  • مرکزی  بانک های  اتحادیه  نماینده 

عرب در صندوق بین المللی پول، 2023 تا به امروز
عربستان  • ــزی  ــرک م ــک  ــان ب ــس  ــی رئ ــاور  ــش م

سعودی، 2023 تا به امروز
امــور  • در  صندوق بین المللی پول  مــشــاور 

اقتصادی خاورمیانه، 2023 تا به امروز
اتحادیه   /2023 بین الملل،  تسویه   ــک  ــان )ب

بانک های مرکزی جهان، 2023(

بــــــرش

الهاشــل‌در‌بین‌رکوردداران‌بانکی‌جهان
و"نشریه گلوبال فایننس"،  یعنی"نشریه بنکر"  بین المللی،  معتبر  نشریه  دو  ساله،  هر 
مبتنی  می کنند.  انتخاب  دقیق،  روند  یک  طی  را  روسای  بانک های  مرکزی  جهان  برترین  
برای  مطلوب  مدیریت  مبنای  بر  دنیا  پولی  سیاست گذاران  برجسته ترین  فرآیند،  این  بر 
بهینه سازی  مشخص می شوند.  کشورها  اقتصاد  تعادل  حفظ  و  ثبات  با  رشد  به  دستیابی 
به  اهمیت  خ  هدف،  نر نزدیکی  در  تورم  تثبیت   بحران،  با  مواجهه  در  بانکی  فرآیند های 
معیار های  عمده ترین  آزاد،  سرمایه  جریان  به  دسترسی  برای  تلاش  و  تکنولوژی  و  نوآوری 
این  از  لذا  است.  مرکزی  بانک های  برتر  روسای  انتخاب  برای  نشریه  دو  این  توجه  مورد 

منظر، یوسف الهاشل، یکی از رکوردداران بانکی جهان محسوب می شود.

الهاشل در 
بدو ورود به 

بانک مرکزی 
کویت، پیشنهاد 

تشکیل یک 
دبیرخانه 

برای برگزاری 
کنفرانسی 

سالانه موسوم به 
" کنگره علمی 

کمیته های 
فقهی 

بانک های
مرکزی جهان" 

را داد
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‌اجرای‌سیاست‌تثبیت‌نرخ‌ارز‌
در‌‌بانک‌ملی‌اتیوپی

Mamo Mihretu ،رئیس کل تازه منصوب شده بانک ملی اتیوپی        
اولویت های استراتژیک خود را برای اصلاح اقتصاد اتیوپی، تمرکز بر 
خ ارز خارجی اعلام کرد دستیابی به ثبات قیمت و همچنین ثبات نر

        در میان مدت تا بلندمدت، پیش بینی ها حاکی از آن است که 
بخش خدمات مالی در اتیوپی رشد سریع و مداومی را تجربه می کند

        در بلندمدت ایجاد یک بورس اوراق بهادار موثر در اتیوپی 
پتانسیل ایجاد فرصت های قابل توجهی را دارد

ریسک صنعت بانکی اتیوپی افزایش یافت
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با وجود این، دولت اهمیت ایجاد یک بازار 
برنامه هایی  و  کرده  درک  را  محلی  سرمایه 
جدید  بهادار  اوراق  بورس  راه اندازی  برای 
و  رشد  که  دارد   2024  -2025 سال های  در 

توسعه این بخش را تسهیل می کند.

حاضر  ــال  ح در  اتیوپی  در  بــانــکــداری  صنعت 
با  که  است  قابل توجهی  دگرگونی  دستخوش 
خارجی  نهادهای  گنجاندن  و  آزادسازی  فرآیند 
دوره  یک  از  پس  تغییر  این  است.  شده  مشخص 
طولانی مقررات سخت گیرانه صورت می گیرد. با 
در  بانک ها  دارایی،  مدیریت  صنعت  نبود  وجود 
اتیوپی همچنان نقش مهمی در بخش خدمات 
از  وسیعی  طیف  و  می کنند  ایفا  کشور  این  مالی 
سال های  در  می دهند.  ارائه  را  مالی  محصولات 
از  امیدوارکننده ای  نشانه های  بخش  این  اخیر، 
رشد را نشان می دهد، که پیش بینی می شود در 
ثابت  و  سریع  سرعتی  با  بلندمدت  تا  میان مدت 
دارایی های  که  می شود  پیش بینی  یابد.  ادامه 
سال  تا  و  برابر  دو  از  بیش   2027 سال  تا  بانکی 
مسیر  منعکس کننده  که  شود  برابر  چهار   2032
محلی  ــای  ــک ه ــان ب ــت.  اسـ بــخــش  ایـــن  مثبت 
را  قابل توجهی  ــی  ــ وام ده رشــد  ــی،  ــوپ ــی ات در 
ــای  وام ه نسبت  بانک ها  ایــن  ــد.  داده انـ نشان 
غیرعملکردی پایینی را حفظ کرده اند و سطوح 
مطلوبی از سهام عادی را به نمایش گذاشته اند. 
مشتری  وام  رشد  که  است  آن  از  حاکی  برآوردها 
در اتیوپی همچنان بالا باشد و پس از تخمین 28 
درصدی در سال 2022، در سال 2023 به میزان 

29.4 درصد رشد کند. 
ــود قــوانــیــن  ــ ــی بـــا وج ــوپ ــی ــش بــیــمــه در ات ــخ ب
سختگیرانه و ممنوعیت سرمایه گذاری خارجی، 
رشد قابل-توجهی را تجربه کرده است. تحولات 
آن  گسترش  به  کشور  این  بیمه  صنعت  در  اخیر 
کمک می کند. جمعیت رو به رشد اتیوپی نقش 
از  جمعیت  زیــرا  ــرده،  ک ایفا  رشد  این  در  مهمی 
114 میلیون نفری در سال 2020 به 120.3 میلیون 
به  نگاهی  با  است.  یافته  افزایش   2023 سال  در 
آینده، انتظار می رود که هر دو بخش بیمه عمر و 
غیرعمر در میان مدت رشد ثابتی داشته باشند و 

این دو رقم نسبت به سال گذشته رشد کند.
تجارت  در  گرفته  صورت  پیشرفت های  وجود  با 
در  ــی  دارای مدیریت  بخش  کارگـــزاری،  و  آنلاین 
به  اول  درجــه  در  قابل توجهی  موانع  با  اتیوپی 
است.  مواجه  داخلی  ــازار  ب ــود  وج عــدم  دلیل 
وجود محدود بازارهای سرمایه در کشور چالش 
بستری  هیچ  حاضر  حال  در  زیــرا  اســت،  بزرگی 
برای معامله سهام یا اوراق بهادار با درآمد ثابت 

  بخش بانکداری 
اتیوپی که به 

سرعت در 
حال رشد 

است همچنان 
با تعدادی از 

آسیب های 
احتمالی مواجه 

است

پتانسیلی  ــود  وج بــا  اتیوپی  مالی  بخش 
لحاظ  از  و  کوچک  تاریخی  نظر  از  دارد،  که 
به  بــانــک هــا  و  اســت  ــوده  بـ ضعیف  مــالــی 
عنوان ارائه دهندگان اصلی خدمات مالی 
تحولات  ــال،  ح ــن  ای با  می کنند.  خدمت 
و  مثبت  تــغــیــیــرات  ــده  ــن ــان ده ــش ن ــر  ــی اخ
در  است.  بخش  این  در  رشد  فرصت های 
پیش-بینی ها  بلندمدت،  تا  میان مدت 
مالی  خدمات  بخش  که  است  آن  از  حاکی 
تجربه  را  مداومی  و  سریع  رشد  اتیوپی  در 
می کند. این پتانسیل رشد توسط عواملی 
جمعیت  و  کشور  رشد  به  رو  اقتصاد  مانند 
و  بانکی  پوشش  تحت  کــه  قابل توجهی 
می شود.  پشتیبانی  هستند،  ضعیف  بیمه 
با این حال، این بخش ها مشمول مقررات 
در  سختگیرانه  قوانین  جمله  از  سنگینی 
هستند.  خارجی  سرمایه  مشارکت  مــورد 
این مقررات، پتانسیل بخش های مختلف 
جمعیت  نیازهای  به  پاسخگویی  بــرای  را 
تحت بانک و بیمه ضعیف محدود می کند. 
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برای  را  خود  برنامه های  دولــت   ،2022 مه  ماه 
راه اندازی بورس اوراق بهادار اتیوپی اعلام کرد 
نهایی  آینده  سال  دو  ظرف  ــی رود  م انتظار  که 
جذب  تسهیل  ــورس  ب ایــن  اولیه  هــدف  ــود.  ش
و  متوسط  و  کوچک  شرکت های  برای  سرمایه 
دولتی  شرکت های  خصوصی سازی  تسهیل 
حالی  در  اتیوپی  کالای  ــورس  ب ــت.  اس کلیدی 
اســت،  جدید  ــورس  ب یــک  تاسیس  منتظر  کــه 
کالاهای  برای  متمرکز  تجاری  پلتفرم  یک  نقش 
کشاورزی در این کشور را ایفا می کند. با گذشت 
دامنه  و  فعالیت ها  اتیوپی  کالای  بورس  زمان، 
کوتاه-مدت،  در  است.  داده  گسترش  را  خود 
برای  را  چالش هایی  است  ممکن  تحولات  این 
در  حال،  این  با  کند.  ایجاد  محلی  سرمایه  بازار 
موثر  بهادار  اوراق  بورس  یک  ایجاد  بلندمدت 
قابل  فرصت های  ایجاد  پتانسیل  اتیوپی،  در 

توجهی را دارد.

شاخص ریسک صنعت بانکداری اتیوپی
 )BIRI( شاخص ریسک صنعت بانکداری اتیوپی
ماهه  سه  در  ممکن(  امتیاز   100 )از   7.82 امتیاز 
اول 2023 بازتابی از ریسک بالا مرتبط با عواملی 
شدن  بدتر  زندگی،  پایین  استانداردهای  مانند 
نظارتی  سیستم های  و  مالی  بخش  معیارهای 
واقعیت  ایــن  بر  امــر  ایــن  ــت.  اس نیافته  توسعه 
به  که  اتیوپی  بانکداری  بخش  که  می کند  تاکید 
سرعت در حال رشد است، همچنان با تعدادی 
شاخص  است.  مواجه  احتمالی  آسیب های  از 
ریسک اتیوپی از میان 122 کشور، در جایگاه 117 
قرار دارد که نشان دهنده افزایش ریسک در این 

بخش است.
بخش  نشان دهنده  اتیوپی  برای   BIRI امتیاز 
در  سرعت  به  اخیر  سال های  در  که  است  بانکی 
حال رشد بوده، اما با خطرات خارجی و نظارتی 
بــازار  یک  اتیوپی  ــت.  اس مواجه  قابل توجهی 
که  است  بالا  غیربانکی  جمعیت  با  ــد  درآم کم 
می شود  منجر  پایین  زندگی  استاندارد  نمره  به 
بانکی  بخش  برای  را  کوتاه مدت  چشم انداز  و 
محدود می کند. امتیاز کلی 7.82 برای اتیوپی 
در   11.35 امتیاز  از  کمتر   2023 اول  ماهه  سه  در 
می دهد  نشان  که  است   2019 چهارم  ماهه  سه 
با  همراه  گذشته  ســال  سه  طــول  در  ریسک ها 

بی ثباتی داخلی افزایش یافته است.

رشد وام در اتیوپی در سال 2۰23-2۰24 
بالا خواهد ماند

سه  دلیل  به  وام  رشــد  که  می شود  پیش بینی 
بماند.  باقی  افزایشی  صــورت  به  اصلی  عامل 

با  اتیوپی  ــت  دول وجــود،  ایــن  با  نـــدارد.  ــود  وج
پیگیری فعالانه توسعه بازارهای سرمایه محلی، 
موضوع  این  به  رسیدگی  برای  فعالی  گام های 
بر  اول  درجــه  در  آنها  ــلاش  ت اســت.  برداشته 
تامین  اقدامات  و  نظارتی  چارچوب های  اجرای 
است.  متمرکز  داخلی  بورس  ایجاد  برای  مالی 
درآمــد  با  سرمایه گذاری های  یا  سهام  معرفی 
دارایی  مدیریت  بخش  یک  اساس  و  پایه  ثابت، 

قوی و بادوام را در کشور ایجاد می کند.
بــهــادار  اوراق  بـــورس  حــاضــر  ــال  ح در  اتیوپی 
اخیر  تــحــولات  ــال،  ح ــن  ای بــا  ــدارد.  نـ عملیاتی 
جهت  در  قابل توجهی  پیشرفت  از  حــاکــی 
را  بیشتری  سرمایه  بتواند  که  است  بازاری  ایجاد 
جذب کند و فرصت های تامین مالی ضروری را 
اواسط  در  کند.  فراهم  محلی  شرکت های  برای     1402 30  - بهمــن      شمـــــاره 
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 صنعت 
بانکداری در 

اتیوپی در 
حال حاضر 
دستخوش 

دگرگونی 
قابل توجهی 

است که با 
فرآیند آزادسازی 

و گنجاندن 
نهادهای 

خارجی 
مشخص شده 

است

اولاً، به نظر می رسد رشد تولید ناخالص داخلی 
واقعی طبق پیش بینی ها از 4.4 درصد در سال 
یابد.  افزایش   2023 سال  در  درصد   6 به   2022
جبهه  و  ــدرال  ف دولــت  بین  صلح  توافق  از  پس 
نوامبر  در   )TPLF( تیگری  خلق  ــش  ــخ آزادی ب
خود  عــادی  روال  به  اقتصادی  فعالیت   ،2022
بازخواهد گشت. بهبود وضعیت امنیت داخلی 
همچنان  کــه  تــورم  جزئی  ــش  کاه همچنین  و 
بالاست، از تقاضا برای وام های مصرفی و تجاری 
روند  این  می کند.  حمایت  آینده  ماه های  در 
نسبت های  کــردن  نصف  بــرای   NBE حرکت  با 
ذخیره بانک ها به 5 درصد از سه ماهه دوم 2022 
وام  برای  بانک ها  توانایی  و  می شود  پشتیبانی 

دادن را بهبود می بخشد.
مناطقی  در  بانکی  خدمات  سرگیری  از  دوم، 
گرفته اند،  قــرار  تیگری  درگیری  تاثیر  تحت  که 
می دهد.  افزایش  را  بانکی  وام  خدمات  دامنه 
 TPLF و  اتیوپی  ــدرال  فـ دولــت  بین  ــری  ــی درگ
تا   2020 نوامبر  از  را  شمال  در  اقتصادی  فعالیت 
بانکی  حساب های  و  کرد  محدود   2022 نوامبر 
بسیاری  و  شد  مسدود  دوره  این  در  منطقه  این 
در  شدند.  تعطیلی  به  مجبور  بانک ها  شعب  از 
فوریه 2023، مقامات فدرال 90 میلیون دلار برای 
منطقه  در  بانکی  خدمات  بازگشایی  به  کمک 
اتیوپی  تجاری  بانک  آن  از  پس  که  کردند  ارسال 

خدمات بانکی را در دسامبر 2022 از سر گرفت.
فرصت های  بانکی  ضعیف  نفوذ  نهایت،  در 
در  می کند.  فراهم  اعتبار  رشد  برای  را  فراوانی 
نیست،  دسترس  در  به روز  داده هــای  که  حالی 
سال  تا  که  است  آن  از  حاکی  تخمین ها  بیشتر 
فاقد  اتیوپی  جمعیت  از  درصد   65 حدود   2021
را  قابل توجهی  پتانسیل  امر  این  بودند.  بانک 
برای رشد بخش مذکور که باید توسط اقدامات 
نفوذ  افزایش  و  بخش  ــازی  آزادسـ ــرای  ب ــت  دول
حمایت  ــور  ــش ک در  ــراه  ــم ه تلفن  ــداری  ــک ــان ب
 2022 سپتامبر  در  دولت  می دهد.  ارائــه  شود، 
از  بخش  ــن  ای آزادســـازی  ــرای  ب را  برنامه هایی 
طریق باز کردن آن به رقابت خارجی اعلام کرد و 
از آن زمان به بانک های خارجی اجازه داده است 
اختیار  در  را  اتیوپی  وام دهندگان  از  درصد   30 تا 
بانک  دومین   ،2023 ــل  آوری از  باشند.  داشته 
برای  مذاکره  حال  در   )KCB )بانک  کنیا  بزرگ 
وام دهنده  چندین  در  سهام  آوردن  دست  به 
در  مشابهی  اقدامات  احتمالاً  و  بــود،  اتیوپی 

ماه های آینده دنبال خواهد کرد.
رشــد  خ  نـــر افــزایــش  از  ــی  ــاک ح پیش بینی ها 
این  ــت.  اس  2024 ــال  س در  ــد  درص  31.1 به  وام 
اقتصادی  شرایط  بیشتر  بهبود  نشان دهنده 

تولید  رشـــد  ــه  ک ــود  ــی ش م پیش بینی  اســـت. 
 6.8 به   2024 سال  در  واقعی  داخلی  ناخالص 
روابــط  بهبود  از  اقتصاد  و  یابد  افزایش  درصــد 
تورم  ــش  کاه و  بین المللی  کمک کنندگان  با 
سود  می کند،  تقویت  را  واقعی  درآمــدهــای  که 
اعتبار  تــقــاضــای  از  ــه  ک رونـــدی  ــرد،  بـ ــد  ــواه خ
که  ــت  اس ــن  ای بر  انتظار  می کند.  حمایت  نیز 
ارائه  به  بانکی  بخش  در  خارجی  سرمایه گذاری 
مناطق  در  همراه  بانکداری  و  بانکی  خدمات 
درصد   40 حاضر  حال  در  که  پایتخت  از  ج  خــار
کمک  هستند  مستقر  آن  در  بانک ها  شعب  از 
می شود.  نیز  وام ها  رشد  باعث  امر  این  که  کند 
در  بانکی  دارایــی هــای  که  می کنیم  پیش بینی 
داخلی  ناخالص  تولید  درصد   46 به   2024 سال 
افزایش یابد. با این وجود، این میزان هنوز کمتر 
است  بانکی  ــای  ــی ه دارای جهانی  میانگین  از 
را  داخلی  ناخالص  تولید  درصد   150 از  بیش  که 
شامل می شود، و نشان می دهد که چگونه رشد 
گرفته  پایین  پایه  از  اتیوپی  بانکداری  بخش  در 

شده است.
ــت کــه خطرات  ــر اس ــود، لازم بــه ذک ــن وجـ بــا ای
اگرچه  اســت.  باقی  همچنان  بخش  این  بــرای 
آینده  ــای  ــاه ه م در  احــتــمــالاً  ــی  ــ دارای کیفیت 
که  مــی شــود  خاطرنشان  ــا  ام می یابد،  بهبود 
از  قابل توجهی  بخش  باید  همچنان  بانک ها 
کنار  وام  ــان  زی ذخایر  عنوان  به  را  خــود  ــد  درآم
به  اعتبار  اعطای  بــرای  آنها  توانایی  و  بگذارند 
به روز  داده هــای  دهد.  کاهش  را  گسترده تر  طور 
دسترس  در   )NPL( داخلی  غیرجاری  وام های 
تخمین  ــول  پ بین المللی  ــدوق  ــن ص و  نیست 
سال  در  کل  از  درصد   5.4 وام ها  این  که  می زند 
2021 را تشکیل می دهند. انتظار بر این است که 
رقم واقعی می تواند بالاتر از این باشد. احتمالاً 
در طول جنگ داخلی در سال های 2020-2022 
و در بحبوحه تاثیر همه گیری کووید-19، وام های 
افزایش  توجهی  قابل  میزان  به  کاهش یافته 

خواهند یافت.
می تواند  نیز  داخلی  بیشتر  بی ثباتی  تهدید 
مسیر  از  را  بخش  این  در  انتظار  مــورد  بهبودی 
یا  گسترده  خشونت  بالقوه  وقــوع  کند.  ج  خــار
درگیری نظامی در منطقه آمهارا، اگرچه دیدگاه 
برای  منفی  خطرات  نیست،  گزارش  این  اصلی 
دولت  برنامه های  دارد.  همراه  به  بخش  این 
منطقه ای  امنیتی  نیروهای  انحلال  برای  فدرال 
منطقه  ایــن  در  اعتراض هایی  به  منجر  آمهارا 
اعتراضات  این  اگر  اســت.  شده   2023 آوریــل  تا 
مقامات  بین  شــده  محافظت  درگیری  یک  به 
شود،  تبدیل  منطقه  امنیتی  نیروهای  و  1402   فدرال  30  - بهمــن      شمـــــاره 
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و  تجاری  فعالیت های  دیگر  بــار  یک  می تواند 
مختل  را  آسیب دیده  مناطق  در  بانکی  خدمات 
برای  خارجی ها  تمایل  احتمالاً  همچنین  کند. 
را  اتیوپی  بانکداری  بخش  در  ــذاری  گ سرمایه 

کاهش دهد.

ساختار بخش بانکداری اتیوپی
کیفیت دارایی: بانک ملی اتیوپی داده های  •

طبق  نمی کند.  منتشر  را  NPLهـــا  بــه  مــربــوط 
NPL نسبت  پول،  بین المللی  صندوق  گزارش 

)آخرین   2021 ســال  پایان  در  ــا  وام ه کل  به  ها 
حال،  این  با  بود.  درصد   5.4 موجود(  داده های 

اتیوپی  توسعه  بــانــک  ــای  ــ NPLه شــامــل  ــن  ای
)DBE(، بانک سیاست دولتی است که تا اواسط 

سال 2019 حدود 34 درصد گزارش شده است. 
نسبت NPL در بانک DBE در پایان سال 2019 به 

5.5 درصد رسید.
قرار گرفتن در معرض نوسان نرخ ارز: انتظار  •

بر این است که سطوح پایین ذخایر ارزی که در 
یکماه  از  کمتر  می شود  زده  تخمین  حاضر  حال 
را  ارز  خ  نر ریسک  سطح  و  باشد  واردات  پوشش 
 NBE آینده،  ماهه  سه  طول  در  دهــد.  افزایش 
داد  خواهد  کاهش  را  خود  ارز  مدیریت  احتمالاً 
ارز  ارزش  نهایت  در  بانک  که  می کنیم  فکر  ما  و 
درصد   15-20 بین   2023 چهارم  ماهه  سه  در  را 
سالانه  گـــزارش  در   NBE داد.  خــواهــد  ــش  کاه
از  درصــد   32.2 که  زد  تخمین  خود   2020-2021
کل وام های ارزی در اتیوپی را تشکیل می دهد. 
آنهایی که وام به ارز خارجی دارند، ممکن است 
در بازپرداخت این وام ها با مشکل روبرو شوند.

سپرده  • به  وام  نسبت  مالی:  تامین  ساختار 
بخش  نفوذ  افزایش  ــرا  زی ماند،  خواهد  پایین 

وام  رشــد  از  سپرده  رشــد  می شود  باعث  مالی 
از  کشور  در  بانک ها  شعب  تعداد  باشد.  بیشتر 
سه  در  شعبه   9507 به   2010 سال  در  شعبه   681
ماهه سوم 2022 افزایش یافته و ادامه این روند 
بعد  سال های  در  سپرده-گذاری  افزایش  باعث 
ــن، ســپــرده هــای تقاضا،  ــلاوه بــر ای مــی شــود. ع
 60.9 درصد،   32 ترتیب  به  مدت دار  و  پس انداز 
درصد و 7.1 درصد از کل سپرده ها را در سه ماهه 
بازده  کم  ماهیت  می دهند.  تشکیل   2022 سوم 
این سپرده ها باعث می شود، هزینه تامین مالی 

بخش بانکی پایین بماند.
سرمایه  • کفایت  نسبت های  سرمایه:  کفایت 

این  اول  ــف  ردی سرمایه  ــت.  اس ــاد  زی همچنان 
از  درصد   17.7 حدود   2019 سال  پایان  تا  بخش 
بسیار  که  بود  ریسک  با  موزون شده  دارایی های 

بالاتر از 7 درصد نیاز بازل بود.
کسری های  • حاکمیتی:  حمایتی  ظرفیت 

سرمایه گذاری  دلیل  به  ــت،  دول ــداوم  م مالی 
حمایتی  ظرفیت  بر  بزرگ،  مقیاس  در  عمومی 
بودجه  کسری  می گذارد.  تاثیر  کشور  حاکمیتی 
ــه خــواهــد یــافــت و دولــت  ــه آیــنــده ادامـ در ده
تجاری  بانک  ــی،  ــت دول بــانــک هــای  از  احــتــمــالاً 
بروز  صــورت  در  اتیوپی  توسعه  بانک  و  اتیوپی 

بحران مالی حمایت خواهد کرد.
بــزرگ  • دولــتــی  بانک  دو  مالکیت:  ساختار 

اتیوپی سهم قابل توجهی از سپرده ها و وام های 
جدید را در اختیار دارند. در سه ماهه سوم 2022 
و  ــا  وام ه کل  از  درصــد   49 خصوصی  بانک های 
بانک های دولتی 51 درصد را به خود اختصاص 
می شود  پیش بینی  بلندمدت،  در  ــد.  داده انـ
افزایش  به  همچنان  خصوصی  بانک های  که 
سهم خود از وام ها و سپرده ها ادامه دهند، زیرا 

پیش بینی های بخش بانکی  )اتیوپی 2۰2۰-2۰26(

202120222023202420252026شاخص

55.5659.9164.6070.8779.2781.27نسبت وام به سپرده

37.9940.3241.0843.4348.5850.01نسبت وام به دارایی

نگاه اجمالی ریسک بخش بانکی
عالیخوبکافیزیر بهینهضعیف

xxxx کیفیت داراییX
Xساختار تامین مالی

Xکفایت سرمایه
Xظرفیت پشتیبانی حاکمیت

Xساختار مالکیت
Xارزیابی نهاد نظارتی

1 جدول 

پیش بینی هــای بخش بانکی

2 جدول 

نگاه اجمالی ریســک بخش 
نکی با

   1402 30  - بهمــن      شمـــــاره 

68



ادامه  کشور  در  خود  گسترش  به  بانک ها  این 
دولــت  سیاست  دلیل  بــه  ــر  ام ــن  ای می دهند. 
این  در  خارجی  سرمایه گذاری  کــردن  قفل  در 
بخش محدود شده است. با این حال، پارلمان 
اتباع  به  که  کرد  تصویب  را  قانونی   2019 ژوئیه  در 
خارجی اتیوپیایی الاصل اجازه می دهد تا سهام 
بانک های محلی را خریداری کنند و در سه ماهه 
چهارم 2022 قانونی ارائه شد که موسسات مالی 
سرمایه- بخش  این  در  می سازد  قادر  را  خارجی 

گذاری کنند.
بانکداری  • بخش  نظارتی:  نهاد  ارزیابی 

موظف  که  می شود  تنظیم   NBE توسط  تجاری 
است.  بخش  این  بر  نظارت  و  مجوزها  ــه  ارائ به 
فعالیت  اجازه  سنتی  طور  به  خارجی  بانک های 
سال های  در  امر  این  اگرچه  ندارند،  را  کشور  در 
سرمایه گذاری  روی  به  بخش  شدن  باز  با  اخیر 
کرده  تغییر   2022 چهارم  ماهه  سه  از  خارجی 
مقررات  تغییر   2015 سال  در  که  زمانی  از  است. 
باید  خصوصی  بخش  بانک های  اینکه  بر  مبنی 
قرضه  اوراق  در  را  ــود  خ پرتفوی  از  ــد  درص  27
محیط  شد،  حذف  کنند  سرمایه گذاری  دولتی 

بانک های بخش خصوصی بهبود یافته است.

وضعیت رقابتی و انحصاری در نظام بانکی 
اتیوپی

و  اخیر  آزادســـازی  از  اتیوپی  بانکداری  بخش 
ادغام بهتر با اقتصاد جهانی سود برده است. در 
جمعیت،  سریع  رشد  از  بخش  این  حاضر،  حال 
سود  خانوارها  درآمد  افزایش  و  بانکی  کم  نفوذ 
تعداد  جهانی،  بانک  ــار  آم ــاس  اس بر  مــی بــرد. 
اتیوپی  در  نفر  هــزار   100 هر  ازای  به  بانک  شعب 
در سال 2004 حدود 0.8 بود. با این حال، بانک 
سال  تــا  کــه  داد  ــزارش  گـ  )NBE( اتیوپی  ملی 
2020 به 6.3 شعبه بانکی به ازای هر 100 هزار نفر 
)آخرین داده های موجود( افزایش یافته است. 

بین  بانکی  ــای  ــی ه دارای کل  ــال،  ح همین  در 
سال های 2008 تا 2020 بیش از چهار برابر شد در 
خارجی  مشارکت  برای  محدودیت  حال،  عین 

همچنان باقی خواهد ماند.
می دهد  نشان  نیز  جهانی  بانک  داده های  سایر 
حال  در  اتیوپی  در  مالی  خدمات  گستره  که 

جهانی  نظرسنجی  نتایج  در  اســـت.  بهبود 
فیندکس )Findex( 2017 بانک جهانی، آخرین 
در  را  مالی  شمول  خ های  نر که  موجود،  ــورد  م
که  شد  مشخص  می کند،  دنبال  جهانی  سطح 
حساب  دارای  که  اتیوپیایی  بزرگسالان  درصد 
 35 به   2014 سال  در  درصد   22 از  بودند  بانکی 
این  است.  یافته  افزایش   2017 سال  در  درصد 
را  رشــد  زمینه های  سایر  همچنین  نظرسنجی 
کارت  مالکیت  داد:  نشان  پایین  بسیار  پایه  از 
درصد   4 به   2014 ســال  در  ــد  درص یک  از  نقدی 
که  حــالــی  در  ــت،  ــاف ی ــش  ــزای اف  2017 ــال  س در 
اتیوپیایی هایی که حساب پول موبایلی دارند از 
صفر درصد به 0.3 درصد در مدت مشابه افزایش 
یافت. در هر دو مورد، این کشور به مراتب از بازار 

بزرگ تر آفریقای شرقی کنیا عقب مانده است.
مشارکت  متوسط  از  کمتر  سطوح  که  حالی  در 
بانک های  بـــرای  مانعی  اتیوپی  مـــردم  مــالــی 
تجاری و ارائه-دهندگان خدمات مالی است که 
به دنبال گسترش فعالیت های خود در این بازار 
قابل توجهی  فرصت  همچنین  آنها  هستند، 
اتیوپی  می دهند.  ــه  ارائ بلندمدت  رشــد  بــرای 
دارای یکی از بزرگ ترین جمعیت در سن کار )که 
در حال حاضر حدود 52.7 میلیون نفر تخمین 

آفریقا  صحرای  جنوب  بازار   48 از  می شود(  زده 

قابل توجهی  پتانسیل  نشان دهنده  که  است 
برای توسعه بخش بانکی است. این امر تا حدی 
ناشی از افزایش خدمات بانکداری تلفن همراه 
به  را  موبایل  پول  بــازار  تدریج  به  دولت  و  است 

روی تازه واردان باز می کند.
ــدت،  درازم کلیدی  ساختاری  محدودیت  یک 
ــی بخش  ــارج ــران خ ــگ ــازی ــه ب ــدود شـــدن ب ــح م
سال  در  اســت.  بــوده  اتیوپی  تجاری  بانکداری 
به  مربوط  محدودیت های  کشور  ــن  ای  ،2016
به  و  داد  کاهش  را  خارجی  بانک های  عملیات 
در  ارتباطی  دفاتر  داد  اجازه  خارجی  بانک های 
این کشور باز کنند تا به تسهیل خطوط اعتباری 
کمک  اتیوپی  در  فعال  خارجی  مشاغل  بــرای 
کنند و به آنها در تجارت فرامرزی مشاوره دهند. 
را  لایحه ای  همچنین  پارلمان   ،2019 ژوئیه  در 
مهاجران  روی  به  بانکی  بخش  کردن  باز  برای 
می دهد  اجازه  آنها  به  که  کرد  تصویب  اتیوپیایی 

پیش بینی نسبت های کلیدی )اتیوپی2۰21-2۰32(

202120222023202420252026202720282029203020312032شاخص

55.5657.3661.8567.8575.8977.8180.1082.4784.9187.4190.0092.65نسبت وام به سپرده

37.9938.6039.3341.5846.5147.8849.2950.7552.2553.7955.3857.02نسبت وام به دارایی

3 جدول 

پیش بینی نســبت های 
ی کلید
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سرمایه گذاری  محلی  مشاغل  و  بانک ها  در 
کنند.

با این حال، تا سپتامبر 2022 بود که محدودیت 
کاهش  محلی  بــانــک هــای  ــی  ــارج خ مالکیت 

یافت. در آن ماه دولت موارد زیر را اعلام کرد:
از  • درصد   30 تا  می توانند  خارجی  بانک های 

بانک های موجود اتیوپی را خریداری کنند.
ــذاران  • ــه گ ــای ــرم ــی و س ــارج بـــرای افــــراد خ

مجاز  دیگر  درصد   5 کدام  هر  خارجی  غیربانکی 
بانک  یــک  کــه  سهمی  حداکثر  و  ــود،  ب خــواهــد 
 40 به  بفروشد  خارجی ها  به  می تواند  محلی 

درصد می رسد.
یا  • شعبه  یک  می توانند  خارجی  بانک های 

و  کنند  ــدازی  راه انـ اتیوپی  در  نمایندگی  دفتر 
اختیار  در  را  آن  مالکیت  ــد  درص  100 می توانند 

بگیرند.
بر اساس گزارش بانک ملی اتیوپی، تا پایان ماه 
مه 2022، 27 بانک در این کشور وجود داشت. 
ــه مجوز  ــادی بــود ک ــه ــن ن ــی ــه اول ــزم ک بــانــک زمـ
دریافت  کشور  در  را  اسلامی  بانکداری  فعالیت 
کرد و در ژوئن 2021 به طور رسمی فعالیت خود 
را آغاز کرد. دومین بانک اسلامی به نام "هجری 
در  هستند.  اخیر  ورودی هــای  جمله  از  بانک" 
رسمی  طور  به   Goh Betoch بانک   ،2021 اکتبر 
مسکن  وام  بانک  یک  عنوان  به  را  خود  درهــای 
 Siinquee بانک  که  حالی  در  کــرد،  باز  جدید 
توسط یک شرکت تامین مالی خُرد پس از اینکه 

NBE اجازه چنین انتقالی را داد، تشکیل شد.

آخرین تحولات بخش بانکی اتیوپی
اولین  • اتیوپی،  ملی  بانک   ،2023 مه  ماه  از 

کرده  صادر  را  خود  خارجی  موبایل  پول  مجوز 
است.

از فوریه 2023، رئیس کل تازه منصوب بانک  •
اولویت های   ،Mamo Mihretu اتیوپی،  ملی 

اتیوپی،  اقتصاد  اصلاح  برای  را  خود  استراتژیک 
همچنین  و  قیمت  ثبات  به  دستیابی  بر  تمرکز 

خ ارز خارجی اعلام کرده است. ثبات نر
جنوبی،  • آفریقای  اســتــانــدارد  بانک  ــروه  گ

است  دارایی  نظر  از  آفریقا  وام دهنده  بزرگترین 
بانکداری  بخش  به  ورود  بررسی  حــال  در  که 
 NBE تا  اســت  منتظر  بانک  ایــن  ــت.  اس اتیوپی 
در  بین المللی  بانک های  مجوز  اعطای  ــد  رون
ظرف  می شود  پیش بینی  که  کند  آغاز  را  اتیوپی 

12 ماه انجام شود.
کرد  • اعلام   Mastercard  ،2022 نوامبر  در 

پرداخت  پیش  و  اعتباری  نقدی،  کارت های  که 
دنبال  به  این  شد.  خواهند  پذیرفته  اتیوپی  در 
دو  و  مالی  خدمات  غول  بین  مشارکت  ایجاد 
)سوئیچ   EthSwitch اتیوپیایی،  مالی  شرکت 
فاز  است.  ارومیا  بانک  و  اتیوپی(  پرداخت  ملی 

را  ــا  کارت ه از  استفاده  امکان  معامله  این  اول 
خودپرداز  دستگاه های  از  ارز  برداشت  ــرای  ب
فاز  که  حالی  در  می کند،  فراهم  ارومیا  بانک 
بعدی مردم را قادر می سازد تا کالاها و خدمات 
پرداخت  مسترکارت  پرداخت  ــای  کارت ه با  را 

کنند.
اتیوپی  • ــران  وزی ــورای  ش  ،2022 سپتامبر  در 

سیاستی را تصویب کرد که به بانک های خارجی 
کشور  ــن  ای در  ــار  ب اولین  ــرای  ب می دهد  اجــازه 
بانک های  ــای  ــی ه دارای سقف  کنند.  فعالیت 
اتیوپی  موجود  بانک های  در  ــردی  ف خارجی 
هیچ  که  حالی  در  است،  شده  تعیین  درصد   30
نمایندگی  یا  شعبه  مالکیت  برای  محدودیتی 
تازه  تاسیس  شده در این کشور توسط یک بانک 

خارجی وجود ندارد.

نظارت بانکی در اتیوپی
بخش بانکی اتیوپی به شدت توسط بانک ملی 
عنوان  به  هم  که  می شود  تنظیم   )NBE( اتیوپی 

 بیشتر 
تخمین ها 
حاکی از آن 
است که تا سال 
2021 حدود 
65 درصد از 
جمعیت اتیوپی 
فاقد بانک 
بودند

بــــــرش

گســترش‌بانکداری‌خصوصی‌در‌‌اتیوپی
دو بانک دولتی بزرگ اتیوپی سهم قابل توجهی از سپرده ها و وام های جدید را در اختیار 
بانک های  و  وام هــا  کل  از  درصد   49 خصوصی  بانک های   2022 سوم  ماهه  سه  در  دارنــد. 
که  می شود  پیش بینی  بلندمدت،  در  داده انــد.  اختصاص  خود  به  را  درصــد   51 دولتی 
بانک های خصوصی همچنان به افزایش سهم خود از وام ها و سپرده ها ادامه دهند، زیرا 
این بانک ها به گسترش خود در کشور ادامه می دهند. این امر به دلیل سیاست دولت در 

قفل کردن سرمایه گذاری خارجی در این بخش محدود شده است.
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پیش بینی ها 
حاکی از افزایش 

خ رشد وام  نر
به 31.1 درصد 
در سال 2024 

است. این 
نشان دهنده 
بهبود بیشتر 

شرایط 
اقتصادی است

این  تنظیم کننده  عنوان  به  هم  و  مرکزی  بانک 
توسط   

ً
عموما مــقــررات  می کند.  عمل  بخش 

فعالان بازار، موسسات بین المللی و دولت های 
نظر  در  محدودکننده  اما  شــده،  اجــرا  خارجی 
گرفته می شوند. با این حال، عوامل سیاسی در 
در  داشته اند.  نقش  نظارتی  تصمیمات  برخی 
سال 2011، بانک بین المللی هورن توسط دولت 
منحل شد، که با توجه به جنگ اتیوپی و اریتره، 
بانک  ــن  ای ــام داران  ــه س اکثریت  کــه  ــرد  ک ــا  ادع
توسط  بانک  این  دارایی های  هستند.  اریتره ای 

بانک تجاری اتیوپی جذب شد.
به  ورود  اجازه   1994 سال  از  خصوصی  بانک های 
این کشور را داشته اند. مالکیت خارجی بانک ها 
از  ــدادی  ــع ت اگــرچــه  ــود،  ب ممنوع  ســال هــا  ــرای  ب
بانک های خارجی دفاتر نمایندگی خود را افتتاح 
کردند که از سال 2016 تحت ابتکار تجارت و بیمه 
مقررات   ،2022 سپتامبر  در  ــود.  ب مجاز  آفریقا 
اجازه  خارجی  بانک های  به  این  و  یافت  کاهش 
داد تا 30 درصد در بانک های فعلی اتیوپی سهام 
 100 نمایندگی  دفاتر  یا  شعبه ها  و  باشند  داشته 
از  همچنان  بانک ها  کنند.  باز  را  خود  ــدی  درص
می شوند  منع  بیمه  مشاغل  مستقیم  فعالیت 
مشاغل  در  بــانــک هــا  ــذاری  ــه گ ــای ــرم س  NBE و 
خرید  جمله  از  است،  کرده  محدود  را  غیربانکی 
خود  تسهیلات  بـــرای  ــه  ک مستغلات  و  امـــلاک 
معامله  همچنین  اتیوپی  ملی  بانک  نیست. 

مستقیم با اوراق بهادار را ممنوع کرده است.
بهبود  ــرای  ب شــده  اتخاذ  مکانیسم های  سایر 
شامل  تجاری  بانکداری  بخش  بر  نظارتی  نظام 

بانک"  شرکتی  حاکمیت  "دستورالعمل های 
2015 صادر شد،  NME در سال  است که توسط 
که همه بانک ها باید به عنوان بخشی از الزامات 
این  از  هــدف  باشند.  پایبند  آن  به  خــود  مجوز 
صحیح  مدیریت  از  اطمینان  دستورالعمل ها، 
حفظ  و  اتیوپی  بانکداری  بخش  محتاطانه  و 
ایمنی و سلامت بخش های بانکی و مالی است.

فقط  حاضر  حال  در  اتیوپی  تجاری  بانک های 
سرمایه  کفایت  نسبت  الزامات  رعایت  به  ملزم 
سال های  طی  حــال،  این  با  هستند.  یک  بــازل 
افزایش  را  سرمایه  نیازمندی های   NBE اخیر، 
داده و مانع ورود تازه واردان به بخش بانکداری 
حداقل   ،2021 ــل  آوری از  اســت.  شده  خصوصی 
بانک  یک  ــدازی  ــ راه ان ــرای  ب نیاز  ــورد  م سرمایه 
بر  ــال،  ح ایــن  با  ــت.  اس بیر  میلیون   500 جدید 
عامل  بــانــک هــای  رشـــد،  دوم  بــرنــامــه  اســـاس 
موظف بودند از 12 آوریل 2021 سرمایه پرداخت 
شده را به 5 میلیارد بیر افزایش دهند، در حالی 
در  ــود.  ب یافته  افــزایــش  بیر  میلیارد   2 قبلاً  که 
تورم  مهار  برای  تلاشی  در   NBE  ،2021 گوست  آ
نیاز  ــورد  م نقدی  ذخیره  نسبت  حداقل  ــالا،  ب

بانک ها را به 10 درصد افزایش داد.
برخی  تــا  می کند  ــلاش  ت پولی  سیاست گذار 
 2021 ــال  س در  و  کند  عملیاتی  را  قــوانــیــن  از 
تا  کـــرد  مــنــتــشــر  را  جـــدیـــدی  ــل  ــم ــع ــورال ــت دس
دهــد  ــازه  ــ اج ــی  ــوپ ــی ات غیرمقیم  ــاص  ــخ اش ــه  ب
هدف  باشد.  داشته  خارجی  ارز  حساب های 
در  بیشتر  خارجی  سرمایه  جذب  اقدام،  این  از 
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‌بمباران‌اخبار‌منفی‌
برای‌ایجاد‌اخلال‌در‌بازار!

 اثر رسانه بر تشدید انتظارات تورمی

       اثبات اثرگذاری رسانه بر بازارها، کارکرد رسانه را از اطلاع رسانی 
به ابزاری برای ایجاد اخلال در بازارها تبدیل کرد

       تولید و پمپاژ اخبار منفی، به روش رایج کشورهای صاحب رسانه های 
جهانی برای برهم زدن بازار کشورهای هدف تبدیل شده است

خ رشد نقدینگی، نشان می دهد سیاست های پولی         کاهش چشمگیر نر
بانک مرکزی برای کنترل تورم، تا حد بسیار زیادی موفق بوده است

حمید کمار
پژوهشگر اقتصادی
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میان مدت  در  تورم  بر  موثر  عامل  مهم ترین 
و بلندمدت به گواه بسیاری از کارشناسان و 
تئوری های اقتصادی، رشد نقدینگی است. 
مرکزی  بانک  اعلامی  آمارهای  جدیدترین 
در  نقدینگی  رشــد  سرعت  می دهد  نشان 
آذرماه سال جاری به 27 درصد کاهش یافته 
که  شــده  محقق  حالی  در  رقــم  ایــن  ــت.  اس
دولت  آغــاز  در  یعنی   1400 سال  ماه  مهر  در 
خ رشد نقدینگی به 42.8 درصد  سیزدهم، نر
رشد  شاخص  تاریخچه  بررسی  بود.  رسیده 
کاهش  میزان  این  می دهد  نشان  نقدینگی 
بــوده  بی سابقه  تاکنون  نقدینگی،  ــد  رش

است. 

مانع باقی مانده در مسیر کاهش تورم
نشان  نقدینگی،  ــد  رش خ  ــر ن چشمگیر  ــش  کاه
برای  مرکزی  بانک  پولی  سیاست های  می دهد 
بــوده  موفق  زیـــادی  بسیار  حــد  تــا  تـــورم،  کنترل 
است. با این حال تورم کنونی به دو دلیل تطابق 
چندانی با کاهش رشد نقدینگی ندارد. دلیل اول 
تورم،  بر  نقدینگی  رشد  تاثیرگذاری  که  است  آن 
می توان  بنابراین  می افتد.  اتفاق  وقفه  با  معمولا 
از  تورم  بر  نقدینگی  رشد  کاهش  اثر  داشت  انتظار 
سال آینده بروز کند. علت دوم اما همان چیزی 
عنوان  به  آن  از  مرکزی  بانک  کل  رئیس  که  است 

مهم ترین دغدغه خود یاد می کند. انتظارات!
است،  تورمی  جامعه  انتظارات  فضای  "همچنان 
جانب  از  من  هستند.  کنترل  تحت  متغیر ها  ولی 
انتظارات  نــگــران  ــا  ام نیستم،  نــگــران  متغیر ها 

ماه  دو  حــدود  که  است  جملاتی  اینها  هستم". 
گفتگوی  یک  در  مرکزی  بانک  کل  رئیس  پیش 
نشان  خوبی  به  که  جملاتی  آورد.  زبان  بر  مفصل 
در  پولی  سیاست گذار  اصلی  چالش  می دهد 
بلکه  پــولــی،  متغیرهای  نــه  تـــورم،  مسئله  حــل 
انتظارات تورمی است. بررسی روند شاخص های 
انتظارات  از  فرزین  محمدرضا  نگرانی  راز  پولی، 
حل  بــرای  وی  چالش  مهم ترین  به  آن  تبدیل  و 

مسئله تورم را آشکار می کند.
تورمی  انتظارات  اقتصادی،  مرسوم  ادبیات  در 
میزان  با  دیگر  بیان  به  و  پول  حجم  تحولات  با  را 
آمارهای  طبق  می سنجند.  نقدینگی  سیالیت 
ــزی، ســرعــت رشــد پــول در  ــرک ــی بــانــک م ــلام اع
بود.  رسیده  درصد   75.1 به  امسال  ماه  فروردین 
در  نقدینگی  کــه  ــت  اس آن  از  حــاکــی  ــدد  ع ــن  ای
وضعیت  تورمی ترین  به  سال جاری  ماه  فروردین 
که  طوری  به  بود،  رسیده  اخیر  سال  دو  در  خود 
بالایی  تورم زایی  توان  رشد،  خ  نر کاهش  وجود  با 
می دهد،  نشان  اخیر  سال های  تجربه  ــت.  داش
خ  انتظارات تورمی جامعه تا حد زیادی معلول نر
خ ارز، انتظارات تورمی تشدید  ارز بوده و با رشد نر
در  ارز  خ  نــر رشــد  شرایطی،  چنین  در  مــی شــود. 
در  مهمی  عامل   ،1402 ــل  اوای و   1401 ســال  ــر  اواخ

شکل گیری و تشدید انتظارات تورمی بود. 
پول  به  آن  تبدیل  و  پول  گــردش  سرعت  افزایش   
داغ، موضوعی است که در ادبیات رایج اقتصادی 
هم از آن به عنوان عامل تشدید تورم یاد می شود، 
موضوعی که کشور در ماه های پایانی سال گذشته 
بیان  به  کــرد.  تجربه  سال جاری  نخست  ماه  دو  و 

حمید کمار
پژوهشگر اقتصادی

1 نمودار  

ســرعت رشد 12 ماهه پول
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نقدینگی،  ــد  رش سرعت  ــش  کاه ــود  وج با  دیگر، 
رشد چشمگیر حجم پول و افزایش سهم آن از کل 
روند  بررسی  شد.  تورم  افزایش  باعث  نقدینگی، 
را  تورم  بر  داغ  پول  پدیده  مشهود  اثر  ماهانه،  تورم 

نمایان می کند.
آمارها نشان می دهد به جز تورم بالای خرداد 1401 
ماهانه  تورم  بوده،  ترجیحی  ارز  حذف  از  ناشی  که 
سرعت  گرفتن  شــدت  با  همسو  ماه ها،  دیگر  در 
سرعت  ــش  ــزای اف اســت.  رفته  ــالا  ب پــول،  گــردش 
تورمی  انتظارات  تشدید  از  نشانه ای  پول،  گردش 
است. تجربه سال های اخیر نشان داده مهم ترین 
خ ارز در  عامل شکل گیری انتظارات تورمی، رشد نر
خ ارز بازار غیررسمی  بازار غیررسمی است. از قضا نر
در ماه های پایانی سال گذشته و اوایل سال جاری، 
روندی صعودی به خود گرفت. این وضعیت سبب 
بروز پدیده پول داغ در کشور شد تا جایی که سهم 

پول از نقدینگی به 26 درصد نزدیک شد.
مسئله ای  جامعه،  در  کنونی  تورمی  انتظارات 
در  ــالا  ب ــورم  ت ماندگاری  سال ها  نیست.  نوپدید 
مسئله  حل  در  دولت ها  ناتوانی  کشور،  اقتصاد 
سال  در 5  ویژه  به  ارز  خ  نر مکرر  جهش های  تورم، 
که  اســت  عواملی  دیگر،  مسائل  بسیاری  و  اخیر 
سیاست گذار  به  جامعه  اعتمادی  بی  بروز  باعث 
ــذر ایــن بــی اعــتــمــادی،  ــگ ــادی شــده و ره ــص ــت اق
طی  خــود  وضعیت  بدترین  به  تورمی  انتظارات 
شرایطی،  چنین  در  است.  رسیده  اخیر  دهه های 
تعدیل انتظارات تورمی عملا به معنای بازگرداندن 
به  و  اقتصادی  سیاست گذار  به  عمومی  اعتماد 
ویژه سیاست گذار پولی و ارزی، یعنی بانک مرکزی 

است. 

طی  رفته  دست  از  اعتماد  بازگشت  است  بدیهی 
سال های اخیر، به سادگی و در کوتاه مدت ممکن 
نیست. شاید بر همین اساس است که رئیس کل 
در  مانع  سخت ترین  را  انتظارات  مرکزی،  بانک 
به  انتظارات  بازگشت  می داند.  تورم  کاهش  مسیر 
وضعیت عادی، نیازمند تغییر باور جامعه و فعالان 
در  اخیر  قرن  نیم  طی  که  ــاوری  ب اســت،  اقتصادی 
به  آن  اصلاح  اکنون  و  گرفته  شکل  مخربی  جهت 

سادگی ممکن نیست. 
اقدامات  اخیر،  سال  دو  در  ویژه  به  مرکزی  بانک 
مختلفی برای مهار مولفه های اصلی موثر بر تورم 
کنار  در  ســود  خ های  نر ــلاح  اص ــت.  اس ــرده  ک ــرا  اج
ترازنامه  رشد  کنترل  احتیاطی  سیاست  پیگیری 
سپرده  نسبت  افزایش  همچنین  و  بانکی  شبکه 
قانونی بانک ها، از مهم ترین اقدامات بانک مرکزی 
عنوان  به  نقدینگی  رشد  مهار  برای  پولی  حوزه  در 
این  حال  این  با  اســت.  بــوده  تــورم  اصلی  سوخت 
دستاوردهای  توانسته  تاکنون  چند  هر  اقدامات 
به  نقدینگی  ــد  رش خ  ــر ن ــش  کاه جمله  از  مهمی 
نتوانست  اما  باشد،  داشته  مرداد  در  درصد   26.9

انتظارات تورمی را به وضعیت عادی بازگرداند.
مدیریت  ــرای  ب مرکزی  بانک  اســاس،  همین  بر 
از  داد.  ــرار  ق ــدف  ه را  ارز  خ  ــر ن تــورمــی،  انتظارات 
به  که  مرکزی  بانک  و  دولــت  اقدامات  مهم ترین 
برطرف  و  ارز  بــازار  مدیریت  منظور  به  خاص  طور 
کردن التهاب این بازار اجرا شد، می توان به عرضه 
بورس  در  سکه  عرضه  بانک ها،  و  صرافی ها  در  ارز 
کالا، راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلا با هدف ایجاد 
مرجعیت قیمت، افزایش حجم معاملات رسمی و 
سهولت دسترسی متقاضیان بازار ارز و طلا و تامین 

 2 نمودار 
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بــــــرش

اثر‌نامتقارن‌اخبــار‌خوب‌و‌بد‌بر‌بازارها
مطالعات متعدد محققان اقتصادی طی سال های گذشته، "اثر نامتقارن اخبار خوب و بد 
بر بازارها" را اثبات کرده است. این مطالعات نشان می دهد اثرگذاری اخبار بد بر بازارها، 
از  را  رسانه  کارکرد  بازارها،  بر  رسانه  اثرگذاری  اثبات  است.  خوب  اخبار  از  بیشتر  مراتب  به 
اطلاع رسانی به ابزاری برای ایجاد اخلال در بازارها تبدیل کرد. بر همین اساس تولید و 
پمپاژ اخبار منفی، به روش رایج کشورهای صاحب رسانه های جهانی برای برهم ریختن 

بازار کشورهای هدف تبدیل شد.

 با توجه به 
اثرگذاری 

رسانه ها بر 
شکل دهی 

انتظارات 
موضوع تاثیر 

رسانه ها بر 
شاخص های 

اقتصادی و 
همچنین تقویت 

یا تضعیف 
سیاست ها 

موضوعی 
پذیرفته شده در 

تمام دنیاست

سامانه  در  اساسی  کالاهــای  واردات  نیاز  مورد  ارز 
جهت  در  کشور  تجاری  و  ارزی  نقشه  انطباق  نیما، 
و  ارزی  مصارف  و  منابع  جریان  مطلوب  مدیریت 

غیره اشاره کرد.
ویژه  به  سیاسی  گشایش های  البته  میان  این  در 
در  موثری  نقش  منطقه،  کشورهای  با  ــط  رواب در 
به  و  کرد  ایفا  انتظارات  و  هیجانات  فــوری  کاهش 
را  خود  سیاست های  تا  داد  فرصت  سیاست گذار 
در محیط مناسب تری اجرا کند. گشایش هایی که 
البته بخشی از آن نتیجه رویکرد دولت سیزدهم در 
اولویت قرار دادن همسایگان و همچنین پیگیری 
مرکزی  بانک  در  اقــتــصــادی  دیپلماسی  ــدی  ج
فروکش  موجب  نهایت  در  گشایش ها  این  بــود. 
کردن فوری بخش زیادی از انتظارات تورمی بود و 
بازارهای  قیمتی  نوسانات  کاهش  برای  مقدمه ای 
با  حــال،  عین  در  شد.  ارز  ــازار  ب جمله  از  مختلف 
اخیر  ماه  چند  طی  تورمی  انتظارات  بهبود  وجود 
عادی  وضعیت  به  تورمی  انتظارات  هم  هنوز  اما 
جایی  تــا  ــت  اس بی ثبات  همچنان  و  بازنگشته 
مانع  عنوان  به  آن  از  مرکزی  بانک  کل  رئیس  که 
تنها  شرایطی،  چنین  در  می کند.  یاد  تورم  کاهش 
می تواند  که  بازارهاست  در  آرامش  و  ثبات  تداوم 
کمک  تورمی  انتظارات  تدریجی  کردن  فروکش  به 
کرده و در نهایت مسیر را برای تک رقمی شدن تورم 

باز کند.

نقش رسانه ها در کنترل یا تشدید انتظارات 
تورمی

ده ها سال است که تاثیر انتظارات در جهت دهی 
بر  اســت.  شده  اثبات  اقتصادی  شاخص های  به 
با  منفی  یا  مثبت  انتظارات  بــروز  ــاس،  اس همین 
فاصله زمانی مشخصی بر شاخص های اقتصادی 
تاثیر می گذارد. انتظارات همچنین می تواند باعث 
نظریه  شود.  اقتصادی  سیاست های  شدن  خنثی 
انتظارات عقلایی، بر همین موضوع تاکید دارد. با 

توجه به اثرگذاری رسانه ها بر شکل دهی انتظارات، 
و  اقتصادی  شاخص های  بر  رسانه ها  تاثیر  موضوع 
همچنین تقویت یا تضعیف سیاست ها، موضوعی 

پذیرفته شده در تمام دنیاست. 
روی  بــر  مختلفی  مطالعات  ــاس،  اسـ همین  بــر 
اثرگذاری اخبار بر شاخص های اقتصادی و بازارها 
محورهای  مشهورترین  از  یکی  است.  شده  انجام 
مطالعاتی، مقایسه اثر اخبار خوب و اخبار منفی بر 
اقتصادی  محققان  متعدد  مطالعات  بازارهاست. 
خوب  اخبار  نامتقارن  "اثر  گذشته،  سال های  طی 
و بد بر بازارها" را اثبات کرده است. این مطالعات 
به  بــازارهــا،  بر  بد  اخبار  اثــرگــذاری  می دهد  نشان 
مراتب بیشتر از اخبار خوب است. اثبات اثرگذاری 
رسانه بر بازارها، کارکرد رسانه را از اطلاع رسانی به 
ابزاری برای ایجاد اخلال در بازارها تبدیل کرد. بر 
همین اساس تولید و پمپاژ اخبار منفی، به روش 
برای  جهانی  رسانه های  صاحب  کشورهای  رایج 

برهم ریختن بازار کشورهای هدف تبدیل شد. 
مشهورترین  از  یکی  اخیر  سال های  طی  ــران  ای
و  تاسیس  اســت.  بــوده  اخبار  نوع  این  قربانیان 
تامین مالی رسانه های متعدد برای پمپاژ گسترده 
کشورهای  ــه  ک اســت  سیاستی  منفی،  ــار  ــب اخ
به  ــران  ای علیه  گذشته  دهه های  طی  متخاصم 
ــای  ــژه ه کاروی مهم ترین  از  یکی  ــد.  ان گرفته  کار 
مختلف  بازارهای  بی ثبات سازی  رسانه ها،  این 
و  منفی  اخبار  انتشار  طریق  از  ارز  ــازار  ب جمله  از 
تورمی  انتظارات  تشدید  و  شکل دهی  همچنین 
و  اقتصاد  آینده  از  سیاه  چشم انداز  ترسیم  است. 
روش  اقتصادی،  سیاست گذار  بی اعتبارسازی 
برای  داخلی  و  خارجی  رسانه های  برخی  رایــج 
تبدیل  سپس  و  تورمی  انتظارات  به  زدن  ــن  دام
اســت.  کشور  در  جدید  ــورم  ت بــه  انــتــظــارات  ــن  ای
همراهی  باعث  جناحی،  و  سیاسی  انگیزه های 
رسانه های داخلی با این جریان شده و به تشدید 

انتظارات دامن می زند. 
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‌چگونه‌رسانه‌ها‌بر
‌انتظارات‌تورمی‌تاثیر‌می‌گذارند؟

        اخبار منفی می تواند بر درک افراد از تورم و انتظارات 
تورمی آنها نقش مهمی داشته باشد

        انتشار اخبار منفی می تواند منجر به بی توجهی مردم نسبت 
به رویدادهای حقیقی و واقعی در سطح اقتصاد کلان شود

امیرحسین موسوی
پژوهشگر اقتصادی

سطح  کنترل  تورم،  مهار  در  مهم  عوامل  از  یکی 
مولفه های  از  یکی  و  ــت  اس تــورمــی  انــنــظــارات 
در  جامعه  تورمی  انتظارات  میزان  بر  اثــرگــذار 
بخش  تحولات  مانند  بنیادی  متغیرهای  کنار 
کلان،  اقتصاد  شاخص های  و  اقتصاد  حقیقی 
لنگرهایی است که تغییرات آنها انتظارات تورمی 
دو  بانکی  سود  خ  نر یا  ارز  خ  نر می دهد.  تغییر  را 
لنگر مرسوم در اقتصاد برای افت و خیز انتظارات 

تورمی جامعه است، اما به موازات آن رسانه ها نیز 
نقش مهمی در افزایش یا کاهش سطح انتظارات 
می توان  دیگر،  بیان  به  دارنـــد.  جامعه  تورمی 
دولبه  شمشیری  همچون  رسانه ها  کرد  عنوان 
اخبار  مخابره  با  یکسو  از  که  دارنــد  را  امکان  این 
مثبت و نمایش واقعی تحولات اقتصادی، چهره 
تا  دهند  ارائه  اقتصادی  شاخص های  از  حقیقی 
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همین  در  ــد.  دارن التهابات  افزایش  در  کمتری  نقش 
راستا گزارش جانبدارانه رسانه ها نیز از برخی تحولات 
که آن را به شکل  اغراق آمیز به صورت منفی گزارش دهد 
و یا ضریب بیش از انــدازه به اخبار بد نسبت به اخبار 
خوب نیز منجر به بیش واکنش نسبت به آن رویداد در 

ذهن عموم جامعه خواهد شد.

 قدرت انتشار اخبار بد در تشدید انتظارات تورمی
اقتصادی  کلی  وضعیت  که  رسانه ها  در  منفی  اخبار 
ــوان  ــن ــه ع ــت بـ ــ ــد مــمــکــن اس ــن ــی ده را پــوشــش م
تورمی  انتظارات  پویایی  معنادار  پیش بینی کننده 
اخبار  ایــن  کند.  عمل  آنها  فعلی  تورمی  تــصــورات  و 
ارز  خ  نــر جهش  به  مربوط  اخبار  از  ناشی  می تواند 
بروز  به  نسبت  سوگیرانه  پیش بینی های  یا  باشد، 
یک بحران اقتصادی و ارائه تصویری مخالف تحولات 
واقعی اقتصاد باشد. اگر اقتصاد دوران سختی را تجربه 
و  شغل ها  دستمزدها،  آینده  از  مــردم  آن  در  که  کند 
افق  یــک  در  حتی  مختلف  محصولات  قیمت های 
میان مدت مطمئن نباشند، مردم نسبت به رویدادها، 
تحولات اقتصادی و اخبار مختلف حساسیت بیشتری 
اخبار  ــدر  ص در  اقتصادی  اخبار  و  ــت  داش خواهند 
پیگیری شده توسط مردم قرار می گیرد و حتی ممکن 
این  از  برخی  به  نسبت  حدی  از  بیش  واکنش  است 
بخش  احتمالاً  شرایط  ایــن  در  دهند.  نشان  اخبار 
تصمیم گیری های  هنگام  نیز  مردم  از  توجهی  قابل 
مالی جدی یا خرید کالا و محصولات در آینده به چنین 
از  جامعه  فهم  نحوه  درک  می کنند.   اعتماد  اخباری 
یا  ــردن  ک ج  خــر ــرای  ب تصمیمات  پشت  منطق  و  ــورم  ت
مرکزی  بانک  کلیدی  وظایف  از  یکی  شاید  پس انداز 
تئوریک  فرآیند  یک  این  و  باشد  تــورم  هدف گذاری  و 
میزان  حقیقی  صورت  به  کاملا  بلکه  نیست،  انتزاعی 
تورم تا حد زیادی به انتظارات تورمی بستگی دارد.  اما 
مردم بر چه اساسی تصمیم گیری می کنند؟ دو مکتب 
فکری وجود دارد که پاسخ متفاوتی به این سوال می 
دهند. مکتب اول معتقد است که مردم تصورات خود 
را از تورم بر اساس خرید روزانه خود شکل می دهند، 
بر  آینده  قیمت های  از  آنها  تصورات  که  معنی  این  به 
به  ــت.  اس ــروز  دی فروشی  ــرده  خ قیمت های  ــاس  اس
طور متعارف، این انتظارات ممکن است "عقب نگر" 
رفتاری  الگوهای  چنین  شــونــد.  نامیده  ســازگــار  یــا 
مصرف کننده در ده ها مقاله به خوبی توصیف و اثبات 
شده است. به عنوان مثال، یک مقاله منتشر شده در 
سال 1981 اشاره می کند که پس از افزایش قیمت در 
زنان  زیرا  بود،  بالا  بسیار  زنان  تورمی  انتظارات  سوئد، 
 40 

ً
معمولا خریداران اصلی خانواده ها هستند. تقریبا

سال بعد، در سال 2019، تحقیقات مبتنی بر داده های 
شخصی  ــذای  غ خرید  که  داد  نشان  متحده  ایــالات 
مصرف کنندگان، منبع اصلی اطلاعات افراد در مورد 

امیرحسین موسوی
پژوهشگر اقتصادی

اقدام به تصمیم گیری کنند، یا با دمیدن در تنور 
سوگیرانه  تحلیل های  ــه  ارائ و  تورمی  انتظارات 
اقتصادی،  شاخص های  تغییرات  بــه  نسبت 
سطح  روانی،  عملیات های  و  منفی  اخبار  پمپاژ 

انتظارات تورمی جامعه را افزایش دهند.

نقش  تورمی  انتظارات  فروکش کردن  در  رسانه ها 
اقتصاد  فضای  از  صحیح  تصویر  ــه  ارائ و  ــد  دارن مهمی 
افزایش  و  را   پیش بینی پذیری  رسانه ای،  اتمسفر  در 
 نااطمینانی های مالی و  اقتصادی  را  کاهش  می دهد. 
عاملان  اقتصادی  شفاف،  تصویر  این  ارائه  نتیجه  در 
مقاصد  با   مطابق   را   تا  انتظاراتشان  بود  خواهند   قادر 
مقام سیاست گذار شکل دهند و همین امر منجر به 
ارزی  و  پولی  مختلف  سیاست های  اجــرای  موفقیت 

بانک مرکزی یا مالی دولت خواهد شد.
مهار انتظارات تورمی همواره یک چالش کلیدی برای 
بانک های مرکزی به ویژه در کشورهای در حال توسعه 
است. فرآیند شکل گیری انتظارات تورمی برای درک 
پویایی اقتصاد کلان و طراحی سیاست بهینه اهمیت 
بالایی دارد.    رسانه ها در فرآیند شکل گیری انتظارات 
نقش مهمی دارند، زیرا بیشتر مردم اطلاعات خود را 
مثال  برای  می آورند.  دست  به  خبری  گزارش های  از 
از   

ً
عمدتا را  خود  اقتصادی  اطلاعات  جامعه  عموم 

تلویزیون، کانال ها و صفحات رسانه ها در شبکه های 
دست  به  روزنامه ها  و  خبری  سایت های  اجتماعی، 
نحوه  بر  است  ممکن  رسانه ها  بنابراین،  می آورند. 
همانطور  بگذارند،  تاثیر  مردم  تورمی  انتظارات  تغییر 
تاثیر  مردم  رای دهــی  رفتار  بر  مثال  برای  رسانه ها  که 
می گذارند. در واقع، استفاده از گزارش های خبری به 
از  منطقی  انتخابی  اقتصادی،  اطلاعات  منبع   عنوان 
سوی مردم است، زیرا این گزارش ها روشی کم هزینه، 
ساده تر و قابل دسترس تر برای کسب اطلاعات ارائه 
اقتصادی  اخبار  با  رسانه ها  رفتار  مشخصا  می کنند. 
مولفه  و  می گذارد  تاثیر  آن  به  مردم  واکنش  نحوه  بر 
خواننده  ذهن  در  اطلاعات  پــردازش  برای  مشترکی 
خط  و  رسانه ها  گزارش های  بنابراین  می کند.  ایجاد 
شکل گیری  فرآیند  در  مهمی  نقش  آنها  کلی  خبری 

انتظارات دارد.

شکل گیری روند انتظارات تورمی توسط رسانه ها
کرده اند  تایید  را  موضوع  ایــن  متعددی  مطالعات 
تقش  تورمی  انتظارات  سطح  تعیین  در  رسانه ها  که 
مهمی دارند. همچنین در کنار تعدد انتشار مطالب، 
لحن  تورمی،  انتظارات  سطح  کاهش  یا  افزایش  در 
اهمیت  نیز  رسانه ها  توسط  آمارها  و  گزارشات  ــه  ارائ
بالایی دارد.  گزارش های رسانه ای با لحن نامطلوب، 
انتظارات مصرف کنندگان را تشدید می کنند و اخباری 
که افزایش تورم را به صورت خنثی تر پوشش می دهند، 

خ  خ ارز یا نر  نر
سود بانکی دو 

لنگر مرسوم در 
اقتصاد برای 

افت و خیز 
انتظارات تورمی 

جامعه است
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تورم بوده است . مکتب دیگر معتقد است که انتظارات 
کارگزاران منطقی است. در سال 1995، رابرت لوکاس 
اقتصاددان، جایزه نوبل اقتصاد را برای توسعه تئوری 
انتظارات منطقی دریافت کرد. لوکاس اعتقاد داشت 
که فعالان اقتصادی تمایلی ندارند که منفعلانه منتظر 
تغییرات در جهت اقتصادی باشند. از اوایل دهه 2000، 
اقتصاددانان به طور قابل ملاحظه ای توجه بیشتری 
به نقش رسانه های جمعی در درک تورم نشان دادند. 
در  اقتصاد  استاد  کارول،  کریستوفر   ،2003 ســال  در 
که  کرد  پیشنهاد  را  مدل  یک  جانز هاپکینز،  دانشگاه 
یک  مانند  آینده  تــورم  مــورد  در  نظرات  آن  اســاس  بر 

"ویروس" در محیط اطلاعاتی پخش می شود. 
مورد  در  را  خبری  الگوهای  اگر  مصداق  یک  عنوان  به 
انتظارات تورمی خانوارها در کشور روسیه ترسیم کنیم 

)FOM :نتایج جالبی می توانیم بگیریم. )منبع
در این مطالعه فهرستی از 10 موضوع با توزیع احتمال 
تورم،  فقر،  اســت:  شده  تهیه  بحث  هر  بــرای  کلمات 
اقتصادی،  ــران  ــح ب ــی،  ــده ب ــی،  ــذای غ ــای  ــران ه ــح ب

کــوویــد-19،  همه گیری  ــل،  روب ارز  خ  نــر ژئوپلیتیک، 
بی ثباتی داخلی و بیکاری. پس از آن، فرکانس ظاهر 
شدن هر یک از موضوعات در اخبار روسیه را تخمین 

زده و سری زمانی به دست آورده است.
بین  خاصی  شباهت های  قبل  صفحه  نمودار  طبق 
مثال،  عنوان  به  می شود.  مشاهده  آنها  از  تعدادی 
روند انتظارات تورمی به طور محسوسی با روند اخبار 
روبل  مبادله  خ  نر اقتصادی،  بحران  تورم،  به  مربوط 
گفت  می توان  نهایت  در  است.  مرتبط  ژئوپلیتیک  و 
اخبار منفی می تواند بر درک افراد از تورم و انتظارات 
مهم ترین  بــاشــد.  داشــتــه  مهمی  نقش  آنها  تــورمــی 
اقتصادی،  شاخص های  تورم،  خود  به  مربوط  اخبار 
خ ارز است.  قیمت های کلیدی مختلف و تغییرات نر
این موضوعات ممکن است بیشترین اثر را در تهییج 
بگذارد  جامعه  تورمی  انتظارات  ــردن  ک فروکش  یا 
به  راحتی  به  منفی  اخبار  ایــن  پمپاژ  اســت  ممکن  و 
و  حقیقی  ــای  ــداده روی به  نسبت  ــردم  م بی توجهی 

واقعی در اقتصاد منجر شود.

نمودار ســری زمانی اخبار 
منفــی و انتظارات تورمی 
روسیه در 
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دکتر  فرشاد حیدری، 
رییس موسسه آموزش 

عالی بانکداری با حضور 
در موسسه مطبوعاتی 

بازار پول و ارز، از 
بخش های مختلف 

این موسسه )هفته نامه 
تازه های اقتصاد، ایبنا، 

مرکز رصد و پایش، 

مرکز تولید محتوا و 

انتشارات( بازدید و با 

خبرنگاران و کارکنان 
موسسه  پیرامون 

نحوه تولید و انتشار 
محتواهای رسانه ای 

گفتگو کرد. حیدری، 
در گفتگو با خبرنگاران، 

افزود: بانک مرکزی 
در یکسال گذشته به 

خوبی توانست سیاست 
تثبیت اقتصادی را 

اجرایی کند که در ادامه 
می توانیم شاهد کاهش 

ناترازی بانک ها و مهار 
تورم باشیم.

سیاست‌تثبیت‌
اقتصادی‌نرخ‌

تورم‌را‌کاهش‌
می‌دهد

قاب‌عکس
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دکتر رضا قاسم 
پور، مدیرعامل 
شرکت رتبه بندی 
اعتباری ایران در 
بازدید از موسسه  
مطبوعاتی بازار پول 
و ارز بانک مرکزی، با 
نحوه تولید محتوا و 
فعالیت بخش های 
مختلف این موسسه 
)هفته نامه تازه های 

اقتصاد- ایبنِا- 

انتشارات- مرکز  تولید 

محتوا، مرکز رصد و 

پایش و ...(، آشنا و 

از نزدیک در جریان 
عملکرد این موسسه 
قرار گرفت.

بازدید‌
مدیرعامل‌
شرکت‌
رتبه‌بندی‌
اعتباری‌ایران‌
از‌موسسه‌
بازار‌پول‌و‌ارز

قاب‌عکس
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