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1402 تکمیل پازل سیاست تثبیت در سال 
بانک  که  می رسد  پایان  به  شرایطی  در   1402 ــال  س
مرکزی توانست یک سال اخیر را به عنوان نقطه عطفی 
ثبت  به  کشور  ارزی  و  پولی  سیاست های  تاریخ  در 
اجرای  و  تدوین  با  شد  موفق  مرکزی  بانک  برساند. 
بسته سیاستی تثبیت اقتصادی، با هدف ایجاد ثبات 
اقتصاد  پیش بینی پذیری  سطح  کــلان،  اقتصاد  در 
ایران را افزایش دهد. ثبات ارزی و مهار رشد نقدینگی 
هدف اصلی سیاست های تثبیت اقتصادی در یکسال 
گذشته بود که مجموعه اقدامات سیاست گذار پولی 
در  درصد  از 34.1  نقدینگی  رشد  خ  نر کاهش  به  منجر 
پایان دی ماه 1401 به 25.2 درصد در پايان دی ماه 1402 
در  پولی  پایه  دوازده ماهه  رشد  خ  نر همچنین،  شد. 
پایان دی ماه 1402 با 6.5 واحد درصد کاهش نسبت 
دی ماه  در  درصــد   38.2 از  قبل  سال  مشابه  دوره  به 
1401 به 31.7 درصد رسیده است. کنترل رشد مقداری 
اصلی  محورهای  از  یکی  عنوان  به  بانک ها  ترازنامه 
اقدامات بانک مرکزی در سال 1402، همچون سدی 
در مقابل یکی از مجاری رشد نقدینگی ایستاد و منجر 
روند  در  ثبات  برقراری  در  مرکزی  بانک  موفقیت  به 
کل های پولی شد. بانک مرکزی در بازار پول و اعتبار، 
طی یکسال گذشته نقشی فعال را ایفا کرد و در مقاطع 
پولی،  سیاست  متنوع  ابزارهای  از  زمانی،  مختلف 
اوراق  و  خاص  سپرده  گواهی  اوراق  انتشار   همچون 

مرابحه ارزی استفاده کرد.
رشد  خ  نـــر در  ــزی  ــرک م بــانــک  ــذاری  ــدف گـ هـ تحقق 
سال  در  تورم  خ  نر نزولی  روند  تداوم  نوید  نقدینگی، 
1403 را می دهد و بانک مرکزی با توجه به تجربه موفق 
یکساله خود، می تواند گام دوم سیاست های پولی در 

سال آتی را با میزان اثربخشی بیشتری دنبال کند.
تمرکز بانک مرکزی بر ثبات بازار ارز در قالب سیاست  
تثبیت اقتصادی، التهاب را از بازارهای مالی و دارایی 
دور کرد و آرامش را به بازارهای همسو با دلار تزریق کرد. 
سیاست های  به  نسبت  صحیح  درک  با  مرکزی  بانک 
ارزی، از ارزپاشی و مداخلات صرفا قیمتی در بازار ارز 
پرهیز کرد و با نگاهی پویا، اقــدام به راه انــدازی مرکز 
مبادله ارز و طلا کرد، تا تمامی نیازهای رسمی ارز در 
مدیریت  و  قاعده گذاری  شود.  داده  پاسخ  مرکز  این 
سوی  از  و  یک سو  از  ارز  بــازار  در  مرکزی  بانک  صحیح 
دیگر ساماندهی عرضه و تقاضای ارز با توجه به حوادث 
یکسال اخیر همچون تنش های منطقه، زمینه را برای 

ثبات ارزی فراهم کرد. همچنین در سال جاری بانک 
کشور  در  را  ــی  دلارزدای موفق  تجربه  نخستین  مرکزی 
تخصیص  جای  به  عملی  ابتکار  در  و  کرد  عملیاتی 
دلار به زائران در اربعین حسینی، با تخصیص دینار و 
ارز مقصد، در این راستا گام برداشت و بانک مرکزی 
را  موفق  تجربه  این  تا  کرده  برنامه ریزی  آتی  سال  در 
برای تامین ارز مسافرتی کشورهای ترکیه و امارات نیز 

گسترش دهد.  
ثبات  ارزی،  حوزه  در  اقتصادی  تثبیت  سیاست های 
بازار ارز در بازه زمانی یکساله را به ثبت رساند. مقصود 
عدد  یک  در  ارز  خ  نر کــردن  میخکوب  ارزی،  ثبات  از 
مشخص نبوده است، بلکه ثبات ارزی به معنای کاهش 
خ ارز در یک کریدور  نوسانات روزانه ارز و قرار گرفتن نر
مشخص است. همین دیدگاه بانک مرکزی منجر به 
خ رشد ارز در سال 1402 شد.  کاهش قابل ملاحظه نر
خ رشد ارز از 92 درصد در 1401 به کمتر از 15  از سویی، نر
درصد در سال 1402 کاهش یافت. همزمان با اقدامات 
تخصیص  فرایندهای  در  مــرکــزی  بانک  اصــلاحــی 
تقاضای  و  شد  جمع  صرافی ها  مقابل  صف های  ارز، 
ج شد.  دیپلماسی بانکی و  سفته بازانه از بازار ارز خار
کرد.  آغاز  را  جدیدی  فصل  سال 1402،  در  ایران  ارزی 
بیش از 15 سفر رئیس کل بانک مرکزی به کشورهای 
مختلف، انجام مذاکرات و توافقات بانکی با کشورهای 
نهادها  در  فعال  نقش  ایفای  و  فرامنطقه ای  و  منطقه 
با  دوجانبه  تعاملات  و  المللی  بین  سازمان های  و 
اعضای سازمان همکاری شانگهای و بریکس، چشم 
انداز روشنی از تداوم گسترش تعاملات پولی و بانکی 

ایران را در سال 1403 ترسیم می کند. 
شبکه  ناترازی های  حل  مرکزی  بانک   ،1402 سال  در 
تثبیت  سیاست   پــازل  از  قطعه ای  عنوان  به  را  بانکی 
سه  انحلال  با  مرکزی  بانک  و  کــرد  دنبال  اقتصادی 
همراه  بــه  ــاری،  ــال ج س در  نــاتــراز  اعتباری  موسسه 
طراحی مسیر اصلاح 8 بانک در سال آینده، چهره ای 

جدید از نظارت سیاست گذار پولی را نشان داد.
ارز  و  پــول  ــازار  ب در  مرکزی  بانک  اقــدامــات  مجموعه 
انتظارات  اقتصادی،  تثبیت  سیاست   محوریت  با 
تورمی جامعه را در سال 1402 به شدت تعدیل کرده و 
برآیند اثرات سیاست های بانک مرکزی، گواه اجرای 
موفق ترین بسته سیاستی پولی و ارزی سیاست گذار 

طی سال های گذشته است. 
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 ذره بین 115 چهره اقتصادی 
بر  عملکرد یک ساله بانک مرکزی

قابل  تاثیرگذاری  گذشته  یکسال  در  مرکزی  بانک 
اقتصاد  در  نسبی  ــش  آرام بــرقــراری  در  را  توجهی 
بانک،  این  اقدامات  شدن  فعال تر  با  و  داشته  ایران 
ح  طر شد.  گذاشته  اجرا  به  نیز  تازه ای  سیاست های 
دکتر  حضور  ــای  روزه نخستین  از  اقتصادی  تثبیت 
اکنون  و  شد  اجرایی  مرکزی  بانک  راس  در  فرزین 
سیاست  این  شدن  عملیاتی  از  سال  یک  از  بیش 
پولی  سیاست گذار  مـــدت،  ــن  ای طــی  ــذرد.  ــی گ م
تثبیت  سیاست  ــداف  اه تحقق  مسیر  در  توانست 
اقتصادی گام بردارد که نتایج اجرای این سیاست 
آمار  طبق  که  طوری  به  است.  لمس  قابل  آمارها  در 
بانک مرکزی، در بهمن ماه سال جاری تورم نقطه به 
نقطه تولیدکننده به 28 رسیده که در مقایسه با تورم 
اسفند 1401 که 42.4 درصد بوده، 14.4 واحد درصد 
کاهش  کارشناسان  اغلب  می دهد.  نشان  کاهش 
تورم را نتیجه اتخاذ سیاست تثبیت اقتصادی عنوان 
مسیر،  ایــن  ــه  ادام ــورت  ص در  معتقدند  و  کــرده انــد 
دسترس  از  دور  نیز  پایین تر  خ های  نر به  دستیابی 
رشد  کاهــش  ــورم،  ت کنترل  منظور  به  ــود.  ب نخواهد 
سیزدهم  دولــت  آمــدن  کار  روی  زمــان  از  نقدینگی 
ویژه  به  و  تثبیت  سیاست  اتخاذ  با  و  گرفت  سرعت 
بانک ها،  ترازنامه  مقداری  کنترل  برنامه  اعمال 
شده  دنــبــال  بیشتری  ــدت  ش بــا  نــزولــی  رونـــد  ــن  ای
هدف گذاری  سال جاری  برای  مرکزی  بانک  است. 
که  کرد  اعــلام  نقدینگی  رشد  بــرای  را  ــدی  درص  25
براساس آخرین آمار توانست در دی ماه سال جاری، 
در  و  برساند  درصــد   25.2 به  را  نقدینگی  رشد  خ  نر
آستانه دستیابی به هدف رشد نقدینگی قرار گرفت. 
پایان  در  نقدینگی  رشد  خ  نر که  است  حالی  در  این 

اسفندماه سال 1401 معادل 31.1 درصد بوده است.
بازار  ثبات  برای  مرکزی  بانک  رویکردهای  از  یکی 
ارز در طی یکسال گذشته، تعمیق بازار رسمی ارز 
قیمتی  صرفا  مداخلات   90 دهه  طی  است.  بوده 
قابل  بخش  ــت  ــدررف ه ــه  ب منجر  ــزی  ــرک م بــانــک 
نیز  نهایت  در  و  شد  کشور  ارزی  منابع  از  توجهی 
ارزپاشی ها  نهایی  هدف  عنوان  به  ارز  خ  نر ثبات 

کشور  ارزی  و  پولی  سیاست گذار  اما  نشد،  محقق 
مبتنی  رویکردی  با  و  ارزپاشی  بدون  اخیر  دوره  در 
از  ارز،  خ  نر نوسانات  کاهش  و  تقاضا  مدیریت  بر 
 قیمتی در بازار ارز فاصله گرفت و 

ً
مداخلات صرفا

با اجرای مجموعه سیاست های تثبیت اقتصادی، 
خ ارز در کریدوری مشخص ثبات نسبی را تجربه  نر
غیر  بازار  در  ارز  خ  نر روزانــه  نوسانات  کاهش  کرد. 
تمامی  به  پاسخگویی  و  درصــد  دو  زیر  به  رسمی 
از  طلا،  و  ارز  مبادله  مرکز  در  ارزی  سرفصل های 
در  مرکزی  بانک  ارزی  سیاست های  نتایج  جمله 
 1401 تا   89 سال های  بین  اســت.  بــوده  اخیر  دوره 
بانک مرکزی معادل 57 میلیارد دلار مداخله ارزی 
در بازار داشته است. در حالی که در دوره یکسال 
فاصله  با  و  ارزپاشی  بدون  مرکزی  بانک  گذشته، 
تحقق  به  موفق  اشتباه،  سیاست  این  از  گرفتن 

خ ارز شد.  ثبات نسبی نر
راســتــای  در  ــراز  ــات ن ــای  ــک ه ــان ب تکلیف  تعیین 
از  یکی  بانکی  نظام  سالم سازی  و  اصــلاح  برنامه 
جدید  دوره  در  مرکزی  بانک  جدی  برنامه های 
سه  سال جاری  در  اســاس  همین  بر  اســت.  بــوده 
منحل  وکاسپین  ــور   ن توسعه،  اعتباری  موسسه 
تکلیف  تعیین  از  مرکزی  بانک  کل  رییس  و  شد 
این  است.  داده  خبر  آینده  سال  در  دیگر  بانک   8
و  بانک ها  ــام  ادغـ بــرخــلاف  کــه  ــت  اس حالی  در 
موسسات اعتباری در دوره های قبلی که حواشی 
به  منجر  و  داشت  دنبال  به  را  زیادی  دردسرهای  و 
بالا رفتن پایه پولی نیز شد، در انحلال سه موسسه 
جامعه  سطح  در  منفی  واکنش های  شاهد  اخیر 
نبودیم و با برنامه ریزی بانک مرکزی این ادغام و 

انحلال ها بدون هیچ گونه مشکلی انجام شد. 
کسب  منظور  به  اقتصاد"،  "تازه های  هفته نامه 
نظرات کارشناسان و صاحبنظران اقتصادی کشور 
مرکزی،  بانک  گذشته  یکسال  اقدامات  پیرامون 
و  ح  مطر را  ــی  ــوالات س نظرسنجی  یــک  قالب  در 
در  که  است،  کرده  دریافت  نیز  را  نظرکارشناسان 

ادامه ارائه می شود:

کارشناسان به نظرسنجی تازه های اقتصاد پاسخ دادند
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امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
افقه قمری سیف سیدعلی بهمنی

خوب خوب قابل قبول قابل قبول خوب نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
خوب خوب قابل قبول - خوب اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول قابل قبول خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
خوب ضعیف خوب قابل قبول خوب فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب خوب قابل قبول ضعیف خوب انحلال موسسات ناتراز

قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول خوب مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب خوب خوب قابل قبول خوب  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
خوب خوب قابل قبول - خوب کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
خوب ضعیف خوب قابل قبول خوب راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
خوب قابل قبول قابل قبول قابل قبول ضعیف استفاده به موقع از ابزارهای پولی
خوب قابل قبول قابل قبول - خوب کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ

قابل قبول - قابل قبول - خوب کمک به تحقق رشد اقتصادی

خوب - قابل قبول قابل قبول خوب
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

خوب - قابل قبول خوب قابل قبول
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

64/3

78/274/7

75/6

نزدیک به 80 درصد چهره های اقتصادی 
تاثیرگذاری سیاست بانک مرکزی در ثبات 

نسبی بازار ارز  را موفق دانستند

 حدود 75 درصد مصاحبه شوندگان
سیاست کنترل رشد نقدینگی را اقدامی 

درست و موثر دانستند

دو سوم کارشناسان و صاحبنظران 
اقتصادی، اجرای سیاست تثبیت 

اقتصادی را تایید کردند

بیش از 75 درصد از پاسخ دهندگان به 
نظرسنجی،سیاست بانک مرکزی در کنترل 

رشد پایه پولی را موفق ارزیابی کردند

 محمود 
 بهمنی

 رییس کل اسبق 
بانک مرکزی

سیدکمال 
 سیدعلی

 معاون اسبق ارزی 
بانک مرکزی

 ولی الله 
 سیف

 رییس کل اسبق 
بانک مرکزی

 احسان 
 قمری

 اقتصاددان

 مرتضی 
 افقه

 اقتصاددان
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امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
سعادت علوی راد کاووسی فرزانی عزتی

خوب قابل قبول ضعیف خوب ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
خوب خوب خوب خوب قابل قبول اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول خوب خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
خوب قابل قبول - خوب قابل قبول فعال سازی دیپلماسی بانکی

قابل قبول خوب - قابل قبول قابل قبول انحلال موسسات ناتراز
خوب قابل قبول قابل قبول قابل قبول قابل قبول مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب ضعیف قابل قبول خوب قابل قبول  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
خوب قابل قبول خوب خوب ضعیف کنترل مقداری ترازنامه بانک ها

ضعیف قابل قبول ضعیف قابل قبول خوب راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
ضعیف خوب خوب قابل قبول ضعیف استفاده به موقع از ابزارهای پولی

قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول خوب کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
قابل قبول قابل قبول قابل قبول خوب ضعیف کمک به تحقق رشد اقتصادی

قابل قبول ضعیف ضعیف قابل قبول ضعیف
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

خوب خوب ضعیف خوب قابل قبول
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 حسن 
 گلمرادی

 عضو هیات علمی 
موسسه آموزش 

بانکداری

 مرتضی 
 اکبری

 مدیرعامل سابق 
بانک قرض الحسنه 

مهر ایران

 یوسف
 کاووسی

مدیرکل اسبق بازرسی 
بانک مرکزی

 عباس 
 علوی راد
 اقتصاددان

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
یزدان پناه درودیان اکبری گلمرادی معتمدی

ضعیف قابل قبول قابل قبول خوب خوب نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
قابل قبول خوب خوب ضعیف قابل قبول اجرای سیاست کنترل نقدینگی 
قابل قبول ضعیف قابل قبول قابل قبول قابل قبول خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
قابل قبول قابل قبول خوب - خوب فعال سازی دیپلماسی بانکی
قابل قبول ضعیف خوب خوب ضعیف انحلال موسسات ناتراز

ضعیف قابل قبول ضعیف قابل قبول - مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
قابل قبول قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول کنترل مقداری ترازنامه بانک ها

خوب قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
ضعیف ضعیف ضعیف قابل قبول قابل قبول استفاده به موقع از ابزارهای پولی

خوب ضعیف خوب - خوب کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
قابل قبول ضعیف قابل قبول قابل قبول قابل قبول کمک به تحقق رشد اقتصادی

ضعیف قابل قبول خوب خوب قابل قبول
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

قابل قبول ضعیف قابل قبول خوب خوب
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 حسن 
 معتمدی

 مدیرعامل اسبق در 
نظام بانکی

 حسین 
 درودیان

 اقتصاددان

 احمد 
 یزدان پناه

 استاد اقتصاد 
دانشگاه الزهرا )س(

 مرتضی 
 عزتی

 اقتصاددان

 رحمان 
 سعادت

 استاد اقتصاد 
دانشگاه سمنان 

حجت الله 
 فرزانی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

   1402 35  - اســفند      شمـــــاره 

7



امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
حسینی جلالی فر سواعدی کیمیایی اسدی ماهرانی

قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول قابل قبول نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
ضعیف خوب قابل قبول خوب ضعیف اجرای سیاست کنترل نقدینگی 
ضعیف قابل قبول قابل قبول قابل قبول قابل قبول خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر

خوب خوب خوب ضعیف قابل قبول فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب خوب خوب خوب خوب انحلال موسسات ناتراز

ضعیف ضعیف خوب خوب قابل قبول مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب خوب قابل قبول خوب ضعیف  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز

ضعیف خوب خوب قابل قبول قابل قبول کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
ضعیف خوب خوب خوب قابل قبول راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران

قابل قبول خوب خوب خوب ضعیف استفاده به موقع از ابزارهای پولی
ضعیف خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
ضعیف ضعیف خوب قابل قبول قابل قبول کمک به تحقق رشد اقتصادی

ضعیف ضعیف - ضعیف ضعیف
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

ضعیف خوب قابل قبول خوب قابل قبول
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 امید 
 ماهرانی

 عضو اتاق بازرگانی 
ایران

 احمد 
 کیمیایی اسدی

 عضو اتاق بازرگانی 
ایران

 صادق 
 سواعدی

عضو اتاق بازرگانی 
ایران

 جلیل 
 جلالی فر

 فعال اقتصادی ایران 
و روسیه

سیدیوسف 
 حسینی

 رییس کمیته ارزی 
اتاق ایران

 علی 
 نادری شاهی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

محمدرضا 
 بهزادیان

 عضو اتاق بازرگانی 

تهران

 قاسم 
 کریمی

 عضو کمیسیون 
اقتصاد کلان اتاق 

بازرگانی ایران

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
کریمی احدیان نادری شاهی جلیلی بهزادیان

قابل قبول خوب قابل قبول خوب ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
خوب خوب ضعیف خوب ضعیف اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

ضعیف خوب قابل قبول قابل قبول قابل قبول خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
خوب خوب خوب قابل قبول ضعیف فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب خوب ضعیف خوب ضعیف انحلال موسسات ناتراز

ضعیف قابل قبول خوب قابل قبول ضعیف مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب قابل قبول قابل قبول خوب ضعیف  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
خوب خوب ضعیف قابل قبول ضعیف کنترل مقداری ترازنامه بانک ها

ضعیف خوب - خوب ضعیف راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف ضعیف استفاده به موقع از ابزارهای پولی
خوب خوب ضعیف خوب ضعیف کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
خوب خوب - قابل قبول ضعیف کمک به تحقق رشد اقتصادی

خوب قابل قبول - قابل قبول ضعیف
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

قابل قبول خوب - قابل قبول ضعیف
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 محمد 
 جلیلی

 اقتصاددان

 سینا
 احدیان
  پژوهشگر

 اقتصادی
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 مجتبی 
 شهبازی

 کارشناس بازار 
سرمایه

 احمد 
 اتحادپور
 مدیرعامل 

سرمایه گذاری آرمان 
اقتصاد

 افشین 
 کلاهی

 عضو اتاق بازرگانی 
ایران

 الیاس 
 کردی

 کارشناس بازار 
سرمایه

سیدحسن 
محفوظی 

 موسوی
 کارشناس مسائل 

اقتصادی

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
محفوظی کردی کلاهی اتحادپور شهبازی

خوب ضعیف قابل قبول قابل قبول ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
قابل قبول قابل قبول ضعیف خوب ضعیف اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

خوب ضعیف ضعیف خوب قابل قبول خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
خوب قابل قبول ضعیف - قابل قبول فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب خوب خوب خوب قابل قبول انحلال موسسات ناتراز
خوب ضعیف قابل قبول خوب ضعیف مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب ضعیف قابل قبول قابل قبول ضعیف  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز

قابل قبول قابل قبول ضعیف خوب ضعیف کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
خوب ضعیف قابل قبول ضعیف ضعیف راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران

- ضعیف قابل قبول ضعیف ضعیف استفاده به موقع از ابزارهای پولی
خوب قابل قبول ضعیف خوب - کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
خوب ضعیف ضعیف خوب ضعیف کمک به تحقق رشد اقتصادی

قابل قبول ضعیف - - خوب
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

خوب ضعیف قابل قبول خوب ضعیف
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 فرشاد 
 پرویزیان

 اقتصاددان

 محمدرضا 
 عبداللهی

  کارشناس
مسائل  اقتصادی

علی اصغر 
 زبردست

 عضو اتاق مشترک 
ایران و سوریه

قدرت الله 
 امام وردی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

 رضا 
 صبح خیز

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
صبح خیز امام وردی عبداللهی زبردست پرویزیان

قابل قبول قابل قبول قابل قبول قابل قبول قابل قبول نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
خوب ضعیف قابل قبول ضعیف ضعیف اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

ضعیف قابل قبول خوب خوب قابل قبول خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
قابل قبول ضعیف قابل قبول قابل قبول - فعال سازی دیپلماسی بانکی

خوب خوب ضعیف خوب ضعیف انحلال موسسات ناتراز
خوب ضعیف خوب خوب ضعیف مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 

قابل قبول ضعیف خوب قابل قبول قابل قبول  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
قابل قبول قابل قبول قابل قبول خوب ضعیف کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
قابل قبول ضعیف قابل قبول خوب قابل قبول راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
قابل قبول قابل قبول خوب ضعیف قابل قبول استفاده به موقع از ابزارهای پولی
قابل قبول ضعیف قابل قبول قابل قبول ضعیف کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
قابل قبول ضعیف قابل قبول قابل قبول ضعیف کمک به تحقق رشد اقتصادی

قابل قبول خوب خوب خوب قابل قبول
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

خوب ضعیف خوب قابل قبول قابل قبول
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل
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امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
پولادرگ آقابزرگی ادهم حسینی خالقی

خوب ضعیف قابل قبول قابل قبول قابل قبول نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
قابل قبول قابل قبول خوب خوب خوب اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

خوب قابل قبول ضعیف قابل قبول خوب خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
خوب ضعیف قابل قبول خوب قابل قبول فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب قابل قبول خوب خوب خوب انحلال موسسات ناتراز
خوب قابل قبول قابل قبول قابل قبول خوب مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب ضعیف خوب قابل قبول خوب  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
خوب ضعیف ضعیف ضعیف خوب کنترل مقداری ترازنامه بانک ها

قابل قبول قابل قبول ضعیف ضعیف خوب راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
خوب خوب قابل قبول خوب قابل قبول استفاده به موقع از ابزارهای پولی
خوب قابل قبول خوب قابل قبول ضعیف کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف قابل قبول کمک به تحقق رشد اقتصادی

خوب قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

خوب ضعیف خوب قابل قبول قابل قبول
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 آرمان 
 خالقی

 قائم مقام خانه 
صنعت، معدن و 

تجارت ایران

 سیدعلی 
 حسینی

 عضو اتاق بازرگانی 
ایران

 اکبر 
 ادهم

 کارشناس بازارهای 
مالی

 فردین 
 آقابزرگی

 کارشناس بازارهای 
مالی

 رامین 
 پولادرگ

 عضو اتاق مشترک 
ایران و عراق

 علی 
 امامی

   کارشناس
مسائل  اقتصادی

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
اولیایی رییس زاده کهندل مرادی امامی

قابل قبول ضعیف ضعیف قابل قبول قابل قبول نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
خوب قابل قبول قابل قبول خوب خوب اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

ضعیف ضعیف قابل قبول قابل قبول ضعیف خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
ضعیف قابل قبول خوب خوب قابل قبول فعال سازی دیپلماسی بانکی

خوب خوب خوب خوب خوب انحلال موسسات ناتراز
قابل قبول ضعیف خوب ضعیف قابل قبول مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
قابل قبول ضعیف قابل قبول قابل قبول خوب  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز

خوب قابل قبول خوب خوب خوب کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
خوب ضعیف قابل قبول خوب ضعیف راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
خوب ضعیف ضعیف قابل قبول ضعیف استفاده به موقع از ابزارهای پولی
خوب قابل قبول خوب خوب قابل قبول کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ

قابل قبول ضعیف قابل قبول ضعیف قابل قبول کمک به تحقق رشد اقتصادی

خوب قابل قبول خوب خوب ضعیف
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

قابل قبول ضعیف قابل قبول قابل قبول خوب
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 لیلا 
 مرادی

 مدیرکل کسب و کار 
وزارت صمت

 محمد 
 کهندل

اقتصاددان

مهدی 
 رییس زاده

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

 محمود
 اولیایی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی
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امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
صفاری توکلی کاشی حیدری روشنک آقایی

خوب - خوب قابل قبول ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
ضعیف خوب قابل قبول ضعیف ضعیف اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

خوب ضعیف ضعیف قابل قبول ضعیف خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
خوب خوب ضعیف قابل قبول قابل قبول فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب ضعیف خوب خوب خوب انحلال موسسات ناتراز
خوب ضعیف ضعیف خوب قابل قبول مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب - خوب ضعیف قابل قبول  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز

ضعیف خوب خوب خوب ضعیف کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
خوب ضعیف خوب ضعیف قابل قبول راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران

قابل قبول ضعیف قابل قبول ضعیف ضعیف استفاده به موقع از ابزارهای پولی
خوب - قابل قبول قابل قبول ضعیف کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ

قابل قبول - خوب ضعیف ضعیف کمک به تحقق رشد اقتصادی

ضعیف - خوب خوب قابل قبول
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

خوب - - قابل قبول ضعیف
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 موسی
 آقایی

 رییس اتاق بازرگانی 
ایران و ازبکستان

محمدحسین 
 روشنک

 رییس اتاق بازرگانی 
ایران و تاجیکستان

 هادی 
 حیدری

 کارشناس مسائل 
بانکی

علیرضا 
 توکلی کاشی

 معاون کانون 
نهادهای 

سرمایه گذاری

 مصطفی 
 صفاری

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

 محمد 
 ربیع زاده

 کارشناس مسائل 
بانکی

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
ربیع زاده پورکار نصیری شریعتی مرتاض

ضعیف قابل قبول ضعیف قابل قبول ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
ضعیف خوب ضعیف قابل قبول قابل قبول اجرای سیاست کنترل نقدینگی 
ضعیف ضعیف ضعیف خوب ضعیف خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر

قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف فعال سازی دیپلماسی بانکی
قابل قبول خوب قابل قبول ضعیف خوب انحلال موسسات ناتراز
قابل قبول خوب قابل قبول خوب خوب مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
قابل قبول ضعیف ضعیف خوب قابل قبول  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز

ضعیف قابل قبول قابل قبول قابل قبول خوب کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
- قابل قبول قابل قبول ضعیف خوب راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران

ضعیف قابل قبول ضعیف قابل قبول خوب استفاده به موقع از ابزارهای پولی
قابل قبول خوب ضعیف خوب خوب کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
قابل قبول قابل قبول ضعیف قابل قبول ضعیف کمک به تحقق رشد اقتصادی

ضعیف ضعیف ضعیف قابل قبول ضعیف
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

ضعیف ضعیف ضعیف قابل قبول خوب
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 کاظم 
 مرتاض

 عضو اتاق بازرگانی 
ایران

 علی 
 شریعتی

 عضو اتاق بازرگانی 
ایران

 حسین 
 نصیری

 اقتصاددان

 آراد 
 پورکار

 کارشناس بازارهای 
مالی
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امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
حسینی هاشمی موسوی نژاد جیهانی غیبی پور عدالتیان

ضعیف قابل قبول خوب قابل قبول ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
خوب خوب قابل قبول خوب قابل قبول اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

ضعیف قابل قبول خوب خوب قابل قبول خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
ضعیف خوب خوب ضعیف خوب فعال سازی دیپلماسی بانکی
ضعیف قابل قبول قابل قبول خوب خوب انحلال موسسات ناتراز
ضعیف خوب خوب ضعیف ضعیف مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
ضعیف قابل قبول قابل قبول خوب ضعیف  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
ضعیف قابل قبول خوب خوب قابل قبول کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
ضعیف قابل قبول خوب ضعیف ضعیف راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
ضعیف ضعیف  ضعیف خوب قابل قبول استفاده به موقع از ابزارهای پولی
ضعیف خوب قابل قبول خوب قابل قبول کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ

قابل قبول - قابل قبول ضعیف قابل قبول کمک به تحقق رشد اقتصادی

قابل قبول ضعیف خوب خوب خوب
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

قابل قبول قابل قبول قابل قبول خوب ضعیف
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 جمشید 
 عدالتیان
 اقتصاددان

 سیاوش
 غیبی پور
   کارشناس

مسائل  اقتصادی

حمیدرضا 
 جیهانی

  کارشناس 
اقتصادی

سیدمصطفی 
 موسوی نژاد

   کارشناس
مسائل  اقتصادی

بهاء الدین 
 حسینی هاشمی

 مدیرعامل اسبق 
بانک صادرات

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
اکبری جور بالسینی میرکریمی عزیزی ندری

خوب خوب - قابل قبول ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
خوب خوب خوب قابل قبول ضعیف اجرای سیاست کنترل نقدینگی 
خوب خوب خوب ضعیف قابل قبول خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
خوب خوب خوب خوب قابل قبول فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب خوب خوب ضعیف قابل قبول انحلال موسسات ناتراز
خوب خوب  خوب ضعیف - مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب خوب خوب قابل قبول قابل قبول  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
خوب خوب قابل قبول قابل قبول قابل قبول کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
خوب خوب خوب ضعیف قابل قبول راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
خوب خوب قابل قبول ضعیف قابل قبول استفاده به موقع از ابزارهای پولی
خوب خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
خوب خوب ضعیف ضعیف ضعیف کمک به تحقق رشد اقتصادی

قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

خوب خوب خوب قابل قبول ضعیف
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 کامران 
 ندری

 اقتصاددان

 وحید 
 عزیزی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

 کامبیز 
 میرکریمی

نایب رییس اتاق 
مشترک ایران و روسیه

 اصغر 
 بالسینی

 تحلیل گر مسائل 
اقتصادی

محمدرضا 
 اکبری جور

 کارشناس مسائل 
اقتصادی
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امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
صالحی زنگنه فلاح سیدی روزبهانی

قابل قبول قابل قبول ضعیف خوب ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
خوب قابل قبول خوب خوب ضعیف اجرای سیاست کنترل نقدینگی 
خوب ضعیف خوب ضعیف ضعیف خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر

قابل قبول خوب قابل قبول خوب قابل قبول فعال سازی دیپلماسی بانکی
قابل قبول خوب خوب خوب خوب انحلال موسسات ناتراز
قابل قبول خوب خوب خوب قابل قبول مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 

خوب قابل قبول خوب خوب ضعیف  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
خوب قابل قبول خوب خوب قابل قبول کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
خوب قابل قبول ضعیف ضعیف ضعیف راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران

قابل قبول خوب ضعیف ضعیف قابل قبول استفاده به موقع از ابزارهای پولی
خوب خوب قابل قبول خوب قابل قبول کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
خوب قابل قبول خوب خوب قابل قبول کمک به تحقق رشد اقتصادی

خوب ضعیف خوب خوب خوب
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

قابل قبول خوب قابل قبول خوب ضعیف
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

مجیدرضا 
 روزبهانی

 کارشناس بازارهای 
مالی

 سیدجلال 
 سیدی

 تحلیل گر بازارهای 
مالی

 یاسر 
 فلاح

 تحلیل گر بازارهای 
مالی

 ایمان 
 زنگنه

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

 احمد 
 صالحی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

 عطا 
 بهرامی

  کارشناس
مسائل  اقتصادی

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
سالاروند اسدی روستا لطیفی بهرامی

ضعیف ضعیف ضعیف ضعیف ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
قابل قبول ضعیف قابل قبول قابل قبول قابل قبول اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

ضعیف قابل قبول قابل قبول ضعیف ضعیف خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
ضعیف ضعیف خوب قابل قبول خوب فعال سازی دیپلماسی بانکی

خوب قابل قبول خوب خوب قابل قبول انحلال موسسات ناتراز
ضعیف قابل قبول خوب خوب خوب مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 

خوب ضعیف ضعیف ضعیف خوب  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
ضعیف قابل قبول خوب خوب ضعیف کنترل مقداری ترازنامه بانک ها

قابل قبول قابل قبول قابل قبول قابل قبول ضعیف راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
ضعیف ضعیف قابل قبول قابل قبول ضعیف استفاده به موقع از ابزارهای پولی

خوب قابل قبول قابل قبول قابل قبول ضعیف کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
قابل قبول قابل قبول قابل قبول قابل قبول ضعیف کمک به تحقق رشد اقتصادی

قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

ضعیف ضعیف ضعیف خوب ضعیف
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 روح الله 
 لطیفی

 کارشناس حوزه 
تجارت خارجی

 علیرضا
 روستا

 کارشناس بازارهای 
مالی

 آرتا 
 اسدی

 کارشناس بازارهای 
مالی

 بابک 
 سالاروند

 کارشناس بازارهای 
مالی
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امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
آرگون حدادی حسینی میرطاهر میرمعینی

قابل قبول قابل قبول ضعیف ضعیف ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
قابل قبول قابل قبول خوب خوب ضعیف اجرای سیاست کنترل نقدینگی 
قابل قبول خوب خوب قابل قبول خوب خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر

خوب خوب ضعیف ضعیف - فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب خوب خوب قابل قبول خوب انحلال موسسات ناتراز

قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول ضعیف مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول ضعیف  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
قابل قبول خوب خوب قابل قبول خوب کنترل مقداری ترازنامه بانک ها

خوب - خوب ضعیف قابل قبول راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
ضعیف ضعیف قابل قبول ضعیف ضعیف استفاده به موقع از ابزارهای پولی

قابل قبول قابل قبول خوب ضعیف خوب کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
قابل قبول خوب خوب ضعیف - کمک به تحقق رشد اقتصادی

خوب خوب خوب خوب ضعیف
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول ضعیف
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 حمید 
 میرمعینی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

محمدجواد 
 میرطاهر

 کارشناس بازار 
سرمایه

 سیدرضا 
 حسینی

کارشناس مسائل 
اقتصادی

 پیمان 
 حدادی

 تحلیلگر بازار 
سرمایه

 عباس 
 آرگون

 نایب رییس 
کمیسیون پول اتاق 

تهران

 حسین 
 امیری

 پژوهشگر اقتصادی

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
امیری آسایش سنجابی برزانی شاه منصوری

قابل قبول ضعیف - قابل قبول ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
قابل قبول قابل قبول خوب خوب قابل قبول اجرای سیاست کنترل نقدینگی 
قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر

خوب خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب خوب خوب قابل قبول خوب انحلال موسسات ناتراز

قابل قبول قابل قبول قابل قبول قابل قبول خوب مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب قابل قبول خوب قابل قبول خوب  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
خوب خوب قابل قبول قابل قبول خوب کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
خوب ضعیف قابل قبول قابل قبول خوب راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
خوب ضعیف قابل قبول ضعیف قابل قبول استفاده به موقع از ابزارهای پولی
خوب قابل قبول قابل قبول قابل قبول قابل قبول کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
خوب قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول کمک به تحقق رشد اقتصادی

خوب خوب خوب قابل قبول خوب
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

خوب ضعیف خوب قابل قبول قابل قبول
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

اسفندیار 
 شاه منصوری

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

محمد واعظ 
 برزانی

 کارشناس مسائل 

اقتصادی

جهانبخش 
 سنجابی

 دبیرکل اتاق مشترک 
بازرگانی ایران 

و عراق

 کوروش
  آسایش

 کارشناس بازارهای 
مالی
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امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
عسکری عادل زاده هادی سلیمانی کریمی

ضعیف ضعیف قابل قبول ضعیف ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
قابل قبول ضعیف قابل قبول قابل قبول ضعیف اجرای سیاست کنترل نقدینگی 
قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر

خوب ضعیف قابل قبول قابل قبول خوب فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب خوب قابل قبول ضعیف ضعیف انحلال موسسات ناتراز
خوب ضعیف ضعیف ضعیف خوب مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب ضعیف ضعیف قابل قبول ضعیف  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
خوب قابل قبول ضعیف قابل قبول ضعیف کنترل مقداری ترازنامه بانک ها

ضعیف ضعیف ضعیف قابل قبول - راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
ضعیف قابل قبول خوب ضعیف ضعیف استفاده به موقع از ابزارهای پولی

خوب قابل قبول ضعیف قابل قبول ضعیف کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
قابل قبول قابل قبول ضعیف ضعیف ضعیف کمک به تحقق رشد اقتصادی

خوب خوب ضعیف ضعیف ضعیف
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

خوب قابل قبول ضعیف ضعیف ضعیف
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 زهرا 
 کریمی

 عضو هیات علمی 
دانشگاه مازندران

 محمد 
 سلیمانی

 استاد دانشگاه

محمدجواد 
 هادی

 معاون تسهیل مرکز 
تجارت الکترونیک

 حسین 
 عادل زاده

 کارشناس بازارهای 
مالی

 احسان
  عسکری

 کارشناس بازارهای 
مالی

 یحیی 
 لطفی نیا

  استاد دانشگاه 
مفید

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
مرادی لطفی نیا حسینا کشوری ادیب مهر

قابل قبول قابل قبول قابل قبول خوب ضعیف نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
ضعیف خوب خوب ضعیف خوب اجرای سیاست کنترل نقدینگی 
ضعیف - قابل قبول خوب ضعیف خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
ضعیف ضعیف خوب قابل قبول قابل قبول فعال سازی دیپلماسی بانکی

قابل قبول قابل قبول خوب خوب خوب انحلال موسسات ناتراز
قابل قبول خوب قابل قبول خوب ضعیف مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
قابل قبول قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز

ضعیف خوب خوب خوب خوب کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
ضعیف قابل قبول ضعیف ضعیف ضعیف راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
ضعیف ضعیف ضعیف قابل قبول قابل قبول استفاده به موقع از ابزارهای پولی
ضعیف خوب ضعیف قابل قبول قابل قبول کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ

قابل قبول قابل قبول ضعیف خوب قابل قبول کمک به تحقق رشد اقتصادی

قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

ضعیف ضعیف خوب قابل قبول قابل قبول
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

شهاب الدین 
 ادیب مهر

 کارشناس بازارهای 
مالی

 عباس 
 کشوری

 مدیرعامل کارگزاری 
بانک رفاه

 محمدرضا 
 حسینا

 عضو اتاق بازرگانی

 الهام 
 مرادی

 کارشناس بازار 
سرمایه

   1402 35  - اســفند      شمـــــاره 

15



امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
داودی شیرمهنجی میرزایی ندیمی شرفی

خوب قابل قبول ضعیف خوب قابل قبول نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
خوب خوب خوب - خوب اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

قابل قبول خوب ضعیف خوب خوب خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف خوب فعال سازی دیپلماسی بانکی

قابل قبول خوب قابل قبول خوب خوب انحلال موسسات ناتراز

قابل قبول قابل قبول ضعیف ضعیف قابل قبول مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب خوب قابل قبول خوب خوب  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز

قابل قبول خوب خوب خوب خوب کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف قابل قبول راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف قابل قبول استفاده به موقع از ابزارهای پولی
خوب قابل قبول ضعیف ضعیف خوب کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
خوب قابل قبول خوب خوب خوب کمک به تحقق رشد اقتصادی

خوب ضعیف قابل قبول خوب خوب
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

خوب قابل قبول ضعیف خوب خوب
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 کامیار
  شرفی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

 ایرج
 ندیمی

 نماینده ادوار 
مجلس

 مهدی 
 میرزایی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

محمدباقر 
 شیرمهنجی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

 دانیال
  داودی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
مهرپور پدیدار حسن خانی حکیم فعال بیدکانی

قابل قبول ضعیف قابل قبول خوب خوب نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
خوب ضعیف خوب خوب خوب اجرای سیاست کنترل نقدینگی 
خوب قابل قبول خوب خوب قابل قبول خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
خوب ضعیف خوب خوب خوب فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب قابل قبول خوب ضعیف خوب انحلال موسسات ناتراز

قابل قبول ضعیف خوب خوب قابل قبول مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
قابل قبول قابل قبول قابل قبول خوب قابل قبول  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز

خوب قابل قبول خوب خوب خوب کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
خوب خوب ضعیف خوب قابل قبول راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
خوب خوب ضعیف خوب قابل قبول استفاده به موقع از ابزارهای پولی
خوب قابل قبول خوب خوب خوب کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ

قابل قبول خوب ضعیف خوب خوب کمک به تحقق رشد اقتصادی

قابل قبول خوب خوب خوب خوب
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

قابل قبول ضعیف قابل قبول قابل قبول خوب
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

مهدی منصوری 
 بیدکانی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

ابراهیم 
 حکیم فعال

 دبیر مجمع اسلامی 
کارکنان بانک ها

 حسن 
 حسن خانی

  کارشناس
مسائل  اقتصادی

 رضا 
 پدیدار

 عضو اتاق بازرگانی 
ایران

 میثم 
 مهرپور

   پژوهشگر
مسائل  اقتصادی
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امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
محقق نیا عشقی نژاد حاتمی رضایی نقوی

قابل قبول قابل قبول قابل قبول ضعیف - نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
خوب قابل قبول ضعیف ضعیف خوب اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

قابل قبول خوب قابل قبول ضعیف - خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
خوب خوب ضعیف ضعیف خوب فعال سازی دیپلماسی بانکی
خوب خوب ضعیف خوب خوب انحلال موسسات ناتراز

قابل قبول خوب ضعیف ضعیف - مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب قابل قبول ضعیف ضعیف -  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
خوب خوب ضعیف ضعیف خوب کنترل مقداری ترازنامه بانک ها

- قابل قبول خوب ضعیف - راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
ضعیف ضعیف خوب ضعیف خوب استفاده به موقع از ابزارهای پولی

قابل قبول قابل قبول قابل قبول خوب - کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
خوب قابل قبول ضعیف ضعیف - کمک به تحقق رشد اقتصادی

خوب خوب قابل قبول ضعیف خوب
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

خوب قابل قبول قابل قبول ضعیف ضعیف
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل

 انتظارات تورمی

 علی 
 نقوی

 مدیرعامل بورس 
انرژی

 عیسی 
 رضایی

 مدیرعامل سابق 
موسسه کوثر

 عباس 
 حاتمی

  استاد 
دانشگاه اصفهان

 جواد
 عشقی نژاد

 کارشناس بازارهای 
مالی

محمدجواد 
 محقق نیا

 استاد اقتصاد 
دانشگاه علامه

 سعید 
 لیلاز

  کارشناس
مسائل  اقتصادی

 آلبرت 
 بغزیان

 عضو هیات علمی 
دانشگاه

 منصور 
 ملکی

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

 سعید 
 اشتیاقی

عضو اتاق بازرگانی 
ایران و چین

 مهدی 
 هادیان

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

امتیاز کارشناسی)ضعیف-قابل قبول-خوب( موضوع
بغزیان هادیان اشتیاقی لیلاز ملکی

قابل قبول خوب خوب قابل قبول قابل قبول نتایج یکساله سیاست تثبیت اقتصادی 
ضعیف خوب خوب خوب خوب اجرای سیاست کنترل نقدینگی 

قابل قبول خوب قابل قبول قابل قبول قابل قبول خ ارز حذف ارزپاشی  برای مهار نر
قابل قبول خوب خوب خوب قابل قبول فعال سازی دیپلماسی بانکی

خوب خوب خوب قابل قبول قابل قبول انحلال موسسات ناتراز
خوب خوب خوب قابل قبول قابل قبول مبادله با ارزهای محلی و حذف دلار 
خوب خوب قابل قبول خوب قابل قبول  تحقق ثبات نسبی در بازار ارز
خوب خوب خوب ضعیف خوب کنترل مقداری ترازنامه بانک ها
خوب خوب خوب قابل قبول قابل قبول راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران

ضعیف خوب قابل قبول خوب ضعیف استفاده به موقع از ابزارهای پولی
ضعیف قابل قبول قابل قبول قابل قبول قابل قبول کنترل پایه پولی و توقف انتشار پول داغ
ضعیف ضعیف خوب خوب ضعیف کمک به تحقق رشد اقتصادی

قابل قبول خوب خوب خوب قابل قبول
تقویت اعتبارسنجی و دسترسی به 

وام های خُرد

قابل قبول قابل قبول قابل قبول قابل قبول قابل قبول
 اثر سیاست تثبیت بر کنترل
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اقدام شجاعانه انتشار اوراق گواهی 
سپرده خاص  ادامه یابد

دکتر طهماسب مظاهری  
رییس کل اسبق بانک مرکزی

انتشار  در  مرکزی  بانک  اخیر  اقــدام  مورد  دربــاره 
خ سود علی الحساب 30  اوراق گواهی خاص با نر
صدور  به  تصمیم  اتخاذ  که  گفت  باید  ــدی،  درص
مرکزی  بانک  اختیارات  ــدود  ح در  اوراق،  ایــن 
که  کــرده انــد  ح  مطر مسئولین  از  برخی  ــت.  اس
را  کار  این  تنهایی  به  نمی بایست  مرکزی  بانک 
اختیار  مرکزی  بانک  که  حالی  در  دهــد،  انجام 
زمانی  مقاطع  در  دارد  وظیفه  آن،  از  بالاتر  و  دارد 
خ های  نر با  و  طریق  ایــن  از  ــد،  ده تشخیص  که 
تعادل  نوعی  و  یابد  حضور  پول  بازار  در  مختلف، 
مرکزی  بانک  اقدام  بنابراین  کند.  ایجاد  بازار  در 

کاملا قانونی بوده است.
شنیده شد برخی مسئولین این اقدام را موقتی 
دانسته اند، اما این نوع حضور و مراقبت در بازار، 
وظیفه همیشگی و دائمی بانک مرکزی است که 
کارشناسی  ارزیابی  که  مقداری  به  و  مقطع  هر  در 

بانک تعیین کند، این سیاست را اجرا می کند .
خصوص،  این  در  تحلیل ها  و  اظهارنظرها  برخی 
با دیدگاه و از موضع "اقتصاد خُرد و بنگاه داری" 
مالی  صــورت هــای  شــدن  ــان ده  زی و  شــده  ح  مطر

باید  ــا  ام ــد.  ــرده ان ک ح  مطر را  بنگاه  چند  یا  یک 
توجه داشت اقدامی که بانک مرکزی انجام داده 
"اقتصاد  حوزه  در  سیاست های  جنس  از  است، 
کلان" است و باید با مبانی و قواعد اقتصاد کلان، 
تحلیل و ارزیابی شود، و بر این مبنا باید تداوم و 
تکرار آن در آینده یا اصلاح آن تصمیم گیری شود.

سپرده های  سود  که  می کند  حکم  کلان  اقتصاد 
مجموعه  ــک  ی در  و  ــم  ه ــا  ب بــایــد  ــورم  تـ و  بانکی 
بالفعل  تورم  شود.  تصمیم گیری  سیاست گذاری 
و انتظارات تورمی، باید نسبت معقول و متناسبی 
با سود بانکی داشته باشد. اگر این تناسب تامین 
میزانی  چه  تورم  اینکه  از  مستقل  شود،  رعایت  و 
است و دلایل ایجاد تورم چیست، گردش مالی و 
معقول  شکلی  به  کشور  اقتصادی  نظام  در  پولی 
می گیرد.  ــورت  ص متغیرها  سایر  با  متناسب  و 
مدیریت  ــرای  ب ــردم  م اصلی  گزینه های  از  یکی 
دارایی های خود، سپرده گذاری در بانک خواهد 
بود. اگر فاصله بین سود سپرده های بانکی و تورم 
بی انضباطی  شود،  زیاد  بسیار  کشور  در  موجود 
و  داد  خواهد  خ  ر کشور  پولی  و  مالی  گردش  در 

        بانک مرکزی در انتشار اوراق گواهی خاص
 اقدام شجاعانه ای را انجام داد

         شورای پول و اعتبار باید کمک کند تا اقدام بانک 
مرکزی در انتشار اوراق گواهی خاص، ترویج شود
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دکتر طهماسب مظاهری  
رییس کل اسبق بانک مرکزی

 به نظر می رسد 
که می توان برای 

اصلاح سود 
سپرده های 

بانکی 
تصمیم گیری 

کرد

خسارت  های بزرگی را شاهد خواهیم شد.
سود  و  اســت  بیشتر  یا  ــد  درص  45 ــورم  ت که  ــروز  ام
بانکی حدود 23 درصد است، کسانی که دارایی 
در  می کنند،  ــذاری  ــرده گ ــپ س بانک  در  را  ــود  خ
از  بخشی  کــه  می کنند  مشاهده  ــال  س انتهای 
دارایی ها و قدرت خرید خود را از دست داده اند. 
سرمایه،  و  دارایـــی  ارزش  حفظ  به  علاقمندی 
اگر  فرد  است.  انسان  فطری  و  طبیعی  انگیزه  یک 
بخش   بانک،  در  سپرده گذاری  با  کند  مشاهده 
به  داد،  خواهد  دست  از  را  خود  دارایی  از  بزرگی 
افتاد  خواهد  دیگر  روش هــای  از  استفاده  فکر 
سازمان،  یا  فرد  هر  برای  جایگزین  ــای  روش ه و 
وی  تجربه  و  دانــش  و  سلیقه  و  ذوق  با  متناسب 
انتخاب می شود. این امری است که برای جامعه 

خسارت زا و فساد انگیز است. 
در  اقدام  یک  عنوان  به  مرکزی  بانک  که  اقدامی 
اگر  که  داد  نشان  داد،  انجام  کوچک  مقیاس 
تورم  خ  نر با  بانکی  سپرده های  سود  خ  نر مسیر 
متناسب شود، به کاهش انحرافات در بازار کمک 
درصد،   45 حدود  تورم  وضعیت  در  کرد.  خواهد 
سود سپرده بانکی 30 درصد با معافیت از مالیات 
و بدون ریسک، گزینه مناسب برای مردم خواهد 
خ صحیحی را انتخاب کرده  بود و بانک مرکزی نر
نظر  به  کوچک،  تجربه  این  از  بهره گیری  با  است. 
می رسد که می توان برای اصلاح سود سپرده های 

بانکی تصمیم گیری کرد.
خ سود بانکی، بخشی از تقاضای ارز و  با اصلاح نر
خ ارز که برای حفظ  به تبع آن بخشی از نوسان نر
می شود  ج  خار بازار  از  است،  افراد  دارائی  ارزش 
بانک  به  شد.  خواهد  آرام تر  حدودی  تا  ارز  بازار  و 
تبریک  داشت  که  شجاعتی  این  خاطر  به  مرکزی 
کل  ــرای  ب را  کار  ایــن  می کنم  توصیه  و  می گویم 

شورای  اعضای  به  کند.  دنبال  بانکی  سپرده های 
پول و اعتبار هم تا زمانی که شورا با ترکیب فعلی 
فعالیت دارند، ولو اینکه تعدادی از اعضای شورا، 
را  بخشی  منافع  قاعدتا  و  هستند  دولــت  وزرای 
و  وظیفه  به  شود  می  توصیه  می کنند،  ملاحظه 
جامعه  ملی  منافع  از  صیانت  که  سوگندشان 
برای  که  بگیرند  تصمیمی  و  کنند  عمل  اســت، 
این  کنند  کمک  و  باشد  مفید  کشور  کل  اقتصاد 
انجام  مرکزی  بانک  که  درستی  اقدام  و  شجاعت 
یک  در  بتوانیم  آینده  سال  تا  شود  ترویج  داده، 

اقتصاد سالم تری زندگی کنیم.
ماهه  سه  سرمایه گذاری  سپرده  حاضر،  حال  در 
و  ساله  سه  سپرده های  و  است  رایــج  یک ساله  و 
توصیه  می توان  ــت.  اس شــده  منتفی  ساله  پنج 
خ های  نر با  ساله  پنج  و  سه  سپرده های  که  کرد 
برای  را  خود  منابع  که  فردی  و  شود  تعریف  بالاتر 
می کند،  ــذاری  ــرده گ ــپ س ــال  س پنج  یــا  ــال  س ســه 
اوراق  این  مــورد  در  کند.  تحصیل  بالاتری  سود 
جمله  از  می شود،  ح  مطر هم  فنی  نکات  برخی 
اینکه این اوراق، اصولا "سپرده" نیست و در بازار 
قانونی  سپرده  آن  به  و  است  معامله  قابل  ثانویه 
لحاظ  به  فنی،  تفاوت های  این  نمی گیرد.  تعلق 
بانکی  عملیات  قانون  تعاریف  و  محدودیت ها 
مشترک  ویژگی  اســت.  آمــده  وجــود  به  ربا  بــدون 
اوراق  این  و  بانک ها  سرمایه گذاری  سپرده های 
کدام  هیچ  که  است  این  خاص،  سپرده  گواهی 
بلکه  نیستند،  بانک   )  Revenue( درآمد  عنوان  به 
با  بانک  رابطه  و  هستند   )Receipt( وصولی  مبالغ 
اوراق  این  خریداران  با  همچنین  و  سپرده گذار 
بانک  و  است  موکل  و  وکیل  رابطه  خاص  سپرده 
امین آنان است. از اینرو هر دو می توانند در پایین 
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 اوراق گواهی سپرده 
خروج سپرده های بانکی را متوقف کرد

کامران ندری، استاد اقتصاد دانشگاه امام صادق )ع( در گفت و گو  با تازه های اقتصاد:

      بازار ارز چند روز بعد از اعلام سیاست انتشار اوراق گواهی 
خ ها مواجه شد سپرده از سوی بانک مرکزی، با عقب نشینی نر

      با انتشار اوراق، جو هیجانی بازار ارز به سمت آرام شدن سوق پیدا کرد

      ده ها هزار میلیارد تومان از سپرده ها، در بانک ها برای یک 
سال پارک و جریان خروج سپرده از بانک ها کنترل شد
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باید بپذیریم 
که سیاست و 
رویکرد بانک 

مرکزی در زمینه 
انتشار اوراق 

در تعدیل و 
مدیریت بازار ارز 

موثر بوده است

ابزارهای  از  یکی  اخیر  هفته های  در  مرکزی  بانک 
سیاست پولی خود را مورد استفاده قرار داد. با انتشار 
خ سود علی الحساب 30  گواهی سپرده خاص با نر
پولی  متغیرهای  کشور،  بانکی  شبکه  در  درصــدی 
تا حدودی در مسیر بهبود قرار گرفت و تاثیر آن نیز 
خ ها مشاهده شد.  در مدیریت بازار ارز و تعدیل نر
این در شرایطی است که به گفته معاون اقتصادی 
بر  سپرده،  گواهی  اوراق  سود  خ  نر مرکزی،  بانک 
اساس بازدهی پروژه های مشخص تعیین می شود 
و به  واسطه آن مشارکت واقعی بین سرمایه گذار و 
تامین مالی شونده برقرار می شود. فعالان اقتصادی 
جلوگیری  و  نقدینگی  جریان  مدیریت  معتقدند 
ارز،  نظیر  بازارهایی  به  سرگردان  پول های  ورود  از 
می تواند در کنترل تورم موثر باشد. حال استفاده از 
خ 30 درصدی توسط  انتشار اوراق گواهی سپرده با نر
نقدینگی  جریان  مدیریت  بر  علاوه  بانکی،  شبکه 
تولیدی  و  کلان  پروژه های  مالی  تامین  به  سیال، 
کشور نیز کمک می کند و در نتیجه رشد اقتصادی را 
نیز تقویت خواهد کرد. در اینباره دکتر کامران ندری، 
استاد اقتصاد دانشگاه امام صادق )ع( در گفت و گو 
با هفته نامه تازه های اقتصاد تاکید کرد که سیاست و 
رویکرد بانک مرکزی در زمینه انتشار اوراق، در تعدیل 
و مدیریت بازار ارز موثر بوده است، به  گونه ای که ده ها 
برای  بانک ها  در  سپرده ها،  از  تومان  میلیارد  هزار 
یک سال پارک شد. وقتی این پول در بانک ها پارک 
شود، تقاضای سفته بازی و سوداگرانه در بازارهایی 
همچون ارز، کنترل می شود. از سوی دیگر مدیریت 
نقدینگی برای بانک ها آسان تر می شود و این امکان 
را به بانک ها می دهد تا در آینده سرمایه گذاری های 
مشروح  ادامــه  در  باشند.  داشته  را  بلندمدت تری 

گفت و گو با دکتر کامران ندری را می خوانید:

اقدام اخیر بانک مرکزی در استفاده 
با  خاص  سپرده  گواهی  اوراق  از 
را  بانکی  شبکه  در  درصدی  نرخ 30 
چگونه ارزیابی می کنید؟ این تصمیم 
سیاست گذار چه تاثیری در مدیریت 

بازار ارز داشت؟
بازار ارز چند روز بعد از اعلام سیاست انتشار اوراق گواهی 
سپرده از سوی بانک مرکزی، با عقب نشینی نرخ ها مواجه 
شد. هرچند نمی توانیم بگوییم که علت اصلی تعدیل 
درصدی   30 اوراق  انتشار  اخیر،  هفته های  در  ارز  خ  نر
بوده، اما مشاهدات نشان می دهد همزمان با تدبیر و 
برنامه بانک مرکزی، یعنی انتشار اوراق گواهی سپرده، 
خ ارز هم در بازار کاهش پیدا کرد. البته عوامل دیگری  نر
خ ارز دخیل بوده باشند و  هم ممکن است در کاهش نر
به همین دلیل نمی توانیم رابطه علیت برقرار کنیم. ولی 
این موضوع را هم  نمی توانیم رد کنیم که این سیاست 

خ تاثیر نداشته  بانک مرکزی در مدیریت بازار ارز و کاهش نر
است. بنابراین باید بپذیریم که سیاست و رویکرد بانک 
مرکزی در زمینه انتشار اوراق، در تعدیل و مدیریت بازار 
ارز موثر بوده است. به  هر حال جمع بندی در اینباره کار 
خ ارز و سیاست  سختی است، ولی ارتباط بین افزایش نر
خ سود اوراق و در نهایت آرام شــدن بازار ارز را  افزایش نر

می بینیم. 

انتشار اوراق گواهی سپرده می تواند 
از  جلوگیری  برای  روشی  عنوان  به  
ورود پول های سرگردان به بازار ارز 

مورد استفاده قرار بگیرد؟
 بهره مندی از این ابزار می تواند در مدیریت جریان 

ً
قطعا

نقدینگی در مسیر بازار ارز موثر باشد، منتهی از سوی دیگر 
خ بهره تسهیلات را هم  باید به بانک ها اجازه داده شود تا نر
خ بهره سپرده ها  افزایش دهند. یعنی اگر بخواهیم فقط نر
خ بهره وام و تسهیلات بدون تغییر  افزایش پیدا کند و نر
باشد، در نتیجه این رویه می تواند منجر به ایجاد مشکلاتی 
برای بانک ها شود. اصل بر این است که بانک ها آزاد باشند 
و خودشان متناسب با شرایط اقتصادی تعیین کنند که با 
چه نرخی تسهیلات پرداخت کنند و برای سپرده ها نیز چه 
نرخی را در نظر بگیرند. به بیان دیگر به  صورت درون زا در 
بانک ها این مسئله مدیریت شود.  بنده از اساس با اینکه 
بانک مرکزی به شکل برون زا بخواهد این کار را انجام دهد، 
خیلی موافق نیستم. ولی در شرایط فعلی تغییر سیستم 
سمتی  به  مرکزی  بانک  اینکه  یعنی  نیست،  امکان پذیر 
مداخله  و  بدهد  عمل  آزادی  بانک ها  به  که  کند  حرکت 
نکند. حال در اقدام اخیر بانک مرکزی مبنی بر انتشار اوراق 
خ 30 درصدی در شبکه بانکی، شاهد  گواهی سپرده به نر
بودیم که ده ها هزار میلیارد تومان از سپرده ها، در بانک ها 
برای یک سال پارک شد. در نتیجه خیال بانک ها تا حدودی 
ج نمی شود  راحت است که این سپرده ها تا یک سال خار
و در نتیجه جریان خروج سپرده از بانک ها را قطعا کنترل 
کرده است. ولی با فرم استانداردی که در دنیا وجود دارد، 
هنوز فاصله داریم. یعنی آن چیزی که در دنیا رایج است و ما 
هم در کشورمان باید به آن سمت حرکت کنیم، به گونه ای 
خ برای بانک هایی  است که باید بانک مرکزی در تعیین نر
مداخله ای  ندارند،  مشکلی  و  ــد  دارن عــادی  فعالیت  که 
نداشته باشد. این در حالی است که بانک مرکزی می تواند 
در بازار بین بانکی سیاست گذاری کند و بدون استفاده از 
رویکرد دستوری و با بهره مندی از عملیات بازار باز و تعیین 
نرخ کف و سقف کریدور در بازار بین بانکی، سیاست گذاری 
موثری داشته باشد. هر چند باید توجه داشت، آنچه مهم 
و  سالم  فعالیت  که  بانک هایی  خصوص  در  اینکه  است 
درستی دارند، نباید رویکرد مداخله داشت. در مجموع 
تاکید دارم که بانک مرکزی  باید سیاست گذاری خود را در 
بازار بین بانکی انجام دهد و دنبال کند. اقدام اخیر بانک ها 
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خروج سپرده از بانک ها به سمت بازارهای موازی متوقف 
شود و بانک ها بتوانند با خیال راحت سرمایه گذاری کنند. 
به بیان دیگر، حداقل 200 هزار میلیارد تومان سپرده قابل 
اتکا الان در بانک ها وجود دارد و زمینه و بستر را برای اینکه 
بانک ها با خیال راحت سرمایه گذاری کنند، فراهم کرده 
ماندگاری  روی  می توانند  حاضر  حال  در  بانک ها  و  است 
سپرده ها تا حدودی حساب باز کنند. چرا که رقم مذکور 
در  تومان  میلیارد  هزار  یعنی 200  نبود،  بزرگی  بسیار  رقم 
برابر بیش از 7 هزار همتی که مجموعه سپرده های بانکی را 
تقریبا تشکیل می دهد، عدد بزرگی نیست و باز هم بانک ها 
در معرض هجوم سپرده گذاران قرار دارند و کمتر از پنج 
درصد آن را توانسته اند مهار کنند. به گونه ای که 95 درصد 
سپرده ها هنوز سیال است و خطر به طور کامل رفع نشده و 
اگر باز اتفاقی بیفتد و جو روانی منفی در اقتصاد ایجاد شود، 
خ  نر شکست  و  مشکل  هیچ  بــدون  سپرده ها  درصــد   95
ج شوند و به سمت  سودشان، می توانند از شبکه بانکی خار
بازارهای موازی بروند، ولی با این سیاست اخیر، تا حدودی 

توانستند سپرده های بزرگ و کلان را مدیریت کنند. 

آیا می توان نتیجه گرفت که اگر بانک 
مرکزی از این ابزار استفاده نمی کرد 
و اوراق 30 درصدی منتشر نمی شد، 
رقم  ارز  ــازار  ب ــرای  ب بدتری  اتفاق 
می خورد و نرخ ارز جهش بیشتری را به 

ثبت می رساند؟
بله، ممکن بود چنین اتفاقی بیفتد. ولی آنچه مشخص 
است اینکه بازار ارز به  گونه ای بود که با انتشار این اوراق، 
جو هیجانی بازار ارز به سمت آرام شــدن سوق پیدا کرد. 
البته به  هر حال عوامل دیگری هم موثر بودند و قابل  انکار 
خ 30  نر با  اوراق  انتشار  است  مشخص  آنچه  اما  نیستند. 
درصدی تاثیرگذار بوده و حتی بهتر از این هم می توانست 
عمل شود، اما می دانیم که با شرایط ایده ال خیلی فاصله 
در  مرکزی  بانک  اخیر  اقــدام  همین  نتیجه  در  و  داریــم 

چارچوب موجود شبکه بانکی، مثبت بوده است.
 البته بنده توصیه می کنم بانک مرکزی به سمتی حرکت 
را  خ  اجــازه دهد تا بانک های سالم، خودشان نر کند که 
تعیین کنند و بانک های ناسالم را هم باید بانک مرکزی 
را  بانک ها  این  که  باشد  داشته  قدرت  و  اقتدار  به  قدری 
به   کند.  منحل شان  اینکه  یا  دهد  قرار  درست  مسیر  در 
گواهی  اوراق  )انتشار  مرکزی  بانک  برنامه  این  حال،  هر 
خ 30 درصد توسط بانک ها( تا حدودی موفق  سپرده با نر

وقتی  زیــرا  بگیرد.  را  ارز  خ  نر رشد  جلوی  توانست  و  بود 
سیاست گذار نتواند بازار ارز را کنترل کند، معلوم نیست که 
خ ارز را تا کجا بالا می برد. بنابراین  جو روانی ایجاد شده، نر
نمی توانیم اثر اقدام اخیر بانک مرکزی در مدیریت بازار ارز 
را به طور کامل انکار کنیم و بگوییم که به این دلیل نبوده و 
دلیل دیگری داشته است. در حقیقت اگر همان اندازه که 
خ  دیگران حدس می زنند که عوامل دیگری در کنترل نر

ارز موثر بوده، بنده هم حدس می زنم که این عامل )انتشار 
اوراق گواهی سپرده( تاثیرگذار بوده است.

خیلی ها تاکید دارند که بانک مرکزی 
سمت  به  سال جاری  ابتدای  از  باید 
بهره مندی از ابزار اوراق می رفت، شما 

چه نظری دارید؟
دوره های  در  بنده  کنم  عرض  باید  سوال  این  به  پاسخ  در 
گذشته که در کمیته نقدینگی بانک مرکزی حضور داشتم، 
توصیه می کردم که بانک مرکزی باید به سمت آزادسازی 
خ ها حرکت کند، زیرا معنا ندارد که به بانک ها بخشنامه  نر
خ سود سپرده و تسهیلات نباید از فلان رقم  صادر شود که نر
بالاتر باشد، بنابراین از آن زمان به بانک مرکزی می گفتیم 
که بستر چنین اقدامی را فراهم کند. به نظرم دخالت در 
هیچ نرخی صحیح نیست و اقتصاد را دچار ناترازی می کند 
و مکانیزم عرضه و تقاضا در اقتصاد به هم می خورد و فساد 
ایجاد می کند. به  هر حال، روش استاندارد این است و باید 
سیاست گذار به این سمت حرکت کند، لذا تجربیات موفق 

و موثر دنیا را نباید نادیده گرفت.

ــرد  ــک روی از  شــمــا  جــمــع بــنــدی 
سیاست گذار در مسیر بهره مندی از 

ابزارهای پولی چیست؟
مورد  هم  دنیا  در  که  اوراق  انتشار  سیاست  ایــن  نظرم  به 
اصلاحات  با  کشورمان  در  باید  می گیرد،  ــرار  ق استفاده 
بنیادین و اساسی اجرا شود. ولی در همین حد هم که اجرا 
شده، موثر بوده و نمی توان اثرگذاری آن را در مدیریت بازار 
ارز انکار کرد.  در اینجا نکته ای که باید توجه داشت این است 
که بانک ها با ایجاد تسهیلات است که خلق سپرده می کنند، 
حال در اقدام اخیر خلق سپرده جدیدی را شاهد نبودیم 
و سپرده های بانک ها، ماندگارتر شدند. این ماندگاری به 
بانک ها کمک می کند، به  گونه ای که باعث می شود تا یک 
زیرا  شود.  کنترل  مــوازی  بازارهای  در  سفته بازی  مقداری 
ارز  نظیر  بازارهایی  سمت  به  خودشان  نقدینگی  با  مــردم 
می روند. خب وقتی این پول در بانک ها پارک شود، بنابراین 
تقاضای سفته بازی و سوداگرانه در بازارهایی همچون ارز، 
از  مقدار  یک  بانک ها  الان  دیگر،  سوی  از  می شود.  کنترل 
حقیقت  در  می شوند.  ماندگار  و  پایدار  سپرده های شان، 
این  و  می شود  آسان تر  بانک ها  بــرای  نقدینگی  مدیریت 
امکان را به بانک ها می دهد تا در آینده سرمایه گذاری های 
بلندمدت تری را داشته باشند، بدون اینکه نگران این باشند 
که سپرده گذاران برای برداشت از سپرده ها، به بانک فشار 
وارد کنند. البته این برنامه فقط شامل پنج درصد سپرده ها 
شده و 95 درصد سپرده ها هنوز سیال هستند، ولی تاکید 
می کنم که آن 5 درصد، سپرده های کلان بودند که اگر به 
دردسرساز  ارز  بازار  برای  می توانستند  می آمدند،  ارز  بازار 
شوند، اما بانک مرکزی با این برنامه، تا حدودی توانست این 

سپرده ها را کنترل و مهار کند.

اقدام اخیر 
بانک ها در 
خصوص انتشار 
اوراق گواهی 
سپرده، باعث 
می شود تا 
خروج سپرده 
از بانک ها به 
سمت بازارهای 
موازی متوقف 
شود و بانک ها 
بتوانند با 
خیال راحت 
سرمایه گذاری 
کنند
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 بهترین ابزار مهار نوسانات ارزی
اوراق گواهی است

عباس معمارنژاد، معاون اسبق وزیر اقتصاد در گفت و گو  با تازه های اقتصاد:

خ سود به عنوان          امروزه در دنیا استفاده از ابزار نر
سیاست پولی، یک امر متداول و موثر است

خ سود بهترین ابزاری است که بانک مرکزی از آن برای          نر
خ ارز در کوتاه مدت استفاده کرد کنترل نوسانات نر

        بانک مرکزی باید از استقلال کافی در استفاده 
از ابزار سیاست پولی برخوردار باشد
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بانک مرکزی با 
هدف کنترل 
نوسانات 
اقتصادی 
به ویژه در 
حوزه طلا و 
ارز، سیاست 
خ  افزایش نر
سود سپرده ها 
یا گواهی سپرده 
30 درصدی را 
اعمال کرده 
است

ح خـــود،  ــر ــک مـــرکـــزی در تـــازه تـــریـــن طـ ــان ب
خاص  سپرده  گواهی  انتشار  دستورالعمل 
این  بــراســاس  ــرد،  ک ــلاغ  اب بانکی  شبکه  به  را 
بــرای  شدند  مجاز  بانک ها  دستورالعمل، 
ح های با بازدهی  تامین سرمایه در گردش طر
پایان  در  کنند.  اوراق  این  انتشار  به  اقدام  بالا 
سود  بر  علاوه  نیز  قطعی  سود  مشارکت،  دوره 
این  خریداران  به  ــدی  درص  30 علی الحساب 
پرداخت  بانک ها  شعب  در  سپرده  گواهی 
خواهد شد. عرضه اوراق گواهی سپرده خاص 
 11" چهارشنبه  از  بانک ها،  در  درصد   30 خ  نر با 
کاری  روز  هفت  مــدت  و  شد  ــاز  آغ ــاه"  م بهمن  
ادامه داشت و مهلت خرید این اوراق 18 بهمن 

ماه سال جاری به اتمام رسید.
انتشار  از  پولی  سیاست گذار  می رسد  نظر  به 
دنبال  را  عمده  هــدف  دو  دستورالعمل  ایــن 
جمع  را  سرگردان  نقدینگی  آنکه  اول  می کرد. 
اقتصادی  مولد  ح های  طر و  تولید  سمت  به  و 
در  کاذب  نوسانات  از  همچنین  و  کند  هدایت 
اهدافی  آورد.  عمل  به  جلوگیری  نیز  ارز  بــازار 
که می توان گفت بانک مرکزی توانست هر دو 
آنها را محقق کند، چرا که هم استقبال خوبی 
ح انجام شد و تمام سهمیه 200 هزار  از این طر
هم  و  رسید  اتمام  به  بانک ها  تومانی  میلیارد 
تخلیه  طلا  و  ارز  ــازار  ب در  گرفته  شکل  حباب 
شد و قیمت ها روند کاهشی گرفت. هفته نامه 
و  اوراق  این  انتشار  دربــاره  اقتصاد"  "تازه های 
همچنین برنامه های بانک مرکزی در راستای 
کنترل تورم و نقدینگی، گفت و گویی  را با دکتر 
معاون  و  دانشگاه  استاد  معمارنژاد،  عباس 
ادامــه  در  که  داده  انجام  اقتصاد  ــر  وزی اسبق 

می خوانید:

نرخ  با  سپرده  اوراق  فروش  نتایج 
30 درصد مناسب بوده و استقبال 

خوبی هم از آن شده است. تحلیل 
شما از استفاده بانک مرکزی از ابزار 
پولی مناسب برای کنترل بازار ارز 

چیست؟  
بانک  پــولــی،  سیاست  متولی  دنیا  ــای  ج همه  در 
مرکزی است و بانک مرکزی تلاش می کند از طریق 
آن  ــای  ــزاره اب طریق  از  کــه  پولی  سیاست  اعــمــال 
افزایش  جمله  از  اهداف  یکسری  به  می افتد،  اتفاق 
ایجاد  اقتصادی،  رشد  ملی،  پول  ارزش  تقویت  یا 
در  کند.  پیدا  دست  تورم  مهار  همچنین  و  اشتغال 
گذشته ابزارهای سیاست پولی محدود به عملیات 
خ سود  خ سپرده قانونی بودند و کمتر از نر بازار باز و نر
به عنوان ابزار سیاست پولی استفاده می شد، ولی 

عنوان  به  سود  خ  نر ابزار  از  استفاده  دنیا  در  امــروزه 
سیاست پولی یک امر متداول و موثر است. بنابراین 
اینکه بانک مرکزی به سراغ این ابزار مهم در سیاست 

پولی رفته، جای تقدیر دارد. 
اعمال  انقباضی  پولی  سیاست  می خواهید  ــر  اگ
می خواهید  اگر  و  ببرید  بالا  را  سود  خ  نر باید  کنید، 
خ سود  سیاست پولی انبساطی اعمال کنید، باید نر
را پایین بیاورید. به نظر می رسد هدف بانک مرکزی 
در  درصــد،   30 خ  نر با  سپرده  گواهی  اوراق  اعــلام  از 
راستای کنترل نوساناتی بوده که در اقتصاد و به ویژه 
حوزه ارز اتفاق افتاده و به احتمال قوی در این امر در 
کوتاه مدت موفق خواهد شد، ولی اگر قرار باشد این 
استفاده  مورد  هم  آینده  در  سیاست  یک  عنوان  به 
بانک مرکزی قرار بگیرد، اجرای موفق این سیاست 

یکسری الزامات لازم دارد.
عنوان  تحت  آنــچــه  ــرای  بـ اقــتــصــادی  ــات  ــی ادب در 
می شود،  ح  مطر پولی  سیاست  انتقال  کانال های 
سود،  خ  نــر ــال  کان از  عبارتند  که  ــم  داری ــال  کان چهار 
و  اعتباری  کانال  ثروت،  کانال  یا  دارایی  قیمت  کانال 
خ سود که در این مرحله بانک  خ ارز. کانال نر کانال نر
مرکزی از آن استفاده کرده، اتفاقا کانالی است که هم 
به صورت مستقیم و هم از طریق سه کانال دیگر، روی 
و  می گذارد  اثر  تورم  آن  تبع  به  و  اقتصاد  کل  تقاضای 
سعی می کند نوسانات اقتصادی را به حداقل خود 

برساند. 
عمل  چگونه  اقتصادی  ادبیات  در  سود  خ  نر کانال 
خ سود را تغییر  می کند؟ می گویند شما هنگامی که نر
تقاضای  گذارد: 1.  می  تاثیر  چیز  سه  روی  می دهید، 
ج  مخار  .2 سرمایه گذاری  ج  مخار یا  سرمایه گذاری 
مصرفی و 3. خالص صادرات و هر سه اینها تقاضای 

کل را در اقتصاد تحت تاثیر قرار می دهند. 
قالب  در  می دهید،  افزایش  را  سود  خ  نر شما  وقتی 
ج سرمایه گذاری  یک سیاست انقباضی پولی، مخار
پیدا  کاهــش  صــادرات  خالص  و  مصرفی  ج  مخار و 
کاهش  و  می کند  کم  را  کل  تقاضای   

ً
نهایتا و  می کند 

می توانید  شما  که  است  این  معنای  به  کل  تقاضای 
خ سود تنها  تورم را کاهش یافته تلقی کنید. کانال نر
کانال  یعنی  دیگر،  ــال  کان سه  روی  که  اســت  کانالی 
کانال  و  اعتباری  کانال  ثروت،  کانال  یا  دارایی  قیمت 
خ ارز هم اثر می گذارد. به عنوان مثال، وقتی شما  نر
بازارها  سایر  از  پول  می دهید،  افزایش  را  سود  خ  نر
می آید  پول  ــازار  ب سمت  به  دارایی ها  ــازار  ب از  یعنی 
قرار  تاثیر  تحت  را  دیگر  دارایی های  قیمت  تبع  به  و 

می دهد .
خ سود در بانک بالا  مثلا انتظار این است که وقتی نر
می رود، قیمت مسکن و طلا به عنوان دارایی تعدیل 
خ سود را تغییر می دهید، تقاضا برای  شود، یا وقتی نر
تسهیلات در نظام بانکی تغییر می کند، بنابراین از     1402 35  - اســفند      شمـــــاره 
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اولین و 
مهم ترین شرط 

خ  اینکه ابزار نر
سود به عنوان 

سیاست پولی 
کارایی داشته 

باشد، این است 
که شبکه بانکی 

نباید ناتراز باشد

بــــــرش

خ سود ــرط کارایی ابزار نر مهار کسری بودجه دولت، ش
و   برد  می  بالا  دولت  برای  را  هزینه  عملاً  دولتی  اوراق  انتشار  می رود،  بالا  سود  خ  نر وقتی 
فشار را از سوی دولت به سمت بانک مرکزی برای عدم استفاده از این ابزار زیاد می کند، 

پس کسری بودجه دولت باید مهار شود تا این کار بتواند اتفاق بیفتد .

این طریق بر کانال اعتباری تاثیر می گذارد و یا وقتی 
خ سود را افزایش می دهید، تقاضا برای سفته بازی  نر
یعنی  کاهش  این  می کند.  پیدا  کاهش  ارز  بــازار  در 
ارزش پول ملی تقویت می شود، ارزش پول ملی که 
و  می کند  پیدا  کاهش  صادرات  خالص  شد،  تقویت 
از این طریق تقاضای کل کاهش پیدا می کند و روی 

تورم اثر می گذارد. 
کنترل  ــدف  ه بــا  مــرکــزی  بانک  می کنم،  فکر  مــن 
نــوســانــات اقــتــصــادی بــه ویــژه در حــوزه طــلا و ارز، 
خ سود سپرده ها یا گواهی سپرده  سیاست افزایش نر
در  سیاست  این  است.  کرده  اعمال  را  درصــدی   30
را  آن  تاثیر  البته  باشد،  موفق  می تواند  کوتاه مدت 
خود بانک مرکزی باید بگوید، چون ما واقعا اطلاعی 
گرفته  صورت  سپرده ها  بین  که  جابه جایی هایی  از 
چنین  که  هستند  معتقد  بعضی ها  نداریم.  است، 
موجب  ببرید،  بــالا  را  ســود  خ  نــر شما  که  سیاستی 
سود  با  سپرده های  از  را  پول هایشان  مردم  می شود 
که  کنند  منتقل  درصــدی   30 سپرده  به  و  ج  خار کم 
این کار، قیمت تمام شده پول را در بانک بالا می برد 
می شود.  مالی  تامین  هزینه  رفتن  ــالا  ب موجب  و 
اینکه این اتفاق در مورد اخیر افتاده است یا نه، را ما 
اختیار  در  را  اطلاعاتش  مرکزی  بانک  و  نمی دانیم 
خ  دارد. اما در مورد اینکه چه زمانی این سیاست نر
سود کارایی لازم را می تواند داشته باشد، چند شرط 

را در ادامه عنوان می کنم.
خ سود به عنوان  اولین و مهم ترین شرط اینکه ابزار نر
که  است  این  باشد،  داشته  ــی  کارای پولی  سیاست 
شبکه بانکی نباید ناتراز باشد. وقتی شبکه بانکی ما 
سود،  خ  نر افزایش  بلندمدت  در  حتما  است،  ناتراز 
ناترازی آن را افزایش خواهش داد. چون خلق پول 
در اینجا بیشتر از محو پول می شود و بنابراین اثرات 
نامناسبی خواهد گذاشت، پس اگر قرار است بانک 
مرکزی از این ابزار در آینده استفاده کند، حتما باید 

فکری به حال ناترازی شبکه بانکی داشته باشد .
چگونه  و  است  چه  بانکی  شبکه  ناترازی  اینکه  حالا 
ولی  نیست،  ما  امــروز  بحث  کرد،  کم  را  آن  می شود 
خ سود این است که شبکه  یکی از الزامات کارایی نر

بانکی ناتراز نباشد.

بحث  دارد،  ــود  وج کار  ــن  ای ــرای  ب که  ــی  دوم ــرط  ش
داشته  ــود  وجـ مــالــی  سلطه  نباید  ــه  ک اســت  ایــن 
در  کافی  استقلال  از  باید  مرکزی  بانک  یعنی  باشد. 
اگر  باشد.  برخوردار  پولی  سیاست  ابزار  از  استفاده 
به  خدشه ای  اقتصادی  دیگر  بخش های  یا  دولــت 
ابزارهای  از  استفاده  در  مرکزی  بانک  استقلال  این 
سیاست پولی وارد کنند، قطعا این سیاست نخواهد 
توانست ادامه پیدا کند و عملا آن انتظاری که از آن 

داریم را ایجاد نخواهد کرد.
بودجه اش  کسری  دولت  که  است  این  سوم  شرط 
مهار  را  بودجه  کسری  دولت  اگر  کند.  مهار  باید  را 
از  را  آن  عمده  بخش  که  شد  خواهد  مجبور  نکند، 

طریق انتشار اوراق دولتی تامین کند.
خ سود بالا می رود، انتشار اوراق دولتی عملاً  وقتی نر
سوی  از  را  فشار  و   برد  می  بالا  دولت  برای  را  هزینه 
از  استفاده  عدم  برای  مرکزی  بانک  سمت  به  دولت 
این ابزار زیاد می کند، پس کسری بودجه دولت باید 
مهار شود تا این کار بتواند اتفاق بیفتد  و نکته بعدی 
کنیم،  توجه  تورمی  انتظارات  بحث  در  ما  اگر  اینکه 
که  هستند  موفق  وقتی  سیاست ها  از  دســت  ایــن 
مردم به سیاست گذاران اعتماد داشته باشند، یعنی 
کند،  پیدا  افزایش  سیاست گذاران  به  اعتماد  اگر 

استفاده از این ابزارها می تواند کمک بیشتری کند. 
کرده،  پیگیری  مرکزی  بانک  که  سیاستی  اجرای  در 
چند آمار را ارائه می کنم که توجه به آن خالی از لطف 
نیست. در اوایل دهه 90، یعنی سال های 1390-1391 
و  پول  شبه  کشور  نقدینگی  کل  از  درصد   65 حدود 
هر  اقتصاد  در  می دانید  است.  بوده  پول  درصد   35
باشد،  پول  شکل  به  نقدینگی  از  بیشتری  سهم  چه 
که  آنهایی  برای  را  سوداگری  فرصت های  می تواند 
پول نقد در اختیارشان است، را بالا ببرد. به مرور از 
سهم  عملاً   ،1397 تا  طرف  این  به   1390-1391 سال 
اتفاق  که  کرده  پیدا  افزایش  نقدینگی  در  پول  شبه 
 85 به  ــد  درص  65 از  یعنی  ــت،  اس ــوده  ب هم  خوبی 
شد  درصد   15 نقدینگی  از  پول  سهم  و  رسید  درصد 
که این هم کار خوبی بوده است. معنی آن این است 
پیدا  کاهش  سفته بازی  یا  سوداگری  فرصت های  که 
کرده است، ولی از سال 97 به این طرف با نوساناتی 
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متاسفانه  افتاد،  اتفاق  مسکن  و  طلا  ارز،  بازار  در  که 
سهم  الان  است.  کرده  پیدا  کاهش  دوبــاره  خ  نر این 
درصد   74 ــدود  ح به  کشور  نقدینگی  از  پــول  شبه 
رسیده است، یعنی 11 واحد درصد کاهش پیدا کرده 
چون  اســت.  خطرناک  کشور  اقتصاد  بــرای  این  که 
اختیار  در  را  ســوداگــری  و  سفته بازی  فرصت های 
می دهد،  ــرار  ق پــول  صاحبان  یا  اقتصادی  فعالان 
می تواند  که  هم  منظر  این  از  سیاست  این  بنابراین 
ببرد،  بالا  را  مدت دار  سپرده های  یا  پول  شبه  سهم 
و  سفته بازی  و  اقتصادی  نوسانات  از  جلوگیری  به 

سوداگری در اقتصاد کمک خواهد کرد.
دارم.  مرکزی  بانک  به  توصیه  دو  مقطع،  این  برای 
لازم  کارایی  سود  خ  نر سیاست های  می خواهیم  اگر 
مدیریت  همزمان  بتوانیم  باید  باشند،  داشته  را 
سپرده های کلان را هم در اقتصاد انجام دهیم. چون 
سپرده های کلان هستند که با جابه جایی خودشان 
بیشتری  رانت  و  سود  می کنند،  سعی  بانک ها  بین 
را به دست بیاورند. بنابراین همزمان با اعمال این 
سیاست، باید سپرده های کلان هم مورد توجه قرار 
بگیرند و مدیریت شوند و به راحتی اجازه جابه جایی 

سپرده های کلان بین بانک ها داده نشود. 
توصیه دوم این است که بانک مرکزی به سمت این 
دهد،  گسترش  را  بلندمدت تر  سپرده های  که  برود 
مثلا دو ساله، سه ساله، حتی پنج ساله در گذشته 
سپرده های  وجود  با  سیاست  این  اعمال  داشتیم. 
بلندمدت، حتما به کاهش نوسانات اقتصادی کمک 
خواهد کرد و به فعالان اقتصادی علامت خواهد داد 

که سیاست ها به سمت باثباتی حرکت می کند.

اگر این سیاست مورد توجه بانک 
ارز  بازار  نمی گرفت،  قرار  مرکزی 
با  آیا  بود؟  شرایطی  چه  در  امروز 

جهش نرخ ارز روبرو می شدیم؟
من پیش بینی نمی کنم، ولی حتما حجم سفته بازی 
می کرد.  پیدا  افزایش  ارز  و  طلا  بازار  در  سوداگری  و 
این  کنار  در  مــا  کــه  هستند  معتقد  عـــده ای  البته 
سیاسی  اقتصاد  به  مربوط  بحث های  سیاست ها، 
درستی  نکته  این  دهیم.  قرار  توجه  مورد  باید  هم  را 
است که همه ابزارها در اختیار بانک مرکزی نیست و 
همه ابزارها هم اقتصادی نیست، یعنی این دو نکته 
با هم فرق می کند. برای کنترل نوسانات اقتصادی 
به ویژه در بازار ارز و طلا، علاوه بر اینکه سیاست های 
سیاسی  اقتصاد  بحث  باشد،  مدنظر  باید  اقتصادی 
هرچه  تبع  به  و  بگیرد  ــرار  ق توجه  ــورد  م باید  هم  ما 
مردم  انتظارات  روی  کند،  پیدا  گسترش  تحریم ها 
این  به  را  ما  می تواند  مردم  انتظارات  و  می گذارد  اثر 
سمت ببرد که سفته بازی در بازار بالا برود و یا کاهش 
پیدا کند. بنابراین هر دو توجه را باید داشته باشیم. 

بانک  اختیار  در  اقتصادی  ــای  ــزاره اب همه  اینکه 
را  مالی  سیاست  کنید  فرض  چون  نیست،  مرکزی 
هم داریم که وزارت اقتصاد و سازمان برنامه متولی 
مثل  ــم،  داری را  ــدی  درآم سیاست های  هستند.  آن 
سیاست های مالیاتی و غیره که می تواند اثر داشته 
تجاری  سیاست های  و  گمرکی  سیاست های  باشد، 
یک  در  بنابراین  باشند.  داشته  اثر  می توانند  نیز  و.. 
کاهش  امکان  هماهنگ،  اکوسیستم  یا  مجموعه 
نوسانات اقتصادی فراهم است. نکته دوم هم اینکه 
قرار  توجه  ــورد  م باید  هم  را  سیاسی  اقتصاد  بحث 

دهیم.

ــرای ایــن طــرح تا چه حد  با اج
توان  که  بود  امیدوار  می توان 
به  تسهیلات دهی  در  بانک ها 
جذب  نتیجه  در  تولید،  بخش 

منابع تازه افزایش پیدا کند؟
این  اســت،  ح  مطر الان  که  سوالاتی  از  یکی    

ً
اتفاقا  

که  سپرده ای  گواهی  یا  پول  این  می گویند  که  است 
خ 30 درصد صادر شده، قرار است بعد از آن چه  با نر
گواهی  اوراق  از  صحبت  شما  وقتی  بیفتد؟  اتفاقی 
سپرده می کنید، معنی آن این است که منابعی که 
یکسری  صرف  باید  می شود،  تجهیز  اوراق  این  در 
بحث  بنابراین  ــود.  ش خــاص  سرمایه گذاری های 
بعدی، بحث هدایت نقدینگی یا تخصیص منابعی 
است که از طریق این اوراق تجهیز می شود. این هم 
 باید 

ً
نکته بسیار مهمی است که اشاره کردید. حتما

ح های سرمایه گذاری  بانک ها با عقد مشارکت در طر
ح های پرُبازدهی هستند، مشارکت کنند و اگر  که طر
کارایی  حتما  بیفتد،  اتفاق  نقدینگی  هدایت  این 

خ سود را افزایش خواهد داد. سیاست نر

برخی نسبت به این سیاست بانک 
می گویند  و  ــد  دارن نقد  مرکزی 
دیگری  راهکار  باید  مرکزی  بانک 
را مورد توجه قرار می داد. در این 
این  به  مرکزی  بانک  اگر  شرایط 
سمت نمی رفت، به نظر شما برای 
دیگری  کار  چه  ارز  نرخ  مدیریت 

می توانست انجام دهد؟ 
ما یکسری متغیرها و ابزارها داریم که اثر کوتاه مدت 
بلندمدت  اثر  است  ممکن  ابزارها  یکسری  و  دارنــد 
زیاد  نوسان  ارز  خ  نــر بخواهیم  اگــر  باشند.  داشته 
نداشته باشد، باید در سیاست های تجاری تغییراتی 
یکدیگر  با  ارزی  و  تجاری  نقشه  باید  بیفتد،  اتفاق 
هماهنگ شوند و یا انتظارات تورمی را کنترل کنیم. 
اگر  ولــی  هستند،  بلندمدت  در  بحث هایی  اینها 
خ  نر ابزار  بگذارید،  اثر  کوتاه مدت  در  بخواهید  شما 

سیاست انتشار  
اوراق گواهی 
سپرده، از 
این منظر که 
می تواند سهم 
شبه پول یا 
سپرده های 
مدت دار را 
بالا ببرد، به 
جلوگیری 
از نوسانات 
اقتصادی و 
سفته بازی و 
سوداگری در 
اقتصاد کمک 
خواهد کرد
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سود شاید بهترین ابزاری بوده که بانک مرکزی از آن 
استفاده کرده است، البته آمارها را در اختیار ندارم 
اما اگر این اوراق گواهی سپرده، پول های سرگردان 
را جذب کرده باشد، حتما آن اثری که مدنظر بانک 
مرکزی بوده را خواهد داشت. اگر برآوردی از بازدهی 
بازارهای رقیب بازار پول داشته باشید، می بینید که 
حداقل از اول سال تاکنون بازدهی بازار ارز، سکه و 
مسکن از این 30 درصدی که بانک مرکزی گذاشته، 
مردم  اینکه  برای  انگیزه  بنابراین  است.  بوده  کمتر 
در این گواهی سپرده شرکت کنند، بالا بوده است و 
آنطور که اطلاع دارم تقاضا برای گواهی سپرده بسیار 
بیشتر از آن 280 همتی که بانک مرکزی اعلام کرده، 
بوده  اتفاق  بهترین  این  شاید  کوتاه مدت  در  بود. 
بانک  که  ــزاری  اب الوصول ترین  سهل  یعنی  اســت، 
مرکزی می توانسته استفاده کند این بوده، ولی اگر 
را  آن  الزامات  باشد،  داشته  بلندمدت  اثر  بخواهد 

بیان کردم.

مشکلات  بزرگترین  از  یکی 
پنج  چالش  که  ایــران  اقتصادی 
ساله یکسری از اقتصادهای جهان 
نیز به شمار می رود، رشد نقدینگی 
ترازنامه  کنترل  سیاست  اســت. 
چالش  این  حل  برای  را  بانک ها 

چطور ارزیابی می کنید؟
است،  مشخص  نقدینگی  تعریف  از  که  همانطور 
در  پولی  پایه  حاصل ضرب  نقدینگی  می گویند 
ضریب فزاینده پول است. پایه پولی سه جزء اصلی 
دارد 1: خالص دارایی های خارجی بانک مرکزی 2: 
بدهی بانک ها به بانک مرکزی و 3: بدهی دولت به 

بانک ها و بانک مرکزی 
اینکه بانک مرکزی توانسته با اعمال سیاست هایی، 
خ رشد نقدینگی را از حدود 40 درصد به حدود 25  نر
 یک 

ً
درصد در دی ماه امسال کاهش دهد، این حتما

دستاورد برای بانک مرکزی تلقی می شود. مهم هم 
نیست که از کاهش پایه پولی توانسته این کار را انجام 
نظر  به  البته  که  فزاینده،  ضریب  کاهش  از  یا  دهد 
می رسد از ناحیه کاهش هر دو بوده است، یعنی هم 
توانسته پایه پولی و هم ضریب فزاینده را مهار کند. 
یافته،  افزایش  مرکزی  بانک  به  بانک ها  بدهی  البته 
ولی از آن طرف بدهی دولت به بانک مرکزی کاهش 
پیدا کرده و همین طور خالص دارایی های خارجی 
بانک مرکزی هم کاهش یافته است. اثرات و برآیند 
گذشته  به  نسبت  پولی  پایه  رشد  که  شده  این  اینها 
پایه  رشد  کاهش  بنابراین  است.  کرده  پیدا  کاهش 
می دهد  نشان  فــزایــنــده،  ضریب  ــش  کاه و  پولی 
سیاست بانک مرکزی مناسب بوده است. به نظرم 
یکی از سیاست های غیرمستقیمی که بانک مرکزی 

استفاده کرده، همین سیاست کنترل ترازنامه بوده 
که بین 18 تا 24 درصد بسته به این که بانک ها سالم 
هستند یا از نظر ناترازی در چه وضعیتی قرار دارند، 
چنین عددی را انتخاب کرده است. مهم فقط اعلام 
مرکزی  بانک  است  این  مهم  نیست،  سیاست  این 
و  بدهی ها  ــا،  ــی ه دارای روی  مناسبی  رصــد  بتواند 
ترازنامه بانک ها داشته باشد و به موقع اقدام کند و 

در این حوزه به صورت فعال حضور داشته باشد.

به کاهش نرخ رشد نقدینگی از 40 
اشاره  درصد   25 کانال  به  درصد 
کردید، اثر آن در اقتصاد چه بوده 

است؟
اثرش را به وضوح در این موضوع می توانید ببینید 
شده  تثبیت  سالیانه  تورم  و  نقطه  به  نقطه  تورم  که 
بیش  معتقدم  من  البته  است.  کرده  پیدا  کاهش  و 
بحث  باشد،  داشته  اثر  تورم  روی  نقدینگی  آنچه  از 
انتظارات تورمی و اقتصاد سیاسی بر روی تورم تاثیر 
در  اقتصادی  فعالان  مبادله  هزینه  تحریم  دارد. 
حدود  ــت.  اس داده  افزایش  را  بین المللی  سطح 
مواد  واسطه ای،  کالاهــای  کشور  واردات  درصد   85
درصد   15 حدود  فقط  و  سرمایه ای  کالاهــای  و  اولیه 
روی  مستقیم  درصد   85 این  است،  مصرفی  کالای 
و  می گذارد  اثر  هزینه ها  و  شده  تمام  قیمت  و  تولید 
می شود،  هزینه  ناحیه  از  ناشی  تورم  ایجاد  به  منجر 
بنابراین بحث تحریم ها، مهار تحریم ها و همین طور 
ولی  باشد،  موثری  عامل  می تواند  تورمی  انتظارات 
داشته  اثــر  ــورم  ت روی  نقدینگی  رشــد  کاهــش  حتما 

است.

که  کردید  اشــاره  هم  را  نکته ای 
مرکزی  بانک  که  مسیری  این  در 
فعالانه  باید  است،  کرده  انتخاب 
عمل کند. چطور باید این کار را 
انجام دهد؟ پیشنهاد شما چیست؟ 
چه میزان می توان انتظار داشت 
قابل  نقدینگی  رشد  کنترل  که 

ادامه باشد؟ 
چه  اینکه  به  برمی گردد  مرکزی  بانک  بودن  فعال 
و  دارد  بانکی  شبکه  روی  اطلاعاتی  ــراف  اش میزان 
.اگر  اســت  روز  به  اطلاعات  ایــن  چقدر  اینکه  دوم 
فرض کنید بانک مرکزی اطلاعات مربوط به بانک ها 
ــراف  اش یک  ــن  ای می گیرد،  آنها  از  ــاه  م هر  پایان  را 
اطلاعات  روزانــه  اگر  ولی  می کند،  ایجاد  اطلاعاتی 
و  دارد  را  بانکی  شبکه  اطلاعات  حتما  می گیرد،  را 
می تواند فعالانه تر عمل کند، بنابراین به نوع نظارت 
بانک مرکزی بر می گردد. هرچه نظارت بانک مرکزی 
1402   به روزتر و دقیق تر باشد، می تواند اشراف اطلاعاتی را  35  - اســفند      شمـــــاره 
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بانک مرکزی 
در دو ادغامی 
 انجام 

ً
که اخیرا

داده، خیلی 
خوب عمل 
کرد، چون 
شما هیچ گونه 
بازخورد منفی از 
سوی ذی نفعان 
آن موسساتی 
که ادغام شدند 
ملاحظه نکردید

در بانک مرکزی ایجاد کند و امکان اقدام یا فعالیت 
بانک  ــرای  ب بعدی،  ــات  ــدام اق ــای  ج به  را  مناسب 

مرکزی فراهم کند.

ضمن  اخیراً  رهبری  معظم  مقام 
در  مرکزی  بانک  اقدامات  تایید 
روی  نقدینگی،  رشد  نرخ  کنترل 
پرداخت  در  عــدالــت  رعــایــت 
این  در  کردند.  تاکید  تسهیلات 

زمینه چه دیدگاهی دارید؟
بحثی در بازارهای مالی داریم که به آن فراگیری مالی 
همه  که  است  این  مالی  فراگیری  معنی  می گویند. 
مالی  خدمات  به  کشور  نقاط  اقصی  در  باید  مردم 
دسترسی  اســت،  بانکی  خدمات  آن  از  بخشی  که 
و  بانک  بیمه،  شامل  مالی  خدمات  باشند.  داشته 
بورس می شود. الان در اقصی نقاط کشور اگر کسی 
کرده  خریداری  راحت  کند،  معامله  سهم  بخواهد 
فراگیری  که  است  این  آن  معنی  پس  می فروشد،  و 
مالی در حوزه بورس اتفاق افتاده است. در بیمه هم 
این اتفاق افتاده است، اپلیکیشن هایی ایجاد شده 
یک  به  است  کافی  فقط  روستایی  هر  از  شخص  که 
گوشی هوشمند یا اینترنت دسترسی داشته باشد تا 
بتواند این کار را انجام دهد، ولی در حوزه بانکی به 
مالی  فراگیری  گسترش  برای  جا  هنوز  می رسد  نظر 
بیفتد،  اتفاق  مالی  فراگیری  این  اگر  که  دارد  وجود 
فرمودند  رهبری  معظم  مقام  که  نکته ای  به   

ً
حتما

تسهیلات  پرداخت  حوزه  در  عدالت  اینکه  مورد  در 
اتفاق بیفتد، نزدیک خواهیم شد.

ناتراز  موسسه  سه  سال جاری  در 
منحل و ادغام شد. همچنین بانک 
مرکزی اعلام کرده تعیین تکلیف 
8 بانک ناتراز را در سال آینده  در 
اقدامات  این  دارد.  کار  دستور 
چقدر روی کنترل پایه پولی و تورم 

موثر خواهد بود؟
با  وسیعی  موضوع  بانکی،  نظام  نــاتــرازی  موضوع 
را  جداگانه  بحث  یک  که  است  مختلف  متغیرهای 
می کنم  فکر  سوال  این  به  پاسخ  در  ولی  می طلبد. 
انجام   

ً
اخیرا که  ادغامی  سه  این  در  مرکزی  بانک 

شما  چــون  ــت،  اس ــرده  ک عمل  خــوب  خیلی  داده، 
آن  ذی نفعان  ــوی  س از  منفی  ــورد  ــازخ ب هیچ گونه 
نکردید،  ملاحظه  شــدنــد،  ادغـــام  کــه  موسساتی 
هیچ کدام  سهام داران  نه  و  سپرده گذارها  نه  یعنی 
یادتان  اگر  که  حالی  در  نداشتند.  منفی  بازخورد 
شد،  ادغام  هم  در  موسسه  چند  گذشته  در  باشد، 
بازخوردهای خیلی منفی در جامعه اتفاق افتاد و به 
نظر من بانک مرکزی در این حوزه خیلی خوب عمل 

که  بانکی   8 اصلاح  در  چقدر  اینکه  اما  است،  کرده 
آقای دکتر فرزین، رئیس کل بانک مرکزی هم اشاره 
کرد موفق خواهد شد، به عقیده من بخشی از آن در 
اختیار  در  بخشی  و  است  مرکزی  بانک  خود  اختیار 
ممکن  جاهایی  یک  یعنی  نیست،  مرکزی  بانک 
است یک بانک حتی ناتراز را به دلیل تبعات سیاسی 
- اجتماعی که ممکن است در جامعه داشته باشد، 
خیلی  یا  و  کند  منحل  یا  ادغام  نتواند  مرکزی  بانک 
برطرف  بتواند  را  ناترازی اش  سهل الاوصول  و  سریع 

کند.     
من  نظر  بــه  نیست.  مــرکــزی  بانک  فقط  بنابراین 
سیاسی  مسائل  یــا  اجتماعی   - سیاسی  اقتصاد 
اجتماعی ما روی این تصمیم بانک مرکزی اثر خواهد 
گذاشت. هرچه بانک مرکزی بتواند در این حوزه با 
بود،  خواهد  موفق تر  کند،  عمل  بیشتری  استقلال 
و  است  کل  یک  از  جزئی  مرکزی  بانک  بالاخره  ولی 
این  در  هم  را  اجتماعی   - سیاسی  ملاحظات  باید 

حوزه در نظر بگیریم.
 اینکه بتواند از بانک ها، برنامه ای 

ً
من معتقدم حتما

ولی  است،  مناسب  بگیرد،  ناترازی  از  خروج  برای 
باید  مــرکــزی  بانک  هــم  را  سیاست هایی  یکسری 
داریم،  بانکی  نظام  در  ناترازی  نوع  سه  کند.  اعمال 
و  هزینه   - ــد  درآم نــاتــرازی  بدهی،   - ــی  دارای نــاتــرازی 
عقیده  به  نقد.  وجــوه  جریان  یا  نقدینگی  ناترازی 
نقدینگی  حوزه  در  بیشتر  ما  بانک های  ناترازی  من 
ممکن  بدهی   - ــی  دارای در  اســت.  هزینه   - ــد  درآم و 
چون  نباشند،  ــراز  ــات ن خیلی  مــا  بانک های  ــت  اس
اتفاق  دارایی ها  حوزه  در  که  قیمت هایی  افزایش 
افتاده است، برای بانک ها می تواند آن بدهی هایی 
نقدینگی  حوزه  در  ولی  کند،  جبران  را  داشتند  که 
مواجه  مشکل  با  سررسیدها  تطابق  عدم  دلیل  به 
و  کوتاه مدت  بانک ها  بدهی های  چــون  هستند، 
هر  در  که  است  سپرده ها  بانک ها،  بدهی  بیشترین 
لحظه ممکن است برداشت شود، ولی دارایی های 
یک  سررسید  مثلاً  هستند،  بلندمدت  بانک ها 
تطابق  عدم  این  اســت.  دیگر  سال   20 تا  تسهیلات 
برای  است.  کرده  مواجه  مشکل  با  را  بانک ها  زمانی 
طریق  از  می تواند  مرکزی  بانک  مشکل  ایــن  حل 
این  روی  فشار  و  بانک ها  دارایــی هــای  مولدسازی 
موضوع و اتخاذ یک راهبرد و راهکار سریع، اقداماتی 

را انجام دهد.
یک  اســت،  هزینه   - ــد  درآم ناترازی  که  دوم  ــرازی  ت نا 
اصلاح  به  نیاز  و  می طلبد  را  بیشتری  زمــان  مقدار 
ــد  درآم ــد  درص  5 امــروز  دارد.  بانک ها  کار  و  کسب 
 50 کــه  حالی  در  اســت،  ــزد  کارمـ از  ناشی  بانک ها 
درصد درآمد بانک ها در دنیا، از محل کارمزد است. 
که  شود  اصلاح  بانک ها  کار  و  کسب  مدل  باید  پس 

می تواند روی هر سه نوع ناترازی اثر بگذارد.    1402 35  - اســفند      شمـــــاره 
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حذف دلار در مراودات بسیاری از 
کشورها اجرایی شده است

 شریف نظام مافی، رئیس اتاق بازرگانی ایران و سوییس
در گفت وگو با تازه های اقتصاد:

      حذف تدریجی دلار  در حال حاضر در خیلی از کشورها 
اتفاق افتاده و فقط مربوط به ایران نیست

      تعداد کشورهایی که تحت تحریم غرب قرار دارند، رو به افزایش است 
و این کشورها در حال تبدیل  شدن به یک بلوک ضدتحریمی هستند

      کشورهای تحریمی می توانند ساختارهای بانکی خود را ایجاد کنند و 
حتی تا کنار گذاشتن سوئیفت و مبادلات دلاری و یورویی هم پیش بروند

   1402 35  - اســفند      شمـــــاره 
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انتقالات  نقل  و  رصد  و  ایران  تحریم  توجه  به  با 
ارزی با کشورهای دیگر، بهترین راه برای سرپا  
و  دلار  حذف  بین الملل،  اقتصاد  نگه  داشتن 
است.  محلی  و  بومی  ارزهای  کردن  جایگزین  
تاثیر  به  سرعت  دلار  قیمت  بر  ابتدا  در  کار  این 
بی اثر  را  تحریم ها  نیز  آن  از  مهم تر  و  می گذارد 
می سازد. اوضاع ژئوپلیتیک جهان هم در حال 
سوق  دادن کشورها به استفاده از ارزهای دیگر  
به  جای دلار است و سال هاست که کشورهای 
مبادلات  بــر  دلار   سلطه  بــه  نسبت  مختلف 
بین المللی و مالی راضی نیستند. در این  رابطه 
با شریف نظام مافی، رئیس اتاق بازرگانی ایران 
و سوییس به گفت  وگو پرداختیم که در ادامه 

می خوانید.

حجم روابط اقتصادی بین ایران 
و سوئیس چه میزان است و امسال 
به نسبت سال گذشته، چه میزان 
ثبت  به  ــراودات  م حجم  افزایش 

رسیده است؟ 
بعد از  بالا گرفتن شدت تحریم ها، بیشتر صنف هایی 
مشکلات  با  داشتند،  ــراوده  م سوییس  کشور  با  که 
زمینه  در  متاسفانه  و  شدند  مواجه  بانکی  عدیده 
ولی  شدیم،  رکــود  دچــار  سوییس  کشور  با  تجارت 
برخی از صنوف هنوز فعال هستند. از  جمله صنوفی 
و  غلات  بخش  مــی پــردازد،  فعالیت  به  کماکان  که 
دارویی کشور است. هرچند شرکت هایی که تجارت 
لحاظ  از  شاید  می دهند،  انجام  را  ــران  ای با  غــلات 
ماهیت سوئیسی نباشند، ولی دفتر مرکزی شان در 
این  از  ایران  با  مراودات شان  بیشتر  و  دارد  قرار  ژنو 
کارگیل،  مثل  شرکت هایی  می شود.  انجام  طریق 
شرکت های  رابینسون  و  دریفوس  لویی  بونگی، 
از  را  فعالیت شان  مجوزهای  کــه  هستند  بــزرگــی 
دریــافــت  شـــده انـــد،  تاسیس  آن  در  ــه  ک ــوری  ــش ک
 )OFAC( اوفــک  مجوز  شرکت ها  ــن  ای می کنند. 

می گیرند و می توانند با ایران مراوده داشته باشند.
مقداری  پزشکی  و  دارو  زمینه  در  کار  روال  البته 
و  است  قوی تر  زمینه  این  در  سوییس  دارد،  تفاوت 
شرکت های بسیار مطرحی در سطح جهانی دارد که 
 با ایران کار می کنند. البته مشکلات بانکی 

ً
مستقیما

و تحریمی هنوز وجود دارد، ولی با دریافت مجوزهای 
اوفک، بانک های اتحادیه اروپا هم می توانند با ایران 

همکاری داشته باشند.

در یک سال گذشته، بانک مرکزی 
برخی گام های مهم را برای تسهیل 
از  است.  برداشته  بانکی  روابــط 
جمله آن گشایش اولین ال. سی 

شما  تحلیل  است.  روسیه  با  ارزی 
اقتصادی  فعال  یک  به  عنوان 
امکان  آیا  و  چیست  اقدام  این  از 
پیاده سازی مدل مشابه بین ایران 

و سوئیس وجود دارد؟
از  بــتــوان  کــه  نمی رسد  نظر  بــه  فعلی،  شــرایــط  در   
داشــت،  مـــراوده  سوییس  با  بانک  به  بانک  طریق 
بانک های  و  هستند  تحریم  ما  کشور  بانک های  زیرا 
تحریم های  تحت فشار  آنــکــه  دلــیــل  بــه  سوییس 
 
ً
تقریبا آنها  بــرای  امکان  این  ــد،  دارن قــرار  فرامرزی 

به  وسیله  که  کشورهایی  تعداد  ولی  ــدارد.  ن وجــود 
و  است  ازدیــاد  به  رو  دارنــد،  قرار  تحریم  تحت  غرب، 
این کشورها در حال تبدیل  شدن به یک بلوک ضد 
می توانند  تحریمی  کشورهای  هستند.  تحریمی 
این  از  و  کنند  ایــجــاد  را  ــود  خ بانکی  ساختارهای 
کنار  تا  حتی  دهند،  رونــق  را  تجاری  تبادلات  طریق 
دلار  اساس  بر  که  معاهداتی  یا  و  سوئیفت  گذاشتن 
یا یورو تنظیم می شود هم پیش بروند. این اتفاق با 
خ دادن است و دلیل آن هم  کشور روسیه در حال ر
بهترین  از   یکی  شده،  متوجه  روسیه  که  است  این 

پتانسیل ها پس از تحریم، ایران است.
افراطی  جمهوری خواهان  چنانچه  شرایط،  این  در   
فشار  برسند،  قدرت  به  آمریکا،  بعدی  انتخابات  در 
بر چین خیلی بیشتر خواهد شد و امکان دارد این 
کشور هم بخشی از سیستم بانکی اش را به این بلوک 
دو  چین  حاضر،  حال  در  کند.  اضافه  شده  تحریم 
سیستم مشابه سوئیفت دارد که مورد استفاده قرار 
صورت  روز بالاتر می رود. در  هر  آن  حجم  و  می گیرد 
روی  دادن این اتفاق، وقتی یک تاجر روس بخواهد با 
یک تاجر ایرانی کار کند، دیگر معاهدات را بر اساس 
دلار یا یورو نمی بندد و طبق تبدیل ریال به روبل بسته 
کمتر  را  پول  شدن  ــی ارزش  ب هم  کار  این  و  می شود 

می کند و هم سرعت عمل را بالا می برد.

داشت  انتظار  می توان  بنابراین 
حذف تدریجی دلار در مبادلات 

با این کشورها اتفاق بیفتد؟
از  خیلی  در  حاضر  ــال  ح در  دلار  تدریجی  ــذف  ح  
کشورها اتفاق افتاده و فقط مربوط به ایران نیست. 
بسیاری از کشورها متوجه شده اند که در دادوستد 
بین المللی، چنانچه به طور مستقیم کار کنند، شاید 
ارزش پول شان بیشتر باشد. این یک بعُد از تجارت 
صورتی که  در  و  اســت  ترسو  بسیار  سرمایه  ــت.  اس
راه  دنبال  باشد،  زیــان آور  دلار  به  ارز  کــردن  تبدیل  

کمال می رود.
که  ــت  داش توجه  ــورد  م هم  را  نکته  ایــن  باید  البته 
از  و...  بین بانکی  ارتباطات  سوئیفت،   ساختار 
که  است  سال ها  و  آمده  کار  روی  دوم  جهانی  جنگ 

ورود ایران به 
سازمان های 
بین المللی 
بلوک تحریمی 
را قوی تر خواهد 
کرد و مراودات 
بانکی هم در 
این شرایط راه 
خود را پیدا 
می کند
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تجار از هر نوع 
ثبات از جهت 

سیاست گذاری 
و مراوده با 

کشورهای دیگر 
که ما را به نقطه 

رشد اقتصاد 
می رساند 

استقبال 
می کنند

بر این روش کار می کنند و نمی توان یک شبه خود را 
از آنها کنار کشید و گفت که به دنبال سیستم خودم 

هستم. این کار زمان بر است.

گشایش های  انجام  صــورت  در 
و  ــران  ای بین  ــط  رواب در  بانکی 
سوئیس، تا چه میزان می توان به 
تجاری  مــراودات  حجم  افزایش 
بین دو کشور و کاهش هزینه های 

مبادلات امیدوار بود؟
گسترش کاری بسیار زیادی مشاهده خواهد شد که 
در همه صنوف مورد استفاده قرار می گیرد. همیشه 
ح می شود  در اتاق ایران و سوییس این موضوع مطر
منابع  ایــران  هستند.  هم  مکمل  کشور  دو  این  که 
صنف های  از  بسیاری  در  دارد،  طبیعی  و  انسانی 
ملاحظه  قابل   که  داشته  پیشرفت هایی  متنوع، 
است. سوییس تکنولوژی دارد و از سابقه صنعتی 150 
کار  ما  از  دیرتر  که  معنا  این  به  است.  برخوردار  ساله 
خود را در این زمینه آغاز کرده، ولی جهش اقتصادی 
این  وجود،  با  نشد.  محقق  اینجا  داد،  خ  ر آنجا  که 
به  خصوص  باشیم،  هم  مکمل  می توانیم  کماکان 
کنیم،  تامین  را  سوییس  نیاز  ــورد  م گــاز  اگــر  اینکه 

ارزان تر از روسیه و آمریکا برای آنها تمام خواهد شد.

بانک مرکزی در یک سال گذشته 
آغاز  را  اقتصادی  تثبیت  سیاست 
کرده و یک آرامش نسبی در بازار 
دیدگاه  است.  آمده  وجود  به  ارز 
شما نسبت به این اقدام چیست و 
چقدر بر تسهیل تجارت موثر واقع 

می شود؟
هر اقدامی که باعث ثبات بازار شود، حجم مراودات 
رونق  را  اشتغال زایی  می برد،  بالا  را  تولید  و  تجاری 
نیازمند  ما  می کاهد.  بیکاری  میزان  از  و  می بخشد 
سیاست های  در  ــه  روزان تغییر  عدم  هستیم،  ثبات 
قوانین  در  تغییر  سرعت  کم بودن  مرکزی،  بانک 
بخواهید  اگــر  به  خصوص  ــت.  اس ثبات بخش  و... 
وضعیت اقتصاد فعلی را مورد توجه قرار دهید که با 
در  ثبات  اگر  هستیم،  روبرو  خاصی  خیلی  تورم  یک 
تصمیم گیری وجود نداشته باشد، بر تورم و مشکلات 
از  ثبات  نوع  هر  از  تجار  می شود.  ــزوده  اف اقتصادی 
دیگر  کشورهای  با  مــراوده  و  سیاست گذاری  جهت 
که ما را به نقطه رشد اقتصادی می رساند، استقبال 
می کنند. رهبر سابق چین یک جمله بسیار معروفی 
چه  نیست  مهم  گربه  ــرده،  ک ح  مطر آن  در  که  دارد 
صورت  این  در  بگیرد.  موش  باید  گربه  باشد،  رنگی 
اینکه  به  شرط  کنید،  انتخاب  را  سیاستی  هر  شما 

باعث رشد شود، به نظر من می تواند مفید باشد.

مرکز مبادله ارز و طلا راه اندازی 
است.  کــرده  کار  به  آغــاز  و  شده 
این مرکز به دنبال ایجاد مرجعیت 
ــاره  درب شما  نظر  ــت.  اس ارزی 
برای  و  چیست  مرکز  این  فعالیت 
بهبود عملکرد آن چه پیشنهاداتی 

را به بانک مرکزی دارید؟
که  ایــن  رابطه  در  دیدگاه  بیان  فعلی،  شرایط  در   
جای  بر  اثراتی  چه  و  بود  خواهد  چطور  مرکز  کارکرد 
این حال،  با  ــا  ام ــت.  اس سخت  گــذاشــت،  خواهد 
نفع  به  کرد،  حذف  را  چندنرخی  ارز  بتوان  چنانچه 
تجار، اقتصاد و بخش خصوصی است و زمینه رشد را 
مورد  وضعیتی  چنین  در   

ً
قطعا و  کرد  خواهد  فراهم 

استقبال قرار می گیرد.

و  شانگهای  سازمان  عضو  ایــران 
در  عضویت  است.  شده  بریکس 
این دو سازمان، چه دستاوردی در 
محسوب  خارجی  تجارت  بخش 

می شود؟ 
حضور  ــت.  داش خواهد  نقش  تجارت  در  درصــد   100
موضوع  بین المللی  سازمان های  چنین  در  ایــران 
به  استقبال  آن  از  باید  و  می آید  حساب  به   مهمی 
حضور  ائتلاف ها  نوع  این  در  ــدازه  ان هر  آورد.  عمل 
به  نزدیک تر  کاری مـــان  استاندارد  باشیم،  داشته 
کشور  اقتصاد  مــی شــود.  جهانی  اســتــانــداردهــای 
سال هاست که جدا از بقیه دنیا کار می کند، بنابراین 
همانطور که اشاره شد، ورود در چنین سازمان های 
بین المللی، بلوک تحریمی که درباره آن صحبت به 
میان آمد را قوی تر خواهد کرد و مراودات بانکی هم 

در این شرایط راه خود را پیدا می کند.
به  ــد،  ــی آی م مــیــان  بــه  کیفیت  از  صحبت  وقــتــی   
خصوصی  بخش  با  دولتی  بخش  رقابت  دلیل 
ــران  ای در  محصولات  از  بعضی  کیفیت  ــدم  ع بــا 
ائتلافات  چنین  رونق  گرفتن  با  می شویم.  روبــرو 
اقتصادی، در صورتی که رقابت دولتی و خصوصی 
کشور  اقتصاد  شرایط  شک  ــدون  ب ــرود،  ب بین  از 
از  مثبتی  آینده  ایران  شد.  خواهد  اکنون  از   بهتر 
آن  به  دستیابی  بــرای  ولی  دارد،  اقتصادی  بعُد 
نیازمند تصمیمات در سطح کلان است. پتانسیل 
ایران، در منابع طبیعی یا گاز و نفت نیست، منابع 
انسانی اش از این  حیث مورد توجه است. در واقع 
از قشر جوان تحصیل کرده و کاربلدی برخورداریم 
حتی  همسایه،  کشورهای  از  هیچ یک   

ً
تقریبا که 

با  ما  ایــن رو،  از  نیستند.  بهره مند  آن  از  هم  ترکیه 
روبرو  مثبت  پتانسیل های  و  استعداد  از  کوهی 
پیشرفت  باعث  آینده  در  انــشــاءالله  که  هستیم 
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 ابزارهای معاملاتی جدید
بازار  ارز  را به بلوغ می رساند

شاهین شایان آرانی، تحلیلگر مسائل مالی در گفت و گو با تازه های اقتصاد:

      ارز کالایی استراتژیک است و بانک مرکزی باید در بازار ارز بازارسازی کند

      صندوق تثبیت به بازارساز کمک می کند تا نوسانات 
غیرعادی را کنترل کند و بازار ارز را به ثبات برساند

      قراردادهای سلف در حرکت دادن قیمت ها به سمت ثبات و 
ایجاد یک نظام قیمت گذاری صحیح و عادلانه بسیار موثر است
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آن،  اساس  بر  که  است  ــراردادی  ق سلف  اوراق 
فروشنده در ازای دریافت وجه نقد از خریدار، 
کالای پایه را در زمان معینی  متعهد می شود تا 
معاملات،  نوع  این  دهــد.  تحویل  خریدار  به 
معمولاً  هستند.  نسیه  معاملات  برعکس 
نقدی  قیمت  از  سلف،  ــرارداد  ق در  کالا  قیمت 
کمتر است. مابه التفاوت قیمت سلف و قیمت 
قراردادهای  از  که  است  سودی  معادل  نقدی، 
ــود. پــس از  ــی شـ ــدار مـ ــریـ ــف، نــصــیــب خـ ــل س
راه انــدازی مرکز مبادله ارز و طلا، بانک مرکزی 
به دنبال ایجاد و استفاده از ابزارهای معاملاتی 
برای بهبود کارکرد این مرکز از جمله اوراق سلف 
در  می شود.  رونمایی  ــه زودی  ب که  است  ارزی 
رابطه  با این اوراق و تاثیر آن بر بازار ارز با شاهین 
شایان آرانی، تحلیلگر مسائل مالی به گفت وگو 

پرداختیم که در ادامه می خوانید:

پس از راه اندازی مرکز مبادله ارز 
و طلا، بانک مرکزی به دنبال ایجاد 
معاملاتی  ابزارهای  از  استفاده  و 
برای بهبود کارکرد این مرکز است. 
تحلیل شما از فعال سازی ابزارهای 

معاملاتی چیست؟
تمامی  در  فـــروش  و  خــریــد  اختیار  ــای  ــراردادهـ قـ  
چه  و  ــادار  ــه ب اوراق  در  چــه  مختلف،  ــای  ــورس ه ب
 
ً
عمدتا و  می گیرند  قرار  استفاده  مورد  معمولاً  کالا، 

بر  به  نوعی  که  می شوند  محسوب  ابزارهایی  هم 
اساس انتظارات و دیدگاه های آتی نسبت به آن کالا، 

محصول یا اوراق معاملاتی را انجام می دهند.
دارد،  اسلامی  ماهیت  که  معاملات  همین  از  یکی   
سلف است. به عبارتی، پولی را بابت دریافت کالایی 
 پولی که امروز برای 

ً
در آینده هزینه می کنیم. طبیعتا

ج می شود، نسبت به قیمت آینده آن  آن جنس خر
امروز  تا  رسیده  نتیجه  این  به  که  دارد  ذهنیتی  یک 

برای تحویل آن در آینده پول پرداخت شود.
یا  فیوچرز  ــای  ــرارداده ق ج  ــار خ استانداردهای  در   
فوروارد است که این دو تفاوت آنچنانی ندارند، یکی 
از آنها در بورس مورد استفاده قرار می گیرد و دیگری 
استانداردتر  یکی  است.  قابل توجه  بورس  از  ج  خار
دو  بین  رایزنی  و  قابل مذاکره  بیشتر  دیگری  و  است 

طرف محسوب می شود.
به  قیمت ها  حرکت دادن  برای  سلف،  قراردادهای   
سمت ثبات بیشتر ارزش طلا یا ارز و ایجاد یک نظام 
قیمت گذاری صحیح و عادلانه بسیار مناسب است، 
ولی شرط آن انجام معامله در حجم بالا است تا این 
خلاصه  دهد.  نشان  موثر  طور  به  را  خود  تاثیرگذاری 
به  کمک  راستای  در  و  است  خوبی  ابزار   

ً
قطعا اینکه 

ایجاد ثبات نسبی در روند و تعادل قیمت موثر خواهد 

کافی  حد  به  هم  معاملات  حجم  آنکه  به  شرط  بود، 
 انتظارات آتی روی قیمت تاثیر 

ً
صورت بگیرد.  طبیعتا

می گذارد و بدون شک قیمت تحویل در یک ماه آینده 
با امروز متفاوت خواهد بود و معامله گر باید انتظارات 
آینده نسبت به افزایش یا کاهش قیمت طلا یا ارز را 
در نظر بگیرد که این خود می تواند در ثبات قیمت ها 
باشد.  تاثیرگذار  قیمت،  به  صحیح  جهت دادن  یا 
تفاوت  مختلف،  افراد  برای  ابزارها  این  کاربردهای 
دارد و نیازهای متفاوتی را تامین می کند و به عبارتی 
بازار را عمق می دهد و به بلوغ می رساند.  ابزارهای 
متفاوتی در اختیار است که نیازهای خاصی را تامین 
توسعه  و  ــق  رون بــازار  در  وقتی  جهاتی  از  و  می کند 
یابد، به آن عمق می بخشد و تنوع ایجاد می کند، در 
نتیجه بازیگران متنوعی را برای فعال کردن بازار وارد 
می کند و همین عمل در صورت صحیح انجام شدن، 

خ کالا یا اوراق را متعادل تر می سازد. نر

طبق اعلام بانک مرکزی قرار است 
به  زودی پیش فروش ارز در قالب 
شود.  عملیاتی  ارزی  سلف  اوراق 
حال  به  تا  که  ظرفیت  این  درباره 
نداشته،  وجود  ایران  اقتصاد  در 
چه تحلیلی دارید و تا چه اندازه به 
تجار در افزایش پیش بینی پذیری 

آینده کمک خواهد کرد؟
 این اوراق پیش فروش ارز همان سلف است که حتی 
بازار  در  خیلی ها  غیررسمی  طور  به  هم  گذشته  در 
صرافی ها  و  کارگزاری ها  از  بسیاری  می دادند.  انجام 
در این زمینه ورود پیدا کرده بودند، اما وقتی بانک 
مرکزی وارد صحنه می شود و بازاری را به طور متشکل 
درست می کند، مانند این است که سهام شرکت ها را 
ج از بورس معامله می کردید، حالا شرکتی  قبلاً خار
معامله  بورس  طریق  از  آن  سهام  و  است  بورس  در 

می شود، چه تفاوتی کرده است؟
شفاف تر  و  دارد  انسجام  که  است  این  در  آن  تفاوت   
عمل می کند و به  نوعی قانونمندتر شده است. برای 
همین وقتی بانک مرکزی بازار اوراق پیش فروش ارز 
را فعال کند، مانند بورس عمل خواهد کرد و به طور 
 در 

ً
رسمی بورس آن کالا می شود. از طرف دیگر، قطعا

راستای شفافیت، توسعه، رونق، قیمت متعادل تر و 
ولی  می شود،  واقع  موثر  منطقی تر  پیش بینی های 
دولت   

ً
صرفا که  است  این  آن  شرط  دارد.  شرط  یک 

مکانیزمی  یک  بلکه  ندهد،  انجام  را  کار  ایــن  خــود 
و  آورد  فراهم  را  شرایط  دولت  واقع  در  کند.  درست 
خ نباشد، باید بازار به  گونه ای خودش  تعیین کننده نر

را پیدا کند، اما بر آن نظارت صورت گیرد.
و  ــده  ش نظارت  بـــازار  بخواهد  مرکزی  بانک  اینکه   
قانونمند خود را درست کند، خیلی خوب است، زیرا 

راه اندازی 
ابزارهای 

معاملاتی در 
مرکز مبادله در 

 شفافیت
  توسعه

 رونق، قیمت 
متعادل تر و 

پیش بینی های 
منطقی تر موثر 

است
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می تواند انگیزه ایجاد کند که همه از آن طریق پیش 
 به شفاف بودن 

ً
روند. چنین بازاری عالی است و حتما

و پیدا کردن سریع قیمت ارز و متعادل شدن آن کمک 
خواهد کرد.

این شفاف سازی در بازار، به همان 
تعادل در نرخ می انجامد؟

 چنین خواهد شد و اینگونه نیست که هر فردی 
ً
 حتما

ح  مطر بازار  در  دارد،  دلار  مورد  در  خاصی  اطلاعات 
بازار  آورد.  دست  به  قابل  توجهی  سود  آن  از  و  کند 
شفاف و نظارت شده، از اینگونه پدیده ها که قیمت ها 
به  جلوگیری  می دهد،  سوق  بی عدالتی  سمت  را 

عمل می آورد.

پیشنهاد  را  دیگری  اقدامات  چه 
بتواند  مرکزی  بانک  که  می کنید 
مبادله  مرکز  کارکرد  بهبود  برای 
ایران و ایجاد مرجعیت تعیین نرخ 
انجام  مبادله  مرکز  در  طلا  و  ارز 

دهد؟
ــار نــظــام مــنــد و  ــت ــاخ ــزی ســعــی کــنــد س ــرک ــک م ــان  ب
ماهیت  آن  در  قیمت ها  که  کند  ایجاد  قانونمندی 
دستوری و کنترلی نداشته باشد. نظام انگیزشی بنا 
این  طریق  از  را  خود  ارز  و  طلا  معاملات  همه  تا  نهد، 
بازار انجام دهند و ترس و واهمه ای هم وجود نداشته 
باشد.  چنانچه فرد درصدد برآمد در این بازار معامله 
کند، باید بدون وحشت این کار انجام گیرد و به دلیل 
مورد  آینده  در  آن،  دادن  انجام   رسمی  و  شفافیت 

پرسش قرار نگیرد، یا به مشکلات مالیاتی نخورد.
بازار  این   

ً
طبیعتا نشود،  برطرف  موارد  این  چنانچه 

رونق پیدا نخواهد کرد، بازار باید رسمی، قانونمند، 
حساب شده و باانگیزه باشد و مسائل مالیاتی اش هم 
به  گونه ای حل شود که ضد انگیزه برای معامله گران 
نباشد. هر کسی که قصد خرید دلار را دارد، از طریق 

این بازار انجام دهد.

به  منظور  ارزی،  تثبیت  صندوق 
و  تجار  ارزی  معاملات  تضمین 
بانک  کار  دستور  در  بازرگانان 
مرکزی است. این صندوق دارای 
بود؟  خواهد  کارکردهایی  چه 
تجربه صندوق تثبیت بازار سرمایه 

چه بوده است؟
هستند  بازارها  در  ابزارهایی  بهادار  اوراق  از  برخی   
و  فراز  و  دارند  ویژه  اهمیت  و  استراتژیک  ماهیت  که 
تلاطم های  دستخوش  اگر  قیمت هایشان  نشیب 
سوءنیتی قرار بگیرد، شرایط را نگران کننده خواهد 
کرد.  به عبارتی ممکن است افرادی برای بالا بردن 

که  آنجا  از  و  بزنند  حرکت هایی  به  دست  ارز،  قیمت 
به  قیمت  این  دیگر  ماه  چند  تا  هستند  مطلع  کاملاً 
به  اوج  در  را  خود  دلار  برمی گردد،  طبیعی  حالت 
فروش می رسانند و وقتی پایین آمد از یک سود کاذب 

دستکاری شده، بهره می برند.
 طلا و ارز در تمام کشورها یک ابزار استراتژیک تلقی 
حاکمیت  آنکه  دلیل  به  ما  کشور  در  اما  می شوند، 
نقش  بنابراین  هستند،  مرکزی  بانک های  معمولاً 
تاثیرگذار برای ایجاد یک کریدور قیمت ایفا می کنند. 
و  می شوند  ــاز  ــازارس ب کار  ایــن  در  به  نوعی  ــع  واق در 
بازارسازی  می شود  گفته  که  بورس  در  حالت  همان 

می کنند، پیش می آید.
ارز  می گوید  به  درستی  مرکزی  بانک  عبارتی،  به   
می بندد  کار  به  را  خود  تلاش  پس  است،  استراتژیک 
تا در یک بازه قیمتی نوسانات ارز را به کنترل درآورد و 
آن را مهار کند. البته از طریق کارگــزاران، همین  الان 
بی جهت  قیمت  که  وقتی  می شود،  انجام  کار  این 
بازار  در  را  ارز  رسمی،  کارگــزاران  طریق  از  می رود،  بالا 
از  آن  هیجان  یا  بــازار  عطش  تا  می رسانند  فروش  به 
گاه هستند افزایش قیمت بی جهت  بین برود، زیرا آ
ایــن  جهت  از  ریخت.  خواهد  هم  به  را  اقتصاد  کل 
تلاش  ــد،  آم پایین  بی جهت  قیمت  صورتی  که  در 
می شود تا از بازار جمع شود که این قیمت در آن کانال 
یا بازه قیمتی همیشه نوسان داشته باشد، آن نوسان 
فشارخون  مانند  آن  عــادی  مثال  ــود.   ش نرمال  هم 
است. فشارخون آدم از 15 بالاتر برود، بحران است، 
دارو  تزریق  به  ــروع  ش و  می آید  ــاز  ــازارس ب یک  سریع 
 9 و   8 به  و  آید  پایین تر  هم  ــدازه ای  ان یک  از  می کند. 

برسد، باز باید کاری کرد که بالا برود.
استراتژیک  کالاهای  به  نسبت  پدیده  این  بازارها  در   
به  ــع  راج می گیرد.  ــورت  ص همیشه  مهم  سهام  یــا 
سهام مهم در بورس ها معمولاً شرکت ها یک کارگزار 
ندهند  ــازه  اج می کنند،  سعی  که  ــد  دارن بــازارســاز  و 
قیمت ها دستخوش بازی شوند. در این میان، ارز از 
همه مهم تر است. صندوق تثبیت ارز قطع به  یقین 
نقش بازارساز را بازی خواهد کرد که حرکت درستی 

است.
قرار  صندوق  این  اختیار  در  منابعی  شکل،  این  به   
می دهند تا در یک بازه قیمتی که استراتژی سیاست 
در  بپردازد.  مدیریت  به  می شود،  تلقی  کشور  ارزی 
در  را  بازی شان  متقاضیان  که  می دهند  اجازه  واقع 
پایین  یا  بالا  که  حدی  یک  از  ولی  دهند،  انجام  بازار 
رفت، صندوق تثبیت باید برای ایجاد ثبات ورود پیدا 

کند.
 این منطق درستی دارد و صحیح به نظر می رسد، باید 
به همین شکل باشد و چنانچه غیر از این بود، جای 
نگرانی داشت؛ زیرا ممکن بود یک فرد با بازی در بازار 

قیمت آن را در دست بگیرد.

بانک مرکزی 
سعی کند 
ساختار 
نظام مند و 
قانونمندی 
ایجاد کند که 
قیمت ها در 
آن ماهیت 
دستوری و 
کنترلی نداشته 
باشد
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جوان ترین رییس کل تاریخ 
اقتصاد ترکیه را نجات می دهد؟

     فاتح کاراهان، پنجمین تغییر در ریاست بانک مرکزی 
ترکیه در 5 سال اخیر،  در دوره حزب عدالت و توسعه و 

جوان ترین رئیس بانک مرکزی تاریخ ترکیه است

     سخنان رئیس جدید بانک مرکزی ترکیه نشان می دهد که وی 
نوعی از تثبیت اقتصادی را در برنامه های خود لحاظ خواهد کرد

     به نظر می رسد تغییر محسوسی در سیاست های پولی ترکیه اتفاق 
خ بهره بالا حفظ و کاهش تورم هدف گذاری خواهد شد نخواهد افتاد و نر

تحلیلی درباره زلزله مدیریتی در بانک مرکزی ترکیه
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اوایل  و  میلادی   90 دهه  اواخر  در  ترکیه  اقتصاد 
تورم های  و  اقتصادی  بحران های  با   ،21 قــرن 
شدیدی همراه بود. در سال  2002 حزب عدالت 
و  آمد  کار  روی  اقتصادی  شعارهای  با  توسعه  و 
شد  این  بر  تصمیم  اقتصادی  اصلاحات  پی  در 
که از پول ملی ترکیه 6 صفر برداشته شود. این 
اول  در  و  تصویب   2004 سال  ژانویه   31 در  قانون 
با  لیر  نام  ترکیه  شد.  اجرایی   

ً
رسما  2005 ژانویه 

"لیر  مخفف   )YTL( به  را   )L( اختصاری   علامت 
جدید ترک" تغییر داد که بعدها نیز به شکل TL به 

معنای لیر ترک مصطلح شد.

ــرای  ب دوران  آن  از  پیش  ــا  ت ــه  ک ترکیه  مـــردم  بـــرای 
ــه با اعــداد و ارقــام میلیونی،  خریدهای کوچک روزان
اتفاق  قــانــون  ــن  ای داشتند،  کار  و  ســر  ــم ارزش  کـ ــا  ام
خوشایندی بود. در واقع با اجرای این قانون هر یک 
میلیون لیر سابق معادل یک لیر در نظر گرفته شد و در 
آن سال هر دلار آمریکا با 1.34 و هر یورو با 1.81 لیر ترکیه 
سال 2017  تا  نسبی  صورت  به  ثبات  این  کرد.  برابری 
ادامه داشت اما پس از سال 2018، ارزش لیر ترکیه سیر 
نزولی به خود گرفت. زیرا در این سال اختلافات میان 
پ.ی.د/ گروه   از  آمریکا  حمایت  و  آنکارا  و  واشنگتن 

ی.پ.گ )ترکیه آن  را تروریستی می داند( بیشتر آشکار 
آمریکایی  کشیش  یک  دستگیری  همچنین  و  شده 
ترامپ،  که  رسید  نقطه ای  به  برانسون"  "آندرو  نام  به 
 ترکیه را با تحریم های 

ً
رئیس جمهور سابق آمریکا رسما

اقتصادی تهدید کرد. همین اتفاق کافی بود که دلار در 
ترکیه با عبور از 6.5 لیر تا مرز 7 لیر پیش رود. اگرچه پس 
خ دلار با  از آزادی این کشیش مسیحی از سوی ترکیه، نر
کاهش نسبی همراه بود اما این تحولات نشان داد که 

اقتصاد ترکیه هنوز متزلزل است.
از سال 2019 و با شیوع ویروس کرونا و تاثیر آن بر اقتصاد 
ترکیه، این کاهش ادامه داشت تا 2021 که شدیدترین 
آن را تجربه کرد. در حالی که در ابتدای سال 2021 هر 
7.43 لیر ترکیه با یک دلار آمریکا برابری می کرد، تداوم 
سیاست های قبل از سوی حزب حاکم ترکیه موجب 
شد که ماه نوامبر 2021، دلار در کانال 13 لیر سیر کند و 
به طور تقریبی از ابتدای همان سال تا نوامبر، حداقل 
40 درصد از ارزش خود را از دست بدهد. این کاهش 
ارزش لیر و افزایش تورم تا ماه ژوئن 2023 ادامه داشت. 
میلادی  گذشته  سال  ژوئن  هشتم  روز  که  گونه ای  به 
که "حفیظه غایه ارکان" به سمت رئیس جدید بانک 
لیر   23.50 آمریکا  دلار  هر  شد،  منصوب  ترکیه  مرکزی 
ارکان،  می رفت  گمان  که  حالی  در  می شد.   معامله 
دارایی  و  خزانه داری  وزیر  شیمشِک،  مهمت  کنار  در 
ترکیه به اجرای سیاست های اقتصادی پیش رو ادامه 
دهد، استعفای ناگهانی وی در دوم فوریه سال جاری 

میلادی تعجب همگان را برانگیخت.

استعفای رئیس بانک مرکزی ترکیه
مرکزی  بانک  ساله   44 رئیس  ارکان،  غایه  حفیظه 
ترکیه، پس از حدود هشت ماه فعالیت در این مقام 
روز جمعه دوم فوریه )13 بهمن( از سمت خود استعفا 
نابود  کمپین  "یک  و  ــاس"  اس بی  "اتهامات  او  داد. 
کننده حیثیتی" نسبت به شخص خود و خانواده اش 

را علت این تصمیم خواند. 
را  خانواده اش  نمی خواهد  "دیگر  که  کرد  اعلام  وی 
اردوغان،  طیب  رجب  از  و  دهد"  قرار  شرایط  این  در 
رئیس جمهور ترکیه خواسته است تا از وظایف خود که 

آن را از روز اول با افتخار انجام داده است، معاف شود. 
و  ــات  ــع ــای ش را  وی  ــای  ــف ــع ــت اس عــامــل  رســـانـــه هـــا 
گمانه زنی هایی درباره دخالت خانواده ارکان به  ویژه 
از  برخی  کردند.  اعلام  مرکزی  بانک  امور  در  وی  پدر 
یک  که  بودند  داده  ــزارش  گ ترکیه  رسانه ای  محافل 
دفتر کار، خودروی شرکتی و نیز محافظان شخصی از 
سوی بانک مرکزی در اختیار ارول ارکان، پدر حفیظه 
همچنین  ارکان  پدر  است.  شده  گذاشته  ارکان  غایه 
اجازه داشته است، تصمیمات مربوط به امور پرسنلی 
را اتخاذ کند. پس از انتشار این اخبار اگرچه حفیظه 
غایه ارکان به طور ضمنی از حمایت کلامی اردوغان، 
جریان های  شد،  اما  برخوردار  ترکیه  رئیس جمهور 
سوال  ــر  زی را  او  ریاست  همچنان  مختلف  سیاسی 
"شایعات  که  بود  گفته  اظهاراتی  در  اردوغان  بردند. 
غیرمنطقی" را که باعث تضعیف پیشرفت اقتصادی 

ترکیه شده است، محکوم می کند.

مصاحبه جنجالی ارکان با روزنامه حریت
اما موضوع دیگری که جنجال زیادی را در شبکه های 
ناراحتی  ابراز  کرد،  برپا  ترکیه  رسانه های  و  اجتماعی 
خ بالای اجاره  ارکان به عنوان رئیس بانک مرکزی از نر
طی  دسامبر  مــاه  در  وی  ــود.  ب استانبول  در  مسکن 
مصاحبه ای  با روزنامه حریت اعلام کرده بود که او به 
دلیل قیمت های بالا و عدم توانایی مالی برای اجاره 
مکان  نقل  مــادرش  و  پدر  نزد  به  استانبول،  در  خانه 
از  بسیاری  واکنش  ارکان،  صحبت های  است.  کرده  
برانگیخت،  اجتماعی  شبکه های  در  را  ترکیه  مردم 
سابقه  که  مرکزی  بانک  ساله  رئیس 44  وقتی  که  چرا 
جمله  از  بین المللی  بــزرگ  بانک های  در  مدیریت 
پس  از  داشته،  را  ریپابلیک  فرست  و  ساکس  گلدمن 
پرداخت اجاره بها در استانبول برنمی آید، به معنای 

بحرانی شدن بازار مسکن در ترکیه است. 

واکنش مقامات ترکیه به استعفای ارکان
پس  • ــی  دارای و  خزانه داری  وزیر  شیمشک،  مهمت 

"برنامه  که  گفت  سخنانی  طی  ارکان  استعفای  از 
رجب  رئیس جمهور  رهبری  تحت  که  ما  اقتصادی 
طیب اردوغان اجرایی می شود بدون وقفه و قاطعیت 

پس از انتخاب 
مجدد اردوغان 
به عنوان 
رئیس جمهور 
ترکیه در 2023 
سیاست 
اقتصادی ترکیه 
تغییر مسیر داد 
و سیاست های 
پولی 
غیرمتعارف که 
به معضل تورم 
دامن زده و به 
بحران ناترازی 
پرداخت ها 
منجر شده بود 
کنار گذاشته 
شد
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در حالی که 
گمان می رفت 

ارکان، در 
کنار مهمت 

شیمشک، وزیر 
خزانه داری و 
دارایی ترکیه 

به اجرای 
سیاست های 

اقتصادی 
پیش رو ادامه 

دهد، استعفای 
ناگهانی وی 

در دوم فوریه 
سال جاری 

میلادی، تعجب 
همگان را 

برانگیخت

ادامه دارد. رئیس جمهور از تیم اقتصادی ما و برنامه ای 
اطمینان  ما  به  و  می کند  حمایت  کنیم  می  اجــرا  که 
کامل دارد. تصمیمی که ارکان گرفته کاملا شخصی و به 

صلاحدید خودش است".
جودت ییلماز، معاون رئیس جمهور ترکیه نیز پس  •

تاکید  وی  اقدامات  از  تشکر  ضمن  ارکان،  استعفای  از 
ادامه  قاطعانه  میان مدت  اقتصادی  برنامه  که  کرد 
خواهد یافت. ییلماز همچنین انتصاب فاتح کاراهان، 
معاون سابق بانک مرکزی به سمت ریاست را تبریک 

گفت و برای وی آرزوی موفقیت کرد.
احزاب  • واکنش  ارکان  غایه  حفیظه  استعفای  خبر 

پی  در  نیز  را  سیاسی  جریان های  برخی  و  مخالف 
خلق،  حزب  جمهوری  رئیس  اوزل،  اوزگور  داشت. 
با  نیز  ترکیه  حاکم  حــزب  مخالف  حــزب  اصلی ترین 
انتشار پیامی در فضای مجازی در واکنش به استعفای 
کشور  مشکل  بزرگترین  نوشت:  مرکزی،  بانک  رئیس 
که  اســت  نهادی  مرکزی  بانک  ــت.  اس گرانی  و  ــورم  ت
مسئولیت تضمین ثبات قیمت ها و مبارزه با تورم را بر 
عهده دارد و در اجرای سیاست ها باید مستقل عمل 
کند. این متن قانون است. دیشب خانم غایه، رئیس 
بانک مرکزی استعفا داد. پنجمین رئیس در پنج سال. 
او پس از 9 ماه برکنار شد. زن جوان تحصیل کرده ای 
روی کار آمد، اما با وی برخورد شد و او را مجبور به استعفا 
کردند. بالاخره استعفا داد و جایگزین او نیز تعیین شد.

دیدگاه اقتصاددانان ترکیه   ای چیست؟
استعفای  به  نیز  ترکیه  ح  مطر اقتصاددانان  از  برخی 
که  دادنـــد  نشان  واکــنــش  ــان  کاراهـ انتصاب  و  ارکان 

می توان به موارد زیر اشاره کرد:
کوچ  • دانشگاه  استاد  و  اقتصاددان  دمیرآلپ،  سلوا 

ترکیه در این باره گفت که تغییر روسای سابق بانک مرکزی 
از لحاظ مالی تبعات سنگینی داشت، اما چون تغییر اخیر 
دلایل شخصی دارد و نمایانگر چرخش در سیاست پولی 

نیست، تاثیر ماندگاری در بازار نخواهد داشت.
هاکان کارا، عضو هیات علمی دانشگاه بیلکنت  •

در  هم  ترکیه  مرکزی  بانک  سابق  ارشد  اقتصاددان  و 
اینباره نوشت: پرسش های زیادی درباره تاثیر استعفای 
رئیس بانک مرکزی بر بازار وجود دارد. به هر حال، از 
لحاظ سازمانی چنین تغییرات مکرری خوب نیست، 
داشته  بــازار  بر  منفی  تاثیر  مورد  این  نمی کنم  فکر  اما 
باشد. البته بدون مشاهده نام جدید، نباید قاطعانه 

صحبت کرد.
فاتح  • گفت:  ترک  اقتصاددان  دمیرتاش،  اوزگور 

کاراهان فردی متخصص و تحصیلکرده در زمینه کاری 
بدون  مرکزی  بانک  سیاست  امــیــدوارم  ــت.  اس خــود 
تغییر ادامه پیدا کند و سیاست پولی منسجم تر شود. 
همچنین امیدوارم سیاست های مالی از بانک مرکزی 

عقب نماند.

سراب دوروسوی، یکی از اقتصاددان های دیگر نیز  •
توجه  قابل  جدید  انتصاب  و  استعفا  سرعت  نوشت: 
است. نکته دیگر این است که انتصاب فاتح کاراهان، 
یکی از معاونان رئیس جمهور، به عنوان رئیس بانک 
ژوئن  از  که  سیاسی  خط  که  دارد  را  پیام  این  مرکزی 

دنبال شده، رها نخواهد شد.
یکی از دیگر اقتصاددانان ترک به نام سردار پازی  •

نیز به تغییر مکرر رؤسای بانک مرکزی ترکیه واکنش 
دانست.  اقتصادی  ثبات  با  مغایر  را  آن  و  داد  نشان 
تغییر  مکرر  طــور  به  مرکزی  بانک  رئیس  گفت:  وی 
نمی توانیم  طریق  این  از  کند.  تغییر  نباید  و  نمی کند 
به ثبات برسیم. برای اینکه رتبه اعتباری کشور قابل 
سرمایه گذاری را کسب کنیم، حداقل باید رئیس بانک 

مرکزی دوره طبیعی سمت خود را طی کند. 

حفیظه غایه ارکان که بود؟
است که  مهندس ترک  و  اقتصاددان، بانکدار  ارکان، 
ترکیه،  بغازیچی  دانشگاه  از  غ التحصیلی  فار از  پس 
ایالات  در  مالی  امــور  رشته  در  را  تکمیلی  تحصیلات 
متحده آمریکا ادامه داد. وی همچنین به عنوان مدیر 
ارشد در شرکت های مختلف مشاوره مالی کار کرد. نام 
او در برخی از مجلات اقتصادی در میان اقتصاددانان 

برجسته جوان به چشم می خورد. 
حفیظه غایه ارکان در سال 1979 میلادی در استانبول 
رشته  از  متوسطه،  دوره  اتمام  از  پس  و  شد  متولد 
مهندسی صنایع دانشگاه بغازیچی استانبول در سال 

غ التحصیل شد. 2001 فار
و  مهاجرت  آمریکا  به  تحصیل  ادامــه  برای  سپس  وی 
در  تحقیق  و  مالی  مهندسی  رشته  در   2005 سال  در 
عملیات مدرک اخذ کرد. او همچنین دوره آموزشی در 
زمینه علوم مدیریت در مدرسه کسب  و کار هاروارد و 

دانشگاه استنفورد را طی کرد.
ــات  ــدم خ شــرکــت  در  ــام  ــ گ نخستین  در  ارکان 
ساکس  گــلــدمــن  ــی  ــای ــک ــری آم ــداری  ــک ــان ب و  ــی  ــال  م
)Goldman Sachs(،کار خود را آغاز کرد. طی 9 سال 

حضور در این مجموعه، به اعضای هیات های مدیره 
و مدیران بانک های مهم و شرکت های بیمه خدمات 
مشاوره در خصوص مدیریت بیلان، تست استرس و 
برنامه ریزی سرمایه، مدیریت ریسک، خرید و ادغام 

ارائه کرد.
بانک  مالی  خدمات  شرکت  در  هم   2014 سال  در  او 
به  آغــاز   )First Republic Bank( رپابلیک  فرست 
شرکت،  این  در  فعالیتش  سال   8 طی  وی  کــرد.  کار 
مدیرعامل،  معاون  مانند  مختلف  عناوین  تحت 
و  سرمایه گذاری  مدیر  مدیره،  هیات  عضو  رئیس، 
سپرده گذاری و مدیریت ریسک به کار خود ادامه داد. 
ارکان همچنین پس از دو سال فعالیت به عنوان عضو 
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وارد هیات مدیره شرکت خدمات مالی "مکلنن" که 
در فهرست "فورچون 500" قرار دارد، شد.

بر اساس تحقیقات مجله سان فرانسیسکو تایمز در 
سمت  در  که  بود  سال   40 زیر  زن  تنها  او   ،2018 سال 
حضور  آمریکا  ــزرگ  ب بانک   100 مدیرعامل  یا  رئیس 
فهرست   در   2019 ــال  س در  همچنین  وی  ــت.  داشـ
و  کرینز  مجله  مالی  امور  و  بانکداری  عرصه  مهم  زنان 
فهرست زنانی که باید مورد توجه قرار بگیرند، آمریکن 
مشاوران  شــورای  در  همچنین  وی  گرفت.  قرار  بنکر 
بخش مهندسی مالی و تحقیق در عامیات دانشگاه 

پرینستون فعالیت دارد.

ارکان چه کرد؟
پس از انتخاب مجدد اردوغان به عنوان رئیس جمهور 
ترکیه در ماه می 2023، سیاست اقتصادی ترکیه تغییر 
به  که  غیرمتعارف  پولی  سیاست های  و  داد  مسیر 
معضل تورم دامن زده و به بحران ناترازی پرداخت ها 

منجر شده بود، کنار گذاشته شد.
عــنــوان  بــه  پــیــش  ســال هــا  کــه  شیمشک  مهمت 
استراتژیست اوراق قرضه مریل لینچ فعالیت می کرد، 
در ماه ژوئن از سوی اردوغان به عنوان وزیر خزانه داری 
و دارایی منصوب شد تا تحول اقتصادی را رهبری کند. 
چند روز بعد، حفیظه غایه ارکان در هشتم ژوئن 2023 
به عنوان رئیس بانک مرکزی منصوب شد و به تقویت 
انتظارات مبنی بر جدی بودن اردوغــان در تغییرات 

اقتصادی کمک کرد.
و  مالی  بحرانی  با  ترکیه  که  داد  خ  ر زمانی  او  انتصاب 
در  ترکیه  لیر  ارزش  و  بود  گریبان  به  دست  اقتصادی 
پایین ترین سطح خود در تاریخ این کشور قرار داشت.

قصد  ترکیه  مرکزی  بانک  بر  خود  ریاست  طول  در  او 
خ بهره، ادامه بحران اقتصادی را  داشت با افزایش نر

متوقف و میزان بالای تورم در ترکیه را نیز ترمیم کند.
بانک  در  ارکان  غایه  حفیظه  ریاست  دوران  از  قبل 
مرکزی ترکیه، سیاست اقتصادی غیرمتعارف دولت 
خ بهره به رغم وجود  اردوغان از سال 2018 با کاهش نر
بحرانی  وضعیت  به  کشور،  اقتصاد  در  شدید  ــورم  ت

اقتصاد در ترکیه دامن زده بود.
به گفته اقتصاددانان،  سیاست پیشین حزب عدالت 
تا  شد  منجر  بهره  خ  نر داشتن  نگه  پایین  در  توسعه  و 
برای  ترکیه ای  خانوارهای  و  آید  به  وجود  ارزی  بحران 

تامین کالاهای اساسی خود دچار مشکل شوند. 
ارکان، جایگزین شهاب کاوجی اوغلو، رئیس کل قبلی 
بانک مرکزی ترکیه شد. وی دو سال بر این مسند تکیه 
داشت، فردی که کاملا با ایده اردوغان مبنی بر پایین 
خ بهره برای کنترل تورم هم دلی داشت. در  ماندن نر
خ بهره از 19 درصد تا 8.5 درصد کاهش  دوران وی، نر

یافت.
مرکزی  بانک  کل  رئیس  سه  کاوجی اوغلو،  از  پیش 

بنابراین،  شدند.  اخــراج  بهره  خ  نر افزایش  دلیل  به 
برخی نسبت به تغییر رویکرد بانک مرکزی در دوران 
ارکان نیز مردد بودند، اما با وجود این تفکر اقدامات 
ارکان نشان داد که سکانداران اقتصاد ترکیه سیاست 
پیش  در  اقتصادی  شرایط  بهبود  ــرای  ب را  جدیدی 
گرفته اند. این تغییر در حالی صورت گرفت که رجب 
لزوم  بر  همواره  اخیر  سال های  در  ــان  اردوغـ طیب 
خ بهره تاکید داشت و بسیاری از  پایین نگه داشتن نر
کارشناسان اقتصادی همین سیاست را یکی از دلایل 
خ تورم در ترکیه  بی ارزش تر شدن پول ملی و افزایش نر

دانسته اند.
افزایش  با  ترکیه  مرکزی  بانک  ارکان،  ریاست  دوره  در 
خ بهره از 8.5 به 45 درصد اقداماتی را با هدف رشد  نر
دوره  در  داد.  انجام  فزاینده  تورم  کاهش  و  اقتصادی 
ارکان، مردم به جای خرید دلار و طلا به پس اندازهایی 
بانک  ارزی  ذخایر  شدند.  تشویق  ترکیه  لیر  جنس  از 
در  داشت  چشمگیری  کاهش  آن  از  پیش  که  مرکزی 
دوره وی تا حدودی بهبود یافت. بر اساس اطلاعات 
می  مــاه  در  که  ارزی  ناخالص  ذخایر  مرکزی،  بانک 
2023، 48 میلیارد دلار بود، تا پایان همان سال به 85 

میلیارد دلار رسید.
بانک  ریاست  به   2023 ژوئــن  ماه  در  ارکان  که  زمانی 
خ برابری دلار و لیر 23.5  مرکزی ترکیه منصوب شد نر
بود. یک ماه پس از آن ارزش هر لیر ترکیه در مقابل دلار 
تا 26.9 کاهش یافت. اما پس از آن نوعی ثبات نسبی 
دلار  خ  نر افزایش  سرعت  شدت  از  و  حاکم  اقتصادی 
کاسته شد. ارکان توانست که طی مدت 6-7 ماه یعنی 
از ماه جولای 2023 تا دوم فوریه 2024 که روز استعفای 
در  همچنین  دارد.  نگه   27-30 بــازه  در  را  لیر  بود  وی 
دوره وی نشانه هایی از کاهش تورم و انتظارات تورمی 
نیز به چشم می خورد.  با وجود چنین اقداماتی، تورم 
شده  منتشر  آمــار  طبق  بالاست.  همچنان  ترکیه  در 
درصد  ژانویه 2024، 65  در  مصرف کننده  قیمت های 

نسبت به سال قبل افزایش یافته است.
با  مصاحبه  در   2023 دسامبر  ماه  ارکان  غایه  حفیظه 
روزنامه حریت اعلام کرده بود که مردم ترکیه در پایان 
سال 2024، در بخش مواد غذایی، حمل و نقل، اجاره 
قیمت ها  افزایش  شدن  کُندتر  شاهد  آموزش  و  خانه 
خواهند بود. وی همچنین وعده داده بود که در سال 
پایان  برای  و  شد  خواهد  رقمی  تک  ترکیه  تورم   2026

سال 2025، هدف 14 درصد تعیین شده بود.
بانک  پیشین  روسای  خلاف  بر  ارکان  اصلی  تخصص 
مرکزی ترکیه که تحصیلات اقتصادی داشتند، در حوزه 
مالی بود. ارکان، نخستین زنی بود که بر کرسی ریاست 
بانک مرکزی ترکیه تکیه زد و بسیاری را نسبت به پایان 
بخشیدن به سیاست های تورم ساز سابق خوش بین 
وی بار دیگر  استعفای  اما دیری نپایید که  بود.  کرده 

نگاه ها را به تحولات اقتصادی ترکیه معطوف کرد.

سیاست پیشین 
حزب عدالت و 
توسعه در پایین 
خ  نگه داشتن نر
بهره منجر شد 
تا بحران ارزی 
به  وجود آید 
و خانوارهای 
ترکیه ای برای 
تامین کالاهای 
اساسی خود 
دچار مشکل 
شوند
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انتظار می رود 
فاتح کاراهان 

هماهنگی 
بیشتری بین 

سیاست پولی 
و مالی برای 

مبارزه با تورم 
ایجاد کند، اما 

عدم اطمینان 
درباره مدت 

مدیریت رئیس 
بانک مرکزی 

ترکیه ادامه دارد

رئیس جوان چه برنامه ای دارد؟
فاتح کاراهان، پنجمین تغییر در ریاست بانک مرکزی 
ترکیه در 5 سال اخیر در دوره حزب عدالت و توسعه 
جوان ترین  لقب  سمت  این  به  انتصاب  با  که  است 
رئیس بانک مرکزی تاریخ ترکیه را نیز به خود اختصاص 
غ  فار اسکی شهیر،  در   1982 متولد  کاراهــان،  داد.    
از  صنایع  مهندسی  و  ریــاضــیــات  رشــتــه  التحصیل 
او  است.   2006 سال  در  استانبول  بغازیچی  دانشگاه 
اقتصاد  رشته  در  را  خود  دکترای  و  ارشــد  کارشناسی 
در دانشگاه پنسیلوانیا در سال 2012 به پایان رساند. 
بانک  در  اقتصاددان  عنوان  به  را  خود  کار  که  کاراهان 
سال  تا  کرد،  آغاز   2012 سال  در  نیویورک  رزرو  فــدرال 
2022 به عنوان رئیس مطالعات بازار کار و محصول و 

مشاور سیاست پولی در این موسسه فعالیت کرد.
در  مدعو  علمی  هیات  عنوان  به  همچنین  کاراهــان 
دانشگاه کلمبیا و دانشگاه نیویورک تدریس و در سال 
آمازون  شرکت  در  ارشد  اقتصاددان  عنوان  به   2022
عنوان  به  جولای 2023  در 28  وی  کرد.  کار  به  شروع 
معاون رئیس بانک مرکزی جمهوری ترکیه منصوب 
سابقه  که  کاراهــان  که  می رسد  نظر  به  اینطور  شــد. 
معاونت پیشین بانک مرکزی را در کارنامه خود دارد، 
خ های بهره را حفظ خواهد  همچنان میزان بالای نر
کرد. کاراهان پس از انتصاب به این سمت برنامه خود 
را ثبات قیمت ها دانست. وی طی سخنانی در اینباره 
تضمین  مرکزی  بانک  اصلی  اولویت  و  هدف  گفت: 
قاطعیت  با  ما  راستا،  این  در  است.  قیمت ها  ثبات 
ــورم ادامــه  ــرای کاهــش ت با تیم قــوی خــود به تــلاش ب
خواهیم داد. ما مصمم هستیم که انقباض پولی لازم 
را تا زمانی که تورم به سطوحی که با هدف ما سازگار 
است کاهش یابد، حفظ کنیم. ما از نزدیک انتظارات 
تورمی و رفتار قیمت گذاری را دنبال می کنیم. بدون 
تورمی  چشم انداز  در  را  خللی  هرگونه  ــازه  اج شک 

نخواهیم داد.
نشان  ترکیه  مرکزی  بانک  جدید  رئیس  سخنان  این 
در  را  اقــتــصــادی  تثبیت  از  نــوعــی  وی  ــه  ک ــد  ــی ده م
برنامه های خود لحاظ و همچون حفیظه غایه ارکان 

دیگر  عبارتی  به  کرد.  خواهد  تلاش  تورم  مهار  برای 
تغییر محسوسی در سیاست های پولی بانک مرکزی 
ترکیه اتفاق نخواهد افتاد و برنامه های جاری اجرایی 
و  حفظ  بالا  بهره  خ  نر دیگر  عبارتی  به  شد.  خواهند 

کاهش تورم هدف گذاری خواهد شد.

غول های بانکی جهان چه می گویند؟
پس از تغییر رئیس جدید بانک مرکزی ترکیه دو تحلیل 
متفاوت از گروه های مالی مورگان استنلی و جی پی 

مورگان ارائه شد. 
مورگان استنلی در اینباره، اعلام کرد: ما انتظار داریم 
به  ــان  کاراه فاتح  مدیریت  تحت  ترکیه  مرکزی  بانک 
سیاست سنتی خود مبنی بر مبارزه با تورم در چارچوب 
سیاست پولی ادامه دهد.  مورگان استنلی با اشاره به 
این موضوع که فاتح کاراهان در ماه جولای به سمت 
سیاست  ــورای  ش عضو  و  مرکزی  بانک  رئیس  معاون 
پولی منصوب شد، تاکید کرد که وی نقشی کلیدی در 
گوست  آ ماه  در  مرکزی  بانک  انقباضی  سیاست های 
سرمایه گذاری  بانک  این  ارزیابی  طبق  است.   داشته 
جهانی برخلاف تغییرات روسای بانک مرکزی سابق 
تغییر  نشان دهنده  این   ،2021 و   2019 سال های  در 
خ  نر کاهش  برای  سیاسی  ترجیح  یا  سیاسی  خط  در 
اینباره،  در  نیز  مورگان  پی  جی   بانک  نیست.  بهره 
برای  بهره  خ های  نر که  ــم  داری انتظار  ما  کــرد:  اعــلام 
سیاست  ــرا  زی بمانند،  باقی  بــالا  طولانی تری  مــدت 
پولی احتمالاً نسبت به چشم انداز تورم در دوره آینده 
حساس تر خواهد بود. در ارزیابی این بانک آمده است 
بیشتری  هماهنگی  کاراهــان  فاتح  مــی رود  انتظار  که 
بین سیاست پولی و سیاست مالی برای مبارزه با تورم 
مدیریت  مدت  دربــاره  اطمینان  عدم  اما  کند،  ایجاد 
را  تردیدهایی  و  دارد  ادامه  ترکیه  مرکزی  بانک  رئیس 
در مورد تغییر سیاست ها ایجاد کرده است. در حالی 
سرمایه گذاران  برای  مدیریتی  ناگهانی  تغییرات  که 
ناراحتی ایجاد می کند، اما ما )انتصاب( رئیس جدید 
مثبت  لیر  و  تورم  کاهش  نظر  از  را  ترکیه  مرکزی  بانک 

ارزیابی می کنیم.

بــــــرش

تضمیــن ثبات قیمت ها، اولویــت بانک مرکزی ترکیه 
قیمت ها  ثبات  را  خود  برنامه  ترکیه،  مرکزی  بانک  رئیس  سمت  به  انتصاب  از  پس  کاراهــان 
دانست. وی طی سخنانی در این باره گفت: هدف و اولویت اصلی بانک مرکزی، تضمین ثبات 
قیمت ها است. در این راستا، ما با قاطعیت با تیم قوی خود به تلاش برای کاهش تورم ادامه 
خواهیم داد. ما مصمم هستیم که انقباض پولی لازم را تا زمانی که تورم به سطوحی که با هدف 
ما سازگار است کاهش یابد، حفظ کنیم. ما از نزدیک انتظارات تورمی و رفتار قیمت گذاری را 

دنبال می کنیم. بدون شک اجازه هرگونه خللی را در چشم انداز تورمی نخواهیم داد.
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 یانگ چین لانگ
امپراطور  اقتصادی تایوان 

      یانگ چین لانگ با وجود مخالفت های شدید برخی صاحبان قدرت 
خ تورم را در محدوده هدف گذاری شده نگه دارد توانسته تا به امروز نر

      تایوان در 5 سال ریاست لانگ، مازاد تجاری مثبت را تجربه کرده است

      یانگ چین لانگ را می توان یکی از موفق ترین روسای بانک های 
مرکزی جهان در مسیر عبور از بحران کووید19 دانست

روسای بانک های مرکزی جهان در آئینه تاریخ )19(
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تولد، کودکی و نوجوانی یانگ چین لانگ در 
خانواده ای کشاورز و ماهیگیر

یانگ چین لانگ، 5 ژوئن 1953، در شهر پینگ تونگ 
در جنوب تایوان، در منطقه ای با آب و هوای گرمسیری 
لانگ،  چین  می  سو  یانگ،  پدر  آمد.  دنیا  به  موسمی 
منطقه   )عموهای یانگ(، در یک  همراه با 5 بــرادرش 
کار  و  زندگی  اشتراکی  ــورت  ص به  ساحلی،  مسکونی 
می کردند. به همین دلیل، سو می، بخشی از ساعات 
کاری روزانه خود را به ماهیگیری و غواصی برای یافتن 
دیگر  بخشی  و  تونگ  پینگ  ساحلی  خط  در  مروارید 
مادر  می گذراند.  اشتراکی،  چای  ع  ــزار م در  کار  به  را 
پارک  در  نظافت  امــور  متصدی  هــوو،  پنگ  لی  یانگ، 
که  تایوان  در  ملی  ــارک  پ )بزرگ ترین  کنتینگ  ملی 
مهاجرت  و  گرمسیری  مرجانی  صخره های  دلیل  به 

دوران  لانگ،  چین  یانگ  بود.  دارد(  شهرت  پرندگان 

کودکی و نوجوانی خود را همراه با برادران، خواهران، 
محیط  یــک  در  ــود  خ دخترعموهای  و  پسرعموها 
شلوغ و هیجان انگیز، اما در عین حال آغشته با فقر و 
یانگ  طوری که  به  گذراند.  اجتماعی  محرومیت های 
در یکی از معدود مصاحبه های خود با تلویزیون ملی 
 اعلام کرد که خانواده اش 

ً
تایوان )TTV(، یک بار صریحا

پایان  از  پس  و  بودند  فقیر  بسیار  او،  کودکی  دوران  در 
مدرسه، وی می بایست به مزرعه مراقبت از حیوانات 
گاهی  و  ــی داد  م غذا  ــا  اردک ه و  غ ها  مر به  و  می رفت 
اوقات اینقدر شرایط اقتصادی خانواده یانگ بحرانی 
غ یا اردکی برای فروش داشتند،  می شد که فقط اگر مر
خانواده می توانست پول کافی برای پرداخت شهریه 
و  علم  ملی  )شورای  کند  جمع آوری  او  تحصیل  دوران 

تکنولوژی تایوان، 2023(

کشف استعداد تحصیلی یانگ توسط مادر و آغاز 
مسیر موفقیت های علمی

مادر یانگ با اینکه از سواد بالای علمی برخوردار نبود، 
در  فرزندش  شگرف  تحصیلی  استعداد  متوجه  امــا 
همین  به  شد.  دبستان  و  ابتدایی  آموزش های  دوران 
همراهی  و  مالی  کمک  بــا  کــه  گرفت  تصمیم  دلیل 
به  تحصیل  ــه  ادام بــرای  را  یانگ  همسرش،  خانواده 
از  یکی  تایپه،  در  ــون"  چ ــی  "م شــبــانــه روزی  مدرسه 
تایوان،  پایتخت  در  متوسطه  آمــوزش  مراکز  بهترین 
یانگ   ،1967 گــوســت  آ در  ترتیب،  بدین  بفرستد. 
خانواده خود را در شهری آرام، کوچک و ساحلی ترک 
و  شلوغ  پایتخت  به  خــود،  عموی  دو  همراه  به  و  کرد 
پرُتکاپوی اقتصادی و فناوری جنوب شرق آسیا پا نهاد. 
ادامه روند موفقیت های تحصیلی یانگ تا آنجا  پیش  
رفت که وی در سال 1972 و در آخرین سال تحصیل در 
دبیرستان، با توجه به نمرات درسی درخشان و ممتاز، 
نفر ه ای   70 لیست  در  گرفتن  قرار  برای  شرایط  واجد 
شد که هر ساله مدیران مدرسه شبانه روزی می چون، 

سال آخری،  غ التحصیل  فار نفر   1500 ــدود  ح بین  از 
جهت دریافت بورسیه تحصیل رایگان دانشگاهی، به 
می کردند.  معرفی  تایوان  عالی  آموزش  و  رفاه  وزارت 
تلاش  سال  طی 6  در  چین لانگ،  یانگ  بدین ترتیب، 
مستمر و بی وقفه، توانست از یک خاستگاه اجتماعی 
عرصه  به  ورود  امکان  متوسط،  زیر  و  فقیر  اقتصادی  و 
آموزش های عالی آکادمیک در بالاترین سطح علمی 
)مرکز  آورد  دست  به  رایگان  صورت  به  را  تایوان  کشور 

اسناد دیجیتال انجمن علمی اروپا-تایوان،2023(.

دریافت بورسیه تحصیلی ملی تایوان و ورود به 
عرصه دانشگاهی در چنگ چی و بیرمنگام

یانگ چین لانگ پس از کسب نمرات درخشان در دوره 
تحصیلات دبیرستان در مدرسه شبانه روزی می چون 
و قرارگرفتن در لیست واجدین شرایط برای دریافت 
چ 1973، به عنوان  بورسیه تحصیلی ملی تایوان، در مار
دانشجوی مقطع لیسانس دانشگاه ملی چنگ چی در 
رشته بانکداری انتخاب شده و به مسیر افتخارات علمی 
دانشگاهی، قدم نهاد. وی تا مقطع کارشناسی  ارشد نیز 
در همین دانشگاه و در رشته بازرگانی بین الملل ادامه 
تحصیل داد تا اینکه در سال 1982، پس از شرکت در 
شد  موفق  تایوان،  در  ج  خــار به  ــزام  اع دولتی  ــون  آزم
رایگان+دریافت  )تحصیل  تحصیلی  کامــل  بورسیه 
مقرری ماهانه( برای ورود به مقطع دکتری رشته علوم 

اقتصادی دانشگاه بیرمنگام انگلیس را کسب کند. 
مقطع   3 هر  در  تحصیل  دوران  در  لانــگ  چین  یانگ 
دانشجویان  ــزء  ج ــواره  ــم ه انگلیس،  و  ــوان  ــای ت در 
پرُتلاش، برتر و ممتاز محسوب می شد و مورد تحسین 
خود  تحصیل  زمــان  برجسته  پژوهشگران  و  اساتید 
دانشگاه  ــوی  س از  هم  به  طــوری کــه  می گرفت،  ــرار  ق
بیرمنگام،  دانشگاه  ســوی  از  هم  و  چنگ چی  ملی 
پیشنهاد عضویت در هیات علمی و تدریس و پژوهش 

دانشگاهی را دریافت کرد. 
خلاصه ای از روند تحصیلات آکادمیک یانگ چین لانگ 

ح زیر است: به شر
چنگ چی،  • ملی  دانشگاه  بانکداری،  لیسانس 

1973-1977
دپارتمان  • بین الملل،  بازرگانی  فوق لیسانس 

تجارت و بازرگانی بین الملل، دانشگاه ملی چنگ چی، 
1977-1980

اقتصاد،  • فلسفه  اقتصادی/گرایش  علوم  دکتری 
دانشگاه بیرمنگام، انگلیس، 1982-1989

)شورای ملی علم و تکنولوژی تایوان، 2023(

تخصص مطالعاتی و فعالیت های برجسته  
آکادمیک یانگ چین لانگ

پس  لانگ  چین  یانگ  اقدامات  و  فعالیت ها  اینکه  با 
انگلیس،  بیرمنگام  در  عالی  تحصیلات  پــایــان  از 

یانگ چین لانگ 
در طی 6 سال 
تلاش مستمر 

و بی وقفه 
توانست از 

یک خاستگاه 
اجتماعی و 

اقتصادی فقیر 
و زیر متوسط 

امکان ورود 
به عرصه 

آموزش های 
عالی آکادمیک 

در بالاترین 
سطح علمی 

کشور تایوان را 
به صورت رایگان 

به دست آورد
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ملی  عملیاتی  و  اجرایی  مناصب  به  معطوف  بیشتر 
حوزه  به  وی  وافر  علاقه  اما  بوده  است،  بین المللی  و 
با  ــگ  لان جدایی  ــدم  ع به  منجر  پــژوهــش،  و  آمـــوزش 
از  بیش  مدت  این  در  آکادمیک  و  دانشگاهی  اتمسفر 
30 سال فعالیت رسمی حرفه ای کاری و شغلی او شده 
است. در این سال ها یانگ چین لانگ، در جایگاه های 
مختلف علمی نظیر دستیار پژوهشی، استاد پژوهشی، 
پژوهشگر  آکادمیک،  ارشد  پژوهشگر  آموزشی،  استاد 
مالی  و  تحقیقاتی  سازمان های  پژوهشگر  ملی،  ارشد 
بین المللی، پژوهشگر دانشگاه های تراز اول جهان، 
محقق  آزاد، نویسنده، مترجم و مولف مقالات علمی و 
کتب دانشگاهی و یادداشت نویس و سرمقاله نویس 
در نشریات معتبر و پرُتیراژ اقتصادی و سیاسی جهان و 
سخنران علمی در موضوعات مختلف اقتصاد، مالی 
اسناد  )مرکز  است  پرداخته  فعالیت  به  بانکداری  و 

دیجیتال انجمن علمی اروپا-تایوان،2023(.

ــوزه  ح در  وی  تخصص  ــا،  ــال ه س ــن  ای در  همچنین 
"اقتصاد  شاخه هایی  نظیر  در  مطالعاتی  و  پژوهشی 
کلان"، "اقتصاد پولی"، "طراحی سیاست های پولی 
بین- و  ملی  ارزی  بهینه  "سیاست  گذاری   بهینه"، 

پولی"،  اتحادیه های  در  "سیاست گذاری  المللی"، 
بین الملل"،  و  ملی  اقتصاد  کلان  "سیاست گذاری 
بانکی  ــای  ــران ه ــح "ب ــد"،  ــدی ج مالی  ــای  ــران ه ــح "ب
"پیاده سازی  پول  ملی"،  "مدیریت   سیستماتیک"، 
در  بهینه  ــت  ــری ــدی "م و  کــــلان داده هــــای  پــولــی" 
غ التحصیلان  فار )انجمن  اســت  ــوده  ب پاندمی ها" 

دانشگاه بیرمنگام، 2023(.

از سوی دیگر، بخشی از کارنامه علمی یانگ چین لانگ 
، شامل نگارش کتب دانشگاهی و تخصصی در حوزه 

ح زیر است:   اقتصاد و مالی به شر
کتاب"اقتصاد کلان و نکات کاربردی"، انتشارات  •

دانشگاه بیرمنگام، 1995
کتاب "اقتصاد پولی و نکات کاربردی"، انتشارات  •

دانشگاه بیرمنگام، 1997
امــروز"،  • به  تا  آغاز  از  پولی:  "سیاست های  کتاب 

انتشارات بانک مرکزی تایوان، 2000
اجرای  سیاست های  • و  طراحی  "چگونگی  کتاب 

پولی بهینه"، انتشارات بانک مرکزی تایوان، 2002
و  • مــلــی  ارزی  بهینه  ــذاری  ــت  گ ــاس ــی "س ــاب  ــت ک

مرکزی  بانک  انتشارات  ــروز"،  ام عصر  در  بین المللی 
تایوان، 2004

کتاب "سیاست گذاری های اقتصادی"، انتشارات  •
بانک مرکزی تایوان، 2005

نوین"،  • بانکداری  در  پولی  "سیاست های  کتاب 
انتشارات بانک مرکزی تایوان، 2008

کتاب "چگونگی سیاست گذاری در اتحادیه های  •
مرکزی  بانک  انتشارات  بهینه"،  پیاده سازی  و  پولی 

تایوان 2010

سیستماتیک  • بانکی  و  مالی  "بحران های  کتاب 
ملی و بین الملل"، انتشارات بانک مرکزی تایوان، 2014

اقتصادهای  • مالی  و  پولی  "سیاست های  کتاب 
بانک های  اتحادیه  انتشارات  آسیا"،  شــرق  نوظهور 

مرکزی شرق آسیا و اقیانوسیه، 2017
ــای  پــولــی:  • ــ ــلان داده ه ــ ــاب "پــیــاده ســازی ک ــت ک

شناخت، چگونگی و چرایی"، انتشارات بانک مرکزی 
تایوان، 2020

کتاب "مدیریت پول ملی: الزامات و راه حل ها"،  •
انتشارات بانک مرکزی تایوان، 2021

از  • چگونه   پاندمی ها:  در  بهینه  "مدیریت  کتاب 
اتحادیه  انتشارات  کردیم؟"،  عبور  کرونا  همه گیری 

بانک های مرکزی شرق آسیا و اقیانوسیه، 2023
)آمازون، 2023(

دوران حرفه ای شغلی یانگ چین لانگ تا قبل از 
ریاست بر بانک  مرکزی تایوان

دستیار مدیرکل بخش تحقیقات اقتصادی، بانک  •
مرکزی تایوان، ژوئیه 1989 - دسامبر 1989

دستیار مدیرکل اداره ارزی، بانک مرکزی تایوان،  •
دسامبر 1989 - نوامبر 1993

مشاور ارشد اقتصادی و مالی، بانک مرکزی تایوان،  •
دسامبر 1993- فوریه 1994

نماینده ارشد دفتر نمایندگی بانک مرکزی تایوان  •
در انگلستان، فوریه 1994- می 1997

صندوق  • در  تایوان  مرکزی  بانک  ــد  ارش نماینده 
بین المللی  پول، می 1997- دسامبر 1997

معاون مدیرکل دپارتمان بانکداری سیستماتیک،  •
بانک مرکزی تایوان، دسامبر 1997 - سپتامبر 2001

مدیرکل دپارتمان بانکداری سیستماتیک، بانک  •
مرکزی تایوان، سپتامبر 2001 - مارس 2008

تایوان،  • مرکزی  بانک  مالی  و  اقتصادی  معاون 
مارس 2008- فوریه 2014

قائم مقام بانک مرکزی تایوان، فوریه 2014 – فوریه  •
2018 )بانک مرکزی تایوان،2023(

آغاز سکانداری و مدیریت دکتر یانگ چین لانگ بر 
بانک  مرکزی تایوان 

پس از آنکه دوران حضور طولانی مدت پرنگ فای نان، 
مسند بانک مرکزی  اقتصاددانان کهنه کار تایوانی، بر 
تایوان به پایان رسید و وی اعلام کرد که پس از 20 سال 
خدمت در 5 دوره متوالی)2019-1998(، در عالی ترین 
سطح این نهاد مالی معتبر و ملی، قصد بازنشستگی 
بانک  جدید  رئیس  انتخاب  برای  گمانه زنی ها  دارد، 
احتمالی  گزینه های  بین  از  شد.  آغاز  تایوان،   مرکزی 
تایوان،  وقت  رئیس جمهور  پست،  این  تصدی  برای 
نام 3 کاندیدای مورد تائید برای اخذ رای  اعتماد را به 
نفرات  این  کرد.  معرفی  تایوان  قانون گذاری  پارلمان 

تایوان توانست 
برای اولین بار 
در تاریخ خود 
در رتبه بندی  
شاخص "آزادی 
اقتصادی" سال 
2023 که در 28 
فوریه توسط 
اندیشکده 
بنیاد هریتیج 
واشنگتن 
منتشر شد، رتبه 
چهارم جهان را 
کسب کند
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سیاست مدار،  اقتصاددان،  دونگ،  جیا  شی  شامل، 
غ التحصیل دانشگاه استنفورد، وزیر اسبق دارایی  فار
ریچارد  تــایــوان،  جمهوری  ریاست  پیشین  معاون   و 
غ التحصیل  سی کو، اقتصاددان تایوانی-آمریکایی، فار
در  مالی  صاحبنظر  و  محقق  جان هاپکینز،  دانشگاه 
تحقیقاتی  موسسه  ارشد  مدیر  و  نیویورک  ــدرال رزرو  ف
نومورا و یانگ چین لانگ، معاون  اسبق اقتصادی و مالی 
فوریه   12 در  بودند.  تایوان  بانک  مرکزی  قائم مقام  و 
2018، تسای اینگ ون، رئیس جمهور تایوان، برای ارائه 
توضیحات و دفاع از گزینه های اصلح مدنظر خود، به 
نمایندگان  جلسه،  این  از  پس  رفت.  تایوان  مجلس 
فرصت  هفته  دو  ــدت  م بــه  ــذاری،  ــون گ ــان ق پارلمان 
داشتند تا قبل از به پایان رسیدن دوره مدیریت پرنگ 
فای نان، رئیس جدید فدرال بانک تایوان را انتخاب 
لانگ،  چین  یانگ  فوریه 2018،  در 26  سرانجام  کنند. 
عنوان   به  مجلس،  نمایندگان  آراء  قاطع  اکثریت  با 
شد.  انتخاب  -مرکزی  تایوان  هفدهمین  رئیس  بانک 
لانگ،  موافقت  با  فوریه 2022،  تاریخ 26  در  همچنین 
نمایندگان  اجماع  مجدد  و  جمهوری  ریاست   تائید 
پارلمان تایوان، حضور وی برای یک دوره دیگر در این 
سمت تمدید شده و همچنان نیز ادامه دارد. تا به امروز، 
بانک  فدرال  در  لانگ  چین  یانگ  سکانداری  و  حضور 
جروم  پاول  و  جنت  یلن  ریاست  دوره  با  مقارن  تایوان 
در صدر فدرال رزرو ایالات متحده بوده است )اتحادیه 

بانک های مرکزی شرق آسیا و اقیانوسیه، 2023(.

اقدامات و چالش های یانگ چین لانگ در مسند 
ریاست بانک مرکزی تایوان

مهار  • موفق  سیاست های  پیاده سازی  و  طراحی 
تورمی در 17 ماهه اول ریاست بر بانک مرکزی

یانگ چین لانگ در اولین اقدام پس از قرار گرفتن در 
پست ریاست بانک  مرکزی، به سراغ برنامه هدف گذاری 

تورمی تایوان در بازه زمانی چهار سال پیش  رو رفت. وی 
برای ارائه و دفاع از بسته پیشنهادی سیاست های مهار 
تورمی خود، در 21 ژوئن 2018، به پارلمان قانون گذاری 
برای  که  کــرد  ــلام  اع جلسه  ایــن  در  وی  ــت.  رف تــایــوان 
دستیابی به اهداف ثبات  قیمتی، هدف گذاری تورمی 
را انعطاف پذیر و میانگین قیمتی دلار تایوان را در مقابل 
می کند.  شناور  آمریکا،  دلار  ویــژه  به  جهانی،  ــای  ارزه
ح پیشنهادی لانگ در 213 صفحه و 55 بند عملیاتی  طر
مجلس  نمایندگان  رای  به  تورمی،  مدیریت  حوزه  در 
گذاشته شد و توانست با آراء نه چندان قوی، به تصویب 
به  لازم الاجـــرا  قانونی  دستورالعمل  عنوان  به  و  برسد 
مجری،  نهادهای  و  سازمان ها  و  متبوع  وزارتخانه های 
مهار  سیاست های  پیاده سازی  و  طراحی  شود.  ابلاغ 
مخالفت  با  ابتدا  که  قانونی  لایحه  این  قالب  در  تورمی 
نمایندگان  برخی  سوی  از  تنش  شدید  ایجاد  و  جدی 
مخالف روبرو شده  بود، موجب شد که در 17 ماهه اول 
بی رویه  افزایش  تایوان،  مرکزی  بانک  بر  لانگ  ریاست 
در  کــه  تایوانی  خــانــوارهــای  هزینه های  میانگین  در 
ناگهانی  افزایش  سبب  به   ،2018 تا   2010 زمانی  فاصله 
در قیمت کالاهای اساسی نظیر اقلام خوراکی ضروری 
شود.  کنترل  شده  بود،  ایجاد  لبنیات(  گوشت،  )نان، 

بندهای  اجرایی  و  تصمیمات  مجموعه  ترتیب  بدین 
سبب  لانگ  چین  یانگ  ضدتورمی  گانه   55 عملیاتی 
خ تورم تولیدکننده، شاخص  خ تورم کلی، نر شد که نر
خ تورم کالاهای  قیمت مصرف کننده و از همه مهم تر، نر
استراتژیک غذایی و خوراکی ها در تایوان در بازه زمانی 
2018 تا 2022 با روند کاهشی روبرو شده و برخی از این 
شاخص ها تا مرز صفر درصد نیز تنزل یابند. همچنین 
و  سمت  این  در  مجدد  ابقاء  از  پس  لانگ  چین  یانگ 
سال  در  تایوان  مرکزی  بانک  بر  ریاست  دوم  دور  آغاز 
از  ناشی  منفی  پیامدهای  و  ترکش ها  وجــود  با   ،2023
ابتکار  دلیل  به  تــایــوان،  اقتصاد  19در  کووید  پاندمی 

کمیته سیاست  
پولی بانک  

مرکزی تایوان به 
ریاست لانگ، به 

شیوع پرُشتاب 
ویروس 

کووید19 با 
خ های  کاهش نر

سیاستی و 
ارائه اقدامات 

فوق العاده برای 
تقویت نقدینگی 

و تقویت 
کانال های تامین  

اعتبار واکنش 
نشان داد
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بالقوه  ظرفیت های  از  استفاده  هوشمندانه،  عمل 
حاکمیتی و استمرار در اجرای دستورالعمل های مهار 
صاحبان  برخی  شدید  مخالفت های  وجود  با  تورمی 
خ تورم را در محدوده   قدرت، توانسته است تا به امروز نر
بانک های  )اتحادیه  دارد  نگه  نظر،  مورد  هدف گذاری 

مرکزی جهان،2023(. )نمودار 1(

و  • خارجی  تجارت  مولفه های  وضعیت  بهبود 
شاخص FDI در دوره مدیریت یانگ چین لانگ

موضوع مهم بعدی در دوره مدیریت یانگ چین لانگ، 
سرمایه گذاری  میزان  افزایش  حوزه  در  وی  اقدامات 
مولفه های  وضعیت  بهبود  و   )FDI( خارجی  مستقیم 
است.  بوده  تایوان  ــادرات  ص و  خارجی  تجارت  بستر 
برنامه ریزی مدون لانگ از ابتدای حضور در این مسند 
پیاده سازی  و  ــردن  ک تئوریزه   طراحی،  در  اجــرایــی، 
متناظر  کارا  و  پویا  بهینه،  خارجی  پولی  سیاست های 
اقتصاد  ــدازه  ان در  توجه  قابل  افزایش  بــرای  تلاش  بر 
این کشور در عرصه بین المللی، موجب شد که کشور 
تایوان در 5 سال ریاست لانگ تا به امروز، مازاد تجاری 
وی  اقدامات  مجموعه  واقع  در  کند.  تجربه  را  مثبت 
سبب  شد  تایوان  مرکزی  بانک   بر  ریاست  اول  دور  در 
حدود  از   )FDI(خــارجــی مستقیم  سرمایه گذاری  که 
قابل توجه  رقــم  به   ،2018 ســال  در  ــد  واح  1500 تقریبا 
سال  در  داخلی  ناخالص  تولید  از  واحد   4600 حدود 
تایوان،  اقتصادی  تاریخ  در  که  یابد  افزایش   ،2022
بی سابقه و تکرارنشدنی بوده است. همچنین بهبود 
تولیدی  ح های  طر حــوزه  در  خارجی  سرمایه گذاری 
ح های  طر در  خارجی  بهره وری  افزایش  صنعتی،  و 
و  فناورانه  محصولات  ــادرات  ص افزایش  آب وهوایی، 
دوره  در  که  بوده  فاکتورهایی  جمله  از  دانش،  انتقال 
ریاست یانگ چین لانگ، موجب ارتقا و بهبود وضعیت 
صادرات  و  خارجی  تجارت  بستر  با  مرتبط  مولفه های 

تایوان شده است )رویترز،2023(.

آزادی  • درجــه  شاخص  در  رتبه  بهترین  کسب 
اقتصادی در تاریخ تایوان در دوره مدیریت لانگ

یکی دیگر از دستاوردهای مهم دوران مدیریت یانگ 
 2023 ســال  در  تایوان  مرکزی  بانک  در  لانــگ  چین 
مدبرانه   و  هوشمندانه  اقدامات  دلیل  به  خورد.  رقم 
بستر  ایجاد  و  بانکی  سیاست  خارجی  حوزه  در  لانگ 
تسهیلات  ارائه  با  بین الملل  تجاری  مبادلات  توسعه 
افزایش  با  همچنین  و  تایوانی  تجار  به  کم بهره  کلان 
افزایش  آن،  سبب  به  و  سرمایه  پذیری   بیمه  ضریب 
میزان سرمایه گذاری مستقیم خارجی به ویژه پس از 
عبور اقتصاد این کشور از بحران پاندمی کرونا، تایوان 
رتبه بندی   در  خود،  تاریخ  در  بار  اولین  برای  توانست 
شاخص "آزادی اقتصادی" سال 2023 که در 28 فوریه 
توسط اندیشکده بنیاد هریتیج واشنگتن منتشر شد، 
رتبه چهارم جهان را کسب کند. این شاخص سالانه 
آزادی  شد،  منتشر   1995 سال  در  بار  اولین  بــرای  که 
براساس  جهان  سراسر  در  بــازار   184 در  را  اقتصادی 
کارایی  باز،  بازارهای  دولــت،  انــدازه   نظیر  معیارهایی 
نظارتی، حاکمیت قانون و مکانیزم های مالی و بانکی، 
تعیین می کند. تایوان در سال 2023 با مجموع 80.7  
امتیاز از 100، در میان 39 اقتصاد در آسیا و اقیانوسیه 
دوم شد و توانست از کره جنوبی با امتیاز 73.7 ، ژاپن 
با  چین  و  با 63.5   اندونزی  با  67.3،  مالزی  با 69.3، 
جهانی،  رتبه بندی  در  بگیرد.  پیشی  امتیاز   48.3
سوئیس  سنگاپور،  یعنی  اول  کشور   3 از  پس  تایوان 
و ایرلند در رتبه برتر بعدی قرار گرفت. براساس این 
معیار   12 از  مولفه  هفت  در  تایوان  اقتصاد  شاخص، 
رتبه بندی درجه آزادی اقتصادی یا باز بودن اقتصادی، 
بهبود و ارتقاء چشمگیر را تجربه کرده  است. بیشترین 
سلامت  به  مربوط  شاخص  این  در  تایوان  دستاورد 
نظام  و  ــت  دول اقتصادی  یکپارچگی  و  بانکی  مالی 
بانکی بوده است که با تدابیر خردمندانه تیم اجرایی 
به  نسبت  لانگ،  چین  یانگ  رهبری  به  مرکزی  بانک 

1 نمودار 

خ تورم در  وضعیــت کلی نر
اقتصــاد تایوان )ناظر بر دوره 
مدیریــت یانگ چین لانگ/ 
)2018-2023

 

https://trading-  منبع:
economics.com/taiwan/
inflation-cpi
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سال قبل با 7 واحد و 2.5 واحد افزایش، به ترتیب به 
93.6 و 76.3 امتیاز از 100 رسیده اند. مبتنی بر گزارش 
قابل توجه  ارتقاء  تایوان،  کابینه  ملی  توسعه  شورای 
بدهی  نسبت  کاهش  به  می توان  را  مولفه  دو  این  در 
داد  نسبت  داخلی  ناخالص  تولید  به  دولــت  بانکی 
در  درصد   28.4 به   2022 سال  در  درصد   33.7 از  که 
نظارتی  اصلاحات  به  همچنین  و  رسیده   2023 سال 
اصلاح  و  مالیاتی  مالی،  قوانین  اصــلاحــات  مانند 
دستورالعمل های بانکداری بین الملل اشاره کرد. به 
گزارش اندیشکده بنیاد هریتیج واشنگتن، این ارتقاء 
رتبه، نشان از اثربخشی تلاش های مداوم حاکمیت 
دارد  کشور  این  اقتصادی  فضای  تقویت  برای  تایوان 
بانکی  تصمیم ساز  نهاد  و  دولت  که  می رسد  نظر  به  و 
تایوان، یعنی بانک مرکزی این کشور، به ترویج نوآوری، 
تشویق  توسعه  پایدار و ایجاد فضای سرمایه گذاری بهتر 
برای شرکت های داخلی و خارجی ادامه خواهد داد 

)تایوان تودی، 2023(.

عبور موفق و کم هزینه اقتصاد تایوان از پیامدهای  •
کرونا در دوره مدیریت یانگ چین لانگ

با گسترش شیوع پاندمی کرونا، رویکردهای مدیریتی 
به   2020 ــال  س در  جهان  مرکزی  بانک های  روســـای 
تلاش  آنها  زیــرا  گرفت،  قــرار  آزمایش  مــورد  کامل   طور 
عملیاتی،  اندیشه گرایی  و  ــردورزی  خـ با  که  کردند 
رویه ها و مکانیزم های اضطراری را با هدف جلوگیری 
همه گیری  از  ناشی  اقتصادی  و  مالی  فروپاشی  از 
برای  سیاست ها  از  وسیعی  طیف  اجــرای  و  کووید19 
حمایت از اقتصاد داخلی خود، به کار گیرند. این امر 
دارای  که  کشورهایی  بانک های  مرکزی  روسای  برای 
درجه بالای آزادی اقتصادی و بازبودن تجاری بودند، 
سخت تر بود و تایوان، یکی از همین کشورهای دارای 
می شد.  محسوب  چالش برانگیز  ویژگی های  چنین 
مبتنی بر این موضوع و با نگاهی به رویکرد اتخاذشده 
توسط بانک مرکزی تایوان، می توان یانگ چین لانگ 
را یکی از موفق ترین روسای بانک های مرکزی جهان 
که  دانست  بهداشتی  بحران  ایــن  از  عبور  مسیر  در 
رهبری استثنایی خود را در طول همه گیری کرونا، به 
کم هزینه تر  هرچه  عبور  بــرای  وی  داد.  نشان  خوبی 
پولی  سیاست های  اجــرای  به  دست  پاندمی،  این  از 
محتاطانه ای در زمانی که دلار تایوان تحت فشار بود و 
بانک مرکزی بار سنگینی را از نظر پاسخگویی به بحران 
اقتصادی کووید19 مدیریت می کرد، زد. همچنین در 
شروع این همه گیری و برای جلوگیری از ایجاد فاجعه 
تلاش های  او  زمان،  همان  در  ملی،  مالی-اقتصادی 
کابینه و مقامات دولتی برای محدود کردن استقلال 
بانک  مرکزی تایوان را خنثی کرد تا بتواند با مدیریت 
یکپارچه این بحران فرامنطقه ای و همه گیر، کشور را از 
یک رکود تورمی عمیق و سقوط آزاد اقتصادی، نجات 

دهد )رویترز،2023(. 

در ادامه  گسترش ابعاد مختلف هولناک این بحران، 
ریاست  به  تایوان  مرکزی  بانک   پولی  سیاست   کمیته 
کاهش  با  کووید19  ویــروس  پرُشتاب  شیوع  به  لانگ، 
برای  فوق العاده  اقدامات  ارائــه  و  سیاستی  خ های  نر
اعتبار،  تامین   کانال های  تقویت  و  نقدینگی  تقویت 
مرکزی،  بانک  راستا،  همین  در  داد.  نشان  واکنش 
خ  سیاست  پولی خود را در یک بازه 9 ماهه، به  طور  نر
تدریجی و مستمر و به آرامی، کاهش  داد و چرخه  تسهیل  
خ ها را در بازه 3 ماهه پایانی سال2020، متوقف  کرد.  نر
در ادامه موفقیت های عملکردی تیم اجرایی لانگ، 
با گسترش  پهنه درگیری ویروس  کووید19 در ماه های 
معدود  جزء  تایوان  مرکزی  بانک    ،2021 ابتدایی  سال 
نقدینگی  جریان  بی رویه   تزریق  از  که  بود  کشورهایی  
مستمر و هنگفت  مالی برای حمایت از اقتصاد خود، 
تلاش  در  چندماهه،  کامل  قرنطینه   با  و  پیروی  نکرد 
برآمد)اتحادیه  اقتصادی  و  جانی  تلفات  کاهش  برای 

بانک های مرکزی جهان، 2023(.

یانگ چین لانگ، در فهرست برترین بانکداران 
مرکزی جهان قرار گرفت

در ژانویه 2020، نشریه معتبر گلوبال فاینانس، یانگ 
چین لانگ را به عنوان یکی از برترین بانکداران مرکزی 
جهان در سال 2019  انتخاب و معرفی کرد. دکتر لانگ 
مدیریت  مکانیزم های  سالانه   عملکرد  ارزشیابی  در 
بانکدار   9 با  همراه  جهانی،  اتحادیه  بانکی  پیشرفته 
مرکزی دیگر جهان، بالاترین درجه کیفیت عملیاتی 
کرد.  دریافت  آمریکایی  معتبر  نشریه  این  از  را   )A(

این عنوان هر ساله از سوی نشریه گلوبال فاینانس، 
براساس  جهان  مرکزی  بانک های  سکانداران  به 
بر  مبتنی  می گیرد.  تعلق  دقیق،  بررسی  فرآیند  یک 
پولی  سیاست گذاران  برجسته ترین  فرآیند،  ایــن 
به  دستیابی  بــرای  مطلوب  مدیریت  مبنای  بر  دنیا 
رشد باثبات و حفظ تعادل اقتصاد کشورها مشخص  
می شوند. بهینه سازی فرآیند های بانکی در مواجه با 
خ  هدف، اهمیت به  بحران، تثبیت  تورم در نزدیکی نر
نوآوری و تکنولوژی و تلاش برای دسترسی به جریان 
این  توجه  مورد  معیار های  عمده ترین  آزاد،  سرمایه 
مرکزی  بانک های  برتر  روســای  انتخاب  برای  نشریه 
فدرال بانک  رئیس   عنوان  به  یانگ چین لانگ  است. 
اقتصادهای  در  بــانــکــداران  مــعــدود  ــزء  ج ــوان،  ــای ت
نوظهور شرق آسیا محسوب می شود که توانسته حائز 
دریافت این جایگاه برتر شود. جوزف جیاراپوتو، مدیر 
تحریریه  گلوبال فاینانس در بیانیه مطبوعاتی اهدای 
سال  از  که  لانگ  چین  یانگ  کرد:  اعلام  جایزه،  این 
2018، در سمت فرمانده مهم ترین نهاد تصمیم ساز 
متعددی  اقدامات  تاکنون  گرفته،  قرار  تایوان  مالی 
وضعیت  بهبود  و  اقتصاد  پــایــداری  تضمین  ــرای  ب را 
مولفه های کلان  اقتصادی تایوان با اولویت دادن به 

با گسترش  پهنه 
درگیری ویروس 

 کووید19 در 
ماه های ابتدایی 
 سال 2021، بانک  

مرکزی تایوان 
جزو معدود 

کشورهایی  
بود که از تزریق 
بی رویه  جریان 

نقدینگی 
مستمر و 

هنگفت  مالی 
برای حمایت 

از اقتصاد خود 
پیروی  نکرد
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ثبات قیمت ها و مدیریت تورمی اجرایی کرده است. 
وی همچنین نقش پرُرنگ و عملکرد ویژه دکتر لانگ 
پیامدهای  از  تایوان  اقتصاد  موفقیت آمیز  عبور  در 
موثر  و  توجه  قابل  را  کرونا  پاندمی  شیوع  از  ناشی 

دانست )بلومبرگ،2023(.

آنچه که درباره اقدامات و عملکرد یانگ چین 
لانگ گفته شد

تسای اینگ ون، رئیس جمهور تایوان معتقد است  •
دوره  در  لانگ  چین  یانگ  اجرایی  سیاست های  که 
ریاست بر بانک مرکزی این کشور، به ویژه در بحران 
شایسته  و  تقدیر  قابل  توجه،  قابل  کرونا،  همه گیری 
و  آسیایی  نوظهور  اقتصادهای  سوی  از  الگوبرداری 

حتی جهانی است )بانک تسویه بین المللی،2023(.
مراسم  • در  ــوان  ــای ت نخست وزیر  چــوان،  لین 

ــگ چــیــن لانـــگ در  ــان ــدد ی ــج ــاء م ــق انــتــصــاب و اب
کرد  ــلام  اع کشور  ایــن  بانک  فــدرال  رئیس  مقام 
عرصه  در  ــگ  لان ــه ای  دهـ چندین  تجربیات  کــه 
ــا ســیــاســت هــای کــلان  ــای مــرتــبــط ب ــش ه ــژوه پ
بهبود  موجب  بانکی،  بحران های  و  اقتصادی 
است  شده   2018 سال  از  تایوان  اقتصاد  وضعیت 

)بانک تسویه بین المللی،2023(.

لی شنگ یان، مدیرکل سابق دپارتمان بانکداری  •
بین الملل بانک مرکزی تایوان و مشاور افتخاری مرکز 
مطالعات آسیایی در دانشگاه ملی تایپه، لانگ را در 
مقام مدیریت مهم ترین نهاد مالی این کشور، فردی 
معرفی  وظیفه شناس  و  کم حاشیه  پویا،  هوشمند، 

می کند )وال استریت ژورنال،2023(.
وو سونگ مین، استادگروه اقتصاد دانشگاه ملی  •

تایوان،  مرکزی  بانک  سابق  سرپرست  و  چین تایپه 
پرنگ  جانشینی  برای  گزینه  بهترین  که  بود  معتقد 
فای نان به عنوان فرماندار فدرال بانک تایوان، مردی 
قدرتمند و جسور شبیه وی است و پیروز شدن یانگ 
موجب  منصب،  این  تصاحب  مسیر  در  لانگ  چین 
کاندیدا،  اصلح ترین  که  کند  اعلام  مین  سونگ  شد 
جانشین استاد و راهبر خود در بانک مرکزی شد )بانک 

تسویه بین المللی،2023(.

بانکداری  • و  پــول  دپارتمان  استاد  یین،  نورمن 
خاطرنشان   )NCCU( چنگ چی  ملی  دانــشــگــاه 
مدیریت  ــواره  ــم ه لانـــگ  چین  یــانــگ  ــه  ک می کند 
و  کارا  شیوه ای  به  را  مرکزی  بانک  در  خود  اقتصادی 
دولــت،  کابینه  همه جانبه  حمایت  ــورد  م و  صحیح 

پیش برده است )وال استریت ژورنال،2023(.
اقتصاد  • مؤسسه  پژوهشگر  ــوان،  ی چی  لیانگ 

تایوان،  مرکزی  بانک   ــد  ارش ناظر  و  سینیکا  ــی  آکادم
معتقد است که لانگ در طول خدمت صادقانه خود 
جهت  در  بهینه  رویــکــردهــای  به  مــرکــزی،  بانک  در 
تحقق وعده های داده شده به آحاد جامعه این کشور 
استریت  )وال  است  بــوده  پایبند  فقیر،  قشر  ویــژه  به 

ژورنال،2023(.
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در ژانویه 2020 
نشریه معتبر 
گلوبال فاینانس 
یانگ چین لانگ 
را به عنوان 
یکی از برترین 
بانکداران 
مرکزی جهان 
در سال 2019  
انتخاب و 
معرفی کرد

بــــــرش

رکورد بی ســابقه جذب ســرمایه  خارجی در دوره ریاست لانگ 
مجموعه اقدامات یانگ چین لانگ در دور اول ریاست بر بانک  مرکزی تایوان، سبب  شد 
رقم  به   ،2018 سال  در  واحد   1500 تقریبا  حدود  از   )FDI(خارجی مستقیم  سرمایه گذاری  که 
در  که  یابد  افزایش   ،2022 سال  در  ناخالص  داخلی  تولید  از  واحد   4600 حدود  توجه  قابل 

تاریخ اقتصادی تایوان، بی سابقه و تکرارنشدنی بود.
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برنامه ریزی پایدار برای 
تقویت ارزش پول ملی

پروفسور "انور شاه"  
 استاد اقتصاد دانشگاه قائد اعظم پاکستان

پول  ارزش  تقویت  چون  هدفی  به  رسیدن  برای 
ارز  به  مردم  اعتماد  تقویت  موضوع  به  باید  ملی، 
به عنوان یک وسیله مبادله توجه کرد. از سویی، 
بروز  از  جلوگیری  و  ملی  پول  ارزش  ثبات  حفظ 
پول  داشتن  نگه  که  دلیل  این  به  مردم  در  ترس 
نیز  می شود،  آن  ارزش  رفتن  دست  از  باعث  ملی 
سطح  ماندن  پایین  و  تورم  کنترل  داشت.  توجه 
آن، در کنار کاهش کسری بودجه دولت و بهبود 
پول  ارزش  حفظ  در  مهمی  مسائل  تجاری،  تراز 

ملی است.
پول  تقویت  برای  ایــران  در  که  اقداماتی  از  یکی 
اعتماد  تقویت  و  احیاء  ــود،  ش انجام  باید  ملی 
مردم به بهبود ارزش ریال است. به صورت کلی، 
داشتن  اختیار  در  با  کنند  احساس  نباید  مردم 
که  همانگونه  می شود.  کم  آن  ارزش  ملی،  پول 
حفظ  و  تورم  خ  نر رشد  از  جلوگیری  شد،  عنوان 
موازنه در تراز تجاری در این بخش تعیین کننده 

است.
راستای  در  باید  اقتصاد  در  پول  حجم  افزایش 
این  باشد.  خدمات  ــه  ارائ و  کالا  میزان  افزایش 
پولی  اقتدار  که  است  پذیر  امکان  صورتی  در  امر 
به  باشد.  داشته  وجــود   )monetary authority(

بسیار  پول  خلق  به  مربوط  مسائل  کلی،  صورت 
بدون  پول  خلق  از  بخشی  و  است  شده  پیچیده 

ایجاد رشد واقعی در اقتصاد صورت می گیرد.
در اقتصاد ایران باید بررسی شود که کدام عامل 
بنابراین  است.  شده  ریال  ارزش  تضعیف  باعث 
دولت باید ابتدا روی بررسی و رفع آن عامل تمرکز 
کند. به نظر می رسد رفع مشکلاتی مانند کسری 
بودجه و یا عدم تعادل تجاری، باید در دستور کار 

قرار گیرد تا بتوان ریال را تقویت کرد.
در صورتی که برای تقویت ارزش پول به اقدامات 
کوتاه مدت مانند تجدید ارزیابی سریع در کاهش 
دست  ــت،  اس سریع  اثــر  دارای  ملی  پــول  ارزش 
بزنیم نتایج نیز موقت خواهد بود. بنابراین باید 
بر روی اقدامات پایدار و بلندمدت در این زمینه 

فکر و برنامه ریزی کرد.
ــون  ــرام ــی پ ــا  ــوره ــش ک در  ــز  ــی ن ــث  ــاح ــب م ــی  ــرخ ب
ایده  ــت.  اس ح  مطر دیجیتال  پــول  شکل گیری 
ایده  سوابق،  کامل  مستندسازی  و  دیجیتال  پول 
دستبرد  مورد  سیستم  اگر  چون  است  خطرناکی 
قرار بگیرد و یا از کار بیفتد، چه می شود؟ بنابراین 
اما و اگرهای زیادی در این ایده وجود دارد، اما با 

این حال، بحث ها در این زمینه ادامه دارد.

        یکی از اقداماتی که در ایران برای تقویت پول ملی باید انجام 
شود، احیاء و تقویت اعتماد مردم به بهبود ارزش ریال است

خ تورم و حفظ موازنه تراز تجاری          جلوگیری از رشد نر
در تقویت ارزش پول هر کشوری مهم است
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تشکیل رقابتی ترین ساختار 
بانکی جهان در کانادا

     صنعت بانکداری و خدمات مالی کانادا تا سال 2032 ، به جرگه  یکی از 
سه بستر قدرتمند و کارآمد مالی و بانکی در سطح جهان می پیوندد

     کانادا یکی از بزرگ ترین و پویاترین بازارهای سرمایه 
در جهان در سال 2032 را دارا خواهد بود

     طبق پیش بینی های بانک جهانی، صنعت بانکداری کانادا در افق 
2032، متنوع ترین و رقابتی ترین سازوکار بانکی جهان خواهد بود

رشد پرُشتاب صنعت مالی و بانکی کانادا
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بستر جامع خدمات بانکی و مالی کانادا - 
خلاصه چشم انداز آتی

بلندمدت  افق  در  متغیرها  پیش بینی  بر  منطبق 
کانادا،  مالی  خدمات  و  بانکداری  صنعت   ،2032
مالی  کارآمــد  و  قدرتمند  بستر  سه  از  یکی  جرگه   به 
طیف  کــه  می پیوندد  جــهــان  سطح  در  بانکی  و 
و  مشاغل  صنایع،  ــواع  ان از  گسترده ای  و  متنوع 
ملیتی  چند  و  خارجی  داخــلــی،  کــســب وکارهــای 
برای  اتکا  قابل  پایگاهی  و  کرد  خواهد  میزبانی  را 
مرفه،  متقاضیان  و  ســرمــایــه گــذاران  مشتریان، 
امر،  ــن  ای که  ــود  ب خواهد  مالی  گاهی  آ و  متمول 
حکایت از رشد بلندمدت تضمینی، پایدار، مستمر 

و متوازن این صنعت در کانادا دارد.
پیش بینی چشم انداز میان مدت 2026 بستر جامع 
نسبتا  رشد  دلیل  به  کانادا،  مالی  و  بانکی  خدمات 
ضعیف در بازار  مسکن، املاک و مستغلات، ادامه 
خ های بهره در کنار رکود فراگیر  روند افزایش در نر
این  با  نمی شود.  گزارش  مطلوب  جهانی،  اقتصاد 
حال، نظام بانکداری کانادا حتی در کوتاه مدت هم 
در وضعیت مناسبی برای رویارویی با هرگونه شوک 
مورد  وخامت  حتی  و  پیش بینی  غیرقابل  منفی 

انتظار در کیفیت دارایی ها قرار دارد.
علاوه بر این، آخرین داده های مرکز آمار و اقتصاد 
مورد  پیش بینی  در  مــی دهــد،  نشان  ــادا  کان ملی 
انتظار میان مدت و فراتر از آن، چشم انداز روشنی 
مدیریت  بیمه،  بانکداری،  بخش های  سراسر  در 
دارایی و بورس های کانادا وجود دارد که با کاهش 
پولی  سیاست های  اعمال  و  بالا  تورم های  ــرات  اث
سخت تر توسط بانک  مرکزی، به توسعه  پایدار بستر 
شایان  کمک  کانادا،  مالی  و  بانکی  خدمات  جامع 

خواهد شد.
بلندمدت  و  میان مدت  پیش بینی های  بر  مبتنی 
میزان  کانادا،  اقتصاد  در  پول  بین المللی  صندوق 
بانکی  و  مالی  بخش  ــی  آت اعــتــبــارات  بخش  ــد  رش
گزارش  بــود.  نخواهد  مطلوب   ،2032 و   2026 در 
چنین  ــوع  وقـ علت   ،2023 دســامــبــر  آیــنــده نــگــر 
زمینه  را  کانـــادا  اعــتــبــارات  بخش  ــرای  ب وضعیتی 
احتمال  آینده،  سال  چند  در  ضعیف تر  اقتصادی 
کاهش   ،2025 ســال  پایان  تا  بــالا  ــورم  ت ماندگاری 
ــذاری  ــرگ اث و  مسکن  وام  بـــرای  تقاضا  چشمگیر 
رشد  ــد  رون و  تقاضا  ــد  رون بر  بالاتر  بهره  خ هــای  نــر

دارایی ها اعلام می کند. 
بیمه  صنعت  از   2032 بلندمدت  افق  چشم انداز 
این  در  بالقوه  و  مطلوب  رشــد  از  حکایت  کانـــادا، 
دارد.  جهان  در  صنعت  ایــن  کامــل  بلوغ  و  بخش 
طریق  از  ــادا،  کان در  عمر  بیمه  ارائه دهندگان  زیرا 
و  سازمان ها  شرکت ها،  به  خود  خدمات  گسترش 
کسب و کارها به صورت پوشش  های انبوه و جمعی 

دست   فزاینده  ارگانیک  رشد  به  بیمه ای،  وگروهی 
خواهند یافت و متولیان سایر بیمه ها نیز در بستر 
کانال های دیجیتال و توسعه فناورانه این صنعت، 
بخش  در  اما  کــرد،  خواهند  تجربه  را  خوبی  رشد 
بیمه در افق کوتاه مدت یعنی تا پایان سال 2024 و 
در میان مدت یعنی تا پایان سال 2026، رشد قابل 
ملاحظه ای پیش بینی نمی شود، زیرا تقاضای موثر 
خ بهره  به سبب اثرات ماندگار تورم بالا، افزایش نر

و سرعت کُندتر رشد اقتصادی، ضعیف می شود. 
منطبق با گزارش تحلیلی بانک تسویه بین الملل، 
دارایی  مدیریت  صنعت   ،2032 بلندمدت  افق  در 
و  تملک  تحت   ــای  ــی ه دارای حجم  نظر  از  ــادا،  کانـ
بین  در  نظارتی،  و  اجرایی  سازوکارهای  ــدی  کارآم
قرار  صنعت  ایــن  جهانی  ســرآمــدان  و  پیشگامان 
خواهد گرفت که میزبان بستر تبادلات پویای طیف 
گسترده ای از عرضه کنندگان خدمات حوزه  دارایی 
به سرمایه گذاران حقیقی و حقوقی متنوع داخلی، 
این  بر  مبتنی  بود.  خواهد  چندملیتی  و  خارجی 
میان مدت  افق  در  هم  که  می رود  انتظار  گــزارش، 
2026 و هم در افق بلندمدت 2032، به دلیل توسعه  
محیط های  و  دیجیتال  بستر  بر  مبتنی  خدمات 
متوسط  مستمر  ــش  ــزای اف تکنولوژیک،  و  ــوآور  نـ
مطلوب  بهره  خ  نر و  کانادا  جامعه  درآمدی  سطوح 
بلندمدت، صنعت مدیریت دارایی  این کشور هم 
سرمایه گذاری،  حوزه  در  هم  و  پس انداز  حوزه  در 

رقابتی تر و پرُرونق شود. 
جدیدترین داده های سازمان ملی آمار و ارقام مالی 
و اقتصادی بریتانیا و آخرین گزارش مجمع جهانی 
بازار سرمایه نشان می دهد که طبق پیش بینی های 
بلندمدت، کانادا با میزبانی شایسته، فعال و پیشرو 
از  یکی  ــادار،  ــه ب اوراق  بـــورس  بستر  چندین  در 
جهان  در  سرمایه  بازارهای  پویاترین  و  بزرگ ترین 
ارائه  قابلیت  که  بود  خواهد  دارا  را   2032 سال  در 
نوآورانه   معاملاتی  پلتفرم های  در  بورسی  خدمات 
خواهد  خوبی  به  را  خود  فرد  منحصر  به   دیجیتالی 

داشت.

خلاصه چشم انداز نسبت به آخرین روندها و 
تحولات

منطبق بر پیش بینی های میان مدت و بلندمدت، 
رشد سالانه 4.3 درصدی در دارایی ها، تسهیلات و 
دارایی های  حجم  کانادا،  بانکی  نظام  سپرده های 
صنعت مالی و بانکی این کشور تا سال 2032 را به 
البته  رساند.  خواهد  کانادا  دلار  تریلیون   17 حدود 
خ  نر و  جدید  ــزاره   ه اول  دهه   دو  بــالای  تــورم  ــرات  اث
موجب   ،2025 و   2024 سال های  در  بالا  بهره های 

کُندی رشد در کل این صنعت خواهد شد.
است  کرده  اعلام  کانادا  ملی  بیمه  اطلاعات  مرکز 

چشم انداز 
افق بلندمدت 

2032 از صنعت 
بیمه کانادا 

حکایت از رشد 
مطلوب و بالقوه 

در این بخش 
و بلوغ کامل 

این صنعت در 
جهان دارد
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در افق 
بلندمدت 
2032، صنعت 
مدیریت 
دارایی کانادا 
از نظر حجم 
دارایی های 
تحت  تملک 
و کارآمدی 
سازوکارهای 
اجرایی و 
نظارتی، در 
بین پیشگامان 
و سرآمدان 
جهانی این 
صنعت قرار 
خواهد گرفت

بیمه های  توسعه   سبب  ــه  ب  ،2032 ــق  اف در  ــه  ک
کوچک  مشاغل  ــرای  ب تجاری  محصولات  جدید 
جامعه  برای  عمر  بیمه    خاص  پوشش  و  کانــادا  در 
صنایع  سراسر  در  کوچک  و  خُــرد  ــای  کاره و  کسب 
پیمانکاران،  خُرده فروشی ها،  جمله  از  کشور  این 
در  خــدمــات  ارائــه دهــنــدگــان  و  عمده فروشی ها 
بسترهای دیجیتال و نوآورانه، با رشد 8.8 درصدی 

روبرو خواهد شد.
در  ــه،  ــای ــرم س ــازار  ــ ب جهانی  مجمع  ــلام  اعـ طبق 
چشم انداز 2032، نمایه  شدن بیش از 4400 کسب 
کالای  و  محصولات  خــدمــات،  ارائــه دهــنــده   و  وکار 
معاملاتی  ارزش  چندملیتی،  و  خارجی  داخلی، 
از  بیش  ماهانه  به  را  کانــادا  بورس  در  بهادار  اوراق 
650 میلیون دلار کانادا خواهد رساند. )جدول 1 و 2(

وضعیت شاخص ریسک صنعت مالی و 
بانکداری کانادا

صنعت  ریـــســـک  شـــاخـــص  امـــتـــیـــاز  ــه  ــب ــاس ــح م
را   100 از   83.50 ــدد  ع  ،  )BIRI( کانـــادا  بــانــکــداری 
یک  از  حکایت  ــزان،  ــی م ــن  ای کــه  مــی دهــد  نشان 
قابلیت  با  منعطف،  کارآمــد،  پویا،  بانکی   مکانیزم 
و  تسهیلات  متقاضیان  سرمایه گذاران،  پذیرش 
سپرده گذاران خارجی و چند ملیتی و همراهی یک 
با  دارد.  نظارتی   - مدیریتی  به  فرد  منحصر  سیستم 
این امتیاز، کانادا در جایگاه دهم جهان قرار گرفته 
مرکزی  بانک  پیشنهادی  بسته  به  توجه  با  اســت. 
کانادا در جهت طراحی و پیاده سازی سیاست های 
انتظار  بلندمدت،  و  میان مدت  دوره  بهینه  پولی 
در  شــاخــص  ــن  ای محاسباتی  امتیاز  کــه  ــی رود  مـ
افزایش  میلادی،   2032 به  منتهی  و  سال های آتی 
یابد و جایگاه جهانی کانادا، در بین سه کشور اول 

این شاخص، قرار گیرد.

تحلیل بازار خدمات بانکی و مالی کانادا بر 
SWOT مبنای ماتریس

نقاط ضعف
بخش  • در  ضعیف  و  کاهــنــده  ســرمــایــه گــذاری   

ــارات تــوســط شــرکــت هــا و  ــب ــت ــرژی، تــقــاضــای اع ــ ان
سازمان ها در این بخش را کاهش داده است.

در  • خانوارهای کانادایی  استقراض  وضعیت 
بالاترین حد خود قرار  گرفته که موجب بروز نگرانی 

نسبت به آینده  اقتصاد ملی شده است.
بیمه  • بخش  رشد  بالغ،  صنعت  یک  عنوان  به 

عمر در کوتاه مدت، کند خواهد شد.
تخمین زده می شود که 90 درصد از دارایی های  •

خُرده فروشی در اختیار پنج بانک بزرگ کانادا قرار 
گیرد که نشان دهنده عدم وجود رقابت در صنعت 

بانکداری این کشور خواهد بود.

منطقه ای  • تنظیم  در  ــوه  ــق ــال ب ــای  ــاوت ه ــف ت
و  استان ها  بین  در  بهادار  اوراق  بورس  بسترهای 

ایالات کانادا وجود دارد.
افق  • در  مالی،  و  بانکی  اعتبارات  بخش  وضعیت 

کوتاه مدت بدتر خواهد شد اما در مجموع، خطر قابل 
نخواهد  ایجاد  بلندمدت  در  بخش  این  برای  توجهی 

شد.
نقاط قوت

سرمایه  • دارای  ــادا،  کانـ در  پیشرو  بانک های 
و  داخلی  ــد  درآم از  ــادی  زی حجم  و  هستند  بالایی 

بین المللی را به خود اختصاص داده اند .
حالت  • در  کانــادا،  در  عامل  بانک های   ترازنامه 

حجم  از  متشکل  و  دارد  قــرار  مطلوبی  و  متعادل 
بالای سپرده های بلندمدت مشتریان است.

بیمه  • بخش  ــژه  ویـ ــه  ب کانــــادا،  بیمه  صنعت 
وسیع  طیف  و  ارائه دهندگان  رقابتی  تنوع  با  عمر، 

محصولات، به خوبی تثبیت شده است.
صنعت  • در  سرمایه   مستمر  افزایش  دلیل  به 

دفتر  توسط  تخمینی  ذخیره  کانــادا،  بانکی  و  مالی 
سرپرست موسسات مالی کانادا )OSFI(، وضعیت 

نرمالی را نشان می دهد.
تهدیدها

ماندگاری تورم بالا و فزاینده و در نتیجه، افزایش  •
خ بهره توسط بانک مرکزی کانادا، این پتانسیل را  نر
داخلی  ناخالص  تولید  رشد  که  کرد  خواهد  ایجاد 
شود  تضعیف  بیشتری  شتاب  با  کشور،  این  واقعی 
 شدیدی را 

ً
و رشد تسهیلات بانکی، اثر منفی نسبتا

تجربه کند. 
ارزی  • ــای  ــی ه ــده ب و  ــا  ــی هـ دارایـ ــع  ــری س رشـــد 

ــی را بــه  طور  ــادای ــی، بــانــک هــای عــامــل کان ــارج خ
فزاینده ای در معرض خطر کسری تراز پرداخت ها 

قرار می دهد.
بازارهای سرمایه و بورس اوراق بهادار در کانادا  •

ممکن است در مقابل بازارهای بزرگ تر در آمریکای 
شمالی و اروپا، مانند نزدک، تضعیف شوند.

ــای  • ــک ه ــان ب کــه  دارد  ــود  ــ وج ــال  ــم ــت اح ــن  ایـ
با  مطابقت  بــرای  فشار  تحت  ــی،  ــادای کان عامل 
داخلی  ثبات  ایجاد  جهت  در  سرمایه ای  بافرهای 

در بازار مالی و بانکی کانادا، ورشکست شوند. 
فرصت ها

صنعت،  • و  تولید  بر  متمرکز  سرمایه گذاری های 
باعث افزایش تقاضای تسهیلات تجاری خواهد شد.

بیمه  • مانند  نــویــن،  بیمه های  توسعه  زمینه 
ــدون  سرنشین،  ب هواپیماهای  بیمه  یا   سایبری 
بستر  در  بیمه  صنعت  فروش  و  شد  خواهد  فراهم 

دیجیتال و فناورانه، گسترش خواهد یافت.
بازارهای  • به  دسترسی  توسعه  امکان  و  فرصت 
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جــدول1. پیش بینی  روند بازار خدمــات بانکی و مالی کانادا ) 2021-2026(

جــدول2. پیش بینی  روند بازار خدمــات بانکی و مالی کانادا )2027-2032(

برای بانک های کانادایی فراهم خواهد شد.
•  ،)OSFI(دفتر سرپرست موسسات مالی کانادا

در  سرمایه ای  بافرهای  تقویت  بر  خــود  تمرکز  به 
بخش بانکی ادامه خواهد داد.

ــط تــعــداد  • ــل ــس ــوغ بــــــازار و ت ــلـ ــم بـ ــرغ ــی ــل ع
زمینه   خدمات،  ارائه دهندگان  از  انگشت شماری 
ادغام و اکتساب در صنعت بیمه ای کانادا همچنان 

فراهم خواهد بود.

بازار خدمات صنعت بانکداری در کانادا 
پیش بینی ها نشان می دهد که در افق بلندمدت 
2032، صنعت بانکداری کانادا، به بلوغ استاندارد 
از  ج  خار و  داخل  در  خود  متوازن  و  پایدار  توسعه    و 
این کشور، دست یابد. همچنین انتظار می رود که 
رشد دارایی در نظام بانکی کانادا، از رکود 55 ساله  
مدیریت دارایی این کشور عبور کند. صاحبنظران 
مطلوبی  وضعیت  چنین  تحقق  علت  کانــادایــی، 
را،  بلندمدت  افق  در  کشور  این  بانکی  بخش  در 
رصد،  ــوزه  ح در  پویا  و  دقیق  مکانیزم  یک  ــود  وج
نظارت و مدیریت بانکی و همچنین وجود بافرهای 
طولانی مدت  انعطاف پذیری  که  قوی  سرمایه ای 
این صنعت را حتی در مواجهه با شوک های بزرگ، 

تضمین می کند، می دانند.
خود  نشست  جدیدترین  در  ــادا  کان مرکزی  بانک 
سیاست- پیشنهادی  بسته  اجرای  با  که  کرد  اعلام 

هــدف گــذاری  با  10ســالــه،  چشم انداز  پولی   هــای 
افق  در  اقتصادی،  رکود  رفع  و  تورمی  مهار  دوسویه  
به  را  بهره  خ   نر میزان  حداکثر   ،2026 میان مدت 
4.25 درصد رسانده و در افق بلندمدت 2032، این 

خ تا میزان 3.25 الی 2.75 کاهش خواهد یافت. نر
اعــلام  کانـــادا  بــانــکــداران  ملی  انجمن  همچنین 
را  مسکن  تسهیلات  معوقات  حجم  کــه  داشــتــه 
پیش بینی  در  و  درصد   1.4 به  میان مدت،  افق  در 

بلندمدت، به 0.22 درصد خواهد رساند.
کرده  اعلام  کانادا  مالی  موسسات  سرپرست  دفتر 
 ،2026 میان مدت  چشم انداز  پایان  تا  که  اســت 
دستورالعمل جدیدی مبنی بر الزام اجرای ارزیابی 
موسسات  بانک ها،  برای  استرس"  "تست  سالانه  
صندوق های  بیمه،  شرکت های  اعتباری،  و  مالی 
جهت  در  سرمایه گذاری  صندوق های  و  ــی  دارای
تخمین میزان شکنندگی مالی و ساختاری با تمرکز 

ویژه بر صنعت بانکداری را ابلاغ خواهد کرد.

چشم انداز رقابتی آتی در صنعت بانکداری 
کانادا 

صنعت  جــهــانــی،  بــانــک  پیش بینی های  طبق 
  ،2032 بــلــنــدمــدت  ــق  افـ در  کانــــادا  ــداری  ــک ــان ب
با  جهان  بانکی  سازکار  رقابتی ترین  و  متنوع ترین 
قابلیت های پذیرش انبوه سرمایه گذاران حقیقی و 
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نظام  بلندمدت،  در  که  ــی رود  م انتظار  همچنین 
بانکی کانادا، از منظر ثبات و شفافیت ساختاری، در 
قرار  جهان  توسعه یافته   و  پیشرفته  کشور  پنج  بین 
جهانی  مجمع  رتبه بندی های  در  ساله  هر  و  گرفته 
جایگاه  از  ــول،  پ بین المللی  صندوق  و  اقتصاد 
موفقیت  چنین  علت  شـــود.  بــرخــوردار  بــالایــی 
خارق العاده ای، کارآمدی مستمر صنعت بانکداری 
کانادا اعلام شده که در بحران مالی جهانی 2008، 
شکست هایی  از  و  شده  متحمل  خفیفی  آسیب 
که برای بانک ها و موسسات مالی بزرگ در ایالات 
گشته،  حادث  اروپایی  بازارهای  برخی  و  متحده 
با   ،2019 کرونای  پاندمی  طول  در  و  مانده  امان  در 
سایر  به  نسبت  کمتری  مالی  و  ساختاری  چالش 

اقتصادهای توسعه یافته، مواجه شده است.
بانک تجارت  سلطنتی کانادا )RBC( در جدیدترین 
گزارش  تفصیلی خود، پیش بینی کرده است که در 
پیشگام  و  بی رقیب  بانک  به   ،2032 دسامبر  پایان 
در توسعه بانکداری دیجیتال و ارائه خدمات مالی 
مبتنی بر فناوری های بلاک چین در کانادا، تبدیل 

خواهد شد.
ــی و بــانــکــی صــنــدوق  ــال دپــارتــمــان شــفــافــیــت م
چارچوب  اســـت،  کـــرده  اعـــلام  ــول  پ بین المللی 
میان مدت و بلندمدت سیاست های پولی ارائه شده 
توسط بانک مرکزی  کانادا، این نهاد را به یکی از سه 
فدرال بانک اول جهان در سال 2032 مبدل می کند 
از  عملیاتی  و  قابل  درک  شفاف،  جامع،  تفسیر  که 

الزامات و نیازهای به روز بانکداری خواهند داشت.
ــوا  ــرگ، بــانــک ن ــب ــوم ــل ــق آخـــریـــن گـــــزارش ب ــب ط
ابتکار   ،2032 افــق  تا   )Scotiabank(ــا ــی ــوش ــک اس
بــرای  را  بلاک چین"  مصنوعی  "اسکناس های 
جهت  در  خـــود  ــه ای  ــای ــرم س ــای  ــره ــاف ب ــش  ــزای اف
مقابله  در  ــادا  کان بانکداری  صنعت  از  پشتیبانی 
و  مالی  سهمگین  و  قریب الوقوع  بحران های  با 

اقتصادی در جهان، اجرا خواهد کرد.
بانک  کانــادا،  مرکزی  بانک  پیش بینی  براساس   
مالی  نهاد  اولین   ،)TD Bank( تورنتو-دومینیون 
کانادا خواهد بود که تا پایان دسامبر 2032، انتشار 
قرارداد  بر  مبتنی  را  خصوصی  بالقوه  بهادار  اوراق 

انتقال ریسک اعتباری، عملیاتی خواهد کرد.

بانک های عامل برتر کانادا در افق 2032
• )RBC( رویال بانک کانادا 

افق  در  بلندمدت،  پیش بینی های  بــر  منطبق 
کانادا،  بانک  رویــال  مالی  خدمات  شرکت   ،2032
کانادا،  دلار  تریلیون  از 6.5  بیش  دارایی   مجموع  با 
بزرگترین نهاد مالی و بانکی این کشور خواهد شد. 
کرده اند  پیش بینی  بانک  این  مدیران  همچنین 
که با گسترش حضور موثر در کانادا، ایالات متحده 

لاتین،  آمریکایی  و  آسیا  در  ویژه  به  دیگر  بازار   34 و 
و  بالقوه  مشتری  میلیون   33 رقم  به  دستیابی  با 
بیش از 150 هزار کارمند، به عنوان یکی از بزرگترین 
شناخته   2032 ســال  پایان  در  جهان  بانک های 
که  دارد  قصد  کانــادا  بانک  رویــال  همچنین  شوند. 
سهم خود از دارایی کسب و کارها و صنایع کانادایی 
سهم  و  درصــد   60 از  بیش  به  بلندمدت  افق  در  را 
بازارهای  سایر  و  آمریکایی  کسب وکارهای  از  خود 
بین المللی مابقی را به بیش از 30 درصد برساند. 
در حال حاضر، شرکت خدمات مالی RBC به پنج 
تجاری  و  شخصی  بانکداری  شامل  کلیدی  بخش 
)49 درصد از درآمد(، بازارهای سرمایه )22 درصد(، 

و  درصــد(،   6( بیمه  درصــد(،   18( ــروت  ث مدیریت 
درصد(،   4( خزانه داری  خدمات  و  سرمایه گذاران 
کانادا،  بانک  رویــال  همچنین  است.  شده  تقسیم 
جزو معدود نهادهای مالی و بانکی این کشور است 
که هم در بورس اوراق بهادار تورنتو  )TSX(  و هم در 
بورس اوراق بهادار نیویورک )NYSE( نمایه شده و 
دارد  قصد   ،2032 بلندمدت  افق  هدف گذاری  در 
که کل ارزش معاملاتی خود را به بیش از 10 میلیارد 

دلار کانادا برساند.
• )TD Bank( بانک تورنتو-دومینیون

 ،2032 بــلــنــدمــدت  افـــق  در  ــه  ک ــی رود  ــ م انــتــظــار 
هلدینگ خدمات مالی تورنتو-دومینیون معروف 
 5 از  بیش  دارایـــی   مجموع  بــا  بــانــک،  دی  تــی  بــه 
لقب  کانادا  بزرگ  بانک  دومین  دلارکانــادا،  تریلیون 
توسعه  با  که  می شود  پیش بینی  همچنین  بگیرد. 
در  بتواند  بانک  این  خود،  فناورانه   زیرساخت های 
هم  را  کانــادا  بانک  رویــال  رکــورد   ،2023 سال  پایان 
بازارهای  نظر  از  هم  و  بالقوه  مشتریان  تعداد  نظر  از 
قابل گسترش، بشکند. از سوی دیگر، برنامه ریزی 
ــک بـــرای افـــق مــیــان مــدت  ــان ــی دی ب مــدیــران ت
پیشگام  بانک  عنوان  به  ــدن  ش شناخته   ،2026
نگهداشت  و  جــذب  ــوزه  ح در  کانــادایــی  سرآمد  و 
ایــالات  و  ــادا  کان در  فروشی  ــرده  خُ کسب وکارهای 

متحده است. 
• )Scotiabank( بانک نوا اسکوشیا

پژوهش های  ــی  آکادم پیش بینی های  براساس 
شرکت   ،2032 ســـال  در  کانــــادا،  ــزی  ــرک م ــک  ــان ب
نوا  کانادایی  ملیتی   چند  بانکی  و  مالی  خدمات 
تریلیون   2.7 از  بیش  دارایی   مجموع  با  اسکوشیا، 
بود.  خواهد  کانادا  بزرگ  بانک  سومین  کانادا،  دلار 
افق  همین  در  که  دارد  قصد  بانک  این  همچنین 
زمانی، فعالیت خود را به بیش از 55 بازار در سراسر 
آسیا،  و  کارائیب  لاتین،  و  مرکزی  شمالی،  آمریکای 
گسترش دهد و تعداد مشتریان بالقوه خود را به 25 
خارجی  میلیون   10 و  کانادایی  میلیون   15( میلیون 
و  رسانده  کارمند   97000 از  بیش  و  چندملیتی(  و 

انتظار می رود 
که رشد دارایی 
در نظام بانکی 
کانادا، از 
رکود 55 ساله  
مدیریت دارایی 
این کشور عبور 
کند
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همچنین  کند.  عبور  فیزیکی،  شعبه   1000 رکــود  از 
افق  پایان  در  که  دارنــد  قصد  بانک  ایــن  مــدیــران 
موفق  عامل  بانک  یک  عنوان  به  بلندمدت 2032، 
حوزه  در  همچنین  و  دیجبتال  بانکداری  حوزه  در 
ادغام و تملک نهادها و موسسات مالی و اعتباری 

کوچک تر، شناخته شوند. 
• )BMO(بانک مونترال

افق  در  بلندمدت  پیش بینی های  ــر  ب منطبق 
کانادایی  چندملیتی  سرمایه گذاری  بانک   ،2032
بانک  به  معروف  مونترال  مالی  خدمات  شرکت  و 
در  فعال  بانک های  قدیمی ترین  از  یکی  مونترال، 
تریلیون  دو  از  بیش  دارایــی   مجموع  با  کشور،  این 
دلار کانادا، چهارمین بانک بزرگ کانادا از نظر حجم 
که  ــی رود  م انتظار  همچنین  بــود.  خواهد  ــی  دارای
در  خود،  بلندمدت  چشم انداز  پایان  در  بانک  این 
ثروت  مدیریت  تجاری،  و  شخصی  بانکداری  حوزه 
بستر  در  اندام  عرض  توانایی  سرمایه،  بازارهای  و 

بین المللی را داشته باشد.
• )CIBC( بانک تجارت سلطنتی کانادا

بانک تجارت سلطنتی کانادا، یک شرکت چند ملیتی 
بانکی و خدمات مالی کانادایی است که منطبق با 
مرکزی  بانک  پژوهش های  آکادمی  پیش بینی های 
کانادا، در سال 2032، با مجموع دارایی بیش از 1.2 
بانک  بزرگ ترین  پنجم  جایگاه  کانادا،  دلار  تریلیون 
خواهد  تصاحب  را  دارایــی  حجم  نظر  از  کانــادایــی 
کرد. همچنین این بانک قصد دارد که در پایان افق 
بلندمدت، به عنوان تنها نهاد مالی کانادایی پیش رو 
و توسعه گرا در حوزه خدمات بانکی و مالی مبتنی بر 
فناوری های بلاک چین شناخته شده و رکود بیش از 
40 میلیون مشتری در بانکداری دیجیتال از سراسر 
تجاری،  حقوقی  مشتریان  میان  در  بویژه  جهان 

شرکتی و سازمانی را از آن خود کند.

بازار خدمات صنعت بیمه در کانادا  
 )OSFI( کانــادا  مالی  موسسات  سرپرست  دفتر 
ــازار  ب  ،2032 ــق  اف ــان  ــای پ ــا  ت ــه  ک کـــرده  پیش بینی 
خدمات صنعت بیمه در کانادا، در یک چشم انداز 
گرفت  خــواهــد  قـــرار  متنوع  و  رقابتی  مطلوب، 
میان  در  را  ــادا  کان حضور  ــری،  ام چنین  تحقق  که 
بزرگ ترین و پیشرفته ترین کشورها در ارائه  خدمات 
همچنین  می کند.  تضمین  بیمه ای،  گوناگون 
انتظار می رود که در چشم انداز بلندمدت، افزایش 
بالقوه  مشتریان  متوسط  درآمد  سطح  قابل توجه 
این بازار یعنی شهروندان، کسب وکارها و مشاغل 
تلاش های  دیگر،  ســوی  از  و  سو  یک  از  کانــادایــی 
مداوم برای تنوع بخشی و توسعه پایدار در خدمات 
قابل ارائه، از جمله گسترش پوشش های بیمه ای، 
خلق و توسعه  بیمه های جدید و نوآورانه و همچنین 

و  الکترونیک  بسترهای  در  بیمه ای  خدمات  ارائه 
جدید  بازیگران  ورود  امکان  پیشرفته،  دیجیتالی 
به این صنعت را حتی با وجود رقابت شدید و بلوغ 
خ حق بیمه ها در افق  بازار، فراهم آورد و به رشد نر

بلندمدت 2032، کمک شایان کند. 

خلاصه چشم انداز نسبت به آخرین روندها و 
تحولات

بلندمدت  ــق  اف پایان  تا  که  می شود  پیش بینی 
2032، فعالیت های پذیره نویسی بخش بیمه عمر 
در کانادا، در حدود دو سوم کل حق بیمه های ثبت 

شده را به خود اختصاص دهد.
 2024 مدت  کوتاه  افق  در  می رود  انتظار  همچنین 
حق  رشد  متوسط   ،2026 میان مدت  افق  و   2025 و 
مواجه  درصدی   2.7 کاهش  با  بیمه  عمر،  در  بیمه 
علل  سبب  به   2032 بلندمدت  افــق  در  امــا  شــده 
درآمد  درصــدی،   7.6 پرُشتاب  رشد  با  فوق الذکر، 
صنعت  برای  را  دلاری  میلیارد   44 از  بیش  خالص 

بیمه کانادا به ارمغان آورد.
تقاضای  توسعه   و  رشد  خ  نر که  می شود  پیش بینی 
در  عمر(،  بیمه  از  غیر  )به  بیمه ای  خدمات  سایر 
را  ــدی  درص  3.1 رشد   ،2032 بلندمدت  افق  پایان 
بیمه  ــه،  ارائ قابل  خدمات  میان  در  و  کرده  تجربه 
حوادث  بیمه  و  مستغلات  و  امــلاک  بیمه  ــوال،  ام
در  مــالــی  آورده   حجم  بیش ترین  غیرمترقبه، 
 27 حـــدود  در  چیزی  یعنی  غیرعمر  بیمه های 

میلیارد دلار کانادا را نصیب این صنعت کند.

بازار خدمات صنعت مدیریت دارایی در کانادا 
پژوهش های  آکادمی  داده هــای  آخرین  بر  منطبق 
خدمات  بازار   ،2032 سال  در  کانادا،  مرکزی  بانک 
از  یــکــی  کانـــــادا،  در  دارایـــــی  ــت  ــری ــدی م صنعت 
نظام های  وکارآمدترین  پیشگام ترین  بزرگ ترین، 
که  بود  خواهد  جهان  سطح  در  ــی  دارای مدیریت 
صعودی،  ــد  رون با  و  فزاینده  ــورت  ص به  ساله،  هر 
ــی، خــارجــی و  ــلـ ــوه  داخـ ــق ــال ســـرمـــایـــه گـــذاران ب
از  گسترده ای  طیف  و  بستر  جــذب  را  چندملیتی 
خدمات قابل ارائه در مقیاس های مختلف در این 
بخش می کند. همچنین انتظار می رود که در افق 
ملی  درآمــد  سطح  ارتقای  سبب  به  نیز  میان مدت 
الکترونیک،  و  دیجیتالی  خدمات   تنوع  افزایش   و 
بــرای  تقاضا  بــهــره،  خ  ــر ن ــش  ــزای اف وجــود  بــا  حتی 
دریافت خدمات پس انداز و سرمایه گذاری در این 

صنعت، حمایت مطلوبی شود.
کانــادا"،  بــرای  سرمایه گذاری  انستیوی"صندوق 
کل   ،2032 بلندمدت  افق  در  که  کرده  پیش بینی 
تحت  سرمایه گذاری  صندوق های  ــای  ــی ه دارای
مدیریت در کانادا، رشد متوسط 3.8 درصدی و رقم 

انتظار می رود 
که در بلندمدت 

نظام بانکی 
کانادا، از منظر 

ثبات و شفافیت 
 ساختاری

 در بین پنج 
کشور پیشرفته 

و توسعه یافته  
جهان قرار گیرد
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منطبق بر 
پیش بینی های 
بلندمدت 
در افق 2032 
شرکت خدمات 
مالی رویال 
بانک کانادا، با 
مجموع دارایی  
بیش از 6.5 
تریلیون دلار 
کانادا، بزرگترین 
نهاد مالی و 
بانکی این کشور 
خواهد شد

حدود 8 تریلیون دلاری را تجربه کند که روند بسیار 
هــدف گــذاری هــای  تحقق  راســتــای  در  و  مطلوب 

صنعت مدیریت دارایی محسوب می شود.
همچنین انتظار می رود که در پایان چشم انداز 2032، 
دارایی های صندوق سرمایه گذاری مشترک این کشور 
از رقم 1.9 تریلیون دلار کانادا عبور کرده و رکورد جدیدی 

را در تاریخ این صنعت، به ثبت برساند.
دسامبر  در  گرفته،  انجام  پیش بینی  بر  منطبق 
2032، بازخرید خالص صندوق های سرمایه گذاری 
خواهد  کانــادا  دلار  میلیون   319 میزان  به  مشترک، 
رسید که متوسط رشد 7.7 درصدی نسبت به شرایط 
فعلی را نشان می دهد. همچنین وجوه بلندمدت 
بازخرید خالص صندق های پس انداز، با 4.8 درصد 
صندوق های  و  کانادا  دلار  میلیون   163 به  افزایش، 
درصــد   4.6 بــا  خــالــص،  بازخرید  دارای  ــول  پ بـــازار 

افزایش، به 156 میلیون دلار کانادا خواهند رسید. 

چشم انداز رقابتی آتی در صنعت مدیریت 
دارایی کانادا

انتظار می رود که در افق بلندمدت 2032، هلدینگ 
مدیریت دارایی جهانی RBC کانادا، یکی از بزرگترین 
حجم  نظر  از  ــی  ــ دارای مــدیــریــت  صنعت  ــالان  ــع ف
دارایی های تحت مدیریت )AUM( در جهان لقب 
سرمایه گذاری  تیم   44 از  بیش  قالب  در  که  بگیرد 
تخصصی، متشکل از بیش از 3000 کارمند، سرپرست 
آسیا،  و  ــا  اروپ شمالی،  آمریکای  در  اجرایی  مدیر  و 
تامینی،  صندوق های  طریق  از  را  ــود  خ خدمات 
سرمایه گذاری  صندوق های  تلفیقی،  صندوق های 
سرمایه گذاری  استراتژی های  و  ــا  ETFه متقابل، 
تخصصی به متقاضیان حقیقی و حقوقی ارائه بدهد.

کانادا   ،2032 سال  پایان  از  قبل  تا  که  پیش بینی  شده 
بنیاد  که  بــود  خواهد  جهان  کشورهای  معدود  جــزو 
 ،  Alpen Partnersسوئیسی دارایی  مدیریت  جامع 
مدیریت  صنعت  در  اجرایی  و  علمی  نهاد  معتبرترین 
دارایی در جهان، مجوز و مکانیزم نظارتی و مدیریتی 
سرمایه گذاری،  صندوق های  تمامی  پورتفولیوی 
پس انداز و بیمه ای را در سراسر این کشور، تضمین کند.

ــه در  ــ ــت ک ــ ــده اسـ ــ ــی شـ ــن ــی ــش ب ــی ــن پ ــی ــن ــچ ــم ه
مدیریت  هلدینگ   ،2032 بلندمدت  چشم انداز 
تورنتو-دومینیون بانک  بــه  وابسته    TDــی ــ  دارایـ

)TD Bank(، با راه اندازی صندوق اوراق قرضه پایدار 

ثابت  ــد  درآم با  محصول  اولین  شمالی،  آمریکای 
زیست محیطی، اجتماعی و حاکمیتی در جهان را 

مبتنی بر فناوری بلاک چین، ارائه کند.

بستر خدمات بازار سرمایه و بورس اوراق بهادار 
در کانادا 

ــازار  ب جهانی  مجمع  پیش بینی های  بــر  منطبق 

از  یکی   ،2032 زمانی  افــق  پایان  تا  ــادا  کان سرمایه، 
کارآمدترین، فعال ترین و پویاترین بازارهای سرمایه و 
بورسی جهان را خواهد داشت که به راحتی از لحاظ 
میزان توسعه یافتگی و حجم بازار، قابلیت رقابت با 
خواهد  را  متحده  ایالات  بهادار  اوراق  و  بورس  بازار 

داشت.
 ،2032 چشم انداز  در  که  مــی رود  انتظار  همچنین 
دو پلتفرم اصلی فعال در این صنعت در کانادا یعنی 
بورس اوراق بهادار تورنتو و بورس اوراق بهادار کانادا، 
طیف گسترده ای از شرکت ها و کسب وکارهای نمایه 
شده را در اختیار سرمایه گذاران داخلی، خارجی و 
چندملیتی قرار داده و سطح بالایی از نقدینگی بازار 

سرمایه کانادا را تضمین کنند.

خلاصه چشم انداز نسبت به آخرین روندها و 
تحولات

 ،2032 بلندمدت  افق  پایان  تا  که  شده  پیش بینی 
از  بیش  دارای   ،)CSE( کانــادا   بهادار  اوراق  بورس 
از  متشکل  شده،  نمایه  وکار  کسب   و  شرکت   2500
 400 و  خارجی  شرکت   800 داخــلــی،  شرکت   1300

شرکت چندملیتی باشد.
همچنین در همین چشم انداز زمانی بلندمدت تا 
بهادار  اوراق  بورس  که  می رود  انتظار   ،2032 پایان 
کسب  و  شرکت   2100 از  بیش  دارای   ،)TSX( تورنتو 
وکار نمایه شده، متشکل از 1000 شرکت داخلی، 900 

شرکت خارجی و 200 شرکت چندملیتی باشد.
کل  ارزش   ،2032 زمانی  افق  تا  که  شده  پیش بینی 
معاملاتی اوراق بهادار نمایه شده در بورس اوراق 
بهادار کانادا به ماهانه 750 میلیون دلار کانادا و در 
 500 از  بیش  ماهانه  به  تورنتو  بهادار  اوراق  بورس 

میلیون دلار کانادا برسد.

چشم انداز رقابتی آتی در بازار سرمایه در کانادا
بلندمدت  چشم انداز  پایان  تا  که  ــی رود  م انتظار 
سرمایه  بازارهای  فعال ترین  از  یکی  ــادا  کان  ،2032
که  مــی شــود  پیش بینی  و  باشد  داشــتــه  را  جهان 
طیف  بتواند  آن،  وسوسه کننده   و  جذاب  بسترهای 
در  فعال  متقاضیان  و  سرمایه گذاران  از  وسیعی 
خود  ســوی  به  را  شانگهای  و  نیویورک  بــورس هــای 

هدایت کند.
پیش بینی شده که بورس اوراق بهادار کانادا تا پایان 
سال 2032، یکی از سه بورس معتبر جهان در حوزه 

شرکت های مالی، انرژی و معدنی خواهد بود.
 ،2032 بلندمدت  افق  در  مــی رود  انتظار  همچنین 
بورس اوراق بهادار تورنتو، یکی از پنج بورس معتبر 
جهان در زمینه ارائه خدمات متمرکر بر شرکت های 
صنایع  و  پاک  فناوری  توسعه  ــلاک،  ام بیودارویی، 
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"هریونیا"  ارزش  حفظ 
در شرایط جنگی

     پولی  نکردن کسری بودجه، باعث شد تا بانک  مرکزی 
اوکراین بتواند کنترل بهتری بر تورم داشته باشد

     شبکه بانکی اوکراین به  لحاظ ریسک های نقدینگی 
اعتباری و کفایت سرمایه در وضعیت مطلوبی قرار دارد

     سیاست ارتباطی فعال بانک  مرکزی برای شکل دهی انتظارات، نقش 
کلیدی در برقراری ثبات پولی در اقتصاد اوکراین ایفا کرده است

اعتماد به بانک مرکزی، کلید تاب آوری اقتصاد اوکراین
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با توجه به آغاز سال میلادی جدید، نشریه بین المللی 
بنکر، با نگاهی به عملکرد بانک های مرکزی در دنیا، به 
معرفی بانکداران مرکزی برتر پرداخته است. جایزه 
تجلیل  مقاماتی  از  بنکر   2024 سال  مرکزی  بانکدار 
می کند که به بهترین نحو توانسته اند رشد اقتصادی 
تکانه های  برابر  در  را  خود  اقتصاد  ثبات  و  تحریک  را 
مختلف حفظ کنند. آندری پیشنی، رئیس کل بانک 
مرکزی  بانکدار  بهترین  به  عنوان  اوکراین،   مرکزی 
را  بنکر  سال 2024  جایزه  جهان"،  سراسر  و  "اروپــا  در 
دریافت کرد. نشریه بنکر به نقش مهم آندری پیشنی 
در حفظ ثبات مالی اوکراین اشاره و از موضع سیاست 
افزایش  ــرای  ب کشور  ایــن  بانک مرکزی  پیشگیرانه 
شدن  طولانی   با  حتی  ــن،  ــرای اوک اقتصاد  ــاب آوری  تـ
اکتبر  در  پیشنی  ــدری  آن اســت.  کــرده  تمجید  جنگ، 
2022 پس از استعفای کریلو شوچنکو منصوب شد و 
از همان روز اول به  دلیل جنگ با روسیه، با معضلات 
بسیاری در حوزه اقتصادی روبه رو بود. عوامل موثر در 
تاب آوری اقتصاد اوکراین و بررسی سیاست های پولی 
این کشور در خلال جنگ می تواند دلالت های مهمی 
لذا  باشد.  داشته  همراه  به   سیاست گذاری  بعُد  از  را 
اقتصاد اوکراین و سیاست های بانک مرکزی این کشور 

مورد واکاوی بیشتر قرار خواهد گرفت.

اوکراین از منظر آمار اقتصادی
پول،  بین المللی  صندوق  ــاری  آم پایگاه  براساس 
تولید  دارای  جمعیت  نفر  میلیون   33 با  ــن  ــرای اوک
معادل 1878.188  ثابت  قیمت  به  داخلی  ناخالص 
سال  در  اوکراین(  ملی  پول  )واحــد  هریونیا  میلیارد 
سال  در  کشور  این  سرانه  ــد  درآم اســت.  بــوده   2023
از  پس  اســت.  بــوده  دلار   11684.67 معادل  گذشته 
سال  در  درصـــدی   29 منفی  اقتصادی  ــد  رش تجربه 
2022 در نتیجه جنگ با روسیه، براساس پیش بینی 
کشور  این  ــی رود  م انتظار  پول  بین المللی  صندوق 
بتواند در نتیجه اعمال سیاست های تثبیت اقتصادی، 
یابد  دســت   ــد  درص دو  مثبت  رشــد  به  ســال 2023  در 
بانک  پیش بینی  که  است  حالی  در  این   .)1 )شکل 

 مرکزی اوکراین از رشد در سال 2023 به  مراتب بالاتر 
بوده و در حدود 4.9 درصد گزارش شده است. 

براساس گزارش ثبات مالی مربوط به دسامبر 2023 
اقتصاد  می شود  پیش بینی  اوکراین،  بانک  مرکزی 
در  کند.  رشد  آینده  سال  چند  طی  تدریج  به   اوکراین 
برای  اوکراین  مرکزی  بانک   پیش بینی   ،2024 سال 
رشد تولید ناخالص داخلی معادل 3.6 درصد است.  
و  احیاست  حــال  در  خصوصی  مصرف  آمارها  طبق 
سهم قابل توجهی در رشد اقتصادی در سال های آتی 

1 شکل 

     رشــد اقتصادی اوکراین 
)درصد(

منبــع: پایگاه داده صندوق 
پول بین المللی 

بــــــرش

2024 از نگاه بنکر "پیشــنی"، بهترین بانکدار مرکــزی 
سراسر  و  ــا  "اروپ در  مرکزی  بانکدار  بهترین  به  عنوان  اوکراین،  بانک  مرکزی  رئیس کل 
جهان"، جایزه سال 2024 بنکر را دریافت کرد. نشریه بنکر به نقش مهم آندری پیشنی در 
حفظ ثبات مالی اوکراین اشاره و از موضع سیاست پیشگیرانه بانک  مرکزی این کشور برای 

افزایش تاب آوری اقتصاد اوکراین، حتی با طولانی  شدن جنگ، تمجید کرده است.
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خانوارها،  انتظارات  بهبود  بر  علاوه  داشت.  خواهد 
شاخص  است.  بهبود  حال  در  نیز  بنگاه ها  انتظارات 
چشم انداز کسب وکار در سه ماهه دوم تا چهارم سال 
 100 از   ،2021 چهارم  سه ماهه  از  اولین بار  برای   2023
درصد فراتر رفته است. این بدان  معنی است که سهم 
بنگاه هایی که انتظار بهبود وضعیت را در 12 ماه آینده 
دارند، از بنگاه هایی که انتظار وخامت اوضاع را دارند، 
سال های  تا  جنگ  اگر  حال،  این   با  است.  رفته  فراتر 
صورت  قابل توجهی  سرمایه گذاری  و  یابد  ادامه  آتی 
نگیرد، بهبود اقتصاد اوکراین به سطح قبل از جنگ 
استمرار  شد.  خواهد  مواجه  قابل توجهی  تاخیر  با 
جنگ و افزایش هزینه های دفاعی قابل  توجه باعث 
خواهد شد تا اقتصاد اوکراین به  شدت به کمک های 

بین المللی وابسته بماند. 
خ تورم در اقتصاد اوکراین از ابتدای  روند کاهشی نر
توسط  ارز  ــازار  ب مدیریت  دلیل  به   گذشته،  سال 
آحاد  انتظارات  بهبود  نتیجه  در  و  بانک  مرکزی 
اقتصادی در خصوص ثبات بازار ارز، ادامه دار بوده 
به  مربوط  آمار  آخرین  براساس  )شکل 3(.  است 
خ تورم سالانه معادل 5.1 درصد  دسامبر 2023، نر
بوده که از ماه نوامبر بدون تغییر باقی مانده است. 
هدف گذاری شده  محدوده  در  فعلی  تــورم  خ  نر
برای تورم قرار دارد. تورم محقق شده برای دسامبر 
اوکراین  بانک  مرکزی  پیش بینی  از  کمتر   2023
ــورم( بــود. تــورم هسته نیز به  ــزارش ت )مبتنی بر گ

بانک  پیش بینی   از  بیش  قابل توجهی  میزان 
 مرکزی کاهش یافت، زیرا فعالان بازار ارز به  سرعت 
خ ارز شناور  خ ارز ثابت به نر با تغییر نظام ارزی از نر
آخرین   اســاس  بر  شدند.  سازگار  مدیریت شده 
ــای  کالاه خــدمــات،  بخش  قیمت  ــد  رش ــا،  ــاره آم
مصرفی  سبد  ــی  وارداتـ کالاهــای  و  غیرخوراکی، 
خانوار به  دلیل بهبود انتظارات تورمی و وضعیت 

کنترل شده در بازار ارز کاهش یافته است.

اوکراین و سیاست های پولی
مهم ترین دستاوردهای کلیدی بانک  مرکزی اوکراین 
مرکزی  بــانــک   )رئــیــس کــل  پیشنی  آنـــدری  نــگــاه  از 

اوکراین( عبارت اند از:

•  5.1 به  درصد   26.6 از   2023 سال  ابتدای  از  تورم 
درصد کاهش یافته است

اوکــرایــن  • ملی  ــول  پ واحـــد  بــه  اعتماد  ــش  ــزای اف
)UAH(: با وجود جنگ، اعتماد عمومی به پول ملی 

)هریونیا( حفظ شده است

سپرده های مدت دار برحسب پول ملی در نوامبر  •
 28 میزان  به   2023 ژانویه  ماه  به  نسبت   2023 سال 

درصد افزایش یافته است
کنار گذاشتن تامین  مالی کسری بودجه از طریق  •

در  کسری(  پولی کردن  همان  ــا  )ی پولی  پایه  بسط 
شرایطی که در سال 2022، حدود 400 میلیارد هریونیا 
)معادل 10.8 میلیارد دلار( تامین  مالی کسری بودجه 

صورت گرفته بود.
 ،2023 دسامبر  در  سیاست گذاری  جلسه  آخرین  در 
بهره  خ  ــر ن گــرفــت  تصمیم  ــن  ــرای اوک ــزی  ــرک بــانــک  م
سیاستی را از 16 به 15 درصد کاهش دهد. این تصمیم 
خ تورم و بهبود انتظارات تورمی اتخاذ  به  دلیل کاهش نر
شده است و پیش بینی می شود که به جذابیت پایدار 

سپرده های برحسب پول ملی )هریونیا( کمک کند.
ثبات  عرصه  در  اوکراین  مرکزی  بانک   موفقیت های 
خ بهره  اقتصادی، این امکان را فراهم کرد تا کاهش نر
سیاستی را زودتر از زمان مورد انتظار آغاز کند. دالان 
خ سود در بانک  مرکزی اوکراین یک دالان نامتقارن  نر
برای  درصــد  دو  عــلاوه  به   سیاستی  بهره  خ  نر اســت. 
خ سیاستی منهای 4 درصد  تسهیلات قاعده مند و نر
شده  گرفته  نظر  در  بانک ها  از  سپرده پذیری  ــرای  ب

است.
دارایی های  بــازده  اسمی،  بهره  خ  نر کاهش  وجود  با 
بهبود  و  تورم  کاهش  دلیل  به   )هریونیا(  ملی  پول  به 

3 شکل 

خ تورم در کنار   تحــولات نر
هدف گذاری شده  تورم  خ  نر

)درصد(-

منبــع: گزارش بانک  مرکزی 
اوکراین با عنوان "بررســی 

ماهانــه پولی و اقتصاد 
 2024 انویه  کلان"، ژ
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این  در  اســت.  مانده  باقی  مثبت  تورمی،  انتظارات 
در  نیز  بانک ها  سه ماهه  سپرده  گواهی  انتشار  بین، 
ورود  است.  بوده  موثر  سپرده ها  حجم  افزایشی  روند 
سرعت  با  البته  بانک ها،  به  مشتریان  سپرده های 
همچنان   2023 ــال  س اول  نیمه  به  نسبت  کمتری 
شده  باعث  وجوه  منظم  ورودی  جریان  دارد.  ادامــه 
قرار  مناسبی  نقدینگی  وضعیت  در  بانک ها  تا  است 
دارایی های  گذشته،  سال  انتهای  در  باشند.  داشته 
نقد باکیفیت در حدود نیمی از دارایی های بانک ها 
تــاب آوری،  حاشیه  چنین  با  ــت.  اس داده  تشکیل  را 
موسسات مالی قادر خواهند بود حتی با تکانه های 
است،  بعید  بسیار   2024 سال  در  که  قوی  نقدینگی 
اوکراین  مرکزی  بانک    ،2023 اکتبر  در  کنند.  مقابله 
خ ارز شناور مدیریت شده  توانست با موفقیت نظام نر
خ ارز ثابت کند. پس از این انتقال،  را جایگزین نظام نر
خ ارز رسمی به 2.3 درصد  خ بازار آزاد و نر تفاوت بین نر
کاهش یافته است. برای مقایسه در ژوئیه سال 2022، 
 .)6 )شکل  است  بوده  درصد   28 بر  بالغ  شکاف  این 
ارزی  بین بانکی  بــازار  در  هنوز  اوکراین  بانک  مرکزی 
حضور دارد، اما اکنون فقط به  گونه ای مداخله می کند 
که بسته به تغییرات در تعادل عرضه و تقاضا در بازار، 
خ ارز هریونیا )در محدوده کریدور  نوسانات کمی در نر

ارزی( در هر دو جهت امکان پذیر باشد. 

تامین مالی  اوکــرایــن  بانک مرکزی   ،2023 ســال  در   
در  را  کسری(  پولی کردن  همان  )یــا  بودجه  کسری 
تعامل نزدیک با وزارت دارایی این کشور کنار گذاشت. 
این در حالی بود که در سال 2022 حدود 400 میلیارد 
هریونیا )معادل 10.8 میلیارد دلار( تامین مالی کسری 
نحوه  اصــلاح  راستای  در  بــود.  گرفته  صــورت  بودجه 

تامین  مالی کسری بودجه، بانک  مرکزی اوکراین دو 
اقدام مهم انجام داد: یکی از این اقدامات مربوط به 
دریافت کمک های بین المللی بود. مشارکت فعالانه 
بانک  ارتباطی  سیاست های  و  رئیس کل  شخص 
 مرکزی اوکراین در تصویب اعطای تسهیلات صندوق 
پول  بین المللی  صندوق  توسط   )EFF( توسعه یافته 
از  کمک  دریــافــت  بر  ــلاوه  ع داشـــت.  بسزایی  نقش 
صندوق بین المللی پول در قالب EFF، بانک مرکزی 
اوکراین همچنین بازار بدهی داخلی را فعال کرد تا از 

پولی کردن کسری بودجه جلوگیری شود.
آنچه بانک  مرکزی اوکراین را در اعمال سیاست های 
پولی یاری کرد، جلب اعتماد اوکراینی ها به اقدامات 
بانک  مرکزی و پول ملی این کشور بود. این دستاوردها 
بدون حمایت و همکاری آحاد اقتصادی ممکن نبود. 
کمک های جهانی و اعتماد مردم اوکراین باعث شد تا 
بخش مالی و به  طورکلی اقتصاد اوکراین بتواند در یک 

جنگ تمام عیار تاب آوری خود را حفظ کند.
بودجه  کسری   ،2023 دسامبر  به  مربوط  آمار  براساس 
دولت به دلیل جبران هزینه ها با افزایش روبه رو شد. برای 
میلیارد   1750 به  سالانه  بودجه  کسری   ،2023 سال  کل 
هریونیا رسید که از میزان برنامه ریزی شده )2010 میلیارد 
همچنان  بین المللی  کمک های  بــود.  کمتر  هریونیا( 

به شمار  بودجه  کسری  تأمین مالی  برای  کلیدی  منبع 
می رود. این کمک ها در سال گذشته بالغ بر 42.6 میلیارد 
تأمین مالی  مهم  منابع  از  دیگر  یکی  اســت.  بــوده  دلار 
کسری بودجه انتشار اوراق بهادار دولتی است. بازدهی 
بالای اوراق بهادار دولتی، عاملی مهم در افزایش سهم 
استقراض داخلی در سال گذشته )نسبت به سال های 

قبل( برای پوشش کسری بودجه بوده است.

6 شکل 

خ ارز )هریونیا در   تحــولات نر
دلار(  برابر 

منبــع: داده های وبگاه بانک 
اوکراین  مرکزی 
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به  طور  داخلی  ناخالص  تولید  رشد   ،2023 سال  در 
خ تورم نیز  قابل توجهی فراتر از پیش بینی ها بود و نر
خ بهره سیاستی  با سرعت مناسبی کاهش یافت. نر
ــال کاهش بــوده اســت. با  ــط سال 2023 درح از اواس
دارایی ها  نیز  بهره  خ  نــر فعلیِ  سطح  در  ــال،  ایــن  ح
بهبود  به  توجه  با  هریونیا  برحسب  پس اندازهای  و 
مانده  باقی  جذاب  کافی  ــدازه  ان به  تورمی،  انتظارات 
است.  علاوه بر مباحث مربوط به سیاست پولی، در 
این گزارش به  اجمال وضعیت ثبات مالی در اقتصاد 
اوکراین بررسی می شود. نگاهی به ریسک های بخش 
اقتصاد  ریسک  که  می دهد  نشان  اوکراین  در  مالی 
کلان دوباره افزایش یافته است. جنگ طولانی مدت 
به  کــلان  اقتصاد  ریسک  افــزایــش  در  کلیدی  عامل 
بدهی  و  دولتی  بودجه  کسری  نسبت  می رود.   شمار 
خارجی به تولید ناخالص داخلی بالاست. علاوه  بر 
این، کسری حساب جاری در طول سال 2023 افزایش 
یافته است. کمک های مالی بین المللی تا حدی این 

ریسک ها را جبران می کند.
رشد  حال  در  داخلی  ناخالص  تولید  دیگر،  سویی  از 
سال 2024  در  آن  رشد  پیش بینی ها،  طبق  اما  است، 
حاضر  حــال  در  داخلی  تقاضای  شــد.  خواهد  کُند 
سریع  ــد  رش ــت.  اس اقتصادی  بهبود  اصلی  محرک 
اســت.  بیشتر  ســرمــایــه گــذاری  مستلزم  اقتصادی 
محدوده  در  و  ــد  درص  5 ــدود  ح در  هم  اکنون  ــورم  ت
هدف گذاری قرار دارد، اما به  دلیل اینکه انتظار می رود 
)با  باشد  داشته  افزایشی  رونــد   ،2024 سال  در  تــورم 
بعدی  گام های  اجرای  برای  برنامه ریزی ها  به  توجه 

بالا   
ً
نسبتا سیاستی  بهره  خ  نــر ارز(،  خ  نــر ــازی  آزادسـ

باقی خواهد ماند. در این بین، جریان کافی و منظم 
کمک های بین المللی برای حفظ ثبات قیمت و توازن 

بودجه ای حیاتی است.
بر اساس این گزارش، ریسک اعتباری بنگاه ها کاهش 
مانده اند.  باقی  تغییر  بــدون  ریسک ها  سایر  و  یافته 
بهبود مداوم فعالیت های اقتصادی در نیمه دوم سال 
2023 به بهبود وضعیت مالی بنگاه ها در اکثر صنایع 
و  یافته  کاهش  بنگاه ها  بدهی  بار  است.  کرده  کمک 
قابل توجهی  میزان  به  شرکتی  ــای  وام ه نکول  خ  نر

کاهش یافته است. 
ریسک  آن،  ــا  ب مرتبط  امنیتی  تــهــدیــدات  و  جنگ 
ــن  ــرای اوک مــالــی  بخش  و  اقــتــصــاد  ــرای  بـ سیستمی 
قابل توجه  هزینه های  دلیل  به   می شود.  محسوب 
ــه  شــدت به  ــه جــنــگ، اقــتــصــاد اوکــرایــن ب ــوط ب ــرب م
به   بود،  خواهد  وابسته  بین المللی  مالی  کمک های 
نحوی  که قطع و یا نامنظم شدن این کمک ها می تواند 
تهدیدی جدی برای ثبات اقتصاد کلان باشد. با این 
کمک  بسته های  موفقیت آمیز  تایید  احتمال   حال، 
مالی توسط شرکای اوکراین در حال حاضر زیاد به  نظر 

می رسد. 

توضیحات: ریسک بخش مالی در مقیاسی از یک تا 10 
ارزیابی می شود که یک، پایین ترین سطح ریسک و 10، 
کلان  اقتصاد  ریسک  است.  ریسک  از  سطح  بالاترین 
نشان دهنده سطح تهدیدات ناشی از بخش واقعی، 
بخش خارجی، و حوزه مالی دولت است. ریسک های 
اعتباری خانوارها و بنگاه ها منعکس کننده تغییرات 
مورد انتظار در نسبت تسهیلات غیرجاری در پرتفوی 
بانک ها و میزان ذخیره اضافی لازم برای این تسهیلات 

است. 
منبع: گزارش ثبات مالی، بانک مرکزی اوکراین  •

)دسامبر 2023(

جمع بندی
به  طور خلاصه، الف- آنچه بانک  مرکزی اوکراین را در 
اعمال سیاست های پولی یاری کرد، جلب اعتماد 
اوکراینی ها به اقدامات بانک  مرکزی و پول ملی این 
کشور بود. این دستاوردها بدون حمایت و همکاری 
و  جهانی  کمک های  نبود.  ممکن  اقتصادی  آحــاد 
اعتماد مردم اوکراین باعث شد تا بخش مالی و به 
را  خود  ــاب آوری  ت بتواند  اوکراین  اقتصاد  کلی   طور 
خ بهره، دارایی ها و  حفظ کند. ب- به رغم کاهش نر
پس اندازهای برحسب پول ملی اوکراین )هریونیا( با 
توجه به بهبود انتظارات تورمی به اندازه کافی جذاب 
به  ثابت  ارز  خ  نر رژیم  از  گذار  ج-  است.  مانده  باقی 
تفاوت  کاهش  و  مدیریت شده  شناور  ارز  خ  نر رژیم 
تا  شد  باعث  آزاد  بــازار  ارز  خ  نر و  رسمی  ارز  خ  نر بین 
بانک  مرکزی مدیریت بهتری بر بازار ارز داشته باشد 
و در نتیجه ثبات ارزی، سیاست های کنترل تورم نیز با 
موفقیت بیشتری همراه باشد. د-تامین  مالی کسری 
منابع  به  دست اندازی  از  غیر  روش هایی  از  بودجه 
بانک  مرکزی و به  عبارت دیگر پولی نکردن کسری، 
باعث شد تا بانک  مرکزی بتواند کنترل بهتری بر تورم 
داشته باشد. ه-سیاست ارتباطی فعال بانک  مرکزی 
اوکراین و ارائه گزارش های بهنگام برای شکل دهی 
در  کلیدی  نقش  اقتصادی  فــعــالان  انــتــظــارات  بــه 
در  پولی  ثبات  برقراری  در  بانک  مرکزی  موفقیت 
شرایطی که  در  و-  است.  کرده  ایفا  اوکراین  اقتصاد 
جنگ نظام مالی اوکراین را در معرض ریسک های 
پولی  سیاست گذاری  اســت،  داده  قــرار  سیستمی 
مناسب با درنظرگرفتن ملاحظات مربوط به ثبات 
در  کشور  ایــن  اقتصاد  تا  اســت  شــده  باعث  مالی، 
تجربه  را  مالی  نظام  روان  عملکرد  جنگ،  بحبوحه 
کند. در حال حاضر، شبکه بانکی این کشور به  لحاظ 
ریسک های نقدینگی، اعتباری، و کفایت سرمایه، در 

وضعیت مطلوبی قرار دارد.
در  • فرجی  مریم  و  همتی  مریم  توسط  مطلب  این 

پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی تهیه شده و 
ناظر علمی آن نیز سجاد ابراهیمی بوده است.

طبق گزارش 
ثبات مالی 

مربوط به 
دسامبر 2023 

بانک  مرکزی 
اوکراین 

پیش بینی 
می شود اقتصاد 

این کشور به 
 تدریج طی چند 

سال آینده رشد 
کند
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خ ارز   اجرای سیاست میخکوب نر
آذربایجان جمهوری  در 

       اقتصاد آذربایجان، مانند بسیاری از کشورهای جهان، پس از 
فروکش کردن همه گیری کرونا، رشد سریعی را تجربه کرد

       با توجه به چشم انداز قیمت نفت، پیش بینی می شود 
افزایش رشد اقتصادی آذربایجان مستمر  نباشد

خ ارز و مداخله بانک         علاوه بر سیاست انقباضی پولی، میخکوب نر
مرکزی آذربایجان در بازار ارز، به کنترل تورم کمک کرده است

خ تورم 4 درصدی در بانک مرکزی آذربایجان هدفگذاری نر

جمهوری آذربایجان با داشتن 759 کیلومتر مرز 
زمینی و آبی با ایران و 10.2 میلیون نفر جمعیت، 
یکی از 15 همسایه کشورمان  است که با پیشینه 
تاریخی و فرهنگی مشترک، می تواند به  عنوان 
ــراودات  مـ گسترش  مهم  گزینه های  از  یکی 
ــر اینکه  ح شـــود. عـــلاوه ب ــاری ایـــران مــطــر ــج ت
جمهوری آذربایجان به  صورت مستقل می تواند 
ایران  صادراتی  ــای  کالاه بــرای  مهمی  مشتری 
باشد، با توجه به اینکه نقطه اتصال به کشورهای 

قفقاز و روسیه است، به  لحاظ تجاری و ترانزیتی 
سال  در  دارد.  ایــران  برای  بسیاری  اهمیت  نیز 
میلیون   476 معادل  صادراتی  با  ایــران   ،2022
واردات  کل  در  درصــدی   3.27 سهمی  دلار، 
است  حالی  در  این  اســت.  داشته  آذربایجان 
جمهوری  واردات  میزان  ــال،  س همین  در  که 
آذربایجان از کشوری همچون ترکیه برابر 2.29 
واردات  کل  درصد   15.7 معادل  دلار،  میلیارد 
این  بازارهای  پتانسیل  از  نشان  که  است  بوده     1402 35  - اســفند      شمـــــاره 
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همسایه  کشورهای  کالاهای  جذب  برای  کشور 
جمهوری  اقتصادی  ساختار  شناخت  دارد. 
آذربایجان و نیز نحوه تغییرات متغیرهای مهم 
وابسته به سیاست گذاری پولی این کشور نظیر 
خ ارز می تواند اطلاعات مهمی در  خ تورم و نر نر
خصوص این کشور به  عنوان یک بازار بالقوه و 
جذاب برای صادرات کالاهای ایرانی در اختیار 

سیاست گذاران قرار دهد.
از این رو در این گزارش، پس از اینکه خلاصه ای 
از تحولات سیاست های پولی و اقتصاد جهانی 
ــود،  ــی ش م ــه  ــ ارائ ــلادی  ــی م گــذشــتــه  هفته  در 
سپس  و  بررسی  آذربایجان  جمهوری  اقتصاد 
به سیاست های بانک مرکزی این کشور و نحوه 
مرتبط  اقتصادی  متغیرهای  بر  آن  اثــرگــذاری 

پرداخته می شود.

آخرین تحولات اقتصاد جهانی و سیاست های 
بانک های مرکزی 

سال 2023  • مالی  حساب های  اروپا  مرکزی  بانک 
اساس  بر  ــرد.  ک منتشر  امسال  فوریه   22 در  را  خــود 
 ،2004 سال  از  اولین بار  برای  منتشر  شده،  ترازنامه 
این بانک متحمل زیان شده و سودی بین بانک های 
میزان  کرد.  نخواهد  توزیع  یورو  منطقه  ملی  مرکزی 
بانک،  این  اعلام  به  بنا  است.  یورو  میلیارد   1.3 ضرر 
خ های بهره سیاستی  دلیل اصلی این زیان، افزایش نر
برای مبارزه با تورم در منطقه یورو است که به افزایش 
هزینه های بهره برای بدهی های این بانک منجر شده 
خ های بهره متغیر هستند. با این   است که مشمول نر
حال، درآمد حاصل از دارایی های آن به همان میزان 
یا با همان سرعت افزایش پیدا نکرده است، زیرا این 
سررسید  و  ثابت  بهره  خ  نر دارای   

ً
عمدتا دارایی ها 

طولانی مدت هستند.
خ  • بانک مرکزی ترکیه روز پنج شنبه )22 فوریه( نر

نگه  ثابت  درصد  سطح 45  در  را  خود  سیاستی  بهره 
داشت و برای اولین بار در هشت ماه گذشته، افزایش 
خ بهره را متوقف کرد و در عین  حال بر تعهد خود  نر

بدتر  ادامه  صورت  در  پولی  انقباض  سرگیری  از  برای 
سیاست  کمیته  کــرد.  تاکید  تــورم  چشم انداز  شدن 
ماهانه  نشست  از  پــس  ترکیه  مــرکــزی  بانک  پولی 
خود، در بیانیه ای اعلام کرد که در صورت بدترشدن 
تشدید  انقباضی  پولی  سیاست  ــورم،  ت چشم انداز 
خواهد شد. در ادامه این بیانیه آمده است: "سطح 
تورم  زیربنایی  روند  زمانی  که  تا  سیاستی  خ  نر فعلی 
باشد،  نداشته  پایداری  و  قابل توجه  کاهش  ماهانه 

حفظ خواهد  شد".
دو  • هر  اندونزی  و  کره جنوبی  مرکزی  بانک های 

هیات  داشتند.  نگه  تغییر  ــدون  ب را  خــود  خ های  نر
سیاست پولی بانک کره )BoK( هفته گذشته به اتفاق 
خ  نر متوالی،  جلسه  نهمین  برای  گرفت  تصمیم  آرا 
بهره پایه را در سطح 3.5 درصد ثابت نگه دارد. هیات 
که  کرد  اعلام  نیز   )BI( اندونزی  بانک  پولی  سیاست 
سیاستی  بهره  خ  نر متوالی،  جلسه  چهارمین  برای 
خود را روی 6 درصد نگه می دارد. هر دو تصمیم مطابق 

انتظارات تحلیل گران اقتصادی و فعالان بازار بود.
رابرت هابک، وزیر اقتصاد آلمان، روز چهارشنبه  •

ناخالص  تولید  می رود  انتظار  کرد  اعلام  فوریه(   21(

رشد  ــد  درص  0.2 تنها  ــاری  ج ســال  در  آلمان  داخلی 
این  داخلی  ناخالص  تولید  رشد  این،  از  پیش  کند. 
شده  پیش بینی  درصد   1.3 جاری  سال  برای  کشور 
بود. هابک اظهارداشت که دولت اکنون پیش بینی 
می کند تولید ناخالص داخلی آلمان در سال 2025 
یــک درصــد افــزایــش یــابــد. وی اصــلاح  رو بــه پایین 
پیش بینی را ناشی از فضای ناپایدار اقتصاد جهانی و 
خ های بهره بالاتر  رشد پایین تجارت جهانی در کنار نر
دانست. او گفت که این مسائل بر سرمایه گذاری ها 
به  ویژه در صنعت ساخت وساز، تاثیر منفی گذاشته 

است.

جمهوری آذربایجان از منظر آمار اقتصادی
کشورهای  از  بسیاری  مانند  نیز،  آذربایجان  اقتصاد 
جهان، پس از فروکش کردن همه گیری کرونا، رشد 
سریعی را تجربه کرد، به  طوری  که در سال های 2021 و 

 2020
)تحقق یافته(

 2021
)تحقق یافته(

 2022
)تحقق یافته(

 2023
)برآوردشده(

 2024
)پیش بینی(

 2025
)پیش بینی(

GDP-4.35.64.61.52.42.5 حقیقی به قیمت بازار )رشد سالانه(

5.17.04.94.03.63.6-مصرف خصوصی )رشد سالانه(

1.01.71.8-8.15.63.3-صادرات )رشد سالانه(

10.52.53.22.22.72.7-واردات )رشد سالانه(

) GDP 0.515.226.514.613.513.0-تراز حساب جاری )درصد

خ تورم سالانه )شاخص قیمت مصرف کننده( 2.86.713.89.05.85.2نر

) GDP 6.54.25.53.13.02.9-تراز مالی )درصد

) GDP 18.416.211.713.314.015.0بدهی )درصد

1 جدول 
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2022، رشد اقتصادی این کشور به  ترتیب 5.6 درصد 
و 4.6 درصد بود که بخشی از رشد سال 2022 حاصل 
است  بوده  کشور  این  غیر نفتی  بخش  در  قوی  رشد 
تجربه  را  ــد  درص معادل 9.1  ــدی  رش ســال  ایــن  در  که 
رشد  حاصل   

ً
عمدتا نیز  غیر نفتی  بخش  رشد  کــرد. 

است.  بوده  ساخت و ساز  و  حمل و نقل  بخش های 
البته در 10 ماه نخست سال 2023، رشد اقتصادی این 
کشور نسبت به سال قبل تعدیل شده که قسمتی از 
آن به  دلیل معضلات تکنیکی در تولید نفت و بخشی 
دیگر به  دلیل تعدیل قیمت جهانی انرژی نسبت به 
رشد  می شود  ــرآورد  ب همچنین،  اســت.   2022 سال 
تولید غیر نفتی نیز در سال 2023 به 4.2 درصد کاهش 
ناخالص  تولید  پویایی های  یک،  شکل  باشد.  یافته 
داخلی نفتی و غیر نفتی جمهوری آذربایجان را در سه 

سال اخیر نشان می دهد. 
به  طور خلاصه، بانک جهانی در آخرین گزارش خود 
در اکتبر 2023، مهم ترین تحولات سال های گذشته 

متغیرهای اقتصادی جمهوری آذربایجان و برآورد آنها 
سال های  برای  را  آنها  پیش بینی  و   2023 سال  برای 

2024 و 2025 به  شکل جدول ) 1( ارائه کرد.
سال  دو  می شود،  مشاهده   1 جــدول  در  چنانکه 
آذربایجان  جمهوری  اقتصاد  بــرای   2022 و   2021
دلیل  که  اســت  ــوده  ب اقتصادی  ــق  رون ســال هــای 
رشد اقتصادی سال 2021 پایان همه گیری کرونا و 
به  خصوصی  مصرف  رشد  و  داخلی  اقتصاد  رونق 
 همراه افزایش تقاضای جهانی برای نفت و بهبود 
درآمدهای نفتی از این ناحیه بوده است. در سال 
و  روسیه  بین  درگیری  آثــار  به  خاطر  که  نیز   2022
کرد،  پیدا  افزایش  انــرژی  جهانی  قیمت  اوکراین 
نفت  وارد کننده  کشورهای  از  بسیاری  برخلاف 
تکانه  این  دلیل  به   اقتصادی شان  رشد  که  جهان 
یک  به  عنوان  آذربایجان  جمهوری  یافت،  کاهش 
کشور صادرکننده انرژی از این اتفاق منتفع شد و به  
همراه بهبود تراز حساب جاری و تراز مالی آن، رشد 

2 شکل 

 قیمــت نفت، تراز مالی و تراز 
جاری حساب 

 IMF Country منبع:  
 ,45/24 .Report No
 Republic of Azerbijan,
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3 شکل 

 وجوه ارســالی ناخالص از 
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اقتصادی آن نیز ادامه یافت. )شکل 2(
اثر مثبت این تکانه )نفتی( زمانی آشکارتر می شود 
که به افت قابل توجه رشد اقتصادی این کشور در 
سال 2023، همزمان با تعدیل قیمت های انرژی در 
بازارهای جهانی، دقت شود، به  طوری که در این 
حساب  تراز  نفتی،  درآمدهای  افت  به  دلیل  سال 
به   2022 سال  در  درصد   26.5 از  کشور  این  جاری 
 GDP رشــد  همزمان  و  یافته  کاهــش  ــد  درص  14.6

حقیقی از 4.6 درصد به 1.5 درصد افت کرده است.
برای  اخیر  سال های  در  که  دیگری  جالب  اتفاق 
پیوسته  ــوع  به  وق آذربــایــجــان  جمهوری  اقتصاد 
است، خالص ورود سرمایه به کشور در سال 2022 
 
ً
عمدتا و  قبل  ســال  برابر  شش   

ً
تقریبا که  اســت 

روســی  شــهــرونــدان  سرمایه های  ورود  از  ناشی 
از  سرمایه  ورود  البته،  است.  بوده  آذربایجانی تبار 
این ناحیه در سال 2023 کاهش قابل توجهی پیدا 

کرده است. )شکل 3(

سیاست های پولی بانک مرکزی جمهوری 
آذربایجان

هدف اصلی بانک مرکزی آذربایجان نیز، مانند بیشتر 
حفظ  جهان،  مختلف  کشورهای  مرکزی  بانک های 
ثبات قیمت هاست که در کنار آن اهدافی همچون 
دنبال  نیز  را  مالی  ثبات  و  اقتصادی  رشــد  به  کمک 
می کند. بانک مرکزی آذربایجان از جمله بانک های 
خ هدف 4 درصد با  مرکزی هدف گذار تورم است که نر
دامنه )مثبت/منفی( دو درصدی را برای خود تعریف 

کرده است. 
سال 2022 به  دنبال سرریز آثار جنگ روسیه و اوکراین 
به بازارهای جهانی انرژی و موادغذایی، با وجود اینکه 
آذربایجان به  دلیل در اختیار داشتن منابع نفت و گاز 
مصون  تورم  خ  نر بر  انرژی  قیمت  افزایش  تکانه  اثر  از 
ماند، چنان که در شکل 4 نیز دیده می شود، از ناحیه 
افزایش قیمت موادغذایی تورم شدیدی را تجربه کرد. 
 البته همانطور که افزایش قیمت موادغذایی در سال 
2022 دلیل اصلی تورم در این سال بود، در سال 2023 

4 شکل 

 ســهم زیر بخش های مختلف 
از تــورم کل ماه به ماه )درصد 

تغییر ماهانه شــاخص 
مصرف کننده،  قیمت 
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نیز کاهش قابل توجه قیمت های جهانی آن، به کنترل 
تورم در این کشور کمک قابل توجهی کرد. تورم که در 
دسامبر سال 2022 به رقم سالانه 14.4 درصد جهش 
کرده بود، در سال 2023 کاهش قابل توجهی یافت و 
با ادامه روند نزولی سال 2023، در نهایت تورم سالانه 

به 1.7 درصد در ژانویه 2024 رسید. )شکل 5(
البته، کاهش تورم هسته نقطه به نقطه مصرف کننده 
غذایی(  مواد  و  انرژی  تورم  درنظرگرفتن  بدون  )تورم 

ژانویه  در  درصد   2 به   2023 فوریه  در  درصد   13.3 از 
2024، نشان می دهد که تنها افت قیمت های جهانی 
تورم  کنترل  به  منجر  که  نیست  انــرژی  و  موادغذایی 
و  پولی  سیاست های  بلکه  اســت،  شده  آذربایجان 
گام های اجرایی بانک مرکزی کمک درخوری به مهار 

تورم این کشور کرده است. )شکل 6(
بــرای  ــان  ــج ــای آذرب مــرکــزی  بانک  حرکت  اولــیــن 
بوده،  سیاستی  بهره  خ  نر افزایش  تورم،  با  مقابله 
همچون  نیز  اخیر  تورمی  سیکل  در  که  طــوری   به  
خ  نر تــورم،  افزایش  با  همزمان  گذشته  سال های 
بهره سیاستی خود را بالا برده است. بانک مرکزی 
اواسط  از  را  خود  سیاستی  بهره  خ  نر آذربایجان 

2021 تا مه 2023، حدود 2.75 واحد درصد افزایش 
داد و به 9 درصد رساند. البته در سه ماهه آخر سال 
سیاست  از  ــورم،  ت خ  نــر کاهــش  با  همگام   ،2023
خ بهره  خ های بهره دست برداشت و نر بالابردن نر
سیاستی خود را در نشست 31 ژانویه 2024 تا سطح 

7.75 درصد کاهش داد. )شکل 7(
ارز  خ  نر میخکوب  پولی،  انقباضی  سیاست  بر  علاوه 
و مداخله بانک مرکزی این کشور در بازار ارز توانسته 
است به کنترل تورم کمک قابل توجهی کند. مداخله 
بانک مرکزی جمهوری آذربایجان در بازار ارز به حدی 
بانک  توسط  ارز  عرضه   ،2021 دوم  فصل  از  که  است 
مرکزی از تقاضای آن در این بازار بیشتر بوده است. 
با  متحده  ایــالات  دلار  به  آذربایجان  منات  عمل،  در 
خ برابری 1.7 منات در برابر هر دلار میخکوب شده  نر

است. 
منابع  لطف  به  ارز  بــازار  در  مستقیم  مداخله  ایــن 
قابل توجه بانک مرکزی آذربایجان امکان پذیر شده 

است که در شکل 8 به  خوبی دیده می شود. 
علاوه بر بانک مرکزی آذربایجان، صندوق نفتی این 
اختیار  در  قابل توجهی  ارزی  دارایی های  نیز  کشور 

6 شکل 
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دارد که به کنترل انتظارات در بازار ارز این کشور و ثابت 
خ ها در این بازار کمک بسیاری می کند.  نگه داشتن نر
آذربایجان  مرکزی  بانک   ،2023 سال  در  همچنین 
برای مقابله با تورم اقدام به اعمال سیاست انقباضی 
مقداری نیز کرد، به  طوری  که رشد پایه پولی را از طریق 
عملیات  قاعده مند،  تسهیلات  همچون  ابزارهایی 

بازار باز و نیز فروش ذخایر ارزی کنترل کرد. 
چنانکه اشاره شد، در حال حاضر به  دلیل موفقیت 
در  مرکزی  بانک  هدف  محدوده  در  تــورم  کنترل  در 
سال گذشته و نیز پیش بینی مهار آن در سال جاری 
نشست های  در  آذربایجان  مرکزی  بانک  میلادی، 
کرده  سیاستی  بهره  خ  نر کاهش  به  اقدام  خود  اخیر 
که  کشور  این  سیاستی  بهره  خ  نر هم اکنون،  است. 
معادل  کاهشی  با  است،  آن  مجدد  مالی  تامین   خ  نر
که  است  رسیده  درصــد  به 7.75  درصــد  واحــد   0.25
خ بهره توسط بانک مرکزی به  سومین کاهش پیاپی نر
خ بهره نیز برابر   شمار می رود. سقف و کف کریدور نر

6.25 درصد و 8.75 درصد تعیین شده است. 

خلاصه و جمع بندی
کشوری  آذربایجان  جمهوری  الف-  خلاصه،  به  طور 
نفتی در شمال ایران است که وابستگی بسیاری به 
این  اقتصادی  رشد  ب-  دارد.  آن  ــادرات  ص و  ــرژی  ان
به  دلیل  به  ترتیب   2022 و   2021 سال های  در  کشور 
مصرف  افزایش  و  کرونا  همه گیری  آثار  بین رفتن  از 
داخلی متعاقب آن و اوج گرفتن درآمدهای حاصل 
اوکراین  و  روسیه  جنگ  تاثیرات  از  ناشی  ــرژی  ان از 
یافت.  افــزایــش  گــاز  و  نفت  جهانی  قیمت های  بر 
اقتصادی  رشد  افزایش  این  می شود  پیش بینی  ج- 
مانند  نیز  آذربایجان  اقتصاد  ــرا  زی نباشد،  مستمر 
متاثر  کاملاً  نفت  صادر کننده  کشورهای  از  بسیاری 
از چرخه های قیمت های جهانی انرژی است که در 

سال 2023 دچار افت شده و برای سال های آتی نیز 
نمی شود.  پیش بینی  آن  برای  معنی داری  افزایش 
از  بسیاری  مانند  نیز  آذربایجان  جمهوری  اقتصاد  د- 
درگیر   2023 و   2022 سال های  در  جهان  کشورهای 
خ تورم بود. دو عامل اصلی افزایش تورم  افزایش نر
جهانی در سال 2022 افزایش قیمت انرژی و قیمت 
و  روسیه  جنگ  ــار  آث سرریز  براثر  غذایی  مــوادخــام 
اوکراین بود که اقتصاد آذربایجان به  عنوان یک کشور 
دومی  به  خاطر  و  منتفع  اولی  از  انــرژی،  صادرکننده 
تاکنون،  ابتدای 2023  از  ه-  شد.  تورم  افزایش  درگیر 
داشته  تورم  مهار  در  قابل توجهی  توفیق  کشور  این 
قیمت های  کاهش  سبب  به   آن  از  قسمتی  که  است 
جهانی موادغذایی بوده و بخشی دیگر بر اثر اقدامات 
سیاستی بانک مرکزی آذربایجان حاصل شده است. 
خ ارز  و- بانک مرکزی آذربایجان با ثابت نگه  داشتن نر
از طریق تزریق ارز به بازار آزاد، انجام عملیات بازار باز 
خ بهره  خ رشد نقدینگی، و نیز افزایش نر و کنترل نر
خ تورم و بازگشت  سیاستی، توانسته است به کنترل نر
در  ز-  کند.  کمک  هدف گذاری شده  محدوده  به  آن 
در  مرکزی  بانک  موفقیت  به  توجه  با  حاضر،  حــال 
خ های بهره  کنترل تورم، این بانک اقدام به کاهش نر
است.  ــرده  ک خــود  اخیر  نشست های  در  سیاستی 
کشور  این  نفتی  قابل توجه  درآمدهای  بر  علاوه  ح- 
ارز  تقاضای  از  بیش  عرضه  و  آن  جمعیت  به  نسبت 
محل  از  ارزی  نقدینگی  ورود  کشور،  این  اقتصاد  در 
به  آذربایجانی تبار  روســی  شهروندان  دارایــی هــای 
نیز  ــن  ــرای اوک جنگ  به  دنبال   – کشور  ــن  ای اقتصاد 
توانسته است به کنترل انتظارات تورمی در بازار ارز این 

کشور و حفظ میخکوب ارز کمک قابل توجهی کند. 
و  • ابراهیمی  ایلناز  گزارش  از  برگرفته  مطلب  این   

مریم فرجی است که در پژوهشکده پولی و بانکی تهیه 
شده و سجاد ابراهیمی ناظر علمی آن بوده است.

8 شکل 
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توسعه  ــات  ــیـ ادبـ از  گــســتــرده ای  ــش  ــخ ب
توسعه   بین  کــه  می کند  تأیید  اقتصادی 
و  مثبت  رابــطــه  مالی  توسعه  و  اقــتــصــادی 
سازوکارهای  از  یکی  دارد.  وجود  معناداری 
این اثرگذاری، افزایش حجم پس اندازهای 
بخش  توسعه  نتیجه  در  خصوصی  بخش 
به  مــردم  بیشتر  دسترسی  مفهوم  به  مالی 
خدمات مالی و به تبع آن فراهم شدن منابع 
کوچک  بنگاه های  مالی  تأمین  بــرای  لازم 
فعالیت های  توسعه  راستای  در  متوسط  و 

اقتصادی است.

 90 که  واقعیت  این  به  توجه  با  ــران  ای اقتصاد  در 
بانکی  سیستم  طریق  از  مالی  تأمین  از  ــد  درص
مفهوم  به  می تواند  مالی  توسعه  می شود،  انجام 
خــدمــات  ــه  ب مـــردم  بیشتر  ــی  ــرس ــت دس ــاد  ــج ای
خود  موضوع  ــن  ای گــردد.  تعبیر  بانک ها  مالی 
زمینه های  می بایست  کــه  ــت  اس آن  معنای  بــه 
اکثریت  بــرای  بانکی  حساب  داشتن  بــرای  لازم 

از  سیاست  ایــن  گذشته  در  ــود.  ش فراهم  ــردم  م
دولت  توسعه ای  و  عمومی  سیاست های  محل 
پست بانک(  )مانند  بانکی  دولتی  بخش  حضور  با  و 
می شد.  دنبال  اقتصادی  توجیه ناپذیری  به رغم 
زیان  ایجاد  ـ   1 عمده  دلیل  دو  به  سیاست  ایــن 
محل  از  باید  نهایت  در  که  مربوطه  بانک  بــرای 
امکان  عدم  ـ   2 و  می گردید  تأمین  عمومی  منابع 
مردم،  به  مالی  خدمات  ارائه  حداکثری  پوشش 
به عنوان  نــداشــت.  همراه  به  را  دلــخــواه  نتایج 
تأییدی برای گزاره های فوق می توان به آمارهای 
ایران  در  کرد.  اشاره    Findex جهانی  داده  پایگاه 
داده  پایگاه  در  منتشره  آمــار  آخرین  استناد  به 
در  ــران  ایـ در  مــالــی  فــراگــیــری   Findex جهانی 
قابل قبول  خاورمیانه  حوزه  کشورهای  با  مقایسه 
پس انداز  شاخص  دارد.  نزولی  روندی  اما  است، 
ایــران  در  دریافتی  تسهیلات  شاخص  و  بانکی 
نشان می دهد که وضعیت کشور در این زمینه در 
به  کشور   123 میان  در  و  داشته   کاهش   2021 سال 

ترتیب رتبه 59 و 49 را کسب کرده است.

 تاثیر فراگیری مالی 
بر  رشد اقتصادی ایران
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ایجاد  بــرای  جهانی  موفق  و  تجربه شده  راهکار 
سطح  در  مالی  خــدمــات  بــه  دسترسی پذیری 
و  فناوری  از  بهره گیری  مردم،  آحاد  برای  بهینه 
درک  است.  مالی)فین تک ها(  جدید  نوآوری های 
همانند  ــران  ایـ مــالــی  صنعت  در  مــوضــوع  ــن  ای
تجربیات جهانی منجر به شکل گیری دو رویکرد 
آن  سنتی  بازیگران  و  صنعت  تــازه واردان  طرف  از 
تازه واردها،  سمت  در  است.  شده  بانک ها  یعنی 
که  گرفتند  شکل  دانش بنیانی  شــرکــت هــای 
تأسیس   پرداخت  تسهیل  باهدف  عمده  به طور 
پرداخت  حــوزه  در  نیز  ــدازه ای  ــ ان تــا  و  ــد  ــده ان ش
ورود  داخــلــی  منابع  اتــکــای  بــه  ــرد  خ تسهیلات 
منابع  محدودیت های  دلیل  به  که  کردند  پیدا 
داخلی خواستار مشارکت با بانک ها هستند، در 
بخش بازیگران سنتی یعنی بانک ها، این رویکرد 
مورد  خدمات  ــه  ارائ فرایندهای  که  اتخاذشده 
بازبینی و در حالت جدی در قالب ارائه خدمات 
از طریق کانال های مختلف ازجمله موبایل بانک 
از  عمومی  اقبال  ــود.  ش ــدام  اق بانک   اینترنت  و 
بازار  تــازه واردان  طریق  از  مالی  خدمات  دریافت 
بازنگری  نیازمند  بانک ها  رویکرد  که  داد  نشان 
در  را  استراتژی  سه  بانک ها  روند  این  در  که  است 

پیش گرفتند:
ارائه دهنده  دانش بنیان  شرکت های  ایجاد  ـ   1

خدمات مالی به صورت شرکت های تابعه خود
با  موجود  فین تک های  با  همکاری  و  تعامل  ـ   2

حفظ استقلال شرکت های دانش بنیان
 3 ـ ترکیب دو استراتژی قبلی

بانکداری  الکترونیک،  بانکداری  شکل گیری 
شکل  به  باز  بانکداری  بعدی  گام  در  و  دیجیتال 
برای  ــد  رون ایــن  از  مــواردی  پلتفرمی  بانکداری 
ــت.  اس بــانــکــی  سیستم  ــف  ــای وظ بهتر  تحقق 

به طورکلی بانک ها دو وظیفه بر عهده  دارند:
الف( وسیله پرداخت بین افراد و اقتصاد را فراهم 
كرده و انتقال وجوه را از وام دهنده به وام گیرنده 
امکان پذیر  دولت  و  مؤسسات  خانوارها،   یعنی 

می سازند.
تا  می کند  كمک  مالی  واسطه گری  طریق  از  ب( 
شكاف بین وام دهنده و وام گیرنده با ا یجاد بازار 

مالی از بین رود
لوین  )1997( به پنج كاركرد اساسی برا ی نظام مالی 
ح زیر اشاره داشته است  و بانكی در اقتصاد به شر
تخصیص  مالی،  سیستم های  اولیه  وظیفه  از  که 
منابع در محیطی ناشی از عدم اعتماد، به منظور 

بهبود هزینه ها نشأت گرفته است. 
تنوع  از  ــدن  ــان م محفوظ  مــبــادلــه،  تسهیل   )1

بخشیدن و تجمع ر یسک
2( تخصیص منابع

بر  كنترل  اعمال  و  مد یران  بر  نزد یک  نظارت   )3
شرکت ها

4(  تجهیز  پس اندازها
5(  سهولت بخشیدن به مبادله كالاها و خدمات

 ا ین پنج كاركرد از طر یق انباشت سرما یه  و نوآوری 
فناورانه  بر رشد اقتصاد ی تأثیر می گذارند. برا ی 
ذیل  تدابیر  ــران،  ای کشور  اقتصاد ی  رشد  بهبود 
در راستای تأمین مالی توسط نظام بانکی توصیه 

می گردد.
1( اعطای وام بانکی به استارتاپ ها و شرکت های 

خرد
 SME( متوسط  و  كوچک  بنگاه های  بانكدار ی   )2

)Banking

3( توسعه پلتفرم های آنلاین
اجــرای  ــرای  ب قانونی  الــزامــات  شفاف سازی    )4

قراردادهای فکتورینگ
توسعه  تحریک  به عنوان  مالی  لیزینگ  قانون   )5

بازار
6( تأمین مالی زنجیره تأمین

بدین منظور در مجموعه مدیریتی بانک سینا با 
مالی  فراگیری  جدید  پارادایم  شکل گیری  درک 
پیش گرفته  در  راهبرد  دو  بانکداری  صنعت  در 

شده است:
الف ـ توسعه بانکداری پلتفرمی و دیجیتال

ب ـ هوشمند سازی پلتفرم ها
باهدف  و  اول  راهــبــرد  پیاده سازی  راســتــای  در 
توسعه فراگیری مالی، بانک سینا در گام نخست 
1-سیبانک  پلتفرم  سه  تولید  و  طراحی  به  اقدام 
)حامی  3-سیپات  و  هوشمند(  )بــازارگــاه  2-سیمارت 
رویکرد  این  ادامه  در  است.  نموده  سینا(  هوشمند 

و  مشتریان  اولویت های  بر  مبتنی  سینا  بانک 
به  اقدام  دارد  قصد  ایشان،  شده  احصا  نیازهای 
ارائه  جهت  خود  بانکداری  پلتفرم های  توسعه 

خدمات شخصی سازی  شده نماید.
به  ــدام  اق سینا  بانک  دوم،  راهــبــرد  در  همچنین 
سینا  هوشمند  سرزمین  پــیــاده ســازی  و  طراحی 
به منظور ارزش آفرینی بیشتر برای مشاغل مختلف 
توسعه  ــرای  ب ظرفیت  ایــن  از  تا  ــرده  ک مشتریان  و 
درآمدی  پرتفوی  سازی  متنوع  و  دیجیتال  اقتصاد 

بانک اقدام نماید. 
از  استفاده  بر  تمرکز  سینا،  بانک  دوم  راهبرد  در 
ارائــه  ــرای  ب مصنوعی  هــوش  و  نوین  فناوری های 
 Z نسل  ــژه  وی به طور  و  مشتریان  به  بهتر  خدمات 
است. در این رویکرد با بهره گیری از الگوریتم های 
مشتریان  رفتاری  الگوهای  و  داده هــا  پیشرفته، 
و  خــدمــات  بهترین  آن  ــاس  اس بــر  و  تحلیل شده 
محصولات به طور شخصی سازی  شده به متقاضیان 

پیشنهاد می گردد.
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 تدابیر 14گانه ارزی بانک مرکزی 
در  سال 1402

     با کاهش قابل ملاحظه  تورم پیش نگر، می توان انتظار داشت 
خ تورم مصرف کننده در سال آتی تداوم یابد روند کاهشی نر

خ ارز در مقطع       اصلی ترین عامل موفقیت بانک مرکزی در ثبات نر
کنونی، تفاوت نوع نگاه این بانک نسبت به بازار  ارز است

     بانک مرکزی در دوره جدید، با نهادسازی در بازار ارز گام 
مهمی در راستای ایجاد یک بازار کارا در حوزه ارز برداشت

خ تورم در سال 1403  پیش بینی کاهش نر
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نزدیک   1402 ــال  س پــایــان  بــه  اینکه  بــه  توجه  بــا 
می شویم، در این مقطع می توان عملکرد بانک 
مرکزی در بازه حدودا یکسال اخیر را ارزیابی کرد. 
ابتدای  تا  سال جاری  فروردین  ابتدای  از  ارز  بازار 
اسفند ماه، روندی باثبات را طی کرد و با قرار گرفتن 
قیمت دلار در کریدور 46 تا 51 هزار تومان و کاهش 
نوسانات قیمتی روزانه دلار به زیر دو درصد، منجر 
فروکش  شدت  به  تورمی  انتظارات  تا  شد  این  به 
کند و همین امر سایه التهاب را از بازارهای همسو با 
دلار دور کرد و آرامش را در بازارهای مالی و دارایی 
به ارمغان آورد تا سرمایه گذاران و فعالان اقتصادی 
خ ارز، تصمیمات اقتصادی و  نیز با توجه به ثبات نر
ح های توسعه ای خود را با چشم انداز مثبتی  طر
خ ارز می تواند  ارزیابی، اتخاذ و اجرا کنند. ثبات نر
علاوه افزایش شفافیت افق دید سرمایه گذاران، 
از تحمیل فشار هزینه مضاعف از ناحیه افزایش 
نیز  تولیدی  بنگاه های  بــه  اولــیــه  مـــواد  قیمت 
کاهش  به  منجر  ارز  خ  نــر ثبات  کند.  جلوگیری 
چشمگیر تورم تولیدکننده شد و تورم تولیدکننده 
در  درصــد  به 28  ماه 1401  اسفند  در  درصــد  از 42 
سیاست های  ــت.  اس یافته  ــش  کاه ــاه  م بهمن 
  PPI  تثبیت در بازه کوتاه مدت اثر خود را بر شاخص
تورم  ملاحظه   قابل  کاهش  به  توجه  با  و  گذاشته 
کاهشی  رونــد  داشــت  انتظار  می توان  پیش نگر، 
خ تورم مصرف کننده نیز در سال آتی تداوم یابد.  نر
در ادامه به صورت اجمالی برخی اقدامات بانک 
مرکزی به منظور تحقق ثبات موجود در بازار ارز را 
مورد بررسی قرار داده و بخشی از نتایج و آثار آن در 

سال جاری را مرور خواهیم کرد.

سال  ــر  اواخ از  اقتصادی  تثبیت  سیاست های  ــرای  اج
گذشته منجر به افزایش شفافیت، تعمیق و ثبات قیمتی 
سطح  کاهش  بر  موثر  عوامل  از  یکی  و  شد  ارز  ــازار  ب در 
بوده  ارز  خ  نــر ثبات  ســال جــاری  طی  تورمی  انتظارات 
خ ارز نقش لنگر اسمی تورم در  است. با توجه به اینکه نر
اقتصاد ایران را ایفا می کند، بانک مرکزی با هدف گذاری 
خ دلار، التهاب این بازار را از بین  در کاهش نوسانات نر
دلار  با  همسو  بازارهای  در  آرامــش  ایجاد  موجب  و  برد 
برخلاف  مشخص،  کریدوری  در  ارز  خ  نر تثبیت  شد. 
گذشته  در  که  ارز  خ  نر کردن  میخکوب  سیاست های 
را  موفقی  تجربه  می شد،  سیاستی  شکست  به  منجر 
محورهای  برخی  مختصرا  ادامــه  در  رســانــد.  ثبت  به 
سیاست های ارزی بانک مرکزی در سال 1402 را بررسی 

خواهیم کرد.

1. راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران
شاید بتوان اصلی ترین عامل موفقیت بانک مرکزی در 
خ ارز در مقطع کنونی را تفاوت نوع نگاه این بانک  ثبات نر

نسبت به بازار ارز و درک صحیح نسبت به سیاست گذاری 
با  جدید  دوره  در  مرکزی  بانک  دانست.  کشور  در  ارزی 
نهادسازی در بازار ارز گام مهمی در راستای ایجاد یک 
مبادله  مرکز  ــدازی  راه ان برداشت.  ارز  حوزه  در  کارا  بازار 
ارز و طلا در اواخر سال 1401 و پس از حضور محمدرضا 
فرزین به عنوان رئیس کل بانک مرکزی، پایه ثبات ارزی 
در سال جاری را بنا نهاد و با تجمیع عرضه و تقاضای ارز 
در کشور در این مرکز، این نهاد به مرکز فرماندهی ارزی 
کشور تبدیل شد تا در ادامه با ایجاد ابزارهای متنوع ارزی 

همچون سواپ، کاهش نوسانات ارزی را دنبال کند.
الزام تمام صادرکنندگان برای عرضه ارز خود در این بازار 
و واردکنندگان برای تامین ارز خود در مرکز مبادله ارز و 
طلا، منجر به ساماندهی بازار ارز در دو سمت عرضه و 

تقاضا شد. 

2. توجه به تقویت سمت عرضه ارز
پیگیری  ــون  چ اقــدامــاتــی  بــا  ارز  عرضه  سمت  تقویت 
بازگشت ارز حاصل از صادرات به چرخه اقتصادی کشور، 
استفاده از ظرفیت  کشورهای همسایه و شرکای تجاری 
و متنوع سازی روش های بازگشت ارز حاصل از تجارت، 
بخشی از اقدامات بانک مرکزی در جهت تقویت سمت 
تقویت  اســت.  بــوده  گذشته  یکسال  طی  در  ارز  عرضه 
عرضه ارز پیش شرط ثبات ارزی است که با توجه به بهبود 
وضعیت ذخایر ارزی بانک مرکزی و افزایش حجم و ارزش 
صادرات نفتی و غیرنفتی کشور، از این محل چشم انداز 

مثبتی برای تامین و تخصیص ارز ترسیم می شود.

3. مدیریت سمت تقاضای ارز
در کنار بهبود سمت عرضه ارز، مدیریت  سمت تقاضا نیز 
به منظور تحقق ثبات ارزی لازم است. در سمت تقاضا نیز 
با رویکرد تامین نیازهای حقیقی ارز، تدوین سالانه برنامه 
مصارف ارزی، تامین ارز کالاهای اساسی در بستر پرتال 
ارزی، تجمیع تقاضای رسمی ارز در بستر مرکز مبادله ارز و 
طلای ایران، تغییر رویکرد نظارت بر مصارف ارزی کشور و 
کنترل مصرف ارز برای تامین نیازهای ضروری به حساب 
ارزی متقاضیان، در دستور کار بانک مرکزی قرار گرفت 
که نتایج رضایت بخش و قابل ملاحظه آن در مدیریت 
طراحی  اســـت.   مشهود  ــلا  کام کشور  ارز  بـــازار  بهینه 
صندوق تثبیت ارزی، طراحی و راه اندازی سامانه های 
مرابحه  اوراق  انتشار  و  طراحی  ارزی،  معاملات  جدید 
ارزی با هدف تامین مالی تولید در داخل کشور و اصلاح 
بانک  اقدامات  دیگر  از  صادراتی  تعهد  رفع  رویه های 
مرکزی در راستای پیاده سازی برنامه تثبیت اقتصادی و 

ثبات در بازار ارز در طی یکسال گذشته بوده است.

4. افزایش کیفیت دارایی های خارجی بانک 
مرکزی

در سال جاری بخش قابل توجهی از منابع ارزی مسدود 

خ ارز   ثبات نر
در کریدوری 

مشخص 
برخلاف 

سیاست های 
میخکوب کردن 

خ ارز که در  نر
گذشته دنبال 

می شد، تجربه 
موفقی را به ثبت 

رساند  
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شده کشور آزاد شد و همین امر علاوه بر افزایش کیفیت 
را  دست بازارساز  مرکزی،  بانک  خارجی  دارایــی هــای 
برای ثبات ارزی و تخصیص ارز به سرفصل های مختلف 
ارزی بازتر کرد. در سال جاری 6 میلیارد دلار از منابع ارزی 
بلوکه شده ایران که سال ها در کشور کره جنوبی بلوکه 
شده بود، آزاد شد و معادل پنج میلیارد و 573 میلیون 
یورو به حساب بانک های ایران در دو بانک قطری واریز 
شد. در نیمه تابستان نیز مقدار قابل توجهی از وجوه 
ایران در بانک TBI عراق آزاد شده بود و در نیمه مهر ماه 
ارزی  دارایی های  از  دلار  میلیون  و 700  میلیارد  یک  نیز 
شد  آزاد  لوکزامبورگ  کشور  در  در  ایــران  شده  مسدود 
این  به  مرکزی  بانک  دسترسی  جهت  قضایی  موانع  و 
منابع برداشته شد. اقدامات بانک مرکزی در راستای 
کشورهای  در  ایــران  شــده  مسدود  منابع  آزادســـازی 
مختلف، حکایت از آغاز فصل جدیدی در دیپلماسی 

بانکی دارد.

5. ایفای نقش فعال در ایجاد بستر تعاملات ارزی
توجه ویژه  به توسعه روابط دیپلماتیک در عرصه پولی 
در  بابی  فتح  می توان  را  مرکزی  بانک  جدید  دوره  در 
این زمینه دانست و این موضوع را می توان در سفرهای 
متعدد رئیس کل بانک مرکزی از دی ماه سال گذشته 
تاکنون به کشورهای منطقه و حضور اثرگذار در نهادهای 
مشاهده  پول  بین المللی  صندوق  مانند  بین المللی 
پایاپای  اتحادیه  دوره ای  ریاست  کسب  همچنین  کرد. 
مرکزی  بانک  جدید  دوره  در  ایـــران  توسط  آسیایی 
تعاملات  در  فعال تر  بازیگری  به  را  مرکزی  بانک   نیز، 

فرامنطقه ای تبدیل خواهد کرد. 

6. افزایش سطح روابط پولی و بانکی با کشورهای 
مختلف

به  مــرکــزی  بانک  کــل  رئیس  دیپلماتیک  سفرهای 
آمریکا،  روسیه،  قطر،  ــارات،  امـ همچون  کشورهایی 
گذشته،  یکسال  ــی  ط در  ترکیه  و  ــراق  عـ ــش،  ــراک م
گشایش های قابل ملاحظه ای را برای کشور به ارمغان 
آورده است. نگاهی بر مقاصد سفرهای رئیس کل  بانک 

مرکزی و دیدار هیات های مختلف کشورهای خارجی 
در تهران با وی نشان دهنده پرُرنگ شدن نقش بانک 
کشور  اقتصادی  دیپلماسی  فعال سازی  در  مرکزی 
یکی  اســت.  بین المللی  نهادهای  و  منطقه  سطح  در 
دیگر از اهداف فعال سازی دیپلماسی بانکی، تسهیل 
و  اقتصادی  ــداف  اه به  دستیابی  و  مالی  فرایندهای 

تجاری میان ایران و کشورهای مختلف بوده است.

7. حضور پُررنگ در مجامع بین المللی
و  نهادها  در  مــرکــزی  بانک  کــل  رئیس  فعال  حضور 
مهمی  ظرفیت های  از  یکی  بین المللی  سازمان های 
توسعه  ــرای  ب را  ویـــژه ای  امتیازات  می تواند  که  اســت 
سالانه  ــلاس  اج بــیــاورد.  ارمغان  به  بانکی  مناسبات 
صندوق بین المللی پول و بانک جهانی در سال 2023 
میلادی به طور همزمان در مهرماه امسال به میزبانی 
ــد. فــرزیــن در حاشیه اجــلاس  ــزاری ش ــرگ مــراکــش ب
سالانه صندوق بین المللی پول در مراکش با جمعی 
گروه  و  منطقه  کشورهای  مرکزی  بانک  روسای کل  از 
بانکی  و  پولی  همکاری های  افزایش  به  راجع  بریکس 

دیدار و گفتگو کرد.   

8. استفاده از ظرفیت های مالی در دسترس
به  سال جاری  خــردادمــاه  ــل  اوای در  فرزین  محمدرضا 
منظور دیدار و گفتگو با مقامات صندوق بین المللی پول 
به واشنگتن سفر کرد که یکی از نتایج این حضور فعال، 
دریافت حق برداشت ویژه 4.8 میلیارد SDR )معادل 
6.7 میلیارد دلار( بود. پس از این سفر ایران دارای 4.8 

میلیارد SDR حق برداشت ویژه )معادل 6.7 میلیارد 
وضعیت  به  کمک  منظور  به  منابع  این  از  که  شد  دلار( 

اقتصادی موجود با کمترین تشریفات اداری و به سرعت 
حق استفاده داشت. 

9. نخستین تجربه عملی حذف دلار از مبادلات 
غیرتجاری و سیاحتی

طی سال های اخیر در دو مقطع زمانی سال همواره به 
می گرفت  شدت  ــازار  ب در  ارز  تقاضای  تاریخی  صــورت 

1 نمودار  
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سال جاری  در  می شد.  ارز  قیمت  افزایش  موجب  و 
بانک مرکزی با ورود هوشمندانه و اصلاح فرایند و نحوه 
به  نداد.  را  ارز  بازار  در  التهاب  بروز  اجازه  ارز،  تخصیص 
عنوان نمونه در بازه زمانی اربعین حسینی، بانک مرکزی 
کشور  ارز  عنوان  به  را  دینار  ارز  دلار،  تخصیص  جای  به 
مقصد به زائران تخصیص داد تا علاوه بر سهولت مبادله 
در کشور مقصد، از بروز التهاب در بازار دلار نیز جلوگیری 

شود.
 بر پایه توسعه روابط بانکی در سطح منطقه توسط بانک 
مرکزی، نخستین تجربه عملی حذف دلار از مبادلات 
غیرتجاری و سیاحتی در سال جاری با موفقیت به ثمر 
رسید. در سال های اخیر در ایام اربعین حسینی به دلیل 
خ دلار را تجربه می کردیم،  افزایش تقاضای ارز، رشد نر
اما در سال جاری برخلاف رویه سابق، بانک مرکزی در 
ابتکار عملی به جای تخصیص دلار به زائــران، ارز دینار 
کشور عراق را به متقاضیان ارز اربعین تخصیص داد که 
این رویه را می توان  به عنوان یکی از مصادیق دلارزدایی 
به  برشمرد.  کشور  ارزی  نیازهای  از  یکی  سرفصل   در 
عبارت دیگر، بانک مرکزی در سال جاری با تغییر رویکرد 
و نگاه راهبردی نسبت به بازار ارز، در راستای دلارزدایی 
گام برداشت و همراه با تسهیل فرایند دریافت ارز اربعین 
توسط زائران، حجم تقاضای ارز در این ایام را مدیریت 
خ  کرد و اجازه نداد تا افزایش تقاضا منجر به بروز جهش نر
دلار شود. این اقدام بدون پیوست دیپلماسی بانکی 
بانک مرکزی در تامین و تخصیص دینار، امکان عملیاتی 

شدن و اجرای موفقیت آمیز را نداشت.

10. محو اثر ژانویه با تنظیم گری پویا در تخصیص ارز
یکی دیگر از مقاطع زمانی که به صورت تاریخی قیمت 
زمانی  بازه  در  داشــت،  رشد  تقاضا  افزایش  دلیل  به  ارز 
دلیل  به  ساله  هر  که  است  میلادی  نو  سال  به  منتهی 
همراه  دلار  خ  نر افزایش  با  خارجی،  سفرهای  افزایش 
بود. در سال جاری میلادی، به دلیل اقدامات مناسب 
بانک مرکزی در حوزه تخصیص ارز مسافری، اجازه بروز 
التهاب در بازار از این ناحیه داده نشد. در سال جاری 
برخلاف رویه سال های گذشته، نه  تنها شاهد افزایش 

میلادی  نو  سال  به  منتهی  روزه   40 ــازه  ب در  ارز  قیمت 
خ ارز نشان داد که اثر ژانویه  نبودیم، بلکه ثبات نسبی نر

در بازار ارز از بین رفته است.

11. کسب ریاست پایاپای در جهت تسهیل 
پرداخت های برون مرزی

پنجاه و یکمین اجلاس اتحاد یه پا یاپای آس یا  )ACU( به 
م یزبانی بانک مرکزی در تهران با حضور اعضای اتحادیه 
به  اجلاس  این  شد.  برگزار  سال جاری  ماه  خــرداد  در 
صورت دوره ای هر سال در  یکی از کشورهای عضو برگزار 
می شود. دلارزدایی و کاهش وابستگی به ارزهای تحت 
اتحادیه  این  جاری  سال  اجلاس  اصلی  محور  سلطه، 
بود. تعیین سبد جدید ارزی کشورهای عضو به منظور 
تسویه مبادلات بدون نیاز به ارزهــای یورو و دلار یکی از 
موارد مهم مورد بحث و بررسی در اجلاس امسال بود. 
امکان سنجی و به کارگیری ارزهای دیجیتال بانک های 
از  رونمایی  و  مرزی  برون  پرداخت های  برای  مرکزی، 
شبکه پیام رسان بین بانکی کشورهای عضو اتحادیه از 
دیگر دستورکارهای اجلاس خرداد ماه اتحاد یه پا یاپای 
آس یا بود. امکان تسهیل پرداخت های برون مرزی با 
کسب ریاست ایران در این اتحادیه تسهیل خواهد شد 
و همین امر، بهبود روابط پولی و بانکی ایران با کشورهای 

عضو این اتحادیه را در آینده می تواند نوید دهد.

12. اصلاح فرایند در رفع تعهد ارزی با طلا
یکی از الزامات ایجاد یک بازار کارا ارز، تقویت و تجمیع 
هدف،  این  تحقق  ابزارهای  از  یکی  و  است  ارز  عرضه 
الزام صادرکنندگان به عرضه ارز صادراتی در بستر مرکز 
انعطاف  ایجاد  برای  میان،  همین  در  است.  مبادله 
سیاستی شرایط واردات طلا و رفع تعهد ارزی با طلا 
اما  شد،  فراهم  گذشته  سال  در  صادرکنندگان  برای 
ارزی  تعهد  رفع  زدن  دور  بــرای  ــده ای  ع میان  این  در 
و  طلا  شمش  ــاره  اج به  ــدام  اق متخلفانه  اقدامی  در 
دیگر  سوی  از  و  کردند  شمش  بــاره   چندین   واردات 
کشور  از  ج  خــار به  معکوس  قاچاق  صــورت  به  را  طلا 
 19 واردات  ملاحظه  قابل  ــورد  رک می کردند.  قاچاق 
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تنُ شمش طلا در 9 ماهه امسال و قرار گرفتن طلا در 
میان بیشترین اقلام وارداتی، همین موضوع را تایید 
می کند. هیات دولت در آذرماه سال گذشته، به منظور 
تسهیل فرایند رفع تعهد ارزی و حمایت از تجار مصوب 
کرد تا تسهیلاتی برای واردات شمش طلا برقرار شود 
و پس از این مصوبه، واردات شمش طلا به کشور آغاز 
شد و گمرک اعلام  کرد که از ابتدای امسال تا پایان آذر 
ماه بیش از 19 تنُ و 246 کیلوگرم شمش طلا به ارزش 
یک میلیارد و 228 میلیون دلار از طریق گمرکات کشور 
وارد شده است. اما در این میان پس از بروز تخلفاتی 
در این زمینه و فرار برخی صادرکنندگان از رفع تعهد 
ارزی، بانک مرکزی به صورت جدی به مسئله ورود کرد 
و صادرکنندگان را ملزم به ثبت تمامی معاملات طلا در 
مرکز مبادله کرد تا مصوبه دولت در بهینه ترین حالت 

خود و به صورت شفاف اجرا شود. 

13.  تسهیل تجارت با توسعه ابزار اعتبار اسنادی
دی ماه امسال در جریان سفر رئیس کل بانک مرکزی به 
مسکو و به  دنبال رایزنی ها و عملیاتی سازی بسترهای 
ج  پولی و بانکی، اولین ال.سی شبکه بانکی ایران در خار
از کشور توسط بانک سپه در روسیه گشایش شد. ارزش 
این LC، برای شروع مبلغ 17 میلیون یورو است و با شرط 

پرداخت مدت  دار جهت واردات استفاده می شود. 

14. ایفای نقش فعال بانک مرکزی در مقاطع بروز 
شوک های بیرونی

یکی از نارسایی های موجود در سیاست های ارزی طی 
سالیان گذشته، انفعال بانک مرکزی در مقاطعی است 
در  می زد  برهم  را  ارز  بــازار  ثبات  بیرونی،  شوک  یک  که 
حالی که در مقطع کنونی به نظر می رسد بانک مرکزی با 
ایفای نقش فعال در مدیریت شوک های بیرونی، تلاش 
حاکم  کشور  در  ارزی  ثبات  اثربخش  صــورت  به  تا  کرد 
باشد. به عنوان نمونه، پس از بروز تنش های سیاسی در 
سطح منطقه و افزایش سطح انتظارت تورمی که منجر 
مرکزی  بانک  شد،  ارز  خ  نر در  مقطعی  جهش  بــروز  به 
به  خاص  سپرده  گواهی  همچون  متنوعی  ابزارهای  از 
منظور مهار انتظارات تورمی استفاده کرد. یکی از اهداف 
بانک مرکزی از طراحی و انتشار گواهی سپرده خاص 
خ سود 30 درصد جلوگیری از افزایش قیمت ارز به  با نر
دلیل مازاد تقاضای کاذب ایجاد شده در طی هفته های 
گذشته بود که بررسی روند قیمت ارز در بازار غیررسمی 
استقبال  و  اوراق  رسمی  انتشار  از  پس  می دهد،  نشان 
قابل ملاحظه از آن، قیمت ارز نیز روندی نزولی را به ثبت 

رساند و به کانال های پایین تری وارد شد.
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1402 بانک مرکزی  کارنامه 
شاخص ها آیینه  در 

خ ارز نشان می دهد بانک مرکزی توانسته در یک سال اجرای         مرور روند نر
خ ارز را به حداقل رسانده و رشد آن را تدریجی کند سیاست تثبیت، نوسان نر

       ثبات بازار ارز باعث شد تورم تولید پس از گذشت 
44 ماه، به کانال 20 درصدی بازگردد

       در تاریخ 63 ساله بانک مرکزی، سیاست گذار هیچ گاه تا این اندازه 
در دستیابی به هدف خود در کنترل رشد نقدینگی موفق نبوده است

آمارها عملکرد یکساله را روایت می کنند

حمید کمار  
1402   پژوهشگر اقتصادی 35  - اســفند      شمـــــاره 
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سال 1402 روزهای پایانی خود را سپری می کند 
و شاخص های اقتصادی در حال بستن کارنامه 
امسال بانک مرکزی هستند. بانک مرکزی یک 
سال پیش و در همین ایام در حالی خود را آماده 
ورود به سال 1402 می کرد که بازارها در اوج تلاطم 
بودند. رشد قیمت ارز باعث تحریک انتظارات 
خ رشد حجم پول از مرز  تورمی شد تا جایی که نر
به  نقدینگی  سیالیت  و  کرد  عبور  هم  درصد   70
میزان چشمگیری افزایش یافت. این وضعیت 
رشد،  خ  نر کاهش  وجود  با  نقدینگی  شد  باعث 
قدرت تورم سازی بالایی پیدا کند. در نهایت هم 
خ ارز و افزایش شدید حجم نقدینگی  با رشد نر
خ تورم  سرگردان و هجوم آن به بازار دارایی ها، نر

که مسیر نزولی به خود گرفته بود، صعودی شد. 
در چنین شرایطی بود که بانک مرکزی اقدام به تدوین 
سیاست جدید برای بازگرداندن ثبات به اقتصاد کشور 
کرد. تثبیت اقتصادی نام بسته سیاستی جدید بانک 
مرکزی بود که هدف آن پیش بینی پذیر کردن اقتصاد 
بود. محوریت این سیاست، تثبیت ارزی بود که هدف 
نگه  ثابت  نه  و  ارز  خ  نر کــردن  پیش بینی پذیر  آن،  از 

خ اسمی ارز بود.  داشتن نر
راه اندازی مرکز مبادله ارز و طلای ایران و انتقال عرضه 
آن،  به  واردکنندگان  و  صادرکنندگان  ارز  تقاضای  و 
خ 28 هزار و 500 تومان به  تخصیص ارز ترجیحی با نر
اقلام اساسی برای تامین امنیت معیشت دهک های 
متوسط و پایین، ساماندهی بازار ارز به ویژه از طریق 
و  صرافان  ــون  کان جمله  از  ــازار  ب ــران  ــلال گ اخ حــذف 
مدیریت  ــان،  ــراف ص جامعه  بــا  آن  ــردن  ک جایگزین 
تقاضای ارز به ویژه در سمت تقاضای ارز دستگاه های 
تکیه  کاهش  و  ارزی  مصارف  به  تنوع بخشی  دولتی، 
به ارزهای سه گانه دلار، یورو و درهم، مداخله در بازار 
خ و همچنین پیگیری  ارز در مقاطع رشد هیجانی نر
دیپلماسی ارزی برای آزادسازی ذخایر کشور در دیگر 

مرکزی  بانک  اقدامات  مهم ترین  از  بخشی  کشورها، 
برای غلبه بر التهابات ارزی بود. 

محدود  ارز  حوزه  به  تنها  البته  مرکزی  بانک  اقدامات 
نشد. پیگیری سیاست کنترل ترازنامه بانک ها با هدف 
خ رشد نقدینگی  کنترل ریسک و البته محدود کردن نر
از  ــورد  م دو  نــاتــراز،  بانک های  و  موسسات  انحلال  و 
مهم ترین اقدامات بانک مرکزی در حوزه پولی اقتصاد 
انتشار  هم  مرکزی  بانک  ــدام  اق آخرین  ــود.   ب کشور 
اوراق گواهی سپرده 30 درصدی بود که ضمن کنترل 
مالی  تامین  برای  جدیدی  منابع  ارز،  بــازار  نوسانات 

پروژه های با سوددهی بالا تامین کرد. 
مرتبط  اقتصادی  شاخص های  مهم ترین  به  نگاهی 
مرکزی  بانک  کارنامه  ارزی،  و  پولی  سیاست های  با 
و  "ثبات بخشی  ویــژه  به  خود  ــداف  اه به  رسیدن  در 

پیش بینی پذیر شدن اقتصاد" را مشخص می کند. 
با توجه به اینکه محور سیاست تثبیت، پیش بینی پذیر 
آن عنوان  از نوسان شدید  و جلوگیری  ارز  خ  کردن نر
بانک  عملکرد  اخیر،  سال  یک  در  ارز  خ  نر روند  شد، 
مرکزی در مدیریت بازار ارز را مشخص می کند. مرور 
در  توانسته  مرکزی  بانک  می دهد  نشان  ارز  خ  نر روند 
خ ارز را به  یک سال اجرای سیاست تثبیت، نوسان نر

حداقل رسانده و رشد آن را تدریجی کند. 
خ ارز پس از رشد جهشی  نمودار یک نشان می دهد نر
در سال گذشته، با اقدامات بانک مرکزی و البته برخی 
روند  عربستان،  با  توافق  نظیر  سیاسی  گشایش های 
نزولی به خود گرفت. این وضعیت تا جایی ادامه یافت 
خ ارز به حدود 47 هزار تومان هم رسید. پس از  که نر
تاکنون  زمان  آن   از  و  شد  تعدیل  آرامی  به  ارز  خ  نر آن، 
خ  نر روند  حتی  است.  شده  تعدیل  درصد   20 حدود 
ارز در مرکز مبادله هم نشان می دهد سیاست گذار، 
خ  نر سرکوب  به  تمایلی  گذشته،  ــای  دوره ه برخلاف 
تمرکز  ارز  خ  ــر ن دامنه  ــدن  ش محدود  بر  و  نـــدارد  ارز 
سیاست گذار  سبز  چراغ  می رسد  نظر  به  است.   کرده 

1 نمودار  

غیررسمی ارز  خ  نر
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بــازار  و  مبادله  مرکز  در  ارز  خ  نــر تدریجی  تعدیل  به 
تکرار  از  جلوگیری  بــرای  وی  عزم  نشانه  غیررسمی، 
خ ارز  تجربه تلخ هدررفت ذخایر ارزی برای سرکوب نر

و سپس جهش ناگهانی آن است. 
خ  نر ملایم  تعدیل  و  ارز  خ  نــر نوسان  شــدن  محدود 
فروکش  آن،  اثر  اولین  که  داشت  عمده  اثر  چند  آن، 
کردن انتظارات تورمی بود. رشد حجم پول به عنوان 
از  پس  تورمی،  انتظارات  اندازه گیری  برای  شاخصی 
ثبات بازار ارز فروکش کرد و در پایان مهرماه به کانال 30 
درصدی رسید.  اثر دیگر ثبات بازار ارز، کاهش چشمگیر 
اولیه  مواد  از  زیادی  بخش  که  آنجا  از  بود.  تولید  تورم 
نقش  ارز  خ  نر ثبات  اســت،  واردات  به  وابسته  تولید 
 بسزایی در تورم تولید ایفا می کند. بر همین اساس، 
ثبات بازار ارز باعث شد تورم تولید پس از گذشت 44 

ماه، به کانال 20 درصدی بازگردد. )نمودار 2(
 کاهش انتظارات تورمی و کاهش تورم تولید در نتیجه 
ثبات بازار ارز، زمینه را برای کاهش تورم مصرف کننده 

در سال آینده فراهم کرده است. 
اثر دیگر ثبات بازار ارز، بهبود چشمگیر ثبات اقتصاد 
بود.  سرمایه گذاری  امنیت  ارتقای  ویــژه  به  و  کلان 
مجلس  پژوهش های  مرکز  یافته های  جدیدترین 
فعال   812 و  هــزار   7 میان  از  نظرسنجی  طریق  از  که 
نشان  آمـــده،  ــت  دس به  کشور  سراسر  در  اقتصادی 
تابستان  در  سرمایه گذاری  امنیت  شاخص  می دهد 
این  اندازه گیری  ابتدای  از  وضعیت  بهترین  به   1402
این  ــت.  اس رسیده  تاکنون   )96 )زمستان  شاخص 
گزارش شامل 38 مولفه آماری )عددی( و غیر آماری 
)پیمایشی( است که در 7 نماگر تجمیع می شوند. 7 

"ثبات  دولــت"،  "عملکرد  شامل  گــزارش  این  نماگر 
و  صداقت  و  عهد  به  وفای  "فرهنگ  کــلان"،  اقتصاد 
درستی"، "تعریف و تضمین حقوق مالکیت"، "ثبات 
اجرایی"،  رویه های  و  مقررات  پذیری  پیش بینی  و 
"مصونیت  همچنین  و  اداری"  سلامت  و  "شفافیت 

جان و مال شهروندان از تعرض" است. 
طبق نظرسنجی مرکز پژوهش های مجلس از فعالان 
اقتصادی، شاخص امنیت سرمایه گذاری در تابستان 
ثبت  را  حالت(  بدترین   10( از 10  کمّیت 5.66  امسال، 
مطالعه  در  شاخص  این  عــددی  مقدار  اســت.  کــرده 
فصل قبل )بهار 1402( 5.73 بوده که نشان می دهد 
در  سرمایه گذاری  امنیت  از  اقتصادی  فعالان  ارزیابی 
تابستان امسال نسبت به بهار بهتر شده است. این 
در  اقتصادی  فعالان  ارزیابی  می دهد  نشان  گــزارش 
تمام 7 نماگر مورد مطالعه برای امنیت سرمایه گذاری 
چشمگیر  پیشرفت  دیگر  نکته  ــت.   اس یافته  بهبود 
نماگر "ثبات اقتصاد کلان" است. این نماگر در بهار 
امسال امتیاز 6.36 را داشته که در تابستان به 5.78 
منظر  از  کلان  اقتصاد  ثبات  بهبود  نشانگر  که  رسیده 
نماگرهای  جزییات  بررسی  است.  اقتصادی  فعالان 
خ  مورد مطالعه )38 مولفه( نشان می دهد "ثبات نر
ارز" مهم ترین عامل در بهبود ثبات اقتصاد کلان و در 
فعالان  منظر  از  سرمایه گذاری  امنیت  بهبود  نهایت 
مرکز  گزارش  پیشینه  بررسی  اســت.    بوده  اقتصادی 
خ ارز"  پژوهش ها نشان می دهد امتیاز مولفه "ثبات نر
که یکی از مولفه های ذیل "ثبات اقتصاد کلان" است، 
با ثبت عدد 0.87، به پایین ترین رقم از ابتدای تاریخ 
سنجش امنیت سرمایه گذاری )زمستان 96( تاکنون 

رسیده است. )نمودار 3(
خ ارز که در ارزیابی فعالان اقتصادی به عنوان   ثبات نر
سرمایه گذاری  امنیت  برقراری  در  شاخص  بهترین 
کل  رئیس  که  است  موضوعی  همان  شــده،  ارزیابی 
اجــرای  از  خــود  هــدف  عنوان  به  آن  از  مرکزی  بانک 

سیاست تثبیت یاد کرد.
ارز  خ  نــر نوسان  نقش  به  ــاره  اش با  فرزین  محمدرضا 
سال های  طی  کشور  اقتصاد  بی ثباتی  و  ناامنی  در 
محوریت  با  اقتصادی  تثبیت  سیاست  اجــرای  اخیر، 
اقتصاد  به  ثبات  بازگرداندن  راهکار  را  ارزی  تثبیت 

2 نمودار  

تــورم نقطه به نقطه 
ه لیدکنند تو
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سی امین  در  و  امسال  ماه  خــرداد  وی  خواند.  کشور 
خ  نر بود:  گفته  ارزی،  و  پولی  سیاست های  همایش 
و  اقتصاد  بی ثباتی  اصلی  عامل  ما  اقتصاد  در  ارز 
رئیس  است.  ضروری  زمینه  این  در  اقتصادی  تثبیت 
بانک مرکزی همچنین بهمن ماه امسال، در نشست 
استان  دادگستری  مقاومتی  اقتصاد  ستاد  مشترک 
تهران و شورای گفت وگوی دولت و بخش خصوصی، 
قابل  برای  شرایط  ایجاد  بانک،  این  سیاست  گفت: 
کرد:  تصریح  فرزین  است.  ارز  خ  نر شدن  پیش بینی 
ــوده که شاخص های  ــاس تــلاش بر ایــن ب بر ایــن اس
برای  را  اقتصاد  و  برسانیم  ثبات  به  را  کلان  اقتصادی 
و  تجار  تا  کنیم  پیش بینی پذیر  اقتصادی  فعالان 
معتقدم  که  چرا  نشوند،  روبرو  نوسانات  با  بازرگانان 
ثبات، زمینه ساز امنیت اقتصادی است. علاوه بر بازار 
بازار  به  ثبات بخشی  برای  اقداماتی  مرکزی  بانک  ارز، 
 مهار رشد نقدینگی 

ً
پول انجام داد که هدف آن عمدتا

خ رشد 12 ماهه نقدینگی نشان  بود. نگاهی به روند نر
می دهد سیاست گذار در آستانه دستیابی به هدف 

25 درصدی خود قرار گرفته است. )نمودار 4(

 در تاریخ 63 ساله بانک مرکزی، کنترل رشد نقدینگی 
تقریبا همواره یکی از اهداف مدیران آن بوده است. 
اندازه  این  تا  هیچ گاه  سیاست گذار  اما  حال،  این  با 
ثبت  است.  نبوده  موفق  خود  هدف  به  دستیابی  در 
خ رشد 25.2 درصدی نقدینگی در پایان دی، نشان  نر
در  خود  هدف گذاری  به  عملاً  مرکزی  بانک  می دهد 
این حوزه رسیده است.  اظهارات مقامات بانک مرکزی 
نشان می دهد سیاست گذار برنامه کنترل نقدینگی 
به ویژه از مسیر کنترل رشد ترازنامه بانک ها را در سال 
و  بانک ها  فصل  و  حل  داد.  خواهد  ــه  ادام هم  آینده 
این  ــداوم  ت ــلام  اع و  ســال جــاری  در  ناتراز  موسسات 
سیاست در سال آینده، نشان می دهد سیاست گذار 
برای اجرای هر چه بهتر و دقیق تر کنترل نقدینگی، در 
حال تصفیه نظام بانکی از بازیگران مخل سیاست های 
ناترازی  از  پس  بانک ها  برخی  ناترازی  اســت.  پولی 
مهم ترین  و  نقدینگی  رشد  عامل  مهم ترین  دولــت، 
از  مــی رود.  شمار  به  نقدینگی  رشد  مهار  برای  تهدید 
همین رو حل و فصل کم هزینه این بانک ها، در دستور 

کار جدی بانک مرکزی قرار دارد.

3 نمودار  

ارز خ  نر ثبات  امتیاز 

4 نمودار 

نقدینگی رشد  خ  نر
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کنترل رشد نقدینگی یکی از الزامات مهار تورم 
است و بدون کنترل رشد نقدینگی نمی توان 
اجرای  ــت.  داش را  تــورم  پایدار  کاهش  انتظار 
بسته سیاست های تثبیت اقتصادی به منظور 
افزایش سطح پیش بینی پذیری اقتصاد ایران 
با تمرکز بر ایجاد ثبات در بازار پول و ارز توسط 
به  منجر  گذشته  سال  اواخــر  از  مرکزی  بانک 
در  درصد   34.1 از  نقدینگی  رشد  خ  نر کاهش 
پا یان  در  ــد  درص  25.2 به   1401 ــاه  دی م پایان 
آستانه  به  اینکه  به  توجه  با  شد.   1402 دی ماه 
فرصت  می شویم  نزدیک   1402 ــال  س پایان 
مناسبی است تا برخی اقدامات بانک مرکزی 
در  پولی  متغیرهای  روند  ثبات  راستای  در  که 
طی یکسال گذشته انجام شده است را مورد 
ارزیابی  را  آنها  اثربخشی  و  دهیم  قرار  بررسی 

کنیم.

کنترل مقداری رشد ترازنامه بانک ها
یکی از مجاری اصلی رشد نقدینگی از طریق بسط 
که  پولی  سیاست گذار  ــت.  اس بانک ها  ترازنامه 
نمی تواند  اســت،  نقدینگی  رشد  کنترل  دنبال  به 
رشد  مجاری  اصلی ترین  از  یکی  بر  را  خود  چشم 
وارد  ــوزه  ح ایــن  در  اســت  لازم  و  ببندد  نقدینگی 
اجرا  را  عملیاتی  برنامه ای  هدفگذاری  با  و  شود 
برنامه ای  طبق  سال جاری  در  مرکزی  بانک  کند. 
ترازنامه  ــد  رش مــقــداری  کنترل  سیاست  مـــدون، 
بانک ها را دنبال کرد و برای دستیابی به این هدف، 
بانک ها  ــرای  ب تنبیهی  و  تشویقی  سیاست های 

مــقــداری  ــد  رش کنترل  فی النفسه  کـــرد.  معرفی 
ترازنامه بانک ها را نمی توان سیاستی پولی عنوان 
کرد، اما در شرایطی که بانک ها و به ویژه  بانک های 
رشد  عوامل  از  یکی  عنوان  به  بانکی  شبکه  ناتراز 
این  اجرای  می کنند،  نقش آفرینی  نقدینگی  بالای 
قدرت  کاهش  در  توجهی  قابل  اثرگذاری  سیاست 
خلق نقدینگی شبکه بانکی می گذارد و همین امر 
منجر به توفیق عملیاتی و اجرایی این سیاست در 

سال جاری شد. 
ترازنامه  رشــد  میزان  کنترل  ــرای  ب ــزار  اب نخستین 
ترازنامه  کل  ــد  رش بر  محدودیت  ایجاد  بانک ها 
ابزار  این  از  نیز  مرکزی  بانک  که  است  بانکی  شبکه 
به صورت پویا استفاده کرد. یکی از نکات مثبتی که 
در استفاده از این ابزار توسط بانک مرکزی ملاحظه 
اســاس  بــر  بانک ها  میان  تمایز  ایــجــاد  مــی شــود، 
وضعیت ترازنامه و کفایت سرمایه آنها است. طبق 
ترازنامه  مقداری  کنترل  دستورالعمل  بر  اصلاحیه 
انجام  گذشته  سال  در  مرکزی  بانک  که  بانک ها 
داد، کنترل سمت چپ )بدهی های بانک( در کنار 
سمت راست، به تشخیص بانک مرکزی و با اولویت 
طبق  گرفت.  قــرار  کار  دستور  در  ناتراز  بانک های 
بانکی  ناتراز،  بانک  از  منظور  دستورالعمل،  تعریف 
است که هم از بانک مرکزی اضافه برداشت داشته 

و هم در ترازنامه زیان ثبت کرده است.
رشد  مجاز  سقف  گذشته  ــال  س از  مــرکــزی  بانک 
شاخص   7 ــاس  ــراس ب را  بانک  هــر  بــرای  تــرازنــامــه 
سلامت بانکی که شامل امتیاز رتبه بندی موسسه 
اعتباری بر اساس روش کملز )CAMELS(، نسبت 

چشم انداز   ترسیم 
مهار تورم در سال 1403

       بررسی اقدامات یکسال اخیر بانک مرکزی، حکایت 
از آغاز احیای اقتدار بانک مرکزی دارد

       کنترل رشد ترازنامه بانک ها، برخورد با موسسات ناتراز 
و احیای اقتدار سیاست گذار پولی، از محورهای اثرگذار 

بر موفقیت در مهار رشد نقدینگی بوده است

مروری بر عملکرد بانک مرکزی در مهار رشد نقدینگی 
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نرخ رشد نقدینگی

 1 نمودار  

نقدینگی رشد  خ  نر

کفایت سرمایه، وضعیت بازار بین بانکی، وضعیت 
غیرجاری  مطالبات  وضعیت  بــرداشــت،  اضافه 
ریالی، وضعیت رعایت مقررات مبارزه با پولشویی 
موسسه  وضعیت  حــرفــه ای  قضاوت  همچنین  و 
ضوابط  چارچوب  در  بازرسی  گروه  نظر  از  اعتباری 
و  سپرده ها  ســود  خ  نــر )رعایت  مربوط  مقررات  و 
و  ســرمــایــه گــذاری هــا  مرتبط،  کــلان،  تسهیلات، 

شفافیت( است مورد ارزیابی قرار می دهد.

افزایش سپرده قانونی با عبور از حدود رشد 
ترازنامه در هر ماه

بانک ها،  ترازنامه  مقداری  رشد  کنترل  سیاست  در 
حدود  از  ماه  یک  در  فقط  بانک  یک  که  صورتی  در 
سپرده  افزایش  مشمول  کند،  تخطی  ترازنامه  رشد 
می شود.  ماهیانه  تخطی  مبلغ"  میزان  "به  قانونی 
تومان  میلیارد   1000 بانک  یک  اگر  دیگر  به عبارت 
بیش از حدود تعیین شده در یک ماه رشد ترازنامه 
درصد(   15 سقف  )تا  میزان  همان  به  باشد،  داشته 
مشمول جریمه افزایش سپرده قانونی می شود و در 
صورت بازگشت رشد ترازنامه بانک به حدود تعیین 
خ سپرده قانونی به سطح  شده، به فاصله یک ماه نر

قبل کاهش می یابد.

برخورد  با موسسات ناتراز
یکی از گام های مهم بانک مرکزی در طی سال 1402 
از  جلوگیری  و  پول  ــازار  ب در  ثبات  ایجاد  منظور  به 
تداوم ناترازی در شبکه بانکی، برخورد با موسسات 
بانک  نظارت  تشدید  بود.  کشور  ناتراز  بانک های  و 
نقش  احتیاطی  سیاست های  اجـــرای  و  مــرکــزی 
خ رشد نقدینگی خواهد  مهمی در تداوم کاهش نر

داشت. 
اقتصاد  ناترازی های  سطح  تشدید   90 دهه  طی  در 

همراهی  با  ــت  دول مالی  بخش   در  ــژه  وی به  کــلان 
اتخاذ  و  ارزی  شــوک هــای  ــروز  ب همچون  عواملی 
منجر  بهره  خ هــای  نــر در  نابهینه  سیاست های 
اقتصاد  بــخــش  نـــاتـــرازی هـــای  ــدن  شـ ــز  ــرری س ــه  ب
حل  امر  همین  و  شد  بانکی  شبکه  سوی  به  کلان 
عنوان  ــه  ب را  بانکی  نــظــام  ــای  ــرازی ه ــات ن معضل 
مرکزی  بانک  ــای  ــت  ه ــوی اول اصلی ترین  از  یکی 
نظارت  ــدم  ع ــت،  اس داده  ــرار  ق کنونی  مقطع  در 
در  کشور  بانک های  بر  پولی  سیاست گذار  موثر 
استفاده  ــوء  س بــا   

ً
بعضا کــه  گذشته  سالیان  طــی 

سهامداران عمده بانک ها زمینه عدم حفظ منافع 
فراهم  را  بازیگران  سایر  و  ناظران  سپرده گذاران، 
آورد، بی ثباتی های وسیعی را در اقتصاد ایران پدید 
و  غیرتخصصی  مدیریت های   

ً
بعضا همچنین  آورد. 

نابسامانی  این  نیز  بانک ها  داخلی  ناکارآمدی های 
را تشدید کرد که نتایج مجموعه ای از این عوامل را 
می توان در ناترازی شبکه بانکی، رشد دارایی های 
خلق  تشدید  و  کاذب  سودسازی های  موهومی، 
با  کرد.  مشاهده  اخیر  دهه  یک  طول  در  نقدینگی 
بروز  از  پیشگیری  و  موضوع  این  اهمیت  به  توجه 
نارسایی های ناترازی نظام بانکی در بخش حقیقی 
اقتصاد، بانک مرکزی از اواخر سال گذشته اصلاح 
بانک های ناتراز و انحلال موسسات و بانکی هایی 
قرار  خود  کار  دستور  در  را  نداشتند  احیا  امکان  که 
داد. رئیس کل بانک مرکزی در اواسط مرداد ماه بود 
که وعده داد مجمع انحلال سه موسسه اعتباری در 
سال  در  مرکزی  بانک  می شود.  برگزار  جاری  سال 
و  کاسپین  توسعه،  اعتباری  موسسه  انحلال   1402
ادغام موسسه نور در بانک ملی را به منظور اصلاح 
اساس  بر  همچنین  داد.  انجام  کشور  بانکی  نظام 
آخرین اظهارات رئیس کل بانک مرکزی، برای سال 
آینده نیز 8 بانک در مسیر اصلاح قرار گرفته اند و اگر     1402 35  - اســفند      شمـــــاره 
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نرخ رشد پایه پولی

 2 نمودار  

پولی پایه  رشد  خ  نر

بانکی اصلاح نشود، منحل خواهد شد. اقدار بانک 
مرکزی در مقطع کنونی در برخورد جدی با بانک ها 
از  جدیدی  فصل  ــاز  آغ موجب  ناتراز  موسسات  و 
با  که  است  شده  پولی  سیاست گذار  نهاد  نظارت 
ایفای نقش فعال، سلامت نظام بانکی را پیگیری و 

دنبال می کند. 
ناترازی نظام بانکی ابعاد متعددی دارد، اما یکی 
ناتراز  بانک  اضافه برداشت  به  منجر  آن  نتایج  از 
به  پولی  پایه  تزریق  با  و  می شود  مرکزی  بانک  از 
سوی  از  نقدینگی  خلق  ــداوم  ت و  بانکی  شبکه 
و  یافته  کاهش  پولی  سیاست های  کارایی  بانک، 
نخواهند  محقق  تورمی  کنترل  هدف گذاری های 
شد. بانک مرکزی با در دستور کار قرار دادن حل و 
فصل موسسات اعتباری ناتراز و اصلاح بانک های 
ناسالم، از یک سو با افزایش سلامت نظام بانکی 
از  و  می کند  پیش گیری  بانکی  بحران  ــروز  ب از 
پولی  کل های  روند  در  ثبات  به  منجر  دیگر  سوی 
می شود که نتیجه  آن ثبات در سطح اقتصاد کلان 
خواهد بود. به نظر می رسد مقابله با ناترازی نظام 
از  قطعه ای  مرکزی،  بانک  جدید  دوره  در  بانکی 
که  اســت  اقتصادی  تثبیت  سیاست های  ــازل  پ
 25 کانــال  در  نقدینگی  رشد  کنترل  در  آن  نتایج 

درصد نمایان شد. 

احیای اقتدار سیاست گذار پولی
سیاست های  اجــرای  پولی،  کل های  روند  کنترل 
سیاستی  ابزارهای  از  بهینه  استفاده  و  فعال  پولی 
در  اینکه  بر  عــلاوه  ارز  و  پول  بــازار  در  مرکزی  بانک 
هم  به  جامع،  برنامه  یک  قالب  در  باید  نظر  مقام 
بانکداری  و  اقتصادی  ادبیات  بر  مبتنی  و  پیوسته 
باشد، در مقام اجرا نیز نیازمند اقتدار بانک مرکزی 
شرط  مرکزی،  بانک  اقتدار  دیگر  عبارت  به  است. 

و  تورم  کنترل  در  پولی  سیاست  اهداف  تحقق  لازم 
ایجاد ثبات اقتصادی است. وجود بازیگران متعدد 
و ذی نفعان پرُتعداد در شبکه بانکی ضرورت وجود 
یک بانک مرکزی مقتدر را برای نظارت بر عملکرد 
یکسال  اقدامات  بررسی  می کند.  تشدید  بانک ها 
اقتدار  احیای  آغــاز  از  حکایت  مرکزی  بانک  اخیر 
بانک مرکزی دارد، اجرای سیاست کنترل مقداری 
رشد ترازنامه بانک ها، افزایش میزان سپرده قانونی 
کفایت  وضعیت  بهبود  بر  تمرکز  ناتراز،  بانک های 
نظام  در  ریسک  کاهش  منظور  به  بانک ها  سرمایه 
آن  اجرای  که  بود  مهمی  اقدامات  جمله  از  بانکی 
بدون اقتدار بانک مرکزی میسر نبود و اثرات آن در 
ماه های  در  نقدینگی  رشد  خ  نر توجه  قابل  کاهش 

گذشته نمایان است. 
خلق  اصلی  کانــال هــای  از  یکی  اینکه  به  توجه  با 
نقدینگی از شبکه بانکی عبور می کند، در صورت 
پول  بازار  مقتدر،  و  مستقل  مرکزی  بانک  یک  نبود 
در یک ولنگاری به سر خواهد برد و علاوه بر اینکه 
تشدید  ناسالم  بانک های  توسط  نقدینگی  خلق 
یافته  افزایش  بانکداری  نظام  ریسک  شد،  خواهد 
چالش های  با  می تواند  را  کلان  اقتصاد  فضای  و 
از  بسیاری  زمینه  دیگر  بیان  به  کند.  روبــه رو  جدی 
بحران های مالی و اقتصادی ریشه در نارسایی های 
نظام بانکی دارد و ممکن است اختلالات موجود 
بروز  جرقه  بانکی  نظام  مختلف  بخش های  در 
نظر  در  ــا  ب کــنــد.  ــاد  ــج ای را  ــر  ــدی ت ج ــای  ــران ه ــح ب
یک  بانکی،  نظام  چالش های  وسیع  ابعاد  گرفتن 
اجرای  با  می تواند  مستقل  و  مقتدر  مرکزی  بانک 
سیاست های  پیگیری  و  فعال  پولی  سیاست های 
بانکی  نظام  سلامت  راستای  در  لازم،  احتیاطی 
گام بردارد و پیشگیری لازم برای بروز بحران ها در 

1402   سطح اقتصاد کلان را انجام دهد. 35  - اســفند      شمـــــاره 
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