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شماره  41  -  اردیبهشت   1403
هفته نامه »تازه های اقتصاد«

چشم انداز روشن حمایت  بانک مرکزی از بخش تولید

پیش بینی پذیری  به اقتصاد ایران بازگشت

نخستین همایش ملی شهرت و اعتبار بانک مرکزی برگزار شد

اجرای سیاست تثبیت جایگاه بانک مرکزی را ارتقاء داد

جایگاه کلیدی بانک مرکزی در مدیریت انتظارات

وظیفه بانک مرکزی تامین اعتبار برای اقتصاد کشور است

رئیس کل بانک مرکزی از تصمیمات اشتباه در دولت جلوگیری می کند

نقدینگی و ارز   را کنترل نکنیم گرفتار جهش تورم می شویم

پایه گذاری یک رویداد ویژه بانکی توسط موسسه بازار پول و ارز 

بازار ارز توافقی برای صادرکنندگان بخش خصوصی راه اندازی می شود

بانک مرکزی سیاست کنترل پایه پولی را ادامه دهد

نقش آفرینی بانک مرکزی  در کاهش انتظارات تورمی

 جهت گیری بانک مرکزی  در کنترل نقدینگی درست است

خ رشد نقدینگی نویدبخش آینده باثبات است کنترل نر

 نمره قبولی سران قوا به مدیریت ارزی بانک مرکزی

گشایش های بانکی در تجارت بین ایران و عمان

کنترل بازار ارز فقط وظیفه بانک مرکزی نیست

همه نهادهای کشور باید  با بانک مرکزی هماهنگ باشند

سیاست های تجاری باید مکمل برنامه های بانک مرکزی باشد

خ تورم در مسیر میانگین بلندمدت نر

بانک مرکزی با اضافه برداشت بانک ها چگونه باید رفتار کند؟

 تقویت اعتماد عمومی  به سیاست های بانک مرکزی

تسلط چهار بانک نیمه دولتی  بر صنعت بانکداری ویتنام

جایگاه اطلاع رسانی  در سیاست گذاری های پولی

کاهش نوسانات اقتصادی ثمره سیاست پولی فعال

@tazehayeeghtesad



حمایت  روشن   چشم انداز 
بانک مرکزی از بخش تولید 

رئیس  کل بانک مرکزی هفته گذشته در نشست 
اعضای  از  جمعی  بــا  هم  اندیشی  و  تخصصی 
کــشــاورزی  و  مــعــادن  صنایع،  ــی،  ــان ــازرگ ب اتـــاق 
خصوصی  بخش  نمایندگان  عــنــوان  بــه  ایـــران 
فعالان  مشکلات  و  دغــدغــه  هــا  بــررســی  ضمن 
صادرکنندگان  و  تولیدکنندگان  اقــتــصــادی، 
کشور در حوزه های مختلف و احصاء راهکارهای 
عملیاتی سازی  و  مــوانــع  برخی  از  ــت  رف بــرون 
تجاری  سیاست  های  در  مشخص  پیشنهادهای 
و ارزی، دستورات لازم جهت تسهیل در برگشت 
ارز و روند کاری فعالان اقتصادی و تجاری کشور را 

صادر کرد.
مهار  کنار  در  اقتصادی  رشد  و  تولید  از  حمایت 
در  مرکزی  بانک  ــداف  اه از  یکی  هــمــواره  ــورم،  ت
یکسال گذشته بوده و سیاست گذار ارزی و پولی 
اقتصادی  تثبیت  سیاست  بسته  اجرای  با  کشور، 
پیش بینی پذیر  ــرای  ب را  اقتصادی  ثبات  زمینه 
متغیرهای  ثبات  کـــرد.  فــراهــم  اقتصاد  ــدن  ش
بوده  تولید  از  حمایت  لازم  شرط  کلان،  اقتصاد 
اقتصادی  نوسانات  در  اقتصاد  حقیقی  بخش  و 
مرکزی  بانک  صحیح  درک  با  است.  آسیب پذیر 
اقتصاد  سطح  در  ثبات  برقراری  لزوم  به  نسبت 
کلان و اجرای سیاست تثبیت اقتصادی، منجر به 
خ رشد کل های پولی به مقادیر میانگین  کاهش نر
بلندمدت آن و همزمان منجر به ثبات نسبی بازار 
بانک  کل  رئیس  اعلام  آخرین  اساس  بر  شد.  ارز 
روند   1402 سال  در  پولی  پایه  رشد  خ  نر مرکزی، 
که  طوری  به  کرد،  تجربه  را  توجهی  قابل  نزولی 
فروردین 1402  این شاخص  از 45 درصد در  خ  نر
اسفندماه  پايان  در  کاهش،  درصد  واحد   16.9 با 
در  نیز  نقدینگی  رشد  خ  نر و  درصد   28.1 به   1402
پایان اسفندماه به 24.3 درصد رسید. تورم نقطه 
به نقطه تولیدکننده نیز در سال 1402 روند نزولی 
را به ثبت رساند و با کاهش 17.9 واحد درصدی، از 

42.4 درصد در اسفندماه 1401 به 24.5 درصد در 
اسفندماه سال 1402 رسید. ثبات بخشی و تعمیق 
مبادله  مرکز  فعالیت  توسعه  طریق  از  ارز  ــازار  ب
غیرتورمی  مالی  تامین  کنار  در  ایران  طلای  و  ارز 
امسال  کلان  برنامه های  جمله  از  تولید،  بخش 
تحول  اهداف،  این  تحقق  که  است  مرکزی  بانک 
خصوصی  بخش  فعالیت های  در  چشمگیری 
مالی  تامین  کرد.  خواهد  ایجاد  کشور  تجاری  و 
بانک  توسط  تولیدی  بخش های  در  غیرتورمی 
مرکزی در سال 1403 با برنامه و سیاست اعتباری 
به  پولی  مقام  ــده  ش ــذاری  ــدف گ ه و  مشخص 
استفاده  و  تعهدی  مالی  تامین  روش های  کمک 
اوراق  مانند  بانک ها  ترازنامه  زیرخط  ــلام  اق از 
برات  و  داخلی  اسنادی  اعتبار  فکتورینگ،  گام، 

الکترونیک دنبال خواهد شد.
روابط  گسترش  و  اقتصادی  دیپلماسی  توسعه 
بانکی و تجاری با کشورهای هم پیمان و همسایه 
و افزایش دسترسی کشور به منابع ارزی منجر به 
تسلط بانک مرکزی بر بازار ارز شد و اقداماتی نظیر 
افزایش استفاده از ارز اشخاص در تامین ارز مورد 
طراحی  همراه  به  گذشته،  سال  در  واردات  نیاز 
از ابزار ریال  کارگیری  گواهی امتیاز صادراتی و به 
سال جاری،  در  روسیه  با   ) آفشور   ( مــرزی  بــرون 
و  صادرکنندگان  از  عملی  حمایت  می تواند 

فعالان اقتصادی بخش خصوصی را تقویت کند.
ــزی با  ــرک ــک م ــان ــت، ب ــف در نــهــایــت مــی تــوان گ
برآیند  تا  می کند  تلاش  خود  اختیار  در  ابزارهای 
راستای  در  را  کشور  پولی  و  ارزی  سیاست گذاری 
جهت گیری  و  تنظیم کند  تولید  از  حمایت 
و  صادرکنندگان  تقویت  سمت  به  پولی  مقام 
تولیدکنندگان، امری است که در سال 1402 رقم 
خورد و با تداوم اجرای سیاست تثبیت اقتصادی 
در  تولید  از  حمایت  تداوم  از  روشنی  چشم انداز 

سال جاری ترسیم می شود.
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ی  یر  پیش بینی پذ
به اقتصاد ایران بازگشت

در جلسه 3 ساعته رئیس کل بانک مرکزی با اعضای اتاق بازرگانی چه گذشت؟

خ ارز باید به گونه ای تنظیم شود که تعادل بودجه ای          نر
دولت، تولیدکننده و مصرف کننده برقرار شود

       با گشایش های به وجود آمده، دسترسی کشور به 
منابع ارزی در سال جاری افزایش یافته است

       بانک مرکزی همواره از پیشنهادهای مختلف اعضای 
1403   اتاق بازرگانی کشور استفاده کرده است 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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 شاهد بازگشت 
شاخص های 
پولی به روند 
بلندمدت 
و بازگشت 
پیش بینی پذیری 
به اقتصاد 
برای فعالان 
اقتصادی 
هستیم

مرکزی  بانک  رئیس  کل  فرزین،  محمدرضا 
در نشست تخصصی و هم  اندیشی با رئیس، 
ــاق  ات ــای  ــض اع از  جمعی  و  رئــیــســه  ــات  ــی ه
بازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی ایران، 
مشکلات فعالان  و  بررسی دغدغه  ها  ضمن 
اقتصادی بخش خصوصی، تولیدکنندگان و 
صادرکنندگان کشور در حوزه های مختلف و 
احصاء راهکارهای برون رفت از برخی موانع 
در  مشخص  پیشنهادهای  عملیاتی سازی  و 
لازم  دستورات  ارزی،  و  تجاری  سیاست  های 
کاری  رونــد  و  ارز  برگشت  در  تسهیل  جهت 
فعالان اقتصادی و تجاری کشور را صادر کرد.

تامین نیازهای ارزی، ثبات بازار ارز و تامین 
مالی غیرتورمی

محمدرضا فرزین، رییس کل بانک مرکزی در این 
نشست، گفت: برنامه بانک مرکزی در سال جاری 
بــازار  ثبات   و  تعمیق  تثبیت،  سیاست  قالب  در 
است.  ایران  طلای  و  ارز  مبادله  مرکز  طریق  از  ارز 
و  مشخص  اعتباری  سیاست  و  برنامه  با  امسال 
مالی  تامین  روش هـــای  با  و  شــده  ــذاری  ــدف گ ه
تعهدی و استفاده از اقلام زیرخط ترازنامه بانک ها 
اسنادی  اعتبار  فکتورینگ،  ــام،  گ اوراق  مانند 
داخلی و برات الکترونیک، به دنبال تامین مالی 

غیرتورمی در بخش های تولیدی هستیم.
خ ارز نیز بانک مرکزی به  در حوزه سیاست گذاری نر
خ ارز باید  سه تعادل، توجه ویژه دارد و آن اینکه، نر
به گونه ای تنظیم شود که تعادل بودجه ای دولت، 
غیر  در  شود.  برقرار  مصرف کننده  و  تولیدکننده 
خ ارز، شاهد بروز  اینصورت با توجه به اثرگذاری نر
در  آن  تاثیرگذاری  همچنین  و  بازارها  در  ناترازی 
و  تورم  نقدینگی،  مانند  اقتصادی  شاخص های 
در  تنظیم گری  منظور  به  بود.  خواهیم  پایه پولی 
بازار،  این  زیربنای  و  ساختارها  اصلاح  و  ارز  بــازار 
که  شد  راه انــدازی  ایــران  طلای  و  ارز  مبادله  مرکز 
ضمن بررسی کاستی ها و مشکلات در سال جاری، 
با عمق بخشیدن به این بازار از طریق تنظیم گری و 
ایجاد زیرساخت های جدید در قالب سامانه ها، 
ارز  ــازار  ب در  مرکزی  بانک  تسلط  افزایش  شاهد 
آمــده،  ــود  وج به  گشایش های  با  ــود.   ب خواهیم 
سال جاری  در  ارزی  منابع  به  کشور  دسترسی 
بر  نیز  بیشتری  مدیریت  قــدرت  و  یافته  افزایش 
ج از کشور وجود دارد  منابع ارزی زیادی که در خار
افزایش  بر  البته  موضوع  ایــن  ــت.  داش خواهیم 
خواهد  اثربخش  ارز،  بازار  بر  مرکزی  بانک  تسلط 

بود. 
انتظارات  مدیریت  مسئله  بر  مرکزی  بانک  در  ما 
تورمی تاکید زیادی داریم و در این زمینه تقاضای 

و  خصوصی  دولتی،  بخش های  تمامی  از  کمک 
فعالان اقتصادی در زمینه کاهش انتظارات تورمی 
داریم تا بتوانیم شاهد اثربخشی برنامه های کنترل 
تورم باشیم. طی 50 سال گذشته، تراز تجاری کشور 
منفی  تراز  عنوان  با  آنچه  و  نبوده  منفی  هیچ گاه 
است.  گمرکی  ــراز  ت به  مربوط  می شود،  عنوان 
البته ما اعتقاد داریم با تشویق صادرات غیرنفتی 
دارد،  وجود  کشور  در  که  عظیمی  پتانسیل های  و 
دستیابی به تراز گمرکی مثبت نیز دور از دسترس 

نیست.
ــراف  ــح ــد ان ــاه ــه ش ــت ــذش ــای گ ــال هـ مـــا طـــی سـ
حجم  تــورم،  پولی،  پایه  نقدینگی،  شاخص های 
پول و ... از روند بلندمدت بودیم و ادامه این روند 
نقدینگی  و  ــورم  ت سمت  به  را  کشور  می توانست 
و  مناسب  پولی  سیاست های  با  دهد.  سوق  بالا 
بانک  در  دقیق  شــده  ــذاری  ــدف گ ه برنامه های 
مرکزی، هم اکنون شاهد بازگشت این شاخص ها 
به روند بلندمدت و بازگشت پیش بینی پذیری به 

اقتصاد برای فعالان اقتصادی هستیم. 
در  پولی  سیاست های  دقیق  پیگیری  و  ــرا  اج با 
 1402 سال  در  پولی  پایه  رشد  خ  نر مرکزی،  بانک 
طوری  به  کرد،  تجربه  را  توجهی  قابل  نزولی  روند 
خ این شاخص مهم پولی و تاثیرگذار در تورم  که نر
نسبت به رقم فروردین سال 1402 که 45 درصد بود 
اسفندماه  پايان  در  کاهش،  درصد  واحد   16.9 با 
سیال  )بخش  پول  رشد  رسید.  درصد   28.1 به   1402
به   1401 سال  پایان  در  درصد   65.2 از  نیز  نقدینگی( 

گذشته  ــال  س اسفندماه  پایان  در  ــد  درص  17.5
فروردین  پایان  در  البته  مهم  شاخص  این  رسید. 
ماه 1403 نیز به 15.7 درصد کاهش یافت. بنابراین 
با کنترل شاخص های پولی اثرگذار بر تورم،  انتظار 
خ تورم نیز در ماه های آتی ارقام  می رود شاخص نر

پایین تری را ثبت نماید.
که  تولیدکننده  بهای  شاخص  دوازده ماهه  تورم 
اسفند 1400 در رقم 60.9 درصد بود در اسفند 1401 به 
36.9 درصد و در اسفند 1402 نیز به رقم 32.6 درصد 
بهای  شاخص  نقطه  به  نقطه  تورم  یافت.  کاهش 
خود  به  نزولی  روند   1402 سال  در  نیز  تولیدکننده 
گرفت، به طوری که با کاهش 17.9 واحد درصدی، 
از 42.4 درصد در اسفندماه 1401 به 24.5 درصد در 

اسفندماه سال 1402 رسید.
زیرخط  اقلام  و  تعهدی  روش هــای  از  استفاده  با 
فکتورینگ،  گــام،  اوراق  مانند  بانک ها  ترازنامه 
 ،... و  داخلی  اسنادی  اعتبار  الکترونیک،  برات 
تولید  بخش  مالی  تامین  فرآیند  می کنیم  تلاش 
تورم،  و  نقدینگی  کنترل  برنامه  به  لطمه  بــدون 
اجرایی شود. با اجرایی شدن قانون جدید اختیار 
و  نقدینگی  کنترل  و  نظارت  ــرای  ب مرکزی  بانک     1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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 با کنترل 
شاخص های 

پولی اثرگذار 
بر تورم،  انتظار 

می رود شاخص 
خ تورم نیز در  نر

ماه های آتی 
ارقام پایین تری 

را ثبت نماید

اعتباری بیشتر و دستیابی به اهداف تعیین شده 
در حوزه شاخص های اقتصادی میسر خواهد شد. 
این بانک همواره از پیشنهادهای مختلف اعضای 
تقاضا  و  است  کرده  استفاده  کشور  بازرگانی  اتاق 
داریم اعضای محترم اتاق بازرگانی و فعالان بخش 
خصوصی، بانک مرکزی را در مدیریت انتظارات در 

حوزه ارز و تورم کمک کنند. 

تقدیر فعالان اقتصادی از بانک مرکزی در 
ایجاد آرامش ارزی

ایران  بازرگانی  اتاق  اعضای  جلسه،  این  ادامه  در 
زمینه  در  خود  پیشنهادات  و  دیدگاه ها  بیان  به 
و  کشور  واردات  و  ــادرات  ص پیش روی  مشکلات 

تامین مالی تولید پرداختند .
صنایع،  بازرگانی،  اتاق  رئیس  حسن زاده،  صمد   
ضمن  نشست،  این  در  ایران  کشاورزی  و  معادن 
مرکزی  بانک  نقش  و  تلاش ها  از  قدردانی  و  تشکر 
ارز  ــازار  ب در  ــش  آرام ایجاد  در  اخیر  ماه های  طی 
به رغم به وجود آمدن مشکلات عدیده سیاسی در 
منطقه، تاکید کرد: تقاضای همکاری اتاق بازرگانی 
رویــه هــای  بــر  کنترل  اعــمــال  در  مــرکــزی  بانک  بــا 
اقتصادی  فعالان  و  ماست  تاکید  ــورد  م تجاری، 
کرد  خواهند  کمک  کنونی  اقتصادی  شرایط  در 
بستر  کشور  اقتصادی  فضای  در  تسهیل گری  با  تا 
مناسب به منظور تحقق شعار سال که مورد تاکید 

مقام معظم رهبری است فراهم شود.

 رصد و پایش آثار تصمیمات اقتصادی
بازرگانی  اتــاق  اعضای  دیگر  از  اسحاق  ال  یحیی 
ایران با تاکید بر ضرورت توجه همزمان به مسائل 
روزمره تولید در کنار برنامه ریزی های بلندمدت، 
که  باشد  گونه ای  به  باید  سیاست ها  اتخاذ  گفت: 
تمامی بنگاه های اقتصادی اعم از فعالان در حوزه 
حوزه فعالیت های  متناسب با  واردات  و  صادرات 
و  شوند  سهیم  سیاست گذاری ها  در  اقتصادی، 
بخش،  هر  فعالیت  حــوزه  مــورد  در  تصمیم گیری 
.واقعیت های  باشد  آنها  هدف  بــازار  با  متناسب 
حــوزه  ســیــاســت گــذاری هــای  در  باید  اقتصادی 
صادرات و واردات لحاظ شود و آثار این تصمیمات 
مدام  عمل،  میدان  در  باید  اقتصاد  فعالان  بر  نیز 

مورد رصد و پایش قرار گیرد.

حمایت از صادرات بخش خصوصی واقعی
اتاق  ــادرات  ص کمیسیون  رئیس  لاهوتی،  محمد 
نقش  بر  تاکید  ضمن  نشست  ایــن  در  نیز  ــران  ای
ارز  بــازار  در  آرامــش  ایجاد  در  مرکزی  بانک  پرُرنگ 
انتظارات  کنترل  همچنین  و  اخیر  ماه های  طی 
ــی فعالان  ــرای ــوارد اج ــراکات و مـ ــت ــی، بــه اش ــورم ت

مرکزی  بانک  سیاست گذاری های  با  اقتصادی 
در حوزه ارزی اشاره کرد و گفت: تاکید بر افزایش 
کشور  واقــعــی  خصوصی  بخش  ــادرات  صـ حجم 
موضوعی  حمایتی،  ســیــاســت هــای  ــال  ــم اع ــا  ب
برنامه ریزی  گیرد.  قرار  توجه  مورد  باید  که  است 
ارز  بازگشت  حــوزه  در  مناسب  سیاست گذاری  و 
ــاورزی،  ــش ک بخش های  در  ــادرات  صـ از  حاصل 
سهم  که  فرش  و  سرامیک  و  کاشی  خانگی،  لوازم 
بالایی در اشتغالزایی دارند، قطعا در کوتاه مدت 
صادرات  برای  مشوقی  به  و  بود  خواهد  اثربخش 
از  بخش  ــن  ای مشکل  حــل  ــد.  ش خــواهــد  تبدیل 
از  وارداتــی  تقاضای  سبد  ایجاد  طریق  از  صــادرات 

محل ارز حاصل از صادرات، قابل حل است.

حذف صف تقاضای کاذب برای واردات
ــران  ای مشترک  ــاق  ات رئیس  حــریــری،  مجیدرضا 
تفکیک  خــواســتــار  نشست  ــن  ای در  نیز  چین  و 
ــی و  ــوص ــص ــش خ ــخ ــان واقـــعـــی ب ــدگ ــن ــن ــادرک ص
در  دولتی  شرکت های  به  وابسته  صادرکنندگان 
تخصیص  همچنین  و  ارزی  سیاست گذاری های 
گفت:  و  شد  فعالیت شان  با  متناسب  آنان  به  ارز 
و  بخش  این  ذینفعان  اشتراک  نقاط  بر  تمرکز  با 
سیاست گذار، بستر مناسبی برای توسعه صادرات 
ایجاد  واردات  برای  تقاضا  کاذب  صف  از  کاستن  و 
می شود. باید تناسبی میان تخصیص ارز با مبادی 
و مقاصد صادرات و واردات برقرار شود به گونه ای 
که برای تقاضاهای واردات از چین، حواله درهم و 

دینار تخصیص پیدا نکند.

صیانت از حقوق صادرکنندگان
واردات  کمیسون  رئیس  فرشچیان،  احمدرضا 
اینکه  بر  تاکید  با  نشست  ایــن  در  نیز  ــران  ای ــاق  ات
سال  اواخــر  در  مرکزی  بانک  ارزی  بخشنامه های 
حقوق  از  صیانت  جهت  در  مــی تــوانــد  گذشته 
داد:  پیشنهاد  شود،  رسانی  به روز  صادرکنندگان 
خصوصی  بخش  در  صــادرات  تشویق  منظور  به 
ارز  دریافت  متقاضیان  تا  شــود  فراهم  زمینه ای 
با  و  شوند  ج  ــار خ ارز  تخصیص  صف  از  اشخاص 
ــادرات،  ص از  حاصل  ارز  مصارف  و  منابع  تعریف 
در  بخش  دو  ــن  ای پیوند  ــرای  ب مناسبی  شرایط 

بستری شفاف فراهم شود.

افزایش اعتماد تجار در انجام فعالیت 
اقتصادی

با  مشهد  بازرگانی  اتاق  عضو  حسینا،  محمدرضا 
خ ارز موفق  اشاره به اینکه بانک مرکزی در کنترل نر
خ  نر که  است  یکسال  از  بیش  افزود:  است،  بوده 
1403   دلار به صورت متوسط در حد 53 تا 54 هزار تومان  41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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 در بانک مرکزی 
بر مسئله 
مدیریت 
انتظارات تورمی 
تاکید زیادی 
داریم

است که این مسئله باعث شده تا ما با اعتماد به 
دنبال  بــازار  در  را  ــدت دار  م کارهــای  خ ها،  نر ثبات 

کنیم.

اقدام موثر بانک مرکزی برای رفع مشکلات 
ارزی

زعفران  ملی  شـــورای  رییس  احتشام،  محسن 
بانک  مدیریت  بــه  اشـــاره  بــا  نشست  ــن  ای در  نیز 
شرایط  در  ویژه  به  پولی  و  ارزی  عرصه  در  مرکزی 
ــزود:  اف اخیر،  منطقه ای  چالش های  و  بحرانی 
تصمیمات  نیز  کشاورزی  بخش  محصولات  برای 
استراتژیک بگیرید که ما دغدغه ای برای فعالیت 

نداشته باشیم.

ارائه راهکارهای برون رفت از مشکلات تجاری
کامبیز میرکریمی، عضو اتاق بازرگانی مشترک ایران 
و روسیه نیز در ادامه با اشاره به مفید بودن نشست 
فعالان اقتصادی با رییس کل بانک مرکزی، افزود: 
مسائل و مشکلات تجار و بخش بازرگانی با رییس 
ح و راهکارهایی نیز برای رفع  کل بانک مرکزی مطر

چالش های تجاری کشور، ارائه شد.

تامین 17 میلیارد دلار از محل ارز اشخاص
مــعــاون  آرام،  محمد  نشست  ــن  ایـ ــه  ــ ادام در 
به  اشـــاره  ــا  ب سخنانی  ــی  ط ــزی  ــرک م بــانــک  ارزی 
محورهای  و  ــادی  ــص ــت اق ــالان  ــع ف ــای  ــه ه ــدغ دغ
حــوزه  در  مــرکــزی  بانک  سیاست های  مختلف 
ارزی، گفت: تسهیل گری های خوبی طی روزهای 
گذشته در زمینه رفع تعهد ارزی انجام شده است. 
هماهنگی  بــا  اخــیــرا  کــه  بخشنامه ای  ــاس  اس بــر 
مرکزی  بانک  سوی  از  کشور  کل  بازرسی  سازمان 
تا  شد  مقرر  است،  شده  ابلاغ  بانک ها  تمامی  به 
تمامی واردکنندگانی که ارز 28500 تومانی دریافت 
در  مربوطه  وزارتخانه  تایید  صورت  در  کرده اند، 
خصوص عمل به تعهدات، رفع تعهد ارزی شوند 
مشکلات  رفع  برای  زمینه  تسهیل گری،  این  با  که 
فراهم  بــذر  و  کــود  ســم،  واردکننده  شرکت های 

می شود.
 سال گذشته از محل ارز اشخاص، 17 میلیارد دلار 
صرف  آن،  از  بخشی  که  گرفت  صــورت  ارز  تامین 
مابقی  و  شد  اقتصادی  بنگاه های  مصارف  تامین 
هم  یافت.  تخصیص  ــی  وارداتـ نیاز  تامین  ــرای  ب
مرکز  در  برنامه  این  نیاز  مورد  نرم افزارهای  اکنون 
تا  حداکثر  و  شده  آماده  ایران  طلای  و  ارز  مبادله 
پایان خردادماه به بهره برداری می رسد .در قالب 
شده  پیش بینی  اساسی  ویژگی  دو  نرم افزار،  این 
با  است.  تسویه  اتاق  و  )انطباق(  مچینگ  شامل  که 
توسعه  اشخاص  ارز  هم  نرم افزار،  این  ــدازی  راه ان

ترجیجی  ارز  هیچ  که  محصولاتی  هم،  و  می یابد 
می گیرند. قرار  معامله  مورد  نمی کنند،  دریافت 

اطلاع  باید  صادراتی  امتیاز  گواهی  با  ارتباط  در 
طلای  و  ارز  مبادله  مرکز  در  کار  ــدل  م کــه  ــم  ده
طراحی  حال  در  صمت  وزارت  همکاری  با  ایــران 
دو  طی  حداکثر  امیدواریم  و  است  آماده شدن  و 
ماه آینده، گواهی امتیاز صادراتی نیز در این مرکز 
از  تــجــاری  سیاست  ــدام،  اقـ ــن  ای بــا  ــود.  ش عرضه 
سیاست ارزی تفکیک خواهد شد . با توجه به اینکه 
کشور  صادراتی  و  وارداتـــی  ــازار  ب بزرگترین  چین 
وجود  مرکزی  بانک  سوی  از  آمادگی  این  اســت، 
دارد که تخصیص ارز در زمینه واردات کالا از چین با 

هماهنگی اتاق ایران و چین انجام شود .

ابزار ریال آفشور با روسیه بزودی عملیاتی 
می شود

محسن کریمی، معاون بین الملل بانک مرکزی نیز 
در ادامه این نشست با اشاره به درخواست برخی 
اجرایی  در  تسهیل  برای  صادرات  حوزه  فعالان  از 
همسایه،  کشورهای  در  بــرون مــرزی  ریــال  شدن 
کشور  سه  با  اکنون  هم  ــرزی  ــرون م ب ــال  گفت:  ری
روسیه، افغانستان و عراق در حال پیگیری است، 
کار در مورد روسیه تقریبا به اتمام رسیده و بزودی 
بانک  ح،  طر این  قالب  در  شد.  خواهد  عملیاتی 
کرده  توافق  روسیه  مرکزی  بانک  با  ایــران  مرکزی 
کشور  دو  تجاری  توازن  حد  تا  را  روبل  و  ریال  ارز  که 
که  شده  توافق  ساده تر،  بیان  به  کنند.  معاوضه 
بانک مرکزی روسیه در ازای پرداخت ریال، به ما ارز 
روبل بدهد یا بالعکس. از صادرکنندگان به روسیه 
صورت  به  روسیه،  به  را  خود  صادرات  می خواهیم 
قالب  در  فرآیندها  همه  زیرا  دهند،  انجام  ریالی 
شامل  بانکی  متنوع  ابزارهای  و  بانکی  عملیات 
اعتبار اسنادی و حواله بانکی و ... از طریق روابط 
بانک های  و  روسیه  بانک  شش  میان  که  بانکی 

ایرانی برقرار شده، قابل انجام است.
انجام  روس،  ــرف  ط ــرای  ب ریالی   LC با  ــادرات  صـ
می پذیرد و به محض اینکه براساس اسناد بانکی، 
حساب  از  نیز  آن  ریــال  و  شد  انجام  ــادرات  ص این 
صادرکننده  ریالی  حساب  به  روسیه  مرکزی  بانک 
صورت  بلافاصله  صادراتی  تعهد  رفع  شد،  ــز  واری
ریــال  ــن  ای می توانند  صادرکنندگان  می گیرد. 
تحت  مبادله  مرکز  در  که  نمادی  در  را  برون  مرزی 
عنوان "ریال برون مرزی" ایجاد خواهد شد با ریال 
غیراساسی  واردات  که  واردکنندگانی  به  عــادی 
توافقی  خ  نر به  آزادانه  می دهند  انجام  روسیه  از  را 
مبادلات  سطح  کــه  مــی شــود  ــرآورد  بـ بفروشند. 
تجاری  بالانس  میزان  به  حداکثر  بخش،  این  در 

معادل یک تا 1.5 میلیارد دلار برسد.    1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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اعتبار  و  شهرت  ملی  همایش  نخستین 
بانک مرکزی برگزار شد

نخستین همایش ملی شهرت و اعتبار بانک مرکزی 
و نقش آن در اثربخشی سیاست های پولی و ارزی 
کشور، 20 اردیبهشت ماه سال جاری توسط موسسه 
اندیشکده  همکاری  با  ارز  و  پول  بــازار  مطبوعاتی 

اقتصاد  ایران دانشگاه امام  صادق)ع( برگزار شد.
معاون  شیریجیان،  محمد  سخنرانی  با  همایش  این 
شاهدانی،  صادقی  مهدی  و  مرکزی  بانک  اقتصادی 
رئیس دانشکده اقتصاد دانشگاه امام صادق )ع( آغاز 
شد و در ادامــه طهماسب مظاهری، رئیس کل اسبق 
بانک مرکزی، مجید قاسمی، مدیرعامل بانک پاسارگاد 
ویژه  کمیسیون  رئیس  حسینی  شمس الدین  سید  و 
جهش و رونق تولید مجلس شورای اسلامی به عنوان 
ابعاد  اهمیت  به  همایش  سیاستی  بخش  سخنرانان 
شهرت و اعتبار بانک مرکزی پرداختند. در نهایت نیز در 
بخش علمی همایش دکتر مهراب کیارسی، استادیار 
دانشگاه اتاوا کانادا و عباس دادجوی توکلی، کارشناس 
پول و بانکداری و استاد دانشگاه بر لزوم توجه به شهرت و 
اعتبار بانک مرکزی تاکید  کردند. در بخش دوم همایش 
شهرت و اعتبار بانک مرکزی نیز که بعد از ظهر پنج شنبه 
20 اردیبهشت ماه 1403 برگزار شد، مقالات برتر همایش 
توسط پژوهشگران و کارشناسان ارائه شد. لازمه تحقق 
اعتبار  و  شهرت  ارزی،  و  پولی  سیاست های  ــداف  اه
بانک مرکزی است و فصل مشترک تاکید کارشناسان و 
صاحبنظران بانکی در همایش شهرت و اعتبار بانک 
همراه  به  مرکزی  بانک  استقلال  مــی تــوان  را  مرکزی 
هماهنگی سیاست های مالی و پولی دانست. شهرت و 
اعتبار بانک مرکزی در روند شکل گیری انتظارات نقشی 
لازم  اعتبار  و  شهرت  از  مرکزی  بانک  اگر  دارد.  اساسی 
برخوردار باشد می تواند سیاست های اعلامی خود را 
نیز اعمال کرده و در نتیجه کارگزاران و فعالان اقتصادی 
داشته  پولی  سیاست گذار  مقام  به  را  بیشتری  اعتماد 
باشند. حداکثر شدن اعتماد میان کارگزاران اقتصادی 

و مقام سیاست گذار پولی، پیش شرط ثبات اقتصادی 
صورت  این  به  می توان  را   )credibility( اعتبار  است.  
معنا کرد که مردم باور دارند بانک مرکزی توانایی و امکان 
لازم را در دستیابی به اهداف سیاستی اعلام شده خود 
دارد. بدون شک یکی از اصلی ترین متغیرهای اثرگذار بر 
اعتبار بانک مرکزی در جنبه های متعدد آن در استقلال 
ماهیت  و  ــت  دول مالی  سیاست های  مــرکــزی،  بانک 
نهادهای سیاسی نهفته است.  اعتبار بانک مرکزی را 
می توان با چگونگی شکل دهی انتظارات تورمی جامعه 
توسط سیاست گذار پولی با وجود اثرگذاری متغیرهای 
متعدد برون زا و غیرقابل کنترل سنجید و در این راستا 
مدیریت انتظارات تورمی بسیار مهم است. در همایش 
به  سخنرانان  از  یک  هر  مرکزی،  بانک  اعتبار  و  شهرت 
یکی از ابعاد این مفهوم اشاره کردند. معاون اقتصادی 
بانک مرکزی شرط اول تحقق بهتر سیاست های پولی و 
ارزی را شهرت و اعتبار بانک مرکزی دانست. مدیرعامل 
بانک پاسارگاد به ضرورت استفاده به موقع از ابزارهای 
پولی مناسب توسط مقام پولی اشاره کرد و طهماسب 
لزوم  بر  نیز  مرکزی  بانک  اسبق  کل  رییس  مظاهری، 
همچنین  ــرد.  ک تاکید  پولی  سیاست گذار  استقلال 
سیدشمس الدین حسینی، وزیر اسبق اقتصاد و رییس 
کمیسیون جهش و رونق تولید مجلس، جایگاه رئیس 
کل بانک مرکزی را بسیار مهم دانست و تاکید کرد که 
باشد  داشته  شخصیتی  باید  مرکزی  بانک  کل  رئیس 
بایستد،  دولت  تقاضا های  برخی  مقابل  در  بتواند  که 
مهراب کیارسی از علل اهمیت شهرت بانک مرکزی به 
انتظارات و تاثیرگذاری آن بر سیاست های مختلف اشاره 
کرد. عباس دادجوی توکلی، کارشناس مسائل بانکی 
به موضوع اعتبار سیاست گذار پولی پرداخت. مشروح 
بانک  اعتبار  و  شهرت  همایش  کلیدی  سخنرانی های 
تازه های  هفته نامه  شماره  این  در  می توانید  را  مرکزی 
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 اجرای سیاست تثبیت
جایگاه بانک مرکزی را ارتقاء داد

محمد شیریجیان
معاون اقتصادی بانک مرکزی

بسیار  مسئله  مرکزی  بانک  اعتبار  و  شهرت 
انجام  و  کشور  اقتصاد  در  اثــرگــذاری  و  مهم 
وظایف بانک مرکزی است که جای صحبت 
برنامه های  و  همایش ها  میان  در  آن  درباره 
اول  شرط  واقع  در  بود.  خالی  کشور  علمی 
و  پولی  سیاست های  بهتر  چــه  هــر  تحقق 
و  است  مرکزی  بانک  اعتبار  و  شهرت  ارزی، 
حتما باید به این مسئله توجه ویژه ای شود. 
ادبیات شهرت و اعتبار بانک مرکزی مربوط 

مقام  شهرت  موضوع  که  است   1980 دهه  به 
اقتصادی  ادبیات  وارد  پولی  سیاست گذار 
الزامات  مهم ترین  از  یکی  مسئله  این  شد. 
است.  ارزی  و  پولی  سیاست های  اثربخشی 
این مسئله در مقابل مقوله ناسازگاری زمانی 
و سیاست های مصلحتی مقام سیاست گذار 
تصمیمات  نتیجه  در  و  آمده  وجود  به  پولی 
و  اقتضائات  برابر  در  پولی  سیاست گذار 

ح شده است. شرایط اقتصادی مطر

        مهم ترین کانال انتقال شهرت و اعتبار مقام پولی 
در تحقق اهداف، کانال انتظارات است

         منظور از استقلال بانک مرکزی، استقلال در تعریف و 
استفاده از ابزار های سیاست های پولی و ارزی است

        یکی از مهم ترین مشکلات اقتصاد ایران، موضوع شوک های بیرونی 
است که به شدت بر انتظارات مردم و رفتار فعالان اقتصادی اثرگذار است

ح شد در نخستین همایش ملی شهرت و اعتبار بانک مرکزی مطر
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محمد شیریجیان
معاون اقتصادی بانک مرکزی

خ تورم   در نر
نقطه به نقطه 

تولیدکننده نیز 
رکوردشکنی 

داشتیم و این 
خ از 40.7  نر

درصد در 
فروردین 1402 به 

23.8 درصد در 
فروردین امسال 

رسید

 مقام سیاست گذار برای بالابردن سطح شهرت 
نظر  در  را  خود  آینده  برنامه های  خود،  اعتبار  و 
در  می کند.  تلاش  آن  تحقق  جهت  در  و  می گیرد 
واقع اختلاف برنامه سیاست گذار پولی با چیزی 
شهرت  تعیین کننده  می افتد،  اتفاق  عمل  در  که 
که  مسائلی  مهم ترین  از  یکی  اســت.  مقام  این 
انتظارات  مدیریت  برای  دنیا  مرکزی  بانک های 
تاکید  آن  بر  خود  اعتبار  و  شهرت  جایگاه  حفظ  و 
است.  تورمی  ــذاری  ــدف گ ه مسئله  می کنند، 
میزان تحقق هدف گذاری و در واقع اختلاف میان 
شده،  مشاهده  تــورم  و  شده  هــدف گــذاری  تــورم 
نقش  پولی  سیاست گذار  اعتبار  و  شهرت  در 
به  می توان  را  مسئله  این  و  دارد  تعیین کننده ای 
دوره  در  پولی  پایه  و  نقدینگی  در  هدف گذاری 
آسیب شناسی  مهم ترین  داد.  تعمیم  نیز  اخیر 
زمانی  ناسازگاری  مرکزی،  بانک  اعتبار  و  شهرت 
هدف گذاری  مسئله،  همین  بر  مبتنی  و  است 
می کند،  پیدا  اهمیت  هدف گذاری ها  تحقق  و 
ــالان اقــتــصــادی  ــع ــمــاد و بـــاور ف ــت ــدر اع ــق ــر چ ه
پولی  سیاست گذار  مقام  تصمیمات  به  نسبت 
اعلامی  سیاست های  با  را  ــود  خ باشد،  بیشتر 
انطباق  بهتر  و  بیشتر  پولی  سیاست گذار  مقام 
می دهند و هر چقدر باور به سیاست ها در میان 
باشد،  نداشته  وجود  اقتصادی  فعالان  و  مردم 
پیدا  تنزل  اهداف  تحقق  و  سیاست ها  اثربخشی 
اعتبار  و  شهرت  انتقال  کانال  مهم ترین  می کند. 
انتظارات  ــال  کان اهــداف،  تحقق  در  پولی  مقام 
در  را  خود  اقتصادی  فعالان  عقیده  و  باور  است. 
شکاف  چقدر  هر  و  می دهد  نشان  آنها  انتظارات 
شده  ــذاری  ــدف گ ه ــورم  ت و  انتظاری  ــورم  ت بین 
تنزل  پولی  سیاست گذار  شهرت  باشد،  بیشتر 
اعمال  که  سیاست گذاری هایی  می کند.  پیدا 
تحقق  بــه  می کند  پیدا  تحقق  آنچه  و  مــی شــود 
سیاست های پولی در آینده کمک می کند. یکی 
دیگر از مواردی که به شهرت و اعتبار بانک مرکزی 
مرکزی  بانک  استقلال  ــه  درج می کند،  کمک 
است. منظور از استقلال بانک مرکزی، استقلال 
سیاست های  ابزار های  از  استفاده  و  تعریف  در 
آزادی  با  باید  مرکزی  بانک  اســت.  ارزی  و  پولی 
تشخیص  ــه  ک آنــچــه  ــاس  اسـ ــر  ب ــدار  ــت اق و  عمل 
مختلف  ابــزار هــای  از  می کند  ــلام  اع و  می دهد 
محقق  را  خود  هدف گذاری های  تا  کند  استفاده 
در  مرکزی  بانک  عملکرد  میان،  این  در  ــازد.  س
باورپذیری  و  گذشته  دوره های  در  اهداف  تحقق 
سیاست ها  ــرای  اج به  نسبت  اقتصادی  فعالان 
اثرگذار  مرکزی  بانک  سیاست های  موفقیت  و 
کننده  تضمین  مالی،  قواعد  دقیق  اجرای  است. 
بانک  و  ــت  اس پــولــی  ســیــاســت گــذاری  ســلامــت 

مرکزی هر چقدر اقتدار بیشتری در اجرای دقیق 
بیشتر  باورپذیری  به  دهــد،  نشان  مالی  قواعد 
فعالان اقتصادی و مردم نسبت به سیاست های 

پولی کمک می کند.
به  نسبت  اخیر  سال های  در  مرکزی  بانک های 
هدف گذاری تورمی اقدام کرده اند. هدف گذاری 
نتایج  و  تجربه   مختلف  دوره هــــای  در  ــی  ــورم ت
برای  مرکزی  بانک  وقتی  است.  داشته  متفاوتی 
رفتار های  بــه  کند،  تعیین  ــذاری  ــدف گ ه تــورم 
طریق  ــن  ای از  و  داده  جهت  اقــتــصــادی  فــعــالان 
این  ــا  ام می کند،  مدیریت  را  تــورمــی  انــتــظــارات 
این  در  مرکزی  بانک  که  اســت  مهم  نیز  مسئله 
اقدام تجربه خوبی داشته باشد، چرا که عملکرد 
در  مرکزی  بانک  شهرت  و  اعتبار  در  مرکزی  بانک 
ادوار آینده اثرگذار است و رویکرد مردم و فعالان 
واکنش  در  بعد  زمانی  ــای  دوره هـ در  اقتصادی 
در  مــرکــزی  بــانــک  عملکرد  و  ــداف  اهـ تحقق  بــه 

دوره های قبلی شکل می گیرد.
مالی  دقیق  قواعد  اجــرای  بحث  بعدی  موضوع   
کلان  سیاست های  بتواند  مرکزی  بانک  تا  است 
اعمال  بانکی  شبکه  به  نسبت  را  خود  اقتصادی 
بانکی  نظام  سلامت  کننده  تضمین  ایــن  و  کند 
ــن حــوزه  ــت و هــر چــقــدر بــانــک مــرکــزی در ای اس
برای  مثبتی  نکته  دهــد،  نشان  بیشتری  اقتدار 
ــادی مــحــســوب مــی شــود، چــون  ــص ــت ــالان اق ــع ف
ــزی ســیــاســت گــذار اصلی  ــرک مــی دانــنــد بــانــک م
هدف گذاری  بعدی  بحث  اســت.  زمینه  این  در 
دارد،  کشور  در  زیــادی  تاریخچه  که  است  تورمی 
اقتصادی  فعالان  رفتار  به  هدف گذاری ها  ایــن 
این  در  که  است  مهم  نتیجه  در  می دهد،  جهت 
شهرت  و  تجربه  به  مرکزی  بانک  هدف گذاری ها، 
خوبی دست یابد، هر چقدر سلطه سیاست های 
پولی بر سیاست های مالی بیشتر باشد، به بانک 
پولی  سیاست های  مقتدرانه  اجرای  برای  مرکزی 

کمک می شود.
یکی از مهم ترین مشکلات اقتصاد ایران، موضوع 
شوک های بیرونی است که به شدت بر انتظارات 
مردم و رفتار فعالان اقتصادی اثرگذار است. یکی 
این  داده،  خ  ر اخیر  سال های  در  که  اتفاقاتی  از 
است که شوک های بیرونی سبب هراس و هیجان 
و در انتها منجر به فرار سرمایه شده  و مردم نیز در 
این شرایط دارایی خود را به دارایی های غیر مولد 
ارز  خ  نر افزایش  بر  سرمایه  فرار  می کنند.  تبدیل 
در   

ً
طبیعتا می گذارد.  اثر  دارایی  بازار  بر  هم  آن  و 

تورم،  پول،  عرضه  پول،  تقاضای  افزایش  ادامــه 
خ  نر و  شده  هدف گذاری  خ  نر بین  تورمی  شکاف 
می شود،  انتظارات  تخریب  باعث  شده  مشاهده 
1403   این موضوع در حال حاضر یکی از اتفاقاتی است  41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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 یکی از 
مهم ترین 
مسائلی که 
بانک های 
مرکزی دنیا 
برای مدیریت 
انتظارات و 
حفظ جایگاه 
شهرت و اعتبار 
خود بر آن تاکید 
 می کنند

 مسئله 
هدف گذاری 
تورمی است

که در اقتصاد ایران می افتد و تاثیر بدی بر شهرت 
سیاست های  سلطه  دارد.  پولی  سیاست گذار 
می شود،  مرکزی  بانک  از  استقراض  سبب  مالی 
توجه  ــدون  ب بانکی  شبکه  از  ــت  دول مثال  ــرای  ب
بهبود  می کند،  استقراض  آنها  تــوان  و  منابع  به 
درجه  از  تابعی  پولی  سیاست گذار  مقام  شهرت 
مالی  سیاست های  سلطه  مانند  الزاماتی  تحقق 
بر پولی، استقراض دولت از بانک مرکزی، ضعف 
اجــرای  و  بانکی  شبکه  تنظیم گری  و  نظارت  در 
میان  زیاد  شکاف  مالی،  ضوابط  پایین  باکیفیت 
شــده،  محقق  تـــورم  و  ــده  ش هــدف گــذاری  تـــورم 
و  پولی  سیاست  انتقال  ــای  ــال ه کان ــدی  ــاکارآم ن
انتظارت  و  ارز  خ  نر شدید  نوسانات  متقابل  اثرات 

تورمی است.
سیاست گذار  اعتبار  و  شهرت  بخواهیم  ما  اگــر   
حل  جهت  در  ما  اعمال  باید  کنیم،  احیا  را  پولی 
سیاست  ما  جدید  دوره  در  باشد،  مشکلات  این 
تلاطم  ســال هــا  ــن  ای در  و  کــردیــم  ــرا  اج را  تثبیت 
تورم  بــالای  خ های  نر و  کلان  اقتصاد  متغیر های 
مرکزی  بانک  جایگاه  علت  همین  به  داشتیم،  را 
شده  سبب  مجموع  در  اینها  که  بود  آمده  پایین 
نسبت  ما  اقتصادی  متغیر های   ،90 دهه  در  تا  بود 
خ های بلندمدت خود فاصله جدی بگیرند،  به نر
 ،96 تا   90 سال های  در  نقدینگی  رشد  خ  نر مثلا 
26.7 درصد بود و در سال های 97 تا 1401، به 33 

درصد رسیده بود.
که  داشت  محور هایی  اقتصادی  تثبیت  سیاست 
در  نقدینگی  رشد  مدیریت  و  کنترل  آن  مهم ترین 
تثبیت  محور های  دیگر  از  بود.  تورم  مهار  جهت 
مدیریت  و  تنظیم گری  بــه  ــوان  ــی ت م اقــتــصــادی 
بانکی،  نظام  ــلاح  اص و  نظارت  تقویت  ارز،  ــازار  ب
تنظیم مناسبات مالی میان بانک مرکزی و شبکه 
تقویت  ریال،  حکمرانی  تقویت  دولت،  با  بانکی 
گاه سازی  آ همچنین  و  پولی  و  ارزی  دیپلماسی 
و  ارزی  موضوعات  خصوص  در  اطلاع رسانی  و 

بانکی با هدف مدیریت انتظارات اشاره کرد. سال 
بود،  سیاست  این  اجرای  سال  اولین  که  گذشته 
هدف گذاری نقدینگی 25 درصد بود که به 24.3 
درصد رسید. همچنین بحث هدایت نقدینگی به 
سمت بخش های تولیدی را هم در دستور کار قرار 
نقطه  به  نقطه  خ  نر برای  ما  هدف گذاری  دادیــم، 
تورم مصرف کننده نیز کانال 30 درصدی بود که به 
در  پولی  پایه  رشد  خ  نر و  رسید  درصد   32.3 عدد 
ابتدای سال قبل 45 درصد بود که به 28.1 درصد 

کاهش یافت.
خ رشد حجم پول که در سال 1401، 65.4 درصد    نر
سالانه  خ  نــر یافت.  کاهــش  ــد  درص  17.5 به  ــود،  ب
 47.6  ،1402 فروردین  در  که  مصرف کننده  تورم 
است.  رسیده  درصد   38.8 به  اکنون  بود،  درصد 
خ تورم نقطه به نقطه  )بر اساس گزارش مرکز آمار( در نر

خ  نر این  و  داشتیم  رکوردشکنی  نیز  تولیدکننده 
درصد   23.8 به   1402 فروردین  در  درصد   40.7 از 
سالانه  ــورم  ت خ  ــر ن رســیــد.  امــســال  ــن  ــروردی ف در 
تولیدکننده نیز از 36.6 درصد در فروردین 1402، 
خ  نر و  رسید  امسال  فروردین  در  درصد   31.2 به 
 4.5 به  نیز   1402 ماهه   9 در  نفت  با  اقتصادی  رشد 
اتخاذ  می توانیم  که  راهکار هایی  رسید.  درصد 
کنیم برای کمک به شهرت و اعتبار سیاست گذار 
سیاست های  اعلام  مانند  است  مــواردی  پولی، 
فصلی  ــای  ــزارش ه گ ــه  ارائ و  مرکزی  بانک  پولی 
در  ــدار  ــت اق ــور،  ــش ک مقامات  ــه  ب پــولــی  سیاست 
پیش بینی  هدف  با  پولی  سیاست های  اجــرای 
دادن  و  اقتصادی  فعالان  برای  فضا  کردن  پذیر 
پولی  سیاست های  در  بانک  که  سیگنال  ایــن 
کند،  منطبق  آن  با  را  خود  فعالان  تا  دارد  اقتدار 
ما  که  اقتصادی  کلان  متغیر های  هدف گذاری 
امسال هم این کار را انجام دادیم و برای نقدینگی 
خ 23 درصد با تلورانس دو درصد و تورم نقطه به  نر
نقطه هم کانال 20 درصد را برای پایان سال در نظر 

گرفتیم.

بــــــرش

درجه اســتقلال به شــهرت و اعتبار بانک مرکزی کمک می کند
این  استقلال  درجه  می کند،  کمک  بانک مرکزی  اعتبار  و  شهرت  به  که  مــواردی  از  یکی 
ابزارهای  از  استفاده  و  تعریف  در  استقلال  مرکزی،  بانک  استقلال  از  منظور  است.  بانک 
سیاست های پولی و ارزی است. بانک مرکزی باید با آزادی عمل و اقتدار بر اساس آنچه که 
تشخیص می دهد و اعلام می کند از ابزارهای مختلف استفاده کند تا هدف گذاری های 
خود را محقق سازد. در این میان، عملکرد بانک در تحقق اهداف در دوره های گذشته و 

باورپذیری فعالان اقتصادی نسبت به اجرای سیاست ها  اثرگذار است.
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جایگاه کلیدی بانک مرکزی 
در مدیریت انتظارات

مهراب کیارسی
استادیار دانشگاه اتاوا کانادا

          مدیریت انتظارات فعالان اقتصادی برای 
بانک مرکزی شهرت و اعتبار می آورد

         اعتبار بانک مرکزی به خاطر تاثیر و نحوه مدیریت 
آن بر انتظارات، کلیدی می شود

         اعتبار چیزی است که به آرامی و در طول زمان به 
دست می آید و  به راحتی هم از دست می رود

در  وقتی  ــلان،  ک اقتصاد  موجود  ادبــیــات  در 
خ تورم صحبت می شود، یعنی تغییرات  مورد نر
خ بهینه تورم باید صفر  قیمتی هزینه زاست و نر
باشد. وقتی در اقتصاد، سیاست مالی مسلط 
و سیاست پولی صرفا دنبال کننده باشد، بانک 
داشــت.  نخواهد  را  تــورم  کنترل  تــوان  مرکزی 
دلیل  است؟  مهم  مرکزی  بانک  شهرت  چرا  اما 
تئوریک مهم آن همان انتظارات است و ما این 
گرفته ایم.  یاد   70 دهه  اقتصادی  ادبیات  از  را 
سیاست بر انتظارات تاثیر می گذارد و انتظارت 

بر سیاست های فعلی و آینده اثر گذار است.
اقتصاد  جاری  شرایط  به  پاسخ  در  سیاست ها 
نیز  اقتصاد  ــاری  ج شرایط  و  می شوند  اعمال 
و  است  اقتصادی  فعالان  تصمیمات  از  تابعی 
رفتار آنها هم تابعی از سیاست های آینده است 
تصمیمات  از  تابعی  نیز  سیاست ها  این  خود  و 
به  مرکزی  بانک  اعتبار  ــت.  اس فعالان  کنونی 
انتظارات  بر  آن  مدیریت  نحوه  و  تاثیر  خاطر 
در  اساسی  نقش  انتظارات  و  می شود  کلیدی 
کارآمدی سیاست های پولی و مالی دارد. بانک 
مــواردی  به  که  دارد  اعتبار  صورتی  در  مرکزی 

شده،  هدف گذاری  و  برنامه ریزی  آن  برای  که 
دست پیدا کند. اعتبار چیزی است که به آرامی 
و در طول زمان به دست می آید و  به راحتی هم 

از دست می رود.
و  آمریکا  مــرکــزی  بانک های  نیز   80 ــه  ده در 
طول  در  امــا  نداشتند،  اعتباری   ... و  ــادا  کان
این  کنند،  پیدا  دست  آن  به  توانسته اند  زمان 
شهرت و اعتبار بانک مرکزی که در بلندمدت 
این  که  اســت  دلیل  ایــن  به  می آید  دســت  به 
را  اقتصادی  فعالان  انتظارات  توانسته  نهاد 
که  بدانیم  را  نکته  ایــن  باید  و  کند  مدیریت 
در  ارز  خ  نر است.  مالی  و  پولی  پدیده ای  تورم 
مالی  و  پولی  سیاست های  توسط  بلندمدت 
تعیین می شود و شما اگر سیاست مالی  داشته 
کند،  ایجاد  کسری  زمــان  طــول  در  که  باشید 
است.  اجتناب  غیرقابل  ارز  خ  نر افزایش های 
از  ــواره  ــم ه ارز  خ  ــر ن ــزرگ  ب جهش های  ریشه 
سیاست های مالی است، در ایران نیز تا وقتی 
خ بهره  که سیاست مالی اصلاح نشود، ابزار نر
به هیچ وجه نمی تواند مسئله ارز و تورم را حل 

کند.

ح شد در نخستین همایش ملی شهرت و اعتبار بانک مرکزی مطر
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تقویت اعتبار بانک مرکزی، نیازمند استقلال رئیس 
کل در مدیریت منابع پولی است. مهم ترین نکته 
در این حوزه، مجموعه اقدامات پولی برای بهبود 
وضعیت اقتصادی مردم است. اگر مردم ببینند 
می توانند  می دهد،  را  زندگی  کفاف  درآمدشان 
سرمایه گذاری  کار هــا  و  کسب  در  را  دارایــی شــان 
کرده و یا با خیال راحت در بانک ها سپرده کنند، 
ولی اگر تصورشان این باشد که نباید دارایی را در 
بانک بگذاریم، چون ارزش آن از بین می رود، اثر 

معکوس دارد. 

بنابراین نکته کلیدی این است که بانک مرکزی باید نظام 
دارایی  نگهداری  که  کند  مدیریت  گونه ای  به  را  بانکی 
مردم به خوبی انجام شود و عامل محوری برای دستیابی 
به این هدف، استقلال بانک مرکزی است. البته استقلال 
بانک مرکزی به معنی استقلال از حاکمیت نیست، بلکه 
غ از نحوه انتخاب رئیس کل، او  به این معنی است که فار
بداند که حافظ پول ملی است و باید با تقاضا های دولت 
همانطور رفتار کند که با سایر مشتریان برخورد می کند 
و رفتارش با دولت مثل رفتار با یک رئیس نباشد. تامین 
اعتبار برای اقتصاد کشور، وظیفه بانک مرکزی است و 
باید از اختیارات منحصر به فرد خود درباره انتشار پول 
در این زمینه استفاده کند.  تامین کسری بودجه دولت 
در حد 2 تا نهایتا 5 درصد تولید ناخالص داخلی، برای 
تامین اقتصاد و روان شدن امور اقتصاد اشکالی ندارد، 
اما بیش از آن مجاز نیست. اگر رئیس کل بانک مرکزی 
روز اول اعلام کند که من مسئول چاپ پول برای نیاز های 
دولت نیستم، هم باعث اعتبار بانک مرکزی می شود و 
بارز  مصادیق  از  یکی  می شود.  رفع  مردم  مشکلات  هم 
در نظام بانکی و در ارتباط بین دولت و بانک مرکزی، 
ناترازی،  ریشه  موضوع  این  اســت.  تکلیفی  تسهیلات 
بحران ها و زیان دهی بانک ها شده است. این تسهیلات 
مستقل از اینکه دولت یا مجلس آن را تحمیل کند، به این 
معنی است که مرجع تکلیف کننده، کمبود در منابع و 
درآمد ها دارد و می خواهد این کمبود خود را به بانک ها و 
نهاد بانک مرکزی منتقل کند. یکی از نکات ارتباطی بانک 
مرکزی در برابر دولت این است که بانک مرکزی در برابر 
تحمیل تکالیف مقاومت کند. البته تکالیف نیز متفاوت 

و  اســت  موثر  تولید  رشــد  در  تکالیف  از  بخشی  ــت،  اس
موجب حمایت از تولید می شود، در این شرایط استفاده 
از منابع بانکی معقول است، اما تسهیلات تکلیفی که 
تمام  نیست.  پذیرش  قابل  است،  دولت  نیاز  از  ناشی 
دولت ها در تمام ادوار منابع محدودی دارند و از سوی 
شرایط  بهترین  در  دارنـــد.  نامحدودی  وظایف  دیگر 
اقتصادی یک دولت نیز فهرست بلندبالایی از اقداماتی 
مدیریت  دولت ها  هنر  دارد.  وجود  شود  انجام  باید  که 
منابع محدود در برابر مسئولیت های نامحدود است. 
دولت هایی که هیچ نوع محدودیت منابعی برای خود 
در نظر نگیرند، ناچار برای تامین منابع به بانک مرکزی 
رجوع می کنند. این در حالی است که باید برای انجام 
امور اولویت تعیین و از منابع در اختیار خود، برای انجام 
نقدینگی  اخیر  سال های  در  کنند.  استفاده  وظایف 
مرکزی  بانک  وظیفه  و  یافته  افزایش  فزاینده ای  طور  به 
مدیریت نقدینگی و جلوگیری از افزایش افسارگسیخته 
آن است. باید بدانیم که افزایش اسکناس تولید ثروت 
نیست. مقام معظم رهبری در یکی از جلسات فرمودند، 
انتشار پول تولید ثروت نیست. بنابراین مسئله چاپ 
وظایف  انجام  در  مرکزی  بانک  تا  شــود  حل  باید  پــول 
خود با چالش مواجه نشود. یکی از خطوط دیگری که 
بانک مرکزی باید در مقابل خود قرار دهد این است که 
رانت به معنی ویژه خواری، راه حل توسعه نیست. باید 
تابلویی جلوی درب بانک مرکزی بزنیم که "از دادن رانت 
معذوریم"، تا بدانیم که راه حل توسعه کشور توزیع رانت 
تصمیم  سال 1397  فروردین ماه  شوم 19  شب  نیست. 
به عرضه ارز 4200 تومانی گرفته شد که یک فاجعه بود. 
اقدامی که ضربه سنگینی به اقتصاد کشور وارد کرد. آقای 
جهانگیری در آن جلسه اعلام کرد هر کسی هر چقدر ارز 
خ 4200 تومان تامین می شود و حتی آقای  بخواهد با نر
سیف حاضر به اعلام و مصاحبه در مورد آن نشد و معاون 
از  پس  کــرد.  اعــلام  را  سیاست  این  رییس جمهور،  اول 
این جلسه وقتی از مسئولین درباره اینکه این تصمیم با 
چه منطقی گرفته شده سوال شد، در پاسخ گفتند که 
شاخص های  رای گیری  با  وقتی  است.  شده  رای گیری 
کلان مملکت را تعیین کنند، مشکلات بزرگی نیز شکل 
می گیرد. در سود بانکی نیز اینچنین است و سود بانکی 

نباید محلی برای توزیع رانت و ویژه خواری باشد.

وظیفه بانک مرکزی تامین اعتبار 
برای اقتصاد کشور است

دکتر طهماسب مظاهری
رئیس کل اسبق بانک مرکزی

ح شد در نخستین همایش ملی شهرت و اعتبار بانک مرکزی مطر
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دکتر طهماسب مظاهری
رئیس کل اسبق بانک مرکزی

رئیس کل بانک مرکزی از تصمیمات 
اشتباه در دولت جلوگیری می کند

مجید قاسمی
رییس کل اسبق بانک مرکزی

         مقام پولی باید بتواند از  ابزار های بازار پول به 
درستی و در زمان مناسب استفاده کند

         نیکنامی بانک های مرکزی در چگونگی شکل 
بخشیدن به انتظارات جامعه است

         جامعه به سیاست های کنترل تورم بانک های 
مرکزی نیکنام، باور عمیق تری دارد

ح شد در نخستین همایش ملی شهرت و اعتبار بانک مرکزی مطر

بسیار  تورم  کنترل  در  تورمی  انتظارات  مدیریت 
مهم است و نیک نامی بانک مرکزی به انتظارات 
باید  اقتصادی  فعالان  می دهد.  شکل  جامعه 
بتوانند آینده ای را که مقام پولی ترسیم می کند 
تحقق  در  را  مقام  ایــن  توانمندی  و  کنند  ــاور  ب
به  نزدیک  یا  یقینی  شده،  اعلام  سیاست های 

یقین بدانند.

دوم  روی  عنوان  به  اقتصاد  مالی  بخش  ویژه  جایگاه 
پولی  مقام  انتخاب  در  وســواس  برای  دلیلی  سکه، 
است. تمام وزرای کابینه یک طرفند و یک نفر مقابل 
آنهاست، آن هم رئیس کل بانک مرکزی است. رئیس 
کل بانک مرکزی باید تعدیل کننده تمام تصمیمات 
بخش  رابطه  شدن  قطع  حاصل   2007 بحران  باشد. 

حقیقی و بخش مالی بود.
مقام پولی باید بتواند ابزار های بازار پول را به درستی و 
در زمان مناسب استفاده کند و در عین حال از کارکرد 
ساز وکار های انتقال پولی اطمینان حاصل کند. این 
بدان معنی است که این مقام باید اقتصاد را به خوبی 
بشناسد و عارضه های هر زمان را به درستی تشخیص 

دهد. فلسفه وجودی حضور رئیس کل بانک مرکزی 
در جلسات هیات دولت، تذکر دادن به دولت در مورد 
تصمیمات اشتباه اقتصادی است. بنابراین رئیس کل 
بانک مرکزی باید اقتصاد را به خوبی بشناسد و بتواند 
تبعات هر تصمیمی بر اقتصاد را تشخیص دهد. مارک 
کارنی رئیس بانک مرکزی کانادا از سال 2008 تا 2013 و 
رئیس بانک مرکزی انگلستان از 2013 تا 2020 بود که 
وی در بانک مرکزی انگلستان با عنوان تغییری بزرگ 
رزرو  فدرال  رئیس  گرینسپن،  آلن  می شود.  شناخته 
آمریکا از 1987 تا 2006 بود که توانمندی وی در ردیابی 
و شناخت تغییرات ساختار اقتصادی ایالات متحده 
تا   2006 از  رزرو  فدرال  رئیس  برنانکی،  بن  بود.  زبانزد 
2014 بود. او توانست بعد از بحران مالی 2007، اعتماد 
عمومی را به نظام بانکی آمریکا بازگرداند و این کشور 
اقتصادی  بهبود  در  پیشگام  کشور های  از  یکی  به  را 
پس از بحران مالی فراگیر تبدیل کند. زمانی که رئیس 
کل بانک مرکزی از سال 65 تا 67 بودم، در اجلاسی 
بزرگ  اقتصاددانی  که  خلعتبری  خانم  واشنگتن،  در 
است را فرستادم تا از آقای یاکوب فرانکل دو تا سوال 
مرکزی  بانک  رئیس   71 سال  فرانکل  آقای  1403   بپرسند.  41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 

15



 فلسفه وجودی 
حضور رئیس 
کل بانک مرکزی 
در جلسات 
هیات دولت 
تذکر دادن به 
دولت در مورد 
تصمیمات 
اشتباه 
اقتصادی است

ما  کــرد  ــلام  اع ــام  ای آن  در  او  شــد.  صهیونسیتی  ــم  رژی
خواهیم  ادامه  اقتصادی  تثبیت  برنامه  به  همچنان 
چیدند،  کشور ها  سایر  برای  که  نسخه ای  یعنی  داد، 
محسن  آقای  کردند.  اجرا  برعکس  خودشان  برای 
برنامه  در  بــود،  پاکستان  اهل  و  وی  شریک  که  خان 
تعدیل اقتصاد ایران از سال 1368 به بعد، دعوت شد 
کند.  صحبت  ایران  اقتصاد  تعدیل  برنامه  دربــاره  که 
وی آمار ها را گرفت و گفت شما اشتباه کردید، چون 
نباید اقدام به تعدیل می کردید. نمی گویم رئیس کل 
بانک مرکزی مقابل دولت باشد، ولی باید آنقدر تدبیر 
داشته باشد که اگر چک خزانه دار را برگشت زد کشور 
درصــدی   52 بودجه  کسری   67 ســال  نریزد.  هم  به 
داشتیم و در مقطعی مجبور شدیم چک خزانه داری 
را برگشت بزنیم، اما وزیر اقتصاد را متقاعد کردیم که 
باید این کار انجام شود. نیکنامی بانک های مرکزی در 
است  جامعه  انتظارات  به  بخشیدن  شکل  چگونگی 
مهم  بسیار  تورمی  انتظارات  مدیریت  راستا  این  در  و 
است. جامعه به سیاست های کنترل تورم بانک های 
دوره های  تکرار  دارد.  عمیق تری  باور  نیکنام  مرکزی 
بانک های  توسط  اعلامی  انتظارات  بین  همسویی 
مرکزی و انتظارات جامع و کارگزاران، عامل نیک نامی 
رفسنجانی،  آقــای  دولــت  در  می شود.  مرکزی  بانک 
و  یافت  افزایش  تومان  به 880  تومان  از 175  دلار  خ  نر
به ایشان گفتم که برای حل مشکل، راهی جز تثبیت 
که  بود  این  من  تاکید  پذیرفت.  نیز  ایشان  و  ندارید 
مرکزی  بانک  کل  رئیس  با  مسئولان  و  دولت  همه  اگر 
همسو باشند، ظرف مدت دو تا 3 ماه این سیاست ها 
روی  نهایت  در  دلار  خ  نر بنابراین  می دهد،  جــواب 
برنامه  تثبیت  برنامه  شد.  تثبیت  تومان   350 قیمت 
دستوری نیست، بلکه عملکرد پولی است و ابزار خود 
را  تصمیم  آن  باید  پولی  سیاست های  و  می خواهد  را 
فاجعه  تومانی   4200 ارز  می شود  گفته  کند.  حمایت 
ارز  که  زمانی  داد  توضیح  زمینه  این  در  باید  اما  بــود، 
 3700 ــازار  ب در  ارز  قیمت  شد،  انتخاب  تومانی   4200
روی  خ  نر که  شد  گرفته  این  بر  تصمیم  و  بود  تومان 
4200 تومان تثبیت شود. قرار بود همه سیاست ها در 
جهت حمایت از این تصمیم قرار بگیرد، اما چند روز 
بعد از اعلام این سیاست، مسئول دفتر رئیس جمهور 
مصاحبه کرد و گفت این همان ارز شناور است و تمام 
بانک  بنابراین  ــرد.  ک نقض  را  ــت  دول سیاست های 
مرکزی قربانی شد و سیاست ها پشت این تصمیم قرار 

نگرفت. 
مسئولیت حفظ ارزش پول ملی بر عهده بانک مرکزی 
بسیاری  اهمیت  ملی  ــول  پ یکای  ــداری  ــای پ و  ــت  اس
ملی  اقتصاد  ناپایداری  به  جدید  پــول  ــد  واح دارد. 
صفر  حذف  و  پولی  اصلاح  زمان  اکنون  می انجامد. 
نیست، بلکه باید محکم بایستیم و سعی کنیم ارزش 
پول ملی را برگردانیم. معتبر نگه داشتن بنگاه های 

پولی مهم است، چرا که آنها ابزار بانک مرکزی هستند 
و نباید تصمیمات بانک مرکزی موجب تضعیف این 
برای  مرکزی  بانک  تصمیم  اثر  در  سال 95  شود.  ابزار 
خ سود از 15 به 20 درصد، 3 بانک مهم کشور  افزایش نر
بنگاه های  تضعیف  از  نمونه ای  این  که  شدند  ناتراز 

پولی است.
هماهنگی سیاست های پولی و بودجه و مالی نیز از 
استقلال  از  منظور  است،  برخوردار  بسیاری  اهمیت 
بانک مرکزی، اعمال ابزار های پولی برای دستیابی 
افراط  زمینه  این  در  اســت.  تورمی  هــدف گــذاری  به 
سیاست های  بــودجــه ای،  و  مالی  سیاست های  در 
پولی را بی اثر می کند، بنابراین هماهنگی رئیس کل 
وزیر  و  بودجه  و  برنامه  سازمان  رئیس  مرکزی،  بانک 
اقتصاد امری الزامی برای اقتصاد است.  تحریم های 
اقتصادی، کاهش ارزش پول ملی و رکود تورمی مزمن، 
است.  اقتصاد  ساختاری  نارسایی های  مهم ترین  از 
برخی نگران هستند که سیاست های اعمالی برای 
علت  که  حالی  در  شــود،  رکــود  به  منجر  تــورم  کاهش 
اصلی رکود تورمی، تضعیف های پیاپی پول ملی است 
که در صورتی که سیاست ها در این راستا قرار گیرد، 

مقابله با تورم تقابلی با مقابله با رکود ندارد.
در  تسهیلات  تقاضای  و  نقدینه خواهی  ــش  ــزای اف
اقتصاد، افزایش تمایل به نکول تسهیلات در شرایط 
منابع  غیربهینه  تخصیص  تــورمــی،  و  نااطمینانی 
انحراف  بانک ها،  نقدینگی  ریسک  افزایش  بانکی، 
در مسیر تسهیلات به سبب فعالیت های غیرمولد و 
ح ها و  انحراف از برنامه های راهبردی تامین مالی طر
پروژه های ملی، از مهم ترین نارسایی های ساختاری 

در ارتباط با نظام بانکی هستند.
باید ایجاد اثرگذاری مولد بخش پولی بر بخش واقعی 
را دنبال کنیم. بند نهم سیاست های اقتصاد مقاومتی 
به  اقتصاد  مالی  بخش  تقویت  و  ــلاح  اص می گوید، 
قرار  واقعی  بخش  خدمت  در  بخش  این  که  طــوری 
بگیرد، اما پول پاشی هایی که انجام می شود، درست 
خلاف این سیاست است. رکود تورمی و چالش های 
عرضه  طرف  در  عدیده  مشکلات  وجود  از  ناشی  آن 
تصمیم گیران  و  سیاست گذاران  اما  است،  اقتصاد 
 به منظور 

ً
اقتصادی کشور طی سال های اخیر عموما

کنترل تورم بر سیاست های طرف تقاضا تمرکز کردند. 
ضرورت تدوین نقشه راهبردی برای توسعه صنعتی 
مولد،  فعالیت های  سمت  به  اعتبار  هدایت  کشور، 
فعالیت های  سمت  به  نقدینگی  ورود  از  جلوگیری 
غیرمولد از جمله بحث هایی است که باید به صورت 
بنگاه های  ایجاد  به  نیاز  کنیم.  تمرکز  آن  روی  جدی 
سرمایه گذاری های  به  نیاز  که  داریــم  مقیاس  بزرگ 
بزرگ و ورود بانک ها به سرمایه گذاری در این حوزه ها 
دارد، بنابراین باید از توان مالی و مدیریت بانک ها در 

ایجاد این بنگاه ها استفاده کنیم.    1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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نقدینگی و ارز   را کنترل نکنیم 
گرفتار جهش تورم می شویم

سیدشمس الدین حسینی
رئیس کمیسیون ویژه جهش و رونق تولید مجلس

         اثربخشی سیاست های پولی و ارزی تعیین کننده 
شهرت و اعتبار بانک مرکزی است

خ           بیشترین جهش های تورمی را زمانی داشتیم که نر
خ ارز بالا بوده است رشد نقدینگی و رشد نر

         شهرت و اعتبار بانک مرکزی شامل نگهداشت 
انباشت، افزایش و به کار گیری اعتماد می شود

در  مرکزی  بانک  اعتبار  و  شهرت  موضوع 
ادبیات  در  ارزی،  و  پولی  سیاست های 
و  ــرا  اجـ بــحــث  ــا  ت اســـت  ــر  ــده ت ش شناخته 
مثلا  که  بگوییم  نمی توانیم  ما  سیاست، 
فیشر  مانند  دنیا  معروف  اقتصاددان  یک 
را می آوریم تا رئیس کل بانک مرکزی ایران 
کند،  حل  را  ــران  ای اقتصاد  مسائل  و  شود 
بحث  در  نیز  ــراد  اف ایــن  خــود  گاهی  چــون 
در  مقالات  تعداد  نــبــوده انــد.  موفق  ــرا  اج
مرکزی  بانک های  اعتبار  و  شهرت  زمینه 

در  و  است  کیفی  موضوع  چون  اســت،  کم 
می شویم.  مشکل  دچار  شاخص سازی ها 
و  پژوهش  حیطه  در  ما  کشور  در  متاسفانه 
این  به  مدیران  گزینش  و  سیاست گذاری 

نکته کم توجه می شود. 

مهم  بسیار  مــرکــزی  بانک  کــل  رئیس  جایگاه 
است و باید شخصیتی داشته باشد که بتواند در 
به  اما  بایستد،  دولت  تقاضا های  برخی  مقابل 
تنهایی نمی تواند. بنابراین باید شخصیت های 

ح شد در نخستین همایش ملی شهرت و اعتبار بانک مرکزی مطر
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 در تحلیل ها 4 
سطح نهادی 
ساختاری 
سیاستی و 
اجرایی داریم 
که باید بین 
آنها تمایز قائل 
شویم

کلی  طـــور  بـــه  ــد،  ــن ــن ک ــک  ــم ک او  بـــه  مــعــتــبــری 
امور  از  پولی  و  ارزی  خصوص  به  سیاست گذاری 
که  باشیم  مواظب  باید  پس  اســت،  حکمرانی 
متاسفانه  و  می کنیم  صحبت  سطحی  چه  در 
موارد  برخی  به  را  موضوعات  این  مقالات  در  ما 
بخش  ــم.  داده ایـ تقلیل  اقتصادسنجی  ــاده  س
خوبی  به  مقالات  در  موضوع  این  نظری  ادبیات 
و  رسیده  میانی  مباحث  به  تا  امــا  رفته،  پیش 
شده اند،  مواجه  مشکل  با  کنند  کار  خواسته اند 
است  مهم  حکمرانی  در  اعتبار  و  شهرت  حُسن 
حوزه  در  آیا  نیست.  اقتصاد  حوزه  در  فقط  این  و 
نیست  مهم  اعتبار  و  شهرت  درمان  و  بهداشت 
معتبر  ــر  اگ دارنـــد؟  مسئولیت  کسانی  چــه  کــه 
جامعه  بخش  آرامــش  می توانند  ــا  آی نباشند، 
باشند؟ این موضوع حرف جدیدی نیست و این 
یک بحث حکمرانی است. ما در بالاترین سطح 
تحلیل اقتصادی صحبت می کنیم، به نظر بنده 
ساختاری،  نــهــادی،  سطح   4 تحلیل ها  در  ما 
آنها تمایز  اجرایی داریم که باید بین  و  سیاستی 
ــاف  اوص ــلادی،  ــی م  1990 ــه  ده از  شــویــم.  قائل 
بحث  در  و  شده  تقویت  حکمرانی  در  ماهیتی 
که  برویم  سمتی  به  است  ممکن  امروز  سرمایه، 
و  سود ها  خ  نر همچون  سرمایه گذاری  مشکل 
تکنیک های بورسی را حل کنیم، ولی دنیا به این 
نتیجه رسیده که بالاترین سطح سرمایه، سرمایه 
پذیرش  مــی خــواهــیــد  اگــر  ــت.  اسـ اجتماعی 
دهید،  افــزایــش  را  اقتصادی  سیاست گذاری 
یابد.  افزایش  حکمرانی  اجتماعی  سرمایه  باید 
شامل  مرکزی  بانک  اعتبار  و  شهرت  من  نظر  از 
کارگیری  بــه  و  افــزایــش  انباشت،  نگهداشت، 
و  پولی  گذاری  سیاست  امر  در  می شود.  اعتماد 
ارزی هم در سه دهه گذشته فعالیت ها برجسته 
گذشته،  ــه  ده چند  در  مثال  عنوان  به  نبود. 
سیاست  مانند  کمیت ها  به  مربوط  بحث ها 
برجسته  مسائل  مــورد  در  امــروز  اما  بــود،  مالی 

صحبت می شود.
کم  ــول  پ ــام،  ــک ح وقــتــی  دور  گــذشــتــه هــای  در 
می دادند.  افزایش  را  پــول  حجم  ــد،  ــی آوردن م
دست  خزانه  می شد،  کم  پــول  عیار  بنابراین 
حکام بود و در این شرایط تعداد سکه ها را زیاد 
مسئله  یک  مرکزی  بانک  استقلال  می کردند. 
مرکزی  بانک  اعتبار  در  حتما  و  اســت  نهادی 
مباحثی  پیشرفت  حاضر  حال  در  دارد،  نقش 
چون انتظارات عقلایی سبب شد نگاه به امروز 
سراغ  به  وقتی  کند.  پیدا  اهمیت  بیشتر  آینده  و 
ملاحظه  چند  ــی رویــم  م تــورمــی  ــذاری  ــدف گ ه
داریم. یعنی سیاست گذار باید یک هدف تورمی 
بگوید  و  کند  اعلام  جامعه  به  و  کند  مشخص  را 

با  و  مــی انــدازم  لنگر  اسمی  متغیر  ــدام  ک بر  من 
حرف  این  به  که  کند  مشخص  سیاست گذاری 
کند.  ــاور  ب را  اقتصادی  فعالان  و  اســت  معتقد 
تورم،  خ  نر کنترل  برای  می گوید  سیاست گذار 
فعالان  پذیرش  می کند.  لنگر  را  ارز  اسمی  خ  نر
ارائه  آینده  از  که  تصویری  خصوص  در  اقتصادی 
است.  موثر  مرکزی  بانک  اعتبار  در  می کنیم، 
اثرگذاری  در  مرکزی  بانک  اعتبار  می گوییم  ما 
سیاست های پولی و ارزی موثر است. اثربخشی 
پولی  درست  سیاست  اتحاذ  و  سیاست گذاری 
ما  دارد.  ــر  اث مــرکــزی  بانک  سیاست  بــر  ارزی  و 
اما  بگیریم،  را  بنگاه داری  جلوی  می خواهیم 
رسیده ایم.  ورزشــی  باشگاه داری  به  هم اکنون 
رئیس کل بانک مرکزی در این قضیه اجازه ورود 
نداشته است. اگر بانک ها مسیری پیدا کنند که 
اما  اســت،  خوب  کنند  کمک  ورزش  اقتصاد  به 
باشگاه داری ورزشی کار درستی نیست. به لحاظ 
زیربنایی معتقدم اثر بخشی سیاست های پولی 
بانک  اعتبار  و  شهرت  کننده  تعیین  ارزی،  و 
پولی  پایه  گفتند  قبل  دولت  در  است.  مرکزی 
فزاینده  ضریب  سراغ  به  اما  می کنیم،  کنترل  را 
هم  نقدینکی  رشــد  اخیر،  ســال  دو  در  رفتند. 
کنترل شده است. باید بتوانیم یک ثبانی در بازار 
ارز ایجاد کنیم. اقتصاد ما در دوره جنگ اقتصاد 
یک  به  باید  ما  بگذریم،  که  جنگ  از  بود.  جنگی 
سری مباحث همچون سیاست ارزی بپردازیم. 
در سال های 1397 تا 1401 و شروع قیمت گذاری 
تجربه  را  قیمت  افزایش  درصد   61 ارز،  دستوری 
کردیم که به معنای عدم موفقیت سیاست ارزی 

در آن زمان بوده است.
داشتیم  زمانی  را  تورمی  جهش های  بیشترین 
بوده  بالا  ارز  خ  نر رشد  و  نقدینگی  رشد  خ  نر که 
میلیارد  هزار   950 میزان  به   1401 سال  در  است. 
تومان پایه پولی افزایش یافت و مقدار نقدینگی 
کــرده  پیدا  افــزایــش   1401 ــال  س در  همت   750
است.  ما نسبت به کیفیت سیاست گذاری باید 
اقتصادی  رشــد  خ  نــر پایین ترین  کنیم.  توجه 
ایران در سال 59 است، زیرا تحریم نفتی شدیم 
 61 ســال  ــرای  ب اقتصادی  رشــد  خ  نــر بالاترین  و 
نفتی  تحریم  چون  رسید،  درصد   24 به  که  است 
بر  مبتنی  گذشته  از  ایران  اقتصاد  رشد  شد.  لغو 
اعتبار بوده است. ما در حال یک اصلاح نهادی 
بانک  قانون  هستیم.  مرکزی  بانک  مجموعه  در 
را  بانک  ایــن  اقــتــدار  همچون  اهــدافــی  مرکزی 
دنبال می کند. ما در مجلس دو موضوع را دنبال 
کسب  مجوز های  صــدور  تسهیل  در  می کنیم. 
و  تولید  مالی  تامین  قانون  و  کردیم  ورود  کار  و 
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تشکر ویژه دارم خدمت عزیزانی که کمک کرده 
ما  اینکه  ــرای  ب ــود  ش فراهم  مناسب  محیط  تا 
شهرت  ملی  )همایش  ملی  رویداد  این  بتوانیم 
از  و  کنیم  گــذاری  پایه  را  مرکزی(  بانک  اعتبار  و 

نتایج آن، مجموعه نظام علمی کشور برخوردار 
موسسه  همکاری  با  اخیر  مــاه هــای  طی  ــود.  ش
نخستین  توانستیم  ارز  و  پول  بــازار  مطبوعاتی 
برگزار  را  مرکزی  بانک  اعتبار  و  شهرت  همایش 
این  نتایج  تا  داریــم  نظر  در  هم  آینده  در  کنیم. 
نظرات  نقطه  از  و  کنیم  منتشر  بتوانیم  را  رویداد 
و  شویم  بهره مند  مختلف  اساتید  کارشناسی 
با  آتی  دفعات  در  را  ــداد  روی این  شبیه  بتوانیم 
بانک  اعتبار  و  شهرت  موضوع  اهمیت  به  توجه 
و  پــولــی  سیاست های  در  آن  نقش  و  ــزی  ــرک م
ارزی، به عنوان یک محور اساسی در بازار پول و 

بازارهای مالی ادامه دهیم. 
بانک  اعتبار  و  شهرت  ملی  همایش  نخستین 
ــوزه  ح خــبــرگــان  و  اســاتــیــد  ــرات  ــظ ن از  ــزی،  ــرک م

دکتر  جمله  از  ارزی  و  پــولــی  ســیــاســت گــذاری 
بانک  اسبق  کــل  رییس  مظاهری،  طهماسب 
بانک  مدیرعامل  قاسمی،  مجید  دکتر  مرکزی، 
دکتر  مرکزی،  بانک  اسبق  کل  رییس  و  پاسارگاد 
بانک  اقــتــصــادی  ــاون  ــع م شیریجیان،  محمد 
مرکزی، دکتر سیدشمس الدین حسینی، رییس 
مجلس  در  تولید  از  حمایت  ــژه  وی کمیسیون 
و  اقتصادی  ــور  ام اسبق  ــر  وزی و  اسلامی  ــورای  ش
عضو  کیارسی،  مهراب  دکتر  همچنین  و  دارایــی 
بهره مند  ــادا  کانـ ــاوا  اتـ دانــشــگــاه  علمی  هــیــات 
در  نیز  تخصصی  پنل های  همچنین  و  شد  خواهد 
حاشیه همایش امسال برگزار و از نظرات اساتید 
بانک  با  مرتبط  مباحث  پیرامون  دانشگاهیان  و 
مرکزی و نظام بانکی بهره مند می شویم. از همه 
به  که  اساتید  و  دانشجویان  خبرگان،  نخبگان، 
توسط  بتوانیم  را  خوبی  برنامه  تا  کردند  کمک  ما 
بزنیم،  رقم  ارز  و  پول  ــازار  ب مطبوعاتی  موسسه 

تشکر می کنم.

پایه گذاری یک رویداد ویژه بانکی 
توسط موسسه بازار پول و ارز 

مهدی صادقی شاهدانی
رییس دانشکده اقتصاد دانشگاه امام صادق )ع(

        نتایج همایش ملی شهرت و اعتبار بانک مرکزی و نقش آن 
در سیاست گذاری پولی، باید مورد استفاده قرار گیرد

        با توجه به اهمیت موضوع شهرت و اعتبار بانک مرکزی و نقش آن در 
سیاست های پولی و ارزی، باید بتوانیم این رویداد مهم را ادامه دار کنیم

        مجموعه نظام علمی کشور باید از نتایج همایش هایی 
مانند شهرت و اعتبار بانک مرکزی برخوردار شود

ح شد در نخستین همایش ملی شهرت و اعتبار بانک مرکزی مطر
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بازار  ارز  توافقی برای صادرکنندگان 
بخش خصوصی راه اندازی می شود

       برنامه ریزی شده تا در سال جاری 3 میلیارد دلار تامین 
مالی از طریق انتشار اوراق مرابحه ارزی انجام شود

      با ایجاد ساز و کار لازم در مرکز مبادله ارز و طلای ایران "استفاده 
از ارز اشخاص" در سال جاری توسعه خواهد یافت

       سال گذشته 600 میلیون دلار برای توسعه زیرساخت های 
نفتی، توسط بانک مرکزی تامین مالی شد

دکتر محمدرضا فرزین، رئیس  کل بانک مرکزی در جلسه 
5 ساعته با نمایندگان منتخب مجلس دوازدهم:

رییس  صمیمانه  نشست  گذشته،  هفته 
از  جمعی  حــضــور  ــا  ب ــزی  ــرک م بــانــک  ــل  ک
نمایندگان منتخب مردم در دوازدهمین 
معاونین  و  اسلامی  شورای  مجلس  دوره 
ــاد  ــردام ــی م ســاخــتــمــان  در  ــک  ــان ب ــن  ایـ
دیــدار  ایــن  در  فرزین  دکتر  شــد.  برگزار 
نظرات  نقطه  استماع  از  پس  پنج ساعته 
گزارشی  ارائـــه  ضمن  مـــردم،  منتخبان 
عملیاتی  اقدامات  و  عملکرد  از  شفاف 

بر  بانکی،  و  ارزی  پولی،  ــوزه  ح در  موثر 
هدف  با  جلسات  این  استمرار  ضــرورت 
هم اندیشی و تبیین و نزدیک کردن نقطه 
بانک  سیاست های  با  نمایندگان  نظرات 
قرار  ــاس،  اس این  بر  کــرد.  تاکید  مرکزی 
شد نشست نمایندگان مجلس با رئیس 
بانک  ایــن  معاونین  و  مرکزی  بانک  کل 
هماهنگی  منظور  به  فصل،  هر  پایان  در 
ــرای  اج در  یکدیگر  بــا  بیشتر  تعامل  و     1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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دلار تامین مالی از طریق انتشار اوراق مرابحه 
گذشته  سال  در  رقم  این  شــود.  انجام  ارزی 
میلیون   100 اوراق  انتشار  با  بار  اولین  برای  و 
فروش  به  طلا  و  ارز  مبادله  مرکز  در  دلاری 
برای  دلار  میلیون   600 گذشته  ســال  رسید. 
بانک  توسط  نفتی،  زیرساخت های  توسعه 
مرکزی تامین مالی شد و طبق توافق با وزارت 
نفت این مبلغ در سال جاری به 3 میلیارد دلار 
افزایش خواهد یافت، تا تولید نفت در کشور 

در مسیر رشد قرار گیرد.

 وضعیت ذخایر ارزی مطلوب است
ارزی  ــوزه  ح در  شــده  انجام  گشایش های  با 
مسدودی  آزادشـــده  منابع  بــه  دسترسی  و 
در  ارزی  منابع  لحاظ  به  کشورها،  سایر  در 
مسئله،  این  که  داریم  قرار  مطلوبی  وضعیت 
ــود  وج ــا  ب ارز  ــازار  بـ نــوســانــات  کنترل  بــاعــث 
در  امنیتی  و  سیاسی  نــظــامــی،  تــنــش هــای 
در  است.  شده  گذشته  ماه های  طی  منطقه 
ارز  نیازهای  تامین  در  مشکلی  حاضر،  حال 
تــجــاری،  صنعتی،  مختلف  بخش های  در 
حال  در  مــا  مسئله  ــم.  ــداری ن  ... و  خدماتی 
حاضر، بهبود نظامات تخصیص ارز است، به 
را  حمایتی  ارز  تخصیص  اثر  مردم،  که  گونه ای 

در معیشت خود احساس کنند.

کاهش تورم تولیدکننده از آثار سیاست 
تثبیت است

رابطه   )PPI( تولیدکننده  تــورم  شاخص 
حواله  ارز  خ  ــر ن با  درصــدی   90 همبستگی 
این  و  دارد  ــران  ای طلای  و  ارز  مبادله  مرکز 
کاهشی  روند  شاهد  تا  شده  موجب  موضوع 
باشیم،  گذشته  سال  در  تولیدکننده  تورم 
زیرا عمده واردات کشور، کالاهای واسطه ای 
تولید  بــخــش  در  ــه  ک اســـت  ــه ای  ــای ــرم س و 
تــورم  ــش  کاه ــن  ای و  مــی شــود  گرفته  کار  بــه 
شمار  به  تثبیت  سیاست  آثار  از  تولیدکننده 

می رود. 
ــای  ــه ــص ب ــاخـ ــورم دوازده مــــــاهــــــه شـ ــ ــ ت
 60.9 رقــم  در   1400 اسفند  که  تولیدکننده 
درصد   36.9 به   1401 اسفند  در  بود،  درصد 
درصد   32.6 رقــم  به  نیز   1402 اسفند  در  و 
شاخص  نقطه  به  نقطه  تورم  یافت.  کاهش 
روند   1402 ســال  در  نیز  تولیدکننده  بهای 
نزولی به خود گرفت، به طوری که با کاهش 
در  درصــد   42.4 از  ــدی،  درصـ واحــد   17.9
اسفندماه 1401 به 24.5 درصد در اسفندماه 

سال 1402 رسید.

 حجم صادرات 
خُرد بخش 

خصوصی به 
حدود 8 تا 9 

میلیارد دلار در 
سال می رسد که 
عمده مشکلات 

ارزی در زمینه 
رفع تعهد نیز 

به این گروه 
مربوط می شود

برنامه ها و قوانین برگزار شود.
نشست  ایـــن  در  ــزی  ــرک م ــک  ــان ب ــل  ک ــس  ــی رئ
تسریع  بــرای  نمایندگان  جدی  دغدغه های 
مردم  اقتصادی  معیشت  و  مشکلات  حل  در 
از  مانده  جا  بر  اقتصادی  چالش های  از  گذر  و 
اقتصادی  مختلف  حوزه های  در  گذشته  دهه 
و  دانست  مرکزی  بانک  و  ــت  دول دغدغه  را 
ناتراز،  بانک های  تکلیف  تعیین  و  ساماندهی 
ــرای  ب عملیاتی  بــرنــامــه هــای  دقــیــق  ــرای  اجـ
خ رشد نقدینگی و پایه پولی به عنوان  کاهش نر
شرایط  از  موفق  گذر  و  تورم  بر  اثرگذار  عوامل 
هدفمند  ــت  ــدای ه گــذشــتــه،  نــگــران کــنــنــده 
تولید،  بخش  مالی  تامین  و  بانکی  اعتبارات 
و  پایداری  جهت  در  تثبیت  سیاست  ــرای  اج
پیش بینی پذیر کردن بازار ارز، توسعه تجارت 
مشترک  سرمایه گذاری های  و  همسایگان  با 
کار  دستور  در  که  کرد  عنوان  برنامه هایی  را 

جدی این بانک قرار دارد.

تالار ارز اشخاص در مرکز مبادله 
راه اندازی می شود

ــت:  داش بیان  نشست  ــن  ای در  فــرزیــن  دکتر 
حجم صادرات خُرد بخش خصوصی به حدود 
عمده  که  می رسد  سال  در  دلار  میلیارد   9 تا   8
این  به  نیز  تعهد  رفع  زمینه  در  ارزی  مشکلات 
موضوع  این  بررسی  با  می شود.  مربوط  گروه 
و در راستای اصلاح و کارآمدی بیشتر سیاست 
تثبیت ارزی، با همکاری وزارت صمت تصمیم 
مبادله  مرکز  در  اشخاص  ارز  تالار  شد  گرفته 
راه انــدازی  نزدیک  آینده  در  ایران  طلای  و  ارز 
شود. با ایجاد ساز و کار لازم در مرکز مبادله ارز 
در  اشخاص"  ارز  از  "استفاده  ایــران،  طلای  و 
هم اکنون  و  یافت  خواهد  توسعه  سال جاری 
مرکز  در  برنامه  این  نیاز  مــورد  نرم افزارهای 
مبادله ارز و طلای ایران آماده شده و حداکثر 
تا پایان خرداد ماه به بهره برداری می رسد .با 
مرکز  در  اشخاص  ارز  تبادل  سامانه  راه اندازی 
خصوصی  بخش  خُرد  صادرکنندگان  مبادله، 
در  توافقی  قیمت  بــا  را  ــود  خ ارز  می توانند 
کنند.  عرضه  ضابطه مند  و  رسمی  ــازار  ب ایــن 
ناظر  عنوان  به  بستر  این  در  نیز  مرکزی  بانک 
صورت  در  و  داشت  خواهد  حضور  رگولاتور  و 
نیاز و به منظور تنظیم و ایجاد ثبات در بازار ارز 

توافقی نیز مداخله خواهد کرد.

تامین مالی 3 میلیارد دلاری صنعت نفت 
در سال جاری
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  ریال برون مرزی 
هم اکنون با سه 
کشور روسیه، 
افغانستان و 
عراق در حال 
پیگیری است

تولید  جهش  ســال  امسال  اینکه  به  توجه  با 
اســت،  ــده  ش نــامــگــذاری  مــردم  مشارکت  بــا 
سیاست اعتباری بانک مرکزی نیز تامین مالی 
غیرتورمی بنگاه های اقتصادی خواهد بود و با 
استفاده از روش های تعهدی و اقلام زیر خط 
ترازنامه بانک ها مانند اوراق گام، فکتورینگ، 
و  داخلی  اسنادی  اعتبار  الکترونیک،  برات 
... تلاش می کنیم، فرآیند تامین مالی بخش 
تولید بدون لطمه به برنامه کنترل نقدینگی و 

تورم، اجرایی شود.

ریال برون مرزی در 3 کشور اجرایی 
می شود 

ــه کشور  ــا س ــون ب ــن ــم اک ــال بـــرون مـــرزی ه  ریـ
پیگیری  حال  در  عراق  و  افغانستان  روسیه، 
اتمام  بــه  تقریبا  روســیــه  ــورد  م در  کار  ــت،  اس
در  شــد.  خواهد  عملیاتی  بــزودی  و  رسیده 
انجام  حال  در  مذاکرات  افغانستان  خصوص 
عدم  به  توجه  با  نیز  عراق  خصوص  در  و  است 
راهکار  به  باید  کشور  دو  بین  تجاری  بالانس 
دیگری برای بهره گیری از ریال برون مرزی در 

تبادلات با این کشور برسیم.
حال  در  دقیق  برنامه  با  بانکی  نظام  اصــلاح 

اجرا است
اراده دولت و بانک مرکزی حل مسئله ناترازی 
در شبکه بانکی است که متاسفانه این ناترازی 
داشته  ــود  وج هــمــواره  گذشته  سالیان  طی 
کامل  ــورت  ص به  نیز  آن  اصلاحی  اقــدامــات  و 
اجرایی نشده بود. در این راستا، سال گذشته 
3 موسسه نور توسعه و کاسپین تعیین تکلیف 

شدند.
ــی بـــا دقـــت و  ــک ــان ــه اصــــلاح نــظــام ب ــام ــرن ب
تا  و  ــت  ــراس اج ــال  ح در  دقــیــق  بــرنــامــه ریــزی 
تمام  ــت.  داش خواهد  ــه  ادام نتیجه،  حصول 
اصــلاح  مسیر  در  تــا  می کنیم  را  ــود  خ ــلاش  ت
ناسالم،  بانک های  نــاتــرازی  و  بانکی  شبکه 
کمترین صدمه به اقتصاد کشور و شبکه بانکی 
از  جدید  قانون  شــدن  اجرایی  با  شــود.  وارد 
خرداد ماه، اختیار بانک مرکزی برای نظارت و 
کنترل نقدینگی و اعتباری بیشتر و دستیابی 
های  شاخص  حوزه  در  شده  تعیین  اهداف  به 

اقتصادی میسر خواهد شد.
کل  رئیس  سخنان  از  پیش  نشست  ایــن  در 
در  مــردم  منتخب  نمایندگان  مرکزی،  بانک 
دوازدهمین دوره مجلس شورای اسلامی، به 
مختلف  حوزه های  در  خود  دیدگاه های  بیان 
از جمله اقدامات و فعالیت های بانک مرکزی 

پرداختند.

ضرورت برقراری تعادل بین منابع و 
مصارف در قانون گذاری

نماینده   - حسینی  سیدشمس الدین  دکتر   
این  بــرگــزاری  مجلس:  در  تنکابن  ــردم  مـ
مشترک  درک  ایجاد  به  منجر  باید  نشست ها 
بین دولت و مجلس در زمینه منابع و مصارف 
قــانــون گــذار  بین  اطــلاعــاتــی  شــکــاف  ــود.  شـ
وسیاست گذار، عملا به بی اثر شدن اقدامات 
در  می توان  را  امر  این  بارز  نمونه  و  می انجامد 

برخی تصمیم ها و قوانین به عینه دید.
بر اساس مصوبه مجلس، امسال باید به 3.4 
و  ازدواج  قرض الحسنه  تسهیلات  نفر  میلیون 
فرزند پرداخت شود که این تعداد با احتساب 
 3.8 ــه  ب گذشته  ــال  س ــف  ص در  متقاضیان 
صف  ایــن  شــدن  صفر  و   می رسد  نفر  میلیون 
حال  است،  منابع  همت   800 از  بیش  نیازمند 
آنکه کل منابع قرض الحسنه در اختیار شبکه 

بانکی در سال جاری 300 همت است .
اعتباری  سیاست  اعــمــال  در  مــرکــزی  بانک 
ــی در  ــران ــگ ــا ن ــق عــمــل کـــرده اســـت، امـ ــوف م
است  جدی  سیاست،  این  پایداری  خصوص 
رشد  ــدون  ب مالی  تامین  ــرای  ب تدبیری  اگــر  و 
به  منجر  عملا  فشارها  نشود،  اتخاذ  نقدینگی 
این  در  و  شد  خواهد  سیاست  این  شدن  رها 
راستا بانک مرکزی باید در اجرای قانون تامین 
مالی مشارکت فعال داشته باشد .باید ضمن 
در  سیاستی  و  برنامه  هر  اجرای  پایش  و  رصد 
حوزه ارز و پول و اعتبارات تولید، تقویت نقاط 
دستور  در  را  اشکالات  ــداوم  م اصــلاح  و  قوت 
فعالان  نزد  مرکزی  بانک  اعتبار  تا  داد  قرار  کار 

اقتصادی تقویت شود.
مرکزی  بانک  جدید  قانون  این  اجــرای  برای 
متناسب  مرکزی  بانک  ارکان  و  ساختار  باید 
را  مجلس  باید  مرکزی  بانک  و  کند  تغییر  آن  با 
اجرای  که  چرا  کند،  قانون  این  اجرای  درگیر 
بانک  کارشناسان  به  صرف  اتکای  با  آن  کامل 

مرکزی امکان پذیر نیست.

راه اندازی تالار ارز اشخاص در رونق 
تولید و صادرات موثر خواهد بود

در  ــواز  اهـ مــردم  نماینده  یوسفی-  مجتبی 
مجلس: در حال حاضر گفته می شود ارز باید 
می شود  گفته  دیگر  طرف  از  شود،  تک نرخی 
نباید هزینه جدید به مردم تحمل شود و یا در 
تسهیلات  پرداخت  به  مکلف  بانک ها  قانون، 
گفته  دیــگــر  ــرف  ط از  ــا  ام هستند،  تکلیفی 
شود.  جلوگیری  پول  خلق  از  باید  که  می شود 
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باید  ــت  دول و  مجلس  و  اســت  مشکل آفرین 
برای رفع این تناقض ها چاره اندیشی کند .

در  خوبی  اقــدامــات  مرکزی  بانک  مدیریت 
زمینه کنترل بازار ارز داشته است و با هدفمند 
برای  مناسبی  بستر  سفارش ها،  ثبت  شدن 
اما  است،  شده  فراهم  منابع  بهینه  تخصیص 
اقدامات  این  حاصل  مــردم  که  اصلی  علت 
ثمربخش را احساس نمی کنند، وجود برخی 
در  مرکزی  بانک  اقــدام  ناهماهنگی هاست. 
ارزی  تعهد  رفع  برای  توافقی  بازار  ایجاد  زمینه 
تولید  فرآیند  در  یارانه ای  که  صادرکنندگانی 
تاثیرگذار  و  خوب  برنامه  نمی کنند،  دریافت 
محسوب  صــادرات  توسعه  و  تولید  ــق  رون در 

می شود. 

آمادگی مجلس برای کمک به اصلاح 
بانک های ناتراز

مردم  نماینده   - رسایی  حمید  حجت الاسلام 
بانک های  برخی  اصــلاح  مجلس:  در  تهران 
ــان نیز  ــای آنـ ــت ه ــرداش ــه ب ــاف ــه اض نــاتــراز ک
همچنین  و  است  بوده  اعتراض  مورد  همواره 
در  مرکزی  بانک  برنامه های  عملیاتی شدن 
آمادگی  مجلس  و  اســت  ضــروری  ــوزه  ح ایــن 
کند  کمک  مرکزی  بانک  به  مسیر  این  در  دارد 
تا طبق قوانین جدید، اصلاح شبکه بانکی، به 
ویژه تعیین تکلیف بانک های ناتراز با سرعت 

بیشتری به هدف برسد.
کشورهای  ــا  ب تعامل  ظرفیت  از  اســتــفــاده 

همسایه 
در  زاهدان  مردم  نماینده   - مالکی  فداحسین 
داخلی  توانمندی های  از  استفاده  مجلس: 
در  باید  کشور  اقتصادی  اهداف  پیشبرد  در  و 
با  استان   16 هم اکنون  گیرد.  قــرار  دستورکار 
مزیت  این  از  که  دارنــد  مشترک  مرز  کشور   15
تقویت  با  باید  نمی شود.  چندانی  استفاده 
برای  مناسبی  بستر  اقتصادی  دیپلماسی 
تسهیل گری در ارتباط با کشورها فراهم شود. 

لایحه حفظ قدرت پول ملی تدوین شود
بوکان  مــردم  نمایده   - عثمانی  محمدقسیم 
حفظ  لایحه  کــه  ــت  اس ضـــروری  مجلس:  در 
قدرت پول ملی با هدف صیانت از ارزش ریال 
همکاری  با  است  آماده  مجلس  شود.  تدوین 
این  در  لایــحــه ای  مرکزی  بانک  کارشناسان 
زمینه تهیه کند، چرا که در شرایط کنونی بانک 
پول  ارزش  حفظ  در  نقش آفرین  تنها  مرکزی 
ملی نیست و دیگر نهادها و دستگاه ها نیز در 
این امر دخیل هستند که با تدوین این لایحه 

وظایف و تکالیف هر بخش روشن خواهد شد 
.

با  مالی  تامین  شیوه های  از  باید  همچنین 
سال  شعال  تحقق  بــرای  تورمی  آثــار  کمترین 
خ های  نر وجود  حاضر،  حال  در  بگیریم.  بهره 
فعالان  برای  را  مشکلاتی  ارز  بازار  در  متعدد 
به  امکان  حد  در  باید  و  کرده  ایجاد  اقتصادی 

سمت تک نرخی شدن ارز حرکت کنیم.
نمایندگان  دیگر  ساعته،  پنج  نشست  این  در 
شــورای  مجلس  دوره  دوازدهمین  منتخب 
اسلامی نیز به بیان دیدگاه های خود در زمینه 
انتظارات مردم از شبکه بانکی و بانک مرکزی 
پرداختند که اهم مطالب عنوان شده به این 

ح است: شر
تاکید بر ضرورت اتخاذ سیاستی مناسب برای 
صادرکنندگان  ارزی  تعهد  رفــع  ــد  رون تغییر 
کالاهایی که در فرآیند تولید یارانه ای دریافت 
بــازار  طریق  از  اعتبارات  هدایت  نمی کنند/ 
بر  تاکید  تولید/  مالی  تامین  ــرای  ب سرمایه 
ضرورت رفع ناترازی ها در اقتصاد برای به ثمر 
قدردانی  مرکزی/  بانک  تلاش های  نشستن 
ــازار  ب در  ثبات  ایــجــاد  ــرای  ب مــرکــزی  بانک  از 
پولی  پایه  و  نقدینگی  رشد  خ  نر کاهش  و  ارز 
بر  تاکید  ــورم/  ت بر  اثرگذار  پیشانی  عنوان  به 
بانک ها  تسهیلات  ــوازن  ــت م تــوزیــع  ــرورت  ضـ
برای  ارز  تخصیص  در  تسهیل  استان ها/  در 
 3 سالی  ــت  دول اگــر  اینکه  و  خــودرو  واردات 
اختصاص  خودرو  واردات  برای  دلار  میلیارد 
انــرژی  بخش  ناترازی های  از  بسیاری  ــد،  ده
کاهش  ضــرورت  بر  تاکید  شد/  خواهد  حذف 
غیررسمی/  و  رسمی  بــازار  در  ارز  خ  نر فاصله 
ملی  نهضت  ح  طر مالی  تامین  به  جدی  توجه 
بانکی  اعتبارات  با  متناسب  مسکن،  جهش 
مالی  تامین  ابزارهای  از  استفاده  همچنین  و 
ایجاد  در  تسریع  بخش/  ــن  ای در  غیربانکی 
رفع  زمینه  در  شده  پیش بینی  سامانه های 
تعادل  برقراری  و  صادرکنندگان  ارزی  تعهد 
ــای  ــده واح ــه  ب ــی  ــت ــرداخ پ تسهیلات  مــیــان 
کوچک و بنگاه های بزرگ اقتصادی/ ضرورت 
تعاملات  در  ملی  پــول  از  استفاده  به  توجه 
کنترل  به  همزمان  توجه  بر  تاکید  اقتصادی/ 
ــی  ــادگ آم اعـــلام  تــولــیــد/  رونـــق  و  نقدینگی 
با  جــدی  بــرخــورد  ــرای  ب مجلس  نمایندگان 
متناسب سازی  ــرورت  ض و  نــاتــراز  بانک های 
سهم استان ها از منابع سپرده گذاری شده در 
توسعه  برای  تسهیلات  پرداخت  در  بانک ها 
در  تسهیلات  تجمیع  از  جلوگیری  و  مناطق 
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یکی از ریشه های اصلی تورم، رشد نقدینگی است. 
نقدشدن  و  سیالیت  به  کلان  سطح  در  نقدینگی 
با  دارایی ها  آن  طی  که  دارد  اشاره  دارایی ها   سریع 
قابلیت  و  شده  تبدیل  نقد  وجه  به  زمــان  کمترین 
را  دارایــی هــا  سریع  انتقال  و  نقل  و  تصرف  و  دخل 
مصارف،  زاویه  از  کلان  سطح  در  می سازد.  فراهم 
نقدینگی  اصــلــی  بخش  مسکوک  و  اســکــنــاس 
و  جــاری  حساب های  موجودی  همچنین  و  است 
سپرده های  و  جــاری  پس انداز  سپرده های  حتی 
عندالمطالبه و مدت دار نیز حکم وجه نقد را دارند، 
زیرا تقریبا با کمترین زمان و مانع تبدیل به وجه نقد 
شده و قابلیت  نقل و انتقال بین افراد و حساب ها 
که  نقدینگی  کــلان،  اقتصاد  ادبیات  در  ــد.  دارن را 
نوعا حجم پول نیز عنوان می شود، طی زمان تغییر 
کرده و از m1 به m2 و m3 گسترش یافته و با توسعه 
بانکداری دیجیتال نیز شاید به شاخص وسیع تری 
یابد.  گسترش  نیز   )m4 نظیر  وسیع  تری  مفهوم  )مثلا 

شامل  فقط  زمانی  که  نقدینگی  دیگر،  عبارت  به 
اسکناس و مسکوک بوده به حساب های دیداری و 
سپرده نیز تسری یافته و در بستر بانکداری دیجیتال 
چه بسا خیلی از حساب ها و ابزارهای جدید، زمینه 
از  بنابراین  سازند.  فراهم  را  بیشتر  نقدینگی  خلق 
زاویه مصرف نقدینگی، پول و شبه پول نقدینگی را 
تشکیل می دهد. از زوایه پایه پول یا پول پرُقدرت، 
اگر به نقدینگی نگاه کنیم، حاصل ضرب پایه پول 
خالص  هم  پول  پایه  است.  پول  گردش  سرعت  و 
بدهی  خالص  مرکزی،  بانک  خارجی  دارایی های 
دولت به بانک ها و بدهی بانک ها به بانک مرکزی 
برای  ــردم  م تقاضای  ــالا،  ب ــورم  ت شرایط  در  ــت.  اس
نقدینگی زیادتر شده و تعداد مراحلی که وجوه نقد 

بین افراد و حساب ها دست به دست می شود، به 
خصوص با توسعه بانکداری دیجیتال، سریع تر شده 
موضوع  این  خود  ثابت،  پول  پایه  حتی  فرض  با  و 
سبب رشد بیشتر نقدینگی را فراهم می سازد. حتی 
بگیریم،  مفروض  ثابت  را  پول  گردش  سرعت  اگر 
افزایش پایه پول، عامل اصلی رشد نقدینگی است. 
رشد پایه پول عمدتا ناشی از کسری بودجه و ناترازی 
صورت  به  که  است  دولتی  شرکت های  و  بانک ها 
مثال،  عنوان  به  هستند.  اثرگذار  هم  بر  متقابل 
ح های  طر یا  بودجه  کسری  تامین  برای  دولت  اگر 
توسعه ای و حمایتی خود از منابع بانک ها استفاده 
بفروشد،  بانک ها  به  را  خــود  بدهی  اوراق  یا  کند 
به  بانک ها  بدهی  به  مرکزی  بانک  به  دولت  بدهی 
ناکارایی  کنار  در  که  می شود  تبدیل  مرکزی  بانک 
و  برداشت  اضافه  افزایش  سبب  بانک ها،  داخلی 
مرحله  در  که  می شود  پول  پایه  افزایش  نتیجه  در 
پولی،  فزاینده  ضریب  مکانیزم  طریق  از  بعدی 
با  می کند.  فراهم  را  نقدینگی  فزاینده  رشد  زمینه 
وجود زمینه هایی که سبب رشد پایه پول می شود 
نظیر وجود سلطه مالی، بانک مرکزی در یک سال 
اخیر با برخی اقدامات مثبت از جمله کنترل رشد 
از  بانک ها  پایه  سرمایه  بهبود  بانک ها،  ترازنامه ای 
خ ارز و سیاست های ناظر بر کاهش  طریق تسعیر نر
ناترازی و روند اضافه برداشت، توانسته است رشد 
فزاینده نقدینگی را کنترل کند که آخرین آمار روند 
رشد نقدینگی تا حدی نشانگر این موفقیت است. 
سیاست های  تـــداوم  مثبت،  ــد  رون ــن  ای ــود  وج با 
مدنظر  همچنان  بایستی  پول،  پایه  کنترل  به  ناظر 
سیاست گذار پولی قرار گیرد تا زمینه کنترل تورم و 

کاهش آن را فراهم آورد.

بانک مرکزی سیاست کنترل 
پایه پولی را ادامه دهد

حسن گلمرادی
عضو هیات علمی موسسه عالی آموزش بانکداری ایران

         نقدینگی در سطح کلان به سیالیت و نقدشدن سریع دارایی ها  اشاره دارد

         نقدینگی که زمانی فقط شامل اسکناس و مسکوک بوده 
به حساب های دیداری و سپرده نیز تسری یافت
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 نقش آفرینی بانک مرکزی 
در کاهش انتظارات تورمی 

مقوله  به  گذشته  دهه  چند  طی  شاید  کلی  طور  به 
دنیا  در  امــروزه  ولی  نمی شد،  توجه  خیلی  انتظارات 
ویژه  به  و  انتظارات  موضوع  ایـــران،  در  بالاخص  و 
انتظارات تورمی جایگاه بااهمیتی را در اقتصاد پیدا 
جهت  این  از  انتظارات  موضوع  اهمیت  است.  کرده 
است که می تواند به بسیاری از متغیرهای اقتصادی 

جهت بدهد و مسیر آتی متغیرها را مشخص کند. 
از  برخی  و  داخلی  سیاست های  و  عوامل  از  یکسری 
اختیارات  ــره  دای از  ج  خــار و  اقتصاد  از  ج  خــار عوامل 
در   

ً
قاعدتا باشد.  تاثیرگذار  انتظارات  روی  می تواند 

مرکزی،  بانک  که  سیاست هایی  مجموعه  ــل،  داخ
حوزه  در  که  نهادهایی  کلی  طور  به  و  اقتصاد  وزارت 
اقتصاد  ــوزه  حـ در  تصمیم گیری  و  تصمیم سازی 
انتظارات  روی  می توانند  می کنند،  نقش آفرینی 
مباحث  چــارچــوب  از  ج  ــار خ در  باشند.  تاثیرگذار 
سایر  با  تعامل  نحوه  منطقه ای،  شرایط  اقتصادی، 
دست  این  از  مــواردی  و  دنیا  با  تعامل  نحوه  کشورها، 
انتظارات  بحث  روی  می تواند  جنگ  و  تحریم  مثل 
تاثیرگذار باشد. اگر بخواهیم مصداقی صحبت کنیم، 
طی چند ماه گذشته در بحث بین المللی و خارجی 
شرایط منطقه ای یک مقدار ملتهب بود و روی بحث 
انتظارات خیلی تاثیرگذار بود و نتیجه اش را هم در بازار 
سکه، طلا و ارز دیدیم، با وجود اینکه می بینیم شرایط 
به وضعیت عادی برگشته، ولی عملاً بازار ارز، سکه و 
طلا به آن شرایط قبل از ایجاد بحران برنگشته است. 
یعنی  می دهد،  نشان  را  انتظارات  بحث  اهمیت  این 
اگر یک متغیر اقتصادی وارد یک منطقه و محدوده ای 
شد، برگشت به عقب کار دشواری است. شاید بتوانیم 
به جرات بگوییم که مثلا در اوایل بهمن و دی ماه سال 
گذشته، دلار در محدوده 50 هزار تومان نوسان می کرد 
ولی اکنون با اینکه هیچ خبری هم نیست، ولی چرا به 
محدوده قبل برنمی گردد، این همان اهمیت بحث 
انتظارات را نشان می دهد.  وقتی انتظارات در جامعه 
عقب  به  می توانید  ندرت  به  گرفت،  شکل  اقتصاد  و 
برگردید، چون تغییر پیش زمینه فکری افراد کار بسیار 
است.  اعتماد  بحث  مهم تر،  مسئله  و  است  دشواری 
وقتی اعتماد نسبت به سیاست های اقتصادی از بین 

سخت  کار  زمینه  این  در  ــراد  اف کــردن  متقاعد  ــرود،  ب
می تواند  مرکزی  بانک   

ً
قاعدتا می شود.  ــواری  دش و 

بانک  باشد.  نقش آفرین  تورمی  انتظارات  کاهش  در 
کشور  در  ارزی  و  پولی  سیاست های  متولی  مرکزی 
است. اگر بانک مرکزی منفعل باشد و آن اقتدار لازم 
به منظور دخالت در بازار را نداشته باشد، این موضوع 
مثل یک فنر رها شده در اقتصاد عمل می کند، نمونه 
خ داد و قیمت دلار افزایش   ر

ً
آن نوسانی است که اخیرا

یافت.  بانک مرکزی باید مستقل باشد، طی سال های 
بانک  عملاً  ولی  داده ایــم،  را  شعار  این  هم  متمادی 
دولت  سیاست های  دنبال کننده  نوعی  به  مرکزی 
 استقلال بانک مرکزی 

ً
است. در چنین مواردی قطعا

به  نمی توانیم  را  اقتصاد  کند.   کمک  می تواند  خیلی 
صورت بخش های جدا از هم در نظر بگیریم. احساس 
اقتصاد،  به  نگاه مان  بیشتر  حاضر  حال  در  می کنم 
یک  صورت  به  را  اقتصاد  و  است  تک بخشی  نگاه  یک 
کل در نظر نمی گیریم. به نظر من راه حل این مسئله، 
ساده است. سیاست گذار باید شرایطی را ایجاد کند 
که بازارها از جمله بورس به میزانی جذابیت داشته 
باشد که کسی تمایل پیدا نکند به سمت بازار ارز برود. 
وقتی بورس، توسعه و گسترش پیدا کند، بخش تولید 
تقویت می شود و دیگر کسی سراغ ارز و سکه نمی رود.

عایدی  بر  مالیات  ح  طــر که  اســت  ســال  سه  نزدیک 
سرمایه را مسکوت نگه داشته اند که می تواند خیلی 
به اقتصاد کمک کند و جلوی سفته بازی را بگیرد، ولی 

عملا به جایی نرسیده است.
شکی ندارم که تحریم ها حداقل طی یک یا دو دهه 
اخیر باعث جهش های ارزی شده است، ولی مسئله 
تا  ما  یعنی  ــت،  اس ــورم  ت مسئله  مــن،  نظر  به  مهم تر 
موضوع تورم را در این اقتصاد حل نکنیم، اقتصاد ما 
ج نمی شود. تا نتوانیم حفظ  از خطر دلاری شدن خار
اقتصاد  باشیم،  داشته  را  خودمان  ملی  پولی  ارزش 
ج نمی شود. تا مسئله تورم را حل  از دلاری شدن خار
خ ارز در اقتصاد حل نمی شود. باید  نکنیم، مشکل نر
موضوع تورم و بحث انتظارات تورمی در اقتصاد حل 
خ ارز اسمی را لنگر  شود که شاهد اینکه بخواهیم نر

کنیم، نباشیم.

حسن گلمرادی
عضو هیات علمی موسسه عالی آموزش بانکداری ایران

حسین امیری
استاد اقتصاد دانشگاه خوارزمی
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  جهت گیری بانک مرکزی 
در کنترل نقدینگی درست است

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

      سیاست بانک مرکزی برای کنترل نقدینگی، سیاست درستی 
بوده، اما همه ابعاد کنترل تورم در اختیار بانک مرکزی نیست

خ ارز لنگر نیست، اما بانک مرکزی از   نر
ً
      در انتظارات تورمی هم صرفا

خ ارز می تواند تا حدی روی انتظارات تاثیر بگذارد طریق تثبیت نر

      دستیابی به هدف گذاری تورمی می تواند به 
افزایش اعتبار بانک مرکزی کمک کند
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دولت  ــاز  آغ در  که  نقدینگی  رشــد  خ  نــر
بود،  رسیده  درصد   40 بالای  به  سیزدهم 
خود  به  نزولی  روند  شده  اتخاذ  تدابیر  با 
گرفت و طبق آخرین آمار در اسفند سال 
در  یافت.  کاهش  درصــد   24.3 به   1402
مدیریت  برای  سیزدهم  دولت  آن  کنار 
کنترل  همچون  اقداماتی  انجام  با  تورم 
رشد پایه پولی و خلق پول بانکی، پرهیز 
از پولی سازی کسری بودجه )استقراض 
هماهنگی  طریق  از  مــرکــزی(  بانک  از 

میان بانک مرکزی و دیگر ارکان اقتصادی 
نظام  ــلاح  اص برنامه  پیگیری  دولـــت، 
بانک  به  بانک ها  بدهی  کنترل  و  بانکی 
احتیاطی  سیاست های  اجرای  مرکزی، 
همچون کنترل ترازنامه بانک ها، اجرای 
مدیریت  اقــتــصــادی،  تثبیت  سیاست 
تغییرات  بر  نظارت  تــورمــی،  انتظارات 
قیمت کالا ها و خدمات و تامین مناسب 
کالا های اساسی و مواد اولیه و واسطه ای 
خ  نر توانست  تولید  بخش  بــرای  لازم 
به  نیز  را  ماه  اسفند  نقطه  به  نقطه  تــورم 
همین  در  ــد.  ده ــش  کاه ــد  درص  32.3
اقتصاددان  ندری،  کامران  دکتر  با  زمینه 
صادق  ــام  ام دانشگاه  اقتصاد  استاد  و 
ادامه  در  که  پرداختیم  گفت وگو  به  )ع( 

می خوانید:

نرخ  توانست  مرکزی  بانک 
سطوح  از  را  نقدینگی  رشد 
بالای 40 درصد به حدود 24 
درصد در پایان سال گذشته و 
کانال 23 درصد در فروردین 
امسال برساند، تحلیل شما از 
نقدینگی  رشد  کاهش  روند 

چیست؟
گذشته  ســـال  در  ــزی  ــرک م ــک  ــان ب ســیــاســت 
بانک  که  روشــی  اما  ــوده،  ب درستی  سیاست 
گرفته  کار  به  نقدینگی  کنترل  بــرای  مرکزی 
برای  مرکزی  بانک  شیوه  ــت.  اس نقد  قابل 
بانک ها  ترازنامه  کنترل  نقدینگی،  کنترل 
محدودیت  بانک ها  ــی  وام ده بــرای  و  بــوده 
بانک ها  و  گذاشته اند  سقف  و  ــرده  ک ایجاد 
اعتبار  و  وام  نمی توانستند  حدی  از  بیشتر 
اقتصاد  به  توجه  با  شرایط  ایــن  در  بدهند. 
جریان   

ً
طبیعتا ما،  اقتصاد  بر  حاکم  سیاسی 

ــی و  ــت ــه ســمــت بــنــگــاه هــای دول وام دهــــی ب
این  ــاد  زی احتمال  به  و  مــی رود  شبه دولتی 
بنگاه هایی  کارآمدترین  و  بهترین  بنگاه ها، 

که سرمایه گذاری های مولد و موثر در اقتصاد 
بخش  و  ــود  ب نخواهند  مــی دهــنــد،  ــام  ــج ان
سرمایه گذاری  می تواند  که  واقعی  خصوصی 
و  دولــتــی  بنگاه های  بــا  مقایسه  در  بهتری 
کنترل  شیوه  این  در  دهد،  انجام  شبه دولتی 
می شود.  محروم  وام  از  احتمالاً  ترازنامه، 
کنترل  نقدینگی  رشد  است  درست  بنابراین 
خوبی  تبعات  است  ممکن  اما  شده،  مهار  و 
کلی،  صــورت  به  باشد.  نداشته  تولید  بــرای 
جهت گیری بانک مرکزی در کنترل نقدینگی 
انقباضی  باید  مرکزی  بانک  و  ــوده  ب ــت  درس
عمل می کرد، اما به شیوه ای که بانک مرکزی 
برای این هدف در نظر گرفته، نقدهایی وارد 

است.

بانک مرکزی پیش بینی کرده 
با کاهش نرخ رشد نقدینگی، 
کنترل  مسیر  در  ــورم  ت نــرخ 
قرار می گیرد، تحلیل شما در 

اینباره چیست؟
نقدینگی،  بر  علاوه  تورم،  کنترل  با  رابطه  در 
مرکزی  بانک  و  است  مهم  هم  پولی  پایه  رشد 
داشته  هم  پولی  پایه  رشد  به  نگاهی  نیم  باید 
که  اســت  ایــن  ــورم  ت ــاره  درب دوم  نکته  باشد. 
تورم  به  منجر  که  نیست  نقدینگی  رشد  فقط 
تورم  به  منجر  هم  دیگری  عوامل  می شود، 
تورمی  انتظارات  آنها  مهم ترین  می شوند، 
ــث مــی شــود  ــاع ــی ب ــورم ــارات ت ــظ ــت ــت. ان اسـ
عبارتی  بــه  و  نکنند  نــگــهــداری  ریـــال  ــراد  افـ
حتی  مــی دهــد.  کاهــش  را  ــال  ری ــرای  ب تقاضا 
جایی  در  شود،  مهار  هم  نقدینگی  رشد  اگر 
طبیعتا  بالاست،  بسیار  تورمی  انتظارات  که 
پیدا  کاهش  مردم  در  ریال  نگهداری  به  میل 
پیدا  کاهش  ریال  برای  تقاضا  وقتی  و  می کند 
کند، باعث افزایش تورم و کاهش ارزش ریال 
در  تــورم  که  است  این  بعدی  نکته  می شود. 
تحریم ها  ــدارد،  ن پولی  ریشه  تنها  ما  اقتصاد 
ما  کشور  در  اقتصادی  نادرست  حکمرانی  و 
شکل  ما  اقتصاد  در  انحصاراتی  همچنین  و 
گرفته و روز به  روز بازارهای ما از رقابت فاصله 
می گیرند و به سمت انحصار حرکت می کنند 
و این عوامل در تورم و افزایش قیمت ها موثر 

است.
از آنجایی که حکمرانی کارآمد نیست و کارایی 
به  روز  اســت،  حداقل  حکمرانی  نوع  این  در 
و  می کند  پیدا  افزایش  تولید  هزینه های  روز 
از  بیش  داریم،  نیاز  کشور  در  که  تولیدی  برای 
تورم دنیا منبع صرف و هزینه می کنیم و این امر 

در رابطه با 
کنترل تورم 

علاوه بر 
نقدینگی، رشد 

پایه پولی هم 
مهم است و 

بانک مرکزی 
باید نیم نگاهی 

به رشد پایه پولی 
داشته باشد
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باعث افزایش قیمت ها شده است. حکمرانی 
اقتصادمان  در  ــه  ک پـُـرهــزیــنــه ای  و  ــد  ــاکارآم ن
ــه در  ــم و ســاخــتــارهــایــی ک ــ ــود آورده ایـ ــه وجـ ب
بازارهایمان حاکم شده، مزید بر علت شده و 
رفتن  بالا  دلیل  به  قیمت ها  افزایش  از  بخشی 

مستمر هزینه های تولید در اقتصاد است. 
رشد  کنترل  بــه  ربطی  هــم  تــورمــی  انــتــظــارات 
نقدینگی  ــد  رش کنترل  در  نـــدارد،  نقدینگی 
تقاضا  مــی شــود،  مدیریت  نقدینگی  عرضه 
تورمی  انتظارات  و  می افتد  اتفاق  مردم  توسط 
و نگرانی هایی که در رابطه با نگه داشتن ریال 
تقاضا  می شود  باعث  دارد،  ــود  وج ــردم  م در 
کشور  از  ج  خار چه  و  داخل  در  چه  ریال  برای 
کاهش پیدا کند، این هم عاملی است که تورم 

به وجود می آورد. 
ارز  خ  ــر ن تثبیت  بــا  بتواند  شاید  مــرکــزی  بانک 
کنترل  و  مدیریت  را  تورمی  انتظارات  مقداری 
خ  کند، اما وضعیت اخیر نشان می دهد تثبیت نر
انتظارات  در  است.  دشواری  و  سخت  کار  هم  ارز 
خ  خ ارز لنگر نیست و با لنگر نر  نر

ً
تورمی هم صرفا

ارز نمی توان انتظارات تورمی را کنترل کرد. 
کنترل  از  ج  خار که  هست  هم  دیگری  عوامل 
بانک مرکزی است و روی انتظارات تورمی تاثیر 

می گذارد.
مسئله  از  بخشی  نقدینگی  رشد  خ  نر کاهش 
پیچیده تر  ــورم  ت کند،  حل  می تواند  را  ــورم  ت
ساختار  و  نقدینگی  ــرای  ب تقاضا  به  و  اســت 
مدیریت  و  اقتصادی  حکمرانی  و  ــا  ــازاره ب
همه  بنابراین  دارد.  ارتباط  هم  اقتصادی 
در  آنچه  نیست،  مرکزی  بانک  کنترل  در  چیز 
کنترل بانک مرکزی است، در حوزه مدیریت 
بانک  ــر  اگ و  ــت  اس نقدینگی  و  ــول  پ عــرضــه 
نگه  ثابت  را  ارز  خ  نر حدی  تا  بتواند  مرکزی 
روی  می تواند  ارز  خ  نر تثبیت  طریق  از  دارد، 

انتظارات تورمی تاثیر بگذارد. 

مرکزی  بانک  اقتدار  افزایش 
پولی  سیاست گذاری  در 
در  می تواند  میزان  چه  تا 
تورمی  انتظارات  کاهش 

اثرگذار باشد؟ 
تورم  مهار  و  کنترل  به  مرکزی  بانک  اقتدار 
کنترل  را  تورم  نتواند  مرکزی  بانک  اگر  است، 
کسب  خــود  ــرای  ب اعتباری  نمی تواند  کند، 
تورمی  هدف  به  مرکزی  بانک  اگر  حتی  کند، 
است  بالایی  خ  نــر هم  بــاز  برسد،  ــد  درص  20
اعتبار  بــا  رابــطــه  در  صحبت  حــالاهــا  ــالا  ح و 
پولی  نظام  است،  غیرمنطقی  مرکزی  بانک 
تورم  درگیر  گذشته  دهه   5 در  ما  اقتصادی  و 

بوده است.

کنترل  در  را  رسانه ها  نقش 
انتظارات  به  زدن  دامــن  یا 

تورمی چطور می بینید؟
که  رسانه هایی  فعلی  شرایط  در  متاسفانه 
روی  می توانند  و  ــد  دارن اعتبار  ــردم  م ــرای  ب
رسانه های  بگذارند،  تاثیر  تورمی  انتظارت 

دولتی نیستند. 
توانسته اند  که  هستند  دیگری  رسانه های 
اعتماد مردم را جلب کنند. بخش عمده ای 
اطلاعاتی شان  منابع  اقتصادی  فعالان  از 
روز  ــه   ب روز  و  نیستند  ــی  ــت دول ــای  ــه ه ــان رس
در  را  خــودشــان  اعتبار  دولتی  رسانه های 
می دهند.  دست  از  بیشتر  رقبا  با  مقایسه 
نتوانسته اند  دولتی  رسانه های  متاسفانه 
ارتباط لازم و قابل اطمینان را با بدنه اقتصاد 
بــیــاورنــد.  ــود  وجـ ــه  ب ــادی  ــص ــت اق فعالین  و 
و  تصمیم گیرندگان  برنامه های  بنابراین 
برنامه های  اگر  حتی  اقتصادی  مسئولین 
دست  بــه  را  لازم  همراهی  بــاشــد،  درســتــی 

نمی آورد.

حکمرانی 
ناکارآمد و 
پرُهزینه ای که در 
اقتصادمان به 
وجود آورده ایم و 
ساختارهایی که 
در بازارهایمان 
حاکم شده 
مزید بر علت 
شده و بخشی 
از افزایش 
قیمت ها به 
دلیل بالا 
رفتن مستمر 
هزینه های 
تولید در اقتصاد 
است

بــــــرش

خ ارز ثیــر بانک مرکزی بر انتظارات تورمی از طریــق تثبیت نر تا
خ رشد نقدینگی بخشی از مسئله تورم را می تواند حل کند، تورم پیچیده تر  کاهش نر
مدیریت  و  اقتصادی  حکمرانی  و  بازارها  ساختار  و  نقدینگی  برای  تقاضا  به  و  است 
آنچه  نیست،  بانک مرکزی  کنترل  در  چیز  همه  بنابراین  دارد.  ارتباط  هم  اقتصادی 
اگر  و  است  نقدینگی  و  پول  عرضه  مدیریت  حوزه  در  است،  مرکزی  بانک  کنترل  در 
خ ارز می تواند  خ ارز را ثابت نگه دارد، از طریق تثبیت نر بانک مرکزی بتواند تا حدی نر

روی انتظارات تورمی تاثیر بگذارد.
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خ رشد نقدینگی  کنترل نر
نویدبخش آینده باثبات است

  مصطفی سلیمی فر، عضو هیات  علمی دانشگاه فردوسی مشهد 
در گفت وگو با تازه های اقتصاد:

خ تورم کاهش پیدا می کند       نقدینگی و انتظارات تورمی مدیریت شود، نر

      تاکید بر اصلاح ترازنامه بانک ها از اقدامات خوب 
و موثر بانک مرکزی محسوب می شود

      انحلال موسسات و بانک های ناتراز در کاهش 
انتظارات تورمی، موثر واقع خواهد شد
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در صورتی که 
بتوان رشد 
نقدینگی 
را به شکلی 
مدیریت کرد 
که در چارچوب 
و اهداف 
تعیین شده 
قرار گیرد، به 
مردم و بنگاه ها 
این علامت را 
خواهد داد که 
آینده باثباتی 
را پیش رو 
خواهیم داشت

بــرای   1402 ــال  س ابــتــدای  از  مــرکــزی  بانک 
بازگشت ثبات به اقتصاد، فعالیت های خود 
اقتصادی  تثبیت  سیاست  عنوان  تحت  را 
آغاز کرد. سیاست تثبیت دارای سه محور با 
کنترل  ارز،  بازار  به  ثبات بخشی  عنوان های 
بازارهای  در  تنظیم گری  تقویت  و  نقدینگی 
مالی است. با اقدامات بانک مرکزی علاوه 
غیررسمی  بازار  در  رسمی،  بازار  در  ثبات  بر 
نیز شاهد نوسانات اندک و قابل پیش بینی 
تاثیرگذار  و  مهم  مسائل  از  یکی  بوده ایم. 
دوره های  در  ویژه  به  اقتصادی،  تحولات  بر 
ــت که  اخــیــر، وجـــود انــتــظــارات تــورمــی اس
شدن  هیجانی  بــاعــث  ــع  ــواق م بــرخــی  در 
است.  شده  خ ها  نر ناگهانی  رشد  و  بازارها 
کنترل  منظور  به  مرکزی  بانک  حال،  این  با 
دنبال  را  موثری  اقدامات  تورمی،  انتظارات 
تاثیر  و  موضوعات  این  رابطه  با  در  می کند. 
سلیمی فر،  مصطفی  با  تورم  خ  نر رشد  بر  آن 
فــردوســی  ــاه  ــگ ــش دان هــیــات  علمی  عــضــو 
گفت وگو  به  اقتصاد  گــروه  استاد  و  مشهد 

پرداختیم که در ادامه می خوانید:

جامعه  در  چگونه  انتظارات 
صورت  چه  به  و  می گیرد  شکل 
مرکزی  بانک  می شود؟  تقویت 
جریان های  ــر  ب غلبه  بـــرای 
انتظارات منفی چه راهکاری را 

باید دنبال کند؟
قیمت ها،  تغییرات  پیش بینی  ــه  ب مــعــمــولاً   
عــوامــل  ــه  ک ــود  ــی ش م گفته  ــی  ــورم ت ــارات  ــظ ــت ان
عوامل  دارد.  تاثیر  آن  شکل گیری  در  مختلفی 
بی ثباتی  جنگ،  انــتــظــارات  مانند  غیرسنتی 
سیاسی، تحریم، کسری بودجه از جمله مواردی 
است که انتظارات تورمی را شکل می دهند یا آن 

را تشدید می کنند.
خانوارها  این  که  دلیل  به  تورمی،  انتظارات  بحث 
برای  قیمت ها  افزایش  و  آن  اساس  بر  بنگاه ها  و 
یا  هزینه  میزان  چه  که  می گیرند  تصمیم  آینده 
چه  در   را  خــود  پــس انــدازهــای  و  کنند  پــس انــداز 
مسیری سوق دهند، آیا آن را در بانک سپرده گذاری 
دارایی هایی  به  تبدیل  یا  بخرند  سهام  یا  کنند 
دارد.  اهمیت  بسیار  کنند،  و...  طلا  و  سکه  مثل 
درباره بنگاه ها هم به همین شکل رفتار می شود. 
پیش بینی درباره قیمت ها در آینده بر تصمیمات 
مانند  کارهایی  و  بازاریابی  تولید،  سرمایه گذاری، 
انتظارات  مبحث  بنابراین  می گذارد،  تاثیر  اینها 

تورمی بسیار مهم است.
سیاست گذار، دولت و یا بانک مرکزی ابزارهایی 

مردم  تورمی  انتظارات  بر  تاثیرگذاری  ــرای  ب را 
این  میزان  می توانند  آنها  با  که  دارند  اختیار  در 
یکی  نقدینگی،  حجم  رشد  دهند.  تغییر  را  تاثیر 
اختیار  در  مدیریتش  که  اســت  فاکتورهایی  از 
بتوان  صورتی که  در  دارد،  ــرار  ق مرکزی  بانک 
که  ــرد  ک مدیریت  شکلی  بــه  را  نقدینگی  ــد  رش
گیرد،  قــرار  شده  تعیین  اهــداف  و  چارچوب  در 
داد  خواهد  را  علامت  ایــن  بنگاه ها  و  ــردم  م به 
داشــت،  خواهیم  رو  پیش  را  باثباتی  آینده  که 
پایین  هم  بنگاه ها  و  مــردم  انتظارات  بنابراین 
که  شــود  حاکم  شرایطی  اینکه  یا  ــد.  آم خواهد 
بانک  صندوق  سراغ  به  نتواند  به  راحتی  دولت 
داشته  استقراض  تقاضای  آن  از  و  بیاید  مرکزی 
همین  به  هم  بانک ها  دربــاره  مبحث  این  باشد، 
هر  نباید  هم  آنها  شود،  گرفته  نظر  در  باید  شکل 
سمت  به  می شوند،  منابع  کمبود  دچــار  زمــان 
مــوارد  بــردارنــد.  گــام  مرکزی  بانک  از  برداشت 
اشاره شده در مسئله انتظارات تورمی بسیار موثر 

هستند.
ــد با  ــای ــزی ب ــرک ــک م ــان ــا از ب ــک ه ــان بـــرداشـــت ب
برداشت ها  هزینه  بر  یا  باشد،  همراه  محدودیت 
به  نتوانند  بانک ها  که  به گونه ای  شــود.  اضافه 
باشند،  داشته  دسترسی  منابع  این  به   راحتی 
بانک مرکزی امسال یک سری اقداماتی را انجام 
قرار  اشــاره  مورد  که  اهدافی  این  به   

ً
نوعا که  داد 

انتظارات  که  معنا  این  به  می کند.  کمک  دادم، 
تورمی مردم با اجرای آنها کنترل خواهد شد.

یکی از این اقدامات کنترل رشد حجم نقدینگی 
است که طبق آمار در دسترس کاهش پیدا کرده 
دیگر  قــدم  ــت.  اس رسیده  ــد  درص  23 ــال  کان به  و 
موفق  که  است  قرضه  اوراق   فروش  مرکزی  بانک 
فروش  به  را  تومان  میلیارد  هزار   180 حدود  شد 

برساند و به هدف تعیین شده، دست پیدا کند. 
برنامه بانک مرکزی برای فروش سکه از آن دسته 
اقداماتی است که برای مدیریت حجم نقدینگی 
کنترل  بر  طریق  این  از  تا  گرفت  قرار  توجه  مورد 
ثبت نام  بحث  بــگــذارد.  تاثیر  تورمی  انتظارات 
حساب  به   کارها  همین  زمره  در  نیز  خودرو  برای 

می آید.

نقدینگی  رشــد  کــاهــش  ــه  ب
رشد  نرخ  کنترل  کردید.  اشاره 
در  مثبتی  ــار  آث چه  نقدینگی 
جامعه به همراه خواهد داشت؟

می شود،  کم  جامعه  در  نقدینگی  حجم  وقتی   
دیگر  مثبت  اثر  گذاشت.  خواهد  تاثیر  تــورم  بر 
زمانی  است،  تورمی  انتظارات  محدودکردن  آن 
آیــد،  پایین  آیــنــده  ــورم  ت از  ــردم  م انــتــظــارات  کــه     1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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برنامه بانک 
مرکزی برای 
فروش سکه 

از آن دسته 
اقداماتی 

است که برای 
مدیریت حجم 
نقدینگی مورد 

توجه قرار 
گرفت، تا از 

این طریق بر 
انتظارات تورمی 

تاثیر بگذارد

اهداف  راستای  در  تصمیمات  و  قدم ها   
ً
قاعدتا

آن  مثبت  اثر  که  می شود  برداشته  سیاست گذار 
غیرقابل  انکار است.

ــذاری  ــدف گ ه شما  نظر  از 
کنترل  در  مرکزی  بانک  جدید 
تحقق  از  بعد  نقدینگی  رشد 
چه   1402 سال  هدف گذاری 

باید باشد؟
رشد  ــه  ب بستگی  ــزی  ــرک م بــانــک  هـــدف گـــذاری 
بالاتر  اقتصادی  رشد  اگر  دارد.  کشور  اقتصادی 
اقتصاد  هــم  را  ــری  ــالات ب نقدینگی  ــد  رش ــرود،  بـ
تحمل خواهد کرد و در صورتی که رشد اقتصادی 
رشد   

ً
ــا ــدت ــاع ق بــیــایــد،  پایین  ــا  ی شــود  ــدود  ــح م

نقدینگی هم باید به میزان بیشتری کاهش پیدا 
دست  موردنظر  تورمی  اهداف  به  بتوانیم  تا  کند 

پیدا کنیم.

کنترل  سیاست  از  شما  ارزیابی 
را  آن  مرکزی  بانک  که  ترازنامه 

به اجرا درآورده است، چیست؟
مدیریت  راستای  در  ترازنامه  کنترل  سیاست 
رشد نقدینگی و هر اقدامی که به اصلاح ترازنامه 
کنترل  است.  کمک کننده  شود،  منجر  بانک ها 
ــوب بــانــک مــرکــزی به  ــات خ ــدام تــرازنــامــه از اق
جمله  از  و  داده  انجام  را  آن  که  می آید   حساب 
کارها در این زمینه می توان به انحلال موسسات 
نابسامانی  وضعیت  کــه  ــرد  ک ــاره  اشـ اعــتــبــاری 
ترازنامه  اصلاح  بر  تاکید  به  طورکلی،  داشتند. 
مرکزی  بانک  موثر  و  خوب  اقدامات  از  بانک ها 

محسوب می شود.

بر  ناتراز  بانک های  انحلال 
پولی  پایه  رشد  و  تورم  کنترل 

تاثیرگذار است؟
نبودند  بزرگ  به  قدری  شده،  منحل  موسسات   
که در مقیاس کلان بتوانند اثر مستقیمی برجای 
گذارند، ولی بر انتظارات به دلیل ناترازی اثرگذار 
و  موسسات  کــه  زمــانــی  ــت  اس روشــن  هستند. 
وجود  کشور  پولی  جامعه  در  ناتراز  بانک های 
موثر  تورمی  انتظارات  کاهش  در  باشند،  نداشته 

واقع خواهند شد.

اصلاح  مرکزی  بانک  رئیس کل 
در  ــراز  ــات ن بانک    8 وضعیت 
که  کرده  اعلام  را  جاری  سال 
آنها  انحلال  مرحله  تا  می تواند 
زمینه  در  شما  ــرود.  ب پیش  هم 

ادامه روند رفع ناترازی بانک ها 
برای  راهکاری  و  پیشنهاد  چه 

بانک مرکزی دارید؟
شده،  اعلام  مرکزی  بانک  سوی  از  که  سیاستی 
خواهد  واقع  مفید  قدرتمند،  تحقق  صورت  در 
بانک ها  سایر  که  است  صــورت  این  در  زیــرا  شد 
شد  خواهند  حساس  موضوع  این  به  نسبت  هم 
صورت  در  که  می شوند  موضوع  ایــن  متوجه  و 
خلق پول یا برداشت زیادی، این سیاست شامل 
را  خــود  اقــدامــات  بنابراین  می شود،  آنها  حــال 
اصلاح خواهند کرد. در مجموع به کنترل حجم 

نقدینگی کمک می کند.

نقدینگی  رشد  نرخ  مسیر  ادامه   
باید  چگونه  ایــران  اقتصاد  در 

باشد؟ 
دولــت  بــودجــه  بــه  نقدینگی  ــد  رش از  ــداری  ــق م  
وجــود  ــورت  ص در  معنا،  ــن  ای بــه  دارد.  بستگی 
کسری در بودجه و عدم توان بانک مرکزی جهت 
پایدار  نقدینگی  رشد  کنترل  آن،  به  پاسخگویی 
می گیرد.  فاصله  خود  اهــداف  از  و  بود  نخواهد 
کمک  با  را  بــودجــه ای  دولــت  درصورتی که  ولــی 
نداشته  ــادی  زی کسری  که  کند  نهایی  مجلس 
باشد یا اگر کسری دارد، سراغ بانک مرکزی برای 
تامین آن نیاید یا اگر آمد، بانک مرکزی این قدرت 
طور  به  ــد،  ده منفی  ــواب  ج که  باشد  داشته  را 
پایدار می تواند رشد نقدینگی را در حد نیاز رشد 

اقتصادی کشور مدیریت کند.

اقتصادی  مسائل  میزان  چه  تا 
رشد  و  ــورم  ت جمله  از  ــران  ای
از  بازارها  در  قیمت ها  یکباره 
ناحیه انتظارات شکل می گیرد؟ 
اثر  چه  مقطعی  هیجان های 
ایران  اقتصاد  عملکرد  بر  منفی 

خواهد داشت؟
اقتصاد  بر  ــادی  زی تاثیر  مقطعی  هیجان های 
دارد. جامعه ما خیلی حساس است، بر همین 
آن  بر  منفی  خیلی  آثار  سیاسی  اتفاقات  اساس 
باشد،  ناگوار  اتفاقات  این  چنانچه  و  می گذارد 
تورمی  انتظارات  بر  هم  ناخوشایندی  آثار   

ً
طبعا

گذشته  ســال هــای  گــذاشــت.  خواهد  برجای 
و  غــزه  جنگ  ــت،  اس ــوده  ب شکل  همین  به  هم 
توانایی  که  است  ــواردی  م جمله  از  اوکراین  یا 
آسیب پذیرتر کردن ما را داشت، بنابراین شکی 
در احساس تمرکز کافی بر اینگونه مسائل وجود 
ندارد، تا به گونه ای رفتار شود که مردم احساس 
در  قابل  پیش بینی  روند  ادامه  و  آینده  در  1403   ثبات  41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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در صورت 
وجود کسری 
در بودجه و 
عدم توان بانک 
مرکزی جهت 
پاسخگویی به 
آن، کنترل رشد 
نقدینگی پایدار 
نخواهد بود

انتظارات  طریق  این  از  باشند،  داشته  را  اقتصاد 
هم کاهش پیدا می کند.

منظور شما افزایش اقتدار بانک 
سیاست گذاری  در  مرکزی 

پولی است؟
بانک  اقتدار  چه  هر  است.  همینطور   

ً
قطعا بله، 

مرکزی و استقلال آن از قوه مجریه بیشتر باشد، 
نقدینگی  رشد  مدیریت  در  موثرتری  نقش   

ً
قطعا

کشور  اقتصادی  رونق  ایجاد  در  و  داشت  خواهد 
تاثیر بیشتری دارد.

دست  به  ــرای  ب مرکزی  بانک 
آوردن  این اقتدار، چه اقدامی 

باید انجام دهد؟
بخشی از اقتدار بانک مرکزی در اختیار خودش 
است.  فعلی  قوانین  چارچوب  در  و  دارد  ــرار  ق
پیدا  ربــط  جدید  قانون گذاری  به  هم  مقداری 
قــانــون گــذاری  دستگاه  تــا  ــت  اس لازم  می کند. 
مرکزی  بانک  به  را  بیشتری  اختیارات  )مجلس( 

درستی  به   را  خود  وظایف  بتواند  تا  کند  ــذار  واگ
انجام دهد.

برخی  اینکه  به  کردید  ــاره  اش
هیجانی  قیمت ها  ــع  ــواق م
می شود، بنابراین برخی از افراد 
هم به سمت این قیمت ها جهت 
خرید می روند که اغلب در زمینه 
غیرحرفه ای  خریدهایی  چنین 
هستند و سرمایه های سرگردانی 
در اختیار دارند، در نهایت هم 
می شوند.  متضرر  بازار  این  در 
توصیه شما برای کنترل هیجان 
در بازار ارز چیست و چه کاری 

باید انجام شود؟
رخدادهای سیاسی که برخی از افراد تحت تاثیر 
ح  آن قرار می گیرند را پیش تر به عنوان نمونه مطر
به حساب  آسیب پذیری  نقاط  موارد  این  کردم. 
مسائل  تا  شــود  داده  ــازه  اج چنانچه  و  می آیند 
سیاسی بر اقتصاد تاثیر گذارد، جامعه را هیجانی 

خواهد کرد.
در  مرکزی  بانک  اواخــر   ایــن  که  سیاست هایی 
از  ــودداری  خ و  ارز  بــازار  )مدیریت  گرفته،  پیش 
موثر  ــازار  ب بر  هم  مستقیم(  قیمت گذاری های 

آورد،  پایین  را  تورمی  انتظارات  هم  و  شد  واقــع 
بنابراین ادامه این سیاست ها با توجه  به شرایط 
یاری رسان  مواقعی  چنین  در  کشور  در  موجود 

خواهد بود.

پمپاژ  زیاد  تاثیر  بر  شما  تاکید 
رسانه ها  اســت؟  منفی  اخبار 
ــدازه  ان چه  تا  زمینه  ــن  ای در 

می توانند تاثیرگذار باشند؟
دنیا  در  ــت.  اس مهم  خیلی  رســانــه  نقش   

ً
قطعا  

اقتصاد معمولاً سیاسی است و در ایران این قضیه 
از  ج  خار در  زیادی  رسانه های  زیرا  است،  جدی تر 
نقاط  درست کردن  کارشان  که  دارند  وجود  کشور 
فضای  از  بخشی  بر  که  است  داخــل  بــرای  ضعف 

اقتصاد هم می تواند تاثیرگذار باشد.

اقتصادی  بیش  تثبیت  سیاست 
اجرا  به  که  است  سال  یک  از 
آقای  که  زمانی  از  درآمـــده، 
را  مرکزی  بانک  ریاست  فرزین 
میزان  چه  تا  گرفتند.  برعهده 
این سیاست به کاهش انتظارات 
شده  منجر  جامعه  در  منفی 
است؟ آیا با ادامه آن، انتظارات، 
کنترل  ــورم  ت ــرخ  ن و  کاهش 

خواهد شد؟
 اگر بودجه دولت برای سال آینده با کسری زیادی 
برای  مرکزی  بانک  سراغ  به  دولت  و  نباشد  همراه 
تامین کسری های خود نرود، بانک مرکزی می تواند 
ادامه  را  داده  انجام  اخیر  ماه  چند  در  که  اقداماتی 
را  مــردم  انتظارات  نقدینگی،  رشد  اداره  با  و  دهد 
تورمی  انتظارات  و  نقدینگی  اگــر  کند.  مدیریت 

خ تورم کاهش پیدا می کند. مدیریت شود، نر

مقام معظم رهبری اخیرا ضمن 
مرکزی  بانک  اقدامات  تایید 
نقدینگی،  رشد  نرخ  کنترل  در 
پرداخت  در  عدالت  رعایت  بر 
تسهیلات تاکید کردند. دیدگاه 

شما در این زمینه چیست؟
 عدالت از اهداف مهم انقلاب جمهوری اسلامی 
فراوانی  تاکید  ما  اساسی  قانون  در  است.  بوده 
جز  چیزی  هم  ــردم  م انتظار  و  شــده  اینباره  در 
به  عنوان  مرکزی  بانک  حال،  به  هر  نیست.  این 
باید  کشور  پولی  سیاست گذاری  دستگاه  رئیس 
موثر  بسیار   

ً
قطعا که  کند  حرکت  مسیر  همین  در 

واقع خواهد شد. مردم از این موضوع گله دارند 
تسهیلات  دریافت  برای  معمولی  افراد  وقتی  که 
گرفتاری  سختی،  با  می کنند،  اقدام  و...  تولید 
می شوند،  ــه  ــواج م ــادی  زیـ قــانــونــی  گــیــرهــای  و 
برخوردارند،  ــت  ران از  که  افــرادی  حالی که  در 
آدم هـــــای  و  ــد  ــرن ــی ــی گ م کـــلانـــی  ــلات  ــی ــه ــس ت

خوش حسابی هم محسوب نمی شوند.    1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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 نمره قبولی سران قوا به مدیریت ارزی بانک مرکزی
فرمان هدایت بازار ارز همچنان در میرداماد

سران  اقتصادی  هماهنگی  عالی  ــورای  ش اعضای 
با  ــاه،  م اردیبهشت   19 چهارشنبه  جلسه  در  ــوا  ق
تمدید مصوبه کمیته مداخلات ارزی بانک مرکزی 
در  کردند.  موافقت  ارز  بازار  نوسانات  کنترل  برای 
کمیته  مصوبه  تمدید  لــزوم  به  توجه  با  جلسه  این 
اعطای  بــر  مبنی  مــرکــزی  بانک  ارزی  ــلات  ــداخ م
بازار  در  مداخله  برای  بانک  این  به  لازم  اختیارات 
عالی  ــورای  ش اعضای  ارزی،  نوسانات  کنترل  و  ارز 
هماهنگی اقتصادی، با تمدید این مصوبه موافقت 
برای  ارزی  سیاست گذار  به  دوباره  اعتماد  کردند.  
مدیریت بازار ارز، نشان داد بانک مرکزی در مدیریت 
کرده  دریافت  قوا  سران  از  را  قبولی  نمره  خود  ارزی 
التهابات  از  پس  ارز  ــازار  ب به  ثبات  بازگشت  اســت. 
ارزی سال 1401، نشان داد سیاست های جدید بانک 
مرکزی با عنوان تثبیت اقتصادی و با محوریت تثبیت 
ارزی، سران سه قوه را برای تداوم واسپاری مدیریت 
مرکزی  بانک  کرد.  متقاعد  ارزی  سیاست گذار  به 
سیاستی  بسته   1401 سال  ارزی  التهابات  میانه  در 
جدیدی با عنوان تثبیت اقتصادی را رونمایی و اجرا 
پیش بینی پذیر  سیاستی،  بسته  این  هدف  کــرد. 
ــرای جامعه و  ــردن شــاخــص هــای اقــتــصــادی بـ کـ
سیاست،  این  مرکزی  دال  بود.  اقتصادی  فعالان 
تثبیت ارزی بود. به گفته رئیس کل بانک مرکزی، 
شیوع  و  بروز  مرکز  به  ارز  بــازار  اخیر،  سال های  طی 
شوک های اقتصادی تبدیل شده و برای بازگرداندن 
ثبات به اقتصاد کشور، حاکم کردن ثبات در بازار ارز 
الزامی است. بر همین اساس، بانک مرکزی تصمیم 
انتقال  از  ترجیحی،  ارز  تخصیص  با  ابتدا  گرفت 
کند.  جلوگیری  مردم  معیشت  به  ارزی  شوک های 
در گام بعدی، بانک مرکزی با راه اندازی بازار رسمی 
ارز و طلا، یعنی مرکز مبادله، تلاش کرد حکمرانی 
عرضه کنندگان  و  کــرده  تثبیت  را  ارز  بــازار  در  خود 
و  نظارت  قابل  محلی  در  را  ارز  تقاضاکنندگان  و 
مدیریت گرد هم آورد.  این اما پایان کار بانک مرکزی 
در مدیریت ارزی نبود. اصلاح وضعیت صرافی ها و 
حذف واسطه های ناسالم از جمله کانون صرافان، 
هدایت مصارف به سمت ارزهایی به جز دلار، یورو و 
درهم همچون تخصیص دینار عراق به جای دلار به 
زائران اربعین، تعیین بودجه ارزی برای دستگاه های 
جمله  از  ارزی،  دیپلماسی  پیگیری  و  ارز  متقاضی 
مدیریت  برای  سیاست گذار  اقدامات  مهم ترین 
از  دیگر  یکی  بــود.   اخیر  نیم  و  سال  یک  در  ارز  بــازار 
در  ثبات  کردن  حاکم  برای  مرکزی  بانک  اقدامات 

که  مقاطعی  در  بود.  هدفمند  مداخلات  ارز،  بازار 
خ ها در بازار ارز فراتر از انتظارات افزایش می یافت،  نر
بانک مرکزی با مداخله مقطعی، مانع التهاب دوباره 
بازار می شد. مرور تحولات بازار ارز در یک سال و نیم 
با  دوره  این  در  مرکزی  بانک  مداخلات  تمایز  اخیر، 
سیاست گذار  می کند.  آشکار  را  پیشین  رایج  رویه 
در  خ  نر تدریجی  تعدیل  برابر  در  جدید،  دوره  در 
بازار رسمی و غیررسمی مقاومت نمی کند و قائل به 
خ اسمی ارز نیست. خط قرمز بانک مرکزی  حفظ نر
بیان  به  اســت.  ارز  خ  نر جهشی  و  یکباره  رشد  امــا، 
خ  نر یک  از  را  خود  هدف  ارزی  سیاست گذار  دیگر، 
اسمی ثابت، به یک روند باثبات تغییر داده است. 
خ ارز در یک روند باثبات تعدیل شود،  تا زمانی که نر
و  یکباره  تغییر  نمی کند.  ورود  بازار  به  مرکزی  بانک 
خ ارز اما با واکنش و مداخله بانک  ج از انتظار نر خار
مرکزی مواجه می شود. در این زمان بانک مرکزی با 
خ را به کانال قبلی باز  مداخله هدفمند در بازار ارز، نر
می گرداند تا مانع شکل گیری انتظارات در جامعه 
شود. این رفتار سیاست گذار نشان می دهد بانک 
مرکزی از سیاست ارزپاشی کور فاصله گرفته و خود 
را در قامت بازارساز قرار داده است.  هرچند تمدید 
اعطای اختیارات ارزی به بانک مرکزی، نشان دهنده 
در  میرداماد  کارنامه  و  عملکرد  از  قوا  سران  رضایت 
این حوزه است، این موضوع به معنای بی نیازی از 
مدیریت  بهبود  برای  تکمیلی  سیاست های  اتخاذ 
ارزی نیست. اجرای اصلاحات ساختاری در بازار ارز، 
یکی از مهم ترین تدابیر لازم برای جلوگیری از بروز 
شوک های ارزی بدون نیاز به استفاده از ذخایر بانک 
دستگاه های  ارزی  تقاضای  انتقال  اســت.  مرکزی 
بزرگ از درهم به یوان، از جمله مهم ترین مثال های 
این موضوع است. تکیه بیش از حد کشور به تسویه 
تبدیل  کشور  ارزی  نقشه  آشیل  پاشنه  به  درهمی، 
شده به طوری که ریشه بسیاری از تکانه های ارزی، 
از  کانــال  این  ناتوانی  و  درهــم  تسویه  کانــال  به  فشار 
تبادل یکباره حجم عظیمی از مبادلات ارزی کشور 
خ دلار  و در نتیجه رشد بهای درهم و سپس رشد نر
است. انتقال کانال تسویه از درهم به یوان و تطبیق 
منابع و مصارف ارزی، گامی حیاتی در نقشه تثبیت 
ارزی بانک مرکزی است که در صورت تحقق، مشغله 
بازار  در  بی گاه  و  گاه  مداخلات  در  را  سیاست گذار 
برای فروکاستن از نوسانات را تا حد بسیاری برطرف 
کرده و حجم عظیمی از ذخایر کشور را که تا پیش از 
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 گشایش های بانکی در  تجارت
بین ایران و عمان

  محسن ضرابی، رئیس سابق اتاق مشترک ایران و عمان 
ح کرد: در گفت وگو با تازه های اقتصاد مطر

      دولت عمان پذیرفته اگر تولیدکنندگان بخشی از تولید را آنجا 
انجام دهند، در وهله اول برای او حساب ریال 

عمان و بعد سوئیفت باز  کنند

      زیرساخت های مهمی چون برقراری خطوط 
مستقیم هوایی و دریایی و تسهیل ویزا برای تجار 

در روابط تجاری با عمان فراهم شده است

      صادرات ایران به عمان نسبت به 
سال 92 حدود 10 برابر شده، اما هنوز 

ظرفیت های بسیاری در بازار این کشور 
برای کالاهای ایرانی وجود دارد

      عمان پایگاه بسیار خوبی 
برای صادرات مجدد کالاهای 

ایرانی است و قرارداد تجارت 
آزاد 16 کشور عربی، آفریقایی 

آمریکا، سنگاپور و چهار 
کشور اروپایی را دارد
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با  را  خــود  اقتصادی  دیپلماسی  سیزدهم  ــت  دول
محوریت ارتباط با کشورهای دوست و همسایگان 
از همان ابتدا فعال کرد و در همین راستا اقداماتی 
نیز  بریکس  و  شانگهای  در  ــران  ای عضویت  چــون 
انجام شد. افزایش تعاملات اقتصادی با کشورهای 
است.  اهمیت  حائز  تحریمی  شرایط  در  همسایه 
همسایگان  با  تجارت  در  پول  انتقال  اینکه  ویژه  به 
سهولت بیشتری خواهد داشت و می توان از آن به 
عنوان راهکاری برای دور زدن تحریم ها که در نظام 
بانکی جهانی علیه ایران اعمال شده است، نام برد.

در  همسایه  کشور   15 با  ایـــران  تجارت  ــار  آم طبق 
به 61  و  داشــت  ــدی  درص رشد 1.35  گذشته،  سال 
میلیارد دلار رسید. طی سال گذشته 28 میلیارد و 
288 میلیون دلار کالا به 15 کشور همسایه صادر و 
و  شده  کشور  وارد  دلار  میلیون  و 485  میلیارد   32
صادرات ایران به کشورهای امارات متحده عربی، 
پاکستان، افغانستان، عمان، روسیه، قزاقستان و 
بحرین با افزایش روبرو بوده است. در همین زمینه با 
محسن ضرابی، رئیس سابق اتاق مشترک بازرگانی 
ایران و عمان و عضو هیات نمایندگان اتاق ایران به 
تجارت  افزایش  راهکارهای  و  پرداختیم  گفت و گو  
ایران و عمان و ظرفیت های بالقوه روابط اقتصادی 

دو کشور را بررسی کردیم که در ادامه می خوانید:

حجم تجارت اقتصادی ایران و عمان 
چه میزان است و چه ظرفیت هایی در 
اقتصادی  فعالان  برای  عمان  کشور 

ایرانی وجود دارد؟
روابط سیاسی بین ایران و عمان از گذشته تاکنون، بسیار 
بسیار  اقتصادی  فعال  برای  است،  بوده  باثبات  و  خوب 
بخش،  این  در  و  می شود  وارد  کشور  کدام  به  است  مهم 
ثبات سیاسی می تواند شرایط مطلوبی ایجاد کند، این 
موضوع توسط دولتمردان دو کشور تلاش شده همیشه 
حفظ شود و دولت و مردم کشور عمان در تمام بحران ها 
کنار ما بوده اند، ولی حجم روابط اقتصادی متاسفانه اگر 
فاصله سال 80 تا 92 را بررسی کنید، بین 170 تا 220 میلیون 
کشور  دو  دولتمردان  اعتراض  مورد  همواره  که  بوده  دلار 
توجه  با  چرا  که  می شود  ح  مطر ســوال  این  اســت.  بــوده 
اقتصادی  روابط  سال ها،  آن  در  خوب  سیاسی  روابط  به 
لازم  زیرساخت  که  بود  این  علت  است؟  نبوده  خوب  ما 
مشترک  اتاق   92 بهمن  در  نداشت،  وجود  کشور  دو  در 
رئیسه  هیات  که  کاری  اولین  شد.  تشکیل  عمان  و  ایران 
اتاق مشترک انجام داد، کار کارشناسی بود که این وظیفه 
اتاق های مشترک است که موانع و مشکلات را شناسایی 
دولتمردان  کمک  با  و  بدهند  پیشنهاد  را  راهکار  کنند، 
روابط اقتصادی بین دو کشور را تسهیل کنند. این وظایف 
ذاتی باعث شد که در اولین اقــدام، موانع و مشکلات را 
شناسایی کردیم و یک نقشه راه ترسیم شد. خوشبختانه 

در این ترسیم نقشه راه، دولتمردان دو کشور هم همراهی 
کردند و عملاً نقشه راهی برای همه ترسیم شد. در آن سال 
هیچ زیرساختی نداشتیم، در سال 92 همانطور که گفتم 
حجم روابط 221 میلیون دلار و صادرات 146 میلیون دلار 
بود، سال 92 خط مستقیم کشتیرانی بین دو کشور وجود 
نداشت و اگر کالایی را می خواستیم به کشور عمان صادر 
کنیم، باید به کشور امارات می بردیم و به صورت زمینی یا 
دریایی به عمان می رفت. خط مستقیم هوایی نداشتیم 
و یک فعال اقتصادی که می خواست به عمان سفر کند، 
می رسید.  عمان  کشور  به  همسایه  کشورهای  از  باید 
همچنین اخذ ویزا بسیار مشکل و در انحصار یک آژانس 
با  و  دشــوار  نیز  شرکت  ثبت  بود.  گران  بسیار  و  مسافرتی 
بوروکراسی بسیار بالا انجام می شد. در حال حاضر، اخذ 
ویزا بسیار ساده است و تا 14 روز نیاز به ویزا نیست و بعد 
از 14 روز در فرودگاه مسقط می توانید ویزای یک ماهه یا 
یکساله بگیرید. پس در نتیجه، اولین موضوعی که یک 
فعال اقتصادی نیاز دارد این است که دسترسی راحت به 
ویزا داشته باشد. مسئله دوم خط مستقیم هوایی است 
که امروز خوشبختانه از شیراز و تهران، هر روز خط مستقیم 
در  هم  ــده،  ش ــت  راح بسیار  شرکت  ثبت  داریــم.  هوایی 
سرزمین اصلی و هم در مناطق آزاد با 100 درصد سهام داری 
کشورهای  در  که  دارد  وجود  شرکت  ثبت  امکان  ایرانی 
معدودی این امکان است و بین کشورهای حوزه خلیج 
فارس، عمان تنها کشور است. خط مستقیم کشتیرانی 
هم داریم . در حال حاضر، از بنادر جاسک، شهید رجایی، 
بندر عباس، بندر شهید باهنر به بنادر سویق، شناس و 
خ  ــم. یک اتفاق بسیار خوبی ر صحار خط مستقیم داری
داد که پیشنهاد اتاق مشترک در سال 74 بود. اینکه بندر 
سویق را شناسایی کردیم که سویق یک بندر ماهیگیری 
در 60 کیلومتری بندر مسقط بود. به دولت عمان پیشنهاد 
دادیم که این بندر به بندر تجاری تبدیل شود، در شهریور 
و شاید  ایرانی باز شد  کالاهای  روی  این بندر بر  سال 77 
بتوان گفت این بندر تنها کالای ایرانی را پذیرش می کند و 

بندر اختصاصی کالاهای ایرانی شد.
بنابراین تمام زیرساخت هایی که یک فعال اقتصادی نیاز 
دارد و زیرساختی که برای توسعه حجم فعالیت اقتصادی 
لازم است فراهم شد. نتیجه این شد که حجم مبادلات ما از 
221 میلیون دلار سال 92 به یک میلیارد و 887 میلیون دلار 
در سال 1401 رسید و صادرات ما از 146 میلیون دلار به یک 

میلیارد و 87 میلیون دلار رسید.
کشور  داخل  که  موانعی  وجود  با  اینکه  دیگر  خوب  خبر 
کالاهای  تجاری  تراز  متاسفانه  سال 1402  در  و  دارد  وجود 
غیر نفتی ما منفی شده، در عمان این موضوع را نداشتیم، 
حجم تجارت ایران و عمان در 10 ماهه اول سال 1402 نسبت 
به 10 ماهه اول سال 1401، حدود 22 درصد افزایش داشته 
است. یعنی در 10 ماهه اول سال 1402 به یک میلیارد و 942 
میلیون دلار رسیدیم که نسبت به 10 ماهه اول سال 1401 
که یک میلیارد و 567 میلیون دلار بود، 22 درصد افزایش 

اگر فعالین 
اقتصادی و 

تولیدکنندگان 
ما بخواهند 

به بازار عمان 
راه پیدا کنند 

توصیه ما 
این است 

که حتما در 
نمایشگاه های 

تخصصی که 
توسط دولت 
عمان در این 

کشور برگزار 
می شود، شرکت 

کنند
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صادرکننده 
ایرانی کالا را 
صادر می کند 
و به ریال عمان 
می فروشد و 
دلار از سالیان 
گذشته بین دو 
کشور، ارز اصلی 
نبوده است

حجم داشتیم، همچنین صادرات ما از 916 میلیون دلار 10 
ماهه اول سال 1401 به یک میلیارد و 137 میلیون دلار رسید 

که 24 درصد هم افزایش صادرات داشتیم.
صادرات ما نسبت به سال 92 حدود 10 برابر شده و برای 
کشوری با جمعیت پنج میلیون نفر می تواند عدد خوبی 
باشد، اما اگر به حجم واردات کشور عمان نگاه کنیم در 
سال 1401 سهم ما از واردات به کشور عمان  تنها 2.8 درصد 
بود و سال 1402 حدود 3.6 درصد شد. یک کار کارشناسی 
ــی را کنترل کردیم و  انجام دادیــم و تمام کالاهــای واردات
کشور  به  وارداتـــی  ــای  کالاه از  بسیاری  در  شدیم  متوجه 
عمان مزیت رقابتی داریم. واردات کشور عمان در حوزه 
غ در سال گذشته 933 میلیون  محصولات لبنی و تخم مر
دلار بود، ولی سهم ما از این واردات 1.6 میلیون دلار بوده 
است، یعنی تقریبا 1.8 درصد. در حوزه صیفی  و میوه جات، 
مرکبات و خرما 430 میلیون دلار واردات بوده که سهم ما 
خوب رشد کرده و 15 میلیون دلار، یعنی 3.4 درصد است. 
نیمه  غذاهای  و  رب  آبمیوه،  مثل  فرآورده هایی  مورد  در 
که  بوده  دلار  میلیون  عمان 214  کشور  به  واردات  آمــاده 
سهم ما فقط یک میلیون دلار، یعنی نیم درصد است. در 
مواد شوینده، واردات به کشور عمان 235 میلیون دلار و 
سهم ما 150 هزار دلار بوده است. این چند موردی است 
که می دانیم پتانسیل صادرات شان را داریم و کشورمان به 
عمان نزدیک است و جای توسعه وجود دارد. اگر فعالین 
اقتصادی و تولیدکنندگان ما بخواهند به بازار عمان راه 
پیدا کنند، توصیه ما این است که حتما در نمایشگاه های 
برگزار  کشور  این  در  عمان  ــت  دول توسط  که  تخصصی 
و  می شود  اشتباه  ــات  اوق برخی  کنند.  شرکت  می شود 
می گیرند.  اشتباه  تخصصی  با  را  اختصاصی  نمایشگاه 
را  عمان  کشور  اختصاصی  نمایشگاه های  در  شرکت 
هیچ وقت موافق نبودیم، علت اینکه می گوییم نمایشگاه 
کالا  آن  خاص  مخاطب  که  است  خاطر  این  به  تخصصی 
مراجعه می کند، دوم اینکه تولیدکننده می تواند کیفیت 
و قیمت خود را با رقبا کنترل کند، سوم هم اینکه مخاطب 
می تواند قیمت و کیفیت کالاهای ما را با رقبایی که آنجا 
هستند مقایسه  کند. در نتیجه تکلیف آن تولیدکننده و 
صادرکننده مشخص می شود که آیا آنجا بازاری دارد یا خیر؟ 
بعضی از فعالان اقتصادی با ثبت شرکت وارد می شوند که 
مسیر اشتباهی است. نکته دوم این است اگر بازاری بود 
برای بعضی از کالاها مانند سرامیک، ساختمانی و سنگ، 
وجود سالن نمایش و انبار ضرورت است. یکسری از کالاها 
را می توان به هایپرها و سوپرمارکت ها داد، اما یکسری از 
کالاها مصرفی است که مشتری مصرف کننده به خصوص 
در حوزه ساختمانی باید ببیند و شاید نیاز لحظه ای یا هفته 
آینده باشد، در این شرایط عملاً فرصت صادرات وجود 

نخواهد داشت. 
نمایشگاه  در  حضور  صـــادرات،  افزایش  به  رسیدن  راه 
خوبی  راهــکــار  اقامت  ــذ  اخ ــرای  ب شرکت  ثبت  ــت.  اس
نیست، چون اولاً عمان کشور ارزانی نیست، ثانیا اینطور 

نیست که شرکت ثبت کنید و به راحتی اقامت بدهند. 
تمدید  بــرای  و  سال  پایان  در  و  ــدارد  ن ــداوم  ت اقامت  این 
اقامت کنترل می کنند که آیا شما فعالیت تجاری داشتید 
اگر  که  می خواهند  کار   و  کسب  برنامه  ابتدا  در  خیر.  یا 
تاجر،  و  شده  حرکت  آن  طبق  دادید  نشان  و  کردید  ارائه 
صادرکننده، واردکننده و یا تولیدکننده هستید، اقامت 
تمدید می شود، وگرنه برای مدت کوتاهی برای خودتان و 
خانواده تان اقامت می گیرید، ولی در نهایت پول تان را از 
دست می دهید، این نکته بسیار مهمی است که متاسفانه 
امکاناتی  این  از  شخصی شان  منافع  بــرای  ــراد  اف برخی 
که ایجاد شده، در مورد افرادی که عمان را نمی شناسند 
چهره  هزینه،  ایجاد  بر  عــلاوه  و  می کنند  سوءاستفاده 

ایرانیان را هم خراب می کنند. 
ــم،  ــ داری ــادرات  ــ صـ بــخــش  در  ــه  ک مشکلاتی  از  یــکــی 
حوزه  این  در  ثبات  عدم  و  الساعه  خلق  بخشنامه های 
است. صادرکننده و فعال اقتصادی وقت و هزینه صرف 
منعقد  را  قراردادهایی  آورد،  دست  به  بــازاری  تا  می کند 
می کند و متاسفانه این موضوع در دولت های قبلی هم به 
کرات مشاهده می شد که به جهت نگرانی از تامین کالا در 
بازار داخلی یا ممنوعیت ایجاد می کنند یا عوارض گمرکی 
که  وقفه ای  این  و  می گیرند  نظر  در  کالایی  برای  را  بالایی 
خ می دهد، باعث می شود فعال اقتصادی به قراردادها  ر
بدنام  ایرانی  اقتصادی  فعال  و  نکند  عمل  تعهداتش  و 
از  و  باشد  انحصاری  ما  کالای  که  نیست  اینطور  می شود. 
جای دیگر قابل تامین نباشد و این باعث می شود بازار آن 

کشور را از دست بدهیم و دیگران جایگزین ما می شوند.
هرگونه  از  قبل  که  می شده  ح  مطر بحث  ــن  ای همیشه 
تشکل  یــا  بــازرگــانــی  اتــاق  بــا  دستورالعملی  و  بخشنامه 
تخصصی اش مشورت شود، متاسفانه این اتفاق نمی افتد. 
مبارک  ماه  در  خرما  تامین  بــرای  کشاورزی  جهاد  وزارت 
رمضان و نگرانی از این موضوع، تصمیم به وضع عوارض 
جهاد  وزارت  کــه  ــت  اس ــن  ای ســوال  می گیرد.  ــی  ــادرات ص
در  تولید  این  می داند،  را  سالیانه  تولید  میزان  کشاورزی 
شهریور و مهرماه اتفاق افتاده و محل نگهداری خرما هم در 
سردخانه است و فصل مهم صادراتی هم قبل از ماه مبارک 
است. بنابراین موجودی سردخانه قابل محاسبه و مصرف 
کشور هم مشخص است. پس میزان مازاد خرما را می توانیم 
محاسبه کنیم و اجازه صادرات را بدهیم. همه چیز با برنامه 
امکان پذیر است و به جای اینکه شوک به بازار وارد کنیم و 
این شوک باعث خسارت به فعال اقتصادی، تولیدکننده 
ما  شــود.  می کند،  تولید  ــادرات  ص امید  به  که  کشاورزی  و 
خیلی شاهد این موضوع هستیم که نیازمند کار کارشناسی 
مربوطه  وزارتخانه  در  اطلاعات  این  اگر  حداقل  اســت. 
نیست، تشکل و اتاق بازرگانی این اطلاعات را دارند و قبل از 

تصمیم گیری می توانند برنامه ریزی کنند. 

یکی از اقدامات بانک مرکزی، حذف 
و  تجاری  مبادلات  از  دلار  تدریجی     1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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عمان برنامه 
پنج ساله اش 

را بر 6 محور 
استوار کرده 

است. صنعت 
معدن 

گردشگری 
شیلات، حمل 
و نقل و آموزش 

و پژوهش که در 
هر شش محور 

ایران حرف 
برای گفتن دارد 

و می توانیم کار 
مشترک انجام 

دهیم

جایگزینی ارزهای محلی بوده است. 
در این راستا امکان ایجاد خط مشترک 
پولی ریال ایران و ریال عمان وجود 

دارد؟
اگر بازار عمان را به عنوان بازار صادراتی ببینیم، صادراتی 
که اتفاق می افتد، به ریال عمان است. صادرکننده ایرانی 
از  دلار  و  می فروشد  عمان  ریال  به  و  می کند  صادر  را  کالا 
سالیان گذشته بین دو کشور، ارز اصلی نبوده است. البته 
بعد از آن، امکان تبدیل ریال عمان به سایر ارزها از جمله 

دلار وجود دارد.

آیا می توان عمان را به عنوان پلی برای 
صادرات به سایر کشورها مورد استفاده 

قرار داد؟
معتقدیم عمان پایگاه بسیار خوبی برای صادرات مجدد 
کالاهای ایرانی است، اکنون همه زیرساخت ها را داریم، 
هر چیزی که فعال اقتصادی از جمله ثبات، امنیت و ثبات 
روابط سیاسی بین دو کشور و زیرساخت های اقتصادی 
نیاز دارد، موجود است. عمان از معدود کشورهایی است 
که قراردادهای FTA یا قرارداد تجارت آزاد 16 کشور عربی، 
آفریقایی، آمریکا، سنگاپور و چهار کشور اروپایی را دارد. بر 
اساس قوانین عمان، اگر یک بخش از تولید به کشور عمان 
منتقل شود، در حد 30 درصد در مناطق آزاد و 40 درصد 
در سرزمین اصلی، ارزش افزوده روی کالای خارجی ایجاد 
شود، این باعث می شود بتوانید گواهی مبدا عمان بزنید و 

کالا را به کشورهای مذکور با تعرفه گمرکی صفر صادر کنید.
به دلیل تحریم، به همه  بازارها دسترسی نداریم و گاهی 
اوقات برخی کشورها به دلایلی با ما کمتر کار می کنند و این 
بازارها را از دست می دهیم. با این ویژگی عمان می توانیم 

مجدد این بازارها را به دست آوریم.
در  جمعیت  نفر  میلیون   28 با  یمن  کشور  بعدی،  نکته 
که  اســت  خوبی  بسیار  بــازار  عمان،  کشور  با  مجاورت 
می توانیم از آن استفاده کنیم. همچنین عمان یک سابقه 
و  دارد  آفریقایی  کشورهای  با  تجاری  دیرینه  و  تاریخی 
معمولا کشورهای آفریقایی خریدهایشان را طولانی مدت 
دلیل  به  کشورها  ایــن  بیشتر  با  چــون  می دهند،  انجام 
تحریم، روابط بانکی نداریم، نمی توانیم ال.سی مدت دار 
دریافت کنیم و ریسک دارد. اگر در عمان پایگاهی ایجاد 
یک  با  مجدد  ــادرات  صـ ــای  ــوزه ه ح در  خصوصا  کنیم، 
کارخانه کوچک و یا بخشی از تولیدمان را به آنجا ببریم، 
می توانیم تجارتمان را با کشورهای آفریقایی توسعه دهیم. 
مذاکرات  و  داد  انجام  مشترک  اتاق  که  پیگیری هایی  با 
کمیسیون مشترک اقتصادی و همچنین بانک مرکزی دو 
کشور، دولت عمان پذیرفته اگر تولیدکنندگان بخشی از 
تولید را آنجا انجام دهند، در وهله اول برای او حساب ریال 
عمان و بعد سوئیفت باز  کنند و تولیدکننده ما بتواند ریال 
خ بانک مرکزی عمان به سایر ارزها تبدیل کند.  عمان را با نر
همچنین می تواند ال. سی دریافت و صادر کند. یعنی ال. 

سی یوزانس را می تواند دریافت کند و بانک های عمان با 
نرخ مناسبی آن را دیسکانت می کنند. بنابراین می توانیم 
به بازارهای کشورهای آفریقایی که خوب و دارای جمعیت 
بالایی است و کالای ما حرف برای گفتن دارد، دسترسی 

پیدا کنیم.
در کشور عمان چهار منطقه آزاد داریم. منطقه آزاد صحار، 
دوغوم، صلاله و المزیونه. سه منطقه آزاد به بندر چسبیده 
و به راحتی کالا و مواد اولیه می تواند وارد و کالای نهایی هم 
شهرک های  دارند،  مزایایی  آزاد  مناطق  این  شود.  صادر 
صنعتی )مدائن( دارند و این شهرک ها محل هایی است 
که کار تولید یا بخشی از تولید در آن انجام می شود. برای 
مثال، زعفران اکنون به صورت فله به ترکیه و سایر کشورها 
می رود و بسته بندی می شود و به کشورهایی مانند آمریکا 
که بازار خوب زعفران است صادر می شود. اگر این کار را 
در عمان انجام دهیم و بخشی از فرآوری و بسته بندی این 
کالا را آنجا انجام دهیم به کشوری که به راحتی نمی توانیم 
صادرات کنیم، آن زمان با تعرفه گمرکی صفر درصد این کار 
انجام می شود. در نتیجه به بازارهای بزرگ تری دسترسی 

پیدا می کنیم و ارزآوری به کشور هم افزایش می یابد. 

برنامه   2050 ــال  س ــرای  ب عمان 
اقتصادی دارد و با این چشم اندازی 
امارات  با  رقابت  حال  در  دارد،  که 
است. ایران چه نقشی می تواند در این 

برنامه داشته باشد؟
برمی گردم.  عمان  کشور  ساله  پنج  برنامه  دهمین  به 
عمان برنامه پنج ساله اش را بر شش محور استوار کرده 
است. صنعت، معدن، گردشگری، شیلات، حمل و نقل 
و آموزش و پژوهش که در هر شش محور ایران حرف برای 
گفتن دارد و می توانیم کار مشترک انجام دهیم. در حوزه 
شیلات، سیستم آنها کاملاً سنتی بوده و قصد دارند تبدیل 
به مدرن کنند. خوشبختانه اتحادیه آبزیان ما از سال 98 
با کمکی که اتاق مشترک کرد در آنجا حضور پیدا کرده و 
فعالین اقتصادی کار را شروع کرده اند، ولی آنها با سرعت 
در این حوزه پیش می روند. بنابراین حوزه شیلات یکی از 

حوزه های مهم است.
در حوزه معدن، ساختار زمین شناسی که از ایران و مکران 
دومین  عمان  می شود.  عمان  کشور  وارد  می شود،  رد 
کشور معدنی بعد از عربستان در میان کشورهای عربی 
حوزه خلیج فارس و بسیار هم بکر است. فعالین اقتصادی 
یا  پیمانکاری  فکر  به  اینکه  جای  به  معدن،  حــوزه  در  ما 
مشاوره اکتشاف باشند، باید در عمان فیلدهای معدنی 
و معادن را بگیرند، اکتشاف انجام دهند و به بهره برداری 
نهایی  محصول  به  چه  هر  معدن  ــوزه  ح در  برسانند. 

نزدیک تر شویم، سودآوری هم بالاتر است.
در حوزه حمل و نقل و لجستیک که آنها شروع کرده اند، 
متاسفانه به دلیل تحریم ها شاید نتوانیم کار زیادی انجام 
کار  برای  جا  هم  پژوهش  و  آمــوزش  حوزه  در  ولی  1403   دهیم،  41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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همیشه این 
ح  بحث مطر
شده که قبل 
از هرگونه 
بخشنامه و 
دستورالعملی با 
اتاق بازرگانی یا 
تشکل تخصصی 
مشورت شود

مشترک زیاد است. موضوع بعدی که خیلی مهم است 
حوزه گردشگری است که می توانیم کار مشترک در حوزه 
توریستی   92 ســال  باشیم.  داشته  عمان  با  گردشگری 
که از عمان می آمد دو هزار نفر بود، اما سال 98 و قبل از 
کرونا به 85 هزار نفر رسید، چرا که زیرساخت ها در حوزه 
ایجاد  ویزاست،  و  هوایی  مستقیم  خط  که  گردشگری 
شد. نزدیک به 250 میلیون دلار از طریق جلب توریست 
عمانی در سال 98 درآمــد ارزی داشتیم که این عدد در 
آماری که گفتم نیست. این وضعیت به دلیل کرونا متوقف 
هر  پروازها  و  شده  برقرار  مجدد  هوایی  خطوط  اما  شد، 
درآمد  از  درصد  حدود 85  سال 98  می شود،  بیشتر  روز 
را  شیراز  عمانی ها،  که  بود  توریسم درمانی  از  گردشگری 
به  و  می شناختند  چشم پزشکی  حوزه  در  قدیم الایام  از 
همین دلیل به تهران و شیراز تردد دارنــد. البته در بقیه 
استان ها، این پتانسیل را داریم که نیاز به فعالیت فعالان 
اقتصادی در حوزه درمانی بقیه استان هاست که خودشان 
را ارائه دهند. 15 درصد بقیه درآمد هم در حوزه گردشگری 

طبیعت و مذهبی بوده است.
عمان در بحث سلامت خیلی توسعه نداشته و اگر شهروند 
باشد،  داشته  کشور  از  ج  خــار در  ــان  درم به  نیاز  عمانی 
تنها  اما  می کند،  پرداخت  را  درمانی  هزینه های  دولت 
چهار کشور در لیست مورد تایید وزارت بهداشت کشور 
عمان هستند، تلاش ها و مذاکراتی در آخرین کمیسیون 
ح شد و امیدواریم ایران هرچه سریع تر در  اقتصادی مطر
این لیست قرار گیرد. در حال حاضر، بیمارانی که می آیند 
خ دهد،  با هزینه شخصی خودشان است که اگر این اتفاق ر
به دلیل نزدیک بودن ایــران و اینکه عمانی ها به شدت 
هستیم،  مسلمان  کشور  دو  و  دارنــد  قبول  را  ما  پزشکی 

می توانیم جهشی در این آمار داشته باشیم.

رفت و آمد مقامات سیاسی چقدر در 
مباحث اقتصادی تاثیرگذار است؟

همیشه این رفت و آمدها مثبت است، ولی باید هدفمند 
باشد. شناسایی موانع و مشکلات و اینکه هم دولت ما و 
هم دولت عمان پذیرفت باید این اتفاقات بیفتد، باعث 
شد در دستور کار مذاکرات شان قرار بگیرد. در جلسات 
هدفمند می دانستند اولویت دو کشور چیست و چون 
کار کارشناسی هم شده بود و به این نتیجه رسیده بودند 
هم خوب  اگر بیفتد برای کشور خودشان  این اتفاق  که 
است، همراهی می کردند. با وجود اینکه، تحریم هستیم 
و آنها هم تحت فشار های غربی ها و آمریکایی ها هستند 
ولی چون کار کارشناسی و درست انجام شد و در چارچوب 
درستی پیش رفت، باعث شد نتایج مطلوبی هم داشته 

باشیم.

و  شانگهای  عضو  ایران  گذشته  سال 
در  چقدر  موضوع  این  شد،  بریکس 

توسعه تجارت کشور تاثیرگذار است؟

هم  واردات  حــوزه  در  و  شده  خوب  عمان  با  روابط مان 
و 800   شده اند  فعال  عمان  بنادر  افتاد،  خوبی  اتفاقات 
این  و  داشتیم  عمان  طریق  از  کالا  واردات  دلار  میلیون 
هر روز بیشتر می شود. عمانی ها مردمان خوب و قابل 
بدون  قراردادهایی  مواقع  بعضی  هستند،  اعتمادی 
اینکه از مشاوره حقوقی استفاده شود، مشکلاتی را ایجاد 
قرارداد ها  در  اگر  که  هستند  سازمان هایی  اما  می کند، 
از آنها استفاده کنیم می توانیم ریسک هایمان را کاهش 
جزو  ــادرات  ص ضمانت  صندوق  و  داوری  مرکز  دهیم، 
اقتصادی  فعال  می توانند  که  هستند  سازمان هایی 
اقتصادی  فعالان  از  برخی  متاسفانه  کنند،  حمایت  را 
که  کارهایی  از  یکی  نیستند،  آشنا  ساختار  دو  این  با  ما 
با  تفاهم نامه  یک  داد،  انجام  قبل  دوره  در  مشترک  اتاق 
صندوق ضمانت صادرات امضا کردیم. صندوق ضمانت 
طرف  اگــر  و  می دهد  انجام  را  اعتبارسنجی  ــادرات،  صـ
طرف  آن  که  بدانید  بخواهید  که  باشید  داشته  عمانی 
ضمنانت  صندوق  دارد،  قرار  اعتباری  وضعیت  چه  در 
صادرات این کار را به راحتی و با کمک همتای عمانی اش 
انجام می دهد. ممکن است در بعضی از کشورها مانند 
افغانستان این کار سخت باشد، ولی این کار در عمان به 
راحتی امکان پذیر است، چرا که همه چیز شفاف است 
است.  کنترل  قابل  و  می شود  انجام  بانکی  سیستم  از  و 
صندوق ضمانت صادرات در صورتی که قرارداد درست 
خرید،  از  مقابل  طرف  استنکاف  صورت  در  شود،  بسته 
خسارت وارده را پرداخت می کند. اگر خسارت حمل و 
نقل باشد و یا اگر کالای فاسدشدنی باشد، پول کل کالا 
را پرداخت می کند، اگر طرف خارجی پرداخت را انجام 
و  می دهد  انجام  را  آن  صــادرات  ضمانت  صندوق  نداد، 
خود جایگزین شما می شود و علیه طرف خارجی شکایت 
و پول را دریافت می کند. با این روش، فعالان  اقتصادی 
ما می توانند در نقطه امن قرار بگیرند. نکته بعدی اینکه 
بررسی  زمان های  با  دادگاه هایی  عمان،  دادگــاه هــای 
طولانی چهار، پنج ساله و با هزینه بالا هستند. مرکز داوری 
اتاق ایران، مرکز داوری اتاق عمان و سایر کشورها، هزینه 
بسیار  بررسی  زمان های  و  دادگاه ها  از  کمتری  شدت  به 
کوتاهی دارند، ولی شرط این است که در قراردادها حتما 

باید ذکر شود که مرکز داوری بتواند به خوبی بررسی کند.
توصیه ما به فعالین اقتصادی این است که حتما از مشاوره 
اختلاف شان  حل  اینکه  دوم  کنند.  استفاده  حقوقی 
ایران  داوری  مراکز  اگر   

ً
قطعا که  بگذارند  داوری  مراکز  را 

باشد، بهتر است. سوم اینکه از پوشش بیمه ای صندوق 
ضمانت صادرات هم استفاده کنند، عمانی ها تجار خوب 
و قابل اعتمادی هستند، اما بعضی مواقع از این جمله 
سوء استفاده هایی شده و برخی دلالان، عمانی هایی که 
در رده متوسطه یا پایین بوده اند را به عنوان شیوخ عمان 
معرفی کرده اند و خسارت زیادی را به طرف ایرانی زده اند 
که با اعتبارسنجی صندوق ضمانت صادرات می توان به 

اعتبار طرف مقابل دسترسی داشت.     1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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 کنترل بازار ارز 
فقط وظیفه بانک مرکزی نیست

دکتر ابوالقاسم بینات، استاد دانشگاه اوکلاهاما آمریکا در گفت وگو با تازه های اقتصاد:

      ضرورت کاهش وابستگی به دلار برای کشوری 
مانند ایران حیاتی است

      بازار ارز از تنش های سیاسی و 
ناامنی های منطقه ای تاثیر می پذیرد

      بانک مرکزی باید در شرایط 
تنش های منطقه ای، بازار داخلی 

را از وجود ذخایر ارزی کافی برای 
تامین واردات، مطمئن کند

      اقدامات بانک مرکزی 
 نمی تواند به 

ً
طبعا

صورت 100 درصدی 
آثار روانی تنش های 

منطقه ای را بر 
بازار ارز کشور 

1403   از بین ببرد 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 

39



بی ثباتی 
سیاسی و 
ناامنی های 
منطقه ای 
بر اقتصاد 
کشورهای 
منطقه تاثیرگذار 
است

"ابوالقاسم بینات"، در حال حاضر پژوهشگر 
فوق دکتری مطالعات ایرانی و استاد دانشگاه 
فوق  سابق  پژوهشگر  وی  ــت.  اس اوکلاهاما 
دانشگاه  کِــنـِـدی  مدرسه  بلفر  مرکز  دکــتــرای 
از  را  ــود  خ دکــتــرای  او  ــت.  اس آمریکا  ــاروارد  هـ
است.  کرده  اخذ  آمریکا  سیراکیوس  دانشگاه 
سیاست  بــر  بینات  دکــتــر  پژوهشی  عــلایــق 
ایران  قبال  در  متحده  ایالات  و  ایران  خارجی 
ادامه  از  پیش  وی  است.  متمرکز  خاورمیانه  و 
شش  آمریکا،  در  دکتری  مقطع  در  تحصیل 
تجارت  ــان  ــازم س در  محقق  عــنــوان  بــه  ــال  س
و  ــاس  ــن کارش ــوان  ــن ع ــه  ب و    )WTO( جهانی 
به  مشغول  بین الملل  تجارت  کننده  مذاکره 
کار بود. در این دوره، او مجموعه ای از مقالات 
مجلات را منتشر کرد و در بسیاری از مذاکرات 
داشت  شرکت  چندجانبه  و  دوجانبه  تجاری 
و در تعدادی از نشست های تخصصی تجارت 
بین الملل و دوره های آموزشی تحت حمایت 
سازمان تجارت جهانی و UNCTAD نیز حضور 
اقتصاد،  تــازه هــای  هفته نامه  ــت.  اس داشته 
گفت وگویی با این استاد دانشگاه انجام داده 

که در ادامه می آید:

دلیل  ــه  ب خــاورمــیــانــه  منطقه 
اغلب  خود،  خاص  ویژگی های 
دچار چالش های سیاسی، جنگ 
است.  منطقه ای  تنش های  و 
چه  تا  سیاسی  ریسک های  وجود 
برای  اقتصادی  آسیب  به  میزان 

کشورها منجر خواهد شد؟
 
ً
طبعا منطقه ای  ناامنی های  و  سیاسی  بی ثباتی 

خواهد  تاثیرگذار  منطقه  کشورهای  اقتصاد  بر 
در  اختلال  باعث  منطقه ای  ناامنی  و  جنگ  بود. 
اقتصادی  مبادلات  و  بین المللی  تجارت  جریان 
منطقه می شود و با توجه به وابستگی بالای اقتصاد 
اقتصاد  و  بین الملل  تجارت  به  منطقه  کشورهای 
اقتصاد  به  را  لطماتی  اختلالات  نوع  این  جهانی، 
آنها وارد می نماید. از جمله بخش های اقتصادی 
 و فورا از جنگ و ناامنی متاثر می شوند، 

ً
که مستقیما

زمینی  دریایی،  هوایی،  ترانزیت  و  نقل  و  حمل 
بخش ها  ــن  ای ــت.  اس بین المللی  گردشگری  و 
از  ملاحظه ای  قابل  سهم  ــود  خ اینکه  بر  ــلاوه  ع
فعالیت اقتصادی این کشورها را به خود اختصاص 
محدود  یا  قطع  باعث  آنها  در  اختلال  داده انـــد، 
شدن شریان حیاتی صادرات انرژی از این کشورها 
مایحتاج  دیگر  و  موادغذایی  واردات  همچنین  و 
ضروری آنها می شود. بر کسی پوشیده نیست که 
تمام  می تواند  خارجی  تجارت  در  بادوام  اختلال 

متاثر  را  کشور  یک  اقتصادی  بخش های  و  جوانب 
وابستگی   

ً
عمدتا که  کوچک تر  کشورهای  کند. 

زیان های  ــد،  دارن بین الملل  اقتصاد  به  بیشتری 
منطقه ای  ناامنی های  قبل  از  را  سنگین تری 

متحمل می شوند.

سرعت  به  که  بازارهایی  از  یکی 
و  تنش ها  مــیــزان  ــش  ــزای اف بــا 
کشورها  در  سیاسی  ریسک های 
ارز  بازار  می دهد،  نشان  واکنش 
آثار  انتقال  از  باید  چگونه  است. 
بازار  به  سیاسی  تنش های  منفی 

ارز جلوگیری کرد؟
بازار ارز از تنش های سیاسی و ناامنی های منطقه ای 
اشاره  پیش تر  که  همانطور  چون  می پذیرد،  تاثیر 
در  اختلال  باعث  ناامنی ها  و  تنش ها  ــن  ای ــد،  ش
منطقه  کــشــورهــای  بین المللی  ــارت  ــج ت ــان  ــری ج
می شود. با اختلال در جریان صادرات، درآمدهای 
ارزی و به تبع آن عرضه ارز در بازار داخلی با چالش 
واقعی  اختلال  از  تنها  نه  ارز  بــازار  می شود.  مواجه 
ریسک  به  بلکه  می پذیرد،  تاثیر  صادرات  جریان  در 
ارز  ورود  جریان  و  ــادرات  ص در  اختلال  احتمال  و 
منطقه ای  تنش های  افزایش  با  و  بوده  حساس  نیز 

متلاطم می شود.
با  می توانند  دیپلماسی  دستگاه  و  مرکزی  بانک 
بازار  و  خصوصی  بخش  فعالان  به  بخشی  اطمینان 
خارجی  تجارت  عــادی  جریان  پایداری  به  نسبت 
ارز  بازار  بر  را  منطقه ای  تنش های  روانی  آثار  کشور، 
کشور کاهش دهند. صرف ارائه اطمینان در شرایط 
بازار  تلاطمات  مهار  برای   

ً
طبعا منطقه ای،  پرُتنش 

ارز کافی نخواهد بود و بانک مرکزی باید بازار داخلی 
واردات  تامین  بــرای  کافی  ارزی  ذخایر  وجــود  از  را 
مطمئن ساخته و تامین ارز لازم را برای همه مصارف 

ارزی کشور ضمانت کند .

دارند  اعتقاد  اقتصاددانان  اغلب 
فضای  سیاسی،  تنش های  بروز  با 
همچنین  و  ارز  ــازار  ب مدیریت 
دســت  از  ــا  ــرخ ه ن رگـــولاتـــور 
بانک های مرکزی خارج می شود. 
شما چه نظری در این زمینه دارید؟

 100 ــورت  ص بــه  نمی تواند  مــرکــزی  بانک  ــات  ــدام اق
بازار  بر  را  منطقه ای  تنش های  روانی  آثار  درصــدی، 
ارز کشور از بین ببرد، ولی می تواند تا حدود زیادی 
آن را کاهش دهد. بانک مرکزی می تواند با تضمین 
دیگر  و  ــی  واردات نیازهای  برای  ارز  موقع  به  تامین  و 
بانک های  طریق  از  کشور  عـــادی  ارزی  مــصــارف 
کارپرداز خود، حجم عمده تقاضا برای ارز در کشور     1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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بانک مرکزی 
و دستگاه 

دیپلماسی 
می توانند با 

اطمینان بخشی 
به فعالان بخش 

خصوصی و 
بازار نسبت به 

پایداری جریان 
عادی تجارت 

خارجی کشور 
اطمینان ایجاد 

کنند

 همیشه تقاضاهای غیررسمی 
ً
را پوشش دهد. قطعا

در  که  دارد  وجــود  کشور  در  ارز  بــرای  غیرضروری  و 
بــازار  شکل گیری  موجب  ارزی  تنگناهای  شرایط 
موازی ارز و دو نرخی یا چند نرخی شدن ارز می شود. 
کشور  معمول  ارزی  نیازهای  تامین  صورت  در  ولی 
توسط بانک مرکزی، به دلیل حجم محدود چنین 
نوسانات  رسمی،  بازار  با  مقایسه  در  ارز  موازی  بازار 
خ ارز نمی تواند تاثیرات تعیین کننده ای بر اقتصاد  نر

کشور برجای بگذارد.

افزایش وابستگی به برخی ارزها 
مانند دلار برای کشورها به ویژه در 
هزینه زا  تنش ها،  و  بحران  مواقع 
می شود و مدیریت بازار ارز و حفظ 
ارزش پول را دشوارتر می کند. در 
دارید؟  توصیه ای  چه  زمینه  این 
تدریجی  حذف  درباره  شما  نظر 
دلار از مبادلات که توسط برخی 

کشورها دنبال می شود چیست؟
مــبــادلات  ــه  ب ــدازه  ــ ان از  بیش  وابستگی  کــل،  در 
خاص،  ارز  یک  یا  و  خــاص  کشور  یک  با  اقتصادی 
و  سیاسی  تــعــارضــات  مــا  بــا  کشور  آن  ــر  اگ ویـــژه  بــه 
و  معقول  غیر  کار  بــاشــد،  داشــتــه  هــم  ژئوپلیتیک 
پرُخطری به شمار می آید. تجارت خارجی و مبادلات 
امنیت  با  تنگاتنگی  ارتباط  بین المللی  اقتصادی 
به  کشورها  اغلب  اینرو  از  و  ــد  دارن کشور  یک  ملی 
کاهش  و  خود  تجاری  شرکای  به  تنوع بخشی  دنبال 
چند  یا  یک  به  خود  اقتصادی  و  تجاری  وابستگی 
کشورها  آن  ــا  ب ــر  اگ حتی  هستند،  ــاص  خ کــشــور 
همگرایی استراتژیک نیز داشته باشند. این ضرورت 
در ارتباط با کشورهایی که با ما همگرایی استراتژیک 
به  اتکایی  قابل  شرکای  سیاسی  لحاظ  از  و  ندارند 

شمار نمی روند، صد چندان می شود.
روسیه  جمله  از  زیــادی  کشورهای  حاضر،  حال  در 
برابر  در  خــود  آسیب پذیری  کاهــش  ــرای  ب چین  و 
در  آمریکا،  آتی  احتمالی  یا  فعلی  مالی  تحریم های 
برآمده  آمریکا  دلار  به  خود  وابستگی  کاهش  صدد 
دوجانبه  تجاری  مبادلات  در  را  دلار  از  استفاده  و 
استفاده  به  و  داده  کاهش  چشمگیری  حد  در  خود 

از ارزهای ملی خود روی آورده انــد. ضرورت کاهش 
حیاتی  ایران  مانند  کشوری  برای  دلار  به  وابستگی 
و  ذخــایــر  ــاری،  ــج ت شــرکای  بــه  تنوع بخشی  اســت. 
یک  ملی  امنیت  حیث  از  تنها  نــه  ارزی  مــبــادلات 
ضرورت است، بلکه از منطق تجاری و اقتصادی نیز 

برخوردار است.

اگر یک اقتصاد دچار ریسک نرخ 
نوسانات،  به  ارز  بازار  و  باشد  ارز 
تحولات، اخبار و ... واکنش نشان 

دهد، چه باید کرد؟
برای  عادی  شرایط  در  دولت ها  که  راهکارهایی  به 
ناامنی  و  سیاسی  تنش های  ــی  روان تاثیرات  مهار 
می گیرند،  پیش  در  ــود  خ ارز  بـــازار  بــر  منطقه ای 
دولت هایی  بحرانی،  شرایط  در  ولی  شد.  ــاره  اش
دستخوش  و  ــوده  ب مواجه  ارزی  تنگناهای  با  که 
در  مداخله  به   

ً
غالبا می شوند،  ارز  خ  نر نوسانات 

آزاد  بازار  شرایط  حادترین  در  و  می زنند  دست  بازار 
ارز  توزیع  جایگزین  نظام  و  کرده  تعطیل   

ً
رسما را  ارز 

از  سطحی  وجود  دلیل  به  چند  هر  می کنند.  ایجاد 
تقاضای غیر رسمی برای ارز، عملاً همیشه بازار آزاد 
ولی  می گیرد،  شکل  قانونی  غیر  طور  به  و  سایه  در 
کم  حجم  دلیل  به  شد  اشــاره  پیش تر  که  همانطور 
خ آن بر اقتصاد کشور می تواند  این بازار، تاثیرات نر
دولت ها  شرایطی،  چنین  در  واقع  در  باشد.  ناچیز 
رو  ارز  تخصیص  به  ارز  مصرف  در  صرفه جویی  برای 
مورد  خ  نر با  را  ضروری  واردات  نیاز  مورد  ارز  و  آورده 
نظر خود تامین می کنند و به واردات ضروری تر مانند 
خ ترجیحی  مواد خوراکی و کالاهای اساسی، ارز با نر
ارز  سیستم  شرایطی،  چنین  در  می کنند.  ارائـــه 
کشور  در  را  آن  تجربه  که  می گیرد  شکل  نرخی  چند 
کاهش  کل،  در  داشته ایم.  کرات  به  ایران  خودمان 
با  ملی  ارزهــای  با  مبادله  طریق  از  دلار  به  وابستگی 
شرکای تجاری، صرفه جویی در مصرف ارز، استفاده 
و  واردات  به  وابستگی  کاهش  و  پایاپای  تجارت  از 
راهکارهای  جمله  از  ارزی  نیاز  تقلیل  آن،  تبع  به 
بر  ارز  خ  نر نوسانات  سوء  آثــار  با  مقابله  بلندمدت 
یا  اقتصادی  دلایل  به  که  است  کشورهایی  اقتصاد 

سیاسی با تنگناهای ارزی مواجه هستند.

بــــــرش

تلاطم در بازارهای ارز با افزایش ریســک
و  ریسک  به  بلکه  می پذیرد،  تاثیر  ــادرات  ص جریان  در  واقعی  اختلال  از  تنها  نه  ارز  بــازار 
تنش های  افزایش  با  و  بوده  حساس  نیز  ارز  ورود  جریان  و  صــادرات  در  اختلال  احتمال 

منطقه ای متلاطم می شود.
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 همه نهادهای کشور باید 
با بانک مرکزی هماهنگ باشند

محمد ربیع زاده، کارشناس مسائل پولی و بانکی در گفت و گو  با تازه های اقتصاد:

      ناترازی در بودجه و عملیات سایر نهادهای اقتصادی و پولی کشور 
می تواند منجر به شکست سیاست های پولی بانک مرکزی شود

      شیشه عمر بانک ها، اعتماد مردم است و نباید با 
دخالت در کار بانک مرکزی آن را خدشه دار کنیم

      اخبار منفی و ایجاد جو ناامیدی در مردم نسبت به بانک ها 
ناترازی را تشدید می کند و اصلاحات را عقب می اندازد
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ردیف  متهم  اقتصادی  صاحبنظران  اغلب 
بر  ــی دانــنــد،  م نقدینگی  ــد  رش را  تـــورم  اول 
کاهش  تورم،  کنترل  منظور  به  اساس  همین 
دولت  آمدن  کار  روی  زمان  از  نقدینگی  رشد 
سیاست  اتخاذ  با  و  گرفت  سرعت  سیزدهم 
تثبیت و به ویژه اعمال برنامه کنترل مقداری 
شدت  با  نزولی  رونــد  این  بانک ها،  ترازنامه 
بیشتری دنبال شده است. بانک مرکزی برای 
برای  را  درصدی   25 هدف گذاری   1402 سال  
براساس  که  بود  کرده  اعلام  نقدینگی  رشد 
خ  آخرین آمار توانست در پایان سال  گذشته نر
رشد نقدینگی را به کمتر از 25 درصد برساند و 
یابد.  دست  نقدینگی  رشد  کنترل  هدف  به 
بانک  برنامه های  راستای  در  دیگر  سوی  از 
مرکزی برای اصلاح نظام بانکی در سال  1402، 
کاسپین  و  نور  توسعه،  اعتباری  موسسه  سه 
نیز  مرکزی  بانک  کل  رییس  و  شدند  منحل 
از تعیین تکلیف 8 بانک دیگر در سال جاری 
خبر داد. درباره این موضوعات با دکتر محمد 
ربیع زاده، کارشناس مسائل پولی و بانکی به 

گفت و گو  پرداختیم که در ادامه می خوانید:

همیشگی  چالش های  از  یکی 
اقتصاد ایران رشد نقدینگی بوده 
مرکزی  بانک  اقدامات  با  است، 
در دوره جدید، رشد نقدینگی از 
40 درصد به زیر 25 درصد رسیده 

بر  تاثیراتی  چه  اتفاق  این  است. 
اقتصاد کشور خواهد داشت؟ 

ــران پــولــی و  ــم ــک ــوان ح ــنـ ــه عـ ــزی بـ ــرکـ بــانــک مـ
تنظیم کننده نظام بانکی به منظور حفظ ارزش پول 
را  پولی  سیاست های  که  مقامی  و  تنظیم گر  و  ملی 
اختیار  در  اقتصادی  توسعه  و  رشد  به  کمک  بــرای 
دارد، در تلاش است کنترل نقدینگی  را انجام دهد 
و موفق شده آن را از 40 به 25 درصد کاهش دهد، اما 
برای موفقیت سیاست کنترل نقدینگی، باید تمام 
و  باشند  هماهنگ  مرکزی  بانک  با  کشور  نهادهای 
صورت  مرکزی  بانک  در  پولی  سیاست های  تمرکز 
بگیرد. پول و نقدینگی با اعتماد و انتظارات مردم 
در ارتباط است. بنابراین مسئله حساسی است و 
حتی ممکن است یک پیام و صحبت و کوچک ترین 
ج از سیاست های پولی بانک مرکزی،  اقدامی خار
تمامی این سیاست ها را نقش بر آب کند. بنابراین 
مهم ترین موضوع در کنترل نقدینگی و موفقیتی که 
رشد نقدینگی از 40 درصد به زیر 25 درصد رسیده، 
این است که بقیه نهادها با بانک مرکزی هماهنگ 
در  سیاست گذاری  تمرکز  و  کنند  همکاری  باشند، 

مقام حکمران پولی قرار بگیرد.

نقدینگی  کاهش  مسیر  ــه  ادام
میزان  چه  تا  و  باشد  باید  چطور 
می توانیم انتظار داشته باشیم این 

موضوع ادامه یابد؟
بر  عـــلاوه  نقدینگی،  ــد  رش کنترل  تـــداوم  بـــرای 
همکاری و هماهنگی همه نهادهای کشور با مقام 
انضباط  است  لازم  مرکزی،  بانک  یعنی  تنظیم گر 
وقتی  بیفتد.  اتفاق  کشور  در  مالی  و  پولی  کامل 
کسری  بــا  نهادها  سایر  و  ــم  داریـ بــودجــه  کسری 
نظام  طریق  از  را  کسری  این  بخواهند  و  مواجهند 
 بانک مرکزی هم موفق 

ً
بانکی تامین کنند، طبیعتا

نخواهد شد، سیاست های خودش را برای کنترل 
رشد نقدینگی انجام دهد، بنابراین انضباط مالی 
در همه نهادها لازم است. این به این معنا نیست 
ناترازی  کنیم،  فکر  بانک ها  نــاتــرازی  به  فقط  که 
نهادهای  سایر  عملیات  در  ناترازی  و  بودجه  در 
اقتصادی و پولی کشور می تواند منجر به شکست 

سیاست های پولی بانک مرکزی شود. 

کنترل  با  معتقدند  کارشناسان 
از  جلوگیری  و  نقدینگی  رشد 
در  تورم  نرخ  بانک ها،  ناترازی 
می گیرد،  ــرار  ق کاهشی  مسیر 

تحلیل شما چیست؟
کنترل تورم موضوع پیچیده ای است و تنها منحصر 
نقدینگی  رشد  نیست،  نقدینگی  رشد  کنترل  به 
کشور  واقعی  بخش  و  اقتصادی  رشد  از  بیش  اگر 
تورم  پول  تکاثر  ضریب  و  پولی  پایه  طریق  از  باشد، 
ایجاد می کند، اما به تنهایی کفایت نمی کند، اگر 
اقتصاد را به دو بخش مالی و واقعی اقتصاد تقسیم 
بخش  در  بازارها  این  که  هستند  بازار  چهار  کنیم، 
بخش  واقعی  بخش  در  و  سرمایه  و  پول  بازار  مالی 
کالا و خدمات و بازار کار است، این دو باید در یک 
تعادلی در اقتصاد با هم کار کنند. در بخش مالی 
بانک  از  تعریفی  ابتدا  که  است  این  مهم  نکته  هم 
داشته باشیم، بانک بازار بدهی کوتاه مدت است و 
بازار سرمایه بازار بدهی بلندمدت. اگر از یک بازاری 
انتظارات  است  کوتاه مدت  بدهی  ماهیتش  که 
به  منجر  موضوع  همین  باشیم،  داشته  بلندمدت 
رشد نقدینگی، افزایش پایه پولی و تورم می شود، 
عملیات  باید  هــم  اقتصاد  واقــعــی  بخش  در  ــا  ام
افزایش تولید و اشتغال و سایر مواردی که منجر به 
بیفتد.  اتفاق  می شود،  خدمات  و  کار  بازار  پویایی 
و  نظم  کنار  در  اقتصاد  واقعی  بخش  پویایی  این 
انضباط بخش مالی اقتصاد، تورم را تا حدود زیادی 
کنترل می کند. به نظر می رسد تا زمانی که کسری 
ج از نظام بانکی  بودجه و ناترازی در نهادهای خار
از  دارد،  تداوم  همچنان  موضوع  این  دارد،  وجود 

برای موفقیت 
سیاست کنترل 

 نقدینگی
 باید تمام 

نهادهای کشور 
با بانک مرکزی 

هماهنگ 
باشند و تمرکز 
سیاست های 

پولی در بانک 
مرکزی صورت 

بگیرد
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پویایی بخش 
واقعی اقتصاد 
در کنار نظم و 
انضباط بخش 
مالی تورم را تا 
حدود زیادی 
کنترل می کند

طرفی اصلاحات نظام بانکی و سیاست های پولی 
باید با سیاست های مالی دولت هماهنگ باشد، 
اگر این اتفاق نیفتد شاهد تداوم تورم خواهیم بود.

ناتراز  بانک های  با  بــرخــورد 
مرکزی  بانک  اقدامات  از  یکی 
موسسه  سه  انحلال  است.  بوده 
پایه  بر  اثری  چه  ناتراز  اعتباری 

پولی و کنترل تورم دارد؟
شروع  از  طولانی  سابقه  یک  بانکی  نظام  ــلاح  اص
این  به   68 سال  از  توسعه  ساله  پنج  برنامه های 
به  توجه  هم  توسعه  برنامه های  در  دارد.  طــرف 
وجود  سالم  بانک  شکل گیری  و  بانکی  اصلاحات 
پیگیری  موضوع  این  دولت ها  تمامی  در  و  داشته 
شده است، اما اخیرا با چند ادغامی که انجام شد 
این موضوع تداوم پیدا کرد و می دانیم بانک ها را 
به سه گروه بانک های سالم، بانک های قابل احیا 
لازمه  کردند،  تقسیم  احیا  غیرقابل  بانک های  و 
توسط  معیارهایی  که  است  این  طبقه بندی  این 
بانک مرکزی تعیین شود و شاخص هایی را در نظر 
برای  را  معیار هایی  مرکزی  بانک  قطعا  بگیرند. 
طبقه بندی بانک ها دارد که به نظرم بهتر است این 
تبعات  گرفتن  نظر  در  با  و  بانک ها  خود  به  معیارها 
شفاف سازی  این  با  شــود.  اعــلام  هم  مــردم  به  آن 
مردم می توانند در خرید سهام و سپرده گذاری در 
هم  آنها  اعتماد  و  باشند  داشته  دقت  بانک ها  این 
بیشتر می شود، از طرفی مدیران بانک ها نیز توجه 
سه  این  از  کدام یک  در  معیار  این  با  کرد  خواهند 

طبقه قرار می گیرند.
نداشته  ــود  وج شاخصی  و  خط کشی  معیار،  اگــر 
اســاس  بــر  ــت  اس ممکن  هــم  طبقه بندی  بــاشــد، 
شهرت  ــک  ــس ری بــســا  ــه  چ شـــود،  ــام  ــج ان سلیقه 
در  می بینیم  بــاشــد.  داشــتــه  بانک ها  بـــرای  هــم 
ــی یــکــســری از  ــام ــی اس ــاه فــضــاهــای رســـانـــه ای گ
انحلال  معرض  در  اینها  که  می دهند  را  بانک ها 
شهرت  ریسک  هم  شکل  این  به  هستند،  خطر  و 
کارکنان  برای  هم  و  داشت  خواهد  بانک ها  برای 
ــاد نــاامــیــدی مــی شــود،  ــج ــام داران آنــهــا ای ــهـ و سـ
روبه رو  وحشت  با  است  ممکن  نیز  سپرده گذاران 
بانکی  اصلاحات  در  صحیحی  روش  این  شوند. 
نیست و باید این اصلاحات با مرکزیت بانک مرکزی 
کلید بخورد، هر نوع خبری که در این ارتباط می آید 
از کانال بانک مرکزی باشد و بانک مرکزی هم اطلاع 
معیارهایی  و  شاخص ها  سال  سالیان  از  که  دارم 
طبقات  این  از  یک  کــدام  در  بانک ها  اینکه  بــرای 
کنند  اعلام  را  معیارها  این  دارد.  می گیرند،  قرار 
در  بدانند  بانک ها  مدیران  و  ذی نفعان  تمامی  تا 

کدام  طبقه بندی قرار می گیرند.

از  یکی  بازاریابی  آمیخته های  بحث  در  بانک ها 
طریق  از  ــت،  اس قیمت  دارنـــد  که  آمیخته هایی 
یا  بــانــک هــا  از  بــرخــی  نامتعارف  قــیــمــت گــذاری 
سایر  رقابتی  ــازار  ب بودند  ناسالم  که  موسساتی 
داده  نشان  تجربه  کردند.  خــراب  هم  را  بانک ها 
یکی، دو بانک یا یک موسسه می توانند صورت های 
مالی تمامی بانک های بزرگ و کوچک کشور را به 
است  لازم  لحظه ای  کنترل  بنابراین  بکشند،  آتش 
موکول  بعد  سال های  به  یا  انجام  تاخیر  با  اینکه  و 
چون  نمی دهد،  جــواب  بانکی  نظام  در  شــود، 
می شود.  عنوان بدهی تلقی  مردم به  سپرده های 
این  اگر  است،  مردم  اعتماد  بانک ها  عمر  شیشه 
شیشه شکسته شود کسی نمی تواند جمع کند و به 

سایر بازارها هم سرایت می کند.
بانکی  نظام  اصلاحات  با  رابطه  در  بعدی  موضوع 
این است که تا وقتی که خزانه داری مدرن نداشته 
در  نمی خورد،  کلید  بانکی  اصــلاحــات  باشیم، 
سمت چپ ترازنامه مهم ترین بدهی ها و تعهداتی 
اینها  است.  مردم  سپرده های  دارنــد،  بانک ها  که 
عندالمطالبه است و هر لحظه هر مبلغی که مردم 
هزار  شعبه ای  یک  اگر  بگیرند،  می توانند  بخواهند 
درصد   50 اگــر  دارد  سپرده  و  منابع  ــال  ری میلیارد 
دریافت  بخواهد  و  باشد  مشتری  یــک  ــرای  ب آن 
ندارد،  وجود  او  راه  سر  بر  قانونی  مانع  هیچ  کند، 
وحشتناکی  نقدینگی  ریسک  با  بانک ها  بنابراین 
روبه رو هستند، اما سمت راست ترازنامه که بخش 
عمده آن تسهیلات به مردم است، با تاخیر انجام 
و  می شود  نکول  هم  ــد  درص  10 ــدود  ح و  می شود 
مطالبات غیرجاری دارد. روال کار یک خزانه داری 
افراد  که  نیست  این  دنیا  جای  هیچ  در  پیشرفته 
ج  هر میزانی که بخواهند بتوانند پول از بانک خار
اســت.  خاصی  مکانیسم  یــک  ــاس  اس بــر  و  کنند 
بنابراین اصلاحات نظام بانکی یکی با شاخص ها 
و معیارهای رتبه بندی، دوم با خزانه داری پیشرفته 
هوشمند  ــورت  ص بــه  کــه  سامانه هایی  بــا  ــوم  س و 
و  دهد  می  انجام  را  کنترل ها  و  مالی  تنظیم گری 
ریسک را مدیریت می کند، به همراه نظم و انضباط 
چون  بانک ها  شد.  خواهد  انجام  نهادها  سایر  در 
با اقتصاد کشور گره خورده اند و اقتصاد کشور هم 
بانک محور است، لذا بدون انضباط مالی در سایر 

نهادها اصلاحات بانکی اتفاق نخواهد افتاد. 

اعلام  مرکزی  بانک  کل  رئیس 
ناترازی  با  بانکی  اگر  که  کرده 
پیش برود، خطر انحلال آن بانک 
به  باید  اصلاحات  دارد،  وجود 
چه صورت باشد که این بانک ها 
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یکی، دو بانک 
یا یک موسسه 

می توانند 
صورت های 

مالی تمامی 
بانک های 

بزرگ و کوچک 
کشور را به آتش 

 بکشند
 بنابراین کنترل 

لحظه ای لازم 
است

سخنانی  و  بانکی  نظام  اصلاحات  با  ارتباط  در 
سایر  و  مرکزی  بانک  کل  ریاست  طرف  از  رسما  که 
و  بانکی  اصلاحات  با  رابطه  در  مسئول  مقامات 
اینکه اگر بانک هایی در مسیر سلامت قرار نگیرند 
و در ادبیات امروز ناتراز باشند، در مسیر اقدامات 
دیگری چون گزیر قرار می گیرند، چند نکته قابل 
حاضر  ــال  ح در  کــه  قوانین  تمامی  ــت.  اس تامل 
حقوقی  محیط  ــن  ای در  بانک ها  و  ــت  اس پابرجا 
در  باید  بانک ها  که  دارند  تاکید  می کنند،  فعالیت 
رفع  را  ناترازی شان  و  بگیرند  قرار  اصلاحات  مسیر 
در  که  مرکزی  بانک  جدید  قانون  جمله  از  کنند. 
برنامه  قانون  همینطور  و  شده  ابلاغ   1402 ماه  آذر 
بحث  به  اینها  شد.  خواهد  ابلاغ  که  توسعه  هفتم 
بانک ها  اینکه  و  کردند  ــاره  اش بانکی  اصلاحات 
حتما باید به عنوان یک بانک سالم تداوم فعالیت 
و حیات داشته باشد. حال سوال اینجاست که به 
چه ترتیبی بانک ها می توانند خودشان را در طبقه 
اول یعنی بانک سالم قرار بدهند و یا اگر در همین 
مهم ترین  کنند؟  حفظ  را  شرایط  هستند  طبقه 
یک  عنوان  به  که  است  شرکتی  حاکمیت  موضوع 
موضوع تشریفاتی نباید در نظر بگیریم، مهم ترین 
اینکه  ضمن  که  است  این  شرکتی  حاکمیت  ارکان 
سیاست گذار  عنوان  به  بانک  هر  مدیره  هیات 
اختیارات  از  باید  من  نظر  به  هستند،  بانک  هر 
نداشتن  طرف  یک  از  باشند،  برخوردار  هم  کامل 
را  ناترازی  بالا  مسئولیت  دیگر  طرف  از  و  اختیارات 
تشدید خواهد کرد، بنابراین تطبیق مسئولیت ها 
با  ارتباط  در  مهم  بسیار  نکات  از  یکی  اختیارات  با 

اصلاحات نظام بانکی است. 
صورت  به  مــقــررات  و  تطبیق  رعایت  کمیته های 
است،  گرفته  قرار  مرکزی  بانک  توجه  مورد  جدی 
ــان عمل  ــودش وظــایــف خ اعــضــای کمیته بــه  هــم 
می کنند و هم بانک ها در حال حاضر توجه خاصی 
قوانین  رعایت  مسیر  در  تا  دارنــد  کمیته ها  این  به 
محیط  یک  در  بانک ها  بگیرند.  ــرار  ق مــقــررات  و 
حقوقی هستند که قوانین مهم و بالادستی بر آنها 

جبران  کمیته  و  حسابرسی  کمیته  اســت،  حاکم 
عنوان  به  ها  بانک  کارکنان  دارد،  وجــود  خدمت 
در  آنها  هستند،  بانکی  نظام  ذی نفعان  مهم ترین 
جبران  باید  ستاد  و  شعب  در  مختلف  بخش های 
خدمت شوند، تمامی اقداماتی که باعث تضعیف 
به  می شود،  بانک ها  کارکنان  معیشت  یا  روحیه 
بنابراین  زد،  خواهد  ضربه  بانکی  نظام  اصلاحات 
جبران خدمت کارکنان نظام بانکی و توجه به قشر 
بازنشستگان  و  پیشکسوتان  عنوان  به  که  بزرگی 
نظام بانکی هستند مهم است و بی توجهی به آن 
بانکی  نظام  اصلاحات  در  موفقیت  به  می تواند 

ضربه بزند. 
در ارتباط با حاکمیت شرکتی توجه به کمیته های 
باید  که  مــواردی  و  دارنــد  حسابرسی  که  بندهایی 
از  زیـــادی  بخش  ــت.  اس مهمی  نکات  ــود،  ش ــع  رف
برمی گردد  دولت  از  مطالبات  به  بانک ها  ناترازی 
سرمایه  برابر  چندین  بانک ها  از  برخی  در  که 
از  مطالبات  برابر  چندین  حتی  و  بانک هاست 
است  دولت  از  ج  خار حقوقی  و  حقیقی  اشخاص 
اقدامات  ــود،  ش تکلیف  تعیین  باید  هم  ایــن  که 
خوبی در برخی از بانک های دولتی شده، اما این 
کفایت نمی کند و باید مطالبات از دولت هم تعیین 

تکلیف شود.
سرمایه  بانک هاست،  سرمایه  دیگر،  مهم  موضوع 
بانک  یک  اعتبار  دنیا  در  بانک هاست،  پرواز  باند 
کلید  و  شروع  نقطه  است.  سهام  صاحبان  حقوق 
است  ثبتی  سرمایه  سهام،  صاحبان  حقوق  اصلی 
سپرده ها  یعنی  بدهی ها  با  فعالیت  ــه  ادام در  و 
شکل  را  ــا  ــی ه دارای ــازده  بـ و  مــی شــود  درآمیخته 
زیان  نباید  سهام  صاحبان  حقوق  در  می دهد. 
منفی  رو  سهام  صاحبان  حقوق  که  باشد  انباشته 

کند.
در گذشته توجه کمتری به این موضوع می شد، اما 
 هم در بانک های خصوصی هم در بانک های 

ً
اخیرا

دولتی به این موضوع توجه شده و می بینیم هم در 
و  کرده اند  توجه  سهام داران  خصوصی،  بانک های 

بــــــرش

اســتقلال بانک مرکزی به معنی عدم تبعیت از سیاســت های دولت نیســت
استقلال بانک مرکزی، یعنی بانک مرکزی حکمران پولی است. نه اینکه تابع سیاست های 
سیاست های  دولت  و  پولی  سیاست های  مرکزی  بانک  باشد،  باید    

ً
اتفاقا نباشد،   دولت 

مالی را پیش می برند، این دو باید با هم هماهنگ باشند. استقلال و اقتدار بانک مرکزی 
در این است که سیاست های پولی از یک صدا بیاید و بانک مرکزی هم از حقوق خود و از 

شان، منزلت و اقتدار نظام بانکی دفاع کند.
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هم بخش دولتی به افزایش سرمایه بانک ها توجه 
خاصی داشته است.

ــم بــایــد تــوجــه خــاصــی به  ــداران عــمــده ه ــام ــه س
که  نباشد  اینطور  باشند،  داشته  خُرد  سهامداران 
خُرد  ــام داران  ــه س حقوق  و  حق  عمده  سهامدار 
طور  به  کند،  تضعیف  خصوصی  بانک های  در  را 
در  مالی  انضباط  هستند.  مهم  موارد  این  خلاصه 
بانکی،  نظام  از  ج  ــار خ و  ــل  داخ بخش های  همه 
حاکمیت شرکتی، تعیین تکلیف وصول مطالبات 
بارها  که  مهمی  خیلی  نکات  از  یکی  و  ــت  دول از 
توسط صاحبنظران بانکی و حتی مقامات دولتی و 
بانک مرکزی هشدار داده شده، تسهیلات تکلیفی 
بودجه  قوانین  در  باید  تکلیفی  تسهیلات  است. 
مورد  موضوع  این  امیدواریم  شود،  تکلیف  تعیین 
توجه قوه مقننه قرار بگیرد و دولت هم در این زمینه 
مرکزی  بانک  خود  و  کند  حمایت  مرکزی  بانک  از 
که  باشد  داشته  جــدی  ورود  قسمت  ایــن  در  هم 
تسهیلات تکلیفی بیش از حد توان بانک ها به آنها 
تحمیل نشود، اگر بگوییم بانک ها ناتراز نباشند، اما 
از یک طرف تسهیلاتی را تکلیف کنیم امکان پذیر 
نیست، اگر قانون باشد بانک ها مجبور به پرداخت 
مسکن  جهش  قــانــون  در  مــثــال  بـــرای  هستند، 
نمی تواند  بانکی  هیچ  و  شده  بانک ها  به  تکالیفی 
از قانون پیروی نکند، همچنین مالیات های وضع 
شده به بانک ها اگر اجرایی شود تقریبا کل سرمایه 

برخی از بانک ها را نابود می کند.
از  که  همانطور  است،  صنعت  یک  هم  بانکی  نظام 
همه صنایع حمایت می کنیم اگر از قلب تپنده  ای 
حمایت  می رساند،  خون  بدن  اجــزای  همه   به  که 
نکنیم بقیه صنایع در یک اقتصاد بانک محور نابود 
به  نیاز  صنعت  یک  عنوان  به  بانک  شد.  خواهند 
تسهیلات  دارد.  مــردم  همه   همه جانبه  حمایت 
می شود  باعث  بانک ها  تــوان  از  بیش  تکلیفی 
و  حقیقی  اشخاص  بخش های  سایر  به  تسهیلات 
حقوقی و کارآفرینان قفل و همچنین ناترازی تشدید 

شود. 
نظام  با  رابطه  در  شکلی  هر  به  بد  خبرهای  اعــلام 
سمت  به  نامناسب  مسیر  یک  در  را  بانک ها  بانکی 
ترازنامه،  بدهی  قلم  بزرگترین  می برد،  ناترازی 
سپرده های مردم است، بخش زیادی از نقدینگی 
دهه  اگــر  ــت،  اس ــردم  م سپرده های  از  بانک ها  در 
از  ج  ــار خ ــردم  م پــول هــای  ــد  درص  85 شمسی   30
نظام بانکی بود، امروز معکوس شده و بیش از 90 
درصد در بانک هاست، حتی اگر در بازارهای دیگر 
اینکه  است،  بانک  داخل  در  حال  هر  به  باشد  هم 
حرف  می شود،  ج  خار بانک  از  پول  می شود  گفته 
درستی نیست. پول به هر بازاری برود داخل نظام 
بخرند  ملک  و  سهام  طلا،  مردم  اگر  است،  بانکی 

اعلام  بنابراین  نمی شود،  ج  ــار خ بانکی  نظام  از 
نسبت  مردم  در  ناامیدی  جو  ایجاد  و  بد  خبرهای 
تشدید  را  نــاتــرازی  بانک ها  کارکنان  و  بانک ها  به 
می کند و اصلاحات را عقب می اندازد. اعلام معیار 
کمک  می تواند  هم  مرکزی  بانک  توسط  شاخص  و 

کند این سیاست اجرا شود.

بانک  استقلال  و  اقتدار  افزایش 
مرکزی چقدر می تواند در کاهش 
بردن  پیش  و  تورمی  انتظارات 

سیاست های پولی موثر باشد؟
گونه ای  به  باید  مرکزی  بانک  اقتدار  و  استقلال 
جمله  از  خود  سنگین  وظایف  به  بتواند  که  باشد 
اعمال  ارز،  کنترل  پول،  ارزش  حفظ  تنظیم گری، 
رشد  در  دولت  به  کمک  برای  پولی  سیاست های 
و توسعه اقتصادی و سایر مسئولیت های خطیری 
دارد،  پولی  حکمران  عنوان  به  مرکزی  بانک  که 
معنای  بــه  مــرکــزی  بــانــک  استقلال  کــنــد.  عمل 
بلکه  نیست،  حاکمیت  از  یا  ــت  دول از  استقلال 
مرکزی  بانک  کار  در  دیگران  که  معناست  این  به 
دخالت نکنند. از نهادهای مختلف برای بانک ها 
تشخیص  مجمع  مثلا  می کنند،  تکلیف  تعیین 
مصلحت اعلام کرده که بانک هایی که تسهیلات 
این  ترازنامه  رشد  نکنند،  اعطا  را  مسکن  جهش 
مصداق  یک  این  می کنیم.  محدودتر  را  بانک ها 
هیچ  است.  مرکزی  بانک  استقلال  نقض  از  کامل 
که  مقرراتی  و  بخشنامه ها  برخلاف  نباید  نهادی 
بانک مرکزی برای بانک ها تنظیم کرده موضوعی را 
اعلام کند، حتی اگر در آن نهاد مصوب شده باشد، 
غیر از قوه مقننه که می تواند قانون وضع کند به نظر 
من هیچ نهاد، شورا و مرجعی نباید سیاست هایی 
با  مغایر  کــه  کند  اعـــلام  بانک ها  بــا  رابــطــه  در  را 
مرکزی  بانک  یا  باشد،  مرکزی  بانک  سیاست های 
نظارتی  بخشنامه های  کند.  سکوت  ــاره  ب آن  در 
بانک ها  به  مرکزی  بانک  طرف  از  مرحله  چند  در 
ابلاغ شده تا بنا بر تجربه، رشد ترازنامه بانک ها را 
کنترل کند و بانک ها باید طبق آن عمل کنند، اما 
که  می کند  اعلام  رسانه ها  در  دیگر  نهادی  یکباره 
می کنند  تکلیف  تعیین  بانک ها  از  بخشی  بــرای 
کنترل  نکنند،  عمل  تکلیفی  تسهیلات  به  اگر  که 
می شود.  همراه  محدودیت  با  آنها  نقدینگی  رشد 
جامعه  در  نشده  هم  تصویب  هنوز  که  لایحه ای 
ایجاد نگرانی می کند که برای مالیات و یا مسائل 
اجتماعی مستقیم از حساب مردم پول برداشته 
ــران  ای سیاست گذاری  تــاریــخ  کــل  در  مــی شــود. 
مستقیم  اجرایی  دستگاه های  که  نداشته  سابقه 
بتوانند از حساب های مردم پول برداشت کنند، 
می دانستند  و  ــوده  ب تدبیر  ــن  ای ــت  اس مشخص 

تمامی قوانینی  
که در حال 
حاضر پابرجا 
است و بانک ها 
در این محیط 
حقوقی فعالیت 
 می کنند

 تاکید دارند که 
بانک ها باید در 
مسیر اصلاحات 
قرار بگیرند و 
ناترازی شان را 
رفع کنند
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گنجشک های  مانند  بانک ها  در  مردم  پول های 
روی درختان هستند، با کوچک ترین سر و صدایی 
اتفاق  بانکی  وحشت  نکرده  خدایی  اگر  و  می پرد 
اینکه  کند.  جمع  را  این  نمی تواند  کسی  بیفتد، 
ج از نظام بانکی مصاحبه کند که برای  فردی خار
این مورد از حساب مردم پول برمی داریم یا سال 
به  برداریم،  پول  مردم  حساب  از  است  قرار  آینده 

اعتماد مردم به نظام بانکی ضربه می زند. 
استقلال بانک مرکزی یعنی بانک مرکزی حکمران 
دولت  سیاست های  تابع  اینکه  نه  ــت،  اس پولی 
نباشد، اتفاقا باید باشد، بانک مرکزی سیاست های 
پولی و دولت سیاست های مالی را پیش می برند، 
و  استقلال  باشند.  هماهنگ  هم  با  باید  دو  ایــن 
اقتدار بانک مرکزی در این است که سیاست های 
پولی از یک صدا بیاید و بانک مرکزی هم از حقوق 
بانکی  نظام  اقتدار  و  منزلت  و  شان  از  و  خــودش 

دفاع کند.

بانک مرکزی در یک سال گذشته 
توانسته  تثبیت  سیاست  سایه  در 
باثبات  روند  یک  در  را  ارز  نرخ 
کنترل کند. چه پیشنهاداتی برای 

تداوم کنترل بازار ارز دارید؟
دارد،  وجود  فرودهایی  و  فراز  ارز  بازار  با  ارتباط  در 
تقاضا  بخش  و  عرضه  بخش  ارز  بازار  در  فنی  نظر  از 
سادگی  همین  به  البته  می زنند،  کلید  را  ارز  قیمت 

تحریم،  مثل  ــم  ه ــری  ــگ دی ــل  ــوام ع نیست.  ــم  ه
دارد،  وجود  دلالی ها  و  سوداگری  مردم،  انتظارات 
یک  که  می کنم  شروع  نقطه  این  از  فنی  نظر  از  اما 
اصلی  عرضه کننده  قبلا  که  ــم  داری عرضه  بخش 
عرضه کنندگان  را  ارز  کنترل  همیشه  و  بود  دولت 
اصلی بر عهده می گیرند، وقتی دولت باشد، نقش 
کنترل  در  می تواند  و  است  پرُرنگ تر  مرکزی  بانک 
ارز نقش موثرتری داشته باشد، اما اگر این جایگاه 
زمانی  )یک  شود  منتقل  دیگر  عرضه کننده های  به 
عمومی  بخش های  سایر  یا  بودند  پتروشیمی ها 

و  دولــت  دست  از  بخش  این  کنترل  خصوصی(  یا 

از  می شود.  ج  ــار خ ــادی  زی ــدود  ح تا  مرکزی  بانک 
دو  به  که  دارد  وجــود  ارز  بــرای  تقاضا  هم  طرف  آن 
تقاضای  و  واقعی  تقاضای  می شود،  تقسیم  بخش 
دولت های  هم  بخش  آن  در  سوداگرانه.  و  صوری 
مختلف تلاش کردند با ارزپاشی و تجربیات تلخی 
که  کنند  کنترل  را  این  افتاد  اتفاق  گذشته  در  که 
این سیاست ها نه تنها موفق نبوده، بلکه لطمه ای 
که  زمانی  تا  مــی زنــد.  ارزی  مــوجــودی هــای  به  هم 
بانک  نقش  نباشد،  ــت  دول اصلی  عرضه کننده 
قوی  خیلی  نمی تواند  قسمت  این  در  هم  مرکزی 
باشد، بنابراین باید بقیه نهادها هم به بانک مرکزی 
ملی  پــول  ارزش  افــزایــش  از  بخشی  کنند.  کمک 
رشد  و  توان  برمی گردد،  کشور  اقتصادی  توان  به 
هم  بخش  آن  باشد  بیشتر  چه  هر  کشور  اقتصادی 

خ ارز موثر باشد. می تواند در نر

همانطور که 
از همه صنایع 

حمایت 
می کنیم، اگر از 

قلب تپنده  ای 
که به همه  

اجزای بدن 
خون می رساند 

حمایت نکنیم 
بقیه صنایع 

در یک اقتصاد 
بانک محور 

نابود خواهند 
شد
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سیاست های تجاری باید مکمل 
برنامه های بانک مرکزی باشند

 میلاد ترابی فرد
کارشناس اقتصاد بین الملل

چــرخــه هــای  مـــی تـــوان  ــی  ــخ ــاری ت منظر  از 
اقتصاد  گذشته  دهه های  طی  را  اقتصادی 
چرخش  آنها  در  کــه  ــرد  ک مشاهده  ایـــران 
ــدار  ــر م ــان ب ــورم ــش ــاد ک ــص ــت خ هـــای اق چـــر
به  ــران  ای اقتصاد  اســت.  بــوده  مبتنی  نفت 
حداکثر  و  خام فروش  اقتصاد  یک  عنوان 
جریان  یک  به  شبه خام،  مواد  تامین کننده 
که  ــوده  بـ متصل  بین المللی  اقــتــصــادی 
اقتصادی  روابـــط  بین المللی،  ــورات  ــ ام

خارجی ایران را تدبیر کرده است.

در این چرخه پس از فروش نفت، چند نهاد بسیار 
نفت،  وزارت  جمله  از  می شوند  ظاهر  قدرتمند 
بانک مرکزی و سازمان برنامه و بودجه. همانطور 
ــدای تــحــریــم هــا، جــایــی که  ــت ــه مــی دانــیــد از اب ک
آمریکایی ها بیشترین تمرکز را بر آن داشتند، ابتدا 
وزارت نفت، یعنی جریان فروش نفت ایران و دوم 
تحریم بانک مرکزی بود. در واقع می توانیم تحریم 
سیسادا از سال 1389 را یک به نوعی تیر خلاص به 

طی  بدانیم.  ایران  دهه  چند  اقتصادی  چرخه  آن 
جمله  از  ما  خارجی  اقتصادی  روابــط  اتفاق،  این 
روابط دیپلماسی بانکی به نوعی مخدوش شد و 
زیست اقتصاد بین المللی زیر ضربه رفت. تا پیش 
دست  در  که  ابزارهایی  وسیله  به  تحریم ها  این  از 
بانک مرکزی بود، کارهای مختلفی را می توانستیم 
یا  بین الملل  مالی  تامین  جمله  از  دهیم،  انجام 
برخی  در  سرمایه  حساب  نگهداشت  کمک  به 
یا  اروپایی  کشورهای  جمله  از  هدف  کشورهای 
دنیا،  ما  مختلف  نقاط  یا  عربی  کشورهای  برخی 
مبنایی  را  آن  و  می دادیم  پوشش  را  روابط  ریسک 

برای توسعه روابط می کردیم.
دیپلماسی  کنیم،  نگاه  ماجرا  به  نظر  نقطه  این  از 
سیاسی  امر  یک  بانکی  دیپلماسی  و  اقتصادی 
باشیم،  هم  حل  راه  دنبال  بخواهیم  اگر  و  است 
ولی  باشیم،  سیاسی  راهکارهای  دنبال  به  باید 
 سیاسی نیست، بلکه 

ً
این به معنای راهکار صرفا

با  و  اقتصاد  زبــان  به  که  است  سیاسی  راهکاری 
ابزارهای اقتصادی ترجمه شده است. 

        دیپلماسی اقتصادی راهکاری سیاسی است که به زبان 
اقتصاد و با ابزارهای اقتصادی ترجمه شده است

        ابزارهای بانک مرکزی زمانی کار خواهد کرد که با 
ابزارهای اقتصادی و تجاری هم افزا شوند 

        دستیابی به اهداف واقعی عضویت در بریکس و شانگهای، نیازمند 
اصلاح جدی در نوع نگاه مان به بازیگران بزرگ مقیاس است
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 میلاد ترابی فرد
کارشناس اقتصاد بین الملل

اولین 
استراتژی برای 

فعال سازی 
کارکردهای 

ابزارهای 
دلارزدایی 

این است که 
سیاست های 

تجاری، صنعتی 
و اقتصادی را به 

کار گیریم تا تراز 
تجاری با کشور 
مقابل متوازن 

شود

تجاری  مبادلات  از  دلارزدایی  مسئله  با  رابطه  در 
تعاریف  ــی،  ــ دلارزدایـ زمینه  در  کــه  گفت  بــایــد 
اشتباه زیادی تاکنون گفته شده، ولی دلار زدایی 
تجارت  مسیرهای  در  را  ــودش  خ باید  واقــعــی 
کلان، مدیریت حساب سرمایه و استراتژی های 
یعنی  دهــد.  نشان  ایــران  تحریمی  خنثی سازی 
اینکه  ــال  ــب دن ــم  ــروی ب ــه  ک ــت  اس ــن  ای مسیر  ــک  ی
دو  پیمان پولی  مثل  کنیم  تولید  ــزار  اب یکسری 
جانبه، بانکداری فراساحل و ....، در این مسیر 
وقتی صرفا ابزاری به ماجرا نگاه کنیم، می بینیم 
ــا در عمل  ــادی انــجــام شـــده، ام ــای زیـ کــه کارهـ
ــی  دلارزدایـ و  نمی شود  حساب  خاصی  اقـــدام 
مرکزی  بانک  که  کارهایی  نمی دهد.  خ  ر واقعی 
پیگیری  ســیــاســت گــذاری  عمومی  فــضــای  در 
می کند، مثل این است که ما لوله گذاری کنیم، 
پیدا  جریان  لوله ها  این  در  که  نباشد  آبی  ولی 
خیلی  خبرهای  روسیه  با  رابطه  در  مثلا  کند. 
بانکی،  رسمی  روابــط  جمله  از  شنیدیم  خوبی 
اتصال نرم افزارهای پیام رسان بانکی دو طرف و 
ماجرا  واقعیت  در  ولی  دست،  این  از  خبرهایی 
نگاه  روسیه  و  ــران  ای اقتصادی  ــط  رواب به  وقتی 
این  بنیادی  صــورت  به  که  می بینیم  می کنیم، 
آن  نمی تواند  و  ــت  اس ضعیف  نوعی  بــه  روابـــط 
ابزارهای لازم که ما لوله گذاری کردیم را به خوبی 
این  چیست؟  بنیادین  اشکال  آن  کند.  فعال 
کاملا  روسیه  و  ایــران  میان  تجاری  تراز  که  است 
کار  ابزارها  این  بخواهیم  اگر  است.  روسیه  نفع  به 
کنند، اولین استراتژی این است که طرف ایرانی 
به  را  اقتصادی  و  صنعتی  تجاری،  سیاست های 
وقتی  شود.  متوازن  تجاری  تراز  این  که  گیرد  کار 
می توانند  ابزارها  این  شد،  ساخته  تجاری  تراز 
است  این  می افتد  که  اتفاقی  وگرنه  کنند،  کار 
ــم،  ــراز تــجــاری داری زمــانــی کــه کسری یــا مـــازاد ت
دبی  در  مثلا  تسویه  نقاط  سری  یک  در  مــی رود 
و  روسیه  و  ایران  روابط  در  یعنی  می شود،  تسویه 
که  می شود  تسویه  جاهایی  در  نیز  عراق  و  ایران 
دارد،  وجود  آنجا  آمریکا  تحریمی  سایه  مجددا 
هم   98 ــال  س در  کــه  چنان  آمریکایی ها  یعنی 
به  فشاری  کمترین  با  می توانند  ــد  دادن نشان 
طرف اماراتی، فشاری به ما از این جهت بیاورند. 
کرد  خواهد  کار  زمانی  مرکزی  بانک  ابــزارهــای 
هم افزا  تجاری  و  اقتصادی  ابزارهای  با  اینها  که 
مازاد  و  متوازن  تجارت  یک  بتوانیم  یعنی  شوند، 

تجاری و امثال اینها بسازیم.
تراز  مــازاد  که  عراق  مثل  کشورهایی  با  روابــط  در 
جهان روا  ارز  یک  به  نیازمندیم  داریــم،  تجاری 
در  کــه  پولی  بتوانیم  کــه  باشیم  داشــتــه  اتــصــال 
برسانیم.  خــودمــان  حساب  بــه  را  داریـــم  ــراق  ع

درست  کارکــرد  برای  را  مسیری  بخواهیم  اگر  لذا 
است.  تجارت  بحث  کنیم،  طراحی  ابزارها  این 
استفاده  آنها  از  می توانیم  که  داریم  فرصت هایی 
و ابزارهای خودمان را فعال کنیم. مثلا در عرصه 
حال  در  آمریکا  هژمونی  و  یکجانبه   نظم  جهانی 
می گیرد  را  آن  جای  نظمی  و  است  شدن  کمرنگ 
آن  دیــگــر  ــرف  ط و  آمریکاست  طــرفــش  ــک  ی ــه  ک
ترکیب متنوعی از بازیگرها از جمله چین، روسیه 
هستند و ما باید از این فرصت برای حل  و ایران 
نمونه،  عنوان  به  کنیم.  استفاده  خود  مشکلات 
هندوستان  به  روسیه  روسیه،  با  روابــط  در  مثلا 
خاصی  کالای  هندوستان  و  می کند  صــادر  نفت 
مازاد  یک  اینجا  لذا  نمی کند،  صادرات  روسیه  به 
اساسی در طرف روسیه وجود دارد. هندی ها به 
روس ها روپیه می دهند و روس ها مجبور هستند 
تبدیل  دیگری  ارز  به  را  روپیه  گرانی،  خ های  نر با 
کنند. می توان از این فرصت استفاده کرد و برای 
آن  مواداولیه  که  ایران  در  صنایعی  منابع  تامین 
در هند است، مانند صنایع دارویی، از طریق یک 
روسیه  برای  که  روپیه ای  سه جانبه،  پولی  پیمان 
مواداولیه  ما  و  برسد  ما   دست  به  هند  در  است، 
به  و  ــرده  ک دارو  به  تبدیل  را  آن  و  بگیریم  را  دارو 
است  فرصتی  یک  واقــع  در  کنیم،  صــادر  روسیه 
که هم تراز تجاری ما درست می شود و هم طرف 

روسی از این ماجرا استقبال خواهد کرد.
ــای مــشــتــرک، تــلاشــی اســت که  ــک ه ــان ــاد ب ــج ای
مثلا  است.  جریان  در  پیش  دهه  سه  از  دستکم 
در رابطه با سوریه شاید سه دهه است که موضوع 
ایجاد بانک مشترک را با آنها داریم، یعنی هر مقام 
دهه  سه  این  در  ســوری  طرف  با  ایرانی  مسئول 
نشست داشته، یکی از سرفصل ها بانک مشترک 
این  اگر  نرسیده ایم.  نتیجه  به  هم  هنوز  و  بــوده 
موارد اتفاق بیفتد و بانک های مشترک و ابزارهای 
اســت،  راهگشا  قطعا  شــونــد،  تولید  مشترکی 
کشورها  سایر  باشیم  داشته  نظر  در  باید  ــی  ول
ابزارهایی  چنین  می خواهند  وقتی  ترکیه  مثلا 
ورود  مرکزی  بانک  رئیس  سطح  در  کنند،  خلق 
و  جمهور  ریــاســت  سطح  در  بلکه  نمی کنند، 
مقامات بلندپایه امنیتی مذاکره می کنند، یعنی 
پیمان  یک  دوجانبه  پولی  پیمان های   

ً
اساسا

سیاسی است. موارد علنی و صریحی وجود دارد 
که اردوغان زمانی که در حساب جاری ترکیه کم 
سفر  امثالهم  و  قطر  و  کویت  به  خودش  مــی آورد، 
هستند  مواردی  اساسا  مسائل  این  لذا  می کرد. 
عالی  ــورای  ش و  جمهوری  ریاست  سطح  در  که 
امنیت ملی بحث می شود و سپس بانک مرکزی 
یک پشتوانه خوبی دارد که ورود و امور فنی ماجرا 
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زنــده  گفتگوی  "دهمین  در  جمهور  رئیس 
اقــدامــات  تشریح  بــه  مـــردم"،  بــا  تلویزیونی 
دولت برای غلبه بر تورم بالا اشاره کرد. یکی از 
ابراهیم  سید  اظهارات  بخش های  مهم ترین 
رئیسی، اشاره وی به تورم و نیروهای تورمی در 
به  ــاره  اش با  وی  بــود.  سیزدهم  دولــت  ابتدای 
تورم سالانه 60 درصدی در شروع به کار دولت 
تورمی  نیروهای  حــاد  وضعیت  از  سیزدهم، 
کسری  از  جمهور  رئیس  گفت.  برهه  آن  در 
بودجه 480 هزار میلیارد تومانی دولت در نیمه 
دولت  که  کرد  اعلام  و  داد  خبر   1400 سال  دوم 
و  هزینه ها  مدیریت  با  را  کسری  این  سیزدهم 

احیای درآمدها مدیریت کرد.

رئیسی، "رشد نقدینگی" را از دیگر عوامل ایجاد تورم 
دانست و خاطرنشان کرد: از ابتدای شروع به کار دولت 
هدف گذاری کردیم تا بتوانیم رشد نقدینگی را کنترل 
موفق  دولت  همه،  اعتراف  و  اذعــان  به  امــروز  و  کنیم 

بر  نقدینگی  رشد  است.  شده  نقدینگی  رشد  مهار  به 
اساس آخرین گزارشی که بنده از بانک مرکزی گرفتم، 
این  که  حالی  در  است،  شده  درصــدی   23 کانال  وارد 

عدد در پایان سال گذشته، 25 درصد بود.
اضافه  و  بانک ها  "ناترازی  به  اشــاره  با  جمهور  رئیس 
از  دیگر  یکی  عنوان  به  مرکزی"  بانک  از  برداشت ها 
و  حل  برای  مرکزی  بانک  اقدامات  به  تــورم زا،  عوامل 
فصل بانک ها و موسسات ناتراز را اشاره کرد و از تداوم 
این رویکرد در سال جاری خبر داد. رئیسی همچنین 
درصدی،   30 کانال  به  سالانه  تورم  کاهش  به  اشــاره  با 
خواند.  ادامــه دار  آتی  ماه های  در  را  تورم  نزولی  روند 
دولت سیزدهم در سال 1400 و پایان دهه ای کار خود را 
آغاز کرد که به گواه بیشتر کارشناسان و مقامات فعلی 
و سابق، دهه از دست رفته شناخته می شود، دهه ای 
اقتصاد  بالا.  تورم  و  صفر  به  نزدیک  اقتصادی  رشد  با 
کشور دهه 90 را با تحریم آغاز کرد، در میانه راه توافق را 
تجربه کرد، اندکی بعد با بازگشت تحریم ها مواجه شد 
و در نهایت به بحران کرونا مبتلا شد. مدیریت اجرایی 

خ تورم در مسیر  نر
میانگین بلندمدت

     دولت سیزدهم در پایان دهه ای کار خود را آغاز کرد که دهه از دست 
رفته شناخته می شود، دهه ای با رشد اقتصادی نزدیک به صفر و تورم بالا

     ناترازی شبکه بانکی، تحریم، رکود مزمن و توان اندک 
بخش حقیقی اقتصاد، بانک مرکزی را در پیچیده ترین 

شرایط برای مهار تورم قرار داده است

     بانک مرکزی به اجرای ترکیبی از سیاست های متعارف، نامتعارف 
و احتیاطی روی آورد و موفق شد تورم را به کانال 30 درصد برگرداند

اجرای سیاست های ترکیبی برای مهار تورم

حمید کمار
پژوهشگر اقتصادی
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حمید کمار
پژوهشگر اقتصادی

دولت  عهده  بر  دهه  این  سال های  اغلب  در  کشور 
یازدهم و دوازدهم بود که تقریبا تمام تمرکز خود را بر 
مذاکرات قرار داده بود و اقدام چندانی برای اصلاح 
رویه ها و ساختارهای اقتصادی انجام نداد. در نتیجه 
اصلاحات  ــرای  اج در  وقــت  ــت  دول انفعال  و  تحریم 
شد  تبدیل  بحران  به  اقتصادی  مشکلات  اقتصادی، 
شد.  تحمیل  مــردم  و  کشور  به  بی سابقه ای  فشار  و 
تبعات  کــشــور،  اجــرایــی  مدیریت  انفعال  و  تحریم 
اما  ــت،  داش همراه  به  کشور  اقتصاد  بــرای  متعددی 
شاخص ترین مسئله ای که ایجاد کرد، رشد بی سابقه 
تورم و در کنار آن، اوج گرفتن نیروهای تورمی از جمله 
تورمی  چشم انداز  شدن  تیره  نتیجه،  در  و  ناترازی ها 

کشور در دهه نخست قرن جدید بود.
شدت گرفتن ناترازی های مختلف از جمله ناترازی 
صندوق های  بانکی،  شبکه  ناترازی  ــت،  دول مالی 
اوج  و  ارز  بازار  التهاب  انرژی،  ناترازی  و  بازنشستگی 
مشهورترین  از  بخشی  تــورمــی،  انتظارات  گرفتن 
رسیدن  باعث  یکسو  از  که  بود  تورم  محرک  عوامل 
باعث  سو  دیگر  از  و  بی سابقه  ارقام  به  تورم  شاخص 
شد.  بعد  سال های  در  تورم  کاهش  شدن  سخت تر 
این شرایط اقتصاد را به مسئله اول کشور و تورم به را 

مسئله اول اقتصاد، تبدیل کرد. 
انقباضی  سیاست های  اجرای  شرایطی،  چنین  در 
با  گرفت.  ــرار  ق کار  دستور  در  ــورم  ت کنترل  هــدف  با 
نبود  گونه ای  به  کشور  اقتصاد  وضعیت  حــال  ایــن 
به  را  سیاست ها  این  بتواند  پولی  سیاست گذار  که 
دو  تحریم،  و  بانکی  شبکه  ناترازی  کند.  اجرا  راحتی 
مسئله عمده ای بود که اساسا استفاده از ابزارهای 
معنادار  افزایش  جمله  از  تورم  کنترل  برای  مرسوم 
خ سود را ناممکن کرده بود. علاوه بر این، سال ها  نر
اجــازه  اقتصاد،  حقیقی  بخش  ــدک  ان ــوان  ت و  ــود  رک
را  انقباضی  سیاست های  سخت  و  سفت  اجــرای 
هم به بانک مرکزی نمی داد. با این وضعیت، بانک 
از  تورم،  مهار  برای  شرایط  پیچیده ترین  در  مرکزی 

ابتدای شکل گیری در سال 1339 قرار گرفته بود. 
از  ترکیبی  اجرای  به  موقعیت،  این  در  مرکزی  بانک 
روی  احتیاطی  و  نامتعارف  متعارف،  سیاست های 

مقابله  برای  مرکزی  بانک  سیاست های  تنوع  آورد. 
 1401 زمستان  از  ویــژه  به  قیمتی  التهابات  و  تــورم  با 
شد.  بیشتر  نهاد  ایــن  مدیریت  راس  در  تغییر  با  و 
نقدینگی،  رشد  برای  پایین  خ های  نر هدف گذاری 
برای  بانک ها  ترازنامه  رشد  کنترل  سیاست  اجرای 
مدیریت ریسک شبکه بانکی، تخصیص ارز ترجیحی 
به اقلام معیشتی مهم و راه اندازی بازار رسمی ارز و 
از  برخی  ارزی،  تثبیت  سیاست  ذیل  اقدامات  دیگر 
تورم  مهار  برای  سیاست گذار  اقدامات  مهم ترین 
این  کنار  در  بود.  بازارها  قیمتی  نوسانات  کنترل  و 
نظیر  مالی  تامین  ابزارهای  تسهیل  و  توسعه  موارد، 
مرکزی  بانک  و  دولت  اقدامات  دیگر  از  گام،  اوراق 
ضدتورمی  سیاست های  رکودی  آثار  از  کاستن  برای 
بود.  نتایج سیاست های پولی بانک مرکزی از جمله 
آشکار  تدریج  به  بانکی  شبکه  ترازنامه  رشد  کنترل 
 42.8 به   1400 مهر  در  که  نقدینگی  رشد  خ  نر شد. 
درصد افزایش یافته بود، به 23 درصد در فروردین 
اجرای  از  پس  دیگر،  سمت  در  یافت.  کاهش   1403
تثبیت  محوریت  با  اقتصادی  تثبیت  سیاستی  بسته 
ویژه  به  بازارها  بر  ثبات  تدریج  به  اواخر 1401،  از  ارزی 
بازار ارز سایه انداخت. ثبات بازار ارز باعث فروکش 
رشد  خ  نر که  طوری  به  شد،  تورمی  انتظارات  کردن 
انتظارات  سنجش  شاخص  عنوان  به  پــول  حجم 
در  درصد   17.5 به   1402 فروردین  در  درصد   75.1 از 
خ  اسفند همان سال کاهش یافت. افت همزمان نر
رشد نقدینگی و هسته تورم ساز آن یعنی حجم پول، 
خ تورم  تورم را در مسیر نزولی قرار داد تا جایی که نر
نقطه به نقطه که در فروردین 1402 به بالای 60 درصد 
درصد   34.7 به   1403 فروردین  در  بود،  رسیده  هم 
کاهش یافت.  آخرین اظهارات مقامات پولی کشور 
نشان می دهد سیاست های فوق در سال جاری هم 
ادامه خواهد داشت. با وجود کاهش قابل توجه تورم 
نقطه به نقطه و افت انتظارات تورمی، سیاست گذار 
بلندمدت،  میانگین  به  را  تورم  خ  نر دارد  قصد  پولی 
تورم  تثبیت  از  پس  و  رسانده  درصد   20 کانال  یعنی 
کانال های  به  آن  کاهش  برای  تدریج  به  خ،  نر آن  در 

پایین تر اقدام کند.

ناترازی شبکه 
بانکی و تحریم 

دو مسئله 
عمده ای بود که 

اساسا استفاده 
از ابزارهای 

مرسوم برای 
کنترل تورم از 

جمله افزایش 
خ  معنادار نر

سود را ناممکن 
کرده بود

بــــــرش

ــک مرکزی برای مهار تورم تنوع اقدامات بان
ترازنامه  رشد  کنترل  سیاست  اجرای  نقدینگی،  رشد  برای  پایین  خ های  نر هدف گذاری 
بانک ها برای مدیریت ریسک شبکه بانکی، تخصیص ارز ترجیحی به اقلام معیشتی مهم 
و راه اندازی بازار رسمی ارز و دیگر اقدامات ذیل سیاست تثبیت ارزی، برخی از مهم ترین 

اقدامات سیاست گذار برای مهار تورم و کنترل نوسانات قیمتی بازارها بود.
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بانک مرکزی با اضافه برداشت 
بانک ها چگونه باید رفتار کند؟

مهشید شاهچرا
عضو هیات علمی پژوهشکده پولی و بانکی

         برای برقراری ثبات در بخش پولی و مالی کشور، چارچوب 
مشخص تامین مالی نقدینگی باید برقرار شود

خ بهره، مدیریت          اتحادیه اروپا از عملیات بازار باز برای تنظیم نر
وضعیت نقدینگی در بازار و نشان دادن موضع سیاست پولی، با 

استفاده از عملیات تامین نقدینگی یا جذب استفاده می کند

        دریچه تنزیل یا پنجره تخفیف، ابزاری برای حل مشکل 
نقدینگی نظام بانکی در کوتاه مدت است

        توجـه بـه سـابقه بانک هـا در اضافه برداشـت توسط بانــک 
مرکــزی می تواند در نوع رفتار بانک مرکزی و شکل دهی 

و برقراری انضباط در بازار بین بانکی موثر باشد

حکمرانی استوار بانک مرکزی در مواجهه با کمبود نقدینگی بانکی

   1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 

52



مهشید شاهچرا
عضو هیات علمی پژوهشکده پولی و بانکی

تقویت نظارت 
و حکمرانی 

بانک مرکزی 
بر چگونگی 

مدیریت 
نقدینگی در 

بانک های 
بدهکار 

و ناسالم 
مسئله ای است 
که بانک مرکزی 

را مقتدرانه یاری 
می کند

در  نقدینگی  تامین  ــرای  ب مرکزی  بانک 
آخرین  عنوان  به  می تواند  بحران  شرایط 
کمک  و  ــراری  ــط اض کمک  ــده،  ــن ده وام 
کند.  مــداخــلــه  استثنایی،  نقدینگی 
جای  به  ــات  اوق گاهی  اصطلاحات  ایــن 
اساس  بر  اما  می شوند،  استفاده  یکدیگر 
آنها  نتایج  بــودن  چندجانبه  یا  دوطرفه 
دارنــد.  خاصی  معانی  مرکزی،  بانک  در 
اصطلاح  از  مرکزی  بانک های  از  برخی 
آخرین وام دهنده برای توصیف وام دهی 
اصطلاح  از  نیز  دیگر  برخی  و  اختیاری 
توصیف  برای  اضطراری  نقدینگی  کمک 
بــرای  می کنند،  اســتــفــاده  مــوضــوع  ــن  ای
برخی دیگر اصطلاح کمک های اضطراری 
یک  به  پاسخ  در  نقدینگی  تامین  به   

ً
صرفا

نیاز سیستمی بیان می شود. 
ــاده از اصــطــلاح  ــف ــت ــد اس ــی رس ــه نــظــر م ب
برخی  توسط  استثنایی  نقدینگی  کمک 
استفاده  زمــانــی  ــزی،  ــرک م بــانــک هــای  از 
تحت  بانک های  مثال  بــرای  که  می شود 
کمک  بــه  ــت  اس ممکن  نقدینگی  فشار 
موقت  حمایت   

ً
صرفا نه  و  طولانی مدت 

نقدینگی  کــمــک  بــاشــنــد.  ــه  ــت داش ــاز  ــی ن
یا  خاص  نیاز  یک  به  می تواند  استثنایی 
سیستمیک پاسخ دهد. این اصطلاحات 
تاثیر  می تواند  نتایج  و  شرایط  به  توجه  با 
داشته  کشور  در  مالی  ثبات  بر  بسزایی 
ثبات  ــراری  ــرق ب بـــرای  همچنین  بــاشــد. 
چارچوب  کشور،  مالی  و  پولی  بخش  در 
مشخص تامین مالی نقدینگی باید برقرار 
شفاف  و  مشخص  چــارچــوب  ایــن  ــود.  ش
شرایط  تفکیک  با  و  شرایط  از  استفاده  با 
تسهیلات  از  استفاده  ــرورت  ض بحرانی، 
خطر  ــی آورد.  ــ م فــراهــم  را  مــرکــزی  بــانــک 
اخلاقی استفاده از تسهیلات بانک مرکزی 
در  بانک ها  که  می یابد  افزایش  زمانی  در 
وجود  با  خود  نقدینگی  ریسک های  برابر 
ریسک  مــدیــریــت  در  ــده  ــدی ع مشکلات 
و  شوند  حمایت  مــرکــزی  بانک  ــرف  ط از 
منابع  از  استفاده  ــرای  ب ــادی  زی اشتیاق 
بانک مرکزی بدون حل و فصل مشکلات 
آیــد.  فــراهــم  بانک ها  مالی  و  ساختاری 
مشخص  ساختار  وجــود  عدم  صــورت  در 
یک  هر  شرایط  و  نقدینگی  مالی  تامین 
ممکن  البته  مرکزی،   بانک  تسهیلات  از 
برای  ورشکسته  بانک های  وسوسه  است 

اتکا به این منابع نیز افزایش یابد. 
ــده ایــن  ــن ــش ده ــل کاه ــام مــهــم تــریــن ع

خطرات اخلاقی در کیفیت نظارت بانکی 
است.  نهفته  مرکزی  بانک  حکمرانی  و 
آنچه باید بیشتر از پیش به آن توجه شود، 
نقش بانک مرکزی و حکمرانی آن در این 
زمینه بر شبکه بانکی است. بانک مرکزی 
این  شرایطی  در  که  یابد  اطمینان  باید 
کمک ها و حمایت ها انجام شود که بانک 

سالم و باثبات باشد. 
ــی بــدون  ــرس ــت ــا دس ــک ه ــان زمــانــی کــه ب
داشته  مرکزی  بانک  منابع  به  محدودیت 
خلق  برای  که  است  آن  معنای  به  باشند، 
وجود  حدی  تقریبا  بانک ها  توسط  اعتبار 
قطعا  بانک ها  ــرای  ب ــول  پ خلق  و  نـــدارد 
بدون  مسئله  این  بــود.  خواهد  ــودآور  س
می تواند  برداشت ها  اضافه  محدودیت 
ایجاد  اقتصاد  در  را  قیمتی  شــوک هــای 
برای  آینده  در  را  کلانی  سودهای  که  کند 
آن  از  بخشی  با  و  ــی آورد  م فراهم  بانک ها 
سود می توانند همه آن هزینه ها و جرائم را 

پرداخت کنند.
تقویت نظارت و حکمرانی بانک مرکزی بر 
چگونگی مدیریت نقدینگی در بانک های 
بدهکار و ناسالم مسئله ای است که بانک 
بانک  می کند.  یــاری  مقتدرانه  را  مرکزی 
طور  به   که  بانک هایی  میان  باید  مرکزی 
به طور  که  بانک هایی  با  بدهکارند  مزمن 
می شوند،  نقدینگی  کمبود  دچار  موقت 
بر  بیشتر  ــارت  ــظ ن ــود.  شـ ــل  ــائ ق ــاوت  ــف ت
بانک  دستورالعمل  بــه  کــه  بانک هایی 
گزارش دهی  و  نقدینگی  مورد  در  مرکزی 
صحیح و دقیق آن توجهی ندارند، باید با 

اهتمام بیشتری صورت پذیرد.
ــای  ــوب ه ــارچ چ از  ــه ای  ــون ــم ن ــه  ــ ادام در 

نقدینگی در سایر کشورها بیان می شود.

کانادا 
کمبود  کــنــتــرل  بـــرای  ــادا  ــ کان ــزی  ــرک م ــک  ــان ب
با  را  پــولــی  ــت  ــاس ــی س بــیــشــتــر  ــی،  ــگ ــن ــدی ــق ن
اجرا  کوتاه مدت  بهره  خ های  نر بر  تاثیرگذاری 
خ  نر بــرای  هدف  تعیین  با  را  کار  این  می کند. 
تعیین  را  خ هایی  نر و  می دهد  انجام  شبه  یک 
مشارکت کنندگان  سایر  و  بانک ها  که  می کند 
می دهند.  وام  و  می گیرند  وام  مالی  سیستم 
مورد  در  انتظارات  و  شبه  یک  بهره  خ  نر سطح 
خ های بهره بلندمدت  مسیر آتی آن، بر سایر نر
و همچنین دامنه وسیع تری از قیمت دارایی ها 
سیاست  کلیدی  ویژگی های  می گذارد.  تاثیر 
کمک  برای  هم  با  که  کانادا  مرکزی  بانک  1403   پولی  41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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بانک مرکزی 
باید میان 
بانک هایی که 
به  طور مزمن 
بدهکارند با 
بانک هایی که 
به طور موقت 
دچار کمبود 
نقدینگی 
 می شوند

 تفاوت قائل 
شود

عمل  هدفمند  سیاست  خ  نر به  دستیابی  به 
ح زیر است: می کنند به شر

خ بهره سیاستی  1. هدف برای نرخ یک شبه: نر
دستیابی  برای  کانادا  مرکزی  بانک  که  کلیدی 
می کند،  تعیین  خود  پولی  سیاست  اهداف  به 
شرکت کنندگان  ــرای  ب سیگنالی  عــنــوان  بــه 
می کند  عــمــل  ــی  ــول پ بـــازارهـــای  در  ــده  ــم ع
ــرای  ــه نــرخــی را ب ــزی کانـــادا چ ــرک ــه بــانــک م ک
مشارکت کنندگان برای وام دادن/قرض دادن 

در نظر گرفته است. 
سپرده/تسهیلات  تسهیلات  و  عملیاتی  باند   .2
خ بهره در اطراف  قاعده مند: یک کریدور  با نر
خ  خ بهره مورد نظر برای بانک مرکزی برای نر نر
یک شبه که فعالان بازار را به قرض دادن/قرض 
خ  نر به  نزدیک  شبه  یک  بــازار  در  پــول  دادن 
هدف  )در  باند  بالای  می کند.  هدایت  هدف 
در  سپرده  گرفتن  یا  پایه(  امتیاز   25 اضافه  به 

انتهای باند )در هدف منهای 25 امتیاز پایه( 
مــقــدار  نقدی:  تنظیم  یا  تسویه  مانده   .3
ــا کــســری ارائـــه شــده به  ــای مـــازاد ی ــرده ه ــپ س
به  پرداخت ها  سیستم  در  شرکت کنندگان 

خ هدف. صورت روزانه برای تقویت نر
4. عملیات بازار باز: معاملات بازپرداخت یک 
تقویت  برای  که  باز  )ROR(بــازار  و   )OR  ( شبه 

خ یک شبه هدف انجام می شود. نر
کانادا  مرکزی  بانک  یک شبه،  هدف  خ  نر برای 
هدف  را  بازار  بر  مبتنی  شبه  یک  معاملات  خ  نر
خ  نر از  ــادا  کان مرکزی  بانک  ــت.  اس داده  ــرار  ق
راهنمای  عنوان  به  عمومی  وثیقه  بازپرداخت 
استفاده  شبه  یــک  ــازار  بـ شــرایــط  بـــرای  ــود  خ
ــده در  ــم ــه شــرکــت کــنــنــدگــان ع ــا ب مــی کــنــد ت
بانک  که  دهد  نشان  را  سطحی  پولی  بازارهای 
انجام  را  دهــی  وام  اســت  مایل  ــادا  کان مرکزی 
یک  خ  نــر شفاف ترین  و  اولیه  خ  نــر ایــن  ــد.  ده
شبه وثیقه در کانادا است و به طور فعال در بازار 
ج از بورس و از طریق کارگزاران بین  repo خار

معامله گر معامله می شود. 
محدودیت  اعمال  یا  و  جلوگیری  مسئله  در 
کانادا  مرکزی  بانک  برداشت ها،  اضافه  برای 
در سال 2021 راهکاری ارائه کرد که می تواند به 
برداشت ها  اضافه  کاهش  برای  مرکزی  بانک 
را  تغییراتی  ــادا  کان مرکزی  بانک  کند.  کمک 
نقدینگی  تسهیلات  وثــیــقــه ای  سیاست  در 
قاعده مند )SLF( اعلام می کند که از 26 ژوئیه 
2021 لازم الاجرا شد. این تغییرات مجموعه ای 
کمک  آنها  به  می کندکه  ــلام  اع را  وثیقه ها  از 
خود  نقدینگی  نیاز  مناسب  طور  به  تا  می کند 
سیستم  این  به  آرام  انتقال  و  کنند  مدیریت  را 

پرداخت جدید را تسهیل کنند.
مورد  باید  تضمین  برای  استفاده  مورد  وثیقه 
بــرای  مناسبی  حاشیه  و  باشد  بانک  قبول 
انعکاس عوامل خطر مختلف اعمال شود. این 
از  حمایت  بــرای  همچنین  وثیقه ای  سیاست 
سیستم  فعالیت  با  مرتبط  وثیقه  الزامات  سایر 
تضمین ها  این  می شود.  استفاده  پرداخت ها 
شده  منتشر  بــهــادار  اوراق  شامل  می تواند 
شده  صادر  بهادار  اوراق  کانادا،  دولت  توسط 
یا تضمین شده توسط دولت که معیار کیفیت 
شده  تعیین  بانک  توسط  که  بالا  کافی  اندازه  به 
بهادار  اوراق  سایر  کند،  می  بــرآورده  را  است 
بخش عمومی شامل اوراق بهادار صادر شده 
توسط دولت های خارجی، بانک های مرکزی، 
با  مرتبط  نهادهای  فراملیتی،  شرکت های 
که  اســت  داخلی  نهادهای  و  خارجی  ــت  دول
تحت  جزئی،  یا  کامل  کنترل  مالکیت،  تحت 
مانند  فـــدرال  ــت  دول یــا  اســتــان  یــک  حمایت 
استانی  و  کانــادا  فــدرال  بازنشستگی  حقوق 
ناشران  اوراق  جمله  از  تجاری،  اوراق  هستند، 
معیار  که  روز(   364 مــدت،  )حداکثر  خارجی 
تعیین  با  مطابق  را  بالا  کافی  انــدازه  به  کیفیت 
به  اوراق  این  برای  کافی  کیفیت  ــد.  دارن بانک 
ویژگی های  براساس  ارزیابی  مورد  کلی  طور 
کانــادا،  مرکزی  )بانک  می شود.  انجام  خاص 

 )2020

چین 
پیاده سازی  چــارچــوب  کلیدی  ویــژگــی هــای 
کمبود  بــا  مواجهه  زمینه  در  پولی  سیاست 
مجموعه ای  شامل  چین  کشور  در  نقدینگی 
عملیات  جمله  از  پولی،  سیاست  ابزارهای  از 
وام  تسهیلات  قانونی،  ذخایر  نسبت   ، باز  بازار 
ثابت  وام  تسهیلات  و   ،)MLF( ــدت  م میان 
در  نقدینگی  مدیریت  بــرای  غیره  و   )SLF(

 ، همکاران  و  )کاپ  اســت.  بانکداری  سیستم 
 )2020

با اصلاحات اخیر در نظر گرفته شده در چین، 
برای  را  جدیدی  چارچوب  چین  مرکزی  بانک 
که  است  کرده  ایجاد  نیاز  مورد  ذخایر  نسبت 
و  قانونی  ذخیره   الزامات  از  بخش  "سه  شامل 
بانک های  تا  است  اضافی"  ترجیحی  روش  دو 
به  خــدمــات  ارائـــه  ــرای  ب را  متوسط  و  کوچک 
راهنمایی  واقعی  اقتصاد  و  محلی  شرکت های 
نسبت  از  سطح  ــه  س ــه  ب بــخــش"  "ســه  کــنــد. 
اســاس  بــر  کــه  دارد  ارتــبــاط  نیاز  ــورد  م ذخــایــر 
موقعیت  و  موسسه  نوع  سیستمیک،  اهمیت 
متفاوت  بانک ها  و  مالی  موسسات  خدمات     1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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 بانک مرکزی 
اروپا حداقل 

الزامات ذخیره 
قانونی را بر 

موسسات 
اعتباری منطقه 

یورو تحمیل 
می کند

این  از  بخش  اولین  است.   شده  گرفته  نظر  در 
اعمال  بـــزرگ  بــانــک هــای  بـــرای  ــات،  ــلاح اص
سیستمی  خطرات  از  جلوگیری  تا  می شود 
کند.  منعکس  را  مالی  ثبات  حفظ  و  نماید 
آن  نــیــاز   ــورد  م ذخــایــر  نسبت  کــه  دوم  بخش 
از  متوسط  بانک های  برای  است،  کمتر  اندکی 
بانک های  و  سهامی  تجاری  بانک های  جمله 
سوم  بخش  مــی شــود.  اعمال  شهری  تجاری 
شامل  که  می شود  کوچک  بانک های  شامل 
بانک های  ــی،  ــای ــت روس اعتبار  تــعــاونــی هــای 
ــی و  ــای ــت ــای روس ــک ه ــان ــی، ب ــای ــت ــاون روس ــع ت
بانک های تجاری روستایی فعال و ارائه دهنده 
روش  "دو  شود.  می  شهرستان ها  به  خدمات 
سیاست  دو  به  اضافی"  ترجیحی  پیشنهادی 
ترجیحی اشاره دارد که بر اساس آن سه مرحله 
در آن وجود دارد. بانک های مرحله اول و دوم 
ذخایر  نسبت  کاهــش  ارزیــابــی  معیارهای  که 
را  فراگیر  مالی  تامین  برای  را  نیاز  مورد  اضافی 
بیشتر  کاهش  شرایط  واجد  کرده اند،  برآورده 
 1.5 یا  ــد  درص ــد  واح  0.5 میزان  به  نسبت  ایــن 
درصد خواهند بود. دوم، برای بانک هایی که 
خدمات  شهرستان ها  به  و  می کنند  فعالیت 
آنها  محلی  وام دهــی  که  زمانی  می کنند،  ارائه 
سپرده هایشان  افزایش  از  مشخصی  نسبت 
شرایط  واجــد  می دهد،  اختصاص  خود  به  را 
اضافی  ذخــایــر  نسبت  ــدی  درصـ یــک  ــش  کاه
بانک  ایــن،  بــر  عــلاوه  و  ــود  ب خواهند  بیشتر 
ارزیــابــی  معیارهای  همچنین  چین  مــرکــزی 
را  کوچک  و  خُرد  شرکت های  فراگیر  وام هــای 
در  ترجیحی  سیاست  پوشش  گسترش  بــرای 
برای  هدفمند  نیاز  مورد  ذخایر  نسبت  کاهش 

تامین مالی فراگیر تنظیم کرد.
خ بهره  دوم، بانک مرکزی چین یک سیستم نر
خ  نر سه  شامل  که  اســت  کــرده  ایجاد  را  اولیه 
خ  نر که  کوتاه مدت  سیاست  خ  نر اول،   است. 
سیاستی  خ  نــر دوم  ــت،  اس بــاز  ــازار  ب عملیات 
میان مدت  وام  تسهیلات  خ  نر که  میان مدت 
خ بــهــره کــه در این  ــر ــدور ن ــری ــوم ک ــت و  س اس
و  ثابت  تسهیلات  خ  نر کریدور  سقف  کریدور 
و  )کاپ  است.  مازاد  ذخایر  خ  نر کریدور  پایین 

همکاران، 2020( 

برای  چین  مرکزی  بانک  اخیر،  اصلاحات  با 
بهره  خ های  نر شکل گیری  مکانیسم  بهبود 
نقش  تــجــاری  ــای  ــک ه ــان ب بــیــن  در  واقــعــی 
چین،  مرکزی  بانک  دارد.  هدایت کننده ای 
و  بخشیده  بهبود  را  احتیاطی  کلان  مدیریت 
نقش ارزیابی احتیاطی کلان را در تعدیل های 
موثر  گونه ای  به  تا  دارد  نظر  در  چرخه ای  ضد 

ایفا  را  خود  نقش  کشور  اقتصاد  بر  تاثیرگذار 
کند. 

اتحادیه اروپا 
شامل  اروپــا  مرکزی  بانک  نقدینگی  مدیریت 
و  بانکی  سیستم  نقدینگی  نیازهای  ارزیابی 
از  نقدینگی  مناسب  مقدار  جــذب  یا  تامین 
منطقه  مورد  در  است.  باز  بازار  عملیات  طریق 
اعتباری  موسسات  نقدینگی  نیازهای  ــورو،  ی
بانک  اول،  می شود.  ناشی  عامل  دو  از   

ً
عمدتا

قانونی  ذخیره  الزامات  حداقل  اروپــا  مرکزی 
تحمیل  یــورو  منطقه  اعتباری  موسسات  بر  را 
توسط  نقدینگی  نــیــازهــای  دوم،  مــی کــنــد. 
موجودی های  و  گــردش  در  اسکناس های 

دولتی در بانک های مرکزی ایجاد می شوند.
بانک  نقدینگی  مدیریت  کردن  مشخص  برای 
مرکزی اروپا باید توجه داشت که در چارچوب 
تشخیص  پولی،  سیاست  ــرای  اج گسترده تر 
استراتژی سیاست پولی از چارچوب عملیاتی 
تسهیلات  دو  یوروسیستم  می داند.  مفید  را 
وام نهایی  تسهیلات  می دهد:  ارائــه  شبه  یک 
به  وام نهایی  تسهیلات  سپرده.  تسهیلات  و 
نیازهای  سرعت  به  تا  می دهد  ــازه  اج طرفین 
دهــنــد.  ــش  ــوش پ را  ــدت  ــاه م ــوت ک نقدینگی 
مقابل  طرف های  به  سپرده گذاری  تسهیلات 
یوروسیستم  در  را  خود  وجوه  تا  می دهد  اجازه 

سپرده گذاری کنند.
وام  خ  ــر )نـ نهایی  وام  تسهیلات  ســود  خ  نــر
ملاحظه ای  قــابــل  طــور  ــه  ب مــعــمــولاً  نــهــایــی( 

به  سپرده(  خ  )نر سپرده  تسهیلات  خ  نر و  بالاتر 
پول  ــازار  ب خ  نر از  کمتر  ملاحظه ای  قابل  طور 
تنها  معمولاً  بانک ها  نتیجه،  در  است.  مربوطه 
از  جایگزین  گزینه های  وجود  عدم  صورت  در 

تسهیلات ثابت استفاده می کنند.
کردن  محدود  ثابت،  تسهیلات  اصلی  هدف 
خ سود کوتاه مدت بازار پول است.  نوسانات نر
از آنجایی که هیچ محدودیتی برای دسترسی 
الزامات  جز  )به  ندارد  وجود  تسهیلات  این  به 
وام  خ  نر نهایی(،  وام  تسهیلات  برای  وثیقه ای 

سقف  ترتیب  به  معمولاً  سپرده  خ  نر و  نهایی 
پول  بازار  در  شبه  یک  سود  خ  نر برای  را  کفی  و 

ایجاد می کنند.
یوروسیستم  ــود،  خ عملیاتی  چــارچــوب  در 
تسهیلات  می دهد،  انجام  را  باز  بازار  عملیات 
ثابت ارائه می دهد و موسسات اعتباری را ملزم 
حساب های  در  را  ذخایر  حداقل  که  می کند 
این  کنند.  نگهداری  ملی  مرکزی  بانک های 
در  یکسان  ضوابط  و  شرایط  تحت  1403   عملیات  41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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بایــد میــان 
بانک هایــی 
کــه به صــورت 
مــداوم 
بدهکارنــد بــا 
بانک هایــی 
 و 

ً
کــه موقتـا

بر اثـر شـرایط 
غیرقابــل 
پیش بینـی 
دچـار کمبـود 
نقدینگـی 
می شـوند 
تفـاوت قائـل 
شـد

یورو  آنها  پول  واحد  که  عضوی  کشورهای  همه 
سیاست  واقعی  ــرای  اج می شود.  ــرا  اج اســت 
توسط  و  غیرمتمرکز  ــورت  ص بــه  پولی  ــد  واح
می شود.  انجام  یورو  منطقه  مرکزی  بانک های 
تنظیم  برای  باز  بازار  عملیات  از  اروپا  اتحادیه 
خ بهره، مدیریت وضعیت نقدینگی در بازار  نر
و نشان دادن موضع سیاست پولی، با استفاده 
استفاده  جذب  یا  نقدینگی  تامین  عملیات  از 
چهار  بــه  ــوان  ت مــی  را  عملیات  ــن  ای می کند. 

دسته تقسیم کرد: 
 )MRO( مجدد  مالی  تامین  عملیات  )الــف( 

معکوس  بازپرداخت  تراکنش های  معمولاً  که 
هفتگی هستند.

بلندمدت  مجدد  مالی  تامین  عملیات  ب(   
برای  ماهه   3 سررسید  با  ماه  هر  که   )LTROs(

ارائه تامین مالی مجدد طولانی مدت به بخش 
بانکی ارائه می شود. 

است  ممکن  کــه  دقیق  تنظیم  عملیات  ج( 
آخرین  در  نقدینگی  مقدار  دقیق  تنظیم  برای 
با  مقابله  برای  همچنین  و  نگهداری  دوره  روز 

نوسانات نقدینگی در بازار استفاده شود. 
معاملات  طریق  از  که  ساختاری  عملیات  )د(   
مرکزی  بانک  بدهی  گواهی  صدور  معکوس، 
اروپا یا معاملات قطعی، ممکن است هر زمان 
به  نیاز  یوروسیستم  ساختاری  موقعیت  که 
تعدیل با توجه به بخش مالی داشته باشد، اما 

هرگز اجرا نشده است، انجام شود.
نهایی  وام  تسهیلات  شامل  دائمی  تسهیلات 
ــت.  اس  )DF( ــرده  ــپ س تسهیلات  و   )MLF(

از  ــت  اسـ ممکن  ــط  ــرای ش واجـــد  طـــرف هـــای 
نقدینگی  دریافت  برای  نهایی  وام  تسهیلات 
به  کنند،  استفاده  ــا  اروپ اتحادیه  از  شبه  یک 
بانک  ــا  ب معکوس  تــراکــنــش  ــک  ی ــه  ک ــی  ــورت ص
خ تسهیلات وام نهایی با استفاده  مرکزی به نر

از دارایی های واجد شرایط به عنوان وثیقه. 
طرف  حساب  تسویه  حساب  در  منفی  مانده 
مقابل در پایان یک روز کاری به طور خودکار به 
تسهیلات  و  وام  تسهیلات  درخواست  عنوان 
نهایی در نظر گرفته می شود. طرفین می توانند 
یک  سپرده گذاری  بــرای  سپرده  تسهیلات  از 
که  مرکزی  بانک  طریق  از  یوروسیستم  در  شبه 
خ تسهیلات سپرده برای آن اعمال می شود،  نر
نهایی،  وام  تسهیلات  همانند  کنند.  استفاده 
مقابل  طرف  که  مبلغی  برای  محدودیتی  هیچ 
می تواند، تحت تسهیلات سپرده وجود ندارد. 
را  بهره  خ  نر کریدور  تسهیلات،  بهره  خ های  نر
میان  در  پول  بازار  کوتاه مدت  خ های  نر برای 
می دهند  تشکیل  شــرایــط  ــد  واج طــرف هــای 

ــا،  MROه ــرای  ب شــده  اعمال  خ  نــر با  همراه  و 
پولی  سیاست های  کلی  موضع  نشان دهنده 

است. )کاپ و همکاران ، 2020( 
دنبال  را  اهــدافــی  حداقلی  ذخیره  سیستم 
خ بهره بازار پول را تثبیت کند و به  می کند که نر
طور بالقوه ایجاد )یا افزایش( کمبود نقدینگی 
ساختاری را دنبال کند. همه بانک ها مشمول 
اینکه  )مگر  هستند  قانونی  ذخیره  حداقل 
شود(.  ارائــه  مــوردی  صورت  به  معافیت هایی 

یوروسیستم،  قانونی  ذخیره   حداقل  سیستم 
ذخــایــر  از  تــا  مـــی ســـازد  ــادر  ــ ق را  ــات  ــس ــوس م

میانگین گیری استفاده کنند.
باید در نظر داشت که تمامی عملیات اعتباری 
پولی  سیاست  عملیات  )یعنی  یوروسیستم 
مقابل  در  ــه(  روزانـ اعتبار  و  نقدینگی  تامین 

یوروسیستم  از  محافظت  هدف  با  کافی  وثیقه 
طرف  نکول  صورت  در  مالی  ضررهای  برابر  در 
مقابل انجام می شود. برای اطمینان از اجرای 
طیف  یوروسیستم  خود،  پولی  سیاست  روان 
و  فروش  قابل  بدهی  ابزارهای  از  گسترده ای 
دارایی های غیرقابل فروش را به عنوان وثیقه 
می پذیرد. دارایی های واجد شرایط می توانند 
استفاده  ــورد  م اعتباری  عملیات  تمامی  در 
قرار گیرند تا زمانی که معیارهای واجد شرایط 
توسط  شده  مشخص  یکسان  و  شفاف  بــودن 
بر   

ً
عمدتا اینها  کنند.  بــرآورده  را  یورو  سیستم 

اعتبار،  کیفیت  دارایـــی،  طبقه بندی  ــاس  اس
محل  کشور  صادرکننده،  نوع  فهرست،  بــازار 
وثیقه  هر  است.  پولی  واحد  و  شرکت  یا  اقامت 
ریسکی  کنترل  اقــدامــات  تابع  شرایط  ــد  واج
کالیبره  دارایی  مختلف  طبقات  برای  که  است 
شده  تعریف  ریسک  تحمل  با  انطباق  از  تا  شده 
اطمینان  خنثی  روشی  به  یوروسیستم  توسط 
حاصل شود. به دلیل انعطاف ذاتی در اجرای 
سیاست پولی، شورای حاکم بانک مرکزی اروپا 
می تواند در هر زمانی ابزارها، شرایط، معیارها 
را  یوروسیستم  عملیات  ــرای  اج رویــه هــای  و 

تغییر دهد.

هندوستان
برای دستیابی به اهداف سیاست پولی، بانک 
بازار  خ  نر با  بهره  خ  نر چارچوب  از  هند  مرکزی 
پول  خ  نر مــوزون  میانگین  با  که  شبه  یک  پول 
اندازه گیری می شود، به عنوان هدف عملیاتی 
تلاش  هند  مرکزی  بانک  می کند.  استفاده 
می کند تا هدف عملیاتی، را از طریق ابزارهای 
موجود در چارچوب اجرای سیاست پولی، به 
و  )کاپ  کند.  متصل  سیاستی  بازپرداخت  خ  نر    1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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همکاران ، 2020( 

خ  نر تعیین  پولی  سیاست  چــارچــوب  هــدف 
مناسبی  سطح  در  سیاستی  ــت  ــرداخ ــازپ ب
بر  پولی  سیاست  ــداف  اه به  دستیابی  ــرای  ب
و  فعلی  کلان  اقتصاد  وضعیت  ارزیابی  اساس 
ریپو،  خ  نر اعلام  از  پس  است.  تحول  حال  در 
نقدینگی  شرایط  تعدیل  عملیاتی  چارچوب 
هدف  که  می گیرد  نظر  در  ــه  روزان صــورت  به  را 
است.  سیاستی  بازپرداخت  خ  نــر تثبیت  آن 
هند  مرکزی  بانک  خود،  اجــرای  چارچوب  در 
انجام  شکل  دو  هــر  در  را  ــاز  ب ــازار  بـ عملیات 
تحت  ــد  ــری ــازخ ب عملیات  یعنی  مــی دهــد، 
همچنین  و   )LAF( نقدینگی  تنظیم  تسهیلات 
واجــد  ــادار  ــه ب اوراق  قطعی  فــروش  و  خرید 
ها  بانک  الزام  و  دائمی  تسهیلات  ارائه  شرایط، 
ذخایر  حداقل  ذخایر.  حداقل  داشتن  نگه  به 
و  تقاضا  خالص  از  ــد  درص  4 فعلی  نیاز  ــورد  م
بدهی های بانک ها تعیین شده است و ذخایر 
  )CRR( نقدی  قانونی  ذخیره  نسبت  قالب  در 
توسط بانک ها در حساب جاری خود نزد بانک 
مرکزی نگهداری می شود. بانک مرکزی هند به 
بانک ها اجازه می دهد میانگین محدود ذخایر 
در دوره نگهداری، یعنی دو هفته، را نگهداری 
صلاحدید  به  را  نقدینگی  شوک های  تا  کنند 
بهره  خ های  نر تثبیت  به  و  کنند  جــذب  خــود 
کوتاه مدت در بازارهای پولی کمک کند. )کاپ 

و همکاران ، 2020( 

بانک  نقدینگی  مدیریت  عملیات  تمامی 
که  شرایطی  واجــد  وثیقه  توسط  هند  مرکزی 
اساس  بر  شــود.  می  وثیقه  اســت،  شده  اعــلام 
تسهیلات تنظیم نقدینگی، بانک ذخایر  روزانه 
بازپرداخت  عملیات  و  یک شبه  ثابت  خ  ــر ن
برای  بهره  خ  نــر می دهد.  انجام  را  معکوس 
یک شبه،  ثابت  خ  ــر ن با  روزانـــه  ریپو  عملیات 
کمیته  توسط  شده  تعیین  سیاست  خ  نر یک 
خ  نر است.  مرکزی  بانک  پولی  سیاست  تنظیم 
روزانه  معکوس  بازپرداخت  عملیات  در  بهره 
کریدور  پایین  انتهای  یک شبه،  ثابت  خ  نــر با 
  25 حاضر  حال  )در  می کند  تعیین  را  سیاستی 
خ بازپرداخت(. علاوه بر این،  واحد کمتر از نر

دائمی  وام دهــی  تسهیلات  هند  مرکزی  بانک 
شرایط  واجــد  نهادهای  که  اســت،  کــرده  ــه  ارائ
ذخایر  نیازهای  کردن  برآورده  برای  می توانند 
شبانه خود که ناشی از عوامل پیش بینی نشده 
خ بهره  است، به آن دسترسی داشته باشند. نر
را  ای  بهره  کــریــدور  سقف  تسهیلات  ــن  ای در 
تعیین می کند )در حال حاضر 25  واحد بالاتر 
تسهیلات  این  بنابراین،  بازپرداخت(.  خ  نر از 

خ  نر بــا  معکوس  بــازپــرداخــت  خ  ــر ن هــمــراه  بــه 
ــول یک شبه  خ هــای بـــازار پ ثــابــت، کــریــدور نــر
بیشتر  تقویت  ــرای  بـ مــی دهــنــد.  تشکیل  را 
سپرده  تسهیلات  یــک  عملیاتی،  چــارچــوب 
عملیاتی  هنوز  اما  شــده،  گرفته  نظر  در  ثابت 
نشده است. بانک مرکزی هند همچنین دو بار 
روزه   14 متغیر  خ  نر با  مخازن  عملیات  هفته  در 
نگهداری  دوره  کل  که  ذخایری  تامین  برای  را 
می دهد.  انجام  ــد  ده می  پوشش  را  ذخایر 
ــرای  ب لـــزوم  صـــورت  در  عملیاتی  ــوب  ــارچ چ
و  تنظیم  پولی  سیاست  ــداف  اه به  دستیابی 

بازنگری می شود.

کره جنوبی
ــره تــســهــیــلات وام دهـــــی و  ــک مــرکــزی کـ ــان ب
تسهیلات سپرده را به عنوان ابزارهای سیاستی 
وام  بانک ها  به  آن  طریق  از  که  می داند  خود 
به  می کند.  دریافت  سپرده  آنها  از  یا  می دهد 
بانک  پولی  سیاست  ــای  ــزاره اب سنتی،  ــور  ط
با  همراه  آن  وام دهی  تسهیلات  به  کره  مرکزی 
عملیات بازار باز و رژیم ذخایر الزامی آن اشاره 
وام ها  جدید  معرفی  با  کره  مرکزی  بانک  دارد. 
تسهیلات  نقدینگی،  تنظیم  ســپــرده هــای  و 
ــای  وام ه تسهیلات   ،2008 ــارس  م در  ثابت، 
موجود خود را گسترش داد و اصلاح کرد تا آنها 
را به تسهیلات وام دهی و تسهیلات سپرده ای 

تبدیل کند.
مــرکــزی  ــک  ــان ب منظم  ــی  ــ وام دهـ تــســهــیــلات 
ــای  "وام ه شامل   حاضر  حال  در  کره جنوبی 
بانک هایی  بــه  کــه  ــت  اس نقدینگی"  تعدیل 
ــه در فــرآیــنــد عــرضــه و  ــود  ک ــی ش ــت م ــرداخ پ
مالی  منابع  کمبود  بــا  ــود  خ وجــوه  تقاضای 
بوده  وثیقه دار  تسهیلات  این  هستند،  مواجه 
یا  و  دولتی  و  عمومی  قرضه  اوراق  وثایق  از  و 
پرداخت  تضمین  برای  بانک ها  اعتباری  اوراق 
ــد  ــای واج ــک ه ــان ــود. ب ــی ش ــاده م ــف ــت ــا اس ــه آن
تعدیل  سپرده های  و  وام ها  از  استفاده  شرایط 
الزامی  ذخایر  نگهداری  مشمول  نقدینگی 
هستند. وام ها و سپرده های تعدیل نقدینگی 
بهره  خ های  نر ــد.  دارن کاری  روز  یک  سررسید 
وام ها و سپرده های تعدیل نقدینگی به ترتیب 
بانک  پایه  خ  نر از  کمتر  و  بالاتر  پایه  واحــد   100
سپرده ها  و  ــا  وام ه این  بنابراین،  اســت.  کره 
خ پایه در  خ از نر مانع از انحراف بیش از حد نر
وجوه  کمبود  و  مــازاد  آن  در  که  می شوند  بــازار 
ــورد  ــره م ــدت در مــیــان بــانــک هــای ک ــاه م ــوت ک
خ  نر ــال،  ح همین  مــی گــیــرد.در  ــرار  ق بررسی 
می توان  را  نقدینگی  تعدیل  سپرده  و  وام  1403   سود  41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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دریچه تنزیل یا 
پنجره تخفیف 
ابزاری برای حل

مشکل 
نقدینگی نظام 
بانکی در کوتاه 
مدت
است

خ پایه تعدیل کرد و سررسید  به همان سطح نر
و  )کاپ  کرد.  تمدید  ماه  یک  تا  می توان  را  وام 

همکاران ، 2020( 

ــه ای  ــط واس ــی  ــ وام ده حمایتی  "تسهیلات 
تا  کره  مرکزی  بانک  که  است  حمایتی   بانک"، 
تسهیلات  این  می دهد.  ارائه  مشخصی  سقف 
اقتصادی  و  مالی  شرایط  با  مطابق  حمایتی 
حمایتی  تسهیلات  ــت.  اس مالی  رونــدهــای  و 
بهره  خ  نــر با  وام  بانکی،  واســطــه ای  ــی  وام ده
بر  بانک ها  به  کره  بانک  توسط  که  است  پایین 
SME و غیره تا سقف  اساس عملکرد وام های 
با  پولی  سیاست  هیات  توسط  تعیین شده 
توجه به شرایط مالی و اقتصادی و منطقه ای و 
تعیین  آنها  بودن  متوسط  و  کوچک  همچنین 
اوراق  وثایق  شامل  تسهیلات  ایــن  می شود. 
توسط  شده  صادر  قرضه  اوراق  پولی،  تثبیت 
شده  ــادر  ص قرضه  اوراق  ــره،  ک توسعه  بانک 
صادر  قرضه  اوراق  کــره،  صنعتی  بانک  توسط 
کره  واردات  و  صـــادرات  بــانــک  تــوســط  ــده  ش

هستند. 
ــی  وام ده حمایتی  تسهیلات  بهره  خ های  نر
پایه  خ  نر از  پایین تر  معمولاً  بانکی  واسطه ای 
نگه داشته می شود تا انگیزه بانک ها برای وام 
دیگر  شرکت های  برخی  و  ــا  SMEه به  دادن 

تقویت شود. سررسید وام ها یک ماهه است.
ــازی اضــافــه  ــداسـ ــک راهـــکـــار بـــرای جـ ــن ی ایـ
برداشت از حمایت های بانک مرکزی است. با 
جداسازی این کار منابع بانک مرکزی به سمت 
بانک های خاص که آنها هم برای رشد و توسعه 
و  متوسط  و  کوچک  شرکت های  بــه  کمک  و 

واحدهای تولیدی کارا هستند می رود. 

جمع بندی
دریچه تنزیل یا پنجره تخفیف، ابزاری برای حل 
کوتاه مدت  در  بانکی  نظام  نقدینگی  مشکل 
است. در استفاده از این ابزار،علاوه بر تاثیرات 
بانک ها  فــوری  نیازهای  پولی  سیاست  در  آن 
خ بهره تا  تامین شده و فشار افزایشی بر روی نر
حدودی کنترل خواهد شد. البته تعیین سقف 
مباحثی  از  نیز  آن  کف  یا  و  بهره  خ  نــر کریدور 
باید  و  است  ح  طر قابل  زمینه  این  در  که  است 
به آن توجه کرد.  باید توجه شود که رتبه بندی 
رتبه  حسب  بر  تسهیلات  خ  نر تعیین  و  بانک ها 
بر  موثر  راهکاری  می تواند  بانک ها  از  یک  هر 
کنترل بانک ها و جلوگیری از استفاده بی رویه 
آنهاست. بنابراین، نباید تسهیلات به بانک ها 
شــود.  اعطا  یکسان  خ  ــر ن بــا  تنزیل  دریــچــه  از 
تقارن  عدم  مسئله  بروز  باعث  یکسان  رویکرد 

و  فعالیت  با  متناسب  باید  و  شــده  اطلاعات 
سیستمی  ریسک  اهمیت  درجــه  و  مقیاس 
بنابراین،  کرد.  تصمیم گیری  مورد  این  در  آنها 
توجه  مرکزی  بانک  نظارتی  سیاست  جنبه  از 
تعداد  مقیاس،  نظر  از  بانک ها  رتبه بندی  به 
اینچنینی  تسهیلات  و  وام  از  استفاده  دفعات 
گیرد.  قرار  توجه  مورد  باید  آنها  بدهی  میزان  و 
اضافه برداشـت  در  بانک هـا  سـابقه  بـه  توجـه 
رفتار  نوع  در  می تواند  مرکــزی  بانــک  توسط 
انضباط  برقراری  و  شکل دهی  و  مرکزی  بانک 
میــان  بایــد  باشد.  موثر  بانکی  بین  ــازار  ب در 
بانک هایــی کــه به صــورت مــداوم بدهکارنــد 
شـرایط  براثـر  و   

ً
موقتـا کــه  بانک هایــی  بــا 

نقدینگـی  کمبـود  دچـار  پیش بینـی  غیرقابــل 
می شـوند، تفـاوت قائـل شـد.

زمینه  در  دیگر  کشورهای  تجارب  به  توجه  با 
کمبود نقدینگی، بانک مرکزی کشور با حداکثر 
مناسب  سیاست گذاری  به  زمینه  این  در  توان 
مقررات  و  قوانین  زمینه  در  ــت.  اس پرداخته 
بخشنامه های  به  می توان  بانک ها  بر  نظارتی 
می توان  که  کرد  اشاره  زمینه  این  در  متعددی 
در  جمع بندی  بــا  و  تلفیق  را  آیین نامه  ــن  ای
زمینه  این  در  واحد  دستورالعملی  آنها  مورد 
ــات حــداقــل مــدیــریــت  ــزامـ ــرد. الـ ــ فــراهــم ک
خ  مور  96/251081 شماره  به  نقدینگی  ریسک 
مدیریت  پیاده سازی  اصول  به  که   1396/8/9
ریسک و راهبردهای مدیریت ریسک نقدینگی 
و  ــری  ــی ــدازه گ ان روش  و  ســازمــانــی  ساختار  و 
سناریوهای  و  نقدی  جــریــان  خالص  پایش 
شماره  بخشنامه   می پردازد.  نقدینگی  ریسک 
در   1401  /1/23 خ  مــور مرکزی  بانک   01/14308
 3 جزء  مفاد  از  برگرفته  برداشت،  اضافه  مورد 
بند د تبصره 16 ماده واحده قانون بودجه سال 
جدید  اعتبار  اعطای  بر  مبنی  کشور  کل   1401
غیربانکی  اعتباری  موسسات  و  بانک ها  به 
یا  اعتباری  خط  قالب  در  وثیقه  دریافت  بدون 
ممنوع  مرکزی  بانک  توسط  اضافه برداشت، 
است. نوع و میزان وثایق قابل پذیرش مواوع 
تعیین  اعتبار  و  پــول  ــورای  ش توسط  بند  ایــن 
ــا اضــافــه  ــاری ی ــب ــت ــط اع ــای خ ــط ــود. اع ــی ش م
 با اخذ وثیقه امکانپذیر خواهد 

ً
برداشت، صرفا

اعتباری  موسسات  و  بانک ها  بنابراین  بــود. 
اضافه  دارای  حاضر  ــال  ح در  کــه  غیربانکی 
وثیقه  تــودیــع  بــه  نسبت  هستند،  ــت  ــرداش ب
عملیات  انجام  اجرایی  "دستورالعمل  مطابق 
وثیقه  اخذ  قبال  در  اعتبار  اعطای  و  باز  ــازار  ب
خ  مــور جلسه  مصوب  مــرکــزی"  بانک  توسط 
1398/1/27 نزد بانک مرکزی اقدام می نمایند.     1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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  تقویت اعتماد عمومی 
به سیاست های بانک مرکزی

رامین مجاب
عضو هیات علمی پژوهشکده پولی و بانکی

 با تمرکز بر شاخص های کمی انجام نمی شود
ً
           مدیریت انتظارات افراد صرفا

           بعید است انتظارات عمومی با توقف انتشار داده مدیریت شود

سیاست ارتباطی بانک مرکزی در قانون جدید

ــزی به  ــرکـ ــی بـــانـــک مـ ــاطـ ــبـ ــت ارتـ ــاس ــی س
بانک  که  دارد  اشاره  اهدافی  و  استراتژی ها 
مرکزی برای ارتباط با عموم و اطلاع رسانی 
به  سیاست ها  ــن  ای اســت.  گرفته  نظر  در 
تحقق  و  عمومی  انتظارات  مدیریت  منظور 
ثبات  جمله  از  مـــرکـــزی،  ــک  ــان ب ــداف  ــ اه
قیمت ها و سلامت نظام مالی، تدوین و اجرا 
زمینه  این  در  متنوعی  ابزارهای  می شوند. 
در اختیار بانک مرکزی قرار دارد که می توان 
به مواردی نظیر تنظیم گزارش های دوره ای 
)شامل بررسی روند و پیش بینی متغیرهای اقتصادی، 

تحلیل های مالی و آمارهای کلیدی(، نشست های 

ایجاد  هدف  )با  مقالات  و  سخنرانی ها  و  خبری 
ارائه  و  رسانه ها  ــوالات  س به  پاسخ  بــرای  فرصت هایی 

توضیحات بیشتر در مورد سیاست های بانک مرکزی(، 

و وب سایت و رسانه های اجتماعی )به عنوان 
ابزارهایی برای ارتباط مستقیم با عموم مردم و ایجاد 

مسیرهای پویاتری برای پاسخ به سوالات و نگرانی های 

)برای ایجاد فرصت هایی  آنها(، جلسات عمومی 

به منظور  بحث و تبادل نظر با افراد و گروه های مختلف( 

اشاره کرد. این ابزارها به بانک مرکزی کمک 
و  شفاف  صــورت  به  را  اطلاعات  تا  می کنند 
و  کند  مدیریت  را  انتظارات  و  منتقل  موثری 
اعتماد عمومی را نیز افزایش دهد. هر یک از 
این ابزارها، می تواند بسته به شرایط خاص 

استفاده شود. 

که  می گذاریم  حقیقت  این  کنار  در  را  فوق  مقدمه 
بانک  جدید  قانون  از  ناشی  تغییرات  بحبوحه  در 
موارد  بر  است  مروری  مقاله  این  داریم.  قرار  مرکزی 
مختلفی که در این قانون به سیاست های ارتباطی 
بانک مرکزی مرتبط می شود. باشد که از این طریق 
ظرفیت های نهفته و ملاحظات اجرایی این قانون 
برای  مهم تر  دلیل  البته،  شود.  تبیین  قبل  از  بیش 
سیاست  ــودِ  خ درون  در  ــت  ــادداش ی ــن  ای اهمیت 
تبیین  باید  عموم  برای  زیرا  است،  نهفته  ارتباطی 
شود که "بانک مرکزی" چه موضوعاتی را بلافاصله 
ح کردن چه  ح می کند و چه ملاحظاتی در مطر مطر
نوع مسائلی دارد )مثال واضح دلایل امنیتی است(. 
 قانون محل مناسبی است تا با کم و کیف این 

ً
طبیعتا

موضوع یا ادعا آشنا شویم.
رسانه ای  "سیاست های  عنوان  با  قانون  نهم  فصل 
این  به  خــاص  طــور  به   )54 ــاده  )م اطلاع رسانی"  و 
موضوع اختصاص دارد. در این ماده، بانک مرکزی 
مناسب  ارتباطی  ابــزارهــای  از  استفاده  به  موظف 
شده  خود  اهداف  تحقق  و  انتظارت  مدیریت  برای 
آمارهای  که  است  شده  موظف  همچنین،  اســت. 
چارچوب  در  را  بانکی  نظام  اطلاعات  و  اقتصادی 
منتشر  عموم  ــرای  ب عالی  هیات  مصوب  مــقــررات 
تحت  ــاص  ــخ اش مــالــی  ــای  ــورت ه ص انتشار  کــنــد. 
رعایت  )با  مرکزی  بانک  مالی  صورت های  و  نظارت 
دیگر  از  مقررات(  چارچوب  در  و  ملاحظات  برخی 
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اساسی در سیاست ارتباطی بانک مرکزی است، اما 
ارتباطی  سیاست  تمامِ  فصل  این  و  نیست  آن  تمام 

بانک مرکزی از منظر قانون جدید نیست.
در یک سیاست ارتباطی موثر، آمارها و اطلاعاتی که 
و  نیست  کافی  می شود  منتشر  مرکزی  بانک  توسط 
مختلفی  دلایل  به  اقتصاد  حقیقی  و  اسمی  تحولات 
مفاهیم  اینکه  هستند.  بیشتر  تبیین  نیازمند 
است  ممکن  و  دارد  وجــود  زمینه  این  در  تخصصی 
وقفه ای  اینکه  یا  نباشد،  کامل  تحولات  از  افراد  درک 
در انتشار آمارها و اطلاعات وجود دارد و بدبینی ها 
و انتظارات منفی نیازمند مدیریت هستند، یا اینکه 
متغیرهای پنهانی که ممکن است قابل اندازه گیری 
نباشند یا اندازه گیری نمی شوند، نیز وجود دارند. از 
تمرکز  با   

ً
صرفا افراد  انتظارات  مدیریت  دیگر،  طرف 

همانطور  و  نمی شود  انجام  کمی  شاخص های  بر 
اهتمام  تببین  نظیر  مباحثی  شد،  خواهد  بیان  که 
بانک مرکزی بر نظارت بر "اشخاص تحت نظارت" و 
در صورت رخداد جرم، تبیین تعهد بانک مرکزی بر 
جزئی  عموم،  حقوق  دادرسی  برای  تلاش  حداکثر 
از این سیاست خواهند بود. به عبارت دیگر، علاوه 
دارد  وجود  مــواردی  قانون  متن  در  داده،  انتشار  بر 
که یا جزئی از سیاست ارتباطی بانک مرکزی است، 
سیاست  این  برای  مناسبی  تمرکز  نقطه  می تواند  یا 

قلمداد شود.
اجازه دهید بحث را با اشاره به اهداف بانک مرکزی با 
توجه به بند ب ماده 3 قانون جدید شروع کنیم، زیرا 
مطابق با ادبیات نظری یا ماده 54، ابزارهای ارتباطی 
علاوه بر مدیریت انتظارات، برای تحقق اهداف نیز 
پنج گانه  مرکزی  بانک  اهــداف  می شوند.  استفاده 
 .2 تــورم،  )کنترل(  مهار   .1 هستنند:  ح  شر این  به  و 
ثبات و سلامت شبکه بانکی و سایر "اشخاص تحت 
نظارت"، 3.  حمایت از رشد اقتصادی و اشتغال، 4. 
کمک به حفظ و ارتقای ارزش پول ملی 5. کمک به 

تحقق عدالت اجتماعی. 
باید  مرکزی  بانک  ارتباطی  سیاست  اینکه  از  غ  فار
از  یکی  احتمالاً  شوند،  تعیین  اهـــداف  جهت  در 
همین  تبیین  مــرکــزی  بــانــک  عــمــده  چــالــش هــای 
بار  می زنم.  رابطه  این  در  مثال  چند  است.  اهداف 
بسیار  اجتماعی"  "عدالت  نظیر  عبارتی  معنایی 
کلمه  یا  باشد.  ــوار  دش آن  درک  احتمالاً  و  گسترده 
می کند  ایجاد  را  ســوال  این   3 مــورد  در  "حمایت" 
اصلی  هــدف  یک  عنوان  به  هدفی  چنین  چــرا  که 
پول  ارزش  "ارتقای  بحث  یا  اســت.  نشده  انتخاب 
ملی" با توجه به تاریخچه اقتصادی موجود احتمالاً 
دست نیافتنی تعبیر شود، یا موارد مشابه. پاسخ های 
ح  خوبی می توان برای سوالاتی که در این زمینه مطر
این  تبیین  در  مرکزی  بانک  تلاش  و  یافت  می شود 

موارد بسیار ارزشمند خواهد بود.

اکنون به بند 15 بخش وظایف بانک مرکزی در ماده 
"پایش  است:  ح  شر این  به  بند  این  می پردازیم.   4
گزارش های  انتشار  و  کشور  اقتصاد  وضعیت  مستمر 
بانک  اهـــداف  تحقق  ــزان  ــی م خــصــوص  در  فصلی 
مرکزی". به واژه "انتشار" دقت کنید. اگر چه ممکن 
در  نیز  محرمانه"  "انتشار  نظیر  برداشت هایی  است 
این رابطه ارائه شود، اما به نظر می رسد که بند مذکور 
به گزارش های عمومی اشاره دارد. در اینصورت، تهیه 
و تنظیم یک گزارش تورم منسجم و مبسوط، احتمالاً 
بتواند بخشی از درخواست این مورد را اجرایی کند. 
متغیرهای  وضعیت  بررسی  شامل  گزارشی  چنین 
البته،  آنهاست.  از  تورم  تاثٔیرپذیری  و  اقتصاد  کلان 
نشان   

ً
صرفا گــزارش  ایــن  عنوان  در  "تـــورم"  کلمه 

قرار  قیمت ها  عمومی  سطح  بر  تمرکز  که  می دهد 
متغیرهای  با  رابطه  در  گــزارش  این  در  گرنه  و  دارد، 
خ  نر بیکاری،  خ  نر تولید،  نظیر  کلان  اقتصاد  دیگر 
ارائه  دیگری  تحلیل های  و  اطلاعات  نیز  غیره  و  بهره 
در  فعلاً  که  نیست  معنا  این  به  بیان  )این  می شود. 
به  ــدارد.  ن وجــود  گزارش هایی  چنین  مرکزی  بانک 

طور کلی در این یادداشت هیچ کجا ادعایی در رابطه 

با وضعیت فعلی بانک مرکزی ارائه نمی شود(. 

رابطه  در  فوق  بند  که  است  آن  دیگر  ذکر  قابل  نکته 
تحقق  میزان  با  ارتــبــاط  در  فصلی  ــای  ــزارش ه گ با 
مرکزی  بانک  پنجم  هدف  به  مرکزی،  بانک  اهداف 
)یعنی کمک به تحقق عدالت اجتماعی( نیز مربوط 

ملاحظات  ــت  اس ممکن  منظر  ــن  ای از  و  مــی شــود 
مــی تــوان  چگونه  اینکه  آورد.  وجـــود  ــه  ب ــی  ــرای اج
کرد  ارزیابی  فصلی  طور  به  را  اجتماعی"  "عدالت 
را  آن  تغییرات  در  مرکزی  بانک  نقش  آن  از  مهم تر  و 

شناسایی کرد، موضوعی قابل بحث است.
است:  دیگری  مشابه  موضوع  بخش  همین   16 بند 
"پایش مستمر عملکرد اشخاص تحت نظارت و تهیه 
گزارش های فصلی در زمینه میزان همسویی آنها با 
اهداف بانک مرکزی". شاید استفاده از واژه "تهیه" 
در مقایسه با "انتشار" در بند قبل به این دلیل باشد 
بانک  اهداف  جهت  در  موردنظر  گزارش  اگرچه  که 
است، اما ملاحظات امنیتی در این زمینه وجود دارد 
و از این منظر شاید نتوان این بند را به بحث سیاست 

ارتباطی بانک مرکزی مرتبط بدانیم. 
در مقدمه به ابزارهایی که بانک مرکزی می تواند در 
شد.  اشاره  کند  استفاده  ارتباطی  سیاست  با  رابطه 
برای  محدودیتی  مرکزی  بانک  اختیارات  بخش  در 
طرف  در  نمی شود.  دیــده  ابزارها  این  از  استفاده 
و  آموزشی  موسسات  اداره  و  )ایجاد   11 بند  مقابل، 
پژوهشی مرتبط با وظایف بانک مرکزی در چارچوب 

قوانین و ضوابط مربوط( فرصت مغتنمی در اختیار 

با  را  خود  ارتباطی  سیاست  تا  می گذارد  نهاد  این 
کمک نهادهای تخصصی تر دنبال کند.

سیاست 
ارتباطی بانک 
مرکزی به 
استراتژی ها و 
اهدافی اشاره 
دارد که بانک 
مرکزی برای 
ارتباط با عموم و 
اطلاع رسانی در 
نظر گرفته است
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صــورت  بــه  ــر  اگ ــزی،  ــرک م بانک  ارتباطی  سیاست 
مسئول  بــه  غیرمستقیم  ــور  ط بــه  ــا  ام ــه،  ن شفاف 
ارتــبــاط  ســیــاســت گــذاری هــا  و  تصمیم گیری ها 
شفاف سازی  مــیــزان  چــه  اینکه  داشـــت.  خــواهــد 
فرایند  جزئیات  ــدازه  انـ چه  تا  و  می گیرد  ــورت  ص
موضوع  می شود،  منعکس  اجــرا  تا  تصمیم گیری 
بانک  جدید  قانون  در  اســت.  دیگری  بحث  قابل 
مهمی  کلان  تصمیم گیرنده  عالی  هیات  مرکزی، 
است. در این هیات، علاوه بر رئیس کل و معاونین 
سیاست گذاری پولی و تنظیم گری در بانک مرکزی، 
و  بودجه  و  برنامه  ســازمــان  رئیس  اقتصاد،  ــر  وزی
دادستان کل و چهار نفر متخصص دارای حق رای 
و  منصوب  دولت  توسط  خود  کل  رئیس  هستند. 
عزل می شود و محدودیتی اجرایی در مقابل رئیس 
کل وجود ندارد. چهار متخصص نیز توسط رئیس 
منصوب  رئیس جمهور  حکم  بــا  و  پیشنهاد  کــل 
استقلال  از  درجــه  این  و  ــوال  اح این  با  می شوند. 
عبارت  از  استفاده  مــرکــزی،  بانک  در  عملیاتی 
همانطور  و  ارتباطی  سیاست  در  مرکزی"  "بانک 
محل  تصمیم گیری  جزئیات  تبیین  شد،  گفته  که 
به  را  موضوع  این  می توان  البته  بود.  خواهد  بحث 
حاصل  را  نتایج  و  داد  جلوه  کم اهمیت  کلی  طور 

تصمیمات مجموعه حاکمیت معرفی کرد.
و  مــذاکــرات  در  که  شــده  عنوان  قانون   11 ــاده  م در 
مصوبات هیات عالی و سایر ارکان بانک مرکزی، اصل 
آنهاست.  عمومی  انتشار  و  بــودن  غیرمحرمانه  بر 
است  موظف  مرکزی  "بانک  که  شده  ذکر  ادامــه  در 
 تا 

ً
مشروح مذاکرات و مصوبات هیات عالی را نهایتا

پایگاه  طریق  از  جلسه  برگزاری  از  پس  کاری  روز  ده 
مــواردی   

ً
طبیعتا کند".  منتشر  خود  رسانی  اطــلاع 

آنها  افشای  که  اطلاعاتی  امنیتی،  موضوعات  نظیر 
اشخاص  تــجــاری  اســـرار  یــا  خصوصی  حریم  نقض 
تصمیماتی  و  مــذاکــرات  ــت،  اس حقوقی  یا  حقیقی 
در  سوءاستفاده  امکان  و  نشده اند  نهایی  هنوز  که 
مستثنی  دارد،  وجــود  آنها  عمومی  انتشار  صــورت 

شده اند. 
با  رابطه  در   11 ماده  در  که  دستورالعملی  احتمالاً، 
است،  گرفته  ــرار  ق ــاره  اش ــورد  م محرمانگی  قواعد 
بخش مهمی از چارچوب قانونی و مقرراتی سیاست 
ارتباطی بانک مرکزی را تبیین می کند. مناسب است 
متغیرهایی  آمارهای  انتشار  توقف  بحث  اینجا  در 
نظیر تورم را یادآوری کنیم. بعید است بتوان چنین 
تصمیم هایی را در یک سیاست ارتباطی پویا با هدف 
عبارت  به  کرد.  تبیین  عمومی  انتظارات  مدیریت 
انتشار  توقف  با  عمومی  انتظارات  است  بعید  دیگر، 
داده مدیریت شود. با توجه به اینکه در این ماده ذکر 
شده است که "تشخیص موارد محرمانه و غیرقابل 
رئیس  با  مذکور  دستورالعمل  چارچوب  در  انتشار 

و  دارد  وجود  هنوز  اختیارهایی  چنین  اســت"،  کل 
گیرد.  قرار  استفاده  مورد  ابــزار  عنوان  به  می تواند 
سیاست  در  ابزارهایی  چنین  جایگاه  بنابراین، 

ارتباطی بانک مرکزی قابل بحث است.
به  قــانــون  نگاه  ــوع  ن ح،  طـــر قابل  ــوارد  مـ جمله  از 
است.  فقهی  شورای  مصوبات  و  مذاکرات  مشروح 
"بانک  است:  شده  ذکر  قانون   18 ماده  "ر"  مورد  در 
مصوبات  و  مذاکرات  مشروح  است  موظف  مرکزی 
قرار  خود  اطلاع رسانی  پایگاه  بر  را  فقهی  ــورای  ش
 با رعایت 

ً
داده و برای عموم منتشر نماید" )طبیعتا

چنین  که  اســت  ذکــر  به  لازم  امنیتی(.  ملاحظات 

سطحی از شفافیت در رابطه با مباحث نظارتی نظیر 
گزارش های هیات نظار )حتی با رعایت ملاحظات 

امنیتی( وجود ندارد. 

از  یکی  قضایی  پیگیری های  و  نظارتی  مباحث 
مهم ترین نقاط تمرکز سیاست ارتباطی بانک مرکزی 
کامل  طور  به  قانون   6 و   5 فصل های  بــود.  خواهند 
از  قبل  البته،  ــد.  دارن اختصاص  موضوعات  این  به 
ح  مطر  20 مــاده  در  "پ"  مــورد  برسیم،  آنها  به  آنکه 
مطمئن  را  عموم  مسائل،  این  با  می توان  می شود. 
 باعث بدبینی به نظام بانکی 

ً
کرد که مواردی که بعضا

می شوند، نظیر پرداخت تسهیلات کلان، پرداخت 
تسهیلات  پرداخت  مرتبط،  اشخاص  به  تسهیلات 
به اتکای منابع غیرواقعی و ناپایدار، و تملک املاک و 
مستغلات توسط موسسات مذکور، حداقل از سمت 

قانون تحت نظارت موثر قرار می گیرند. 
از طرف دیگر، مباحث مختلفی در قانون به مجازات 
"کمک  هدف  منظر  از   

ً
مخصوصا و  می شود  مربوط 

مرکزی،  بانک  در  اجتماعی"  عدالت  برقراری  به 
می توانند محل تمرکز سیاست ارتباطی باشند. مثلاً 
در  تصمیم گیرندگان   ،20 ماده  "ت"  مورد  مخاطب 
هیات  مدیره،  هیات  اعضای  نظیر  اعتباری  موسسه 
عامل، مدیران، و غیره است. بند "ج" همین ماده، 
مدیران شرکت های ارائه دهنده خدمات فناوری را 
مخاطب قرار می دهد. فصل 5 در رابطه با "افزایش 
از  کنده  آ کلی  طور  به  مرکزی"  بانک  نظارتی  تــوان 

موضوعات مشابه است.
ح  مطر تخلفات  موضوع  در  که  مسائلی  از  بخشی 
اقــدامــات  بــخــش  در   29 ــاده  ــ م )مــثــلاً  مــی شــود 
مرکزی  بانک  ارتباطی  سیاست  منظر  از  اصلاحی(، 

این  گیرد.  قرار  مدنظر  جداگانه  صورت  به  می تواند 
صورت  در  که  می شود  موضوعات  این  تبیین  شامل 
چه  مرکزی  بانک  دیگر،  مسائل  یا  تخلف  ــداد  رخ
اقداماتی برای حفاظت از منابع خصوصی و عمومی 
بازسازی،  برنامه  درخواست  مثلاً  می دهد.  انجام 
و  محدودیت ها  سرپرستی،  هیات  تعیین  نحوه 
کم وکیف تصمیمات آنها و فرایند گزیر و دیگر موارد 

مشابه از این موارد هستند. 

 مباحث نظارتی 
و پیگیری های 
قضایی یکی از 

مهم ترین نقاط 
تمرکز سیاست 

ارتباطی بانک 
مرکزی خواهند 

بود
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 تسلط چهار بانک نیمه دولتی 
بر صنعت بانکداری ویتنام

خ رشد تسهیلات مشتری بانک های        انتظار می رود که نر
ویتنام در چشم انداز کوتاه مدت، کمی افزایش یابد

ریسک خطرناک در نظام بانکی ویتنام 

موسسه اعتبارسنجی فیچ، پیش بینی کرده که بستر 
خ  جامع خدمات بانکی و مالی ویتنام، به دلیل نر
ِ حدود 7 درصد  متوسط رشد اقتصادی مورد انتظار
تا پایان چشم انداز 2032، با رشد بلندمدت مواجه 
شود که همین امر موجب افزایش درآمد و رشد طبقه 
متوسط جامعه خواهد شد. همچنین انتظار می رود 
که در افق میان مدت و بلندمدت، باثباتی شرایط 
دولت حاکمه ویتنام به سبب توسعه همکاری های 
منطقه ای و گسترش به کارگیری فناوری های جدید 
صنعت،  ــوزه  ح در  پویا  و  ــد  کارآم تکنولوژی های  و 
مالی  و  بانکی  خدمات  بــازار  وضعیت  بهبود  برای 
ضعف  حــال،  این  با  بــود.  خواهد  سودمند  ویتنام 
تقاضای  کُندی  و  بالا  تورم  اقتصادی،  ساختارهای 
داخلی  اعتبارات  تقاضای  خ  نر می تواند  جهانی، 
را محدود کرده و تــداوم تنش اعتباری در صنعت 
گسترده تر  تاثیری  می تواند  مستغلات،  و  امــلاک 
پیش بینی  حاضر  ــال  ح در  آنچه  از  مخرب تر  و 
متخصصان  مجموع،  در  اما  باشد.  داشته  شــده، 

بلندمدت  و  میان مدت  افق  مالی،  تحلیل گران  و 
خوش بینانه ای را برای بستر جامع خدمات بانکی 
و مالی ویتنام در نظر می گیرند که با اجرای برنامه 
سیاست هایی  اتخاذ  و  حوزه  این  در  دولتی زدایی 
و  بخش خصوصی  مشارکت  تقویت  جهت  در 
سرمایه گذاران خارجی در بازارهای بانکی، بیمه، 
دارایی و بازار سرمایه ملی ویتنام، این مهم محقق 

خواهد شد.

اگرچه تمرکز دارایی های بخش بانکی کمی کمتر از سایر 
بازارهای در حال توسعه است، با این حال، نظام بانکی 
دولتی و نیمه دولتی، نقش پرُرنگی در صنعت بانکداری 
ویتنام ایفا کرده و به نوعی، راهبر بازار محسوب می شود. با 
آنکه پذیرش استانداردهای بازل، موجب کُندی روند رو 
به رشد کفایت سرمایه در نظام بانکی ویتنام شده است، 
و  پایین  خ های  نر از  مکانیزم  این  اخیر،  سال های  در  اما 
باثبات تسهیلات غیرجاری حمایت کرده و در صورت بروز 
و گسترش چالش های مالی در بخش املاک و مستغلات     1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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در میان مردم محسوب می شود. با این حال، پیش بینی 
 20 درصد 

ً
شده تا پایان چشم انداز میان مدت 2027، تقریبا

از خانوارهای ویتنامی از مرز متوسط درآمد قابل تصرف 10 
هزار دلار فراتر خواهند رفت که نشان دهنده یک فرصت 
مدیریت  صنعت  توسعه  بــرای  خوب  پتانسیل  و  بالقوه 

دارایی در ویتنام است.
دولت  مجدد  سازماندهی  کوتاه مدت،  چشم انداز  در 
اوراق  و  بورس  بــازار  دو  تبدیل  با  ویتنام  سرمایه  بــازار  در 
بهادار فعال در این کشور به یک نهاد واحد، با تمرکز یکی 
بر اوراق قرضه و دیگری بر مبادلات سهامی و همچنین 
ایجاد فرصت های سرمایه گذاری جدید، حرکت مثبت و 
رو به جلو برای توسعه این بخش محسوب شده و بهبود 
وضعیت آن در چشم انداز میان مدت و بلندمدت 2032 
را تضمین می کند. همچنین همکاری بین بازار بورس 
و اوراق بهادار ویتنام، ژاپن و کشورهای عضو آسه آن نیز 
ادامه خواهد یافت و امید است که نهادهای مالی آسیایی 
در  البته  کنند.   حمایت  ویتنام  سهام  بازارهای  ادغام  از 
حال حاضر، بازار سرمایه در ویتنام همچنان شامل دو 
سرمایه گذاران  سلطه   تحت  که  است  مجزا  تجاری  نهاد 
داخلی قرار دارد. بنابراین این شرایط موجب می شود 
باقی  پایین  همچنان  ــازار  بـ ــن  ای نقدینگی  حجم  کــه 
ویتنام  سرمایه  بــازار  در  خارجی  سرمایه گذاری  و  بماند 
ح  طر در  حــال،  این  با  شــود.  ــرو  روب محدودیت هایی  با 
و  برنامه ریزی  وزارت   ،2025 تا   2021 اقتصادی  بازسازی 
سرمایه گذاری ویتنام، اهدافی را در راستای رقابتی کردن 
بازارهای بورس و اوراق بهادار ویتنام در مقایسه با سایر 

بازارهای کشورهای عضو آسه آن، تعیین کرده است.

چشم انداز نسبت به آخرین روندها و تحولات
با توجه به پیش بینی های انجام شده در باب میزان تولید 
بلندمدت،  و  میان مدت  در  حقیقی  داخلی  ناخالص 
خ رشد اعتبارات نظام بانکی ویتنام  به نظر می رسد که نر
ــن مسئله موجب  ــرو خــواهــد شــد کــه ای ــش روبـ بــا کاه
 کم سرمایه این کشور در 

ً
آسیب پذیری بخش بانکی نسبتا

برابر افزایش نرخ تسهیلات غیرجاری می شود.
و  میان مدت  چشم انداز  در  که  می شود  پیش بینی 
صنعت  در  بیمه ها  حق  کل  ارزش   ،2032 بلندمدت 
بیمه ویتنام، با رشد فزاینده و محسوسی مواجه نشود و 
خ آهسته و روند نسبتا ثابت، کاهش یابد.  حتی با یک نر
خ رشد بیمه های عمر، سریع تر از  اما در همین مدت، نر

بیمه های عمومی و تخصصی خواهد بود. 
توسط   )  AuM( مدیریت  تحت  دارایی های  کل  ارزش 
صندوق های سرمایه گذاری در ویتنام در افق کوتاه مدت 
 )VND /به حدود 570 تریلیون دانگ )واحد پول ویتنام
معادل 24.7  میلیارد دلار در سال خواهد رسید که  این 
نشان دهنده رشد 31 درصدی نسبت به سال های گذشته 
است.  از 18 مه 2023، بانک تجارت خارجی ویتنام با ارزش 
بازار 449.6 تریلیون دانگ، بالاترین ارزش سهام را در بازار 

شاخص 
ریسک صنعت 

بانکداری 
 )BIRI( ویتنام

حاکی از ریسک 
بسیار بالای 
نظام بانکی 

ویتنام در به 
خطر انداختن 

ثبات مالی 
کلان این کشور 

است

در میان مدت و بلندمدت، می بایست بافری ویژه و کارآمد 
ارائه نماید. با این حال، همچنان نسبت کفایت سرمایه 
است،  پایین تر  کمی  ویتنام،  دولتی  بانک های  بین  در 
اما هنوز بالاتر از سطح مورد نیاز اِستانداردهای بازل قرار 
خ رشد تسهیلات  دارد. از سوی دیگر، انتظار می رود که نر
یابد  افزایش  کمی  کوتاه مدت،  چشم انداز  در  مشتری 
ثابت   ،2032 بلندمدت  و  میان مدت  چشم انداز  در  اما 
خ مطالبات  خواهد ماند. همچنین پیش بینی شده که نر
زیر  محدوده   در  گرفتن  ــرار  ق سال ها  از  پس  غیرجاری 
آن،  بر  مضاف  یابد.  افزایش  آتی  سال های  در  درصد،   20
بانکداری  صنعت  در  تکنولوژیکی  توسعه  به  اهتمام  با 
ویتنام، که امر با حمایت بانک مرکزی ویتنام همراه شده 
بلندمدت  افــق  در  هم  و  میان مدت  افــق  در  هم  ــت،  اس
2032، مشتریان این صنعت از خدمات دیجیتالی بیشتر 
و متنوع تری بهره مند شده و درصد بیشتری از شهروندان 
این کشور، نسبت به دریافت خدمات فیزیکی و حضوری 
بی نیاز می شوند. پیش بینی شده که در افق بلندمدت 
2032، بازار صنعت بیمه در ویتنام دارای پتانسیل رشد 
قابل توجهی باشد که علت اصلی آن، پرُجمعیت بودن 
خ نفوذ پایین خدمات بیمه ای در میان مردم  ویتنام و نر
با  مرتبط  ساختاری  عــوامــل  برخی  اســت.  کشور  ــن  ای
فرصت های  ایجاد  موجب  ویتنام،  مردم  زندگی  سبک 
بالقوه ای در افق میان مدت و بلندمدت  برای بیمه گران 
و شرکت های ارائه دهنده  خدمات بیمه ای خواهد شد 
این  جوان  جمعیت  افزایش  به  می توان  آن  جمله  از  که 
طبقه  جمعیت  افزایش  شهرنشینی،  گسترش  کشور، 
متوسط جامعه، نبود سیستم جامع تامین اجتماعی، نرخ 
پس انداز بالا در  میان خانوارهایی که توانایی پرداخت 
زندگی  در  تکنولوژی  نفوذ  و  دارنــد  را  بیمه ای  هزینه های 
مردم، اشاره کرد. در همین حال، زمینه توسعه در بخش 
و  عمومی  بیمه های  یعنی  بیمه ای  خدمات  کوچک تر 
تخصصی نیز وجود دارد، اما در حوزه بیمه های عمر، فضای 
رقابتی به شدت اشباع شده و این بستر از قبل تحت سلطه 
بیمه گران خاصی است که بسیاری از آنها به طور سنتی 
مجموع،  در  بوده اند.  مرتبط  دولتی  بزرگ  نهادهای  با 
همچنان انتظار می رود که در میان مدت و افق بلندمدت 
خ تقاضا برای انواع جدید بیمه ها، در  2032، شاهد رشد نر
هر دو بخش بیمه های عمر و بیمه های عمومی و تخصصی 
باشیم و فناوری های نوآورانه و دیجیتالی شدن، یک ویژگی 
مثبت در جهت بهبود وضعیت آتی صنعت بیمه در ویتنام 
به شمار رود. اندازه کوچک صنعت مدیریت دارایی ویتنام 
نشان دهنده فقدان سرمایه گذاران نهادی است که این 
نوع تجارت را در بازارهای دیگر در منطقه و در سطح جهانی 
چشم انداز  در  که  شــده  تخمین زده  می کنند.  هدایت 
خانوارهای  تصرف  قابل  درآمــد  متوسط  کوتاه مدت، 
ویتنامی در حدود 5500 دلار آمریکا باشد که کمتر از میزان 
استاندارد 10 هزار دلاری قرار می گیرد که به عنوان نقطه آغاز 
1403   جذابیت و اشتیاق به تقاضا برای خدمات مدیریت دارایی  41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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 صنعت 
بانکداری ویتنام 
را بانک های 
 
ً
تجاری نسبتا

بزرگ دولتی 
و سهامی و 
بانک های 
کوچک و 
خصوصی 
تشکیل 
می دهند

بورس و اوراق  بهادار ویتنام داشته است. 

وضعیت شاخص ریسک صنعت مالی و بانکداری 
ویتنام

محاسبه امتیاز شاخص ریسک صنعت بانکداری ویتنام 
از  حاکی  که  می دهد  نشان  را  از 100  عدد 31.50    ،  )BIRI(

ریسک بسیار بالای نظام بانکی ویتنام در به خطر انداختن 
ثبات مالی کلان این کشور است. علت اصلی این امتیاز 
پایین، در مولفه مالی و مولفه کیفیت نظارتی و محیطی 
امتیاز،  ایــن  با  ــت.  اس نهفته  ویتنام  بانکداری  صنعت 
ویتنام در جایگاه هشتاد و هفتم جهان قرار گرفته است. 
اگرچه این امتیاز در سال های اخیر به ویژه در سال 2023 
نسبت به سال 2022، مقداری افزایش را تجربه کرده، اما 
همچنان این صنعت، امتیاز پایین تری نسبت به میانگین 

بلندمدت و در مقایسه با سایر بازارها دارد.

بازار خدمات صنعت بانکداری در ویتنام
چهار بانک نیمه دولتی بر صنعت بانکداری ویتنام تسلط 
دارند، اما بانک های کوچک تر تجاری فعال در این کشور با 
کمبود سرمایه برای توسعه حوزه کاری خود دست و پنجه 
نرم می کنند و نمود آن را می توان در رویکردهای متنوع 
و مستمر به کارگرفته شده توسط مدیران این بانک ها  در 
جهت بهبود وضعیت جذب و افزایش سرمایه های بالقوه 

و موردنیاز، ملاحظه کرد.
بانکداری  صنعت  در  تکنولوژیکی  توسعه  به  اهتمام  با 
ویتنام، که امر با حمایت بانک مرکزی ویتنام همراه شده، 
بلندمدت2032،  افق  در  هم  و  میان مدت  افق  در  هم 
و  بیشتر  دیجیتالی  خدمات  از  صنعت  ایــن  مشتریان 
متنوع تری بهره مند شده و درصد بیشتری از شهروندان 
این کشور، نسبت به دریافت خدمات فیزیکی و حضوری 
بی نیاز می شوند. با این حال، پیش بینی شده که هم در 
میان مدت و هم در بلندمدت، تامین مالی بخش املاک 
و مستغلات در ویتنام به سبب تاخیر در بازپرداخت های 
اوراق قرضه توسط کسب و کارهای این حوزه و همچنین 
بافرهای سرمایه ناچیز برخی از بانک ها، به طور فزاینده ای 
با ریسک های بالا همراه بشود. با توجه به پیش بینی های 
انجام شده در باب میزان تولید ناخالص داخلی حقیقی 
خ رشد  در میان مدت و بلندمدت، به نظر می رسد که نر
اعتبارات نظام بانکی ویتنام با کاهش روبرو خواهد شد 
 
ً
که این مسئله موجب آسیب پذیری بخش بانکی نسبتا
تسهیلات  خ  نر افزایش  برابر  در  کشور  این  سرمایه  کم 
غیرجاری می گردد. در آوریل 2023، بانک مرکزی ویتنام 
خ بازپرداخت مجدد اوراق قرضه را با کاهش 50 واحد  نر
خ  نر سقف  همچنین  رساند.  درصد   5.5 به   ،)bps( پایه 
بهره انواع خاصی از سپرده ها و تسهیلات کوتاه مدت را 
در  واحــدی  کاهش 100  دنبال  به  امر،  این  داد.  کاهش  نیز 
خ های سیاست پولی کلیدی  خ تنزیل، یکی از دیگر نر نر
صنعت بانکداری ویتنام که این بار با این کاهش به عدد 

3.50 درصد رسید، تحقق یافت. پیش بینی شده که در 
خ بازپرداخت مالی  چشم انداز میان مدت و بلندمدت، نر
خ تنزیل 50 واحد از نقطه ای که در حال حاضر هستند  و نر
خ فعلی  کاهش یافته و به ترتیب به 5 و 3 درصد پایین تر نر
خ تورم از 4.3 درصد در فوریه 2023  برسند. همچنین نر
به 3.4 درصد در مارس 2023 کاهش یافته که بسیار کمتر 
بوده  ویتنام  مرکزی  بانک  درصــدی   4.5 هدف گذاری  از 
است. انتظار می رود که در افق کوتاه مدت و میان مدت، با 
توجه به تقاضای داخلی ضعیف به ویژه در بخش اعتبارات 
 
ً
نسبتا را  قیمتی  فشارهای  که  ویتنام  بانکداری  صنعت 
خ تورم به پایین ترین حد خود در دو  خاموش می کند، نر

دهه اخیر برسد.

چشم انداز رقابتی آتی در صنعت بانکداری ویتنام
 بزرگ 

ً
صنعت بانکداری ویتنام را بانک های تجاری نسبتا

دولتی و سهامی و بانک های کوچک و خصوصی تشکیل 
ویتنام، 60  تجاری  بزرگ  و  برتر  بانک  تعداد 10  می دهند. 
درصد از کل دارایی های این صنعت را تشکیل می دهند 
و 4 بانک برتر، حدود 42 درصد از پایه دارایی را در اختیار 
دارند. بانک مرکزی ویتنام )SBV (که بر صنعت بانکداری 
این کشور نظارت دارد، فهرستی از آخرین نهادهای مالی 
مورد تایید خود را منتشر کرده که شامل 4 بانک تجاری 
دولتی، 31 بانک تجاری سهامی، 9 بانک خارجی، دو بانک 

سیاست گذاری و یک بانک تعاونی است.
قانون  پیش نویس  ویتنام  مرکزی  بانک  آوریل 2023،  در 
ملی  مجلس  به  را  اعتباری  و  مالی  موسسات  ــلاح  اص
این کشور ارسال کرد که به بانک های ملی ویتنام اجازه 
درخواست  ورشکستگی،  با  مواجهه  صورت  در  می دهد 
تسهیلات بدون بهره از بانک مرکزی کنند. این اقدام پس 
توسط  ایالات متحده  ولی  سیلیکون  بانک  فروپاشی  از 
قانون  این  در  شد.  انجام  ویتنام  پولی  سیاست گذاران 
آمده است بانک هایی که با زیان انباشته  بیش از 20 درصد 
از سرمایه و ذخایر خود و موسساتی که با برداشت های 
هنگفت وجه نقد از سوی مشتریان خود مواجه شده و 
بانک  مداخلات  و  حمایت  به  نیاز  می شوند،  ورشکسته 
چشم انداز  در  که  شده  پیش بینی  دارند.  ویتنام  مرکزی 
اجتماعی  مسکن  خریداران  میان مدت،  و  کوتاه مدت 
ح ملیِ پکیجِ تسهیلات اعتباری  در ویتنام می توانند از طر
میلیارد   5.1  ( دانــگ  تریلیون   120 ارزش  به  مرکزی  بانک 
خ  نر از  کمتر  یعنی  درصدی  دو  تا  بهره ای 1.5  خ  نر با  دلار( 

بهره بانک های تجاری ویتنام، استفاده کنند. این بسته 
اعتباری، با هدف ارتقا و توسعه بازار املاک و مستغلات این 

کشور ارائه خواهد شد.

بانک های عامل برتر ویتنام در افق 2032 
بانک تجاری سهامی سرمایه گذاری و توسعه ویتنام  •

)BIDV(

با  ویتنام،  توسعه  و  گذاری  سرمایه  سهامی  تجاری  بانک     1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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تامین مالی 
بخش املاک و 

مستغلات در 
ویتنام به طور 

فزاینده ای با 
ریسک های بالا 

همراه خواهد 
بود 

مجموع دارایی 2.1 میلیارد دانگ، بزرگترین بانک ویتنام 
از لحاظ ارزش دارایی لقب گرفته است.

این بانک در سال 1957 به نام " بانک ساخت و ساز برای 
ویتنام" تاسیس شد اما نام خود را در سال 1990 به عنوان 

فعلی تغییر داد.
BIDV یک بانک عمدتا دولتی است که  فراتر از خدمات 
و  ــادار  ــه ب اوراق  بیمه،  زمینه  در  سنتی،  ــداری  ــک ــان ب

صندوق های سرمایه گذاری نیز فعالیت می کند. 
این بانک در حال حاضر 190 شعبه و 855 دفتر معاملاتی 
در سراسر ویتنام دارد و در شش بازار مالی مهم، فعالیت 
از  بیش  به  مالی  نهاد  این  همچنین  دارد.  پویا  و  مستمر 
7.7 میلیون نفر یعنی چیزی بیش از 8 درصد از جمعیت 

ویتنام، خدمات خود را ارائه می دهد.
در سال 2019، شرکت خدمات مالی و بانکداری هانا بانک، 
تجاری  بانک  سهام  از  درصد  جنوبی، 15  کره  در  مستقر 
سهامی سرمایه گذاری و توسعه ویتنام را خریداری کرد و به 

دومین سهامدار بزرگ BIDV تبدیل شد.
ویتنام  • روســتــایــی  توسعه  و  ــاورزی  ــش ک  بانک 

)AgriBank(

ــام  ــن ــت ــی وی ــایـ ــتـ ــه روسـ ــع ــوس ــک کــــشــــاورزی و ت ــانـ  بـ
دانگ،  میلیارد   1.87 ــی  دارای مجموع  با   )AgriBank(

مبدل به دومین  بانک بزرگ تجاری این کشور شده است.
است،  شده  تاسیس   1988 سال  در  که  مالی  نهاد  این 
تنها بانک تجاری 100 درصد دولتی ویتنام است که علاوه 
بر خدمات بانکداری سنتی و کلاسیک، در حوزه بیمه و 
کارگزاری صندوق های دارایی نیز فعالیت می کند. نهاد 
معاملات  دفتر  و  شعبه  از 2300  بیش  دارای   AgriBank
مناطق  در  آن  شعبات  بیشتر  و  است  ویتنام  سراسر  در 
کشاورزی و روستایی این کشور متمرکز  است و یک شعبه 
نیز در کامبوج دارد.  دولت ویتنام قصد دارد که مالکیت 
بانک کشاورزی و توسعه روستایی ویتنام را در بازار سرمایه 
این کشور عرضه کرده و آن را به یک بانک سهامی تبدیل 

کند.
• Viet�(بانک تجاری سهامی بازرگانی خارجی ویتنام 

)combank

بانک تجاری سهامی بازرگانی خارجی ویتنام با مجموع 
ارزش دارایی 1.81 میلیارد دانگ، در رتبه سوم بزرگترین 
این  اســـت.  قرارگرفته  کشور  ــن  ای تــجــاری  بــانــک هــای 
تجارت  حــوزه  در  ویتنام  بانک  قدیمی ترین  مالی،  نهاد 
بین الملل محسوب می شود که در سال 1963 تاسیس 

شده است.
اولین  ویتنام  خارجی  بازرگانی  سهامی  تجاری  بانک 
متمرکز  سرمایه  مدیریت  ساختار  دارای  مالی  نهاد 
تجاری  بانک  اولــیــن  همچنین  و  بـــوده  کشور  ــن  ای در 
ــد  ــه واح ــام مــعــامــلات ب ــج ــان ان ــک ــه ام ویــتــنــام اســـت ک
ــت. نــهــاد مالی ــرده اسـ ــم کـ ــراه ــی را ف ــارج  ارزهــــای خ

اوراق  و  بــورس  ــازار  ب در   ،2009 سال  از   Vietcombank  
 74.8 همچنان  اما  شده،  فهرست  مین  هوشی  بهادار 

درصد از سهام آن در اختیار بانک مرکزی ویتنام است. 
همچنین در ژانویه 2012  گروه مالی میزوهو، دومین بانک 
بزرگ ژاپن، 15 درصد از سهام این بانک و صندوق ثروت 
ملی و شرکت سرمایه گذاری سنگاپور )GIC(، 2.5 درصد از 

سهام این نهاد مالی را خریداری کرده اند. 
بانک تجاری سهامی بازرگانی خارجی ویتنام بیش از 15000 
کارمند، بیش از 550 شعبه و دفتر معاملاتی در سراسر این 
خدمات  دهنده  ارائه  تابعه  شرکت های  تعدادی  کشور، 
مالی غیربانکی و یک شعبه بانکی در لائوس و چندین 
ج از ویتنام دارد. همچنین  سرمایه گذاری مشترک در خار
متحده،  ایــالات  و  استرالیا  در  شعبه  افتتاح  با  بانک  این 
حضور پرُرنگ و فرامنطقه ای در عرصه بین المللی داشته 

است.
• Viet�(  بانک تجاری سهامی صنعت و تجارت ویتنام

)inbank

بانک تجاری سهامی صنعت و تجارت ویتنام، با دارایی کل 
1.80 میلیارد دانگ، در جایگاه چهارم بزرگترین بانک های 

ویتنام از لحاظ ارزش دارایی قرارگرفته است.
این بانک در سال 1988 مجوز تاسیس گرفت و در حال 
حاضر، اکثریت سهام آن یعنی حدود 65 درصد از مالکیت 

آن، در اختیار بانک مرکزی ویتنام است.
دو سهام دار خارجی این نهاد مالی عبارت است از بانک 
توکیو-میتسوبیشی ژاپن ) UFJ / بزرگترین بانک ژاپن( و 
شرکت مالی بین المللی )IFC/ وابسته به بانک جهانی( 
 سهام خود را از 8 درصد به 5 درصد کاهش داده 

ً
که اخیرا

است. بانک تجاری سهامی صنعت و تجارت ویتنام دارای 
155 شعبه و بیش از 950 دفتر معاملاتی در سراسر ویتنام و 
در حال گسترش حضور بین المللی خود با شعبه هایی در 
فرانکفورت و برلین آلمان، یک دفتر نمایندگی در میانمار و 
یک شرکت تابعه در لائوس است. همچنین این نهادمالی 
با حدود 1000 بانک در 90 بازار مالی در سراسر جهان، مراوده 

دارد.
• )SCB( بانک تجاری سهامی سایگون

بانک تجاری سهامی سایگون با حجم دارایی 761 میلیون 
دانگ، پنجمین بانک بزرگ ویتنام لقب گرفته است و کمی 
بیش از 5 درصد از کل دارایی های صنعت بانکداری این 

کشور را در اختیار دارد.
این نهاد مالی بر خدمات بانکداری خرده فروشی و تجاری 
طلا،  تجارت  ــی،  دارای مدیریت  حوزه  در  اما  دارد،  تمرکز 
معاملات اوراق قرضه و صنعت بیمه نیز فعال است و 50 
شعبه، 189 دفتر معاملاتی و بیش از 7700 کارمند در سراسر 
ویتنام دارد. همچنین بانک تجاری سهامی سایگون،  دو 
شرکت تابعه، یکی در حوزه خدمات هتلداری و مسافرتی 

و دیگری در حوزه فناوری اطلاعات دارد.

بازار خدمات صنعت بیمه در ویتنام
بیمه  صنعت  کوتاه مدت،  چشم انداز  در  که   حالی  در 
1403   ویتنام در اندازه کوچک باقی خواهد ماند، اما پیش بینی  41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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خریداران 
مسکن 
اجتماعی در 
ویتنام می توانند 
ح ملیِ  از طر
پکیجِ تسهیلات 
اعتباری 
بانک مرکزی 
استفاده کنند

پایین  نفوذ  خ  نر و  کشور  این  بــودن  پرُجمعیت  که  شده 
خدمات بیمه ای در میان مردم، زمینه توسعه این صنعت 

در چشم انداز بلندمدت 2032 را تضمین می کند. 
مردم  زندگی  سبک  با  مرتبط  ساختاری  عوامل  برخی 
افق  در  بالقوه ای  فرصت های  ایجاد  موجب  ویتنام، 
شرکت های  و  بیمه گران  برای  بلندمدت   و  میان مدت 
ارائه دهنده  خدمات بیمه ای خواهد شد که از جمله آن 
می توان به افزایش جمعیت جوان این کشور، گسترش 
جامعه،  متوسط  طبقه  جمعیت  افزایش  شهرنشینی، 
خ پس انداز بالا در  نبود سیستم جامع تامین اجتماعی، نر
میان خانوارهایی که توانایی پرداخت هزینه های بیمه ای 

را دارند و نفوذ تکنولوژی در زندگی مردم، اشاره کرد. 
در همین حال، زمینه توسعه در بخش کوچک تر خدمات 
بیمه ای یعنی بیمه های عمومی و تخصصی نیز وجود دارد، 
اما در حوزه بیمه های عمر، فضای رقابتی به شدت اشباع 
خاصی  بیمه گران  سلطه  تحت  قبل  از  بستر  این  و  شده 
است که بسیاری از آنها به طور سنتی با نهادهای بزرگ 
دولتی مرتبط بوده اند. همچنین در چشم انداز بلندمدت 
نوآوری های  و  تکنولوژیکی  توسعه  ویتنام،  بیمه  صنعت 
به   ،)Insurtech( اینشورتک  رویکرد  قالب  در  دیجیتال 
رشد هر دو بازار خدمات بیمه ای یعنی بازار بیمه  عمر و 
بیمه های عمومی و تخصصی، کمک شایان خواهد کرد و 
مسیر سهل الوصول تری را برای کاربرانی که برای اولین بار 
فراهم  می شوند،  مواجه  نوآورانه  و  جدید  محصولات  با 
می کند. پیش بینی می شود که در چشم انداز میان مدت 
صنعت  در  بیمه ها  حق  کل  ارزش   ،2032 بلندمدت  و 
بیمه ویتنام، با رشد فزاینده و محسوسی مواجه نشود و 
خ آهسته و روند نسبتا ثابت، کاهش یابد.  حتی با یک نر
خ رشد بیمه های عمر، سریع تر از  اما در همین مدت، نر

بیمه های عمومی و تخصصی خواهد بود.
همچنین انتظار می رود که ارزش کل بازار بیمه های عمر 
در افق میان مدت2027، افزایش 12.6 درصدی را تجربه 
کرده و حجم بازار آن به 196.5 تریلیون دانگ برسد، اما 
ارزش کل بازار بیمه های عمومی و تخصصی )به جز بیمه 
عمر(، رشدی بیش از 7.9 درصدی را نخواهد دید و حجم 

بازار آن به 73.7 تریلیون دانگ خواهد رسید. پیش بینی 
خ رشد میان مدت کل حق بیمه های  شده که متوسط نر
 8.2 میزان  به   ،2027 سال  پایان  تا  ویتنام  در  شده  ثبت 
درصد و حجم ارزش بازار آن به 101.1 تریلیون دانگ خواهد 

رسید.

چشم انداز رقابتی آتی در صنعت بیمه ویتنام
که  می دهد  نشان  ویتنام  ــی  دارای وزارت  گــزارش  آخرین 
صنعت بیمه این کشور دارای 77 شرکت بیمه گر فعال 
تخصصی، 19  و  عمومی  بیمه های  در  بیمه گر  شامل 31 
بیمه گر در بیمه عمر، دو شرکت بیمه اتکایی، 24 کارگزاری 
و یک شعبه بیمه گر حوزه بیمه های عمومی و تخصصی در 
بستر بین الملل است. در آوریل 2023، شرکت خدمات 

قــرارداد  یک   "Insurtech Igloo  " بیمه ای  فناورانه  
 مشارکتی را با  مدیریت فروشگاه های زنجیره ای جهانی 
حوزه  خدمات  و  محصولات  توزیع  ــرای  ب  "   Circle K"
بیمه های عمومی و تخصصی خود در بیش از 400  شعبه 
از این فروشگاه به امضا رساند. وزارت دارایی ویتنام اعلام 
برای  برنامه ریزی  حال  در  کوتاه مدت،  افق  در  که  کرده 
اجرای راه حل هایی در جهت حمایت از بازار ایمن، پایدار 
و  ها  سازمان  بیمه ای  متنوع  نیازهای  به  پاسخگویی  و 
افراد در ویتنام است. وزارت مالیه ویتنام اعلام کرده که 
با تمهیدات صورت گرفته،  انتظار می رود در چشم انداز 
کل  رشد  خ  نر متوسط   ،2032 بلندمدت  و  میان مدت 
دارایی ها، کل سرمایه گذاری ها و کل درآمد این صنعت 

حدود 15 درصد افزایش یابد.

بازارخدمات صنعت مدیریت دارایی در ویتنام
اندازه کوچک صنعت مدیریت دارایی ویتنام نشان دهنده 
تجارت  نوع  این  که  است  نهادی  سرمایه گذاران  فقدان 
را در بازارهای دیگر در منطقه و در سطح جهانی هدایت 
می کنند. تخمین زده شده که در چشم انداز کوتاه مدت، 
متوسط درآمد قابل تصرف خانوارهای ویتنامی در حدود 
5500 دلار آمریکا باشد که کمتر از میزان استاندارد 10 هزار 
و  جذابیت  آغــاز  نقطه  عنوان  به  که  می گیرد  قــرار  دلاری 
اشتیاق به تقاضا برای خدمات مدیریت دارایی در میان 
شده  پیش بینی  حال،  این  با  می شود.  محسوب  مردم 
 20 درصد از 

ً
تا پایان چشم انداز میان مدت 2027، تقریبا

خانوارهای ویتنامی از مرز متوسط درآمد قابل تصرف 10 
هزار دلار فراتر خواهند رفت که نشان دهنده یک فرصت 
مدیریت  صنعت  توسعه  بــرای  خوب  پتانسیل  و  بالقوه 
 VinaCapital" ،2023 دارایی در ویتنام است. در فوریه
با  خطرپذیر  سرمایه گذاری  صندوق  یک   "Ventures
تمرکز بر فناوری های نوین، سرمایه گذاری یک میلیون 
ویتنام  در  ــاورزی  ــش ک ــوزه  ح استارتاپ  یک  بر  را  دلاری 
بین المللی  مالی  شرکت   ،2022 نوامبر  در  داد.  انجام 
)IFC(، شرکت وابسته به بانک جهانی که بزرگترین منبع 

چندجانبه اعطای وام و سهام برای تامین مالی پروژه های 
است،  توسعه  حــال  در  کشورهای  در  خصوصی  بخش 
برنامه های خود را برای افزایش حمایت از دولت ویتنام 
در جهت توسعه مالی پایدار و تشویق سرمایه گذاری های 
بخش خصوصی، به عنوان بخشی از تلاش ها برای کمک 
به این کشور برای اجرای تعهدات اقلیمی خود اعلام کرد. 
به این ترتیب،IFC  و کمیسیون دولتی اوراق بهادار ویتنام 
حمایت  راستای  در  را  جدیدی  تفاهم  یادداشت   )SSC(

از تلاش های دولت در تقویت بازار سرمایه برای مقابله با 
تغییرات آب و هوایی از طریق تامین مالی سبز و پایدار امضا 
کردند. کمیسیون دولتی اوراق بهادار ویتنام در آخرین 
گزارش خود،  فهرست 70 صندوق سرمایه گذاری معتبر 
و دارای مجوز را منتشر کرد که این صندوق ها توسط 43 

شرکت فعال در این حوزه، مدیریت می شوند.    1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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چشم انداز رقابتی آتی در صنعت مدیریت دارایی ویتنام
 به طور انحصاری بر 

ً
صنعت مدیریت دارایی ویتنام تقریبا

روی افراد ثروتمند داخلی متمرکز است اما در چند سال 
اخیر، تلاش هایی را نیز در جهت جذب سرمایه گذاران 
از  حکایت  ــدام،  اقـ ــن  ای که  ــت  اس داده  انجام  خارجی 
دارد.  ویتنام  داخــل  در  نهادی  سرمایه گذاران  فقدان  
در  میلیونر   15000 حدود  که  است  آن  از  حاکی  گزارش ها 
افزایش  سبب  به  ــی رود  م انتظار  که  دارد  وجــود  ویتنام 
تا  آنها  رقم  کشور،  این  رشد  به  رو  اقتصاد  و  ــد  درآم سرانه 
پیش بینی  شود.  برابر  دو   ،2027 میان مدت  افق  پایان 
شده که در افق بلندمدت2032 ، با افزایش سرعت رشد 
اقتصادی برآوردشده برای ویتنام، رشد صنعت مدیریت 
شاهد  ما  و  گرفته  بیشتری  شتاب  نیز  کشور  این  ــی  دارای
ویتنام  داخل  در  ــی  دارای مدیریت  شرکت-های  توسعه 
و سایر نقاط آسیا باشیم. زیرا این صنعت در چشم انداز 
برای  مناسبی  موقعیت  در  بلندمدت،  و  میان-مدت 
گسترش سهم خود از بازار رو به رشد قرار خواهد گرفت. 
آمریکایی ســرمــایــه گــذاری  صــنــدوق   ،2022 اکتبر   در 

شرکت های  بزرگترین  از  یکی   ،"Hines Investment"
فعال در حوزه مدیریت دارایی در جهان، به عنوان نقطه 
آغاز توسعه حضور خود در سراسر بازار آسیا و اقیانوسیه، 
یک شعبه خود را در پایتخت ویتنام افتتاح کرد. در طول 
درگیری نظامی روسیه و اوکراین، بسیاری از صندوق های 
خ بازدهی منفی را خود به ثبت  مدیریت دارایی ویتنام، نر
در  معامله  قابل  صندوق های  نمونه،  عنوان  به  رسانند. 
بورس )ETF( ویتنام، یک کاهش عملکرد 18.7 درصدی 

را از خود به ثبت رساندند.

بستر خدمات بازار سرمایه و بورس اوراق بهادار در ویتنام
دولت  مجدد  سازماندهی  کوتاه مدت،  چشم انداز  در 
اوراق  و  بــورس  ــازار  ب دو  تبدیل  با  ویتنام  سرمایه  ــازار  ب در 
بهادار فعال در این کشور به یک نهاد واحد، با تمرکز یکی 
همچنین  و  سهامی  مبادلات  بر  دیگری  و  قرضه  اوراق  بر 
ایجاد فرصت های سرمایه گذاری جدید، حرکت مثبت و 
رو به جلو برای توسعه این بخش محسوب شده و بهبود 
وضعیت آن در چشم انداز میان مدت و بلندمدت 2032 
را تضمین می کند.  البته در حال حاضر، بازار سرمایه در 
که  است  مجزا  تجاری  نهاد  دو  شامل  همچنان  ویتنام 
بنابراین  دارد.  قرار  داخلی  سرمایه گذاران  سلطه   تحت 
این شرایط موجب می شود که حجم نقدینگی این بازار 
همچنان پایین باقی بماند و سرمایه گذاری خارجی در 

بازار سرمایه ویتنام با محدودیت هایی روبرو شود.
 ،2025 تا   2021 اقتصادی  بازسازی  ح  طر در  حال،  این  با   
وزارت برنامه ریزی و سرمایه گذاری ویتنام، اهدافی را در 
راستای رقابتی کردن بازارهای بورس و اوراق بهادار ویتنام 
در مقایسه با سایر بازارهای کشورهای عضو آسه آن، تعیین 
کرده است. از 18 مه 2023، بانک تجارت خارجی ویتنام با 
ارزش بازار 449.6 تریلیون دانگ، بالاترین ارزش سهام را 

در بازار بورس و اوراق  بهادار ویتنام داشته است. 
در آوریل 2023، دو شرکت عرضه شده در بورس ویتنام، 
به دلیل وضعیت نامطلوب بازار سرمایه، اسناد فهرست 
 )HoSE( شده خود را از بورس اوراق بهادار هوشی مین
پس گرفتند. به عنوان نمونه، شرکت سهامی فو هونگ، 
گرفت.  پس  را  خــود  سهام  از  عــدد  میلیون   150 اسناد 
همچنین شرکتTon Dong A JSC ، با استناد به وضعیت 
درآمدها  کاهش  به  که  جهانی  کلان  اقتصاد  نامساعد 
 115 میلیون عدد از سهام 

ً
منجر شده است، اسناد تقریبا

 همه 400  شرکت 
ً
خود را پس گرفت. در نوامبر 2023، تقریبا

به  ماه  اواسط  در  ویتنام،  سرمایه  بازار  در  شده  فهرست 
شدت سقوط کردند، به طوری که شاخص معیار VN به 

پایین ترین سطح خود در 5 سال اخیر رسید.

چشم انداز رقابتی آتی در بازار سرمایه ویتنام
بازارسرمایه در ویتنام در قالب دو بستر بورسی و دو بازار 
بورس و اوراق بهادار عمومی مجزا فعال است. بازار بورس 

)HNX( و بازار بورس هانوی )HoSE( هوشی مین
ترکیب  هم  با   

ً
اخیرا مجزا،  عمومی  بورسی  بستر  دو  این 

 )VNX( شده اند و اکنون توسط  نهادی با نام بورس ویتنام
اداره می شوند. همچنین یک پلتفرم سومی هم با نام بازار 
وجود   )UpCoM( فهرست نشده  عام  سهامی  شرکت 
دارد که مختص آن دسته از شرکت های دولتی است که 

قادر به اجرای الزامات دو بستر بورسی دیگر نیستند. 
هر سه  این بسترهای بورسی، از سال 2021 تحت نظارت و 
مدیریت بورس ویتنام )VNX(  قرار گرفتند که 100 درصد 

مالکیت آن متعلق به وزارت دارایی این کشور است.
بازار بورس هوشی مین در سال 2000 فعالیت خود را تنها 
با دو شرکت بورسی آغاز کرد و در حال حاضر دارای 323 
شرکت فهرست  شده است.  شرکت های فعال در حوزه 
مالی و حوزه املاک و مستغلات به ترتیب با 40.4 درصد و 
17.8 درصد، بیشترین سهم را از بازار سرمایه ویتنام در 
رتبه  در  برتر  سهامی  شرکت  همچنین 10  ــد.  دارن اختیار 
بندی بازار بورس ویتنام، 39.8 درصد از کل سرمایه این 
بازار را در اختیار دارند. بورس ویتنام برنامه های بیشتری 
را در باب سازماندهی مجدد نهادها و بسترهای بورسی 
اعلام کرده که در افق کوتاه مدت و میان مدت، اجرایی 
خواهد شد. به عنوان نمونه، براساس برنامه های جدید، 
در  فعال  شرکت های  همه  مدیریت  هانوی  بورس  بــازار 
در  حاضر  حال  در  که  شرکت هایی  و  دولتی  قرضه  اوراق 
بازار بورس هوشی مین فهرست نشده اند را انجام خواهد 
داد و از این پس، شرکت سهامی جدیدی را نمی پذیرد. 
همچنین تمامی شرکت های جدید الورود به بازار سرمایه 
ویتنام و الباقی شرکت های بورسی )به جز فعالان حوزه 
اوراق قرضه دولتی( در بازار بورس هوشی مین فهرست 

و  میان مدت  افق  در  که  شده  پیش بینی  شد.  خواهند 
مثبت  رشد  یک  ویتنام،  سرمایه  بــازار  بلندمدت2032، 

حدود 10 درصدی را در شاخص کل خود تجربه کند.

تعداد 10 بانک 
برتر و بزرگ 

 تجاری ویتنام
 60 درصد از

کل دارایی های 
این صنعت 

را تشکیل 
می دهند و 4

 بانک برتر
 حدود 42 درصد 

از پایه دارایی را 
در اختیار

دارند
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اطلاع رسانی   جایگاه 
پولی سیاست گذاری های  در 

       در طول دو دهه گذشته، اطلاع رسانی به رکن مهمی از سیاست گذاری 
پولی تبدیل شده، به  نحوی که اهمیت آن روز به روز در حال افزایش است 

       در دوره همه گیری کرونا، بیشتر بانک های مرکزی 
اقتصادهای پیشرفته از "هدایت روبه جلو" به  عنوان بخشی 

از سیاست گذاری های خود استفاده کرده اند

       استفاده درست از ابزار ارتباطی "هدایت روبه جلو"، می تواند بر 
خ بهره و در نتیجه شرایط مالی تاثیر بگذارد انتظارات آحاد اقتصادی از نر

ابزارهای بانک های مرکزی برای کنترل انتظارات تورمی
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هدف 
بانک های 

مرکزی از 
اطلاع رسانی در 

مورد مسیر آتی 
 سیاست پولی

 لنگر کردن 
انتظارات 

تورمی و در 
نتیجه کاهش 

تخصیص 
نادرست و ناکارا 

در بخش منابع  
است

برخی از بانک های مرکزی از راه های مختلف 
در مورد مسیر آینده ابزار سیاست پولی )نظیر 
می کنند.  اطلاع رسانی  سیاستی(  بهره  خ  نر

این نوع از اطلاع رسانی، در ادبیات سیاست 
روبه جلو"  "هدایت  به  مرکزی  بانک  ارتباطی 
ــزاری  اب روبه جلو"  "هدایت  ــت.  اس معروف 
برای  مرکزی  بانک های  که  ــت  اس ارتباطی 
سیاست  آتی  تصمیمات  درباره  علامت دهی 
خ های  پولی خود، به  ویژه در مورد تحولات نر

بهره سیاستی، از آن استفاده می کنند.
در  اطلاع رسانی  از  مرکزی  بانک های  هدف 
لنگرکردن  پولی،  سیاست  آتــی  مسیر  ــورد  م
تخصیص  کاهش  نتیجه  در  و  تورمی  انتظارات 
با  ــت.  اس منابع   بخش  در  نــاکارا  و  نــادرســت 
انتقال  مکانیزم  در  انتظارات  اینکه  به  توجه 
می کند،  ایفا  را  مهمی  نقش  پولی  سیاست 
را  انتظارات  بتواند  مرکزی  بانک  صورتی که  در 
به  دستیابی  درآورد،  کنترل  تحت  خوبی  به  
اهداف سیاست پولی با توفیق بیشتری همراه 
به ویژه  و  کارا  ارتباطی  سیاست  بود.  خواهد 
سیاستی  اقدامات  مکمل  روبه جلو،  هدایت 
سیاست  اهــداف  به  دستیابی  ــرای  ب معتبر 

پولی محسوب می شود. 
به  دلیل اهمیت موضوع "هدایت روبه جلو"، 
و  مختلف  رویکردهای  بررسی  به  گزارش  این 
زمینه  در  منتخب  مرکزی  بانک های  تجارب 
اطلاعات  ارائــه  قالب  در  انتظارات  مدیریت 
سیاستی  ــره  ــه ب خ  ــر نـ ــی  آتـ ــد  ــ رون بــه  ــع  ــ راج

می پردازد.

آخرین تحولات اقتصاد جهانی و سیاست های 
بانک های مرکزی 

ــرای  • ب ــل  آوریـ  29 در  پاکستان  ــزی  ــرک م بــانــک 
خ بهره خود را بدون تغییر در  هفتمین بار متوالی نر
سطح 22 درصد نگه داشت. بر اساس اعلام بانک 
اندکی  کشور  این  اقتصاد  اگرچه  پاکستان،  مرکزی 
خ  بالاست. نر همچنان  تورم  است،  بهبود  حال  در 
تورم سالانه پاکستان از 23.1 درصد در فوریه به 20.7 
درحالی که  یافته،  کاهش   2024 مــارس  در  درصــد 
 15.7 به  مشابه  مدت  در  درصد   18.1 از  هسته  تورم 

درصد رسیده است. 
بانک مرکزی روسیه در جلسه کمیته سیاست  •

)بــرای  را  خــود  بهره  خ  نــر آوریـــل،   26 روز  در  پولی 
ثابت  درصد   16 سطح  در  متوالی(  جلسه  سومین 

نگه داشت. در بیانیه این بانک آمده که فشارهای 
کاهش  حــال  در  به  تدریج  حاضر  حــال  در  تورمی 
افزایش  به  توجه  با  بالاست.  همچنان  اما  اســت، 
تقاضای داخلی که از ظرفیت افزایش عرضه پیشی 

پیش بینی  از  کُندتر  حدودی  تا  تورم  است،  گرفته 
خ  بانک مرکزی روسیه به هدف بازخواهد گشت. نر
خ 7.7 درصد  تورم در ماه مارس همانند فوریه، در نر

ثابت باقی مانده است.
درصــدی،  •  4 هدف  به  تــورم  بازگشت  منظور  به    

باید شرایط پولی انقباضی در اقتصاد روسیه برای 
قبلی  پیش بینی های  به  نسبت  طولانی تری  مدت 
انتظارات  بانک،  این  بیانیه  براساس  شود.  حفظ 
می دهند.  نشان  را  متفاوتی  پویایی های  تورمی 
خود  کاهش  به  آوریل  در  خانوارها  تورمی  انتظارات 
تورمی  انــتــظــارات  برعکس،  اســت.  داده  ــه  ادامـ
بنگاه های اقتصادی پس از چند ماه کاهش، اندکی 
بانک  پیش بینی  اســاس  بر  اســت.  یافته  افزایش 
پولی،  سیاست  موضع  به  توجه  با  و  روسیه  مرکزی 
در  درصد   4.8 تا  درصد    4.3 دامنه  به  سالانه  تورم 
 4 به   2025 ســال  در  و  می یابد  کاهــش   2024 ســال 

درصد بازمی گردد.
به  • مه  اول  در   )FOMC( فدرال  آزاد  بازار  کمیته 

خ سیاستی رای داد،  اتفاق آرا به ثابت نگه داشتن نر
زیرا سیاست گذاران بر این باورند که تورم در مسیر 
درصد   5.5 در  فدرال  وجوه  خ  نر ندارد.  قرار  هدف 
سیاست  بیانیه  در  رزرو  فــدرال  ماند.  تغییر  بدون 
ناامیدی  نشان دهنده  که  آورد  را  جمله ای  پولی 
کمیته از کنترل تورم بود. در این بیانیه آمده است: 
راستای  در  چندانی  پیشرفت  اخیر،  ماه های  "در 
نداشته  وجود  درصــدی  دو  تورم  هدف  به  رسیدن 

است".
مــرکــزی  • ــای  ــک ه ــان ب بیشتر  ــی  ــول پ ســیــاســت 

خلیج فارس  همکاری  شـــورای  عضو  کشورهای 
ســعــودی،  عربستان  امــــارات،  ازجمله   )GCC(

منعکس کننده  معمولاً  قطر  و  عــمــان،  بحرین، 
ارزی  نظام  ــرا  زی ــت،  اس رزرو  ــدرال  ف سیاست های 
)کویت  آمریکاست  دلار  به  قفل شده  کشورها  این 
در این بلوک استثناست، زیرا به  جای دلار، سبدی 

از ارزها را در نظر گرفته است(. از آنجایی که بیشتر 

دلار  بــه  قفل شده  ــورا  ش عضو  کشورهای  ــای  ارزهـ
از  کشورها  این  در  پولی  سیاست  هستند،  آمریکا 
پیروی  رزرو  ــدرال  ف توسط  اتخاذشده  تصمیمات 
کشورهای  مرکزی  بانک های  بنابراین،  می کند. 
کویت(  جز  )به    خلیج فارس  همکاری  شورای  عضو 
خ بهره را به تبعیت از تصمیمات  برای ششمین بار نر

فدرال رزرو ثابت نگه داشتند.
خ سیاستی  • بانک مرکزی چک، در تاریخ 2 مه، نر

کاهش  درصد   0.5 را  دوهفته ای  ریپوی  خ  نر خود، 
برسد.  درصــد   5.25 به  سیاستی  بهره  خ  نر تا  داد 
مرکزی  بانک  که  است  متوالی  چهارمین بار  این 
خ را از دسامبر 2023 کاهش می دهد. بانک  چک نر
خ  خ های خود نظیر نر 1403   مرکزی چک همچنین سایر نر 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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و  درصد    4.25 به  به ترتیب  را  لومبارد  خ  نر و  تنزیل 
6.75  درصد کاهش داد. براساس آخرین آمارهای 
خ تورم سالانه این کشور به 2 درصد  منتشرشده، نر
است،  کرده  پیدا  کاهش  هدف(  تورم  خ  نر )معادل 

خ تورم  این در حالی است که در سپتامبر 2022، نر
به رقم بی سابقه 18 درصد رسیده بود. 

آرژانتین برای سومین بار در سه هفته گذشته،  •
خ بهره کلیدی خود را کاهش داد. این در حالی  نر
خ تورم در مارس 2024 با ثبت رقم 288  است که نر
با  بــود.  بالاتر  فوریه  درصــدی  تــورم 277  از  درصــد، 
که  دارند  باور  آرژانتینی  سیاست گذاران  این حال، 
فشارهای تورمی در حال کاهش است و برای کاهش 
بار بدهی های مربوط به پرداخت بهره در ترازنامه 
بر  کرده اند.  خ  نر کاهش  به  مبادرت  مرکزی  بانک 
اساس بیانیه ای که دوم مه منتشر شد و به کاهش 
اشاره  اخیر  ماه های  در  قیمت ها  فشار  قابل توجه 
 60 از  را  سیاستی  بهره  خ  نر سیاست گذاران  کــرد، 

درصد به 50 درصد کاهش دادند.
خ تورم  • بر اساس آخرین داده های منتشرشده، نر

افزایش  درصد   69.8 به  آوریــل  در  ترکیه  در  )سالانه( 

خ تورم ماه مارس 2024 )68.5 درصد( هم  یافت که از نر
خ  بالاتر بود. افزایش فشارهای تورمی در مقایسه با نر
مشهود  کاملاً  درصد(   43.68(  2023 سال  آوریل  تورم 
است. مهمت شیمشک، وزیر دارایی ترکیه، گفت که 
ماه  در  سالانه  تورم  خ  نر بود.  انتظارات  با  مطابق  این 
مه به اوج خود می رسد و مطابق با پیش بینی های ما 
بین  آوریل  در  کرد.  خواهد  کاهش  به  شروع  به  شدت 
سالانه  قیمت  افزایش  بیشترین  ــی،  کالای گروه های 
 103.86 رشد  ثبت  با  که  بود  آمــوزش  گروه  به  مربوط 

درصدی، در صدر گروه های اصلی قرار گرفت.

پولی  سیاست  تــحــولات  اجمالی  ــرور  م بــر  ــلاوه  ع
آمار  آخرین   )1( جــدول  در  مرکزی،  بانک های  در 
خ بهره  خ رشد اقتصادی، و نر خ تورم، نر مربوط به نر
سیاستی در کشورهای منتخب برای مطالعه بیشتر 

آورده شده است.

هدایت رو به  جلو
این  مرکزی  بانک های  بــاور   ،1990 دهه  از  پیش  تا 
بانک  محافل  در  کنند.  پنهان کاری  باید  که  بــود 
مرکزی، اعتقاد بر این بود که سیاست گذاران پولی 
بگویند.  سخن  ابهام  در  و  ممکن  حداقل  در  باید 
رکن  به  اطــلاع رســانــی  گذشته،  دهــه  دو  طــول  در 
است،  شده  تبدیل  پولی  سیاست گذاری  از  مهمی 
افزایش  حال  در  روز  به  روز  آن  اهمیت  نحوی که  به  
است. هم اکنون، این اجماع در میان اقتصاددانان 
در  مناسب  ــی  ــان ــلاع رس اط کــه  دارد  وجــود  پولی 
مرکزی،  بانک  سیاست های  و  تصمیمات  با  رابطه 
در کاهش نااطمینانی که کارگزاران اقتصادی با آن 
موفق  پولی  سیاست  ــت.  اس ــروری  ض مواجه اند، 
پولی  سیاست  ابـــزار  موثر  کنترل  معنی  بــه   تنها 
از  ــزاران  کارگ انتظارات  به  شکل دهی  بلکه  نیست، 
تحولات آینده متغیرهای کلیدی اقتصاد، در کارایی 

سیاست های پولی نقش موثری بر عهده دارد.
اجــازه  مرکزی  بانک  به  روبه جلو"  "هدایت  ــزار  اب  
مورد  در  انتظارات  مدیریت  طریق  از  تا  می دهد 
خ های  نر بر  سیاستی،  بهره  خ های  نر آینده  مسیر 
بهره میان مدت و بلندمدت تاثیر بگذارد. این ابزار 
خ های بهره سیاستی نزدیک به  به  ویژه زمانی که نر
کران صفر بودند )و امکان کاهش بیشتر آنها یا وجود 
بانک های  توسط  بود(،  دشوار  بسیار  یا  و  نداشت 

نرخ رشد اقتصادینرخ تورمنرخ بهره سیاستی
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0.4 2.40.60.10.1 4.54.54.54.52.92.82.6حوزه یورو
ایالات 
متحده

5.55.55.55.53.43.13.2 3.52.42.93.1 3

-0.2- 3.20.20.2 5.255.255.255.25443.4انگلیس
-4 68.493.96.1 4545505064.7764.8667.0ترکیه
5.3 0.16.34.95.2 0.80.7-0.3-3.453.453.453.45چین

امارات 
متحده 

عربی
5.45.45.45.43.273.6 3.36-3.8 2.5--

-4.9 7.77.74.95.5 161616167.47.4روسیه
-8.4 4.858.28.1 6.56.56.56.55.695.15.09هند

--3.7- 3.2-3.02 4.254.254.254.253.373.33.4کویت
0.2-0.2-0.3-2.20.1 4.54.54.54.53.72.92.5آلمان

جدول ۱

 نگاهــی به آخرین آمارهای 
اقتصادی کشــورهای منتخب

خ رشــد  توضیحات: نر
اقتصــادی به صورت تغییردر 
تولید ناخالــص داخلی حقیقی 
ســالانه منتهــی به هر فصل و 
خ تــورم به صورت تعریف  نر
ســالانه ارائه شده است. منبع: 
tradingeconomics.com
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سیاست 
پولی بیشتر 

بانک های 
مرکزی 

کشورهای 
عضو شورای 

همکاری خلیج 
فارس معمولاً 

منعکس کننده 
سیاست های 

فدرال رزرو 
است، زیرا نظام 

ارزی
این کشورها 
قفل شده به 

دلار آمریکاست

گرفت.  قــرار  بیشتری  اقــبــال  مــورد  دنیا  مــرکــزی 
سیاست های  اعمال  همراه  به   روبه جلو  هدایت 
پولی نامتعارف مانند تسهیل مقداری )QE( به  طور 
در  شدن  گرفتار  از  را  مرکزی  بانک های  معناداری 

خ های بهره صفر رهایی بخشید. دام نر
بن برننکی، رئیس اسبق فدرال رزرو، در سخنرانی 
هدایت   ،2020 سال  در  آمریکا  اقتصادی  انجمن 
روبه جلو را "ابزار سیاستی قدرتمند" معرفی کرد. 
در  رزرو،  فدرال  در  خود  تصدی  دوران  طی  برننکی 
ارتقای هدایت روبه جلو نقش بسزایی داشت. او با 
استفاده از مدل FRB/US Fed تاثیر دو ابزار هدایت 
اقتصاد  در  را  مقداری  تسهیل  سیاست  و  روبه جلو 
ایالات متحده تحلیل کرد و به این نتیجه رسید که 
هدایت روبه جلو همراه با QE، به فدرال رزرو توانایی 
)در  انبساطی  سیاست های  اعمال  برای  بیشتری 

خ بهره نزدیک صفر( داد. شرایط نر

مکانیزم  کارایی  افزایش  باعث  روبه جلو"  "هدایت 
که  ترتیب  به  این   می شود،  پولی  سیاست  انتقال 
تغییر  را  سیاستی  بهره  خ  ــر ن مرکزی  بانک  وقتی 
این  که  باشد  داشته  وجود  سیگنالی  اگر  می دهد، 
خ بهره تا مدت معینی ادامــه دار است،  تغییر در نر
خ های بهره در سررسید میان و بلندمدت تمایل  نر
تغییر  با  می کنند.  پیدا  را  جهت  همان  در  تغییر  به 
پولی  سیاست  بلندمدت،  و  میان  بهره  خ های  نر
می تواند تاثیرات حقیقی بر اقتصاد بر جای بگذارد. 
خ بهره   با تغییر نر

ً
به  عبارت دیگر، بانک مرکزی صرفا

کوتاه مدت(،  بسیار  افق  در  بهره  خ  )نــر سیاستی 
سرمایه گذاری  و  مصرف  تصمیم های  بر  نمی تواند 
بگذارد،  تاثیر  اقتصاد  حقیقی  بخش  نتیجه  در  و 
تحول  پیش بینی پذیرکردن  طریق  از  بایستی  بلکه 
خ های بهره، انتظارات کارگزاران اقتصادی را لنگر  نر
که  داده اند  نشان  متعددی  تجربی  مطالعات  کند. 
خ های  نر بر  می تواند  اقتصاد  در  روبه جلو  هدایت 
 ،2013 موسنر،  )مانند  بگذارد  تاثیر  مالی  بازار  بهره 
هانسن و مک ماهون، 2016، هوبرت و ملابوندنس، 

2018، آلتاویلا و همکاران، 2019، سوانسون، 2021(.

رویکردهای مختلف 
"هدایت روبه جلو" می تواند اشکال مختلفی داشته 
باشد. یکی از اشکال متداول هدایت روبه جلو وقتی 
است که بانک مرکزی بیانیه ای کیفی در مورد جهت 
می کند.  ــه  ارائ بهره  خ های  نر احتمالی  حرکت  یا 
که  است  وقتی  ارتباطی،  رویکردهای  از  دیگر  یکی 
یک  در  را  بهره  خ   نر می شود  متعهد  مرکزی  بانک 
مسیر مشخص )مشروط به یک سناریوی معین در 

خصوص وضعیت متغیرهای کلیدی( حفظ کند. 

اصلی  رویکرد  سه  بر  روبه جلو"  "هدایت  طورکلی،  به  
متمرکز است:

سیاست  • از  نــوع  ایــن  در  وضعیت:  بر  مبتنی 
به  مشروط  سیاستی  بهره  خ  ــر ن مسیر  ارتباطی، 
عنوان  )بــه   می شود  تعیین  اقتصاد  آتــی  وضعیت 
بر  مبتنی  ــره  ــه ب خ  ــر نـ پیش بینی  ــه  ــ ارائ ــال،  ــث م

سناریوهای مختلف(.

مبتنی بر زمان: در این رویکرد، تمرکز ارتباط بر  •
مثال،  عنوان  به   است،  بهره  خ  نر تقویمی  تحولات 
خ بهره  بانک مرکزی اعلام می کند که قصد دارد نر
را برای یک دوره خاص یا تا یک مقطع زمانی خاص 

بدون تغییر نگه دارد.
بانک  • ــاط،  ــب ارت از  ــوع  ن ــن  ای در  کیفی:  هدایت 

خ  مرکزی یک بیانیه کلی در مورد جهت احتمالی نر
بهره در یک دوره زمانی محدود ارائه می دهد. 

رویه استاندارد در میان بانک های مرکزی بهره گیری 
ارزیابی ها  شفاهی  ــه  ارائ طریق  از  کیفی  هدایت  از 
پولی،  سیاست  بیانیه های  در  سیاستی  مقاصد  و 
کنفرانس های مطبوعاتی و سخنرانی ها بوده است. 
تعداد کمی از بانک های مرکزی هدف گذار تورم گامی 
فراتر رفته اند و با انتشار پیش بینی خود از مسیر آتی 
راهنمایی های  ارائه  به  مبادرت  سیاستی،  خ های  نر

کمّی )مبتنی بر وضعیت/زمان( کرده اند. 
بــانــک هــای  بیشتر  ــا،  ــرون ک هــمــه گــیــری  دوره  در 
روبه جلو  هدایت  از  پیشرفته  اقتصادهای  مرکزی 
در  خود  سیاست گذاری های  از  بخشی  به  عنوان 
رویکرد  اتخاذ  کردند.  استفاده  همه گیری  قبال 
مبتنی بر زمان در هدایت روبه جلو در ابتدای دوره 
نااطمینانی  سطح  ــش  کاه دلیل  بــه   همه گیری، 
دنبال  مرکزی  بانک های  از  برخی  توسط  بازارها، 
آغاز  در  نیوزیلند  مرکزی  بانک  مثال،  ــرای  ب شــد. 
خ  نر که  شد  متعهد   2020 ــارس  م در  همه گیری، 
 0.25 در  سال  یک  بــرای  حداقل  را  سیاستی  بهره 
دوره  طولانی شدن  با  البته  دارد.  نگه  ثابت  درصد 
همه گیری، بانک مرکزی نیوزیلند به هدایت مبتنی 
بر وضعیت برگشت تا عدم تحقق وعده های بانک 
به  دلیل افزایش ریسک های موجود از اعتبار بانک 
مرکزی نکاهد. به  طورکلی، نباید هدایت روبه جلو 
شود.  تبدیل  مرکزی  بانک  اعتبار  ــرای  ب ــی  دام به 
به  مشروط  که  روبه جلو"  "هدایت  راستا،  این  در 
گزند  از  را  مرکزی  بانک  است،  مختلف  سناریوهای 

بی اعتباری می رهاند.
ــی  کارای و  اثربخشی  ــی  ــاب ارزی بــه  کــه  مطالعاتی  در 
"هدایت روبه جلو"  پرداخته اند، به یک دسته بندی 
اصطلاح  اســاس  بــر  اســت.  ــده  ش ــاره  اشـ نیز  دیگر 
همکاران  و  کمپبل  مطالعه  در  پیشنهادشده 
)2012(، می توان گفت که هدایت روبه جلو می تواند 

شامل مولفه اودیسه یا مولفه دلفیک یا هر دو باشد.
به  ــع  راج اطــلاع رســانــی  یا  افشا  به  اودیــســه  مولفه 
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بــــــرش

ــت گذاری بانک مرکزی اهمیت اطلاع رسانی سیاس
محافل  در  کنند.  پنهان کاری  باید  که  بود  این  مرکزی  بانک های  باور   1990 دهه  از  پیش  تا 
بانک مرکزی، اعتقاد بر این بود که سیاست گذاران پولی باید در حداقل ممکن و در ابهام 
سیاست گذاری  از  مهمی  رکن  به  اطلاع رسانی  گذشته،  دهه  دو  طول  در  بگویند.  سخن 

پولی تبدیل شده، به نحوی که اهمیت آن روز به روز درحال افزایش است.

"هدایت 
روبه جلو" نباید 
به دامی برای 
اعتبار بانک 
مرکزی تبدیل 
شود

مرکزی  بانک  کمّی،  اقتصاد  اصطلاح  در  می شود. 
اهداف  و  واکنش  تابع  پارامترهای  رویکرد،  این  در 
سیاستی خود را به اطلاع عموم می رساند. همانند 
خود  وسوسه ها  برابر  در  مقاومت  برای  که  اودیسه 
را به دکل کشتی اش بست، بانک مرکزی با تعهد به 
هرگز  می کند  تلاش  واکنش،  تابع  یا  استراتژی  یک 

هدف کلی و ماموریت اصلی خود را از دست ندهد.
افزایش  بــه  شفاف  و  قاعده مند  پولی  سیاست 
سیاست های  و  ــات  ــدامـ اقـ پــیــش بــیــنــی پــذیــری 
در  نااطمینانی  کاهــش  نتیجه  در  و  مرکزی  بانک 
نابرابری  شرایط  در  می شود.  منجر  مالی  بازارهای 
و عدم تقارن اطلاعات، اطلاع رسانی بانک مرکزی 
پیش بینی  در  را  خصوصی  بخش  توانایی  می تواند 
از  عموم  بهتر  درک  دهــد.  افزایش  پولی  سیاست  
سیاست ها  کارایی  افزایش  در  پولی  سیاست های 
در  مــرکــزی  بانک  توانایی  چقدر  هــر  اســت.  موثر 
مسیر  مورد  در  بــازار  انتظارات  درآوردن  تحت نفوذ 
باشد،  بیشتر  پولی  سیاست گذاری  ابـــزار  آینده 
قابلیت آن در تاثیرگذاری بر اقتصاد بیشتر خواهد 

بود.
پیش بینی  ارائه  به  روبه جلو  هدایت  دلفیک  مولفه 
اقتصاد  کلیدی  متغیرهای  از  وضعیت  به  مشروط 
کلان توسط بانک مرکزی اشاره دارد. هدایت دلفی 
یونانی  اساطیر  افسانه های  در  پیش گویی  نام  از 
هدایت  مشروط بودن  واقع،  در  است.  شده  گرفته 
 دلالتی بر 

ً
روبه جلو توسط بانک های مرکزی عمدتا

مولفه دلفی آنهاست، یعنی با توجه به دانش فعلی 
ما از وضعیت و شرایط اقتصادی، مسیر آتی سیاست 
ــزاران  ــ ــروط در اخــتــیــار کارگ ــش ــورت م ــه  صـ پــولــی ب

اقتصادی قرار می گیرد.
سیاست  طراحی  در  که  مرکزی  بانک های  از  یکی 
دلفیک  و  اودیسه  ای  مولفه  دو  هر  به  خود  ارتباطی 
مرکزی  بانک  اروپاست.  مرکزی  بانک  کرده،  توجه 
اروپا در اطلاع رسانی خود علاوه بر ارائه چشم انداز 
مشروط از متغیرهای کلیدی، بر استراتژی سیاست 
بیانیه  )در  می کند  تاکید   

ً
مــجــددا نیز  خــود  پولی 

سیاست پولی این بانک، بر هدف و ماموریت اصلی 

بانک مرکزی اروپا در تحقق تورم دو درصدی تاکید 

می شود(. بانک مرکزی اروپا از ژوئیه 2013، زمانی که 

بهره  خ های  نر دارد  انتظار  کرد  اعلام  حکام  شورای 
برای مدت طولانی پایین بماند، شروع به استفاده 
ارتباطی  ابزار  یک  به  عنوان  روبه جلو"  "هدایت  از 
کرد. از آن زمان به بعد، بانک مرکزی اروپا در موارد 
انتظارات  مدیریت  ــرای  ب ابـــزار  ــن  ای از  متعددی 

استفاده کرده است.

تجربه بانک های مرکزی
بانک های مرکزی نیوزیلند، نروژ، سوئد، و فدرال رزرو 
به  ترتیب در سال های 1997، 2005، 2007، و 2012 به 
خ بهره پرداختند. در مورد فدرال  ارائه پیش بینی نر
خ سیاستی به  عنوان بخشی  رزرو، پیش بینی های نر
از "خلاصه پیش بینی های اقتصادی )SEP("، که از 
آن به  عنوان "نمودار نقطه ای" یاد می شود، به  دقت 
از سوی سرمایه گذاران و فعالان بازار مورد بررسی و 
تحلیل قرار می گیرد. این نمودار پراکندگی یکی از 
مهم ترین منابع اطلاعاتی در بازارهای مالی جهان 
پولی  سیاست  پیش بینی  که  می شود  محسوب 
می دهد.  قرار  تحلیلگران  اختیار  در  را  رزرو  فدرال 
فدرال رزرو از ژانویه 2012، هر سه ماه یک بار، نمودار 
نقطه ای را به  منظور جهت دهی به انتظارات منتشر 
از  رزرو  فدرال  تخمین های  نمودار  این  است.  کرده 
خ بهره کوتاه مدت کنترل شده  خ وجوه فدرال، نر نر

توسط فدرال رزرو را نشان می دهد.
وجود  نقطه   19 مجموع  در  نقطه ای،  نــمــودار  در 
دارد که نمایانگر نظر 19 عضو کمیته بازار آزاد فدرال 
فــدرال  ــوه  وج خ  نــر تعیین  در  که  اســت   )FOMC(

رزرو  فــدرال  هیات مدیره  عضو  )هفت  دارنــد  نقش 
یک  هر  منطقه ای(.  بانک  روسای 12  و  واشنگتن  در 

از این 19 عضو یک نقطه را روی این نمودار به  عنوان 
خ وجوه  میانه محدوده مناسب مدنظرشان برای نر
فدرال برای سه سال آینده و افق بلندمدت تعیین 
مالی  بازارهای  فعالان  و  سرمایه گذاران  می کنند. 

 بر نقطه میانه تمرکز می کنند. 
ً
عمدتا

استفاده  پیشگام  به  عنوان  نیوزیلند،  مرکزی  بانک 
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است  ــه  ده دو  از  بیش  ــو"،  ــل ــه ج روب ــت  ــدای "ه از 
اســت.  کــرده  منتشر  را  بهره  خ  ــر ن پیش بینی  کــه 
سیاست  بیانیه  در  سال  در  بار  چهار  پیش بینی ها 
پیش بینی های  می شوند.  منتشر   )MPS( پولی 
بانک مرکزی نیوزیلند مبتنی بر یک مدل ساختاری 
 )NZSIM( نیوزیلند  ساختاری  ــورم  ت مــدل  نــام  با 
کلان،  اقتصاد  ــای  داده ه بر  علاوه  آن  در  که  است 
استفاده  نیز  مالی  بازارهای  به  مربوط  داده هــای  از 
می شود. این بانک از "هدایت روبه جلو"  به عنوان 
که  می کند  تاکید  و  می برد  نام  پولی  سیاست  ابزار 
و  خانوارها  به  بهره  خ  نر تحولات  از  پیش بینی  ارائه 
و  هزینه  برنامه ریزی  در  تا  می کند  کمک  بنگاه ها 
باشند.  داشته  خاطر  اطمینان  خود  سرمایه گذاری 
از  می تواند  که  شد  متوجه  زود  خیلی  بانک  ایــن 
دهد.  قرار  تحت تاثیر  را  بازارها  گفته هایش  طریق 
تصمیماتش  حاضر  درحال  نیوزیلند  مرکزی  بانک 

را پیشاپیش به عموم مردم اطلاع رسانی می کند.
مرکزی  بانک  پولی  سیاست  بیانیه  آخــریــن  در 
خ بهره  نیوزیلند مربوط به فوریه 2024، پیش بینی نر
سیاستی تا پایان سال 2026 ارائه شده است. در این 
تورم  گذشته،  سال  یک  طول  در  است:  آمده  بیانیه 
کاهش  تورمی  انتظارات  معیارهای  بیشتر  و  هسته 
یافته اند. با این  حال، تورم کل بالای محدوده هدف 
مطمئن  کمیته  است.  مانده  باقی  درصد   3 تا  یک 
را  تقاضا  سیاستی  بهره  خ  نر فعلی  سطح  که  است 
تورم  بازگشت  از  اطمینان  بــرای  می کند.  محدود 
باید  سیاستی  خ  نر هدف گذاری شده،  خ  نر به  کل 
برای مدت زمان طولانی در سطح فعلی حفظ شود. 
روند  که  می کند  پیش بینی  نیوزیلند  مرکزی  بانک 
خ بهره از سال 2025 و در شرایط پایداری  کاهشی نر

تورم حول تورم هدف شروع شود.
مرتب  ــور  بــه  ط  2007 ــال  س از  سوئد  مــرکــزی  بانک 
سیاستی  بهره  خ  نر آتی  تحولات  از  خود  پیش بینی  
گام   12 پیش بینی  بانک  ایــن  می کند.  منتشر  را 
ارائــه  سیاستی  بهره  خ  نــر ــرای  ب را  جلو  به  )فصل( 

می کند. پیش بینی ها شش بار در سال در گزارش 
سیاست پولی منتشر می شود. بانک مرکزی سوئد 
از مدل های متنوعی برای ارائه پیش بینی استفاده 
تعادل  مدل  یک  آنها  مهم ترین  از  یکی  که  می کند 
 RAMSES نام  با   )DSGE( تصادفی  پویای  عمومی 
پولی  سیاست  بخش  در  حاضر  حال  در  که  است 
مدل  این  می شود.  استفاده  سوئد  مرکزی  بانک 
برای تولید پیش بینی های کلان اقتصادی، ارزیابی 
پولی  سیاست  تحلیل  و  جایگزین،  سناریوهای 

استفاده می شود.
پیش بینی های   2005 ســال  از  ــروژ  ن مرکزی  بانک 
را  سیاستی  بهره  خ  نر به  مربوط  جلو(  به  گام   12(

می کند.  منتشر  خــود  پولی  سیاست  گــزارش  در 

خ بهره سیاستی تا سال 2013، سه بار  پیش بینی نر
در سال و پس از آن چهار بار در سال منتشر می شود. 
خ بهره و پیش بینی متغیرهای کلیدی  مسیر آتی نر
کلان  اقتصاد  مــدل  چندین  بر  مبتنی  اقتصادی 
است که از جمله مهم ترین آنها مدل اقتصاد نروژی 

با نام NEMO است.

جمع بندی
مرکزی  بانک های  باور   ،1990 دهه  از  پیش  تا  الف- 
این بود که باید پنهان کاری کنند. در محافل بانک 
سیاست گذاران  که  بــود  ایــن  بر  اعتقاد  مرکزی، 
سخن  ابهام  در  و  ممکن  حداقل  در  باید  پولی 
بگویند. در طول دو دهه گذشته، اطلاع رسانی به 
شده،  تبدیل  پولی  سیاست گذاری  از  مهمی  رکن 
افزایش  درحال  روز  به  روز  آن  اهمیت  به  نحوی که 
ارتباطی  ابــزاری  روبه جلو"  "هدایت  ب-  ــت.  اس
علامت دهی  ــرای  ب مرکزی  بانک های  که  ــت  اس
به  ویژه  ــود،  خ پولی  سیاست  تصمیمات  دربـــاره 
از  سیاستی،  بهره  خ هــای  نــر ــی  آت مسیر  ــورد  م در 
از  به  درستی  صورتی که  در  می کنند.  استفاده  آن 
شود،  استفاده  روبه جلو"  "هدایت  ارتباطی  ابزار 
بهره  خ  نر از  اقتصادی  آحاد  انتظارات  بر  می تواند 
هدف  ج-  بگذارد.  تاثیر  مالی  شرایط  نتیجه  در  و 
مسیر  مورد  در  اطلاع رسانی  از  مرکزی  بانک های 
و  تورمی  انتظارات  لنگرکردن  پولی،  سیاست  آتی 
در نتیجه کاهش تخصیص نادرست و ناکارای منابع 
خ های  نر زمانی که  روبه جلو"  د-"هدایت  است. 
مورد  بودند،  صفر  کران  به  نزدیک  سیاستی  بهره 
به  روبه جلو  هدایت  گرفت.  قــرار  بیشتری  اقبال 
به   نامتعارف  پولی  سیاست های  اعمال   همراه 
طور معناداری بانک های مرکزی را از گرفتارشدن 
در  ه-  بخشید.  رهایی  صفر  بهره  خ های  نر دام  در 
مرکزی  بانک های  بیشتر  کرونا،  همه گیری  دوره 
به   روبه جلو"  "هدایت  از  پیشرفته  اقتصادهای 
در  ــود  خ سیاست گذاری های  از  بخشی  عــنــوان 
رویکرد  اتخاذ  کردند.  استفاده  همه گیری  قبال 
ابتدای  در  روبه جلو  هدایت  در  ــان  زم بر  مبتنی 
دوره همه گیری به  دلیل کاهش سطح نااطمینانی 
دنبال  مرکزی  بانک های  از  برخی  توسط  بازارها 
برای  دامــی  به  نباید  روبه جلو"  و-"هــدایــت  شد. 
راستا،  این  در  شــود.  تبدیل  مرکزی  بانک  اعتبار 
به  ــروط  ــش م ــه  ک وضــعــیــت"  ــر  ب مبتنی  ــت  ــدای "ه
سناریوهای مختلف است، بانک مرکزی را از گزند 

بی اعتباری می رهاند.

این مطلب برگرفته از گزارش مریم همتی است  •
که در پژوهشکده پولی و بانکی تهیه شده و سجاد 

ابراهیمی ناظر علمی آن بوده است.

"هدایت روبه 
جلو" ابزاری 

ارتباطی است 
که بانک های 

مرکزی برای 
علامت دهی 

درباره 
تصمیمات 

سیاست پولی 
به ویژه در 

مورد مسیر آتی 
خ های بهره  نر

سیاستی، از 
آن استفاده 

می کنند
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اقتصادی  نوسانات  کاهش 
فعال پولی  سیاست  ثمره 

        کاهش نوسانات اقتصادی به همراه ارتباطات موثر مقام 
پولی با فعالان اقتصادی، می تواند به کاهش هزینه های مورد 

نیاز برای کنترل تورم و انتظارات تورمی کمک کند

       نوسانات اقتصادی می تواند منجر به ناپایداری، عدم 
اطمینان و افت اعتماد کارگزاران اقتصادی شود

       روند باثبات کل های پولی به همراه ثبات نسبی 
خ ارز، انتظارات تورمی جامعه را تعدیل کرد نر

  انتظارات تورمی جامعه کاهش یافت

امیرحسین موسوی 
پژوهشگر اقتصادی

اتخاذ  در  مهمی  عامل  تــورمــی  انــتــظــارات 
سیاست های پولی است و با توجه به فاصله 
از  بسیاری  در  انتظاری  تــورم  با  واقعی  تــورم 
کشورهای جهان، توجه بالایی به انتظارات 
تورمی و ثابت ماندن آن  می شود. از انتهای 
بسته  اجـــرای  بــا  مــرکــزی  بانک   ،1401 ــال  س
با  تا  کرد  تلاش  اقتصادی  تثبیت  سیاست 
شرایط  پولی،  متغیرهای  در  ثبات  ایجاد 
ایجاد  کــلان  اقتصاد  سطح  در  را  مناسبی 
کانال  به  نقدینگی  رشــد  خ  نــر کند.کاهش 
خ  نر کاهش  و   1402 سال  پایان  در  درصد   24
تورم نقطه به نقطه از 55 درصد در فروردین 
تحقق  اسفندماه،  در  درصد   32 به   1402 ماه 
اهداف سیاستی بانک مرکزی را نشان داد. 

ثبات  همراه  به  پولی  کل های  باثبات  روند 
غ از تنش های منطقه که  خ ارز، فار نسبی نر
غیررسمی  بازار  در  التهاباتی  بروز  به  منجر 
ارز شد، انتظارات تورمی جامعه را به شدت 
تعدیل کرد و  بخشی از افت انتظارات تورمی 

ناشی از ثبات بازار پول و ارز بوده است.

حصول  در  مهمی  نقش  پولی  سیاست   ،
ً
مسلما

برای  تورمی  انتظارات  ماندن  ثابت  از  اطمینان 
مقیاس،  دارد.  مختلف  ــای  ــق ه اف و  ــا  ــروه ه گ
مناسب  پولی  سیاست  جهت  و  ــدت  م زمـــان، 
کانال های  سمت  از  هم  و  شوک ها  ماهیت  با  هم 
مرتبطی که سیاست پولی از طریق آن بر تورم تاثیر 
سیاست  استراتژی  می شود.  تعیین  می گذارد،     1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 
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تورمی  انتظارات  برگیرنده  در  مرکزی  بانک  پولی 
و شرایط تقاضای کل است و سیاست پولی فعال 
را  انتظارات  که  خارجی  شوک های  برابر  در  باید 
با  همزمان  و  دهد  نشان  واکنش  می دهد،  تغییر 
ثبات  هدف  داخلی،  تورمی  فشارهای  بر  تمرکز 

اقتصادی را دنبال کند.

انتظارات تورمی و سیاست های پولی
ــزی را با  ــرک ــداز بــانــک هــای م ــم ان ــش ــوان چ ــی ت م
ــزار  ــوان اب اســتــفــاده از انــتــظــارات تــورمــی بــه  عــن
کــرد.  ــی  ــاب ارزی تثبیت  ــداف  اهـ بــرای  سیاستی 
انتظارات  که  است  آن  از  حاکی  تجربی  شواهد 
تورمی خانوارها و شرکت ها بر اقدامات آنها تاثیر 
برای  ویژه  به  موثر،  مکانیسم های  اما  می گذارد، 
محدودیت  دو  اســـت.  نامشخص  شــرکــت هــا، 
سیاست گذاران  که  می شود  آن  از  مانع  نیز  دیگر 
مدیریت  را  تورمی  انتظارات  فعال  طور  به  بتوانند 
انتظارات  از  موجود  نظرسنجی های  اولاً،  کنند. 
هستند.  ناقص  سیستماتیک  به  طور  شرکت ها 
، نه انتظارات خانوارها و نه شرکت ها چندان 

ً
ثانیا

به اعلامیه های سیاست پولی پاسخ نمی دهند. 

افزایش اثربخشی سیاست های پولی با 
کاهش انتظارات تورمی

افزایش  طریق  از  می توانند  مرکزی  بانک های 
پولی  سیاست های  اعتبار  و  شفافیت  استقلال، 
و با برقراری ارتباط شفاف تر و موثرتر، انتظارات و 
آینده  کارگزاران اقتصادی و خانوارها را تحت تاثیر 
مردم  به  تغییراتی  چنین  دهند.  قــرار  بیشتری 
مرکزی  بانک  سیاست  اقدامات  تا  می کند  کمک 
سطح  سهم  و  کنند  درک  را  آن  اقتصادی  اثرات  و 

افزایش  اقتصاد  در  را  آینده نگر  انتظارات  پوشش 
و فراگیرتر کند.

ارتباطات  همراه  به  اقتصادی  نوسانات  کاهش 
مورد  هزینه های  کاهش  به  می تواند  پولی  مقام 
کمک  تورمی  انتظارات  و  تــورم  کاهش  بــرای  نیاز 
یک  به  بتواند  مرکزی  بانک  اینکه  احتمال  و  کند 
یکی  می یابد.  افــزایــش  یــابــد،  ــت  دس ــرم  ن ــرود  ف
می توانند  مــرکــزی  بــانــک هــای  کــه  ــی  ــای راه ه از 
ارتباطات خود را بهبود بخشند، ارسال پیام های 
ساده و مکرر درباره اهداف و اقدامات خود است 
در  متعدد  ذی نفعان  و  مخاطبان  با  متناسب  که 
اثرگذار  می تواند  اقتصادی  مختلف  بخش های 
تلاش  گذشته  یکسال  در  مرکزی  بانک  باشد. 
در  و  اعـــلام  را  ــود  خ سیاستی  ــداف  اهـ ــا  ت کـــرده 
اطلاع رسانی  را  آن  نتایج  مختلف  زمانی  فواصل 
در  مرکزی  بانک  سیاستی  ــداف  اه تحقق  کند. 
رشد  خ  ــر ن همچون  ــده  ش هــدف گــذاری  ــام  ارقـ
اقتصادی  ثبات  زمینه  می تواند  تورم،  و  نقدینگی 
را از ناحیه مقام پولی فراهم آورد. اگرچه طراحی 
ایجاد  با  همراه  پولی  سیاست  چــارچــوب هــای 
به  کمک  ــرای  ب جدید  ارتباطی  استراتژی های 
تداوم مهار تورم ممکن است زمان ببرد یا اجرای 
این  به  مرکزی  بانک  حرکت  اما  باشد،  دشوار  آن 

سمت امری ضروری است.

لزوم استفاده از ابزارهای مختلف برای مهار 
نوسانات

ــادی یــکــی از اهـــداف  ــص ــت ــات اق ــان ــوس کاهـــش ن
حقیقی  بخش  پایداری  و  استحکام  بــرای  مهم 
می تواند  اقــتــصــادی  نــوســانــات  اســت.  اقتصاد 
منجر به ناپایداری، عدم اطمینان و افت اعتماد 

امیرحسین موسوی 
پژوهشگر اقتصادی

نمودار  1 

رشد پایه پولی
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ــای  روش ه از  یکی  ــود.  ش اقتصادی  ــزاران  ــ کارگ
ــش نــوســانــات اقــتــصــادی، اســتــفــاده پــویــا از  کاه
برای  ــت.  اس پولی  سیاست  مختلف  ــای  ــزاره اب
تنظیم نوسانات اقتصادی، بانک مرکزی می تواند 
و  بهره  خ  نر تغییرات  مانند  مختلفی  ابزارهای  از 

سیاست های احتیاطی مناسب استفاده کند.  
با اعمال سیاست پولی فعال، می توان به کاهش 
در  پایداری  و  ثبات  ایجاد  و  اقتصادی  نوسانات 
البته  یافت.  دست  کلان  اقتصاد  شاخص های 
ذکر این نکته ضروری است که سیاست های مالی 
که شامل سیاست های بودجه ای و فرابودجه ای 
پولی  سیاست  اثربخشی  در  نیز  می شود  دولت 
انتظار  نمی توان  دیگر،  عبارت  به  ــت.  اس موثر 
داشت صرفا با تکیه بر سیاست پولی، تورم کنترل 
سلطه  اگــر  ــود.  ش برقرار  اقتصادی  ثبات  و  شــود 
سیاست  باشد،  برقرار  پولی  سیاست  بر  مالی 
پولی امری منفعل و ناکارا تلقی شده و نمی تواند 

پاسخ مناسب در برابر نوسانات اقتصادی دهد.
در کنار سیاست مالی و لزوم توجه به عدم ایجاد 
برون زای  متغیرهای  نقش  به  باید  مالی،  سلطه 

موثر بر شکل گیری ترجیحات و انتظارات جامعه 
سیاسی  تنش های  ــت.  داشـ ویـــژه ای  نگاه  نیز 
که  است  عواملی  جمله  از  همسایه  کشورهای 
اقتصاد  حقیقی  بخش  بــر  لــزومــا  ــت  اس ممکن 
که  حالی  در  باشد،  نداشته  مستقیم  اثرگذاری 
خود  تاثیر  تحت  شــدت  به  را  جامعه  انتظارات 
فعالان  آتی  تصمیم گیری  روی  بر  و  می دهد  قرار 

اقتصادی موثر است.

تاثیر کاهش نوسانات اقتصادی بر روند تورم و 
رشد اقتصادی

با برنامه های ضدتورمی در طی یک سال گذشته، 
خ تورم از 55 درصد در فروردین ماه 1402 به 30.9  نر
همچنین  یافت.  کاهش   1403 فروردین  در  درصد 
مجموعه اقدامات انجام شده در مسیر مهار تورم، 
خ  به همراه ثبات ارزی منجر به افت قابل توجه نر
ارزی  ثبات  شد.   1402 سال  در  تولیدکننده  تــورم 
منجر  نقدینگی  رشد  مهار  همراه  به  شده  ایجاد 
در  درصد   42.4 از  تولیدکننده  تورم  خ  نر کاهش  به 

اسفندماه 1401 به 24 درصد در اسفند ماه 1402 شد.

نمودار  2

خ رشــد نقدینگی نر

نمودار  3

خ تــورم تولیدکننده نر

   1403 41  - اردیبهشــت     شمـــــاره 

76



نشست 5 ساعته 
دکتر محمدرضا 

فرزین، رئیس 
کل بانک 

مرکزی با جمعی 
از نمایندگان 

مجلس دوازدهم 
برگزار شد. 

رئیس کل 
بانک مرکزی 

ساماندهی و 
تعیین تکلیف 

بانک های 
ناتراز و  اجرای 

برنامه های دقیق 
برای کاهش 

نقدینگی و پایه 
پولی را در کنار 

هدایت هدشمند 
منابع، از دستور 

کارهای جدی 
بانک مرکزی 

دانست

قاب عکس
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نخستین 
همایش ملی 
شهرت و اعتبار 
بانک مرکزی 
و نقش آن 
در اثربخشی 
سیاست های 
پولی و ارزی 
پنج شنبه 20 
اردیبهشت 
ماه سال جاری 
توسط موسسه 
مطبوعاتی 
بازار پول و ارز 
در دانشگاه 
امام صادق)ع( 
برگزار شد

قاب عکس
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 نشست 
هم اندیشی 
رییس کل 
بانک مرکزی 
با نمایندگان 
بخش خصوصی 
و اعضای اتاق 
بازرگانی ایران، 
برگزار شد.  در 
این نشست 
نمایندگان 
بخش خصوصی 
از مدیریت بانک 
مرکزی برای 
خ ارز و  ثبات نر
آرامش اقتصادی 
تقدیر کردند

قاب عکس
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