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بانک مرکزی سیاست های  ثمره  ارزی،  ثبات 
قیمت  کاهش  گذشته  هفته  در  ارزغیررسمی 
قابل ملاحظه ای را تجربه کرد که می توان آن را 
نشانه تسلط بازارساز ارزی در حوزه تنظیم گری 
دانست. تنش های برون زای سیاسی در مدت 
داده  قرار  خود  تحت الشعاع  را  ارز  بــازار  اخیر 
مرکزی،  بانک  فعال  نقش  ایفای  با  امــا  ــود،  ب
بازار ارز ثبات نسبی را تجربه کرده است. موثر 
ارزی،  سیاست گذار  ــات  ــدام اق ــدن  ش واقــع 
ثمره اقدامات بنیادینی است که بانک مرکزی 
انجام  ارز  و  پول  بــازار  در  گذشته  یکسال  طی 
طلا،  و  ارز  مبادله  مرکز  راه انــدازی  است.  داده 
تخصیص  و  تامین  و  ارز  رسمی  بــازار  تعمیق 
فعالیت های  خــدمــات  و  کالا  نــیــاز  مـــورد  ارز 
است  مــواردی  جمله  از  اقتصادی،  مختلف 
کنار  در  است.  شده  امر  این  تحقق  به  منجر  که 
به  تورمی  انتظارات  شدید  افــت  مـــوارد،  ایــن 
را  اقتصادی  تثبیت  سیاست  ــرای  اج واسطه 
می توان محور اصلی ثبات ارزی در یک کریدور 
اقتصادی  تثبیت  سیاست  دانست.  مشخص 
ــزاران  کارگـ تــورمــی  انــتــظــارات  تعدیل  موجب 
در  تــا  شــد  باعث  ــر  ام همین  و  شــد  اقتصادی 
کالا  بازار  اثرپذیری  بیرونی،  شوک های  هنگام 
و خدمات در برابر التهابات بازار ارز به شدت 

محدود و تقریبا بی اثر شود. 
ــای  ــروه ه گ قیمت  ــص  ــاخ ش رونـــد  ــی  ــررس ب
که  است  امر  همین  موید  نیز  کالایی  مختلف 
اولیه،  ــواد  م نیاز  ــورد  م ارز  تامین  واسطه  به 
مرکز  مشخص  خ های  نر با  نهایی  و  واسطه ای 

مبادله ارز و طلا، تغییرات قابل ملاحظه ای در 
خ تورم این گروه کالاها، همزمان با نوسانات  نر
حتی  و  نـــداد  خ  ر غیررسمی  ــازار  بـ در  ارزی 
و  اصلی  شاخص  در  نیز  تورم  خ  نر نزولی  روند 
ماه های  طی  مختلف،  کالایــی  زیرگروه های 

اخیر تجربه شد.
اقدامات بانک مرکزی برای مهار نوسانات ارزی 
بلوغ  نشانه های  می توان  را  کنونی  مقطع  در 
تغییرات  دانست.  ارزی  و  پولی  سیاست های 
فعالان  انتظارات  کنترل  منظور  به  بهره  خ  نــر
در  احتیاطی  سیاست های  اعمال  و  اقتصادی 
بانک  اقدامات  ابعاد  از  بخشی  ارز،  و  پول  بازار 
مرکزی طی یکسال گذشته بوده است که ثمره 

آن را در ثبات ارزی می توان مشاهده کرد. 
بر  ارز  خ  نر تغییرات  تأثیر  و  اهمیت  به  توجه  با 
تورمی  انتظارات  لنگر  عنوان  به  ایران،  اقتصاد 
جامعه، بانک مرکزی با دقت و حساسیت قابل 
دنبال  و  پیگیری  را  ارز  بــازار  مدیریت  توجهی 
تحقق  برای  را  هنگامی  به  اقدامات  و  می کند 
همکاری  همچنین  می کند.  اجــرا  ارزی  ثبات 
ســیــاســت گــذاری  ــلاع  اضـ ســایــر  هماهنگی  و 
اقتصادی با بانک مرکزی برای تداوم ثبات ارزی 
ضروری است و شرط لازم مهار نوسانات ارزی، 
همسویی این ارکان است. گام های موثر بانک 
لازم  اطمینان  ارزی،  ثبات  ایجاد  برای  مرکزی 
میان  ــازار،  ب در  اقتصادی  ثبات  تحقق  بــرای  را 
کارگزاران اقتصادی ایجاد می کند که نتیجه آن 

تقویت اعتماد سرمایه گذاران و مردم است.
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نظارت  مرکزی،  بانک  اصلی  وظایف  از  یکی 
ناترازی هاست.  رفع  راستای  در  بانک ها  بر 
مقطعی  صورت  به  گذشته  در  مرکزی  بانک 
با  امــا  می کرد،  نظارت  را  بانک ها  ترازنامه 
و  گرفته  شکل  بانک  در  که  جدیدی  رویکرد 
ایجاد  را  امید  این  شده  اتخاذ  که  سیاستی 
کرده که نظارت بر ترازنامه بانک ها به صورت 
انجام  هفتگی  کوتاه  دوره های  در  و  مستمر 
بر  بیشتری  احــاطــه  مــرکــزی  بــانــک  و  ــود  ش

بانک ها داشته باشد.

ــری از  ــی ــره گ ــه ــا ب ــزی ب ــرک ــک م ــان ــر، ب ــگ ــوی دی از سـ
ــازه  اج تا  ــرده  ک ــلاش  ت بانکی  نظام  تخصصی  ــوان  ت
منابع  به  را  دولت  حتی  و  قانون گذار  دست اندازی 
عامل  که  چرا  نشود.  ناترازی  باعث  و  ندهد  بانک ها 
ضرر  به  که  است  قوانینی  بانک ها  ناترازی  در  اصلی 
و  می شود  تصویب  مردم  ضرر  به  واقع  در  و  بانک ها 
تحت عنوان تسهیلات تکلیفی بر عهده بانک ها قرار 

می گیرد.
دوره هــای  مرکزی  بانک  مقامات  می کنم  پیشنهاد 
در  مجلس  نمایندگان  بــرای  ساعته  چند  آموزشی 

حیدر مستخدمین حسینی
معاون اسبق  بانک مرکزی

 حضور فرزین در  بانک مرکزی
شد تحول  منشاء 

       رویکرد جدید بانک مرکزی این امید را ایجاد کرده که 
نظارت بر ترازنامه بانک ها به صورت مستمر انجام شود و 

بانک مرکزی احاطه بیشتری بر بانک ها داشته باشد

       بانک مرکزی با بهره گیری از توان تخصصی نظام بانکی تلاش کرده تا 
اجازه دست اندازی قانون گذار و حتی دولت را به منابع بانک ها ندهد

       در دوره اخیر که آقای فرزین سکان بانک مرکزی را در دست گرفت 
منشاء تحولی بوده و توانسته وضعیت باثباتی را شکل دهد
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ضرورت دارد 
تشریح کنیم 
آثار سوئی 
که تاکنون بر 
اقتصاد اعمال 
شده ناشی از 
این بوده که 
جایگاه نظارت 
بانک مرکزی در 
حوزه نقدینگی 
و پایه پولی را 
فراموش کردیم

کمیسیون  خصوص  به  مختلف،  کمیسیون های 
بگذارند  بودجه  و  برنامه  کمیسیون  و  اقتصادی 
کنند  تشریح  را  پــولــی  سیاست های  و  ــداف  اهـ و 
ــلال خـــودش را از  ــق ــت ــی اس ــول ــر ســیــاســت پ ــه اگـ ک
می شود  بانک ها  در  ناترازی  موجب  بدهد  دست 
کل  در  نـــاتـــرازی  ــب  ــوج م بــانــک هــا  در  نـــاتـــرازی  و 
به  می تواند  بانک ها  در  ناترازی  می شود.  اقتصاد 
و  کند  پیدا  انتقال  تسهیلات گیرنده  شرکت های 
را  خودشان  ناترازی  تسهیلات گیرنده  شرکت های 
به مصرف کننده های تولیدات خود انتقال خواهند 
داد. بنابراین می بینیم از یک نقطه ساده تا کجا آثار 
ضرورت  بنابراین  می گذارد.  جا  به  خود  از  را  سوئی 
اقتصاد  بر  تاکنون  که  سوئی  آثار  کنیم  تشریح  دارد 
نظارت  جایگاه  که  بــوده  این  از  ناشی  شده  اعمال 
را  پولی  پایه  و  نقدینگی  حـــوزه  در  مــرکــزی  بانک 
فراموش کردیم و اینها را به بیراهه کشانده ایم که این 

مسائل شکل گرفته است.
این  کلیدی  نکته  ناترازی،  بروز  از  جلوگیری  برای 
است که تسهیلات تکلیفی بر عهده بانک ها گذاشته 
تسهیلات  بانک ها  ناترازی  در  آغازین  نقطه  نشود. 
بانک ها  بــه  را  مقدماتی  بهانه  کــه  ــت  اس تکلیفی 
می دهد که ناترازی را گسترش دهند. وقتی مجلس 
و دولت این زمینه را برای بانک ها به وجود می آورند، 
با  و  خودشان  سهم  به  که  می شوند  مشتاق  هم  آنها 
اختیاراتی که دارند به این ناترازی دامن بزنند. مثلا 
از اضافه برداشت استفاده کنند و آن را جدی نگیرند 
فعالیت  حوزه  در  اصلی  قرمز  نقطه  یک  عنوان  به  و 

خود ندانند.
آن  به  باید  گرفت  قرار  ناتراز  شرایط  در  بانکی  اگر  اما 
کمک کرد و بانک مرکزی تسهیلات تکلیفی به بانک 
ندهد و اگر اضافه برداشت دارد، مهلت معقولی به 
یک  کار  این  کند.  متعادل  را  خودش  تا  بدهد  بانک 
شبه نمی شود و قطعا بانک مرکزی هم یک شبه این 
کار را برای آنها انجام نمی دهد. باید از قبل بداند و 
اطلاع بدهد و به آنها ابلاغ کند و مدتی به آنها مهلت 

بدهند تا خودشان را تصحیح کنند. 
منحل  را  موسسه  سه  گذشته  سال  در  مرکزی  بانک 

کل  به  نسبت  موسسات  این  منابع  سهم  اما  کــرد، 
بانک  اســت.  کوچکی  ــم  رق بانک ها  ســپــرده هــای 
که  چرا  شود،  مقوله  این  وارد  جدی تر  باید  مرکزی 
تحت  باید  اقدام  این  و  می کنند  پول  خلق  بانک ها 
اینصورت  غیر  در  بگیرد،  قــرار  مرکزی  بانک  کنترل 

می تواند به ناترازی کلان کشور منجر شود. 
خون  اگــر  ــت،  اس بــدن  در  خــون  مانند  بانکی  نظام 
به  را  بیماری ها  اقسام  و  ــواع  ان نکند  گــردش  خوب 
همین  هم  اقتصاد  در  بانک  مـــی آورد.  خود  دنبال 
موجب  نکند،  کار  سلامت  بانک  اگر  و  دارد  را  نقش 
ناترازی در کلان اقتصاد کشور خواهد شد. بنابراین 
بهره  کاردان  و  متخصص  افراد  از  باید  مرکزی  بانک 
وخیمی  بسیار  اقتصادی  شرایط  بتواند  تا  بگیرد 
خوبی  قانون  کند.  مدیریت  را  داریم  قرار  آن  در  که 
تصویب شده که اختیار بانک مرکزی را افزایش داده 
و به استقلال نزدیک شده و قدم مثبتی بوده، اما در 
کنار آن نیاز است افراد خبره برای اجرا و پیاده کردن 
این قانون به کار گرفته شوند تا حذف ناترازی بانک ها 

محقق شود. 
را  مرکزی  بانک  سکان  فرزین  آقای  که  اخیر  دوره  در 
در  توانسته  و  بوده  تحولی  منشاء  گرفت،  دست  به 
سیاسی  التهاب  روز  هر  که  شرایطی  در  مدت  این 
وضعیت  داشتیم،  بیرونی  و  ــی  درون شــوک هــای  و 

باثباتی را شکل دهد.
خ ارز با  در حوزه ارزی با ترفندهایی که به کار رفته، نر
توجه به التهابات سیاسی کشور که با آن مواجه بوده، 
در شرایط نسبتا ثابتی قرار گرفت. در حوزه نقدینگی 
و رشد پایه پولی هم برای سال 1403 می بینیم تحرک 
خوبی صورت گرفته که توانسته افزایش معنا داری را 
به این حوزه ها وارد نکند. اینها نکات مثبتی است که 
بانک مرکزی توانسته اعمال کند. یک نکته کلیدی 
هم این است که همکاری بانک ها با مدیریت بانک 
مرکزی انجام می شود و مدیریت بانک را پذیرفته اند 
و تبعیت می کنند. بنابراین با این همکاری جمعی 
کرد،  پیدا  دسترسی  هم  بالاتری  اهداف  به  می توان 
در  هم  مرکزی  بانک  جدید  قانون  که  شرایطی  در 

مرحله اجرایی قرار گرفته است.

بــــــرش

ترازی اقتصاد می شــوند بانک های ناســالم، باعث نا
اقسام  و  ــواع  ان نکند  ــردش  گ خــوب  خــون  اگــر  ــت،  اس بــدن  در  خــون  مانند  بانکی  نظام 
بانک  اگر  و  دارد  را  نقش  همین  هم  اقتصاد  در  بانک  می آورد.  خود  دنبال  به  را  بیماری ها 
سلامت کار نکند، موجب ناترازی در کلان اقتصاد کشور خواهد شد. بنابراین بانک مرکزی 
باید از افراد متخصص و کاردان بهره بگیرد تا بتواند شرایط اقتصادی بسیار وخیمی که در 

آن قرار داریم را مدیریت کند.
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بانکی  نظام   شفافیت 
در   دوره  اخیر  افزایش یافت

عبدالمجید پورسعید، مدیرعامل بانک ایران زمین در گفت وگو با تازه های اقتصاد:

      یکی از اقدامات مهم بانک مرکزی در دولت 
سیزدهم، کنترل رشد نقدینگی بوده است

      کاهش رشد نقدینگی به طور مستقیم بر تورم اثرگذار 
است و باعث افزایش ارزش پول ملی خواهد شد

      تلاش در جهت شفافیت بانکی و اقتصادی 
مهم ترین دستاورد بانک مرکزی بوده است

   شمـــاره 50  - تیر  1403   
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در سال جاری با 
افزایش فروش 
 نفت

 درآمدهای 
دولت هم 
افزایش پیدا 
کرده و در این 
شرایط است که 
انتظارات تورمی 
نیز کاهش پیدا 
می  کند

بی انضباطی بانک ها در اضافه برداشت 
مهم ترین  از  یــکــی  مـــرکـــزی،  ــک  ــان ب از 
و  ــت  اس بانکی  شبکه  ــرازی  ــات ن ــل  ــوام ع
کنترل  برنامه  ــرای  اجـ ــاس،  اسـ ــن  ای بــر 
مالی  مؤسسات  و  بانک ها  ترازنامه  رشد 
بانک  اولویت دار  برنامه های  از  اعتباری 
بانک  است.  بوده  اخیر  دوره  در  مرکزی 
برداشت  اضافه  هفتگی  رصد  با  مرکزی 
در  وثیقه  اخذ  نظارت،  تحت  بانک های 
و  ساماندهی  ــت،  ــرداش ب اضــافــه  قــبــال 
بانک های  و  مؤسسات  ــام  ادغ یا  اصــلاح 
عملکرد  ــر  ب ــارت  ــظ ن و  پــایــش  نــاســالــم، 
بانک ها و اجرای سیاست های احتیاطی 
رشد  توانست  نقدینگی  و  ــورم  ت کنترل 
حدود  به  درصــد   40 بــالای  از  را  نقدینگی 
تبع  به  نیز  تورم  خ  نر و  برساند  درصد   23
آن کاهش چشمگیری یافت. در اینباره با 
بانک  مدیرعامل  پورسعید،  عبدالمجید 
در  که  پرداختیم  گفت و گو  به  زمین  ایران 

ادامه می خوانید:

سطوح  از  نقدینگی  رشد  نرخ 
بالای 40 درصد در سال های 
در  درصد   23 کانال  به  اخیر 
رسید.  امسال  اردیبهشت 
کاهش  رونــد  از  شما  تحلیل 

رشد نقدینگی چیست؟ 
مولفه های  از  یکی  می دانید  که  همانطور 
ــد مــیــزان  ــور، رشـ ــش ــر ک ــادی ه ــص ــت مــهــم اق
صورتی  در  مسئله  این  اســت.  آن  نقدینگی 
که درست مدیریت نشود، باعث رکود تورمی 
عمیق با بازه بزرگ زمانی، کاهش ارزش ذاتی 
میان مدت  در  ارزها  دیگر  برابر  در  ملی  پول 
خدمات،  و  کالا  خ  نر افزایش  بلندمدت،  و 
شکاف  و  ــوار  ــان خ ســفــره  شـــدن  کــوچــک تــر 
طبقاتی بین دهک های جامعه خواهد شد. 
از اینرو یکی از اقدامات مهم بانک مرکزی در 
مولفه  این  کاهش  و  کنترل  سیزدهم،  دولت 

اقتصادی بوده است.
نشان دهنده  نقدینگی،  رشد  خ  نر کاهش 
این مسئله است که بانک مرکزی با اجرای 
تحریم  اثــرات  از  گذر  و  پولی  سیاست های 
اقتصادی  ثبات  بــرای  را  شرایط  کشور،  در 
که  آورده  فــراهــم  تولید  ــد  رش همچنین  و 
دولــت  در  ــد  رون ــن  ای ادامـــه  بــا  ــت  اس امید 
در  آن  مثبت  اثـــرات  شــاهــد  ــم،  ــارده ــه چ
رشد  کاهش  کلی،  صورت  به  باشیم.  کشور 
تــورم  ــرروی  بـ مستقیم  ــور  ط بــه  نقدینگی 

افزایش  باعث  مسئله  این  است.  اثرگذار 
تولید  رشد  و  تورم  کاهش  ملی،  پول  ارزش 

خواهد شد.

بانک مرکزی پیش بینی کرده 
کاهش  پی  در  تورم  نرخ  که 
مسیر  در  نقدینگی  رشد  نرخ 
گرفت.  خواهد  قرار  کنترل 
تحلیل شما در اینباره چیست؟

مولفه ای  دو  پول،  گردش  سرعت  و  نقدینگی 
و  ــد  دارن اثر  تــورم  بر  همزمان  طور  به  که  است 
پول  سیالیت  و  نقدینگی  رشد  خ  نر کاهش  با 
کنترل  شاهد  نوعی  به  مرکزی،  بانک  توسط 
سال جاری،  در  همچنین  بود.  خواهیم  تورم 
با افزایش فروش نفت، درآمدهای دولت هم 
که  است  شرایط  این  در  و  کرده  پیدا  افزایش 

انتظارات تورمی نیز کاهش پیدا می  کند.

چالش ها  مهم ترین  از  یکی 
در بخش بانکی، رفع ناترازی 
جلوگیری  ــزوم  ل و  بانک ها 
چه  تا  است.  ناترازی  بروز  از 
میزان کنترل های ترازنامه ای 
بانک ها  عملکرد  بهبود  در  را 

موثر می دانید؟
برعهده  مالی  تامین  معمولاً  مــا  کشور  در 
اهمیت  از  نشان  خود  این  که  بانک هاست 
کشور  تولید  و  اقــتــصــاد  در  بــانــک هــا  نقش 
جهت  بــه  گذشته،  ســال هــای  در  ــا  ام دارد. 
با نک ها،  بر  آن  مستقیم  اثر  و  تحریم ها  فشار 
موسسات  برخی  تکلیف  تعیین  همچنین 
شاهد  بانک ها،  سایر  به  آنها  واگذاری  و  ناتراز 
اقتصاد  مهم  بخش  ــن  ای در  نــاتــرازی هــایــی 
سیاست گذار  عنوان  به  مرکزی  بانک  بودیم. 
عملکرد  بــر  ناظر  همچنین  و  کشور  پولی 
حفظ  با  است  داشته  سعی  همواره  بانک ها 
ضمن  که  کند  اتخاذ  را  سیاست هایی  ثبات، 
را  بانک ها  ــرازی  ــات ن ــی،  ــورم ت ــرات  اثـ ــش  کاه
جهانی  استاندارهای  به  را  آنها  و  دهد  کاهش 
اقدامات  از  یکی  زمینه،  این  در  کند.  نزدیک 
که  ــت  اس بانک ها  تــرازنــامــه ای  کنترل  مهم 
نقدینگی  ــد  رش ــش  کاه باعث  موضوع  ــن  ای
یکی  خصوص،  این  در  است.  شده  کشور  در 
اموال  ــذاری  واگ مرکزی  بانک  تلاش های  از 
مازاد بانک ها برای نقدپذیری ترازنامه ای آنها 
است که در سال های اخیر به درستی با دوری 
آن  ادامه  و  است  شده  مدیریت  حاشیه ها  از 

می تواند شرایط بانک ها را بهبود بخشد.    شمـــاره 50  - تیر  1403   
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عنوان  به  مرکزی  بانک  اساساً 
بروز  در  پیشگیرانه  اقدامات 
استانداردهایی  چه  ناترازی، 
قرار  بانک ها  ــرای  ب باید  را 

دهد؟
تکلیفی،  تسهیلات  از  بانک ها  ناترازی  معمولاً 
بدهکاران بانکی، مطالبات بانک ها از دولت، 
ناشی   ... و  منجمد  دارایی های  و  مازاد  اموال 
شفافیت  ارتقاء  حالت  این  در  که  می شود، 
استانداردهای  براساس  حرکت  ترازنامه ای، 
اجرای  همچنین  و  مرکزی  بانک  شده  تعریف 
می تواند  مرکزی،  بانک  جدید  قانون  صحیح 

به این موضوع کمک کننده باشد.

نظارت ها در زمینه جلوگیری 
از بروز ناترازی در کجاها باید 
مرکزی  بانک  و  بیفتد  اتفاق 
چه  در  را  خود  نظارتی  تمرکز 

حوزه هایی باید قرار دهد؟
بانکی  شبکه  رگولاتور  عنوان  به  مرکزی  بانک 
مازاد  اموال  واگــذاری  به  بانک ها  الزام  با  باید 
اضافه  از  وثیقه  اخذ  دارایی ها،  مولدسازی  و 
به  ناتراز  بانک های  الزام  و  بانک ها  برداشت 
افزایش سرمایه، اقدامات نظارتی خود را برای 

بهبود شرایط انجام دهد.

هر  به  بانکی  که  صورتی  در 
ناترازی  شرایط  در  دلیلی 
دسته  کدام  آنگاه  بگیرد،  قرار 
به  بازگشت  بــرای  اقدامات 

شرایط تراز باید انجام شود؟
به  باید  شده  انجام  گام های  می رسد  نظر  به 
صورت پلکانی باشد. هر چند شرایط بانک ها 
به  آنها  از  برخی  اســت،  متفاوت  ما  کشور  در 
دلیل واگذاری موسسات به آنها دچار ناترازی 
تسهیلات  دلیل  بــه  دیگر  برخی  و  شــده انــد 
شرایط  شده،  تعیین  سیاست های  و  تکلیفی 
همه  برای   

ً
مسلما کرده اند.  پیدا  نامساعدی 

اما  پیچید.  واحد  نسخه  یک  نمی توان  اینها 
حــوزه هــای  در  بانک ها  ــذاری  ــرگ اث دلیل  بــه 
مختلف، باید شرایطی فراهم شود که بتوان از 
بازگشت  و  بهبود  جهت  در  آنها  ظرفیت  تمام 
همچنین  کرد.  استفاده  کشور  اقتصاد  ریل  به 
شفافیت  ــه  ب مــی تــوانــد  نیز  ــا  ــ داده ه انــتــشــار 
برای  شفافیت  این  کند.  کمک  کشور  اقتصاد 
نشان  و  دارد  اهمیت  بسیار  اقتصادی  فعالان 
و  ثــبــات  ــوی  س و  سمت  بــه  اقتصاد  مــی دهــد 

آرامش پیش می رود.

سازمان  یک  مرکزی  بانک 
تصمیمات  که  است  تخصصی 
فنی برای کنترل اقتصاد ایران 
رویکرد  این  می کند.  اتخاذ 
دولت  توسط  باید  چگونه 

چهاردهم پیگیری شود؟
طور  به  نمی توان  را  شده  انجام  اقدامات  همه 
بسیاری  کرد.  قلمداد  منفی  یا  مثبت  مطلق 
و  سیاسی  خاص  شرایط  در  اقدامات  این  از 
بوده  زمان  دارای  که  می شود  اتخاذ  اقتصادی 
اما  می کند.  تغییر  شرایط  زمــان،  آن  گذر  با  و 
مسلما دولت چهاردهم باید اقدامات مثبت 
را تقویت و مسیر صحیح را تا اخذ نتیجه مثبت 

ادامه دهد.

اقدامات  بهترین  شما  نظر  از 
اخیر  یکسال  در  مرکزی  بانک 
که نیازمند نگاه ویژه و پیگیری 
است،  چهاردهم  دولــت  در 
اقداماتی  چه  و  بوده  کدام 

باید دنبال شود؟ 
اقتصادی،  و  بانکی  شفافیت  جهت  در  تلاش 
است.  بوده  مرکزی  بانک  دستاورد  مهم ترین 
اقتصادی  فعالین  به  می تواند  شفافیت  این 
بگیرند  را  تصمیم  بهترین  ــه  ک کند  کمک 
بیشتر  حــضــور  بـــرای  را  ــط  ــرای ش همچنین  و 

سرمایه گذاران داخلی و خارجی فراهم آورد.

بانک مرکزی 
به عنوان 

رگولاتور شبکه 
بانکی باید با 

الزام بانک ها 
به واگذاری 
اموال مازاد 

و مولدسازی 
دارایی ها، 

اخذ وثیقه از 
اضافه برداشت 

بانک ها، الزام 
بانک های ناتراز 

به افزایش 
سرمایه، 

اقدامات 
نظارتی خود 

را برای بهبود 
شرایط انجام 

دهد

بــــــرش

ــرای نقدپذیری ترازنامه ای  واگذاری اموال مازاد بانک ها ب
ترازنامه ای  نقدپذیری  برای  بانک ها  مازاد  اموال  واگذاری  بانک مرکزی  تلاش های  از  یکی 
آنها است که در سال های اخیر به درستی و با دوری از حاشیه ها مدیریت شده است و ادامه 

آن می تواند شرایط بانک ها را بهبود بخشد.
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 رد پای  رسانه ها 
در   تحولات  اقتصادی

           قدرت رسانه در شکل دادن به تصورات
 و  انتظارات مبتنی بر اعتبار و اعتماد است

          هر آنچه دربارۀ جامعه و جهانی که در آن زندگی 
می کنیم می دانیم، از طریق  رسانه هاست

          نظام رسانه به لطف رسانه های اجتماعی و محتوای 
تولیدشده توسط کاربران گشوده تر شده است

تازه های اقتصاد کتاب "جهانی که رسانه ها می سازند" را مرور کرد
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ســال هــاســت کـــه بــانــک هــای مـــرکـــزی و 
اقدام  تــورم،  مهار  برای  جهان  دولت های 
در  می کنند.  ــی  ــورم ت ــارات  ــظ ــت ان رصــد  ــه  ب
همین خصوص، اقتصاددانان نیز با ترکیب 
علوم مختلف، روش های متعددی را برای 
که  کرده اند  ــداع  اب انتظارات  اندازه گیری 
دنیا  مرکزی  بانک های  توسط  اکنون  هم 

استفاده می شود. 
تاثیر  و  ــارات  ــظ ــت ان بحث  نیز  ــا  م کــشــور  در 
مستقیم آن بر رفتار اقتصادی مردم و تورم، 
برجسته  اخیر  ســال هــای  در  خصوص  بــه 
سرچشمه های  از  انتظارات  ــت.  اس شــده 
مختلفی تغذیه می کند که یکی از مهم ترین 
عنوان  به  رسانه ها  اطلاعات  و  اخبار  آنها، 

تولیدکننده آن است.
انتشارات  موضوع،  این  اهمیت  به  توجه  با 
موسسه مطبوعاتی بازار پول و ارز در کتاب 
رسانه ها  که  "جهانی  عنوان  با  خود  جدید 
می سازند" به نقش رسانه ها در احساسات 

و انتظارات اقتصادی پرداخته است. 

رسانه ها و انتظارات اقتصادی
شکل گیری  ــاره  درب نظریه  سه  اقتصاد،  علم  در 
 
ً
منحصرا انتظارات  اول،  دارد:  وجود  انتظارات 
مثلاً  می شوند.  ایجاد  قبلی  تجربه  ــاس  اس بر 
چگونگی  از  می توان  را  تورم  مورد  در  انتظارات 
استنتاج  درگــذشــتــه  قیمت ها  سطح  توسعه 
شکل  سازگاری  فرآیند  در  انتظارات  دوم،  کرد. 
می گیرند. آنها به طور مداوم تصحیح می شوند، 
ــا پــیــامــدهــای  ــی قــیــمــت هــا )یـ ــع ــد واق زیـــرا رشـ
اقتصادی دیگر( افشا می شوند. سوم، انتظارات 

اطلاعات  بهترین  اســاس  بر  و  هستند  منطقی 
توسط  اطلاعات  این  می شوند.  ایجاد  موجود 
و  ــان  ــاس ــن کارش وســیــلــه  ــه   ب ــا  ی متخصص  ــراد  ــ اف
می شوند  تولید  فرد  پیشین  تجارب  همچنین 
نیست.  مشخص   

ً
دقیقا اینها  ترکیب  نحوه  و 

ــود دارد،  ــی وجـ ــدک ــات جــدیــد ان ــلاع وقــتــی اط
هنگامی که  ــا  ام اســـت.  غــالــب  گذشته  تجربه 
جدید  اطلاعات  باشند،  مهم  جدید  اطلاعات 
انتظارات را تعیین می کند. اطلاعات جدید باید 
تأثیرات  بر  تا  باشد  دامــنــه دار  و  تحریک کننده 

تجربه قبلی غلبه کند.
از  جمعی،  رسانه های  که  می شود  گفته  اغلب 
نشانه های  و  منفی  رویــدادهــای  ــزارش  گ طریق 
شوم دورنمای بد، انتظارات، به  ویژه انتظارات از 
آینده ای فقیر را ایجاد می کنند. اما باید یادآوری 
ــان  ــان دروازه ب همچون  روزنــامــه نــگــاران  که  کــرد 
حــوزه  وارد  اطلاعاتی  چــه  کــه  هستند  مــراقــب 

سیاسی  اولویت های  کار،  این  با  و  شود  عمومی  
هم  ــا  ــه آن مــی کــنــنــد.  مشخص  را  ــادی  ــص ــت اق و 
فکر  چیزهایی  چه  به  مردم  که  می کنند  تعیین 
به  چگونه  مردم  که  می کنند  تعیین  هم  و  کنند 
جامعه  دربـــارۀ  آنچه  هر  کنند.  نگاه  چیزها  آن 
می کنیم،  زنــدگــی  آن  در  کــه  جهانی  دربـــارۀ  و 
اعتقاد  به  رسانه هاست.  طریق  از  می دانیم، 
اجتماعی،  نظام  بر  نظارت  اندیشمندان،  برخی 
در  ــی  ــاب ارزی ــن  ای رســانــه هــاســت.  اصلی  کارکـــرد 
به  اغراق آمیز  اندکی  است  ممکن  معاصر  شرایط 
رسانه های  لطف  به  رسانه  نظام  زیرا  برسد،  نظر 
کاربران  توسط  تولیدشده  محتوای  و  اجتماعی 
ندارد  وجود  تردیدی  اما  است.  شده  گشوده تر 
رسانه های  و  ــو  رادی تلویزیون،  روزنــامــه هــا،  که 
اصلی  اطلاعاتی  کانال های  همچنان  دیجیتالی 
در هر جامعه ای هستند. به  عبارت  دیگر، اگرچه 
ولی  قبل را ندارند،  ابرقدرتی دوره های  رسانه ها 

همچنان حضور و تأثیر قابل توجهی دارند. 

نحوه تاثیر رسانه ها بر انتظارات
رسانه ها به شیوه های مختلف بر انتظارات افراد 
تأخیر  می توانند  رسانه ای  ــای  داده ه ــد.  دارن اثر 
رویدادهای  و  اطلاعات  به  دسترسی  در  زمانی 
در  و  کنند  جــبــران  متخصصان  ــرای  ب را  جدید 
کنند.  نقش  ایــفــای  انــتــظــارات  بــه  ــل دادن  ــک ش
اجتماعی  سیاسی،  تحولات  بازنمایی  همچنین 
توسط  می گذارد،  تأثیر  اقتصاد  بر  که  فناورانه  یا 
رسانه ها انجام می شود و انتظارات را تحت تأثیر 
قرار می دهد. شاخص های مبتنی بر رسانه برای 
چرخه های  سرمایه گذاری،  ــورم،  ت پیش بینی 
تجاری و اندازه گیری عدم قطعیت مالی استفاده 
انــدازه گــیــری  در  ــه ای  ــان رس محتوای  ــود.  ــی ش م
را  غالب  نگرش های  که  اقتصادی  روایــت هــای 
اینکه  ضمن  است.  مفید  هم  می کند  منعکس 
گزارش های اقتصادی غالب، قدرت شکل دادن 
به دستور کار سیاسی را دارند.  این مطالب ما را به 
این نتیجه می رسانند که به روز کردن اطلاعات، 
عدم   یا  تغییر  بر  رسانه ای  مصرف  میزان  یعنی 

تغییر انتظارات اثر دارد.
اهمیت انتظارات در این است که پیش بینی ها 
اطــلاعــات  ــودن  بـ بـــه روز  و  مــی دهــنــد  شکل  را 
موجب  انتظارات،  کــردن  واقعی تر  با  می تواند 
وقتی  ــا  ام ــود.  ش پیش بینی ها  ــت  دق افــزایــش 
وجود  با  بیفتد،  جا  انسان ها  ذهن  در  مفهومی 
بــه  سختی  محاسباتی،  یــا  محیطی  تغییرات 
محتواها  بــرابــر  در  انــســان هــا  می کند.  تغییر 
کاملاً  رســانــه ای  ــای  ــزارش ه گ و  اخبار  جمله  از 
آنها  همین  برای  می کنند.  رفتار  گزینش گرانه 

سال هاست 
که بانک های 

مرکزی و 
دولت های 

جهان برای 
مهار تورم 

اقدام به رصد 
انتظارات تورمی 

می کنند
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بخشی  آنها  نمی گیرند.  بهره  اطلاعات  همه  از 
بیشتر  در  و  می کنند  انتخاب  را  گزارش  یا  خبر  از 
راستای  در  کرده اند  انتخاب  که  بخشی  مواقع، 
نظر  به  گویی  است.  قبلی شان  باورهای  تقویت 
برای  زیادی  توان  جدید  اطلاعات  که  نمی رسد 
باشند.  داشته  مخاطبان  قبلی  دیدگاه  تغییر 
قاعده  با  تعارض  در  موضوع  این  است  ممکن 
با  ــراد  اف آن،  ــاس  اس بر  که  برسد  نظر  به  "بیز" 
گذشته  تصمیمات  جدید،  اطلاعات  دریافت 
خود را تعدیل می کنند. اما بر اساس قاعده بیز، 
"سرعت  با  جدید  اطلاعات  با  مواجهه  در  افراد 
اندکی"، انتظارات قبلی خود را برای پیش بینی 
پیش بینی کنندگان  می کنند.  تعدیل  آینده 
باورهای  به  که  هستند  انتظاراتی  یا  باورها  دارای 
تمایل  راحــتــی  بــه   و  ــده  ش متصل  آنها  گذشته 
از  بخشی  همواره  نتیجه،  در  نــدارنــد.  تغییر  به 
در  خود  پیش بینی های  در  را  جدید  اطلاعات 
پایبند  قدیمی  اطلاعات  به  و  نمی گیرند  نظر 

می مانند.
چسبندگی  ــی،  ــژگ وی ــن  ای ــه  ب اقــتــصــاد  علم  در 
اطلاعات گفته می شود. آنها اطلاعات خود را در 
نمی توانند  اما  می کنند،  روز  به  گسسته  فواصل 
فواصل  ــن  ای در  را  ــوط  ــرب م و  جــدیــد  ــات  ــلاع اط
اطلاعات  الــگــوی  اســاس  بــر  دهــنــد.  مشارکت 
بر  مبتنی  جــاری  شرایط  پیش بینی  چسبنده، 
چسبندگی  می گیرد.  صورت  گذشته  اطلاعات 
کارگــزاران  انتظارات  به  شکل دهی  در  اطلاعات 
که  بنیادینی  تصمیم گیری های  و  اقــتــصــادی 
چون  می کنند،  تعیین  را  کلان  اقتصاد  پویایی 
مصرف یا پس انداز، قیمت گذاری کالا یا خدمات، 
ــد.  دارنـ نقش  کار  ــروی  ــی ن اخـــراج  ــا  ی اســتــخــدام 
مطالعه ای در ایران وجود دارد که نشان می دهد 
نشان  که  است  روش هایی  از  یکی  چسبندگی 
می دهد رسانه ها بر انتظارات افراد اثر می گذارند 
درگیر  دیــگــران  که  چیزهایی  ــورد  م در  را  آنها  و 
بر  خــود  به  نوبه  که  می سازند  ــاه  گ آ هستند،  آن 
انتظارات تأثیر می گذارد و رفتار را تغییر می دهد. 
بی اهمیت  را  مسائل  برخی  اســت  ممکن  فــرد 
این  با  امــا  کند،  تعبیرشان  غلط  حتی  یا  بداند 
مهم  را  آنها  دیگران  که  باور  این  دلیل  به   وجود، 
رفتار  می کنند،  عمل  آن  با  مطابق  و  می دانند 
خود را متناسب می سازند. به  طور معمول، افراد 
تأثیر اخبار را بر خود دستکم می گیرند و تأثیر آن 
اما  می کنند.  ارزیابی  حد  بیش  از  دیگران  بر  را 
تخصصی  دانش  دارای  افــراد  حتی  واقعیت،  در 
تــجــاری،  ــران  ــدی م مانند  زمــیــنــه هــا،  بــرخــی  در 
اخبار  تأثیر  تحت  کارآفرینان،  یا  سرمایه گذاران 
شخص  سوم  تأثیر  زیرا  می گیرند،  قرار  اقتصادی 

می یابد.  افــزایــش  اجتماعی  بافاصله  معمولاً 
و  ــد  دارن بالایی  اجتماعی  موقعیت  که  افــرادی 
معمولی  شهروندان  با  اندکی  مستقیم  ارتباط 
ــا تــمــاشــای اخبار  ــدن ی ــوان ــا خ  ب

ً
ــد، عــمــدتــا ــ دارن

مهم  عادی  مردم  برای  چیزی  چه  که  می فهمند 
است و چه رفتارهایی دارند. با توجه به اینکه فراز 
و نشیب توجه به موضوعات مختلف توسط مردم 
همراه  به  واقعی  اقتصادی  پیامدهای  می تواند 
داشته باشد، پژوهشگران با گنجاندن داده های 
تا  می کوشند  اقتصادی،  تحلیل های  در  خبری 
عواملی را که برای عموم اهمیت دارد و تحرکاتی 

را در کشور پدید می آورد، در نظر بگیرند.

قدرت رسانه ها!
و  ــورات  ــص ت ــه  ب دادن  شکل   در  ــه  ــان رس ــدرت  قـ
اســت.  اعتماد   و  اعتبار  بــر  مبتنی  انــتــظــارات 
این  محصول  یک  به  عنوان  اخبار  پــارادوکــس 
و  می کنند  ــداری  ــری خ را  آن  ــران  کاربـ کــه  ــت  اس
اختصاص  آن  به  را  خود  زمانی  بودجه  از  بخشی 
از  را  آن  کیفیت  بتوانند  اینکه  بدون  می دهند، 
این  اخبار  اصلی  معنای  کنند.  قضاوت  قبل 
است که کاربران از چیزهایی مطلع می شوند که 
بین  اطلاعاتی  تقارن  عدم  نمی دانستند.  قبلاً 
روزنامه نگاران و خوانندگان یکی از ویژگی های 
به  را  آن  نهایی،  سطح  در  که  است  اخبار  اصلی 
ناچارند  مردم  می کند.  تبدیل  خوب  تجربه  یک 
روایــتِ  و  موضوعات  مهم ترین  شناخت  بــرای 
به  حقایق  و  رویــدادهــا  مرتبط  ترین  صحیح 
با  زمــان  طول  در  اعتماد  کنند.  تکیه  رسانه ها 
استفاده مکرر از یک برند رسانه ای و با مشاهده 
اینکه دیگران از چه برندهایی استفاده می کنند 
و به آنها اعتماد دارند، ایجاد می شود. به همین 
روزنامه نگاری  معتبر  نام های  که  اســت  دلیل 
چاپی و تلویزیونی همچنان منابع اصلی خبری 
کشورها  از  بسیاری  در  هستند.  هم  اینترنت  در 
کاهش  رسانه ها  به  اعتماد  اخیر،  دهه های  در 
که  دارد  شکننده ای  وضعیت  و  ــت  اس  یافته 
رسانه ها  کیفیت  کاهش  خاطر  به  است  ممکن 
دلیل  هر  به  یا  و  مخاطبان  شکاکیت  افزایش  یا 
اقتصاد  با  وضعیت  این  ارتباط  باشد.  دیگری 
یابد  کاهش  رسانه ها  اعتبار  اگر  که  است  این  در 
تغییر  ــان  زم طــول  در  رسانه ها  به  اعتماد  اگــر  و 
انتظارات  شکل گیری  بر  کمتری  تأثیرات  کند، 
نشان  تــجــربــه  ــس.  ــک ــرع ب و  داشـــت  ــد  ــن ــواه خ
رسانه ها،  استقلال  و  آزادی  میزان  که  می دهد 
عملکرد  و  روزنامه نگاران  بودن  حرفه ای  میزان 
به  نسبت  مخاطبان  اعتماد  میزان  در  رسانه ها 

آنها نقش دارد.

 بحث انتظارات 
و تاثیر مستقیم 
آن بر رفتار 
اقتصادی مردم 
 و تورم

 به خصوص در 
سال های اخیر 
برجسته شده 
است
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ثر  پیمان پولی با روسیه ا
تحریم ها را کاهش می دهد

یکتا:

          پیمان های پولی می تواند کمک 
بزرگی به اقتصاد کند، اما ما ابزار 

استفاده از آن را آماده نکرده ایم

         بازار ایران از چند مولفه 
قوی برخوردار است که برای هر 
سرمایه گذاری، در هر موقعیتی 

از جهان بسیار جذاب است

صانعی:

         از الزامات بهره مندی از 
پیمان های دو و چندجانبه 

پولی و بانکی، ایجاد فهم و 
زبان مشترک در داخل است

       از ظرفیت  بانک های 
ج از کشور به  ایرانی در خار
درستی استفاده نکرده ایم

در میزگردی با حضور نوٌاب روسای  اتاق های مشترک 
ح شد: ایران و روسیه و ایران و ازبکستان مطر
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پیمان پولی دوجانبه بین ایران و روسیه به 
پیمان  یک  تجاری،  و  مالی  ابزار  یک  عنوان 
این  پیمان،  این  می شود.  تلقی  برد  دوسر 
دو  کــه  می کند  ایــجــاد  تــجــارت  در  را  مزیت 
طرف در تبادل کالا و خدمات از واحد پولی 
تبدیل  بــه  نــیــاز  بـــدون  کــشــور،  دو  مشترک 
یا  دلار  مانند  جهان روا  ارزهای  دیگر  به  پول 
پیمان ها  از  نوع  این  کنند.  استفاده  یــورو 
محدودیت های  و  تحریم ها  از  می تواند 
بــرای  ــت  اس ممکن  کــه  بین المللی  مالی 
باشد،  ــه  ــت داش وجـــود  ــرف  ط دو  ــر  ه یــا  یــک 
کشور  دو  روش،  ــن  ای ــا  ب کــنــد.  جلوگیری 
اقتصادی  همکاری های  و  تجارت  می توانند 
پولی  پیمان  کنند.  تقویت  و  حفظ  را  خود 
دوجانبه بین ایران و روسیه نشان از روابط 
کشور  دو  بین  مثبت  اقتصادی  و  تــجــاری 
همکاری های  توسعه  به  می تواند  و  دارد 
آنها  بین  اقتصادی  تبادلات  و  المللی  بین 
کمک کند. هفته نامه تازه های اقتصاد برای 
و  پولی  پیمان  این  ــرات  اث عمیق تر  بررسی 
با  ــران  ای تجارت  توسعه  جهت  در  آن  ابعاد 
روسیه، میزگردی را با حضور روشنعلی یکتا، 
علیرضا  و  روسیه  و  ایــران  اتاق  رییس  نایب 
و  ایران  مشترک  اتاق  رییس  نایب  صانعی، 
ازبکستان برگزار کرد که مشروح آن در ادامه 

آمده است. 

نقشی  چه  پولی  پیمان های 
بین  مبادلات  هزینه  کاهش  در 
تسهیل  و  کشورها  سایر  و  ایران 
خواهد  ــاری  ــج ت ــای  ــده رون

داشت؟
صانعی: از الزامات بهره مندی 
و  ــه  ــب ــان دوج ــای  ــان ه ــم ــی پ از 
بانکی،  و  پــولــی  چندجانبه 
در  مشترک  زبــان  و  فهم  ایجاد 
داخل است، به طوری که سازمان هایی که در امر 
صادرات یا تبادلات تجاری با کشور مقصد ذی نفع 
هستند، باید نسبت به آن پیمان متعهد باشند و 
برایشان اهمیت داشته باشد. بنابراین در جهت 
در  باید  پیمان ها  ــن  ای مزیت های  از  استفاده 
را  موانعی  و  طــراحــی  را  مـــواردی  کشور  داخــل 

تسهیل کنیم.
رویکردمان  ببینیم  که  اســت  ایــن  بعدی  نکته 
هستند  ایرانی  بــزرگ  شرکت های  پیمان ها  در 
است.  مدنظر  متوسط  و  کوچک  شرکت های  یا 
وجود ابزارهای مالی و تنوع برای تبادلات بانکی 
شرکت های  ــرای  ب بالتبع  امــا  ــت،  اس تاثیرگذار 

دارد.  بالاتری  تاثیرگذاری  و  است  بهتر  کوچک 
ما با بازار 800 میلیارد دلاری روسیه طرف هستیم 
متوسط  و  کــوچــک  ــای  ــت ه ــرک ش از  بــســیــاری  و 
این  مــزیــت هــای  از  مــی تــوانــنــد  دانــش بــنــیــان  و 
در  رویکرد  اگر  قطعا  کنند.  استفاده  بــزرگ  بــازار 
پیمان ها، شرکت های متوسط و کوچک باشند، 

تاثیرگذاری بیشتری دارد. 
بانک های  محوریت  بــا  همیشه  پیمان ها  ــن  ای
مرکزی دو کشور منعقد می شود و قطعا می تواند 
اما  باشد،  داشته  همراه  به  را  هزینه ها  کاهــش 
صنعت  که  کنیم  فکر  هم  موضوع  ــن  ای به  باید 
بخشنامه های  شاهد  گذشته  سال های  طی  ما 
واردات،  خصوص  در  متعددی  خلق الساعه 
صادرات، گمرک و مسائل مالی بوده است. مثلاً 
در خصوص رفع تعهد ارزی طی شش ماه گذشته 
ما  صادرکنندگان  که  است  این  افتاده  که  اتفاقی 
کنند.  تعهد  رفع  درصد    60 بالای  هستند،  مجبور 
ماشین آلات  خطوط  تولیدکننده  مثال،  طور  به 
می کند  منعقد  خارجی  طرف  با  را  قراردادی  یک 
بلندمدت  زمانی  ــازه  ب در  خــریــدار  اســت  ــرار  ق و 
در  مــا  ــا  ام کند،  ــت  ــرداخ پ را  ــول  پ فــروشــنــده  بــه 
تعهد  رفع  درصــد   60 بــالای  ماه   9 طی  باید  داخــل 
و  کشور  بر  حاکم  شرایط  به  توجه  با  دهیم.  انجام 
قانون گذار  است  نیاز  ارزی  مشکلات  و  تحریم ها 
نسبت به برخی موارد تسهیل گری کند و انعطاف 
دانه های  موارد  این  همه  باشد،  داشته  بیشتری 
در  ــت.  اسـ متصل  ــم  ه ــه  ب ــه  ک هستند  تسبیح 
یا  دوجانبه  پیمان  از  می توان  گفت  باید  مجموع 
بتوانیم  که  صورتی  در  کرد،  استفاده  چندجانبه 

خودتحریمی های داخلی را رفع کنیم.
ــی  ــول پ پـــیـــمـــان هـــای  یکتا: 
ــک بــزرگــی به  ــم ــد ک ــوان ــی ت م
ـــزار  ــا مـــا اب ــد، امـ ــن ــاد ک ــص ــت اق
ــاده  ــ آم را  آن  از  ــاده  ــفـ ــتـ اسـ
نکرده ایم و به همین دلیل بارها صحبت هایی در 
ــی که  ــان ــد. زم ــش ایـــن بـــاره شـــد، امـــا اجــرایــی ن
تحریم های روسیه شروع شد، بخش عمده ای از 

صانعی:

         اگر  رویکرد در پیمان های 
پولی به سمت استفاده 

شرکت های کوچک 
و متوسط باشد، تاثیر 

بیشتری خواهد داشت

زمانی که 
تحریم های 
روسیه شروع 
شد، بخش 
عمده ای از 
سرمایه گذاران 
روس که راه 
تجارت شان 
با اروپا و غرب 
بسته شده بود 
به کشورهای 
همسایه و 
کوچک سرازیر 
شدند، اما ما 
ابزاری نداشتیم 
که اینها را جذب 
کنیم
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سرمایه گذاران روس که راه تجارت شان با اروپا و 
و  همسایه  کشورهای  به  ــود،  ب شــده  بسته  غــرب 
که  نداشتیم  ابزاری  ما  اما  شدند،  سرازیر  کوچک 
آماده  زیرساخت هایمان  و  کنیم  جذب  را  اینها 
نبود. تورم بالای 40 درصد را در این سال ها تجربه 
از  آزاد  مناطق  نداشتیم،  قوانین  ثبات  و  کردیم 
جذب  بنابراین  و  شــدنــد  ج  خـــار ــود  خ ــری  کاربـ
سرمایه گذار صورت نگرفت. آنچه در وهله اول به 
خارجی  سرمایه گذار  جذب  داریــم،  نیاز  فوریت 
بخش  بــزرگ  ظرفیت های  دارای  روسیه  اســت. 
ــت و  ــزرگ اسـ ــ خــصــوصــی و ســـرمـــایـــه گـــذاران ب
پیمان های پولی امکان استفاده از این ظرفیت را 
مــورد  می کند.  فــراهــم  مــا  صنعت  و  اقتصاد  در 
هنوز  که  اســت  جنوب   - شمال  کــریــدور  بعدی، 
زیرساخت هایمان  هنوز  ــت.  اس نشده  تکمیل 
آماده نیست، وگرنه در این شرایط سرمایه گذاران 
زیــادی  بسیار  استقبال  میانه،  آسیای  و  روسیه 
پیمان های  به  اینها  همه  معتقدم  می کردند. 

پولی برمی گردد که چه زمانی اتفاق می افتد.
کشورهای  بیشتر  در  صانعی: 
ســال   20 از  بــیــش  هــمــســایــه، 
بانک های  شعبات  کــه  ــت  اس
حالی  در  هستند،  دایر  ایرانی 
که بسیاری از کشورها طی کمتر از 10 سال گذشته 
دوسویه  تبادلات  دنبال  که  افتاده اند  فکر  این  به 
بروند. به طور مثال، بانک های ایرانی در عراق و 
ترکیه و امارات شعبه دارند و در ازبکستان بیش از 
اما  دارد،  شعبه  ــادرات  صـ بانک  ــت  اس ــال  س  10
استفاده  بانک ها  این  ظرفیت های  از  متاسفانه 
نکرده ایم. می توانستیم به نحوی اعتباری را برای 
ج از کشور در نظر بگیریم که  بانک های ایرانی خار
آن  از  ســرمــایــه گــذاران  و  صادرکنندگان  تــجــار، 

بهره مند شوند. 
یک مسئله ای که فراموش می کنیم کاهش ریسک 
 
ً
است. در منطقه غرب آسیا حضور داریم و عموما
عنوان  به  ما  دارد.  وجود  منطقه  در  تنش هایی 
یکی از قدرت های منطقه همیشه باید به سمتی 

کشورها  با  هم  و  باشیم  تنش زدا  هم  که  برویم 
نیاز  صــادرات  به  چــون  باشیم.  داشته  تبادلات 
داریم و فهم مشترک در کشورمان به وجود آمده 
صادرات  کشور  در  اقتصادی  توسعه  پیشران  که 
است. سهم شرکت های دانش بنیان در صادرات 
کمتر از دو درصد است که واقعا برای کشوری که 
و  متنوع  پایگاه های  ایجاد  و  برنامه ریزی  حال  در 
توسعه زیرساختی شرکت های دانش بنیان است 

تاسف بار است.
ــرای  ــات تـــلـــخ، درس هــــــای خـــوبـــی بـ ــی ــرب ــج ت
سال   6 ــدود  ح می دهند.  آینده  در  بهره مندی 
پیش موردی برای قطر به وجود آمد و کشورهای 
تحریم  زمانی  ــازه  ب یک  ــرای  ب را  قطر  منا  منطقه 
هم  بی بدیل  فرصت  آن  از  متاسفانه  اما  کردند، 
زیرساخت های  چون  کنیم،  استفاده  نتوانستیم 
تعریف  اگر  و  نشده  تعریف  کشورمان  در  توسعه 
سراغ  خودمان  زمانی  مقتضیات  اساس  بر  شده 

آنها می رویم و بعد فراموش می کنیم.  
روسیه  و  اوکراین  جنگ  گذشته،  سال  سه  طی 
وجود  به  ما  کشور  برای  را  بیشماری  فرصت های 
فرصت های  از  یکی  جنوب  ـ  شمال  کریدور  آورد. 
اقتصاد،  امنیت،  سیاست،  بعُد  در  حیاتی  بسیار 
تمرکز  مــقــداری  باید  و  ــت  اس تجاری  تــبــادلات  و 
و  باشیم  داشته  مختلف  حوزه های  روی  تفکری 
البته درخواستم این است که شعبات بانک های 
فعال تر  را  داریم  همسایه  کشورهای  در  که  ایرانی 
و  ــادلات  ــب ت بـــرای  حتی  آنــهــا  ــای  ــزای م از  و  کنیم 

سرمایه گذاری های کوچک استفاده کنیم.

سرمایه گذاری  ریسک  ــر  اگ
موانع  و  یابد  کاهش  ایران  در 
میزان  چــه  شــونــد،  برداشته 
ــذاری خــارجــی  ــه گ ــای ــرم س

می تواند  شکل بگیرد؟
مولفه  چند  از  ایران  بازار  یکتا: 
برای  که  است  برخوردار  قوی 
هر  در  ــذاری  ــه گـ ــایـ ــرمـ سـ ــر  هـ
بسیار  ــان  ــه ج از  مــوقــعــیــتــی 
جذاب است. یکی از آنها نیروی انسانی است که 
ثانیا  ــم،  داری خوبی  متخصصان  و  انسانی  نیروی 
هزینه ایجاد اشتغال در ایران بسیار پایین است و 
آن  برای  می توانیم  را  پایینی  هزینه های  تولید  در 
اکنون  دلایــل،  همین  به  کنیم.  ایجاد  کشورها 
در  خاموش  چــراغ  صــورت  به  کشورها  از  بسیاری 
پذیرفته اند.  را  ریسکش  و  می کنند  کار  ایـــران 
ــاز،  گ و  نفت  بخش  در  کــشــور  زیــرســاخــت هــای 
ارتقا  که  مدت هاست   ... و  نقل  و  حمل  معادن، 
کنیم،  رسیدگی  موارد  این  به  اگر  که  است  نیافته 

یکتا:

         تورم مستمر  بالای
 40 درصد و نبود ثبات در 

قوانین و بخشنامه ها موجب 
شده جذب سرمایه گذاری 

خارجی با مشکل مواجه شود

روسیه دارای 
ظرفیت های 

بزرگ بخش 
خصوصی و 

سرمایه گذاران 
بزرگ است و 

پیمان های 
پولی، امکان 

استفاده از 
این ظرفیت 

را در اقتصاد و 
صنعت ما فراهم 

می کند
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در  روسیه  که  اکنون  بود.  خواهد  ــدزا  درآم بسیار 
جذب  ــرای  ب فرصت  بهترین  دارد،  ــرار  ق تحریم 
ابزارهای  همه  باید  منتهی  است،  سرمایه گذاری 
ثبات  بیفتد.  اتفاق  ایــن  که  کنیم  فراهم  را  لازم 
از  بخشی  در  کنند،  اعتماد  آنها  تا  نداریم  قوانین 
هیچ  در  که  می شود  گرفته  تصمیماتی  کارهایمان 
برای  خصوص  به  نمی افتد،  اتفاق  این  دنیا  جای 
در  که  مشکلاتی  از  یکی  تجار.  و  سرمایه گذاران 
بخش دولتی داریم این است که ناترازی مدیران 
داریم. کسانی گمارده می شوند که اصلا با شغل و 
جایگاه هیچ سنخیت و تجربه ای برای کار ندارند. 
همراه  و  همگن  خصوصی  بخش  با  مدیران  این 
نیستند. اگر عالمان بخش اقتصادی بر مسند کار 
بنشینند و حاکمیت و نظارت و تسهیل گری کنند، 
مناطق  بدترین  در  می آیند.  کشورها  همه  قطعا 
آفریقا با وجود خطرات بسیار، افراد در معادن طلا 
سرمایه گذاری می کنند. سرمایه گذار ریسک پذیر 
ــت و فــعــال اقــتــصــادی ریــســک بــا زنــدگــی اش  اس
را  مــوارد  یکسری  ما  کشور  در  ولی  اســت،  عجین 
هم  ــاه  گ ــودآ ــاخ ن کــه  ــرد  ک پیش بینی  نــمــی تــوان 
پیمان های  با  نکند  تغییر  شرایط  این  اگر  و  نیست 

خ نمی دهد. پولی هم جذب سرمایه گذاری ر
بالای  ایران  برای  روسیه  سرمایه گذاری  ظرفیت 
آیا  که  است  این  مهم  اما  اســت،  دلار  میلیارد   50
یکی  کنیم؟  جذب  را  سرمایه ها  این  می توانیم 
آنها  و  داد  ماموریت  من  به  اقتصادی  مدیران  از 
چیزی  هیچ  دلار  میلیون   300 برای  حتی  آوردم  را 
روی میز نبود. دو ماه برای این موضوع کار کردم و 

اتفاقی نیفتاد. ما ناترازی مدیریتی داریم.

خــصــوصــی  ــش  ــخ ب صانعی: 
سرمایه گذاری  جایی   

ً
عموما

اقتصادی  امنیت  که  می کند 
ما  اقتصادی  دوستان  باشد. 
که  می کند  فرار  جایی  از  پول  می گویند  همیشه 
بخش  قطعا  باشد.  نداشته  اقتصادی  امنیت 
حال  در  مــی کــنــد.  ریــســک  همیشه  خصوصی 
کل  در  نمایندگی  دفتر   100 از  بیش  ایران  حاضر، 
دنیا دارد، اما اگر به تاریخ نگاه کنیم اولین حضور 
کشورهای  به  که  است  بوده  تجار  توسط  ایرانیان 
ما  کشور  پرچم دار  تجار  همیشه  رفته اند،  دور 
کشوری  در  اولــیــن هــا  ــوان  ــن ع ــه  ب حــضــور  ــرای  بـ
امنیت  ــا  ام ــد،  دارنـ هــم  ریسک  قطعا  ــد،  ــوده ان ب

اقتصادی در مقصد بسیار مهم است. 
دارم.  تفکر  ــن  ای بــه  نقدی  روســیــه،  خصوص  در 
بــرش هــای  طــی  گذشته  ــه  ده دو  در  متاسفانه 
تاریخی در ایران تمرکز مبادله یا فعالیت اقتصادی 
و تجاری را روی یک کشور گذاشته ایم. مثلا در دهه 
گذشته قبل از روسیه، عراق محوریت تمرکز بخش 
چند  بود.  ما  کشور  سیاسی  و  بازرگانی  تولیدی، 
ج  سال رشد خوبی داشتیم، اما یکسری موانع خار
بحث های  مانند  اقتصادی  فعالیت های  حیطه  از 
تبادلات  برخی  و  آمــد  ــود  وج به  جنگ  و  سیاسی 
هم در  قفل شد. به عنوان یک فعال اقتصادی که 
بخش تولید و هم در بخش صادرات و واردات کار 
سیاست گذار  که  است  این  پیشنهادم  می کنم، 
در حوزه سرمایه گذاری و اقتصاد سیاسی و روابط 
در  نباید  کند.  نگاه  فرابخشی  کشورها  بین  تجاری 
برخی  روی  تمرکزمان  فقط  تاریخ  از  برش هایی 

در بیشتر 
کشورهای 
همسایه، بیش 
از 20 سال است 
که شعبات 
بانک های 
ایرانی دایر 
هستند، در 
حالی که 
بسیاری از 
کشورها طی 
کمتر از 10 سال 
گذشته به این 
فکر افتاده اند 
که دنبال 
تبادلات دوسویه 
بروند
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کشورهای  حــاضــر،  ــال  ح در  بــاشــد.  کشورها  از 
منطقه منا را داریم که سرمایه گذاری های عظیمی 
اوراســیــا  و  میانه  آســیــای  کــشــورهــای  در  حتی  را 
نامه  پیمان  اخیر،  سال  دو  طی  می دهند.  انجام 
چند  از  بیش  و  داشتیم  اوراسیا  منطقه  در  خوبی 
وارد  پایینی  تعرفه های  با  ما  محصول  گــروه  صد 
میانه  آسیای  منطقه  می شوند.  اوراسیا  کشورهای 
دنیا  در  نوظهور  تپنده  قلب  عنوان  به  که  داریم  را 
مانند  کشورهایی  است.  شدن  شناخته  حال  در 
قزاقستان، ازبکستان، ترکمنستان و تاجیکستان 
و  ــم  داری آنها  با  فرهنگی  و  تاریخی  اشــتــراکات  که 
داشته  آنها  به  ویژه ای  نگاه  و  تمرکز  باید  بنابراین  
ازبکستان  مانند  کشوری  دیگر  ســوی  از  باشیم. 
مثبت  اقتصادی  رشد  همواره  گذشته  سال   10 طی 
داشته و می توان با ازبک ها سرمایه گذاری مشترک 
و  افغانستان  مانند  کشورهایی  یــا  داد.  انــجــام 
تاکنون  ــا  ام ــم،  داریـ همسایگی  در  را  پاکستان 

نتوانسته ایم از ظرفیت های آنها استفاده کنیم. 
است.  بین المللی  کریدورهای  بعدی  مسئله 
امروز در دنیا یک جنگ پنهان در ایجاد کریدورها 
مانند  ما  همسایه  کشورهای  و  ــده  آم ــود  وج به 
ترک  کشورهای  و  امارات  عربستان،  هند،  ترکیه، 
شکل  را  جدیدی  کــریــدور هــای  همسایه،  ــان  زب
امروز  شاید  که  هستند  ــواردی  م اینها  داده انــد. 
آینده  در  اما  نباشد،  ما  فکری  اولویت های  جزو 
جدیدی  تحریم های  از  یکی  آسیب زاست.  قطعا 
این  شد،  الصاق  بانکی  تبادلات  و  سوئیفت  به  که 
تبادلات  می خواهند  که  بانک هایی  که  ــت  اس
چنانچه  اگر  دهند،  انجام  دلار  طریق  از  بانکی 

مبدا ترانزیت ایران باشد گردش مالی و سوئیفت 
ایران  از  ترانزیت  حتی  تازگی  به  نمی شود.  انجام 
ترانزیت  مُهر  یا  ایران  نام  به  حمل  اسناد  و  باشد 
حواله  ارســال  به  اقــدام  مبدا  بانک  باشد،  ایــران 
نمی کند. بنابراین باز هم به پیمان های دوجانبه 
و چندجانبه برمی گردیم که در صورتی که به اجرا 
برسد و ارکانش صحیح اجرا شود، در حل مسائل 

تحریمی بسیار مفید خواهد بود.

مثبتی  اتفاق  پولی  پیمان های 
آنها  پیش شرط  ــا  ام هستند، 
داخلی  مالی  و  پولی  ثبات 
داخلی  سیاست های  و  است 
اهرمی است که درصد موفقیت 
افزایش  را  پولی  پیمان های 
می دهد، عملکرد بانک مرکزی 
در یک سال گذشته در خصوص 
و  بانک ها  ــرازی  ــات ن کاهش 
بازارها  شدن  پیش بینی پذیر 
و  تجار  تجارت  رونــد  تسهیل  و 
چه  تا  ارز  نرخ  نوسانات  کاهش 
داخلی  بــازار  ثبات  در  ــدازه  ان
روی  تاثیری  چه  و  بــوده  موثر 

پیمان های ارزی دارد؟
ــه  ک  92 ســــــال  از  ــا:  ــت ــک ی
پیمان های ارزی بیشتر شکل 
گرفتند و برای ما الزام شد که 
کــنــیــم،  اســـتـــفـــاده  آنـــهـــا  از 
حرکت ها بیشتر سینوسی و قائم به فرد بوده و 

ظرفیت 
سرمایه گذاری 

روسیه برای 
ایران بالای 50 

میلیارد دلار 
است، اما مهم 

این است که آیا 
می توانیم این 

سرمایه ها را 
جذب کنیم؟
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بانک  معاون  و  کل  رییس  کسانی  چه  اینکه 
مرکزی بوده اند. هیچ وقت یک دورنمایی برای 
کنیم.  پیدا  دست  آن  به  که  ندیدیم  خودمان 
 
ً
متاسفانه بانک مرکزی قائم به فرد بوده و بعضا
افرادی به بانک مرکزی آمده اند که در حد این 
ــای  کاره دوره  ــن  ای در  ــا  ام نــبــوده انــد.  جایگاه 
خوبی انجام شد با این حال انتظارمان از آقای 
تیم  فعلی،  تیم  است.  بیشتر  تیم شان  و  فرزین 
خوبی هستند و تجربه خوبی از اقتصاد روسیه 
اصلی  رســالــت  بــه  باید  مــرکــزی  بانک  ــد.  دارنـ
خودش برگردد و ارز تک نرخی را پیگیری کند. 
خ واحد ارزی  برای اینکه به ثبات برسیم، باید نر
حکمرانی  باید  ابتدا  بنابراین  باشیم.  داشته 
برای  بدهد.  خ  ر کشور  اقتصاد  در  مرکزی  بانک 
عبور از تحریم ها، پیمان های پولی فرصت های 
خوبی است، اما تا زمانی که زیرساخت ها مانند 
ممکن  اتــفــاق  ــن  ای نــدهــد،  خ  ر نرخی  تــک  ارز 
باشیم،  داشته  مالی  شفافیت  باید  نیست. 
نیاز  پولی  خ  نــر ثبات  و  ارز  ثبات  مالی،  ثبات 
برخوردار  آن  از  همه  و  نرسیم  اینها  به  تا  و  داریم 
مواجه  مشکل  بــا  مکانیزم ها  همه  نباشند، 

خواهند شد.
مهم  ارکان  از  یکی  صانعی: 
اقتصادی،  توسعه ای  تغییرات 
در  اســت.  مفید  منابع  وجــود 
اینکه  به  توجه  با  کنونی  دوره 
در  نفت  ــروش  ف ــد  رش شاهد  اخیر  ــال  س سه  در 
کشور بودیم، انتظار می رفت تصمیمات سخت را 
برویم.  ارز  شدن  نرخی  تک  سمت  به  و  بگیریم 
اختلاف ناشی از ارز نیمایی و ارز بازار آزاد، رانت زا 
و فسادانگیز است و رانتی که ایجاد می کند غالبا 
تاثیر منفی در بخش خصوصی و جامعه گذاشته 
از  فردی  عنوان  به  ما  تک  تک  شاید  امروز  است. 
خرید  ــرای  بـ مــی شــویــم  شهر  وارد  ــه  ک جامعه 
را  کالاها  روی  نیمایی  خ  نر تاثیر  روزمــره  نیازهای 
که  بــرود  سمت  این  به  باید  کشور  و  بینیم  نمی 
تصمیم سخت تک نرخی شدن ارز را بگیرد و این 
بخش  درخــواســت هــای  و  نیازمندی ها  از  یکی 

خصوصی از بانک مرکزی است.
اجازه  اول  وهله  در  باید  سرمایه گذاری  بعُد  در 
ج از ایران  ندهیم سرمایه گذاران داخلی به خار
ج  بروند و سرمایه های فکری و مالی از کشور خار
کنیم  ایجاد  را  بستری  نیز  دوم  وهله  در  و  نشود 
بیایند.  ما  کشور  به  خارجی  سرمایه گذاران  که 
کشورهای  به  فقط  که  اســت  ایــن  مهم تر  نکته 
و  ــم  داری همسایه  کشور   15 نکنیم،  فکر  خاص 
که  هستند  هم مرز  ما  با  غیرمستقیم  تعدادی 
تجار هر کدام نیازهای مختلفی دارند و نوع نگاه 

کشورهای  به  ما  است.  متفاوت  رویکردشان  و 
به  و  چابهار  سرمایه گذاری  برای  میانه  آسیای 
و  جنوب   – شمال  کــریــدور  اوراســیــا  کشورهای 
بندرهای  توسعه  غربی،  هم مرز  کشورهای  به 
بانک  امیدواریم  می کنیم.  پیشنهاد  را  جنوبی 
بخش ها  سایر  تفکرات  از  بهره مندی  با  مرکزی 
زمینه  ایـــن  در  خــصــوصــی،  بــخــش  ــژه  ویـ ــه  ب و 

کمک کننده باشد.
تقاضا  طرف  در  داشتیم.  ارزی  ثبات   1402 سال 
محدودیت ایجاد کردیم و به دنبال آن  نوسانات 
زمانی  از  حاضر،  ــال  ح در  یافت.  ــش  کاه ارزی 
درخواست  ثبت  واردات  ارز  تخصیص  برای  که 
 20 بدهند،  شناسه  کــد  کــه  زمــانــی  تــا  می کنیم 
گذشته  سال  اواخر  و  امسال  دارد.  وجود  مرحله 
و  شرکت ها  مــاه   4 از  بیش  می آمد  پیش  بعضا 
افراد حقیقی و حقوقی برای تخصیص ارز انتظار 
تقاضاست.  سرکوب  و  کنترل  این  می کشیدند. 
کاری  است،  مرکزی  بانک  مهارت های  این  شاید 
روندها  به  و  نداریم  ــدام  اق بــودن  خوب  و  بد  به 

اشاره می کنیم. 
ایــران،  در  خارجی  سرمایه گذاری  خصوص  در 
در  می خواهد  خارجی  سرمایه گذار  که  زمانی 
آزاد  مناطق  و  ــران  ایـ در  صنعتی  شــهــرک هــای 
که  خدماتی  یا  کالا  قطعا  کند،  سرمایه گذاری 
و  شد  نخواهد  مصرف  ــران  ای در  می کند  تولید 
صــادرات  دیگری  کشور  به  را  آن  تمام  یا  بخشی 
خارجی  شرکت  آن  بــه  می توانیم  ــا  آی می کند. 
بگوییم باید رفع تعهد ارزی کند؟ بعد از اتفاقات 
سال 96، اصلاحات منفی در نظام پولی، بانکی 
ــال  ارس شاهد  و  ــد  آم ــود  وج بــه  کشور  گمرکی  و 
مشکلاتی  که  بودیم  خلق الساعه  بخشنامه های 

را برای صادرات ایجاد کرد.
ذی نفعان  تــمــام  ــا  ب ــزی  ــرک م بــانــک  اســت  نــیــاز 
در  کشورمان  در  صنعتی  و  تولیدی  اقتصادی، 
کند.  همفکری  مشکلات  و  ــع  ــوان م خــصــوص 
که  بــاشــد  ــن  ای مــی تــوانــد  پیشنهادات  از  یکی 
کوچک  شرکت های  ارزی،  تعهدات  رفع  بــرای 
معافیت  دانش بنیان  شرکت های  یا  متوسط  و 
بهتری  صادراتی  مشوق های  یا  و  بگیرند  نظر  در 
درصد   80 بگیرند.  نظر  در  صادرکنندگان  برای 
درصد   50 از  بیش  ــت،  اس دولتی  اقتصادمان 
پتروشیمی ها،  اختیار  در  کشورمان  ارزآوری 
ــای دولــتــی اســت.  ــت ه ــرک خــصــولــتــی هــا و ش
ــرای مشکلات  ــم بـ ــزی ه ــرک امـــیـــدوارم بــانــک م
مسائل  خــصــوص  در  ــم  ه و  کند  فکر  مستقل 
بازرگانی،  تولید،  سرمایه گذاری،  مانند  مشترک 
خصوصی  بخش  صــدای  واردات،  و  ــادرات  صـ

شنیده شود.

امروز در دنیا 
یک جنگ 
ناآشکار در 
ایجاد کریدورها 
به وجود آمده 
و کشورهای 
همسایه ما 
مانند ترکیه 
هند، عربستان 
امارات و 
کشورهای 
ترک زبان 
اطراف ایران 
کریدور های 
جدیدی را شکل 
داده اند
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اقتصادی  تصمیمات  مسیر  رسانه ها 
مردم را  تعیین می کنند

  پروفسور "مکسول مک کومبز" استاد دانشگاه تگزاس آمریکا 
در گفت وگو با تازه های اقتصاد:

      انتشار اخبار اقتصادی به صورت کارشناسی توسط 
بانک مرکزی ایران ایده ای خلاقانه و ضروری است

      رسانه ها می توانند در ایجاد اولویت های فکری مخاطبان مؤثر باشند

      مردم بیشتر درک خود از وضعیت اقتصادی را از طریق قرار 
گرفتن گذرا و تصادفی با اخبار اقتصادی به دست می آورند

      سیاست رسانه ای توسط بانک های مرکزی که باعث انتشار 
گسترده و مفصل برنامه ها می شود، یک ایده نوآورانه است
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شواهدی وجود 
دارد مبنی بر 
اینکه رسانه ها 
دیدگاه افراد 
را در خصوص 
مشکلات مهمی 
که جامعه با آن 
مواجه است 
شکل می دهند

استاد  مک کومبز"  "مکسول  پروفسور 
دانــشــگــاه تـــگـــزاس و واضــــع "نــظــریــه 
برجسته سازی" معتقد است یک سیاست 
که  مــرکــزی  بانک های  توسط  ــه ای  ــان رس
مفصل  و  گسترده  مقالات  انتشار  باعث 
مــی شــود،  اقتصاد  جنبه های  تــمــام  در 
ــت. ایــن امــر باعث  ــده نــوآورانــه اس یک ای
به  اطلاعات  جریان  توجه  قابل  افزایش 
عموم مردم می شود که فراتر از انتشارات 
رسمی  اعلامیه های  و  معمول  مطبوعاتی 
مک کومبز"  "مکسول  ــت.  اس سیاست 
شناخته  اســاتــیــد  از  ــاو"  شـ "دونـــالـــد  و 
شمار  به  دنیا  در  رسانه  و  ارتباطات  شده 
 می روند. آنها واضع نظریه برجسته سازی 
هستند   )Agenda-setting theory(

بــرجــســتــه ســازی  ــرد  ــ "کارکـ مــقــالــه  در  و 
عمومی  افکار  مهندسی  مطبوعات"، 
نشان  و  کــرده  تشریح  را  رسانه ها  توسط 
داده اند که رسانه ها  در قالب گزارش های 

خبری، خط خودشان را پیش می برند.

رسانه ها  تأثیر  به  اشــاره  برجسته سازی  نظریه 
اولویت های  تعیین  و  ما  نگرش  و  شناخت  بر 
در  رویــدادهــا  از  بعضی  بــزرگ کــردن  با  ذهنی 
قالب خبر و گزارش دارد. رسانه ها )چه صوتی و 
تصویری از نوع رادیو و تلویزیون و چه نوشتاری 

و…(، با  اینترنتی  و سایت های  مثل روزنامه ها 

می کنند  تلاش  رویدادها،  از  بعضی  بر  تمرکز 
گاهی و اطلاعات مردم تأثیر بگذارند و یک  بر آ

موضوع را برجسته کنند.
 ،1970 دهــه  ــل  اوای از  برجسته سازی  فرضیه 
یکی از مفاهیم اصلی در نظریه های ارتباطات 
بوده  است. این فرضیه مهم است، زیرا حاکی 
بر  می توانند  رسانه ها  که  ــت  اس شــیــوه ای  از 
به  جایگزینی  این  و  باشند  داشته  اثر  جامعه 
منظور تغییر نگرش صورت می گیرد. همچنین 
رسانه ها،  اینکه  بر  مبنی  دارد  وجود  شواهدی 
مهمی  مشکلات  خصوص  در  را  افراد  دیدگاه 
می دهند.  شکل  است  مواجه  آن  با  جامعه  که 
ممکن است مسائل و مشکلاتی که در رسانه ها 
همان هایی  ــت  گرفته  اس قــرار  تأکید  مــورد 
همچنین  اســـت.  ــت  ــی ــع واق در  ــه  ک نــبــاشــد 
چند  هر  اینکه  بر  مبنی  دارد  وجود  شواهدی 
می کنند  ایــجــاد  کــه  نگرشی  تغییر  رسانه ها 
اندک است، با استفاده از مفهوم زمینه چینی، 
می توانند نفوذ مهمی اعمال کنند )مانند نفوذ 

بر انتخابات ریاست جمهوری(.

و  قطعی  برجسته سازی  بــه  مــربــوط  شــواهــد 

کافی  تأییدکننده  شواهد  اما  نیست،  فراگیر 
وجود دارد که بگوییم این مفهوم را باید جدی 
"چگونه  نمی توانند  البته  رسانه ها  بگیریم. 
کنند.  تحمیل  مخاطبین  بــه  را  فــکــرکــردن" 
که  برخوردارند  توان  این  از  هوشیار  مخاطبان 
بر مبنای منطق و دیدگاه انتقادی خود، دست 
به انتخاب بزنند، اما می توانند )و توانسته اند( 
موضوعی"  "چه  دربــارهٔ  مردم  که  کنند  تعیین 
ما  مسئله  چیز  چه  و  باشد  مشغول  فکرشان 
اولویت ها،  کــه  باشیم  داشــتــه  توجه  بــشــود. 
موقعیت های  و  زمــیــنــه هــا  ــط  ــوس ت همیشه 
برجسته سازی  نمی شود.  تعیین  اجتماعی 
یعنی این اندیشه که رسانه های خبری با ارائه 
خبرها، موضوعاتی را که عامه راجع به آنها فکر 
برجسته سازی  با  می نمایند.  تعیین  می کنند، 
دارد  را  واقعیت  از  بخشی  که  اخباری  تکرار  و 
افکار  ــت،  اس محو  نظرها  از  پنهانش  نیمهٔ  و 
اولویت بندی  مسائل  و  مهندسی  عمومی 

می شوند.
در جریان مبارزات انتخابات ریاست جمهوری 
ریگان  ــد  ــال رون و  کارتــر  جیمی  بین  رقــابــت  و 
از  قبل  روز  چند  مطبوعات   ،1980 ــال  س در 
انتخابات، توانستند با برجسته سازی موضوع 
را  آن  ایــران،  در  آمریکا  سفارت  کارکنان  آزادی 
از  نمونه ای  و  آمریکا  مــردم  ذهنی  اولویت  به 
تبدیل  کارتر  مدیریتی  شکست های  بزرگترین 
در  ریگان  پیروزی  و  وی  شکست  باعث  و  کنند 

انتخابات شوند.
در  مــوضــوع  ــن  ای از  عمومی  گــاهــی  آ ــزودن  افـ
جریان انتخابات، یکی از شیوه هایی است که 
بر  می توانند  جمعی  رسانه های  آن،  طریق  از 

عامه مردم تأثیر بگذارند.
این  از  ــده  آم دســت  به  شواهد  از  استفاده  با 
نتیجه  ــن  ای بــه  کومبز،  مــک  و  ــاو  ش مطالعه، 
ایجاد  در  می توانند  رســانــه هــا  کــه  رسیدند 
باشند.  مؤثر  مخاطبان  فکری  اولویت های 
چیزی  چه  درباره  بگویند،  مخاطبان  به  یعنی 

فکر کنند و یا سخن بگویند.
هفته نامه  اختصاصی  گفت وگوی  ــه  ادام در 
"مکسول  پــروفــســور  بــا  اقــتــصــاد"  ــای  ــازه ه "ت
آمریکا  تگزاس  دانشگاه  استاد  کومبز"  مک 
می خوانید.  را  برجسته سازی  نظریه  واضع   و 
اندیشمندان  و  صاحبنظران  از  کومبز"  "مک 
علم ارتباطات و استاد دانشگاه تگزاس آمریکا 
"رسانه های  کومبز  مــک  اخیر  کتاب  ــت.  اس
استاد  او  دارد.  نام  عمومی"  افکار  و  جمعی 
 UCLA و  شمالی  کارولــیــنــای  دانــشــگــاه هــای 
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با افزایش میزان ارتباطات در 
افکار  بر  رسانه ها  تأثیر  جهان، 
عمومی افزایش یافته است. آیا 
این افزایش وابستگی به اخبار 

خوب است یا بد؟
افزایش اطلاعات دقیق و تفصیلی، یک سرمایه 
اجتماعی عمده است که بستر مناسبی را برای 
می کند.  فــراهــم  عمومی  افــکــار  شکل گیری 
متأسفانه گسترش کانال های خبری در اینترنت 
)با  مفصل  و  دقیق  اخبار  افزایش  به  منجر  هم 
جزئیات( و هم سیل اطلاعات نادرست و اخبار 

بزرگ  خبری  سازمان های  است.  شده  جعلی 
در سراسر جهان به اخلاق مسئولیت اجتماعی 
سازمان های  از  انبوهی  امــا  می دهند،  ــه  ادام
این  با  مبارزه  نمی کنند.  را  کار  این  حاشیه ای 
مداوم  جریان  مستلزم  غلط،  اطلاعات  سیل 
علوم  تحقیق  قرن  نیم  است.  دقیق  اطلاعات 
نقش  مــورد  در  جهان  ســراســر  در  اجتماعی 
رسانه های خبری در شکل گیری افکار عمومی 
پوشش  از  وسیعی  حجم  کــه  مــی دهــد  نشان 
سالم  عمومی  افکار  شکل گیری  بــرای  خبری 
در مورد موضوعات کلیدی روز، ضروری است. 
مخاطبان  معاصر،  اقتصادی  وضعیت  مورد  در 
وضعیت  مورد  در  دقیق  اطلاعات  برای  اصلی 
هستند  اندک   

ً
نسبتا پولی  سیاست  و  اقتصاد 

به  کــه  شــده انــد  تشکیل  ــرادی  افـ از   
ً
عمدتا و 

عموم  هستند.  درگیر  اقتصاد  با  حرفه ای  طور 
اقتصادی  وضعیت  از  خود  درک  بیشتر  مردم 
تصادفی  و  گذرا  گرفتن  قرار  طریق  از  را  کنونی 
تکرار  مــی آورنــد.  دست  به  اقتصادی  اخبار  با 
این مواجهه است که یک چشم انداز، هرچند 
تا حدودی محدود، در اقتصاد ایجاد می کند. 
همانطور که "والتر لیپمن" در کتاب کلاسیک 
تمایز  کـــرد،  ــاره  اشـ عمومی"  ــار  ــک "اف خـــود، 
موجود  تصاویر  و  بیرون  "دنیای  بین  واضحی 

در سر ما" وجود دارد.

ــا  ــه ه ــان ــوذ رس ــف ــه ن ــک ــن ای
ــات کــان  ــم ــی ــم ــص بـــه ت
همه  در  ســیــاســت گــذاران 
اقتصادی  ویژه  به  حوزه ها، 
را  است  شده  کشیده  پولی  و 

چگونه باید تفسیر کنیم؟
پولی  سیاست  و  اقتصاد  جامع  خبری  پوشش 
شامل  حــوزه هــا  ایــن  جنبه های  همه  به  باید 
و  فعلی  فضای  در  منفی  و  مثبت  پیامدهای 
یابد.  گسترش  پیامدها  این  به  مردم  واکنش 
مانند  پیچیده،  مــوضــوعــات  ــل  کام توضیح 
وضعیت اقتصاد و سیاست های پولی مرتبط، 
شامل تعداد زیادی از جنبه های متمایز است 
مثال،  برای  باشد.  اخبار  موضوع  می تواند  که 
یک تحلیل عمیق از پوشش خبری بین المللی 
سال اول جنگ عراق، 31 جنبه متمایز از اقدام 
بر  تأثیر  تا  بین المللی  دیپلماسی  و  نظامی 

غیرنظامیان عراقی را شناسایی کرد.
واکنش  در  تغییرات  سیاست گذاران،  بــرای 
مهمی  عنصر  سیاستی  تصمیمات  به  ــردم  م
سخت  داده هـــــای  ــار  ــن ک در  ــد  ــای ب ــه  ک ــت  اسـ
اقتصادی که هسته چشم انداز آنها را مشخص 
خبری  رسانه های  بگیرند.  نظر  در  می کند، 
رابطه  در  بینش  از  ارزشمندی  منبع  می توانند 
با "تصاویر" که توسط مردم دریافت می شود، 

باشند.

بر  تأثیری  چه  رسانه ها  اساساً 
جامعه  کل  تصمیم گیری های 
که  می شود  مشاهده  دارند؟ 
تصمیمات  در  حتی  آثار  این 
مرکزی  بانک  رزرو،  ــدرال  ف
اروپا و نهادهای پولی مختلف 

کشورها نیز وجود دارد.
در  ــردم  م عموم  بــر  خبری  رســانــه هــای  تأثیر 
که  آنچه  است.  متمرکز  حوزه  دو  بر  اول  درجه 

مخاطبان 
هوشیار از 

این توان 
برخوردارند 
که بر مبنای 

منطق و دیدگاه 
انتقادی خود 

دست به 
انتخاب بزنند

بــــــرش

بانک مرکزی باید سیاســت ها را به مــردم توضیح بدهد
در شرایطی که واکنش منفی قابل توجهی به سیاست کنترل تورم وجود دارد، بانک های 
به  عنوان  سیاست  این  چرا  که  دهند  توضیح  تفصیل  به  باید  خبری  رسانه های  و  مرکزی 
باید  توضیح  از  بخشی  بود.  خواهد  چقدر  آن  آثار  مدت  و  می شود  تلقی  صحیح  برنامه 
شامل بحث در مورد چرایی اتخاذ نشدن سیاست های جایگزین باشد. رسانه های خبری 

می توانند نقش مهمی را در اینجا ایفا کنند و به دیدگاه های مختلف گوش دهند.
   شمـــاره 50  - تیر  1403   

21



برجسته سازی 
یعنی این 
اندیشه که 
رسانه های 
خبری با 
ارائه خبرها 
موضوعاتی را 
که عامه راجع 
به آنها فکر 
می کنند، تعیین 
می نمایند

مشکلات  مهم ترین  عنوان  به  مــردم  عموم 
تلقی  هستند  مواجه  آن  با  حاضر  حال  در  که 
می کنند و دوم، "تصاویر" این موضوعات در 
ذهن آنها است. در تحقیقات گسترده جهانی 
در مورد این نقش دستور کار رسانه های خبری 
حوزه  دو  این  عمومی،  افکار  شکل گیری  در 
مشکلات  و  مسائل  ــدام  ک هستند.  محوری 
مورد توجه مردم قرار گرفته است؟ و اینکه چه 
دیدگاه  مشکلات،  و  مسائل  این  از  وجوهی 
مشکلات  و  مسائل  ایــن  به  نسبت  را  عموم 
مشخص می کند. در واقع، رسانه های خبری 
مورد  مسائل  و  موضوعات  بر  نوعی  عنوان  به 
توجه عموم مردم تاکید می کنند. رسانه های 
مهم  موضوعات  از  تعدادی  بر  روز  هر  خبری 
تأکید می کنند و در قالب اخبار، معمولاً چند 
می کنند.  گزارش  بخش ها  بیشتر  در  را  جنبه 
در طول یک تا دو ماه از این تصمیمات روزانه 
خبری،  ــای  ــه ه ــان رس تــوســط  ــده  ش انباشته 
که  می گیرد  شکل  مـــردم  بین  در  الگویی 
برجسته ترین  به  عموم  برای  آن  موضوعات 
مسائل  رسانه ها  می شود.  تبدیل  موضوعات 
می گیرند،  تصمیم  مردم  و  می کنند  ح  مطر را 
به  مردم  بین  در  مهم  موضوعات  ترتیب  اما 
در  موضوعات  این  رتبه بندی  با  بالایی  میزان 
طور  به  دارد.  مطابقت  قبل  هفته های  اخبار 
جامعه  عمومی  مسائل  کار  دستور  معمول، 
طنین  که  است  موضوع  سه  تا  یک  به  محدود 
تحول  این  کلید  دارد.  مردم  بین  در  خاصی 
پوشش  حجم  و  ــودن  ب ــاد  زی عمومی،  افکار 
ــای  ــال ه کان ــا،  ــه ه ــام روزن در  مسائل  خــبــری 

تلویزیونی، مجلات و اینترنت است.

که  است  این  مهم  مسئله  یک 
جامعه  انتظارات  بر  رسانه ها 
اخبار  و  می گذارند  تأثیر 
کنترل  سیاست  می توانند 
تورم را به چالش بکشند. برای 
باید  چه  فضا  این  مدیریت 

کرد؟
پولی  سیاست  و  اقتصاد  گسترده  گـــزارش 
واکنش  نحوه  از  عمیقی  جزئیات  شامل  باید 
و  نظرات  نگرش ها،  شامل  این  باشد.  مردم 
معاصر  اقتصادی  محیط  مــورد  در  انتظارات 
اساس  بر  پاسخ ها  ایــن  ــرای  ب توضیحاتی  و 
طور  به  است.  مردم  با  گسترده  مصاحبه های 
خلاصه، تمام جنبه های دستور کار اقتصادی، 
به  مردم  عموم  و  نهادی  منابع  بر  تکیه  با  باید 
واکنش  که  شرایطی  در  ــود.  ش ــه  ارائ تفصیل 

تورم  کنترل  سیاست  به  توجهی  قابل  منفی 
رسانه های  و  مرکزی  بانک های  دارد،  وجود 
چرا  که  دهند  توضیح  تفصیل  به  باید  خبری 
تلقی  صحیح  برنامه  به  عنوان  سیاست  این 
بود.  خواهد  چقدر  آن  آثــار  مدت  و  می شود 
مورد  در  بحث  شامل  باید  توضیح  از  بخشی 
جایگزین  سیاست های  نشدن  اتخاذ  چرایی 
نقش  می توانند  خبری  رســانــه هــای  بــاشــد. 
دیدگاه های  به  و  کنند  ایفا  اینجا  در  را  مهمی 

مختلف گوش دهند.

آیا باید کنترل رسانه ها و انتشار 
اخبار مثبت و صحیح را بخشی 
بانک های  ــدام  اق ــد  رون از 
مرکزی برای کنترل انتظارات 
بدانیم؟  بازارها  در  تورمی 
این  در  مرکزی  بانک های  آیا 
زمینه نیاز به سیاست رسانه ای 

دارند؟
تفسیر  و  انتشار  ــدف  ه بــا  رســانــه هــا  کنترل 
جنبه های  تمام  که  گسترده  کار  دستور  یک 
ــد،  ــی ده ــش م ــوش ــادی را پ ــص ــت ســیــاســت اق
متفاوت است. سازمان های خبری باید تمام 
جدید  جنبه های  و  کار  دســتــور  جنبه های 
سیاست  یک  کنند.  پیدا  ــروز  ب ــورت  ص در  را 
باعث  که  مرکزی  بانک های  توسط  رسانه ای 
جنبه ها  تمام  در  برنامه ها  گسترده  انتشار 
ــت. ایــن امر  ــه اس ــوآوران ــده ن مــی شــود، یک ای
باعث افزایش قابل توجه جریان اطلاعات در 
بین عموم مردم می شود که فراتر از انتشارات 
رسمی  اعلامیه های  و  معمول  مطبوعاتی 
گــزارش هــای  ــود،  خ نوبه  به  ــت.  اس سیاست 
مضامین  بر  مبتنی  می تواند  خبری  سازمان 
مقالات بانک مرکزی باشد و دامنه و افزونگی 
ــردم را افــزایــش  ــه مـ ــده ب ــات ارائـــه ش ــلاع اط
کامل  دامنه  ممیزی  گسترده تر،  طور  به  دهد. 
دسترس  در  می تواند  که  اطلاعاتی  مجموعه 
انجمن  یک  وظیفه  می تواند   گیرد  قرار  عموم 
متشکل  نظارت  هیات  نوعی  باشد،  حرفه ای 
اقــتــصــاددانــان  و  ــد  ارشـ ــاران  ــگ ــه ن ــام روزن از 
دانشگاهی. مزیت افزودن بانک های مرکزی 
برای  دقیق  اطلاعات  ــه  ارائ منبع  عنوان  به 
گزارش های  بودن  دسترس  در  مردم،  عموم 
اقتصاد  متعدد  جنبه های  که  است  ظریفی 
پنج  ــد.  ــی ده م پوشش  را  پولی  سیاست  و 
صدها  و   کار  دستور  تعیین  شیوه  تحقیق  دهه 
مطالعه از هر قاره، بر اهمیت تصاویر دقیق در 
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هماهنگی  بدون  بانک ها  ترازی  نا رفع 
نیست امکان پذیر  دستگاه ها  همه 

 محمدمهدی رئیس زاده، مشاور بانکی اتاق بازرگانی ایران 
در گفت وگو با تازه های اقتصاد:

      ناترازی در کل مجموعه های اقتصادی 
وجود دارد که نشان می دهد برای حل 

آن باید مسئله را فراقوه ای دید

      انتظار اینکه بانک مرکزی به تنهایی با 
ابزار نظارتی و پیشگیرانه جلوی ناترازی ها 

را بگیرد، انتظار نادرستی است

      برای حل ناترازی ها باید در 
جهت خروج از تورم های بالا 
سیاست گذاری و حرکت کرد
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سال های 
متمادی بحث 
افزایش سرمایه 
بانک ها به 
ویژه بانک های 
ح  دولتی مطر
بوده، ولی 
انجام نشده و در 
نتیجه ابزاری که 
می تواند به رفع 
ناترازی کمک 
کند به کار گرفته 
نشد

و  تکلیفی  تــســهــیــلات  کــه  نــیــســت  شــکــی 
ــت، یکی  ــ ــه دول ــودج ــری ب ــس بـــار تــامــیــن ک
از  و  ــا  م بــانــکــی  ــام  ــظ ن ــده  ــم ع مــشــکــلات  از 
کشور  بانک های  ناترازی  دلایل  اصلی ترین 
در  نیز  دیگری  عوامل  آن،  کنار  در  ــت.  اس
کفایت  کــه  ــد  دارنـ نقش  بانک ها  ــرازی  ــات ن
ــه نــامــنــاســب، ضــعــف مــدیــریــتــی و  ــای ــرم س
آن  از  بانکی  کار  و  کسب  مدل های  ایــرادات 
گذشته  سال  دو  در  مرکزی  بانک  جمله اند. 
اصلاح  سمت  به  حرکت  بر  فراوانی  تاکید 
ناترازی ها  بــه  دادن  پــایــان  و  بانکی  نظام 
نظارتی،  اقــدامــات  طریق  از  و  داده  انجام 
موسسات  انحلال  و  ترازنامه ای  کنترل های 
ناتراز، تلاش کرده تا نظام بانکی را به سمت 
تراز شدن بیشتر پیش ببرد. در همین زمینه 
بانکی  مشاور  رئیس زاده،  محمدمهدی  با 
پرداختیم  گفت وگو  به  ایران  بازرگانی  اتاق 

که در ادامه می خوانید:

سال گذشته  اقداماتی از سوی 
کنترل  قالب  در  مرکزی  بانک 
صورت  بانکی  نظام  ترازنامه 
کنترل  میزان  چه  تا  گرفت. 
عملکرد  بهبود  در  را  ترازنامه 

بانک ها موثر می دانید؟
بر  نظارت  مرکزی  بانک  اصلی  وظایف  از  یکی 
نظارت  نیز  آن  عمده  بخش  و  عامل  بانک های 
ــرازی باید  ــات ــروز ن ــا علل ب ــت. ام بــر تــرازنــامــه اس
کفایت  نسبت  ــورد  م یک  ــود.  ش آسیب شناسی 
بحث  متمادی  سال های  بانک هاست،  سرمایه 
بانک های  ــژه  وی بــه  بانک ها،  سرمایه  افــزایــش 
نتیجه  در  و  نشده  انجام  ولی  بوده  ح  مطر دولتی 
کند،  کمک  ناترازی  رفع  به  می تواند  که  ــزاری  اب
و  سرویس  ــه  ارائ دوم  اســت.  نشده  گرفته  کار  به 
بخش  این  درآمدهای  که  است  بانکی  خدمات 
دنیا  جای  همه  در  نیست.  هزینه  ها  با  متناسب 
و  هزینه  و  هستند  پول  مبادله  واسطه  بانک ها 

است  خدمتی  با  متناسب  می گیرند  که  کارمزدی 
پایین  کارمزدها  ایران  در  اما  می دهند،  ارائه  که 
آسیب  ناحیه  ایــن  از  بانک  ــای  ــده درآم و  اســت 
فعالیت هایی  که  است  این  سوم  نکته  می بیند. 
عکس جریان سیستم بانکی دنیا در ایران انجام 
خلق  وجوه  گردش  دنیا  جای  همه  در  می شود. 
نحوی  به  کار  روال  ــران  ای در  اما  می کند،  اعتبار 
کافی  مــوجــودی  معدل  و  ــردش  گ تنها  که  ــده  ش
این  و  باشد  باید  هم  موجودی  رســوب  و  نیست 
کاملا عکس جریانی است که باید در یک سیستم 

بانکی وجود داشته باشد. 

به عنوان اقدامات پیشگیرانه در 
مرکزی  بانک  ناترازی ها،  بروز 
چه استانداردهایی را باید برای 

بانک ها پیش بینی کند؟
کشور  اقتصادی  سیستم  از  جدا  بانکی  سیستم 
در  را  بــالایــی  ــای  ــورم ه ت ــه  ده چند  طــی  نیست، 
کشور شاهد هستیم که باید در جهت مبارزه با آن 
حرکت کرد. تنها سیاست پولی نیست، سیاست 
متاسفانه  باشد.  همراه  باید  هم  مالی  و  ارزی 
می شود  گفته  اگرچه  ما  اقتصادی  سیستم  در 
شاهد   

ً
بعضا اما  هستند،  متحد  و  یکپارچه  همه 

بودجه ها  تنظیم  در  برنامه  سازمان  که  هستیم 
می زند  را  خودش  حرف  پنج ساله  برنامه های  و 
و  باشد  اقتصاد  متولی  باید  که  اقتصاد  وزارت  و 
کند،  برقرار  را  مالی  و  پولی  سیستم  بین  ائتلاف 
بانک  یــا  و  ــت  اس ضعیف  مــورد  ــن  ای در  نقشش 
که  تحریم هایی  و  محدودیت ها  دلیل  به  مرکزی 
ارزی  سیاست های  مورد  در  است،  مواجه  آن  با 

جزیره ای عمل می کند. 
واحد  هدف  یک  جهت  در  باید  اقتصادی  کابینه 
اینصورت  غیر  در  کنند،  اقـــدام  و  هم اندیشی 
به  تــوجــه  بـــدون  را  بانک ها  ــرازی  ــات ن نــمــی تــوان 
سیاست های مالی، مالیاتی، بودجه ای و تجاری 
مجموعه های  ــل  ک در  ــرازی  ــات ن کـــرد.  ــرف  ــرط ب
برای  می دهد  نشان  که  دارد  ــود  وج اقتصادی 

بــــــرش

ترازی بانک ها باید آسیب شناســی شــود علل بروز نا
یکی از وظایف اصلی بانک مرکزی نظارت بر بانک های عامل و بخش عمده آن نیز نظارت 

بر ترازنامه است. اما علل بروز ناترازی باید آسیب شناسی شود. یک مورد نسبت کفایت
سرمایه بانک هاست، سال های متمادی بحث افزایش سرمایه بانک ها، به ویژه بانک های 
ح بوده، ولی انجام نشده و در نتیجه ابزاری که می تواند به رفع ناترازی کمک  دولتی مطر

کند، به کار گرفته نشده است.
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در ایران 
کارمزدها 

پایین است 
و درآمدهای 

بانک از این 
ناحیه آسیب 

می بیند

اینکه  دیــد.  ــوه ای  ــراق ف را  مسئله  باید  آن  حــل 
تنهایی  به  مرکزی  بانک  باشیم  داشته  انتظار 
ناترازی ها  جلوی  پیشگیرانه،  و  نظارتی  ابــزار  با 
کنار  در  باید  و  نیست  درستی  آرزوی  بگیرد،  را 
برنامه  سازمان  اقتصاد،  وزارت  مرکزی،  بانک 
در  و  اقتصادی  وزارتخانه های  تمام  و  بودجه  و 
قرار  تولیدکنندگان  و  مصرف کنندگان  نهایت 
همچنین  دهند.  هم  دست  به  دست  و  بگیرند 
شویم.  ج  خــار تحریم  حالت  از  کنیم  سعی  باید 
تحمیل  را  زیــادی  هزینه های  تحریم ها  دورزدن 
خصوصی  بخش  متوجه  اول  آن  زیــان  و  می کند 
شده و سپس بنگاه های اقتصادی و خصولتی ها 

و نهادهای عمومی را نیز شامل می شود.

موجود،  شرایط  به  توجه  با 
بانک  ســوی  از  که  اقداماتی 
مانند  گرفت،  صــورت  مرکزی 
و  توسعه  نــور،  موسسه  انحال 
خواهد  اثراتی  چه  کاسپین، 

داشت؟
آرام  صــورت  به  باید  بــود.  مثبتی  قدم های  اینها 
دقت  و  ــود  ش انــجــام  ــات  ــدام اق ــن  ای تدریجی  و 
نگرانی  و  ناآرامی  به  که  نشود  ایجاد  جوی  کنیم 
دوراندیشی،  با  باید  بزند.  دامن  سپرده گذاران 
همه  از  کنیم،  رسانه ای  را  مسئله ای  اینکه  از  قبل 
توجه  با  همچنین  شــود.  گرفته  تصمیم  جهات 
این  آیا  که  کنیم  بررسی  باید  جدید  تکنولوژی  به 

تعداد بانک و شعبه را نیاز داریم؟ 
قرار  مرکزی  بانک  در  ناظر  عنوان  به  که  کسانی 
باشند.  بانکی  تجربه  دارای  باید  می گیرند، 

به  مسلط  و  بالا  هوش  با  ــراد  اف یکسری  وقتی 
اندک  که  شوند  گرفته  کار  به  روز  تئوری های 
باشند،  نداشته  بانکداری  و  بنگاه داری  تجربه 
در  باید  می کند.  مشکل  ایجاد  مسئله  همین 
مرکزی  بانک  نیروی  تجهیز  و  ــوزش  آم بخش 
سرمایه گذاری شود تا بتواند جوابگوی نیازهای 
تحریم  از  خـــروج  مسئله  روی  بــاشــد.  کــشــور 
از  بسیاری  می شود  باعث  که  چرا  دارم،  تاکید 
کارهایی که در آن محدودیت داریم را راحت تر 
در  کــه  پتانسیلی  بــه  توجه  بــا  و  دهیم  انــجــام 
نیروی انسانی تحصیل کرده کشور وجود دارد، 
می توانیم به گذشته که هاب و مرکز بانکداری 
کشورهای  از  زمان  آن  برگردیم.  بودیم  منطقه 
ما  کشور  به  بانکداری  آمــوزش  ــرای  ب اطــراف 

می آمدند.

نظام  عملکرد  شــفــاف ســازی 
ناترازی ها  بانکی چقدر در رفع 

موثر است؟
یکی از مهم ترین مسائل، شفاف سازی و مبارزه با 
باشد  سیستم  در  فساد  که  زمانی  تا  و  است  فساد 
وجود  به  می شود  رســانــه ای  که  مسائلی  همین 
از  باید  شود  ایجاد  شفافیت  اینکه  برای  می آید. 
ج شویم، تا زمانی که در تحریم هستیم  تحریم خار
دشمن  استفاده  باعث  اســت  ممکن  شفافیت 
سپس  شود،  حل  باید  تحریم  مسئله  ابتدا  شود. 
بانک مرکزی تبدیل به یک اتاق شیشه ای شود تا 
صورت  این  در  که  ببینند  را  اطلاعات  همه  مردم 
مسائل  حل  و  می شود  جلوگیری  فساد  بــروز  از 

   شمـــاره 50  - تیر  1403   بعدی را به دنبال خواهد داشت.

25



بانک مرکزی چوب جادو  ندارد 
که مسائل را یکباره حل کند

سعید عسگرزاده، عضو اتاق بازرگانی ایران در گفت وگو با تازه های اقتصاد:

         آنچه که اسمش را تثبیت می گذاریم به معنای ثابت 
شدن قیمت ارز در یک عدد خاص نیست

         نباید انتظار داشته باشید بانک مرکزی کل 
مسائل را با یک چوب جادو حل کند

         آقای فرزین و همکارانشان، استعداد، دانش 
و توانایی درک فوت کوزه گری را دارند
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بانک مرکزی به عنوان نهاد سیاست گذار 
اقدامات  برخی  کشور،  ارز  و  پول  بازار  در 
شرایط  بهبود  ــرای  ب را  اساسی  و  پایه ای 
دنبال  گذشته  سال  دو  در  کشور  تجاری 
و  ارز  مبادله  مرکز  ایجاد  از  ــت.  اس ــرده  ک
فرماندهی  فــعــال ســازی  ــرد  ــک روی بــا  طــلا 
 28500 ارز  خ  نــر تعیین  ــا  ت کــشــور  ارزی 
اساسی  کالاهـــای  واردات  ــرای  ب تومانی 
همکاری ها  تقویت  همچنین  و  دارو  و 
به  کشور  تــجــاری  و  اقــتــصــادی  فــعــالان  بــا 
آنها.  نیازهای  مهم ترین  استخراج  منظور 
دوره  در  مرکزی  بانک  اقدامات  مجموعه 
قابلیت  و  پذیری  پیش بینی  میزان  اخیر، 
را  کشور  تجاری  بخش  برای  برنامه ریزی 
فعالان  اغلب  اعتقاد  به  و  داده  افزایش 
مهار  و  ارز  خ  نر تثبیت  خصوصی،  بخش 
نوسانات در این بازار، امکان برنامه ریزی 
در  است.  کرده  فراهم  آنها  برای  را  بهتری 
اتاق  عضو  عسگرزاده،  سعید  با  زمینه  این 
شده  انجام  گفت وگویی  ایــران  بازرگانی 

که در زیر می آید:

در یک سال اخیر بانک مرکزی 
تاش کرده نقش فعال تری را 
توسعه  و  تولید  از  حمایت  در 
باشد،  داشته  کشور  صنعتی 
برخی اقدامات هم در راستای 
آرامش بخشی به بازار، خصوصا 
به  است.  شده  انجام  ارز  بازار 
اقتصادی،  فعال  یک  عنوان 
در خصوص عملکرد یک سال 
گذشته بانک مرکزی چه نظری 

دارید؟
عملکرد   1402 سال  در  حداقل  مرکزی  بانک 
یکی  شاید  است.  داشته  خوبی  و  قبول  قابل 
اشــاره  آن  به  مــی تــوان  که  نکاتی  مهم ترین  از 
مناسبات  از  خوبی  درک  که  اســت  ایــن  ــرد،  ک
کسب و کار و تولید داشت و به صورت مطلق در 
ارتباط با موضوعات تصمیم نگرفت. بیشترین 
که  ــت  اس ــن  ای اقتصادی  فــعــالان  ــت  ــواس درخ
مرکزی  بانک  بر  کماکان  عقلانیت  مدل  همین 
اولویت  از  تولید  رشد  به  کمک  و  باشد  حاکم 
برای  خوبی  سال  نیز   1403 سال  و  نشود  ج  خار

بخش تولید و تجارت باشد.

اقداماتی نظیر سیاست تثبیت 
را در کمک به توسعه صنعتی و 
چقدر  کشور  تجارت  گسترش 

مثبت ارزیابی می کنید و اینکه 
ادامه این روند چقدر می تواند 

به بخش تولید کمک کند؟
آنچه که اسمش را تثبیت می گذاریم به معنای 
خاص  ــدد  ع ــک  ی در  ارز  قیمت  ــدن  ش ثــابــت 
افزایش  اول  وهله  در  تثبیت  از  مــراد  نیست، 
یعنی  ــت،  اسـ ارز  ــازار  ــ ب ــری  ــذی پ پیش بینی 
نداشته  را  ارز  خ  نر مختلف  مدل های  ما  اینکه 
می ایستد،  کجا  خ  نر این  اینکه  حالا  باشیم. 
کند  مدیریت  می خواهد  مرکزی  بانک  اتفاقا 
زیادی  تأثیر  و  بگیرد  قرار  خود  درست  جای  که 
نداشته  مــردم  بــرای  مصرف  مــورد  ــای  کالاه در 
یک  بیفتد،  اتفاق  این  بخواهد  اگر  حال  باشد. 
جای  می کنم  فکر  من  می خواهد.  رویکردی 
اســت،  خــالــی  مــا  کــشــور  در  بخش هایی  یــک 
صــادرات  مدیریت  خدمات  که  شرکت هایی 
می دهند،  ارائــه  واردات  مدیریت  خدمات  یا 
بودند  اینها  اگر  شاید  اســت.  خالی  جایشان 
کمک  مرکزی  بانک  به  خیلی  می توانستند 
کنند و می توانستند تقاضای ارز را برای واردات 
نهایی  مصرف کننده  ــا  ب ــا  ی و  کنند  متمرکز 
در  نظرم  بــه  کــه  کاری  مــی کــردنــد،  ــازی  ــازارس ب
سازمان توسعه تجارت باید دنبال شود و امروز 

مغفول مانده است.

نوسانات  کاهش  راستای  در 
اقدامات  یکسری  ارز  ــرخ  ن
صورت گرفت و در دستور کار 
اینگونه  است.  مرکزی  بانک 
به  توانسته  حد  چه  تا  برنامه ها 
شدن  پیش بینی پذیر  قابلیت 

بازارها کمک کند ؟ 
فاصله  ــده ال  ای با  هنوز  ولی  بــوده،  مؤثر  حتما 
این  در  و  داریــم  بالایی  ــورم  ت کشور  در  دارد. 
نیست،  اصلی  بازیگر  مــرکــزی  بانک  شــرایــط 
بانک  باشید  داشته  انتظار  نباید  شما  یعنی 
حل  جــادو  چوب  یک  با  را  مسئله  کل  مرکزی 
حاصل  و  است  منسجم  کار  یک  کار،  این  کند. 
امور  وزارت  مثل  مهمی  وزارتخانه های  تلاش 
تجارت،  و  معدن  صنعت،  دارایی،  و  اقتصادی 
جهاد کشاورزی و دستگاه های مرتبط با تولید 
کنار  در  اقتصادی  و  مالی  مباحث  و  تجارت  و 
و  پولی  بخش  متولی  عنوان  به  مرکزی  بانک 
می تواند  هم  با  اقــدام  چند  این  است.  بانکی 
برای  کار  و  کسب  در  را  ــش  آرام آن  مقدار  یک 
اقتصادی  فعالان  و  تولیدکنندگان  بازرگان، 
هم  پیش بینی پذیری  طبیعتا  که  کند  ایجاد 

بعد از آن ایجاد خواهد شد.

 باید اقدامات 
به شکلی باشد 

که ضربه پذیری 
اقتصاد از بازار 

غیررسمی ارز به 
حداقل ممکن 

برسد
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در  کــه  اقــدامــاتــی  از  یکی 
هزینه های  کاهش  راستای 
ارزی  نیازهای  تجمیع  و  تجار 
ایجاد  گرفت،  صورت  کشور 
بود،  طا  و  ارز  مبادله  مرکز 
فرماندهی  ایجاد  شما  نظر  به 
حذف  و  مرکز  این  در  ارزی 
تا  غیررسمی  ــازار  ب تدریجی 
برای  تواند  می  ــدازه  ان چه 
اقدام  نوعی  اقتصادی  فعالان 

حمایتی باشد؟
ــت. وقتی  ــی اسـ ــوب ــدام خ ــ ــن اق ــه نــظــر م ب
راستای  در  می آید،  پیش  ما  برای  مشکلی 
را  مشکل  آن  که  عواملی  شــدن  برداشته 
همیشه  نمی کنیم.  ــلاش  ت ــرده  کـ ــاد  ــج ای
بــرای  کنیم،  حــل  را  مشکل  می خواهیم 
اینها  حتما  کنیم،  ارائه  فرمول  مسئله  حل 
حرکات خوبی هستند، ولی اینکه از اساس 
آن  دنبال  و  افتاده  اتفاق  این  چرا  ببینیم 
قطعا  کنیم،  حلش  و  برویم  اصلی  مسئله 
و  تولید  تقویت  در  کشور  نجات  راه  بدانید 
پیشنهاداتی  مواقع  برخی  اســت.  تجارت 
ارائه  اقتصاد  از  بخشی  در  امور  بهبود  برای 
یک  شکل  بــه  اقتصاد  ــون  چ ــا  ام مــی شــود، 
سایر  در  تصمیمات  تاثیر  است،  اکوسیستم 

بخش ها نیز نمودار می شود.

این  دنبال  به  مرکزی  بانک 
غیررسمی  بازار  اثر  که  است 
ارز را در اقتصاد ایران کاهش 
دهد. حال اگر زمینه کمرنگ 
ایجاد  غیررسمی  بازار  شدن 
نشود و اثر آن بر تولید افزایش 
چه  آن  هزینه های  یــابــد، 

خواهد بود؟
اگر بازاری ایجاد شود و اتفاقا از طرف جمعی 

قالب  در  و  شود  استقبال  آن  از  هم  مردم  از 
ارز  تلگرامی  کانــال هــای  غیررسمی،  ــازار  ب
باید  بگیرد،  ــورت  ص ــروش  ف و  خرید   ،... و 
ساختارهای  با  را  ــردم  م آن،  ــذف  ح ــرای  ب
خ ها  بازار رسمی ارز آشنا کنیم. اگر تفاوت نر
شود،  معنادار  غیررسمی  و  رسمی  بازار  در 
به  باید  بنابراین  بــزنــد.  آسیب  می تواند 
این  در  غیررسمی  بازارهای  حذف  سمت 
شرایط پیش برویم که قطعا مورد مخالفت 
هر  و  بــود  خواهد  واردکنندگان  از  بخشی 
و  باشد  داشته  نفعی  ــازار  ب این  از  که  کسی 
مخالفت  آن  با  نباشد،  شفافیت  موافق  یا 
به  ــات  ــدام اق باید  بنابراین  ــرد.  ک خواهد 
شکلی باشد که ضربه پذیری اقتصاد از بازار 
به  برسد.  ممکن  حداقل  به  ارز  غیررسمی 
همکارانشان،  و  فرزین  آقای  می رسد  نظر 
فوت  درک  تــوانــایــی  و  دانـــش  ــداد،  ــع ــت اس
به  ما  است  کافی  فقط  ــد،  دارن را  کوزه گری 
که  کسی  عنوان  به  اقتصادی،  فعال  عنوان 
صادرات  مسائل  درگیر  عملیاتی  صورت  به 
و تجارت هستیم، نشانه هایی  را بدهیم که 

حواسشان را به این نکات جلب کنیم. 

توصیه یا پیشنهادی دارید که 
چگونه نقش بانک مرکزی در 
می تواند  تولید  از  حمایت 

افزایش پیدا کند؟
در موضوعات مختلف امکان دارد یکسری 
افرادی باشند که بیش از اندازه، مسائلشان 
مرکزی  بانک  می کنند.  شلوغ  و  پرُرنگ  را 
کدام  به  که  باشد  داشته  را  ذکاوت  این  باید 
حرف ها و بحث ها اهمیت بیشتری بدهد. 
به  شود،  موفق  می خواهد  مرکزی  بانک  اگر 
توجه  بخش هایی  آن  به  بیشتر  باید  نظرم 
کند که بدون سروصدا، شلوغ کردن و اتهام 
زدن می توانند به بانک مرکزی کمک کنند.  

بــــــرش

خ ارز  اســت تثبیــت به معنی حذف مدل های مختلف نر
آنچه که اسمش را تثبیت می گذاریم، به معنای ثابت شدن قیمت ارز در یک عدد خاص 
اینکه  یعنی  است،  ارز  بازار  پیش بینی پذیری  افزایش  اول  وهله  در  تثبیت  از  مراد  نیست، 
اتفاقا  می ایستد،  کجا  خ  نر این  اینکه  حالا  باشیم.  نداشته  را  ارز  خ  نر مختلف  مدل های  ما 
در  زیادی  تأثیر  و  بگیرد  قرار  خود  درست  جای  که  کند  مدیریت  می خواهد  بانک مرکزی 

کالاهای مورد مصرف برای مردم نداشته باشد.

بانک مرکزی 
می خواهد 
مدیریت کند که 
خ ارز در جای  نر
درست خود قرار 
بگیرد
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 دخالت در  امور  بانک مرکزی
می کند نابود  را  سیاست ها  ثربخشی  ا

 احمد عزیزی، مدیرعامل اسبق بانک های ملی و مسکن 
در گفت وگو با تازه های اقتصاد:

      کوشش برای جلب اعتماد عمومی و افزایش اعتبار 
نهادهای مالی از جمله بانک مرکزی از واجبات است

      کسی نمی تواند و نباید در امور و شئون بانک 
مرکزی، دخالت عملیاتی داشته باشد

      در سرمایه گذاری خارجی به عنوان یک پیش نیاز، اعتبار 
ح است نهادهای سیاست گذار اقتصادی مطر
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ــه عــنــوان  ــوری ب ــش ــر ک ــزی در ه ــرک ــک م ــان ب
مهم ترین و کلیدی ترین نهاد سیاست گذار 
صورت  در  و  است  ح  مطر ارز  و  پول  بــازار  در 
بانک  ــلال  ــق ــت اس و  ــار  ــب ــت اع ــدن  ــ دی لــطــمــه 
مهم  کنترل های  اعــمــال  امــکــان  مــرکــزی، 
خ  نر تــورم،  خ  نر کنترل  جمله  از  اقتصاد  در 
عدم  آسیب  و  رفت  خواهد  بین  از   ... و  ارز 
بانک  ماموریت های  و  وظایف  انجام  امکان 
شد.  خواهد  وارد  اقتصاد  کل  به  مرکزی، 
بنابراین در اغلب کشورها، حریم تخصصی 
بــرای  مــرکــزی  بانک  تصمیم گیری  نحوه  و 
نیل  منظور  به  شیوه ها  و  ابزارها  از  استفاده 
به اهداف، مورد احترام است. با این وجود، 
دخالت های غیرتخصصی، تحمیل مقررات 
تسهیلات  انـــواع  ــا  ی و  دســتــورالــعــمــل هــا  و 
برای  عمل  شیوه  تعیین  به  اقدام  و  تکلیفی 
نظام بانکی، به اعتبار و کارکرد بانک مرکزی 
احمد  با  زمینه  ــن  ای در  زد.  خواهد  لطمه 
و  ملی  بانک های  اسبق  مدیرعامل  عزیزی، 
مسکن کشور گفت وگویی انجام شده که در 

زیر می آید: 

چــالــش هــای  مــهــم تــریــن  از 
ارزی   و  پولی  سیاست گذاری 
بانک  امور  در  دخالت  کشور، 
محدود  بــرای  فشار  و  مرکزی 
کلیدی  ــاد  ــه ن ایـــن  کـــردن 
هزینه های  و  آسیب ها  اســت. 
ــک مــرکــزی از  ــان ــروج ب ــ خ
چه  را  سیاست گذاری  ــل  ری

می دانید؟
به طور خلاصه می توان  گفت که در این زمینه 
رسیده  مطلقی  نسبتا  اجماع  یک  به  جهان 
اما  بگوییم  که  نیست  اجمالی  اجماع  است. 
معلوم  باشد.  آن  در  چیزها  این  و  شاید  و  اگر  و 
مسئول  ــی،  ــول پ ــذار  ــت گ ــاس ــی س ــاد  ــه ن اســـت 
خیلی  اینها  و  است  کشور  مالی  و  پولی  ثبات 
داشته  باید  مشخصاتی  چه  که  است  مشخص 
فی الجمله  که  مشخصات  آن  نداشتن  و  باشند 
نهادی،  اعتبار  نــهــادی،  توانایی  استقلال، 
و  تحلیلی  و  ســاخــتــاری  ــی،  ــان ــازم س تــوانــایــی 
اســت،  روز  مقتضیات  بــا  رفتن  جلو  خلاصه 
بین،  این  از  داشت.  خواهد  آسیب هایی  چه 
و  ترتیب  بیش  و  کم  کــردم  عرض  که  اینهایی 
همان  مهم ترین،  و  اول  شرط  و  ــد  دارن توالی 
تأمین  ــر  اگ کــه  ــت  اس مــرکــزی  بانک  استقلال 
دچار  گفت  مــی تــوان  مختصر  ــور  ط به  نشود، 

مشکل خواهیم شد.

ــاح قانون  تــا چــه مــیــزان اص
می دانید  موثر  را  مرکزی  بانک 
و آیا بانک مرکزی از این طریق، 
بازار  در  بهتری  مدیریت  امکان 
پول و ارز کشور به دست خواهد 

آورد؟
در  بیش  و  کــم  کــه  هستم  کسانی  جمله  از  مــن 
توسط  مرکزی(،  بانک  قانون  )اصلاح  فرایند  این 
مرکزی  بانک  خود  جمله  من  مختلف  اشخاص 
مورد مشورت بوده ام و نظراتم را عرض کردم و به 
قانون  قانون،  این  که  هستم  معتقد  خلاصه  طور 
بانک  یک  نیازهای  کردن  بــرآورده  برای  مناسبی 
اولیای  و  نیست  مستقل  نسبتا  و  مناسب  مرکزی 
این  معرض  و  قبال  در  هم  کشور  قانون گذاری 
نظرشان  گرفتند،  قرار  که  بنده  ایراد  این  و  سوال 
اجازه  کشور  موجود  اساسی  قانون  که  است  این 
ــزی را  ــرک ــداول بــانــک م ــت ــوم و م ــرس اســتــقــلال م
بانک  اختیارات  جاهایی  یک  البته  نمی دهد. 
مهم ترین  مثلا  است،  کرده  پیدا  افزایش  مرکزی 
معنا  این  به  است  بانک ها  بر  نظارت  بخش  در  آن 
و  شــود  کمک  بانک ها  مالی  ثبات  تامین  به  که 
همچنین یک بخشی از بازار مالی، یعنی بازار پول 
که باید زیر نظر بانک مرکزی باشد. البته در زمینه 
به  وابسته  را  بانک  کاملا  مرکزی،  بانک  استقلال 
اتفاقا  که  مراجعی  و  دولتی  بالادستی  نهادهای 
باید از آنها مستقل باشد، قرار می دهد. در زمینه 
که  گفت  باید  نیز  ترازنامه  کنترل  ابزار  از  استفاده 
شده  حاصل  زمینه  این  در  موفقیت هایی  گرچه 
است، ولی به موازات آن مشکلاتی که در مدیریت 
و سیاست گذاری بخش پولی کشور وجود داشته 
مدیریت  از  اســتــفــاده  اثربخشی  حتی  ــت،  اسـ
از  بخواهیم  اگر  و  می کند  محدود  هم  را  ترازنامه 
این مشکلات نام ببریم، انواع و اقسام دخالت ها 
و سیاست های دستوری که به نظام بانکی تحمیل 

می شود، قابل ذکر است.

به نظر شما آیا می شود گفت در 
شهرت  و  اعتبار  تقویت  صورت 
جذب  میزان  مرکزی،  بانک 
سرمایه گذاری های خارجی نیز 

افزایش پیدا خواهد کرد؟ 
پاسخ اجمالی به این سوال حتما مثبت است، ولی 
این باید در خود سیاست جذب سرمایه خارجی و 
زمینه  در  شود.  تعریف  سیاست گذاری  آن  ذیل  در 
نیاز،  پیش  یک  عنوان  به  خارجی  سرمایه گذاری 
وجود  اقتصادی  سیاست گذار  نهادهای  اعتبار 
در  ــود،  ش تامین  اعتماد  و  اعتبار  ایــن  اگــر  و  دارد 
حقیقت جذب سرمایه خارجی محصول فرعی آن 

 وجود 
مشکلات در 
سیاست گذاری 
اثربخشی 
استفاده از 
مدیریت 
ترازنامه را 
محدود می کند
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خواهد بود و طبیعی است وقتی که در بقیه وظایف 
ثبات  مالی،  نهادهای  ثبات  و  تــورم  کنترل  مانند 
باشیم  ضعف  و  نقصان  دچار   ... و  مالی  بازارهای 
در این بخش دچار مشکل خواهیم شد. به دلیل 
نسبت  رتبه بندی  در  مختلف،  مشکلات  ــود  وج
از  مهم تری  و  مقدم تر  ــوارد  م فعلا  ــوارد،  م بقیه  به 
اعتبار بانک مرکزی و بانک ها وجود دارد. بنابراین 
است  نیاز  دیگری  اقدامات  اول،  اولویت های  در 
البته  برسد.  مرکزی  بانک  اعتبار  به  نوبت  بعدا  که 
غ از همه شرایط بین المللی و داخلی، هر نکته  فار
دارد،  غیرمستقیم  اثر  هم  و  مستقیم  اثر  هم  مثبتی 
عمومی  اعتماد  جلب  ــرای  ب کوشش  نتیجه  در 
بانک  جمله  از  مالی  نهادهای  اعتبار  افزایش  و 

مرکزی از واجبات است.

مختلف  ارکــان  و  مجلس  نقش 
تقویت  راستای  در  را  ــت  دول
مرکزی  بانک  جایگاه  و  اعتبار 

چگونه می بینید؟ 
یا  اظــهــارات  در  بیرونی  مراجع  کلا  مــن،  نظر  به 
نقصان  باعث  تصمیم ها،  و  سیاست گذاری ها 
این  بنده  تجربه  می شوند.  مرکزی  بانک  اعتبار 
مرکزی  بانک  مثل  مهمی  بسیار  نهاد  ما  که  است 
این  به  حاکمیتی  دیگر  نهادهای  ولی  ــم،  داری را 
و  می گذارند  احترام  نه  و  ــد  دارن اعتماد  نه  نهاد 
و  بانکی  نظام  با  کشور  رفتار  شیوه  حقیقت  در 
و  ــدوی  ب حالت  یک  مــرکــزی،  بانک  خصوص  به 
منظور  البته  ــت.  اس گرفته  ــودش  خ به  ابتدایی 
بنده این نیست که بانک مرکزی پاسخگو نباشد، 
و  رسم  و  روش  یک  مرکزی  بانک  پاسخگویی  ولی 
استانداردی در دنیا دارد و آن هم خلاصه می شود 
در اینکه اهداف را برای بانک مرکزی تعیین کنند 
بانک  به  کامــل  عملیاتی  استقلال  و  عملیات  و 

مرکزی، برای نیل به این اهداف داده شود.
صلاحیت  در  که  عملیاتی  اجزای  در  نهادهایی 
تخصصی،  صلاحیت  در  و  ــت  اس مــرکــزی  بانک 
دخالت  نیست،  آنــهــا  قــانــونــی  حتی  و  علمی 
چنین  ــم  ه قــانــونــا  ــا  ــت ه وق خیلی  و  می کنند 
را  دخــالــت هــا  ــواع  انـ ــا  ام ــد،  ــدارن ن را  صلاحیتی 
نهادی  یک  مرکزی  بانک  حقیقت  در  و  می کنند 
ایراداتی  و  مشکلات  سرریزهمه  برای  است  شده 
که نهادهای دیگر دارند. اگر اعتبار بانک مرکزی 
بانک  عملیاتی  امور  در  باید  شود،  احیا  بخواهد 
ــام بــانــکــی هــیــچ دخــالــتــی صــوت  ــظ ــزی و ن ــرک م
بگویند  مرکزی  بانک  به  می توانند  فقط  نگیرد. 
مرکزی  بانک  باید  بعد  شود،  کنترل  باید  تورم  که 
باید  برسد  آن  به  اینکه  برای  و  بدهد  جواب  را  آن 
مدیریت  شیوه  کند،  انتخاب  خودش  را  ابزارها 

این  انــتــقــال  نــحــوه  و  پــولــی  ــذاری  ــت گ ــاس ــی س و 
بانکی  و  مالی  پولی،  بخش  بدنه  به  سیاست ها 
اگر  حتی  کند،  انتخاب  ــود  خ باید  نیز  را  کشور 
بر  ــلاوه  ع بــرویــم،  پیش تر  گــام  یک  بخواهیم  ما 
نهایی  ثبات  بــرای  سرمایه  بــازار  باید  پــول،  بــازار 
بازار  با  یکپارچه  صورت  به  بازارها،  ثبات  حفظ  و 
چون  شوند،  دیده  جا  یک  پولی  نهادهای  و  پول 
وجود  بستان  بده  و  دادوستد  می تواند  آنها  بین 
تخصصی  ادبــیــات  در  که  چیزی  باشد،  داشته 
بانک  ــر  اگ بنابراین  می گوییم.  آربیتراژ  آن  به 
کاری  ما  دیگر  کــرد،  تامین  را  تــورم  هدف  مرکزی 
استفاده  دارد  را  ابـــزاری  چــه  اینکه  بــه  ــم  ــداری ن
را  مدیریتی اش  تیم  نکرد،  تامین  اگر  و  می کند 
تامین  بتوانیم  را  تورمی  هدف  که  می دهیم  تغییر 
دیگر  دستورات  تکالیف،  همه  حقیقت  در  کنیم. 
می شود،  انجام  دارد  که  دیگری  دخالت های  و 
بی مورد و ناصواب است. کسی نمی تواند و نباید 
عملیاتی  دخالت  مرکزی،  بانک  شئون  و  امور  در 
به  حداقل  مرکزی  بانک  استقلال  باشد.  داشته 
مرکزی  بانک  عملیاتی  مطلق  استقلال  معنای 
هدف  به  رسیدن  ابزارهای  و  روش ها  انتخاب  در 
کند  تعیین  دولت  می تواند  را  هدف  بله،  است، 
و بانک مرکزی پاسخگو است و باید نسبت به آن 
پاسخگو  نتیجه  در  باشد،  نیز  پاسخگو  ــداف  اه
مرکزی  بانک  و  پولی  نهاد  بــودن  دموکراتیک  و 
اینطور می تواند تامین شود، ولی ما داریم روزمره 
در همه شئون نظام بانکی و بانک مرکزی دخالت 
می کنیم و تمام ایرادات و در حقیقت سرریز همه 
روی  را  کشور  غیرمدیریتی  و  مدیریتی  مشکلات 
دوش بانک مرکزی و نهادهای بانکی می گذاریم.

در  مرکزی  بانک  به  شما  توصیه 
جایگاه  و  اعتبار  تقویت  راستای 
این نهاد و جذب اعتماد عمومی 

به طور کلی چه می تواند باشد؟
ــا،  روش ه ساختار،  در  تجدیدنظر  توصیه  من 
نزدیک  و  استفاده  مــورد  ابــزارهــای  سیستم ها، 
شدن به روش های مرسوم و متداول بین المللی 
بــیــن الــمــلــلــی،  ــای  ــداردهـ ــانـ ــتـ اسـ ــه  ــل ــم ج از 
استانداردهای گزارشگری مالی، استانداردهای 
استانداردهای  اقسام  و  انــواع  و  پولشویی  ضد 
و  جهان  بانکی  نظام  در  که  داوطلبانه ای  حتی 
مالزی  و  ترکیه  مانند  اسلامی  کشورهای  حتی 
جزئی  اصلاح  شرایطی،  هر  در  ولی  دارم.  را  و... 
مرکزی  بانک  اعتبار  تقویت  باعث  می تواند  هم 
سازمانی  توان  تقویت  برای  مرکزی  بانک  و  شود 
که  دارد  ــود  وج بسیاری  ــوارد  م خــود  تحلیلی  و 

می تواند انجام دهد.

تجدیدنظر در 
 ساختار

 روش ها 
سیستم ها 

ابزارهای مورد 
استفاده و 

نزدیک شدن 
به روش های 

مرسوم و 
متداول 

بین المللی 
اعتبار بانک 

مرکزی را تقویت 
می کند
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اقتصادی  ــوزه  ح در  که  مشکلاتی  ــود  وج با  مرکزی  بانک 
کند.  مدیریت  را  اوضاع  خوبی  به  توانسته  داشته،  وجود 
توقعات صادرکنندگان، واردکنندگان و فعالان اقتصادی 
به جا است، اما همه ما باید شرایط را درک کنیم و قضاوت 
خوب  خیلی  مرکزی  بانک  باشیم.  داشته  منصفانه ای 
توانست بحران هایی که در اثر تنش های سیاسی ایجاد شد 
را مدیریت و از افزایش هیجانی قیمت ارز تا جای ممکن 
جلوگیری کند.  طبق اصل مهم مدیریتی که اصل وحدت 
فرماندهی است، فرمانده سیاست پولی و ارزی باید بانک 
مرکزی باشد. گاهی افرادی غیرمتخصص در این زمینه ها 
فعالان  و  می دهند  هیجان  بازار  به  که  می کنند  اظهارنظر 
خ  اقتصادی را دچار مشکلات می کنند. ما خواهان ثبات نر
ارز و شرایط اقتصادی هستیم و در شرایط ثبات می توانیم 
نیز  سرمایه گذار  حتی  و  کنیم  ــادرات  ص و  سرمایه گذاری 
دعوت کنیم. از بانک مرکزی می خواهیم با وجود مشکلات 
زیادی که فعالان اقتصادی در حوزه داخلی و بین المللی 
دارند، درباره عملکرد آنها منصفانه و براساس واقعیت ها 
قضاوت کند. روش های برگشت ارز حاصل از صادرات با 
بسته بودن مراودات بانکی، کاری نشدنی است و مسئولان 
مشکل  ایــن  رفــع  ــرای  ب اساسی  فکری  باید  مرکزی  بانک 
کنند. روش های برگشت ارز حاصل از صادرات در بخش 
کشاورزی به خصوص زعفران که با معاش بیش از 750 هزار 
خانواده در حاشیه کویر سروکار دارد، با مشکلات زیادی 
مواجه است.  رقبای زیادی از جمله کشور افغانستان وارد 
چرخه تولید و بازار زعفران شده اند و بخشی از زعفران ایران 
افغانستان  نام  به  کشور،  بانکی  محدودیت های  دلیل  به 
مانند  نیز  پسته  ــازار  ب می شود،  صــادر  دیگر  کشورهای  به 
زعفران وضعیت خوبی ندارد. فعالان اقتصادی خواهان 
صادرات  از  حاصل  ارز  برگشت  روش هــای  در  تجدیدنظر 
محصولات کشاورزی هستند تا ارز بیشتری به کشور بازگردد، 
حذف محدودیت ها از سوی بانک مرکزی، می تواند ارزآوری 
بانک  حاضر،  حال  در  باشد.   داشته  کشور  برای  بیشتری 
مرکزی شرایط بسیار سختی را مدیریت می کند و تامین ارز 
برای  مرکزی  بانک  توسط  تولیدی  واحدهای  نقدینگی  و 
نقدینگی  دارد.  زیــادی  چالش های  و  مشکلات  نهاد  این 
این روزها به جای تولید و صادرات به بخش های غیرمولد 
مانند ملک و سکه سرازیر شده که وزارت امور اقتصادی و 
دارایی باید انگیزه برای ورود نقدینگی به بخش های مولد 

را ایجاد کند و نباید از بانک مرکزی برای این کار توقع داشته 
باشیم. در مجموع به عنوان یک فعال اقتصادی معتقدم 
با توجه به شرایط سختی که در پیش بوده، بانک مرکزی 
مدیریت  خوبی  به  را  وضعیت  و  داشته  خوبی  عملکرد 
کرده است.  تا زمانی که فعال اقتصادی نتواند به راحتی در 
بازارهای جهانی پولی جا به جا کند، ایجاد تغییرات عمده 
در مراودات سخت است و تراز تجاری کشور واقعیت های 
زیادی را نشان می دهد.  با این حال، بانک مرکزی در این 
خیلی  جلوی  کشور،  اقتصادی  و  سیاسی  سخت  شرایط 
صورت  به  را  ارز  خ  نر می توانست  که  گرفت  را  هیجانات  از 
هیجانی نوسان دهد. اما باید این موضوع را نیز در نظر گرفت 
خ بازار  خ مرکز مبادله ارزی با نر خ ارز نیمایی و نر که تفاوت نر
بازارها،  این  در  ارز  خ  نر زیاد  اختلاف  این  که  است  زیاد  ارز 
مشکلات زیادی را برای فعالان اقتصادی ایجاد کرده و باید 
خ بازار کاهش پیدا کند.  از طرفی  خ مرکز مبادله با نر فاصله نر
کالاهای  صادرکنندگان  به  بیشتری  واردات  اجازه  باید  نیز 
خود  صادراتی  ارز  با  بتواند  صادرکننده  تا  داد  استراتژیک 
کالاهای بیشتری را وارد کند و واردات کالاهایی در حیطه 
فعالیت کاری و محصول صادراتی خود انجام دهد، با تنوع 
بخشی به روش های برگشت ارز حاصل از صادرات می توان 
به صادرکنندگان کمک بیشتری کرد. با این شرایط بهترین 
سیاستی که بانک مرکزی می تواند اعمال کند این است 
خ ارز را از بین ببرد، اکنون امکان تک نرخی  که تفاوت نر
بین  ارز  خ  نر فاصله  کاهش  با  اما  نیست،  فراهم  ارز  کردن 
مرکز مبادله و بازار کمک زیادی به صادرکنندگان می شود.  
خ بازار سنجیده می شود و با  در حال حاضر، قیمت ها با نر
خ مرکز مبادله سنجیده نمی شود، این واقعیتی است  نر
که باید براساس آنها تصمیم گیری کرد. اگر در کنار این 
موارد، جلسات بانک مرکزی با بخش خصوصی افزایش 
پیدا کند و تعامل و هم افزایی بین آنها بالا بــرود، قطعا 
بود.   خواهیم  اقتصادی  مشکلات  از  بسیاری  رفع  شاهد 
بهترین کاری که بانک مرکزی می تواند انجام دهد ثبات 
خ ارز بهترین گزینه برای پیش بینی  خ ارز است، ثبات نر نر
مرکزی  بانک  ــت.  اس صــادرات  و  سرمایه گذاری  آینده، 
برای برگشت ارز حاصل از صادرات نیز باید در تعدادی 
از کشورها تسهیلاتی ایجاد کند تا صادرکننده ارز خود را 
در آنجا به کارگزار بانک مرکزی تحویل و در کشور ریال آن را 

دریافت کند. 

محسن احتشام
عضو اتاق بازرگانی ایران

 بانک مرکزی به خوبی بحران ها را 
کرد مدیریت 

   شمـــاره 50  - تیر  1403   

32



بانک  ایجاد  نظری  مبانی  از  یکی  کلی،  طــور  به 
ابتدا،  همان  از  مختلف  کشورهای  در  مرکزی 
این  است، به  عنوان شده  مرکزی  استقلال بانک 
هدف  مهم ترین  عنوان  به  تورم  کنترل  که  دلیل 
تخصصی  کاملا  موضوعی  مرکزی،  بانک  وظیفه  و 

است و دستوری نمی تواند انجام شود.
شاید هیچ بانک مرکزی در جهان استقلال مطلق 
تأثیر  تحت  مرکزی  بانک های  و  باشد  نداشته 
سیاست گذاری  حاکمیت ها،  و  کشورها  مصالح 
حاکمیت  ــای  ــه ه ــت ــواس خ ــد  ــای ب امـــا  مــی کــنــنــد، 
تا  باشد  مــرکــزی  بانک  امــکــانــات  ــوب  ــارچ چ در 
از  استفاده  با  و  تخصص  بر  بنا  هم  سیاست گذار 

ابزار در اختیار خود، بتواند به آن پاسخ دهد.
بانک  سیستم  بیرون  از  بخواهد  کسی  اگر  حال 
مرکزی، آن چارچوب نظری را تغییر داده و منطق 
اقتصادی را تحت الشعاع قرار دهد، خود به خود 
همین  جمله  از  می آید،  پیش  زیــادی  معضلات 
مواجه  آنها  با  بیش  و  کم  الان  ما  که  مشکلاتی 
مواجه  آن  با  که  معضلاتی  همه  البته  هستیم، 
ارز،  خ  نر زیاد  نوسانات  بحث  یا  تورم  چه  هستیم 
ناشی از استقلال یا عدم استقلال نیست، عوامل 
بالاخره  ولی  دارد،  وجود  هم  دیگری  ساختاری 
مرکزی  بانک  اگر  ساختاری،  عوامل  آن  وجود  با 

ساختارهای  و  ــا  ــوب ه ــارچ چ ــن  ای در  بخواهد 
ــاز بـــه اســتــقــلال  ــی ــد، ن ــن ــل ک ــم مـــوجـــود هـــم ع

تصمیم گیری دارد. 
بانک  در  استقلال  می شود،  مشاهده  که  آنطور 
همان  تحت الشعاع  و  ــدک  ان بسیار  ما  مرکزی 
دستورات بیرونی است و خود این کمبود اختیار، 
می کند  مواجه  مشکل  با  اجرا  در  را  مرکزی  بانک 
و  تکلیفی  تسهیلات  بحث  آن  نمونه  ــک  ی ــه  ک
معوقات بانکی است که حجم بالایی دارد. بحث 
مرکزی  بانک  از  بانک ها  برداشت  اضافه  دیگر 
می گردد،  بر  استقلال  عدم  همان  به  که  است 
کاملا  هم  مرکزی  بانک  موجود  مدیران  اگر  یعنی 
جزم  قانون  ــرای  اج بــرای  عزم شان  و  متخصص 
به  که  شرایطی  عهده  از  نمی توانند  هم  باز  باشد، 

آنها تحمیل می شود برآیند.
را  مرکزی  بانک  استقلال  نباید  مجلس  و  دولت 
چارچوب  در  باید  مرکزی  بانک  ببرند.  سوال  زیر 
باز  دستش  است،  آمده  برنامه  در  که  اهدافی  آن 
باشد، اگر قانون یا دستوری بر خلاف آزادی عمل 
دولت  یا  مجلس  طــرف  از  و  باشد  بانک مرکزی 
زیر  را  بانک مرکزی  اعتبار  تنها  نه  شود،  تحمیل 
خدشه دار  نیز  را  آن  ــی  کارآی بلکه  می برد  ــوال  س

می کند.

سیدعزیز آرمن
اقتصاددان

بانک مرکزی برای تحقق اهداف 
خود نیاز  به استقلال دارد

        منطق اقتصادی تصمیمات بانک مرکزی نباید از طریق 
ج از بانک تحت الشعاع قرار بگیرد افرادی خار

        نبود اختیارات کافی، بانک مرکزی را در اجرای 
برنامه ها با مشکل مواجه می کند

        دولت و مجلس نباید استقلال بانک مرکزی را زیر سوال ببرند

محسن احتشام
عضو اتاق بازرگانی ایران
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بانک  سیاست های  اثــرگــذاری  مهم  بسیار  شرط 
مجموعه  و  کل  رئیس  که  است  اعتباری  مرکزی 
درســت  سیاست  یــک  باشند.  داشــتــه  باید  نهاد 
آن  بــر  اقــتــصــاددان هــا  همه  حتی  کــه  اقــتــصــادی 
مرکزی  بانک  توسط  امــا  باشند،  داشته  اجماع 
مواجه  شکست  با  حتما  شــود،  انجام  بی اعتبار 
به  بلندمدت  در  مرکزی  بانک  اعتبار  شد.  خواهد 
از  سخنانی  که  می شود  خدشه  دچــار  دلیل  این 
خلاف  عمل  در  که  می شود  شنیده  مرکزی  بانک 
فعالان  تدریج  به  بنابراین  می افتد.  اتفاق  آن 
اقتصادی به این نتیجه می رسند که صحبت های 
گرفت.  ــدی  ج نباید  را  مــرکــزی  بانک  مسئولان 
سخت  رفته  دست  از  اعتبار  برگرداندن  طبیعتا 
است و باید به تدریج برگردد. اصلاحات کوچک و 
هدف گذاری های نه چندان بزرگ که بانک مرکزی 
مسئله  این  ــل  راه ح برسد،  ــداف  اه آن  به  بتواند 
است. اگر رئیس بانک مرکزی بگوید تورم 50 درصد 
است  بزرگی  قدم  شد،  خواهد  درصد   10 بعد  سال 
می کند،  متزلزل تر  را  اعتبار  و  نمی شود  انجام  که 
اما کاهش تورم 50 درصد به 10 درصد طی سه، چهار 
بلندمدت  در  و  است  معقول  برنامه  ارائه  با  سال 

خ دادن آن وجود دارد.  امکان ر
علاوه  باشد،  بیشتر  کشور  مرکزی  بانک  اعتبار  اگر 
بــر فــعــالان اقــتــصــادی، ســرمــایــه گــذاران خارجی 
مرکزی  بانک  ــر  اگ می کنند.  اعتماد  بیشتر  هم 
خود  و  باشد  پایدار  که  کند  اعلام  را  ارزی  سیاست 
بتوان  که  باشد  معتبر  نهاد  یک  هم  مرکزی  بانک 
هم  خارجی  سرمایه گذار  ــرد،  ک حساب  آن  روی 

همان  در  اگر  اما  می کند،  سرمایه گذاری  و  اعتماد 
سیاست های ارزی نوسانات شدیدی وجود داشته 
باشد، ریسک سرمایه گذار داخلی و خارجی را بالا 

می برد.
در  را  انتظارات  می تواند  معتبر  مرکزی  بانک  یک 
و  وجهه  ــرادی  افـ وقتی  ــا  ام ــد،  ده شکل  جامعه 
و  ندارند  تخصص  زمینه ای  در  اما  دارند،  اعتباری 
تاثیر  تحت  را  مردم  می کنند،  صحبت  ــاره اش  درب
فرد  آن  دنبال کننده  که  کسانی  و  می دهند  قــرار 
نتیجه  در  می شوند.  خطا  دچار  معمولا  هستند، 
می گیرد  شکل  ناقصی  و  اشتباه  نحو  به  انتظاراتی 
آن  که  اعتباری  دلیل  به  اشتباه  انتظارات  این  که 
در  اتفاقات  برخی  تحقق  به  منجر  دارنـــد،  ــراد  اف
کار  این  و  می شود  واقعی  صورت  به  کلان  اقتصاد 
اصولی  اســاس  بر  می خواهد  که  را  مرکزی  بانک 

پیش برود، دچار آسیب می کند.
بین  از  را  مرکزی  بانک  اعتبار  که  ــواردی  م از  یکی 
غ از اینکه قیمت  می برد، نوسانات ارزی است. فار
و  شدید  نوسانات  ــورت  ص در  بــاشــد،  چقدر  ارز 
بی ثباتی بازار نمی توان اعتبار بانک مرکزی را زیاد 
ثبات  دوره ای  یک  که  دارد  نیاز  مرکزی  بانک  کرد. 
وجهه  بازسازی  به  ثبات  دوره  آن  در  و  شود  ایجاد 
خود بپردازد. در دوره پرُتلاطم راهکاری که به نظر 
می رسد قدم های کوچکی است که تحقق آن دور 
از دسترس نیست، چرا که محقق نشدن وعده ها 
بهترین  ــت.  اس مرکزی  بانک  اعتبار  بر  تیشه ای 
نه  تحقق  قابل  اهداف  مرکزی  بانک  است  این  کار 

چندان بزرگ را مورد توجه قرار دهد.

علی نادری شاهی
پژوهشگر حوزه پول و بانک

زمان بازسازی وجهه بانک مرکزی است
        یک سیاست درست اقتصادی اگر توسط بانک مرکزی 

بی اعتبار انجام شود، حتما با شکست مواجه خواهد شد

        بانک مرکزی اهداف نه چندان بزرگ قابل تحقق را مورد 
توجه قرار دهد، تا به کمک آن اعتبار خود را بالا ببرد
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علی نادری شاهی
پژوهشگر حوزه پول و بانک

تولید  عامل  سه  به  هــمــواره  ارز  ارزش گـــذاری 
ج از کشور، یعنی  خ تورم و شرایط خار داخلی، نر
دارد.  بستگی  اقتصادی  و  سیاسی  مــبــادلات 
تقاضا  و  عرضه  می گوییم  سنتی  طور  به  اصولا 
ارزش گذاری  اما  می کند،  ایجاد  تعادلی  قیمت 
که  چهاربخشی  نــظــام  در  کالاهـــا  از  بسیاری 
بخش  و  دولت  اقتصادی،  بنگاه  خانوار،  شامل 
خارجی است، شکل می گیرد و هر کدام از این 
بر  افزایشی  و  کاهشی  ــرات  اث می تواند  عوامل 

قیمت ها داشته باشد. 
قیمت  نوسان  و  است  دولتی  و  نفتی  ما  اقتصاد 
خ ارز است.  نفت از اهرم های اساسی تعیین نر
نفت  بــرای  جهانی  تقاضای  که  سال هایی  در 
وقتی  اما  داشتیم،  مطلوبی  شرایط  بوده  بالا 
غیرنفتی  صادرات  کارکرد  و  داخلی  ساختار  به 
را  کشورها  با  رقابت  توانمندی  برمی گردیم 
و  جنگ  مــی شــود.  ایــجــاد  مشکلات  و  نــداریــم 
تحریم تاثیرات مستقیم بر ارز دارند و می توانند 
دهند.  افزایش  و  کاهش  را  ما  ملی  پول  ارزش 
می تواند  کــه  کارکــردهــایــی  فعلی  شــرایــط  در 
بودجه ای  ساختار  یکی  کند،  تعیین  را  ارز  خ  نر
می تواند  بودجه  کسری  میزان  و  است  کشور 
بانک  سیاست های  باشد.  موثر  پولی  تعادل  بر 

خ بهره یک متغیر  مرکزی نیز تاثیرگذار است و نر
گاهی  که  است  ارز  خ  نر تغییرات  در  مهم  بسیار 

می تواند اهرم مثبت و گاهی منفی باشد.
بخش  ــه  کـ داریـــــم  ارز  در  ــی  ــان ــه ــن پ مــتــغــیــر 
ارز  ــه   ک ــرادی  افـ ــت،  اس جامعه  غیراقتصادی 
می شود  ایجاد  التهاب  وقتی  اما  ندارند،  نیاز 
ارز  بــه  را  ــود  خ ســپــرده هــای  و  امـــوال  از  بخشی 
بتواند  ــزی  ــرک م بــانــک  ــر  اگ می کنند.  تبدیل 
کمرنگ  را  ارز  ــازار  ب غیراقتصادی  بخش  ایــن 
اوراق،  و  بهره  خ  نــر مانند  مشوق هایی  و  کند 
ــدت و  ــاه م ــوت ســپــرده گــذاری بــلــنــدمــدت و ک
ایجاد  را  لیزینگ ها  و  مسکن  در  سرمایه گذاری 
تولیدکنندگان  مانند  واقعی  متقاضیان  کند، 
ــدوده خــاصــی رفــتــارشــان  ــح ــک م و تــجــار در ی
بانک  دیگر،  ســوی  از  ــت.  اس پیش بینی  قابل 
داشته  تصمیم گیری  در  ثــبــات  بــایــد  مــرکــزی 
تصمیمات  از  یکسری  ــت  اس درســـت  بــاشــد. 
وضع  قبلا  که  قوانینی  اما  است،  ضربتی  و  آنی 
و  اینستاگرام  در  باشد.  ثبات  با  باید  کرده اند، 
تلگرام هر روز قیمت دلار را اعلام می کنند، اما 
نیست.  واقعی  معمولاً  قیمت گذاری ها  ایــن 
مراجعی که قیمت گذاری می کنند باید اصالت 

داشته باشند، تا بتوان به آن استناد کرد.

سیاوش غیبی پور
کارشناس اقتصادی

خ تلگرامی دلار ملاک عمل نیست نر
       بانک مرکزی باید بتواند بخش غیراقتصادی بازار ارز را کمرنگ کند

       با خروج بخش غیر اقتصادی، رفتار متقاضیان واقعی مانند 
تولیدکنندگان و تجار در بازار قابل پیش بینی خواهد بود

خ بهره، انتشار اوراق، سرمایه گذاری در مسکن         ابزارهایی مانند نر
و لیزینگ ها را می توان برای خروج نقدینگی از بازار ارز استفاده کرد
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مالی  سلطه   مسیرهای 
بر  بانک مرکزی باید مسدود شود

علی درویشی، کارشناس مسائل اقتصادی در گفت وگو با تازه های اقتصاد:

         رابطه ارزی بانک  مرکزی و دولت باید قطع شود تا 
جلوگیری از سلطه مالی از این مجرا پیگیری شود

خ سود بانکی و بین بانکی باید به طور کامل           تعیین نر
به کمیته بازار باز بانک مرکزی سپرده و هرگونه تعیین 

خ سود توسط هر شورای بالادستی ممنوع شود نر

         در دوراهی سخت و ناگزیر انتخاب بین افزایش بدهی دولت 
یا بانک ها به بانک مرکزی، قاعدتا مورد اول کم هزینه تر است

         هماهنگی سیاست گذار تجاری با سیاست گذار پولی-ارزی باید 
تنگاتنگ و در مدار پیشبرد برنامه های توسعه ای کشور باشد
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تمرکز در 
تصمیم گیری 

برای حوزه های 
ارزی و پولی 

از امور واجب 
و بسیار لازم 

برای افزایش 
استقلال بانک 

 مرکزی و کاهش 
اثرپذیری آن 

از تصمیم های 
احتمالی در 

بخش های دیگر 
حاکمیت است

سیاست های  به  دستیابی  راه های  از  یکی 
پولی  سیاست  کــه  ــت  اس ــن  ای موثر  پولی 
به  بخشیدن  انضباط  راستای  در  مالی  و 
هماهنگ  ــم  ه ــا  ب ــت  دولـ مــالــی  سیاست 
ــم در اصــلاح  ــه ــار م ــکـ ــر راهـ ــگ بــاشــد. دی
دادن  اولویت  پولی،  سیاست  جهت گیری 
سیاست های  تنظیم  در  تورمی  هــدف  به 
ــک مــرکــزی  ــان ــدن ب ــی و پــاســخــگــو شـ ــول پ
ــلاح  اص اســـت.  ــی  ــورم ت هـــدف  تحقق  در 
تسهیلات  و  ــا  ــرده ه ــپ س ــود  سـ خ هـــای  نـــر
رقابت  شرایط  به  گذر  و  بانک ها  اعطایی 
راهــکــارهــای  جمله  از  ــازار  بـ مکانیسم  و 
جهت گیری  ــلاح  اص در  که  ــت  اس دیگری 
می گیرد.  قــرار  توجه  مــورد  پولی  سیاست 
و  بین بانکی  اعــتــبــاری  ــای  ــزاره اب بهبود 
نظارت  تقویت  بین بانکی،  بــازار  تقویت 
مصارف  و  منابع  مدیریت  در  مرکزی  بانک 
بانک ها به ویژه در تسهیلات دهی بانک ها 
و  بازدهی  اساس  بر  مختلف  بخش های  به 
اقتصادی،  فعالیت های  اقتصادی  توجیه 
موسسه های  و  پـــول  ــازار  ــ ب ســامــانــدهــی 
مرکزی  بانک  نــظــارت  تقویت  و  اعــتــبــاری 
مهم ترین  از  موسسات  ــن  ای عملکرد  بــر 
در  اســت.  مسیر  این  در  ــروری  ض اقدامات 
کارشناس  درویشی،  علی  با  زمینه  همین 
مسائل اقتصادی به گفت وگو پرداختیم که 

در ادامه می خوانید:

سیاست گذاری  جایگاه  و  نقش 
کسی  بر  ایران  اقتصاد  در  پولی 
پوشیده نیست و این مهم بر عهده 
و  مهم  مرکزی است. نکته  بانک  
هماهنگی  عدم  چالش برانگیز، 
سایر سیاست ها با سیاست پولی 
است. در این زمینه چه باید کرد؟

قدرت  و  اثــرگــذاری  اختیارات،  افزایش  جهت 
اجرای  و  تدوین  حوزه  در  بانک  مرکزی  اجرایی 
سیاست های پولی، لازم است تا در ابتدا برخی 
موازی  گاه  و  بالادستی  نهاد  از  پولی  اختیارات 
شورای پول و اعتبار گرفته شود و به صورت دائمی 
به شورایی متشکل از تعدادی اقتصاددان خبره 
)مانند  سیاست پولی  کمیته  عنوان  تحت  پولی 
بانک  در  کشورها(  از  بسیاری  در  باز  بازار  کمیته 

مرکزی اعطا شود. از سوی دیگر به علت اهمیت 
در  تمرکز  ــران،  ای در  ارزی  سیاست   ــاد  زی بسیار 
تصمیم گیری برای حوزه های ارزی و پولی از امور 
واجب و بسیار لازم برای افزایش استقلال بانک 
تصمیم های  از  آن  اثرپذیری  کاهــش  و   مرکزی 

است.  حاکمیت  دیگر  بخش های  در  احتمالی 
مستقل،  نهادی  باید  مرکزی  بانک  حقیقت  در 
گاه  با بدنه کاملا کارشناسی و مدیریت مقتدر و آ
بانک  که  است  زمان  این  در  تنها  باشد.  امور  به 
مرکزی با توجه به اختیارات تام و تمام در حوزه 
که  آنچه  هر  به  پاسخگویی  وظیفه  ارز،  و  پــول 
بین  )تناسب  دارد  را  می دهد  خ  ر حوزه  این  در 

اختیارات و وظائف(.

بر  ــاوه  ع ایـــران  اقتصاد  در 
سیاست پولی، سیاست مالی نیز 
پولی  سیاست  با  باید  که  داریم 
گیرد.  قرار  مکمل  و  همراستا 
اگر این دو بال سیاست گذاری 
چه  کنند،  عمل  هــم  ضــد  بــر 
ایران  اقتصاد  برای  هزینه هایی 

به همراه خواهد داشت؟
در ابتدا بیان این نکته خالی از لطف نیست که 
زمان هایی  در  مالی  و  پولی  سیاست های  اگر 
کنند،  حرکت  یکدیگر  خلاف  جهت  در  خاص 
نیست،   ناهماهنگی  و  اعوجاج  معنای  به  لزوما 
تعیین  پیش  از  برنامه ای  طبق  می تواند  که  چرا 
شده و با هدفی خاص اجرا شده باشد. مشکل 
دولت  بین  هماهنگی  هیچ  که  اســت  آنجایی 
به  اقتصاد(  وزارت  یا  و  بودجه  و  برنامه  )سازمان 

بانک   و  مالی  سیاست  متولی  نهادهای  عنوان 
پولی  سیاست  متولی  نهاد  عنوان  به  مرکزی 
مشاهده نشود و هر کدام جزیره ای عمل کنند. 
اولین مشکلی که در این زمان به وجود می آید،  
دیگر  سیاست  توسط  سیاست   یک  شدن  خنثی 
خ  است. برای مثال، اجرای سیاست  افزایش نر
توسط  دولتی  اوراق  انتشار  اوج  زمــان  در  سود 
جذابیت  تنها  نــه  پــولــی،  سیاست گذار  نهاد 
کاهش  بــازار  در  را  حاکمیتی  اسناد  و  اوراق  این 
را  دولت  مالی  تامین  تمام شده  هزینه  می دهد، 
بهره  خ  نر عملا  که  )چرا  داده  افزایش  شدت  به 
رفته  پیش  ــدن  ش مثبت تر  سمت  بــه  حقیقی 

کسری  مشکل  با  پیش  از  بیش  دولت  و  است( 

مثال  می شود.  گریبان  به  دست  خود  بودجه 
بانک های  به  دولــت  بی گاه  و  گاه  فشار  دیگر، 
دولتی یا نیمه دولتی در جهت اعطای تسهیلات 
دولت  تعهدات  متعدد  مــوارد  بابت  تکلیفی 
بانک ها،   به  ــت  دول سمت  از  فشار  ایــن  ــت.  اس
را  بین بانکی  بــازار  در  بانک ها  ذخایر  کسری 
موجب شده،  در صورت نبود بانک های دیگری 
به  مجبور  آنها  درگیر،  بانک های  به  کمک  برای 
خ  استقراض از بانک مرکزی در سقف کریدور نر
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الزام بانک 
مرکزی به خرید 
هرگونه ارزی از 
 دولت، جز 
به خواست خود 
بانک مرکزی 
و صلاحدید 
کمیته 
سیاست پولی 
و ارزی، باید 
ممنوع شود

شکنندگی  شدت  به  که  می شوند  بین بانکی( 

اینها  می دهد.  افزایش  را  بانک ها  از  گروه  این 
عدم  ــن  ای منفی  ــر  اث چندین  از  نمونه هایی 

هماهنگی در اقتصاد است. 

سلطه  دربـــــــاره  ــب  ــلـ اغـ
ــای مــالــی بر  ــت ه ــاس ــی س
گفته  سخن  پولی  سیاست های 
می شود. کسری بودجه و فشار 
آن،  جبران  بــرای  بانک ها  به 
بانک ها،  به  تکلیفی  تسهیات 
دستور تغییر نرخ تسهیات و ... 
از جمله مسائلی است که عنوان 
می شود از ناحیه سلطه سیاست 
 مالی بر پولی وارد می شود. در 
راهکار  باید  چگونه  زمینه  این 

پیدا کرد؟ 
و  بانک  مرکزی  ارزی  رابطه  باید  نخست  گام  در 
بخش  مهم ترین  گلوگاه،  این  شود.  قطع  دولت 
و  ــت  اس یکدیگر  بــا  پولی  و  مالی  نهاد  ارتــبــاط 
سلطه مالی اتفاقا باید از این مجرا پیگیری شود. 
به  مرکزی  بانک  الزام  اقدام،  اولین  در  بنابراین 
خرید هرگونه ارزی از دولت، جز به خواست خود 
سیاست پولی  کمیته  صلاحدید  و  مرکزی  بانک 
بانک  حالت  این  در  شود.  ممنوع  باید  ارزی،  و 
مرکزی به عنوان یک بازیگر )البته پرُقدرت( بازار 
ارز هر زمانی که تشخیص دهد خرید یا فروش ارز 
مدنظرش  سیاست  اجرای  به  می تواند  دولت  از 
دولــت  بــا  ارزی  معامله  بــه  اقـــدام  کند،  کمک 
تعیین  کامل  سپردن  بعدی،   گام  کرد.  خواهد 
باز  بازار  کمیته  به  بین بانکی  و  بانکی  سود  خ  نر
سود  خ  نــر تعیین  هرگونه  ــت.  اس مرکزی  بانک 
و  شود  ممنوع  باید  بالادستی  شورای  هر  توسط 
در  نیز،  پولی  سیاست گذار  نظر  مورد  سود  خ  نر
خ حاصل از عرضه  اثر عملیات بانکی و کشف نر
اگر  حقیقت  در  شود.  تعیین  وجــوه،  تقاضای  و 
بانک مرکزی معتقد به بهینه بودن نرخی مانند 
تنظیم  طریق  از  هم  را  آن  هزینه  باید  ــت،  اس   A
تا  بپردازد  بین بانکی  بازار  در  خود  ریالی  منابع 
سازوکار بازاری بازار پول حفظ شده و تابع سود 
نیز   A خ  نر به  رسیدن  برای  مرکزی  بانک  زیان  و 
داد  هزینه  چقدر  که  معنا  )بدین  شود  مشخص 
اعمال  بازار  در  را  خود  نظر  مورد  خ  نر توانست  تا 

کند(.

بخش های  کـــردن  قاعده مند  نیز  دیــگــر  ــام  گ
تکلیفی بودجه نسبت به سیستم بانکی است. 
در دوراهی سخت و ناگزیر انتخاب بین افزایش 
بدهی دولت به بانک مرکزی و بانک های تجاری 

جهاتی  از  اول  ــورد  م قاعدتا  مــرکــزی،  بانک  به 
خلاف  ــر  ب دولـــت  ــه  ک ــرا  اســـت،  چ کم هزینه تر 
فلذا  نـــدارد،  ــول  پ خلق  در  قــدرتــی  بــانــک هــا،  
کمتر  مرکزی  بانک  به  نهاد  این  بــودن  بدهکار 
موجب افزایش حجم پول می شود )در مقایسه 
دولت  بنابراین  بانک ها(.  پول  خلق  قــدرت  با 

اوراق  این  غلتاندن  و  اوراق  انتشار  افزایش  در 
این  اثرات  نمودن  سرازیر  و  اعتبار  هدایت  برای 
افزایش اعتبار در صنعت و بخش های غیرجاری 

نباید تردید کند. 

سیاست های  دیگر،   مسئله  یک 
نظر  به  که  است  کشور  تجاری 
نیازمند  بخش  این  در  می رسد 
هماهنگی با سیاست های پولی 
و  کردن  عمل  جزیره ای  است. 
رفتن  پولی  سیاست   برخاف 
چه  تجاری،  سیاست های  در 

عوارضی خواهد داشت؟
کشور  واضــح  و  قطعی  سیاست  کــه  زمــانــی  در 
انقباضی  سیاست های  است،  صادرات  تشویق 
مالی  تامین  هزینه تمام شده  افزایش  و  پولی 
ظرفیت  افــزایــش  در  بنگاه ها  ــوان  ت بنگاه ها،  
افزایش  همچنین  و  ــادرات  ص افزایش  تولید،  
هزینه در بخش تحقیق و توسعه را با چالش های 
که  است  موقع  این  در  می کند.  ــه رو  روب جدی 
سیاست های  هماهنگی  زمــانــی،  هر  از  بیش 
البته  می شود.  احساس  تجاری  و  ارزی  پولی، 
شده  سوءتفاهم  دچار  سیاست گذار  نباید  که 
بخش  یک  در  را  سیاست ها  این  سه  هر  اداره  و 
سیاست گذار  هماهنگی  لکن  کند،   تجمیع 
تجاری با سیاست گذار پولی-ارزی باید تنگاتنگ 
کشور  توسعه ای  برنامه های  پیشبرد  مدار  در  و 
باشد. اگر بناست سیاست پولی انقباضی اتخاذ 
اقتصاد  بخش های  همه  در  ندارد  لزومی  شود،  
به یک اندازه اعمال شود و بانک مرکزی و دولت 
سیاست   برنامه  طبق  و  یکدیگر  بــا  تعامل  در 
بخش های  و  صنایع  بــرخــی  ــور،   ــش ک صنعتی 
بر  کشور  توسعه  استراتژی  )که  هدف  خدماتی 
این بخش ها استوار است( را می توانند مستثنی 

بانک  تورمی  سیاست های  هم  تا  کنند  ــلام  اع
سیاست های  هم  و  نشود  ــه دار  ــدش خ مرکزی 
که  است  ذکر  به  لازم  نشود.  اخلال  دچار  تجاری 
نیاز به بازبینی و اصلاح اساسی فرایند های تهیه 
و  ــادرات  ص و  واردات  مقررات  کتابچه  تنظیم  و 
نحوه تعرفه گذاری در کشور به منظور جلوگیری 
بیش  رانتی،  احیانا  و  خلق الساعه  تصمیمات  از 
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دولت در 
افزایش انتشار 

اوراق و غلتاندن 
این اوراق برای 

هدایت اعتبار و 
سرازیر نمودن 

اثرات این 
افزایش اعتبار 

در صنعت و 
بخش های 

غیرجاری نباید 
تردید کند

پولی  حوزه  خبره  کارشناسان 
اگر  کــه  معتقدند  بانکی  و 
مالی  و  تجاری  سیاست های 
پولی  سیاست های  برخاف 
منتظر  نمی توان  دیگر  باشد، 
بانک  سیاست های  توفیق 
در  نمونه  عنوان  به  مرکزی 
بود.  نقدینگی  یا  و  تورم  کنترل 
آیا  کرد؟  باید  چه  زمینه  این  در 
می توان سیاست تجاری و مالی 
دنبال   جزیره ای  صورت  به  را 
کرد، سپس بانک مرکزی تورم را 

کنترل کند؟
بخش ها  برخی  در  یافته،  توسعه  کشورهای  در 
کردن  عمل  ــره ای  ــزی ج سیاست پولی،  مانند 
مدنظر  نتیجه  به  منجر  تاحدودی  می تواند  هم 
ــادی و  ــه ــط ن ــرای ــا ش ــود،  امـ ــ ــذار ش ــت گ ــاس ــی س
دیوان سالاری  لحاظ  به  کشورها  آن  ساختاری 
قابل  حــاکــمــیــت،  ــی  ــرای اج ــه  ــدن ب هــمــراهــی  و 
قدرت  ساختار  حاضر  حــال  شرایط  با  مقایسه 
لحاظ  ــه  ب ــده،  ــن ب ــد  دیـ از  نــیــســت.  ایــــران  در 
ماموریت محور  صنعتی  سیاست   استراتژیک، 
 )Mission-Oriented Industrial policy(

سیاست  به  نسبت  را  اهمیت  از  بالاتری  مرتبه 
این  حقیقت  در  دارد.  تجاری  و  مالی  و  پولی 
سه گانه لوازم رسیدن به یک موفقیت صنعتی در 
پایان دوران برنامه را تضمین می کنند. بنابراین 
کشور  به  کمک  پولی(  و  )مالی  ابزار  این  وظیفه 
برای رسیدن به سطحی از توسعه صنعتی است. 
افزایش  مــی تــوانــد  صنعتی  توسعه  ــرون داد  ــ ب
باشد.  دو  هر  یا  و  واردات  جایگزینی  ــادرات،  ص
هماهنگ  تجاری  سیاست  یک  که  اینجاست 
نماید.  تسهیل  بسیار  را  فرآیند  و  روند  می تواند 
امری  ایران  در  کردن  عمل  جزیره ای  بنابراین 
اشتباه است و از سویی نیز بالابرنده هزینه های 
در  و  توسعه ای  برنامه های  اجتماعی  و  مالی 
سیاست   دیگر  اثرات  خنثی کننده  موارد  گاهی 
است. در نتیجه، ابتدا باید استراتژی واقع گرایانه 
به  توجه  )با  ماموریت محوری  صنعتی  سیاست 
همه محدودیت های حال حاضر کشور( تدوین 

در  تجاری  و  ارزی  و  پولی  سیاست های  و  شــود 
کاهش  و  سیاست ها  این  سرعت گرفتن  راستای 

اثرات منفی آن عمل کنند.

هماهنگی  برای  پیشنهادی  چه 
بخش  در  کشور  سیاست های 

مالی، پولی و تجاری دارید؟
ــازی  ــگ س ــن ــاه ــم ه ــت  ــه ج را  ــی  ــادات ــه ــن ــش ــی پ

سیاست های مالی، پولی، تجاری و صنعتی می 
ح کرد که عبارتند از: توان مطر

هماهنگی  ایجاد  از  ــدف  ه ــردن  ک مشخص   .1
)ایجاد  تجاری  و  پولی  مالی،  سیاست های  بین 
ماموریت محور  صنعتی  سیاست  یک  پیگیری  و 

جامعه  و  خصوصی  بخش  دولت،  بین  تعامل  با 

مدنی(

و  ارزی  و  پولی  سیاست گذار  نهاد  تجمیع   .2
و  اعتبار  و  پــول  ــورای  ش اختیارات  کامــل  سلب 
تبدیل این نهاد به یک نهاد صرفا ناظر و مستقل 

از بانک مرکزی
ج  خار و  کشور  ارزی  مشخص  سازوکار  تعیین   .3

نمودن کشور از وضعیت بلاتکلیفی ارزی
به  نقدی  یارانه  اعطای  و  ارز  کردن  نرخی  تک   .4
برخی  در  ارز  خ  نر افزایش  از  آسیب پذیر  اقشار 

اقلام کالایی
5. تجمیع نهاد سیاست گذار مالی و تجاری

و  بودجه  جاری  بخش  در  اساسی  اصلاحات   .6
کاهش موارد و ردیف های غیرضرور 

ــدام  اق ــت  دس در  ــای  ــروژه ه پ همه  بــررســی   .7
مهم ترین  انتخاب  و  ح ها  طر این  پالایش  کشور،  
به  که  اقدام  دست  در  ح های  طر نزدیک ترین  و 
نزدیکی  کشور  ماموریت محور  توسعه   استراتژی 

و قرابت بیشتری دارند.
بودجه  کل  از  عمرانی  ج  مخار سهم  افزایش   .8
منابع  دقیق  هدایت  جهت  در  تــلاش  و  کشور 
بخش های  به  عمرانی  اعتبارات  اصابت  بــرای 

برگزیده و حیاتی
ــش اســتــقــلال ســیــاســت گــذار پــولــی و  ــزای 9. اف
اعطای اختیارات لازم جهت معرفی ابزار کاهش 
پذیری  پیش بینی  افزایش  راستای  در  ریسک 

اقتصاد کشور
در  بانکی  و  پولی  متولی  نهاد های  همکاری   .10
جهت تشویق بانک ها به هدایت اعتبار به سمت 
ح ها  و پروژه هایی که در استراتژی  بخش ها، طر
طرف  از  و  اولویت اند  دارای  نیز  کشور  توسعه 
دیگر اعطای مشو ق های ویژه به سرمایه گذاران 
به  اقدام  مذکور  بخش های  در  که  کارآفرینانی  و 

سرمایه گذاری می نمایند.
برای  بومی  صنعتی  توسعه  استراتژی  تدوین   .11
هر یک از مناطق آزاد )براساس سیاست صنعتی 
سرزمین اصلی( با اولویت تسهیل گری در بخش 

تجاری نسبت به سرزمین اصلی
غیرواقعی  کمی  ــداف  اه اتخاذ  از  اجتناب   .12
صنعتی،  همچون  مختلف  سیاست های  برای 
تجاری، پولی و مالی بدون توجه به شرایط حال 
حاضر کشور،  و تمرکز بر اهداف قابل دسترس و 
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 پیشنهاد رهاسازی بازار  ارز  
نیست عملی 

        تورم در اقتصاد ایران در بلندمدت ناشی از افزایش رشد 
نقدینگی و گردش مازاد بر  رشد اقتصادی واقعی است

      بخش قابل توجهی از ماندگاری تورم نسبتا فاحش 
در اقتصاد را در شوک های ارزی باید جستجو کرد

      پیشنهاد رهاسازی ارز و آزادسازی اقتصاد به رئیس جمهور چهاردهم 
که توسط برخی نخبگان دانشگاهی ارائه شده، واقعا جای تعجب دارد

سال  را  گذشته  ســال  رهبری  معظم  مقام 
»مهار تورم و رشد تولید« نام گذاری و تأکید 
تولید  »جهش  شعار  بر  افــزون  که  کردند 
گذشته  ســال  شعار  مــردمــی«،  مشارکت  و 
دیگر،  عبارت  به  هست.  هم  امسال  بــرای 
اقتصاد  در  مسئله  مهم ترین  همچنان 
که  ــت  اس ــن  ای پرسش  اســت.  تــورم  کشور 
چگونه سیاست های اقتصادی کشور باعث 

ماندگاری تورم شده است؟

نکته  این  بر  است  لازم  تورم  مهار  ضرورت  جهت 
تأکید کنم که هزینه تورم حدود 30 تا 40 درصدی 
سنگین  بسیار  مردمی  و  اسلامی  نظام  یک  برای 
کاهش  ــردم،  مـ معیشت  ــی  ــران گ هزینه  اســـت. 
له  لامعاش  »من  دیــن،  دادن  دست  از  و  ایمان 
لامعاد له«، حذف امر به معروف و نهی از منکر، 

ــک شــدن  ــوچ کاهـــش مــشــارکــت اجــتــمــاعــی، ک
کاهش  عدالت،  شدن  قربانی  محرومان،  سفره 
تمام  شــدن  اقــتــصــادی  غیر  و  ــذاری  ــه گ ــای ــرم س
و  تورم  خ  نر از  بالاتر  کمی  سود  خ  نر با  ح های  طر

سرانجام کاهش اقتدار نظام اسلامی است.
همچنین باید توجه داشت که تورم، رشد مداوم 
است.  خدمت  و  کالا  قلم    474 ــی  وزن میانگین 
ــان  ــدش درآم عمده  پایین  بــه  متوسط  طبقات 
صرف موادغذایی و مسکن می شود و تورم عمده 
خوراکی ها و مسکن از متوسط تورم کشور بیشتر 
است. از اینرو، به دلیل فشار بر معیشت طبقات 

محروم، مهار تورم اولویت ویژه پیدا می کند.
باید  ابــتــدا  طبیعی،  ــور  ط بــه  مسئله  حــل  ــرای  ب
که  همچنان  شناخت.  را  تورم  اصلی  ریشه های 
مدت  میان  و  کوتاه  بلندمدت،  تورم  میان  باید 

تفاوت قائل شد.    شمـــاره 50  - تیر  1403   

40



از  ناشی  بلندمدت  در  ایــران  اقتصاد  در  تورم 
بر  ــازاد  م ــردش  گ در  نقدینگی  رشــد  افــزایــش 
سیاست  فقدان  است.  واقعی  اقتصادی  رشد 
همچنین  هــدفــمــنــد،  اعــتــبــارات  هــدایــت 
نقدینگی  افــزایــش  جــایــگــزیــن  روش هــــای 
و فــقــدان ســاخــتــارهــای اطــلاعــاتــی شــفــاف و 
منسجم در کشور، سبب شده تا سیاست گذار 
بخش های  در  نقدینگی  گــردش  بــر  نتواند 
باشد.  داشته  را  لازم  نظارت  اقتصادی  نامولد 
عوامل  از  یک  هر  سهم  کنترل  میان،  این  در 
در  ــزی(  ــرک م بــانــک  و  بانکی  شبکه  )دولـــت، 

حائز  بانکی  پول  خلق  کنترل  و  پولی  پایه  رشد 
رسمی،  ــای  ــاره آم بــا  مطابق  ــت.  اس اهمیت 
متاسفانه سهم بانک ها به خصوص بانک های 
خصوصی در افزایش پایه پولی رو به رشد بوده 
نقدینگی  فزاینده  ضریب  همچنین  ــت.  اس
این  دارد.  نقدینگی  رشد  در  بالایی  سهم  نیز 
در  بوده،   4 حدود   80 دهه  اوایل  در  که  ضریب 
البته  است.  رسیده   8 حدود  به   90 دهه  اواخر 
توانسته  مرکزی  بانک  گذشته  ســال  یک  در 
ضریب  درصــد  یک  حــدود  ترازنامه،  کنترل  با 
دارد.  تقدیر  جای  که  دهد  کاهش  را  فزاینده 
عوامل  جدی  کنترل  مرکزی  بانک  از  ما  انتظار 
بانک های  یعنی  پولی،  پایه  ــد  رش در  اصلی 

خصوصی است. 
با تلاش مسئولان، رشد نقدینگی از حدود 43 
درصد به حدود 24 کاهش یافته که جای تشکر 
رشد  کاهــش  با  که  اســت  ایــن  ــوال  س امــا  دارد، 
کاهش  میزان  همان  به  ــورم  ت چــرا  نقدینگی، 
نداشته است؟ پاسخ این است که کنترل رشد 
نقدینگی در کشوری که اقتصاد آن در اشتغال 
شده  کنترل  آن  نقدینگی  گردش  و  باشد  کامل 
کنترل  موجب  باشد،  بسته  سفته بازی  راه  و 
تورم خواهد شد، اما در کشور ما که در شرایط 
سرعت  بــه  نقدینگی  نیست،  ــل  کام اشتغال 
لزوما  و  می کند  ــردش  گ نامولد  بــازارهــای  در 
کنترل نقدینگی موجب کاهش تورم نمی شود، 
به  مــا  کشور  ــورم  ت ــت.  اس نشده  کــه  همچنان 
از  حاصل  عمدتا  بعد،  به   97 سال  از  خصوص 
از  ناشی  میان مدت  و  کوتاه مدت  شوک های 
 منشاء 

ً
افزایش هزینه های تولید است که اکثرا

خ ارز رسمی موثر، بوده است. آن افزایش نر
افزایش  از  ناشی  شــوک  اگــر  که  اســت  بدیهی 
و  بیافتد  اتــفــاق  یکبار  مــوثــر،  رسمی  ارز  خ  ــر ن
کوتاه مدت  بازه  یک  در  تنها  نشود،  تکرار  دیگر 
و  میان  در  و  شده  قیمت ها  افزایش  به  منجر 
قیمت ها  افزایش  بر  شوک  ــرات  اث بلندمدت 
عرضه  طرف  شوک   این  اگر  اما  می شود،  تخلیه 

سیاست گذار  که  به  گونه ای  شود  قاعده مند 
خ  نر گاهی  از  هر  خاصی  قاعده  با  مطابق  خود 
ارز را افزایش دهد، سبب ماندگار شدن شوک 
در  و  قیمت ها  دائمی  افزایش  و  عرضه  طرف 
بخش  اینرو،  از  می شود،  تــورم  پویایی  نتیجه 
فاحش  نسبتا  تورم  ماندگاری  از  توجهی  قابل 
جستجو  باید  ارزی  شوک های  در  را  اقتصاد  در 

کرد.
افزایش  واردات  هزینه  سویی  از  ارزی،  شوک  با 
تسعیر  خ  نر افزایش  با  دیگر،  سوی  از  می یابد. 
پایه  قیمت  پتروشیمی ها  و  پالایشگاه ها  ارز 
افزایش  آنها  توسط  ــده  ش تولید  نــهــاده هــای 
ارزی  شوک  از  پس  تورمی  انتظارات  می یابد، 
ــش تــورم و  ــزای ــدد مــی آیــد و زمینه اف هــم بــه م
تورم،  افزایش  با  می سازد.  فراهم  را  آن  تداوم 
می کند،  پیدا  نیاز  بیشتر  نقدینگی  به  اقتصاد 
می شود  اعتبار  خلق  چرخه  وارد  بانکی  نظام 
اعتبار  هدایت  بر  مؤثر  قدرت  داشتن  بدون  و 
منتهی  نقدینگی  افزایش  مجدد  شده،  ایجاد 
در  و  شده  قیمت ها  عمومی  سطح  افزایش  به 
ناشی  تورمی  مارپیچ  یک  دچــار  کشور  نتیجه 
از  می یابد.  ادامــه  جریان  و  می شود  ارز  خ  نر از 
اینرو، تثبیت و مدیریت سمت عرضه و تقاضای 
خ حداکثر به میزان رشد  خ ارز و تغییر این نر نر

بهره وری و رشد واقعی اقتصاد، ضروری است. 
بازار  مکانیسم  که  می کنم  تأکید  نکته  این  بر 
انرژی  شامل  که  همچنان  نمی شود،  ارز  شامل 
نمی شود.  نیز  پزشکی  ضروری  خدمات  حتی  و 
کالایی  و  لوبیا  و  نخود  میان  نیز،  اقتصاد  تئوری 
مانند برق، بنزین، ارز و امثال اینها تفاوت جدی 
تعبیر  ارز  بــازار  مکانیسم  تعبیر  می شود.  قائل 
ارز  رهاسازی  پیشنهاد  اینرو،  از  نیست.  دقیقی 
و آزادسازی اقتصاد به رئیس جمهور چهاردهم 
ــه  ارائ دانشگاهی  نخبگان  برخی  توسط  کــه 

شده، واقعا جای تعجب دارد. 
لایحه  در  که  متعددی  شوک های  که  انشاء الله 
نگهبان  شورای  و  مجلس  در  بود  هفتم  برنامه 
در  مدیران  اینصورت  غیر  در  باشد،  کرده  تغییر 
بذر  که  دارنــد  جدی  توجه  حتما  مرکزی  بانک 
برنامه  در  شوک ها  این  کــردن  قانونی  با  تــورم 
در  ــه  ک همچنان  ــت.  اسـ شــده  کاشــتــه  هفتم 
است.  شده  کاشته  تورم  بذر  نیز  بودجه  قانون 
برای مثال، در لایحه بودجه 1403 مبلغ 13.65 
برای  تومان   31000 تسعیر  خ  نر با  یورو  میلیارد 
شده  گرفته  نظر  در  اساسی  ــای  کالاه واردات 
به  را  مبلغ  این  اسلامی  شورای  مجلس  که  بود 
مهار  برای  اینرو،  از  داد.  کاهش  یورو  میلیارد   10

تورم تغییراتی در این بندها ضروری است.

در یک سال 
گذشته بانک 

مرکزی توانسته 
با کنترل 

ترازنامه، حدود 
یک درصد 

ضریب فزاینده 
را کاهش دهد 

که جای تقدیر 
دارد
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بانکی  دیپلماسی  الزامات   تحقق 
در  دولت چهاردهم

         آزادسازی منابع ارزی مسدود شده در کشورهای 
دیگر، یکی از مهم ترین دستاوردها بود

         دولت چهاردهم باید موضوع انطباق نقشه ارزی 
و تجاری کشور را در دستو کار خود قرار دهد

ج از حوزه تحت سیطره غرب، به           توسعه مسیرهای تسویه مالی خار
خصوص طی یک سال و نیم اخیر به طور جدی در بانک مرکزی پیگیری شد

ادامه مسیر گشایش های بانکی در دولت جدید
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آغاز  را  خود  کار  زودی  به  چهاردهم  دولــت 
حوزه های  در  را  خود  برنامه های  و  می کند 
مختلف به اجرا می گذارد. یکی از مهم ترین 
حــوزه هــایــی کــه دولـــت جــدیــد بــایــد بــه آن 
کشور  خــارجــی  مــالــی  تعاملات  بــپــردازد، 
است. از آنجا که یکی از نقاط تمرکز تحریم، 
است،  کشور  مالی  و  بانکی  مجاری  انسداد 
توسعه  برای  جایگزین  مسیرهای  گشایش 
هرچه بیشتر تعاملات مالی با دیگر کشورها، 
سال های  در  کشور  نیازهای  مهم ترین  از 

گذشته بوده است.  

ج از حوزه تحت  توسعه مسیرهای تسویه مالی خار
نیم  و  ســال  یک  طی  خصوص  به  ــرب،  غ سیطره 
اخیر به طور جدی در بانک مرکزی پیگیری شده 
دیپلماسی  مــدت،  این  در  مرکزی  بانک  اســت. 
کار  دستور  در  دیگری  دوره  هر  از  بیش  را  بانکی 
مرکزی  بانک  تنگاتنگ  همکاری  داد.  قرار  خود 
امور  وزارت  ویژه  به  دولت  دستگاه های  دیگر  با 
بانکی  و  مالی  مناسبات  گسترش  برای  خارجه 
کشور  برای  را  دستاوردهایی  دیگر،  کشورهای  با 
به ارمغان آورده و همچنین سنگ بنای گسترش 
مناسبات مالی و بانکی با دیگر کشورها را گذاشته 
در  شــده  مسدود  ارزی  منابع  ــازی  آزادسـ ــت.  اس
دستاوردهای  مهم ترین  از  یکی  دیگر،  کشورهای 
حوزه  در  حال،  این  با  است.  بوده  تلاش ها  این 
مناسبات مالی و بانکی، بخش بزرگی از کار باقی 

مانده است.
به  مرکزی  بانک  کل  رئیس  اخیر،  هفته های  طی 
منظور توسعه مناسبات پولی و بانکی میان ایران 
محمدرضا  کرد.  سفر  پترزبورگ  سن  به  روسیه  و 
خانم  حضور  با  که  روسیه  مالی  کنکره  در  فرزین 
از  جمعی  و  روسیه  مرکزی  بانک  رئیس  نابیولینا، 
لزوم  از  شد،  برگزار  کشور  این  اقتصادی  فعالان 
دوری جستن کشورها از سازوکارهای مالی تحت 

سلطه غرب سخن گفت. 
همکاری های  توسعه  ــرورت  ض بر  تاکید  با  فرزین 
از  استفاده  و  روسیه  و  ایــران  کشور  دو  میان  بانکی 
محلی  ارزهای  و  منطقه ای  نهادهای  ظرفیت های 
مالی  مبادلات  بر  دلار  سلطه  از  جستن  دوری  برای 
  FATFبین المللی، خواستار تشکیل نهادی مشابه
میان کشورهای عضو بریکس شد. رئیس کل بانک 
اختیار  در  برای  ایران  آمادگی  بر  همچنین  مرکزی، 
روسیه  عضویت  منظور   به  فنی  امکانات  دادن  قرار 

در اتحادیه پایاپای آسیایی  تاکید کرد. 
وی افزود: اتحادیه پایاپای آسیایی)ACU(  فرصت 
میان  معاملات  از  دلار  حذف  برای  خوبی  بسیار 
کشورهایی  اکنون  هم  که  است  عضو  کشورهای 

اتحادیه  این  عضو  هم  "پاکستان"  و  "هند"  مثل 
عضویت  تقاضای  "بــلاروس"  نیز  اخیرا  هستند. 
ح کرده است و از روسیه نیز  در این اتحادیه را مطر
که  چرا  بپیوندد،  اتحادیه  به  که  می کنیم  دعوت 
توسعه  برای  خوبی  بسیار  ظرفیت  اتحادیه  این 

همکاری میان ایران و روسیه را فراهم می کند.
علیه  تحریم  اعمال  در  غربی  کشورهای  ــدام  اق
این  کــشــور،  ــن  ای مالی  بخش  و  روســیــه  اقتصاد 
ضمن  تــا  داد  قـــرار  ــران  ایـ اختیار  در  را  فــرصــت 
افزایش مناسبات مالی خود با همسایه شمالی، 
همکاری های اقتصادی در تمام زمینه ها از جمله 
بیش  را  مشترک  گــذاری هــای  سرمایه  و  تجارت 
این  دیگر  اکنون  دهــد.  ارتقا  دیگری  زمــان  هر  از 
تنها ایران نیست که با مشکل تحریم های بانکی 
علیه  تحریم  اعمال  می کند.  نرم  پنجه  و  دست 
یافتن  از  ناگزیر  را  کشور  این  روسیه،  مالی  بخش 
مالی  مبادلات  تسویه  ــرای  ب جایگزین  راه هــای 
بزرگی  اقتصاد  مالی  بخش  تحریم  اســت.  کــرده 
ــای تسویه  ــازوکاره ــدازی س ــ ــون روســیــه، راه ان چ
سرعت  دیگری  ــان  زم هر  از  بیش  را  جایگزین 
بخش  بر  تحریم  تاثیر  ترتیب  بدین  و  می بخشد 

مالی کشور را به مرور کمرنگ خواهد کرد.
مرکزی  بانک  مالی  دیپلماسی  اساس،  همین  بر 
این  سریعتر  هرچه  رسیدن  سرانجام  به  ــرای  ب
اخیر  نیم  و  ــال  س یــک  طــی  جایگزین  ســـازوکار 
پرُرنگ تر شده است. با توجه به نیاز جدی روسیه 
سلطه  تحت  تسویه  ــای  ــازوکاره س از  رهــایــی  بــه 
مرکزی  بانک  دیپلماسی  پیگیری  تــداوم  غرب، 
خواهد  ــروری  ض جدید  ــت  دول در  کشور  ایــن  با 
پیمان های  ظرفیت  از  استفاده  همچنین  بود. 
مسیرهای  توسعه  بــرای  شانگهای  و  بریکس 
مرکزی  بانک  اقدامات  دیگر  از  جایگزین،  مالی 
دولت  در  است  لازم  که  بوده  گذشته  ماه های  در 

جدید با جدیت پیگیری شود. 
یکی از مهم ترین مسائل حوزه ارزی، انطباق نقشه 
در  تاکنون  هم  موضوع  این  است.  تجاری  و  ارزی 
دولت و بانک مرکزی در حال پیگیری بوده است 
اما تا حصول نتیجه، راه بسیاری باقی است. برای 
کشور  ارزی  نقشه  هم  اســت  لازم  نتیجه  حصول 
سمت  بــه  تــجــاری  نقشه  هــم  و  ــود  ش تغییر  ــار  دچ
تغییر  دقیق تر،  بیان  به  کند.  گردش  ارزی  تعادل 
و  پولی  پیمان  طرف  کشورهای  به  واردات  مبادی 
ایران،  از  گسترده  واردات  با  کشورهای  همچنین 
ارزی  نقشه  انطباق  برای  لازم  اقدامات  از  بخشی 
تسویه،  ــازوکار  س تغییر  همچنین  است.  تجاری  و 
دیگری  بخش  محلی،  ــای  ارزه با  تسویه  خصوصا 
تجاری  و  ارزی  نقشه  انطباق  برای  لازم  اقدمات  از 

است که لازم است در دولت جدید پیگیری شود.

 یکی از 
مهم ترین 

حوزه هایی 
که دولت 

جدید باید 
به آن بپردازد 

تعاملات مالی 
خارجی کشور 

است
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 چرا هدف گذاری تورمی 
است؟ مهم 

         هدف گذاری تورمی، امکان افزایش ثبات اقتصادی را فراهم می کند

         چارچوب سیاست پولی، یک لنگر اسمی برای اقتصاد فراهم می کند

         لنگر اسمی متغیری است که سیاست گذاران می توانند 
از آن برای کاهش سطح قیمت ها  استفاده کنند

هدف گذاری  تورمی زمینه ساز ثبات اقتصادی

امیرحسین موسوی
پژوهشگر  اقتصادی    شمـــاره 50  - تیر  1403   
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امیرحسین موسوی
پژوهشگر  اقتصادی

عنوان  به  درصد   30 کانال  اعلام  به  توجه  با 
خ تورم هدف سیاست گذار پولی در سال  نر
خ تورم نقطه به نقطه به کانال  1402 و ورود نر
هدف گذاری  ــال،  س انتهای  در  ــد  درص  31
تورمی بانک مرکزی در سال گذشته محقق 

شد.

مرکزی  بانک های  از  بسیاری  اخیر،  سال های  در 
هدف گذاری  سیاست  پولی،  سیاست گذاران  و 
عمومی   سطح  ــش  ــزای اف کنترل  بـــرای  را  تـــورم 
چارچوب،  ایــن  در  ــد.  ــرده ان ک اتخاذ  قیمت ها 
یا  پیش بینی شده  تــورم  خ  نر یک  مرکزی  بانک 
"هدف" را تخمین زده و عمومی می کند و سپس 
خ بهره،  با استفاده از ابزارهایی مانند تغییرات نر
هدف  آن  سمت  به  را  واقعی  تورم  می کند  تلاش 
خ  نر و  بهره  خ های  نر که  آنجایی  از  کند.  هدایت 
تورم تمایل دارند در جهت مخالف حرکت کنند، 
افزایش  برای  مرکزی  بانک  احتمالی  اقدامات 
هدف گذاری  سیاست  تحت  بهره  خ  نر کاهش  یا 
هدف گذاری  همچنین  شود.  می  شفاف تر  تورم 
فراهم  را  اقتصادی  ثبات  افزایش  امکان  تورمی، 

می آورد.
آمدن  کار  روی  آستانه  در  گرفتن  قرار  به  توجه  با 
ــداوم  ــد تـ ــی رس ــه نــظــر م ــم، ب ــارده ــه دولـــت چ
مهار  برای  نقدینگی  رشد  و  تورمی  هدف گذاری 
مرکزی  بانک  اســت.  ــروری  ض امــری  تــورم  پایدار 
را  درصــد   25 نقدینگی  رشــد  خ  نــر  1402 ســال  در 
ــرد و در  ــود مشخص ک ــدف خ خ ه ــر بــه عــنــوان ن
ــدی،  درص  24.3 رشــد  خ  نــر تحقق  با  ســال  پایان 
به  خود  سیاستی  اهداف  با  متناسب  عملکردی 
به  درصــد   30 کانــال  همچنین  گذاشت.  نمایش 
عنوان  به  پولی  سیاست گذار  هدف  رقم  عنوان 
شده  تعیین   1402 ســال  در  ــورم  ت ــذاری  ــدف گ ه
کانال  به  نقطه  به  نقطه  ــورم  ت خ  نــر ورود  که  بــود 
در  را  مرکزی  بانک  نسبی  موفقیت  ــد،  درص  31
می دهد.  نشان  خود  مدنظر  اهداف  به  رسیدن 
تجربه  بر  تکیه  با  نیز   1403 سال  در  مرکزی  بانک 
با  درصـــد   23 خ  ــر ن  ،1402 ــال  س در  ــود  خ مــوفــق 
رشد  خ  ــر ن عــنــوان  بــه  را  ــدی  درصـ دو  تــلــورانــس 
نقدینگی هدف و ورود تورم به کانال 20 درصد در 
تورمی  هدف گذاری  خ  نر عنوان  به  سال  انتهای 

بانک مرکزی اعلام کرده است.

تعیین لنگر اسمی نرخ ارز
لنگر  یک  پولی  سیاست  چارچوب  کلی،  طور  به 
اسمی  لنگر  می کند.  فراهم  اقتصاد  برای  اسمی 
متغیری است که سیاست گذاران می توانند از آن 
برای کاهش سطح قیمت استفاده کنند. یکی از 

لنگرهای اسمی که بانک های مرکزی در گذشته 
استفاده می کردند، پگ کردن ارزش پول داخلی 
به ارزش پول یک کشور با تورم پایین بوده است. 
سیاست  که  است  معنی  این  به  رویکرد  این  اما 
کشوری  پولی  سیاست  همان   

ً
اساسا کشور  پولی 

بانک  توانایی  و  ــت  اس وابسته  آن  بــه  کــه  ــت  اس
مانند  شوک هایی  به  پاسخگویی  برای  را  مرکزی 
کشور  یک  صادرات  )ارزش  تجاری  شرایط  تغییر 
خ بهره واقعی  نسبت به واردات آن( یا تغییر در نر

کشورها  از  بسیاری  نتیجه،  در  می برد.  بین  از 
که  کردند  منعطف  ارز  خ های  نر اتخاذ  به  شروع 

آنها را وادار به یافتن یک لنگر جدید کرد.
به  شروع  مرکزی  بانک های  از  بسیاری  آن  از  پس 
کنترل  بــرای  پول  عرضه  رشد  دادن  قــرار  هدف 
که  کاراست  صورتی  در  رویکرد  این  کردند.  تورم 
بانک مرکزی بتواند عرضه پول را به خوبی کنترل 
کند و رشد پول به طور پایدار با تورم در طول زمان 
پولی  ــذاری  ــدف گ ه نهایت،  در  باشد.  مرتبط 
موفقیت محدودی داشت، زیرا تقاضا برای پول 
ناپایدار شد که اغلب به دلیل نوآوری در بازارهای 
که  کشورهایی  از  بسیاری  نتیجه،  در  بود.  مالی 
اساس  بر  داشتند،  انعطاف پذیر  ارز  خ های  نر
از  انتقال"  "مکانیسم  یا  پیوندها  از  خود  درک 
خ بهره(  ابزارهای سیاست بانک مرکزی )مانند نر

به تورم، مستقیم تر تورم را هدف قرار دادند.

هدف گذاری تورم چگونه کار می کند؟
ــاده  ــوری س ــئ ــل در ت ــداق هـــدف گـــذاری تـــورم ح
پیش بینی  را  تورم  آتی  مسیر  مرکزی  بانک  است. 
که  ــدادی  )اع هدف  تــورم  خ  نر با  را  آن  و  می کند 
دولت معتقد است برای اقتصاد مناسب است( 

مقایسه می کند. تفاوت بین پیش بینی و هدف 
باید  پولی  سیاست  چقدر  که  می کند  تعیین 
را  تورمی  اهداف  کشورها  از  برخی  شود.  تعدیل 
میانی  نقطه  یک  حدود  در  متقارن  دامنه های  با 
انتخاب کرده اند، در حالی که برخی دیگر فقط 
شناسایی  تورم  برای  را  بالایی  حد  یا  هدف  خ  نر
هدف گذاری  اصلی  مزیت های  از  یکی  کرده اند. 
تورمی این است که عناصر "قوانین" و "اختیار" 
ایــن  ــد.  ــن ــی ک م تــرکــیــب  ــی  ــول پ ســیــاســت  در  را 
را  متمایز  عنصر  دو  محدود  اختیار  چــارچــوب 
برای  دقیق  عــددی  هدف  یک  می کند:  ترکیب 
شوک های  به  پاسخ  یک  و  میان مدت  در  ــورم  ت

اقتصادی در کوتاه مدت.
هدف  بر دستیابی به  رویکرد به جای تمرکز  این 
میان مدت  در  هدف  به  دستیابی  بر  همیشه، 
کرده  تأکید  ساله  سه  تا  دو  افق  یک  در  معمولاً 
می دهد  اجــازه  سیاست گذار  به  امر  این  است. 

 تداوم 
هدف گذاری 
تورمی و رشد 

نقدینگی برای 
مهار پایدار 

تورم در دولت 
چهاردهم امری 

ضروری است

   شمـــاره 50  - تیر  1403   

45



۴۲.۸%

20.0%

25.0%

30.0%

35.0%

40.0%

45.0%

1۴00فروردین  1۴00مهر  1۴01فروردین  1۴0۲فروردین  1۴03ارذیبهشت 

نرخ رشد نقدینگی

20.0

25.0

30.0

35.0

40.0

45.0

50.0

55.0

60.0

ین
رد

رو
ف

داد
خر

داد
مر هر
م ذر
آ

من
به

ین
رد

رو
ف

داد
خر

داد
مر هر
م ذر
آ

من
به

ین
رد

رو
ف

داد
خر

داد
مر هر
م ذر
آ

من
به

ین
رد

رو
ف

1400 1401 1402 1402

نرخ تورم
خ رشــد نقدینگی نمودار  1 - نر

خ تورم نمــودار 2 - نر

ــردازد.  ــپ ــدت ب ــاه م ــوت ــداف دیــگــر در ک ــه اهـ ــا ب ت
به  شبیه  چارچوبی  تورم  هدف گذاری  بنابراین، 
قانون را فراهم می کند که در آن بانک مرکزی این 
اختیار را دارد که به شوک ها واکنش نشان دهد.  

لازمه های هدف گذاری تورمی
اســت.  مولفه  دو  نیازمند  تــورم  ــذاری  ــدف گ ه
بتواند  مرکزی  بانک  که  اســت  ایــن  ــورد  م اولین 
استقلال  از  درجــاتــی  با  را  پولی  سیاست های 
کاملاً  نمی تواند  مرکزی  بانک  هیچ  دهد.  انجام 

مستقل از نفوذ دولت باشد، اما باید در انتخاب 
دولــت  کــه  تــورمــی  خ  ــر ن بــه  دستیابی  ــای  ــزاره اب
سیاست  ملاحظات  باشد.  آزاد  می داند  مناسب 
قرار  تحت الشعاع  را  پولی  سیاست  نباید  مالی 
مقامات  توانایی  و  تمایل  موضوع  دومین  دهد. 
پولی برای هدف گذاری نکردن سایر شاخص ها 
خ ارز است. با  مانند دستمزد، سطح اشتغال یا نر
تکیه بر این دو الزام اساسی، یک کشور می تواند 
سیاست  محور  عنوان  به  را  تورمی  هدف گذاری 

پولی خود قرار دهد.

اردیبهشت
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مالی  سلطه   چگونه 
ترازی بانک ها را می بندد؟  مسیر   رفع نا

           دستگاه ها و نهادهای ناتراز، با دریافت تسهیلات از 
بانک ها، ناترازی خود را به شبکه بانکی منتقل می کنند

           مجموع تسهیلات اعطا شده به دستگاه های دولتی 
در کل سال گذشته، حدود 244 همت بود

           اجرای سیاست کنترل رشد ترازنامه بانک ها
 اثر نابسامانی سیاست مالی را عیان کرد

آمارهای جدید از وضعیت دریافت تسهیلات دستگاه ها

بانک مــرکــزی بــه تــازگــی اطــلاعــات مــربــوط به 
از  یک  هر  به  پرداختی  تعهدات  یا  تسهیلات 
را   1403 اول  ماهه  سه  در  اجرائی  دستگاه های 
همچون  جدید  آمارهای  اســت.  کــرده  منتشر 
آمارهای قبلی، ضمن تایید حقیقت سلطه مالی 
بر سیاست پولی، دو اثر مهم سلطه مالی یعنی 
تشدید اثر رکودی و برون رانی بخش خصوصی 
)crowding out( را به وضوح نشان می دهد. 

با در نظر گرفتن تعریف بسیط از سیاست مالی 
که در آن علاوه بر بودجه دولت، وضعیت مالی 

شرکت ها، دستگاه های دولتی و حاکمیتی در 
سیاست  بر  مالی  سیاست  اثر  شده،  گرفته  نظر 

پولی بیشتر مشخص می شود.

بانک  آمارهای  پرداختی،  تسهیلات  بخش  در 
در  اجرایی  دستگاه های  می دهد  نشان  مرکزی 
هزار   30 حدود  مجموعا  امسال،  ابتدایی  ماه   3
میلیارد تومان از شبکه بانکی تسهیلات دریافت 
دستگاه های  جــزئــیــات   ،  1 ــودار  ــم ن کـــرده انـــد. 

دریافت کننده تسهیلات را نشان می دهد. 

حمید کمار
پژوهشگر  اقتصادی
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نمودار 1

تســهیلات پرداختی بانک ها 
به دســتگاه های دولتی در 
بهار 1403

نمودار 2 

مانده تســهیلات غیرجاری 
دســتگاه های دولتی در پایان 
بهار 1403

مقصد  بزرگترین  اســت،  مشخص  که  همانطور   
ناترازی  ــار  دچ دستگاه های  بانکی،  تسهیلات 
نهادهای  و  دستگاه ها  دیگر،  بیان  به  هستند. 
بانکی،  شبکه  از  تسهیلات  دریــافــت  بــا  ــراز،  ــات ن
می کنند.  منتقل  بانکی  شبکه  به  را  خود  ناترازی 
سال هاست  کــه  دستگاه هایی  ــت  اس بدیهی 
ــرای  ب ــدازی  ــم ان ــش چ هستند،  نــاتــرازی  ــار  دچـ
بازگرداندن تسهیلات آنها قابل تصور نیست. این 
طولانی  ناترازی  مسئله  پاسخ  از  بخشی  حقیقت، 

مدت شبکه بانکی است.
و  دستگاه ها  ــن  ای ــدن  ش جانشین  دیگر،  نکته 
البته بسیاری از شرکت های دولتی دیگر به جای 
است.  بانکی  شبکه  ترازنامه  در  خصوصی  بخش 
در واقع، این دستگاه ها و دیگر نهادهای پرُقدرت 
دولتی و حاکمیتی، با جذب بخش نسبتا بزرگی 

از تسهیلات بانکی، مانع رسیدن اعتبارات بانکی 
به  وضعیت  این  می شوند.  خصوصی  بخش  به 
مرکزی  بانک  که  تاکنون  اخیر  سال  سه  طی  ویژه 
بیش  کرده،  اجرا  را  ترازنامه  رشد  کنترل  سیاست 
همان  این  اســت.  تاثیرگذار  دیگری  زمــان  هر  از 
اقتصادی  رایــج  ادبیات  در  که  است  مسئله ای 
ــاد  )crowding out(ی ــی   ــرون ران ب عنوان  به  آن  از 
میلیارد  هــزار   30 ــدودا  ح رقم  هرچند  می شود. 
دولتی  دستگاه های  دریافتی  تسهیلات  تومانی 
در  بانکی  شبکه  پرداختی  تسهیلات  کل  برابر  در 
بهار امسال چندان بزرگ به نظر نمی رسد، اما با 
به  نسبت  این  دولتی،  شرکت های  شدن  اضافه 
معنای  به  مالی  سیاست  اثر  و  شده  بیشتر  مراتب 

عام آن، به وضوح مشخص می شود. 
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نمودار 3 

رقم  تســهیلات دریافتی 
دســتگاه های دولتی در 1402

نشان  کــه  ــده  ش گـــزارش  دستگاه ها  تسهیلات 
از  ــم  اع غیرجاری  تسهیلات  مجموع  مــی دهــد 
مشکوک الوصول،  و  معوق  گذشته،  سررسید 

حدود 28 هزار میلیارد تومان است. 
هم  انتظار  قابل  و  اســت  مشخص  که  همانطور   
در  را  هزینه ها  بیشترین  که  دستگاه هایی  بود، 
از  ندارند،  درآمــدی  مقابل  در  و  دارند  سال  طول 
کشاورزی  وزارت  نهاده  تامین  ــازوی  ب دو  جمله 
دام،  ــور  ام پشتیبانی  و  دولتی  بازرگانی  یعنی 
نام  به  را  غیرجاری  تسهیلات  مانده  بیشترین 
خود ثبت کرده اند. مجددا لازم به یادآوری است 
که با اضافه شدن بنگاه های دیگر تحت مدیریت 
چندین  به  غیرجاری  بدهی  مانده  رقم  دولــت، 
برابر این ارقام می رسد. به عنوان نمونه، با اضافه 
خــودروســازهــای  بدهی های  مــانــده  ــم  رق ــدن  ش
قرار  ــت  دول مدیریت  تحت  همچنان  که  ــزرگ  ب
دارند، تاثیر ناترازی شرکت های دولتی بر ناترازی 

شبکه بانکی دقیق تر مشخص می شود. 
مرور ارقام تسهیلات دستگاه های دولتی در سال 
می کند.  تایید  را  گفته  پیش  موارد  هم،  گذشته 
دستگاه های  به  شــده  اعطا  تسهیلات  مجموع 
همت   244 حــدود  گذشته،  سال  کل  در  دولتی 
تنها  همت   80 ــدود  ح ــم،  رق ایــن  از  ــت.  اس ــوده  ب
است.  بوده  اجتماعی  تامین  سازمان  به  متعلق 
این  از  تومان  میلیارد  هزار   75 حدود  همچنین 
شده  داده  دولتی  بازرگانی  شرکت  به  تسهیلات 

است.  
مرکزی  بانک  جدید  ــزارش  گ جزئی تر  بررسی  با 
عیان  مــصــادیــق  دولـــت،  ــه  ــودج ب همچنین  و 
بر  آن  مصائب  و  پولی  سیاست  بر  مالی  سلطه 

آشکار  بالا  تورم  ماندگاری  جمله  از  کشور  اقتصاد 
غیرهدفمند،  و  گسترده  یارانه ای  نظام  می شود. 
اصلی  دوجنبه  ــوری،  ــت دس قیمت گذاری های 
گذشته  دهه های  طی  که  اســت  مالی  سیاست 
و  دولـــت  ــرازی  ــات ن انــتــقــال  شکل  ــه  ب آن  تبعات 
بانک  و  بانکی  شبکه  ــه  ب ــی  ــت دول شــرکــت هــای 
تک  مانع  و  شده  پولی  بخش  دامنگیر  مرکزی، 

رقمی شدن تورم و پایدار ماندن آن شده است. 
طی سه سال گذشته، اما اجرای سیاست کنترل 
نابسامانی  دیــگــر  ــر  اث بــانــک هــا،  ــه  ــام ــرازن ت ــد  رش
پـُـررنــگ  حــضــور  ــرد.  کـ عــیــان  را  مــالــی  سیاست 
دریافت  صف  در  حاکمیتی  و  دولتی  نهادهای 
کنترل  احتیاطی  سیاست  اجــرای  تسهیلات، 
مقداری ترازنامه را دشوار کرده و حتی در صورت 
دلیل  بــه  را  آن  رکـــودی  آثــار  اجـــرا،  در  موفقیت 
بانک ها،  ترازنامه  از  خصوصی  بخش  برون رانی 

تشدید می کند. 
سیاست های  اجــرای  که  شرایطی  در  و  اکنون 
دارد،  قرار  خود  سال  سومین  در  پولی  انقباضی 
در  پولی  سیاست گذار  با  مالی  سیاست  همراهی 
بود.  خواهد  اثربخش  بسیار  تورم،  کاهش  مسیر 
حذف  یارانه ای،  نظام  هدفمندکردن  و  محدود 
بهره وری  ارتقای  دستوری،  قیمت گذاری های 
و  هزینه ها  کاهش  هدف  با  دولتی  دستگاه های 
بیشتر  هرچه  دادن  مشارکت  و  عملکرد  ارتقای 
به  اقتصادی  فعالیت های  در  خصوصی  بخش 
است  اقداماتی  مهم ترین  از  برخی  دولت،  جای 
و  شده  منجر  دولــت  مالی  انضباط  ارتقاء  به  که 
بیشتر  پولی  سیاست  اثربخشی  آن،  رهگذر  از 
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مسیر کنترل تورم از حل چالش 
می گذرد بانک ها  ترازی  نا

          یکی از مشهورترین و پیچیده ترین چالش های 
اقتصاد کشور طی 6 سال اخیر، تورم بوده است

          رقم ناترازی بانک ها در پایان دهه 90 و ابتدای دولت 
سیزدهم، به بیش از یک هزار همت رسیده بود

          ناترازی شبکه بانکی هنوز یکی از چالش های 
اصلی در مسیر مهار تورم به شمار می رود

 دولت چهاردهم و چالش ناترازی شبکه بانکی
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دولت چهاردهم از ماه بعد آغاز به کار خواهد 
مدیران،  معرفی  و  وزرا  استقرار  از  پس  و  کرد 
و  گرفته  دست  به  را  کشور  اداره  سکان  عملا 
خواهد  اقتصادی  چالش های  با  مقابله  به 
پیچیده ترین  و  مشهورترین  از  یکی  پرداخت. 
اخیر،  سال   6 طی  کشور  اقتصاد  چالش های 
اقتصادی،  رایج  ادبیات  در  است.  بوده  تورم 
تورم برآمده از ناترازی های مختلف در اقتصاد 
شبکه  ناترازی  آنها،  مهم ترین  از  یکی  اســت. 
شبکه  ــرازی  ــات ن حـــال،  ــن  ای ــا  ب اســـت.  بانکی 
دیگر  ــل  ــوام ع بسیاری  معلول  ــود  خ بانکی 
بر  مالی  سلطه  و  دولــت  مالی  ناترازی  اســت. 
بروز  بانکی،  قوانین  ضعف  پولی،  سیاست 
و  بانکی  شبکه  در  آنها  سرریز  و  ناترازی ها  سایر 
از  برخی  پولی،  سیاست گذار  استقلال  عدم 
نظام  شده  باعث  که  است  عواملی  مهم ترین 

بانکی طی دهه های اخیر، دچار ناترازی شود. 

به   90 دهــه  در  ــژه  وی به  بانکی  شبکه  نــاتــرازی  عمق 
یازدهم،  دولت  کار  به  آغاز  با  یافت.  افزایش  شدت 
خ سود بانکی با وجود کاهش تورم، افزایش یافت.  نر
خ  نر آزادســـازی  قالب  در  بانکی  سود  خ  نر افزایش 
خ انجام شد. این  سود و پرهیز از تعیین دستوری نر
بالا  باعث  وقت،  دولت  اقتصادی  مقامات  تصمیم 
خ سود حقیقی به 10 درصد و بیشتر به مدت  رفتن نر
3 سال شد. این وضعیت باعث افزایش شدید هزینه 
بانک ها و همزمان بروز رکود در اقتصاد کشور شد. 
دلیل  به  که  یافت  افزایش  حالی  در  بانک ها  هزینه 
بروز رکود، درآمد بانک ها از محل سود تسهیلات به 
همان میزان افزایش نداشت. همین مسئله موجب 
و  بانک ها  از  برخی  شــد.  بانک ها  نــاتــرازی  تشدید 
سپرده  جذب  برای  هم  غیرقانونی  بعضا  موسسات 
سپرده های  ــود  س خ  ــر ن افــزایــش  بــه  اقـــدام  بیشتر، 
البته  و  قدرتمند  نظارت  نبود  در  کــردنــد.  بانکی 
فقدان سازوکارهای قانونی انحلال بانک های ناتراز، 
و  فراگیر  بانکی  شبکه  تمام  در  تقریبا  ناترازی  بحران 
عمیق شد.  بازگشت تحریم ها در نیمه دوم دهه 90، 
بحران ناترازی شبکه بانکی را تشدید کرد. مهم ترین 
در  بانکی  شبکه  نــاتــرازی  بحران  گرفتن  اوج  علت 
دلیل  به  دولــت  شدید  بودجه  کسری  مقطع،  این 
از  بسیاری  طبق  بود.  نفت  درآمــد  چشمگیر  کاهش 
محاسبات و برآوردهای مراکز و اشخاص صاحبنظر، 
رقم ناترازی بانک ها در پایان دهه 90 و ابتدای دولت 
سیزدهم، به بیش از یک هزار همت رسیده بود. به 
سوم  یک  حدود  به  بانکی  نظام  ناترازی  دیگر،  بیان 
کل نقدینگی کشور رسیده بود. اوج گرفتن ناترازی 
خ تورم هم در  نظام بانکی در حالی بود که از قضا نر
رسیده  اخیر  سال   70 رقم  بالاترین  به   90 دهه  پایان 

بود و طبق آمار بانک مرکزی به 60 درصد در تابستان 
1400 رسیده بود.  در چنین شرایطی، دولت سیزدهم 
و  پولی  سیاست های  همزمان  ــرای  اجـ طریق  از 
شده  ناترازی  این  تشدید  مانع  ابتدا  توانست  مالی، 
و به تدریج از شدت آن بکاهد. تدوین بودجه های 
انقباضی و کنترل هزینه ها، احیای درآمدهای نفتی و 
مالیاتی، تسویه بخش زیادی از بدهی های دولت به 
نظام بانکی و صندوق های بازنشستگی، بهبود تراز 
مهم ترین  از  بخشی  ارزی،  ذخایر  افزایش  و  تجاری 
اقدامات دولت سیزدهم برای غلبه بر ناترازی های 
و  از بودجه، تراز پرداخت، صندوق ها  اعم  مختلف 

خصوصا شبکه بانکی بود. 
بانکی  شبکه  ناترازی  اقدامات،  این  تمام  وجود  با 
تورم  مهار  مسیر  در  اصلی  چالش های  از  یکی  هنوز 
دهه  از  مانده  جا  به  شدید  ناترازی  می رود.  شمار  به 
90 در برخی از بانک ها، نیازمند اقدام جدی از سوی 
بانک مرکزی و البته همراهی تمامی ارکان حاکمیت 
است. رفع ناترازی بخش های دیگر اقتصاد از جمله 
انرژی،  و  بازنشستگی  صندوق های  دولت،  بودجه 
اولین اقدام برای جلوگیری از تشدید ناترازی شبکه 
برای  تلاش  دیگر،  ــدام  اق ــی رود.  م شمار  به  بانکی 
آخرین  است.  احیاء  قابل  ناتراز  بانک های  احیای 
غیرقابل  ناتراز  بانک های  فصل  و  حل  امــا،  ــدام  اق
جدی  چالش های  به  توجه  با  اخیر  مورد  احیاست. 
حاکمیت  ارکان  تمام  همدلی  نیازمند  اجتماعی، 
است به طوری که بانک مرکزی تنها جزء کوچکی از 
این فرآیند را تشکیل می دهد.  تصویب قانون جدید 
بانک های  فصل  و  حل  قانونی  زمینه  مرکزی،  بانک 
کرده  فراهم  ــادی  زی حد  تا  را  احیاء  غیرقابل  ناتراز 
حل  الزامات  از  بخشی  تنها  این  حال،  این  با  است. 
مهم ترین  از  یکی  است.  بانکی  نظام  ناترازی  بحران 
فصل  و  حل  یا  ناتراز  بانک های  احیای  در  که  نکاتی 
آنها باید بدان توجه داشت، جلوگیری از انتقال زیان 
بانک به عموم مردم و سپرده گذاران خُرد است. بر 
سیاست گذار  راهکارهای  است  لازم  اساس،  همین 
از  ممکن  حد  تا  زیان  این  که  شود  اتخاذ  گونه ای  به 
جبران  بانک  اصلی  ذینفعان  و  سهامداران  سمت 
شود.  نکته دیگری که در این مسئله باید بدان توجه 
کرد، نقش تعیین کننده عامل زمان است. از یکسو 
گذر زمان باعث تشدید ناترازی بانک ها می شود. از 
باعث  مسئله،  به  بی برنامه  و  سریع  ورود  سو،  دیگر 
انحلال  تجربه  نظیر  جامعه  به  گزاف  هزینه  تحمیل 
شد.  خواهد   90 دهه  نیمه  در  غیرمجاز  موسسات 
سریعتر  هرچه  باید  کشور  عالی  مسئولان  نتیجه  در 
شبکه  ناترازی  مسئله  حل  برای  کامل  هماهنگی  به 
بانکی رسیده و با لحاظ تمامی جوانب، این مسئله 
را یکبار برای همیشه برطرف کرده و پس از آن، مانع 

شکل گیری مجدد چنین مسئله ای شوند.

 ناترازی مالی 
دولت و سلطه 

مالی بر سیاست 
پولی، ضعف 

قوانین بانکی 
بروز سایر 

ناترازی ها و 
سرریز آنها در 

شبکه بانکی و 
عدم استقلال 

سیاست گذار 
پولی، برخی 

از مهم ترین 
عواملی است 

که باعث شده 
نظام بانکی طی 

دهه های اخیر 
دچار ناترازی 

شود
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پرداخت های   جهش 
بدون وجه نقد در جهان

         قبل از همه گیری کووید-19 نیز در اقتصادهای دنیا شاهد 
روندهایی از نوآوری در بانکداری الکترونیک بودیم

         در سال های آینده نظام پرداخت ها به طور فزاینده ای به 
سمت پرداخت های بدون وجه نقد پیش می روند

         صنعت پرداخت در یک جهش کوانتومی 
برگشت ناپذیر، در طول همه گیری پیشرفت کرد

         حجم تراکنش های بدون وجه نقد در جهان 
تا سال 2030 دو برابر خواهد شد

آینده نظام پرداخت ها به کدام سمت و سو است؟ 

مهشید شاهچرا
عضو هیات علمی پژوهشکده پولی و بانکی    شمـــاره 50  - تیر  1403   
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مهشید شاهچرا
عضو هیات علمی پژوهشکده پولی و بانکی

در  پرداخت  سیستم های  محیط  ارزیابی 
راه  نقشه  ایجاد  برای  مهمی  مبنای  ایران، 
تعیین  و  گسترش  بــه  کــه  ــت  اس طرحی  و 
اهداف توسعه سیستم های پرداخت برای 
و  ــران  کارب نیازهای  واقعی  کــردن  ــرآورده  ب
آتی  توسعه های  و  ــا  ــوآوری ه ن از  حمایت 
جمله  از  وجـــوه  انــتــقــال  مــی کــنــد.  کمک 
توسعه  ــا  ب ــد  ــوان ــی ت م ــه  ک اســـت  مسائلی 
هزینه  و  ــی  ــت راح ــان  ــک ام زیــرســاخــت هــا، 
و  مردم  عموم  برای  را  خدمات  ارائه  پایین 
پرداخت  خدمات  کند.  فراهم  مشتریان 
باید به صورتی باشد که بتواند رفع نیازهای 
مختلف افراد جامعه را متناسب با شرایط 

کاری خود انجام دهد. 

ــد-19 نــیــز در  ــوویـ حــتــی قــبــل از هــمــه گــیــری کـ
نــوآوری  از  روندهایی  شاهد  دنیا  اقتصادهای 
کووید  ولی  بودیم،  الکترونیک  بانکداری  در 
توانست روند فزاینده ای به روش های پرداخت 
را  تغییراتی  و  داده  ــات  ــدم خ و  ــا  کالاهـ ــرای  بـ
در  جهانی  تــحــولات  بــه  منجر  کــه  نماید  ایــجــاد 
پرداخت های  و  الکترونیک  بانکداری  زمینه 
ــای آیــنــده  ــال ه ــود. در س ــدون وجـــه نــقــد شـ بـ
سمت  به  فزاینده ای  طور  به  پرداخت ها  نظام 
می روند  پیش  نقد  وجه  بــدون  پرداخت های 
در  پرداخت ها  نظام  و  بانکی  صنعت  نقش  و 
یک  به  دیجیتال،  اقتصادهای  توسعه  و  تقویت 
می توانند  کــه  مــی شــود  تبدیل  مهم  ــت  ــوی اول
فعال  جهان  اقتصادهای  در  را  بیشتری  نوآوری 

کند.
کوانتومی  جهش  یک  در  پــرداخــت  صنعت 
پیشرفت  همه گیری  طول  در  برگشت ناپذیر 
سال های  برای  را  عظیمی  پیامدهای  و  کرده 
باید  ــت.   اس آورده  ــود  وج به  جهان  در  آینده 
آماری  اطلاعات  بررسی  در  که  داشت  نظر  در 
تغییرات  ــد،  ــق ن وجـــه  ــدون  بـ ــای  ــش ه ــن ــراک ت
تنها  نــه  اســت.  نهفته  عظیم تری  تــحــولات  و 
و  ــا  کالاهـ ــرای  بـ ــت  ــرداخ پ سنتی  ــای  ــ روش ه
و  ســـاده  کاغـــذی  ــک  چ جمله  از  خــدمــات، 
تحولات  بلکه  آنــالــوگ،  صــورتــحــســاب هــای 
نــظــام  زیـــرســـاخـــت  ــل  کـ در  گــســتــرده تــری 
جدید  تجاری  مدل های  ظهور  با  پرداخت ها 
می توان  همچنین  است.  شکل  تغییر  حال  در 
به مواردی همچون تغییرات ساختاری عظیم 
ظهور  و  اکوسیستم  و  ــت  ــرداخ پ ترکیب  در 
بعدا  بخر،  "اکنون  اصطلاح  به  پیشنهادهایی 
دیجیتال  ــای  ارزه و  ارزهــا  رمز  کن"،  پرداخت 

بانک مرکزی اشاره کرد.

بررسی روندهای آینده نظام پرداخت ها 
در جهان 

زمینه  ایــن  در  جهانی  آمــارهــای  به  نگاهی  با 
اقیانوسیه  ــا-  ــی آس ــه  ک ــرد  کـ ــان  ــی ب مــی تــوان 
حــجــم  افــــزایــــش  در  ــد  ــ رشـ ــن  ــریـ ــع تـ ــریـ سـ
تراکنش های بدون وجه نقد را در جهان دارد 
 109 نقد  وجه  بدون  تراکنش های  حجم  این  و 
این  و  دارد  رشد   2025 تا   2020 سال  از  درصــد 
میزان طی سال های 2025 تا 2030 ، 76 درصد 
رشد خواهند داشت.  در صورتی که این میزان 
 78   ،2025 تــا   2020 ســال هــای  در  آفریقا  در 
درصد و در سال های 2025 تا 2030،  64 درصد  
بعدی  جایگاه  در  ــا   اروپ می دهد.  نشان  رشد 
وجه  بدون  تراکنش های  حجم  رشد  دارای  و 
پس  و  درصد   64   ،2025 تا   2020 سال های  در 
درصد   39  ،  2030 تا   2025 سال های  در  آن  از 
ترتیب  به  بعدی  رتبه  در  لاتین  آمریکای  است. 
و  متحده  ایالات  و  رشد  درصد   52 و   48 دارای 
سال ها  این  طی  در  رشد  کمترین  دارای  کانادا 
خواهند  ــد(  درص  43 و  ــد  درص  35( ترتیب  به 
ــاری  ــای آم ــ ــات داده ه ــلاع ــر اط ــت. بنا ب داشـ
نقد  وجه  بدون  تراکنش های  حجم  موجود، 
شد.  خواهد  برابر  دو   2030 سال  تا  جهان  در 
کوانتومی  جهش  یک  در  پــرداخــت  صنعت 
کرونا  همه گیری  ــول  ط در  برگشت ناپذیر 
برای  را  عظیمی  پیامدهای  و  کرده  پیشرفت 
سال های آینده در جهان به وجود آورده است.  
 ،2021 ــن  ژوئ در  جهانی  بانک  گـــزارش  طبق 
آسیا در مسیر فراتر از 50 درصد تولید ناخالص 
 40 و  دارد  ــرار  ق  2040 ــال  س تــا  جهان  داخــلــی 
اختصاص  خود  به  را  جهانی  مصرف  از  درصد 
می دهد که نشان دهنده تغییر واقعی در مرکز 
از  سنگاپور  و  چین  است.  جهانی  اقتصاد  ثقل 
پیشرفته ترین کشورهای دنیا از نظر دیجیتالی 
هستند. چین با سرعتی چشمگیر به این گروه 
مقایسه  هنگام  حــال،  این  با  اســت.  پیوسته 
کشورهای آسیایی، به دلیل عوامل جمعیتی و 
اقتصادی منحصر به فرد، پویایی های متفاوتی 

در این قاره وجود دارد.
افزایش  برای  اصلی  انگیزه  سه  راستا،  این  در 
دارد:  وجــــود  ــال  ــت ــی ــج دی ــای  ــت هـ ــرداخـ پـ
تلفن  اینترنت  به  دسترسی  سریع  گسترش 
در  ــرده  ــت ــس گ ــای  ــ داده هـ مجموعه  هــمــراه، 
توسعه  و  اعتبار  امتیازدهی  ــرای  ب دسترس 
اطمینان  ــه  ارائ ــرای  ب نظارتی  چارچوب های 
در  جهانی،  بانک  گفته  به  بیشتر.  شفافیت  و 
جنوب  کشورهای  بین  توافق  چندین  نتیجه 
سیستم های  یکپارچه سازی  در  آسیا  شرقی 

 انتقال وجوه 
از جمله 

مسائلی است 
که می تواند 

با توسعه 
زیرساخت ها 

امکان راحتی 
و هزینه پایین 
ارائه خدمات 
را برای عموم 

مردم و مشتریان 
فراهم کند
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تبدیل  حال  در  آسیا  جنوب شرق  خود،  مالی 
مناطق  یافته ترین  توسعه  از  یکی  به  ــدن  ش
پذیرش  است.  دیجیتال  پرداخت های  برای 
)رویکرد  المللی  بین  استانداردهای  فزاینده 
ــارات مــالــی(  ــک ــت اســتــانــداردســازی بـــرای اب

می تواند ارتباطات بین سیستم های پرداخت 
را فزاینده و ساده تر کند. روند دیگر به گسترش 
قراردادهای دوجانبه در میان سایر کشورهای 
سیستم های  یکپارچه سازی  ــرای  ب آسیایی 

پرداخت آنها اشاره دارد.
رشد  حال  در  سرعت  به  که  آسیایی  بــازارهــای 
جدید  ــوآوری  نـ و  تــجــاری  ــای  ــدل ه م هستند، 
و   Alipay ــن،  ــی چ در  مــی کــنــنــد.  ــت  ــدای ه  را 

به  متعلق  تــرتــیــب  ــه  ب ــه  ک  ،WeChat Pay
و   Ant Group الکترونیک  تجارت  غول های 
"ابر  با  را  جدیدی  الگوی  هستند،   Tencent
پرداخت  پلتفرم های  عــنــوان  بــه  برنامه ها" 
ایجاد کرده اند. در آخرین نظرسنجی جهانی از 
مدیران ارشد خدمات مالی، 78 درصد از پاسخ 
دهندگان گفته اند که موسسات آسیایی تا سال 
2025 با سرعت بیشتری نسبت به جهانی شدن 
و همگرایی نسبت به سایر نقاط جهان حرکت 
آمریکا  قاره  و  اروپا  در  که  آنهایی  و  کرد  خواهند 

هستند، برای ادامه دادن تلاش خواهند کرد.
با توجه به اهمیت استراتژیک در حال افزایش 
توسعه  حـــال  در  ــا  ــت ه دول از  ــی  ــرخ ب ــا،  ــه آن
از  بخشی  عنوان  به  پرداخت  زیرساخت های 
و  پول  جریان  کنترل  بــرای  صنعتی  سیاست 
هستند.  داده  و  دیجیتال  پلتفرم های  داشتن 
مانند  توسعه   حــال  در  اقتصادی  مناطق  در 
آفریقا، پرداخت ها سریع تر از میانگین جهانی 
بانک  بدون  نفر  میلیون ها  به  و  می کنند  رشد 
ــه کالاهـــا و  ــول نقد ب ــد بـــدون پ ــی ده ــازه م اجـ

خدمات دسترسی پیدا کنند.
دارایی اصلی ترین موضوع در همه این داده ها 
 90 درصد از داده های 

ً
است. پرداخت ها تقریبا

می کنند،  تولید  را  بانک ها  مشتریان  مفید 
اطلاعاتی در مورد اینکه چه کسی چه چیزی، 
این  می کند.  خرید  زمانی  چه  و  مقدار  چه 
برای  جدید  درآمدی  جریان های  ایجاد  باعث 
داده هــا  آن  از  می توانند  که  کارهایی  و  کسب 
درآمدزایی کنند، پرداخت می کند، اما آنها را 
در معرض خطرات مربوط به حریم خصوصی 
اخیر  نظرسنجی  در  می دهد.  قرار  نیز  داده ها 
حریم  که  است  شده  داده  نشان  جهانی  بانک 
خصوصی داده ها و امنیت سایبری، به عنوان 
یک دسته، از نظر تأثیر تغییرات نظارتی در پنج 
درصــد(   48( نگرانی  مهم ترین  آینده،  ســال 

بودند. این به مراتب بیشتر از رتبه دوم هویت 
دیجیتال و احراز هویت )31 درصد( است و به 
دیجیتال  ارزهای  و  دیجیتال  ارزهای  از  خوبی 
بانک مرکزی )CBDCs( )در رتبه پنجم مشترک 

با 28 درصد(  جلوتر است. 

تحولات اخیر در نحوه حرکت پول و حتی آنچه 
که پول را تعریف می کند، عمیق ترین تغییراتی 
صنعت  در  ــده  ــن آی دهـــه هـــای  در  ــه  ک ــت  اسـ
توسعه  چگونگی  دیــد.  خواهیم  ــت  ــرداخ پ
ماتریس پرداخت ها به نحوه واکنش بانک ها، 
تنظیم کننده ها،  ــاوری،  ــنـ فـ ــای  ــت ه ــرک ش
تغییرات  این  به  مصرف کنندگان  و  دولت ها 

بستگی دارد.

نقشه راه نظام پرداخت ها در آینده
است  ــن  ای پــرداخــت  سیستم های  راه  نقشه 
گزینه  بهترین  به  را  دیجیتالی  "پرداخت  که 
ایمن  کارآمــــد،  ــت  ــرداخ پ سیستم های  در 
بـــرآورده  را  ــران  کاربـ نیازهای  کــه  کم هزینه  و 
می کند، تبدیل کند". این نقشه راه بر توسعه 
تاکید  اکوسیستمی  و  ضروری  زیرساخت های 
از  می کند،  تسهیل  را  ــوآوری  ن توسعه  که  دارد 
از  گروه  هر  نیازهای  و  می کند  حمایت  رقابت 
کاربران خدمات، به ویژه تجارت الکترونیک و 
تجارت اجتماعی را که به سرعت در حال رشد 

هستند، برآورده می کند.
می تواند  ــر  زی بخش  پنج  در  راه  نقشه  ــن  ای

گسترش یابد: 
1- زیرساخت قابل همکاری

از  عمدتا   زیرساخت های  توسعه  بــر  تمرکز 
صورتی  به  باید  ریسک  مدیریت  و  ظرفیت  نظر 
مداوم  و  کارآمد  به  طور  بتوانند  که  شود  انجام 
ارزش  و  حجم  افزایش  کنند.  پشتیبانی  آنها  از 
پرداخت  سیستم های  ــرای  ب باید  معاملات 
داده های  انتقال  از  پشتیبانی  منظور  به  اصلی 
همچنین  و  ــاری  ــج ت داده هــــای  و  ــت  ــرداخ پ
فرآیند  شــود.  اعمال  کشورها  سایر  با  اتصال 
باید  را    )e-KYC( خــود  مشتری  الکترونیکی 
هویت  احـــراز  و  کنید  شناسایی  خــوبــی  ــه  ب
نوآوری های  از  حمایت  برای  باید  بیومتریک 
پول  مدیریت  و  شــود  ترویج  آینده  پرداخت 
نقد باید برای کاهش هزینه های کلی سیستم 

اقتصادی کارآمدتر باشد.
تحولات  و  فناوری  پیشرفت های  به  توجه  با 
دیجیتال،  عصر  در  اقــتــصــادی  و  اجتماعی 
افزایش سریع پرداخت دیجیتال در هر بخش 
ج از کشور  و خدمات پرداخت در داخل و خار
در حال توسعه برای همکاری بیشتر بین ارائه 

خدمات 
پرداخت باید 
به صورتی باشد 
که بتواند رفع 
نیازهای مختلف 
افراد جامعه 
را متناسب با 
شرایط کاری 
خود انجام دهد
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زیرساخت  توسعه  به  نیاز  خدمات،  دهندگان 
ظرفیت،  دارای  ــه  ک دارد  ــود  وجـ ــت  ــرداخ پ
بــرای  مناسب  امنیت  و  ــودن  ب دســتــرس  در 
بالاتر  معاملات  ارزش  و  حجم  از  پشتیبانی 

باشد.
مربوط  استانداردهای  توسعه  این،  بر  علاوه 
)رابـــط   API ــات پـــرداخـــت، مــانــنــد  ــدم ــه خ ب
برنامه نویسی برنامه( و استاندارد بیومتریک، 

مهم است زیرا آنها کارایی را افزایش می دهند 
و مدیریت ریسک را برای زیرساخت و خدمات 

در آینده بهبود می بخشند.
طریق  از  پـــرداخـــت  ــات  ــدم خ گــســتــرش  ــا  ب
ساختار  کارایی  افزایش  امکان  نوین  خدمات 
نقد  وجــوه  ویــژه  به  کشور  نقد  وجــوه  مدیریت 
از  و  یافته  افزایش  خودپرداز  سیستم های  در 
منابع  از  استفاده  و  کاری  فرآیندهای  بهبود 
مشترک، تقسیم نقش ها و وظایف بین طرفین 
هزینه  بــرای  مناسب  ساختارهای  ایــجــاد  و 
تشویق  همچنین  شد.  خواهد  ایجاد  خدمات 
دیجیتال  پــرداخــت  بین  متقابل  ارتــبــاط  به 
مانند  مهم  زیرساخت  سیستم های  سایر  و 
خواهد  ایجاد  عمومی  نقل  و  حمل  سیستم 
بدون  فناوری  از  استفاده  به  تشویق  با  شــد. 
بــرای   NFC فــنــاوری  مانند  مناسب،  تماس 
توسعه  و  نقل،  و  حمل  هزینه های  پرداخت 
دولتی  سیستم های  به  که  پرداخت  خدمات 
سراسر  آنلاین  دولتی  خدمات  ارائه  منظور  به 
سیستم  مانند  تجاری،  بخش  و  عموم  بــرای 
سیستم  ــت،  ــ دول ــه ای  ــل ــرح م ــک  ی ــات  ــدم خ
و  دیجیتال  تجارت  ملی/پلتفرم  واحد  پنجره 
سیستم های پرداخت برای ابزارهای مالی نیز 

ایجاد خواهد شد.
جای  به  دیجیتال  پرداخت  خدمات  توسعه 
نیازهای  ــع  رف بــرای  کــه  صــورت  بدین  ــک،  چ
بخش تجاری، که هنوز نیاز به استفاده دارد از 
دیجیتال  پرداخت  توسعه  )یعنی  دارند،  چک 
کیفیت های  دارای  شــود  انجام  که  روشــی  به 

ابتدا،  در  که  چــک(،  عنوان  به  مقایسه  قابل 

در  استفاده  مــورد  چک های  کاهش  بر  تمرکز 
 
ً
متعاقبا و  معاملاتی(  )چــک هــای  معاملات 

پــرداخــت  توسعه  و  تحقیق  روی  ــر  ب تمرکز 
دیجیتال به عنوان جایگزینی با همان کیفیت 
چک هایی که امروزه استفاده می شود، مانند 
پرداخت دیجیتال قابل تایید و قابل استفاده 

به عنوان تضمین تجاری.
 2- نوآوری

که  ــت  اس مـــدرن  ــات  ــدم خ توسعه  ــر  ب تمرکز 
مشاغل  )افـــراد،  ــدف  ه ــای  ــروه ه گ نیازهای 
ســاخــت  طـــریـــق  از  را  عــمــومــی(  ــش  ــخ ب و 

ــای  ــوآوری هـ نـ تــوســعــه  از  ــه  ک اکوسیستمی 
بین  ــت  ــاب رق و  مــی کــنــد  حــمــایــت  پــرداخــت 
می دهد،  ارتــقــا  را  خــدمــات  ارائــه دهــنــدگــان 
تشویق  مالی  موسسات  می کند.  ــرآورده  ــ ب
تا  کنند  آزمایش  را  ــوآوری  ن هر  تا  شد  خواهند 
ــد.  آورن دســت  به  بهتر  را  تجاری  فرصت های 
بخش های  همکاری  با  آزمایشی  پــروژه هــای 
کار  و  کسب  فرآیند  ــرای  ب خصوصی  و  دولتی 
ارتقاء  دیجیتالی  ــت  ــرداخ پ و  الکترونیکی 
و  هزینه  کاهش  باعث  امر  این  یافت.  خواهند 
فناوری ها  از  می شود.  فرآیند  کارایی  افزایش 
مانند  خدمات،  مختلف  ــواع  ان توسعه  بــرای 
خدمات  تماس،  بــدون  پرداخت  پرداخت، 

جنوب شرق 
آسیا در حال 

تبدیل شدن به 
یکی از توسعه 

یافته ترین 
مناطق برای 

پرداخت های 
دیجیتال است
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طریق  از  پرداخت  سیستم های  به  اعتماد  و 
اتخاذ استانداردهای امنیتی بین المللی برای 
مقابله با تهدیدات سایبری در سطح سازمانی 
حاکمیتی  مکانیسم های  شود.  ایجاد  ملی  و 
خواهد  ایجاد  پرداخت  صنعت  در  نیز  صحیح 
تقویت  مشتری  حفاظت  ایــن،  بر  عــلاوه  شد. 
شود و تکنیک های نظارت برای مناسب بودن 
با انواع خدمات و سطح ریسک )نظارت مبتنی 
کاهش  و  نوآوری ها  ترویج  منظور  به  ریسک(  بر 

خدمات.بهبود  ارائه دهندگان  دوش  بر  بار 
خواهد یافت. 

5- اطاعات
ــای  ــ ــاری داده ه ــم ــع ــک م ــر تــوســعــه ی تــمــرکــز ب
با  داده هــا  ــام  ادغ و  تبادل  با  جامع  پرداخت 
که  ــد  دارن را  آمادگی  این  که  است  نهادهایی 
بهبود کارایی تجزیه و تحلیل داده ها و استفاده 
نوآوری  توسعه  جمله  از  مختلف،  اهداف  برای 
تحت  نظارتی  کارهای  و  سیاست گذاری  مالی، 
و  دهــنــد  ــام  ــج ان دقــیــق  و  مناسب  ــای  ــ داده ه
علاوه بر آن حاکمیت و شیوه های حفظ حریم 

خصوصی داده ها را نیز بااهمیت بشمارند. 
در سال 2023 با تمرکز بیشتر بر مشتری مداری، 
مشتریان  نیازهای  تامین  دنبال  به  بانک ها 
بعدا  بخر،  )اکــنــون  گسترش  با  و  بودند  ــود  خ
کارهای  و  کسب  توسعه  می توان  کن(  پرداخت 

کوچک و متوسط را ایجاد کرد. معماری جدید 
بدین   2023 سال  در  الکترونیک  بانکداری  در 
صورت بود که سیستم های تکنولوژی پرداخت 
خود را با استفاده از فضای ابری گسترش دهند 
و با افزایش پرداخت های برون مرزی، بلادرنگ 
در  نقدی  جریانات  بهبود  و  نقدینگی  افزایش 
به  می توان  بنابراین،  می شود.  ایجاد  مبادلات 
طور خلاصه در مسیرهای زیر به دنبال تغییرات 

به وقوع پیوسته در این صنعت باشیم: 

تمرکز بر مشتری مداری
کن(  • پرداخت  بعدا  بخر،  )اکنون  گسترش 

و  وثیقه  بــدون  کوتاه مدت  اعتبارهای  ــه  ارائ و 
مقررات گذاری کمتر در فضای کسب و کار

درک  • بــرای  مشتری  ــای  داده ه از  استفاده 
بهتر از نیازهای مشتریان 

ایجاد و فعال سازی داده های جدید 
•  20022  ISO اســتــانــدارد  جهانی  پــذیــرش 

برای بهبود ردیابی و افزایش سرعت پردازش 
در زنجیره ارزش

ــرای  • ب ــزی  ــرک م ــای  ــک ه ــان ب بیشتر  تـــلاش 
پیاده سازی ارز دیجیتال 

به  جایگزین  پرداخت  سرویس  یک   ، اضافی 
جای چک و نقل و انتقال وجوه برون مرزی و 
پرداخت هایی که راحت و کم هزینه هستند، 

استفاده می شود.
3- شمول

تمرکز بر ارتقای دسترسی و افزایش استفاده 
است.  بخش  هر  در  دیجیتال  پــرداخــت  از 
با  که  دولتی  شرکت های  و  دولتی  نهادهای 
می شوند  تشویق  دارنــد  تعامل  زیــادی  افــراد 
استفاده  بیشتری  دیجیتال  پرداخت  از  تا 
گسترش  به  کمک  بــرای  کاتالیزوری  و  کنند 
بود.  خواهند  دیجیتال  پرداخت  از  استفاده 
پــرداخــت  خــدمــات  بــه  مــربــوط  هزینه های 
ساکنان  ــا  ت مــی یــابــد  کاهـــش  نــیــز  مــوبــایــلــی 
هزینه های  ــا  ب بتوانند  ــی  ــای ــت روس مناطق 
باشند  داشته  دسترسی  خدمات  به  کمتری 
ارتقاء  این،  بر  علاوه  کنند.  استفاده  آن  از  و 
مناسب  استفاده  خصوص  در  سوادآموزی  و 
پرداخت  فناوری های  و  خدمات  از  ایمن  و 
خدمات  ــران  کارب تا  می شود  اجــرا  دیجیتال 
و  باشند  داشته  اطمینان  خدمات  به  نسبت 

خدمات مناسب را انتخاب کنند.
4- مصونیت
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تجزیه و تحلیل داده ها توسط بانک ها برای  •
تامین نیازهای مشتریان 

تغییر در پویایی های صنعت
ــاد  • ــج ــرای ای ــ ــاری تــرکــیــبــی ب ــم ــع ایــجــاد م

مزیت های رقابتی کارا 
ــرزی  • ــرون مـ ــای بـ ــت هـ ــرداخـ ــش پـ ــزایـ افـ

بلادرنگ برای افزایش سرعت و حجم تراکنش 
منطقه ای 

•   END to endاکوسیستم رویکرد  ایجاد 
مراکز  در  تسویه  فــرآیــنــد  ســاده ســازی  بـــرای 

پرداخت 

تاب آوری کسب و کار 
اکو  • در  فعالان  افزایش  و    pay Tecــوآوری ن

سیستم 

چشم اندازهای جدید 
زیرساخت های  • در  توکن سازی  از  استفاده 

پرداخت کارتی امن
و  • طبیعت  با  سازگار  کارت هــای  از  استفاده 

محیط زیست، مبتنی بر فضای ابری و پایدار 
از  پــرداخــت  از  جدیدی  ــوع  ن  ،QR ــت   ــرداخ پ
مقرون  و  سریع  ــت،  راح همراه،  تلفن  طریق 
برای  را  دیجیتالی  پرداخت  و  است  صرفه  به 
کوچک،  مغازه های  و  ــا  SMEه به  دسترسی 
همچنین   QR پرداخت  می سازد.  امکان پذیر 
ــت  ــرداخ ــرای ارائــــه خــدمــات پ ــ ــد ب ــوان ــی ت م
فــروش  از  یــابــد.  توسعه  بیشتر  بین المللی 
خدمات  سایر  و  کند  پشتیبانی  کالا  آنــلایــن 
پرداخت را برای کاربران مختلف تسهیل کند. 
بخش  عمومی،  ــران  کاربـ خــدمــات  ــن  ای همه 
خدمات  از  استفاده  در  را  ــا  SMEه و  تجاری 

پرداخت دیجیتال ترغیب می کند. 
خدمات  در  ــد  ک آر  کیو  از  اســتــفــاده  ــای  ــزای م

ح زیر است: پرداخت به شر
ارائه  و  بین المللی  استانداردهای  با  مطابق   -1
برای  مشترک  زیرساخت های  به  دسترسی 
در  خدمات  کاربران  و  خدمات  ارائه دهندگان 

داخل کشور و یا کشورهای خارجی
کم هزینه  و  راحت  که  را  پرداختی  2-کانال های 
قادر  را  ها   SME و  می یابد  افــزایــش  هستند 
پرداخت  به  آسان تری  دسترسی  تا  می سازد 

دیجیتال داشته باشند.
بازرگانان  حساب  به   

ً
مستقیما که  پولی   -3

از  آسان تر  تراکنش  تطبیق  با  می شود،  ــز  واری
امن  و  ــان  آس ــورت  ص بــه  نقدی  تراکنش های 

انجام می شود.

مالی  ــای  ــوآوری ه ن توسعه  از  4-حمایت 
مدرن و خدمات پرداخت، مانند وام دهی 
محصولات  بهبود  یا  اطلاعات،  بر  مبتنی 
نیازهای  به  بهتر  پاسخگویی  بــرای  مالی 

مشتریان.
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PPI-نرخ تورم تولیدکننده 

تورم پیش نگر در کف 67 ماهه
خ تورم تولیدکننده بعد از گذشت 67 ماه، وارد کانال 20 درصد شد           نر

          با توجه به کاهش قابل ملاحظه  تورم پیش نگر، می توان انتظار داشت 
خ تورم مصرف کننده )CPI( نیز در سال جاری تداوم یابد روند کاهشی نر

خ تورم تولیدکننده از 103 درصد در بهار 1400 به            نر
28 درصد در زمستان 1402 کاهش یافته است

ترسیم چشم انداز مثبت اقتصادی

سیاست های بانک مرکزی به منظور تثبیت 
همراه  به  ارز  بازار  نوسانات  کاهش  و  ارز  خ  نر
تامین  بــا  همزمان  نقدینگی،  ــد  رش مهار 
و  خدماتی  صنعتی،  بنگاه های  نقدینگی 
جمله  از  گــردش  در  سرمایه  بــرای  تولیدی 
اقداماتی بوده که نقش موثری را در کاهش 
کــرده  ایفا  تولیدکننده  ــورم  ت خ  ــر ن مستمر 
ــده از  ــه ش ــن آمـــار ارائـ ــری ــر پــایــه آخ اســـت. ب
نقطه  به  نقطه  تورم  خ  نر مرکزی،  سوی بانک 

ماه  خــرداد  در  تولیدکننده  بهای  شاخص 
از   1402 ــال  س ــن  ــروردی ف بــه  نسبت  امــســال 
یافت،  کاهش  درصــد   25.3 به  درصــد   40.7
است.  کاهش  درصد  واحد   15.4 معادل  که 
بهای  شاخص  سالانه  تورم  خ  نر همچنین، 
تولیدکننده نیز در خرداد ماه امسال نسبت 
بانک  آمار  مبنای  بر   ،1402 سال  فروردین  به 
مرکزی با 7.6 واحد درصد کاهش، از 37.3 

درصد به 29.7 درصد رسید.    شمـــاره 50  - تیر  1403   

58



ــذاران و  ــه گ ــای ــرم ــد س ــق دی ــش شفافیت اف ــزای ــا اف ب
تولیدکنندگان به دلیل اتخاذ سیاست های ضدتورمی 
در دولت سیزدهم و اجرای بسته سیاست های تثبیت 
اقتصادی توسط بانک مرکزی در طی یکسال گذشته، 
مواد  قیمت  افزایش  ناحیه  از  هزینه  فشار  تحمیل  از 
خ  اولیه به بنگاه های تولیدی جلوگیری شد و ثبات نر
در  تولیدکننده  ــورم  ت چشمگیر  کاهــش  به  منجر  ارز 
اقتصادی  تثبیت  سیاست های  شد.  زمانی  بازه  این 
کوتاه مدت،  بازه  در  سیزدهم  دولت  مالی  انضباط  و 
اثر خود را بر شاخصPPI  گذاشته است و با توجه به 
کاهش قابل ملاحظه  تورم پیش نگر، می توان انتظار 
خ تورم مصرف کننده )CPI( نیز  داشت روند کاهشی نر
در سال جاری تداوم یابد. شاخص بهای تولیدکننده 
می دهد  نشان  را  خدماتی  و  کالاهــا  قیمت  متوسط 
دریافت  خدمات  و  کالا  تولید  ازای  به  بنگاه ها  که 
می کنند، پس در واقع PPI با نگاهی دقیق تر تغییرات 
هزینه های تولیدکننده در روند تولید را در مقایسه با 
دوره مشابه گذشته نشان می دهد. تغییرات شاخص 
معیارهای  مهم ترین  از  یکی  تولیدکننده  بهای 
خدمات  و  ــا  کالاه ــروش  ف قیمت   تغییرات  سنجش 
از  ــی  وزن شاخص  یک  ــورت  ص به  و  می دهد  نشان  را 
میانگین قیمت کالاها و خدمات محاسبه می شود. 
بالارفتن  نشانه  تولیدکننده  قیمت  شاخص  افزایش 
نهایت  در  قیمت ها  افزایش  این  و  تولید  هزینه های 

روی مصرف کنندگان اثر خواهد گذاشت.

اثربخشی سیاست های پولی و مالی در مهار تورم 
تولیدکننده

نشان  تولیدکننده،  تورم  آمارهای  آخرین  به  نگاهی 
کار  روی  ابتدای  از  شاخص  این  نزولی  رونــد  دهنده 
به  ــت.  اس  1400 تابستان  در  سیزدهم  ــت  دول ــدن  آم
در  درصد   103 از  تولیدکننده  تورم  خ  نر دیگر،  عبارت 
بهار 1400 به 28 درصد در زمستان 1402 کاهش یافته 
می دهد.  نشان  را  درصــدی  واحد   75 افت  که  است 
مختلف  فعالیت های  در  کننده  تولید  تورم  بررسی 
شاخص  این  توجه  قابل  افت  بیانگر  نیز  اقتصادی 
در طی این بازه زمانی است. با اجرای سیاست های 
با  و  شد  مهار  بنگاه ها   هزینه  فشار  اقتصادی  تثبیت 
تورم  که  می شود  ــرآورد  ب تولیدکننده،  ــورم  ت کاهش 
مصرف کننده در ماه های آتی روند نزولی خود را ادامه 
بر  که  دولت  مهم  اقدامات  از  یکی  همچنین  دهــد.  
صادرات  تسهیل  گذاشت،  اثر  تولیدکننده  تورم  خ  نر
مورد  ماشین آلات  و  اولیه  مواد  واردات  و  محصولات 
نیاز تولید در دو سال گذشته بود. اقدام دولت گام 
مهمی در کاهش فشار هزینه ای تورم به شمار می رود. 
کنترل  برای  سیزدهم  دولت  مهم  اقدامات  دیگر  از 
مالیاتی  مشوق های  تولید،  ناحیه  از  ــژه  وی به  ــورم  ت
دولت،  اقدام  این  است.  بوده  تولیدکنندگان  برای 

کاهش  و  تولیدی  بنگاه های  هزینه  بر  محسوسی  اثر 
قیمت تمام شده گذاشته است.  

در کنار سیاست های تجاری و مالی دولت به منظور 
کاهش پایدار تورم تولیدکننده، تصمیماتی که بانک 
نوسانات  کاهش  و  ارز  خ  نر تثبیت  منظور  به  مرکزی 
بانک  فعال  پولی  سیاست های  داد،  انجام  ارز  بــازار 
مرکزی به منظور هدایت اعتبار به سمت تولید و تامین 
نقدینگی بنگاه های صنعتی، خدماتی و تولیدی برای 
سرمایه در گردش، ایجاد و توسعه فعالیت ها از طریق 
نقش  که  بوده  اقداماتی  جمله  از  تسهیلات  اعطای 
خ تورم تولیدکننده ایفا  موثری را در کاهش مستمر نر

کرده است.

سیگنال کاهش تورم مصرف کننده با تداوم روند 
نزولی تورم تولیدکننده

با توجه به اینکه موضوع انتقال قیمت و هزینه تولید 
در تحلیل وضعیت تورم و اخذ سیاست های کنترلی 
میان  روابـــط  بررسی  می کند،  ایفا  را  مهمی  نقش 
ــه  ارائ را  توجهی  قابل  نتایج  قیمت  شاخص های 
می دهد. بر اساس مطالعات و پژوهش های مختلف، 
و  تولیدکننده  قیمت  شاخص  میان  مثبتی  رابطه 
 )CPI( مصرف کننده وجود دارد. تورم مصرف کننده
ماهیت فشار تقاضا و تورم تولیدکننده )PPI( ماهیت 
فشار هزینه را نمایان می کند. به بیان دیگر، شاخص 
قیمت تولیدکننده و مصرف کننده عموما به عنوان 
تولید  زنجیره  طــول  در  ــا  کالاه متفاوت  قیمت های 
شناخته می شوند. عموما اینچنین فرض می شود که 
 ،PPI با افزایش هزینه های تولید و به دنبال آن افزایش
تولیدکنندگان افزایش هزینه خود را به افزایش قیمت 
کالای نهایی منتقل می کنند و این امر منجر به افزایش

CPI  می شود. رابطه علیت ازPPI  بهCPI  نشانگر تورم 
ناشی از فشار هزینه است. ماهیت فشار هزینه ای تورم 
بیانگر این امر است که تغییرات قیمت تولیدکننده در 
مرحله اول زنجیره عرضه به مرحله بعدی و پیوسته 
به قیمت نهایی مصرف کننده منتقل می شود. طبق 
این نگاهPPI  و CPI  از طریق زنجیره تولید با یکدیگر 
  PPIافزایش با  اساس،  همین  بر  هستند.  ارتباط  در 
برای قیمت مواد اولیه که در تولید کالاهای واسطه ای 
افزایش  واسطه ای  ــای  کالاه قیمت  می روند،  کار  به 
تولید  در  که  واسطه ای  کالای  قیمت  رشد  با  و  یافته 
برای  تولیدکننده  تــورم  ــی رود،  م کار  به  نهایی  کالای 
قیمت کالاهای  نهایی افزایش یافته و در نهایت این 
اتفاق منجر به افزایش تورم مصرف کننده می شود. با 
توجه به اهمیت این موضوع، تورم تولید کننده نقش 
تورم  یا    PPI .می کند ایفا  اقتصاد  در  را  پیش نگر  تورم 
تولید کننده در اقتصاد کلان از آنجا با اهمیت شمرده 
می شود که شاخص پیشرانی برای تورم مصرف کننده 

)CPI( محسوب می شود.

خ تورم   نر
نقطه به نقطه 

شاخص بهای 
تولیدکننده 

در خرداد ماه 
امسال نسبت 

به فروردین 1402 
از 40.7 درصد 

به 25.3 درصد 
کاهش یافت
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دیجیتالی  انقلاب  وقوع 
در نظام بانکی هند

           بستر جامع خدمات بانکی و مالی هند در حال گذراندن یک 
انقلاب دیجیتالی پس از وقوع پاندمی کرونای 2019 است

           در افق میان مدت 2027 و هم در افق بلندمدت 2032
صنعت بانکداری خصوصی در هند متحول می شود

           کمتر  از  80 درصد  از سهم بازار صنعت بانکی 
هند در اختیار بانک های دولتی است

           تعداد تراکنش های دیجیتال در هند از مجموع تراکنش های 
دیجیتالی در ایالات متحده، چین و اروپا بیشتر خواهد شد

اجرای سیاست انقباض پولی برای مهار تورم
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 صنعت 
بانکداری و 

خدمات مالی 
هند به دلیل 

افزایش شمول 
مالی و رشد 

 طبقه متوسط
 به مسیر رشد 

خود تا افق 
بلندمدت 2032 

ادامه می دهد

فیچ  اعتبارسنجی  موسسه  تحلیل  بررسی 
صنعت  شده  پیش بینی  که  می دهد  نشان 
دلیل  بــه  هند  مالی  خــدمــات  و  بــانــکــداری 
افزایش شمول مالی و رشد طبقه متوسط، به 
مسیر رشد خود تا افق بلندمدت 2032 ادامه 
بانکی  خدمات  جامع  بستر  واقع،  در  دهد. 
انقلاب  یک  گذراندن  حال  در  هند  مالی  و 
کرونای  پاندمی  ــوع  وق از  پــس  دیجیتالی 
سال های  در  که  می رود  انتظار  و  است   2019
آتی، به ویژه تا پایان افق میان مدت 2027 و 
مالی  صنعت  در  هند   ،2032 بلندمدت  افق 
و  پیشتاز  کشور  یــک  بــه  جــهــان،  دیجیتال 

پیشگام مبدل شود.

وام های  پرداخت  از  ناشی  چالش های  وجود  با 
کسب وکارهای  به  پیش بینی نشده  و  اضطراری 
هندی، همچنان شاخص های کلان نظام بانکی 
این  کــه  مــانــده  باقی  اســتــانــدارد  سطح  در  هند 
در  کشور  این  بانکداری  صنعت  رشد  امکان  امر، 
خواهد  فراهم  را   2032 بلندمدت  چشم انداز 
انقباض  مسیر  انتخاب  با  هند  مرکزی  بانک  کرد. 
پولی و کاهش تقاضای بخش اعتبارات، در تلاش 
برای مهار تورم و انتظارات تورمی در جهت بهبود 
عبور  برای  کشور  این  بانکداری  صنعت  وضعیت 
و  میان مدت  ــق  اف بــه  کــوتــاه مــدت  ــق  اف از  موفق 

بلندمدت است.
چشم انداز  پــایــان  تــا  کــه  ــت  اس ــده  ش پیش بینی 
با  هند  دارایی  مدیریت  صنعت   ،2032 بلندمدت 
سرمایه گذاران  فزاینده   اشتیاق  و  تمایل  به  توجه 
بسترهای  ــه  ب ــی  ــارج خ و  ــی  ــل داخ کــلان  و  ــرد  خُـ
رشد  خ  نــر با  علوم زیستی،  و  فین تک  فــنــاورانــه، 
همچنین  ــود.  ــ ش روبــــرو  مــحــســوســی  ــلِ  ــع ــف ــال ب
انتظارمی رود که در همین افق زمانی مذکور، حجم 
سرمایه گذاری  صــنــدوق هــای  دارایــی هــای  کــل 
مشترک، رشد قابل توجهی را تجربه  کند، به طوری 
حقیقی  سرمایه گذاران   ،2032 سال  پایان  تا  که 
 45 نهادی،  و  سرمایه گذاران  حقوقی  و  درصد   55
در  را  صندوق ها  ایــن  کل  ــای  ــی ه دارای از  ــد  درص

اختیار بگیرند.
هند، چهارمین بازار بزرگ بیمه عمومی در آسیا و 
عمومی  بیمه  بزرگ  بازار  چهاردهمین  همچنین 
برنامه ریزی های  بــه  توجه  بــا  ــت.  اس جهان  در 
سازمان  صورت گرفته،  بلندمدت  و  میان مدت 
 )IRDAI( هند  بیمه  توسعه  و  مــقــررات  تنظیم 
و  اقــدامــات  از  حمایت  با  که  اســت  شــده  متعهد 
در  هند  بیمه  صنعت  جایگاه  نوآورانه،  ح های  طر
هر دو بخش بیمه های عمر و بیمه های عمومی و 

تخصصی را در آسیا و جهان، ارتقا دهد.

بورس ملی هند یکی از بزرگترین بازارهای سهام 
بــهــادار  اوراق  بـــورس  و  ــت  اس جــهــان  سطح  در 
سرعت  به  ــازار،  ب ارزش  نظر  از  نیز   )  BSE  ( بمبئی 
که  حالی  در  ــت.  اس گسترش  و  توسعه  حــال  در 
خ بهره،  بازارهای سرمایه هند به دلیل افزایش نر
مواجه  کوتاه مدت  رشــد  چشم انداز  تضعیف  با 
دولت  تــلاش هــای  می رسد  نظر  به  امــا  هستند، 
امکان  منظور  به  بازار  ــازی  آزادس برای  کشور  این 
داخلی  شرایط  واجد  شرکت های  حضور  توسعه 
عرضه های  بستر  تقویت  و  خارجی  بورس های  در 
این  توجه  قابل  رشد  شرایط   ،)IPO( سهام  اولیه 
را   2032 بلندمدت  و  میان مدت  افق  در  صنعت 

فراهم خواهد کرد.

خاصه چشم انداز نسبت به آخرین روندها و 
تحولات

متحده  امارات  مرکزی  بانک  و  هند  مرکزی  بانک 
مشترک  ــاری  ــک ــم ه ــه  ــام ــم ن ــاه ــف ت یـــک  عـــربـــی، 
رساندند  امضا  به   2023 مــارس  در  را  بلندمدت 
تلاش های  پولی  نهاد  دو  هر  آن،  ــاس  اس بر  که 
مشترکی را برای توسعه زیرساخت های فین تک، 
انتشار  و  خلق  و  تکنولوژیکی  ــای  ــت ه ــرداخ پ
به   )CBDC( مرکزی  بانک  دیجیتال  دارایی های 

انجام خواهند رساند.
که  دارد  انتظار  هند  بهادار  اوراق  و  بورس  هیات 
در پایان افق بلندمدت 2032، تعداد شرکت های 
بیش  رشد  با  هند،  سرمایه  ــازار  ب در  شده  نمایه 
نهاد،  این  همچنین  شود.  روبــرو  درصــدی   25 از 
عرضه های  در  ــدی  درص  30 افزایش  پیش بینی 
اولیه عمومی سهام را تا پایان بازه زمانی فوق الذکر 

در این بازار دارد.

وضعیت شاخص ریسک صنعت مالی و 
بانکداریِ هند

محاسبه امتیاز شاخص ریسک صنعت بانکداری 
نشان  را   100 از   34.56 عــدد   ،)BIRI( هند  ــرای  ب
می دهد که حکایت از سطوح بالای ریسک بخش 
دارد  را  هند  اقتصادی  و  مالی  اتمسفر  برای  بانکی 
امتیاز  کسب  زیربنای  ریسک،  از  سطح  ایــن  که 
هند  بانکداری  صنعت  بــرای  شاخص  در  پایین 
دولتی  مالی  مؤلفه  نامطلوب  وضعیت  دلیل  به 
نوسان  متغیرهای  مستمر  و  مــکــرر  تضعیف  و 
امتیاز،  این  با  اســت.  بــوده  کشور  این  اقتصادی 
در  شاخص،  این  کشوری   122 رتبه بندی  در  هند 
است.  گرفته  قرار  جهان  چهارم  و  هشتاد  جایگاه 
اقتصادی،  و  مالی  خبرگان  و  کارشناسان  گفته  به 
 
ً
امتیاز BIRI  هند، نشان دهنده ریسک های نسبتا

سبب  به  هند  اقتصاد  در  مالی  بی ثباتی  ــالای     شمـــاره 50  - تیر  1403   ب
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 بانک مرکزی 
هند با انتخاب 
مسیر انقباض 
پولی و کاهش 
تقاضای بخش 
اعتبارات، در 
تلاش برای مهار 
تورم و انتظارات 
تورمی است

کشور  این  دولت  ناکارآمد  اقدامات  و  فعالیت ها 
است.

تحلیل بازار خدمات بانکی و مالی هند بر 
SWOT مبنای ماتریس

نقاط ضعف
مالی  • هلدینگ  اقــدامــات  منفی  پیامدهای 

آدانی، به اعتماد سرمایه گذاران هندی نسبت به 
صنعت مالی این کشور آسیب رساند

و  • خُـــرد  مــالــی  تامین  بــر  حــد  از  بیش  تمرکز 
افزایش  احتمال  اعتباری،  ضمانت  ح های  طر
افــزایــش  را   )NPL( غــیــرجــاری  ــای  ــ وام ه حجم 

می دهد
و  • دارایی  مدیریت  صنعت  در  بالا  کارمزدهای 

گاهی کم و اندک مشتریان خُرد، رشد بالقوه بازار  آ
سرمایه و بازار دارایی های هند را محدود می کند

گروه های  • میان  در  پــایــدار  بیمه ای  شکاف 
بزرگ جمعیت شهری هند

حجم  • با  همچنان  هند،  دولتی  بانک های 
بالای وام های غیرجاریِ ناشی از تامین مالی خُرد 

روستایی مواجه هستند 
نقاط قوت

حوزه  • در  منطقه ای  همکاری های  افــزایــش 
بین  توافقنامه  امضای  پی  در  اقتصادی  و  مالی 

بانک مرکزی هند و بانک مرکزی امارات
از  • طیف  همه  ــرای  ب داخلی  تقاضای  بهبود 

خدمات مالی با وجود افزایش فشارهای تورمی
نقدینگی  • از  که  قدرتمند  نظارتی  رژیم  توسعه 

مالی  موسسات  بیشتر  سرمایه   امن  سطوح  و  بالا 
هندی، حمایت می کند

در  • ــژه  وی به  روستاها  رشــد  به  رو  نفوذ  ضریب 
بخش های بانکی و بیمه ای

خُرد  • ــذاران  گ سرمایه  رشد  به  رو  و  بالا  حجم 
صندوق های  ــرای  ب را  پــایــداری  رشــد  حقیقی،  و 

سرمایه گذاری هندی ایجاد خواهد کرد
تهدیدها 

می تواند  • هند،  دولت  اعتباری  ضمانت  ح  طر
موجب رشد غیرقابل کنترل و ایجاد حجم زیادی 

از وام های غیرجاری شود
حفظ  • NPLهــــا،  و   وثــیــقــه  بـــدون  وام هــــای 

نسبت های کفایت سرمایه را برای بانک ها دشوار 
افزایش  یــا  بالقوه  بی ثباتی های  خطر  و  کــرده 
هزینه  ای سرمایه گذاری را به دنبال خواهد داشت

اقتصاد هند همچنان متکی به آب و هوا است  •
شاهد  موسمی،  باران های  فصل  در  همچنان  و 

تورم بالقوه قیمت ها هستیم
عملکرد ضعیف اخیر شرکت های فناورانه در  •

بورس های داخلی هند، می تواند موجب کاهش 

بازارهای  رشد  کاهش  نتیجه،  در  و  سهام  تقاضای 
سرمایه این کشور شود 

فرصت ها
و  • پایین  بهره  خ های  نر دولتی،  محرک های 

بهبود حاشیه سود خُرده فروشی در حوزه بانکی، 
و  مسکن  تسهیلات  ــت  ــرداخ پ ــش  ــزای اف بــاعــث 
افزایش  موجب  خــود،  نیز  امر  این  و  شد  ــودرو  خ
خدمات  همه  برای  اقتصاد  کل  تقاضای  شاخص 

صنعت مالی هند شد
در  • ــژه  وی به  دیجیتالی شدن  فرآیند  توسعه 

بستر  ــرد،  خُ سرمایه گذاری  و  بیمه  بانک،  حــوزه 
مردم  مختلف  اقشار  میان  در  را  جدید  تقاضای 

هند ایجاد می کند
ــت  • ــرداخ پ ــای  ــه ه ــف ــول م در  هــمــچــنــان  هــنــد 

از  کثیری  جمعیت  و  ــت  اس پیشتاز  نـــوآورانـــه، 
خدمات  از  وسیعی  طیف  از  هندی،  شهروندان 
مالی فناورانه و پرداخت های دیجیتالی استفاده 

می کنند
ــی و  • ــت ــای دول ــک ه ــان ــد ادغــــام ب ــ ادامــــه رون

مستقیم  ــای  ــذاری ه ــه گ ــای ــرم س سقف  ــش  ــزای اف
توسعه  برای  بیشتری  امکانات  و  بستر  خارجی، 
ایجاد  ــه  ــوآوران ن و  فناورانه  سرمایه گذاری های 

می کند

بازار خدمات صنعت بانکداری در هند
صنعت  رشد  بــرای   2032 بلندمدت  چشم انداز 
ارزش  و  دارایی ها  حجم  منظر  از  هند  بانکداری 
پیش بینی  و  است  مثبت  زیادی  حد  تا  بــازار،  کل 
و  متوسط  طبقه  سریع  رشــد  با  امــر  ایــن  که  شــده 
خ های شمول مالی، تقویت شود. با این  بهبود نر
افزایش  استمرار  به  توجه  با  مــی رود  انتظار  حال 
خ های بهره و تضعیف تقاضا و مصرف خانوارها  نر
تسهیلات  ارائه  بالا،  تورمی  زمینه  پس  همچنین  و 
کاهش  و  کُندی  با  کوتاه مدت،  افق  در  اعتباری 

معناداری روبرو شود.
در  هم  که  است  شده  پیش بینی  دیگر،  سوی  از 
بلندمدت  افق  در  هم  و   2027 میان مدت  افق 
هند  در  خصوصی  بــانــکــداری  صنعت   ،2032
انقلاب  و  تکنولوژیکی  پیشرفت های  سبب  به 
شود.  متحول  تدریج  به  پــیــش رو،  دیجیتالی 

)نمودار 1(

بلندمدت  ــق  اف در  کــه  ــت  اس پیش بینی شده   
توسعه  و  فناورانه  زیرساخت های  بهبود  با   ،2032
و  هند  بانکداری  صنعت  در  دیجیتالی  انقلاب 
شاهد  بلندمدت،  ــورم  ت خ  ــر ن ــش  کاه همچنین 
میزان  به  اعتباری  تسهیلات  ارائه  حجم  افزایش 

حداقل 25 درصد بیشتر از مقدار فعلی باشیم.
صنعت بانکداری هند متشکل از 12 بانک دولتی،     شمـــاره 50  - تیر  1403   
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اعتباری  و  مالی  موسسه   12 بانک  خصوصی،   22
منطقه ای  بانک   43 و  خارجی  بانک    45 کوچک، 
تعاونی  بانک  هــزاران  همچنین  است.  روستایی 
سراسر  در  کوچک  مقیاس  در  روستایی  و  شهری 

هند فعال هستند.
این  از سهم بازار صنعت بانکی  80 درصد  از  کمتر 
کشور در اختیار بانک های دولتی و الباقی متعلق 

به بانک های خصوصی است.
و  بهتر  سلامت  از  هند  خصوصی  بانکداری  بخش 
کارآیی عملیاتی به مراتب بالاتری نسبت به بخش 
از  و  است  برخوردار  کشور  این  دولتی  بانکداری 
هدایت   ،90 دهه  اوایــل  در  مالی  ــازی  آزادس زمان 

این بازار را در هند در اختیار داشته است.
اقتصادی،  و  مالی  کارشناسان  از  بسیاری  زعم  به 
رشد فزاینده  سرمایه گذاری  در بسترهای فناورانه 
و دیجیتالی شدن صنعت بانکداری هند، موجب 
نقدینگی  و  رشــد  شاخص های  وضعیت  بهبود 
افق  در  صنعت  ــن  ای ــودآوری  ــ س رونـــد  بهبود  و 

بلندمدت2032 خواهد شد. 
ارتقای  دپــارتــمــان  دبیر  جین،  ــوراگ  انـ گفته  بــه 
قبل  تا   ،)DPIIT( هند  داخلی  تجارت  و  صنعت 
تعداد   ،2032 بلندمدت  چــشــم انــداز  پــایــان  از 
مجموع  از  هــنــد  در  دیــجــیــتــال  ــای  ــش ه ــن ــراک ت
چین  متحده،  ایالات  در  دیجیتالی  تراکنش های 

و اروپا بیشتر خواهد شد.

بانک های عامل برتر هند در افق2032
• )SBI / State Bank of India( بانک دولتی هند

مالی  خدمات  بزرگ  هلدینگ  هند،  بانک دولتی 
ــی  دارای مجموع  با  که  اســت  هندی  بانکداری  و 
در  تجاری  بانک  بزرگترین  روپیه،  تریلیون   57.5
صنعت بانکداری هند از نظر حجم و ارزش دارایی 
بمبئی  در  آن  مرکزی  دفتر  و  می شود  محسوب 

است.
نشات  مالی  موسسه  یک  که  هند  دولتی  بانک 
گرفته از بانک امپراتوری هند است، پس از ادغام 
با تعدادی از بانک های کوچک تر، در سال 1955 و 

پس از استقلال رسمی کشور هند، تأسیس شد.
کمک  حوزه  در  بانک  این  اصلی  فعالیت های 
نوسازی  و  حفظ  منظور  به  روستایی  توسعه  به 
صنعت کشاورزی و همچنین پاسخ به نیازهای 
از  اســت.  بــوده  ملی  اقتصاد  توسعه  رشد  به  رو 
سال 2013، بانک دولتی هند به عنوان یک نهاد 
زنان،  به  مالی  خدمات  ارائــه  در  پیشرو  بانکی 

ح شد. مطر
است،  بانک  ایــن  اصلی  سهامدار  هند،  ــت  دول
عنوان  به  را  مهمی  نقش  خارجی  نهادهای  امــا 
پشتوانه  ایــن  و  ــرده  ک حفظ  اقلیت  سهامداران 

ــی هند در  ــت ــا بــانــک دول ــده ت ــی بــاعــث ش ــارج خ
بازارهای جهانی، حضور پرُرنگ داشته باشد. 

ــد  ــه رون ــه ســرعــت ب ــداری ب ــک ــان ــا آنــکــه صنعت ب ب
آزادسازی خود ادامه می دهد، اما همچنان بانک 
کشور  ایــن  اقتصاد  در  مهمی  نقش  هند  دولتی 

بازی می کند.
هندی  • بانکداری  و  مالی  خدمات  شرکت 

)HDFC Bank( اچ دی اف سی بانک
هندی  بــانــکــداری  و  ــی  ــال م خــدمــات  ــت  ــرک ش
 22.9 ــی  ــ دارای ارزش  ــا  ب ــک،  ــان ب ــی  ــ اچ دی اف سـ
بزرگ  بانک  دومین  جایگاه  در  روپیه،  میلیون 

تجاری هند قرار گرفته است.
روند  آغاز  از  پس  بلافاصله  بانک،  ــی  اچ دی اف س
آزادسازی در صنعت بانکداری هند در سال 1994 
تأسیس شد و فعالیت خود را از ژانویه 1995 شروع 

کرد.
این بانک ابتدا فعالیت خود را به عنوان یک نهاد 
وام دهنده در حوزه مسکن آغاز کرد و پس از آن، 
حوزه  در  پیشگامی  با  را  خود  تخصصی  اقدامات 
این  داد.  توسعه  فروشی،  خرده  رهنی  تسهیلات 
بانک به عنوان بزرگترین موسسه مالی هندی در 
ارائه تسهیلات  و وام های رهنی، بیش از 440 هزار 

سهامدار حقیقی دارد.
و  بانک  تایمز  با   2000 سال  در  بانک  اچ دی اف ســی 
بانک  با  سهام،  معاوضه  طریق  از   ،2008 سال  در 
ادغــام هــا،  ایــن  شــد.  ــام  ادغ پنجاب  سنتوریون 
ارزش قابل توجهی را به این بانک از نظر افزایش 
پایگاه  و  جغرافیایی  دسترسی  شعب،  شبکه 

مشتریان اضافه کرد.
در حال حاضر، اچ دی اف سی بانک دارای بیش از 
4000 شعبه در سراسر هند است که با داشتن تعداد 
روستایی،  و  شهری  نیمه  مناطق  در  بیشتر  شعب 
پتانسیل رشد سپرده های خُرده فروشی قوی تری 

را در آینده خواهد داشت.
هندی  • بانکداری  و  مالی  خدمات  شرکت 

)ICICI Bank( آی سی آی سی آی بانک
هندی  بــانــکــداری  و  ــی  ــال م خــدمــات  ــت  ــرک ش
آی سی آی سی آی بانک، با ارزش کل دارایی  15.2 
بزرگ  بانک  سومین  عنوان  به  روپیه،  تریلیون 

تجاری هند شناخته می شود. 
آی سی آی سی آی بانک که در بمبئی مستقر است، 
دستگاه   15589 و  شعبه   5275 از  شبکه ای  مالک 

عابر بانک در سراسر هند و 17 کشور جهان است.
• )Punjab National Bank/ PNB( بانک ملی پنجاب

دارایـــــی14.01  مجموع  ــا  ب پــنــجــاب،  ملی  بــانــک 
تجاری  ــزرگ  ب بانک  چهارمین  روپــیــه،  تریلیون 
اســت.  ــی  دارایـ حجم  و  ارزش  منظر  از  هند  در 
مالی  موسسه  ترین  قدیمی  پنجاب،  ملی  بانک 

 هند، چهارمین 
بازار بزرگ بیمه 
عمومی در آسیا 

و همچنین 
چهاردهمین 

بازار بزرگ بیمه 
عمومی در 

جهان است
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تاسیس  ــال1894  س در  که  است  هند  اعتباری  و 
شده است. این بانک اکنون بیش از 180 میلیون 
  13000 از  بیش  و  شعبه   10900 از  بیش  مشتری، 
بانک  فعالیت  همچنین  دارد.  خودپرداز  شبکه 
گسترش  نیز  بین المللی  سطح  در  پنجاب  ملی 
بریتانیا،  جمله  از  بازارها  از  تعدادی  در  و  یافته 

امارات، چین، استرالیا و قزاقستان حضور دارد.
بانکداری  • و  مالی  خدمات  دولتی  شرکت 

)Canara Bank( هندی کانارا بانک
هندی  بانکداری  و  مالی  خدمات  دولتی  شرکت 
کانارا بانک، با ارزش دارایی 13.2 تریلیون روپیه، در 
جایگاه پنجمین بانک بزرگ تجاری هند قرارگرفته 
است. کانارا بانک در سال 1906 تأسیس شد و دفتر 
در  بانک  این  دارد.  قرار  هند  بنگلور  در  آن  مرکزی 
و  خُرده فروشی  بانکداری  کل،  خزانه داری  حوزه 

بانکداری عمده فروشی، تخصص دارد.
 Syndicate Bank با  ــام  ادغ از  پس  بانک  ــارا  کان
داده  افزایش  را  خود  برند  ارزش   ،2020 آوریل  در 
و تعداد شعب خود را نیز به بیش از 10 هزار شعبه 
اکنون  هم  بانک  این  رساند.  خارجی  و  داخلی 
لندن،  در  جمله  از  بین المللی  بازار  چندین  در 
هنگ کنگ، چین و نیویورک، حضور پرُرنگی دارد.

بازار خدمات صنعت بیمه در هند
به  هند  بیمه  صنعت  که  اســت  شــده  پیش بینی 
حق بیمه های  و  ســرانــه  پوشش  خ هــای  نــر دلیل 
افق  در  هم  رشدبالایی  پتانسیل  پایین،  بسیار 
باشد  داشته  بلندمدت  افق  در  هم  و  میان مدت 

و  رسمی  اشتغال  خ  نر بهبود  با  که  می رود  انتظار  و 
و  ارزش  سرانه  شهروندان  هندی،  افزایش  درآمد 
پایان  تا  پیوسته  طور  به   هند  بیمه   بــازار  حجم کل 
توجهی  قابل  رشد  بلندمدت2032،  چشم انداز 

یابد.
همچنین انتظار می رود چه در افق کوتاه مدت و چه 
بیمه  بازار  کل  ارزش  همچنان  بلندمدت،  افق  در 
بیمه های  بازار  به  نسبت  محسوسی  برتری  عمر، 
عمومی و تخصصی داشته  باشد که منعکس کننده 
حوزه  بیمه ای  محصولات  برای  قابل توجه  تقاضای 

پس انداز و بازنشستگی است.
 ،2032 بلندمدت  چشم انداز  در  دیگر  سوی  از 
نقلیه،  وسائط  بیمه  و  سلامت  ــوزه  ح خدمات 
پذیره نویسی  فعالیت های  بیشترین  همچنان 
خود  به  را  تخصصی  و  عمومی  بیمه های  بــازار  در 

اختصاص خواهند داد.
 ،2032 بلندمدت  افق  پایان  تا  که  می رود  انتظار 
و  عمر  بیمه های  بخش  هر  در  هند  بیمه  صنعت 
خ رشدی  بازار بیمه های عمومی و تخصصی، به نر
از  مقدار  این  که  یابند  دست  درصد   9 تا   7 معادل 
محصولات  تنوع  طریق  از  می تواند  ارگانیک  رشد 
بیمه ای به ویژه در حوزه بیمه های خُرد، به منظور 
خانوارهای  از  بزرگی  بخش  نیاز  به  پاسخگویی 

کم درآمد هندی، افزایش قابل توجهی یابد.

چشم انداز رقابتی آتی در صنعت بیمه هند
چشم انداز  پــایــان  تــا  کــه  ــت  اس ــده  ش پیش بینی 
دلیل  بــه  هند  بیمه  صنعت   ،2032 بلندمدت 

نمودار  1

 رشــد سالانه کل دارایی های 
بانکی هند )2021-2032(
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همچنین  و  ــردی  کارب و  متنوع  محصولات  عرضه 
و  توسعه یافته  بــیــمــه ایِ  ــات  ــدم خ سطح  ــا  ــق ارت
نوآورانه در بستر InsurTech، به یکی از بزرگترین 

بازارهای توسعه یافته بیمه ای جهان مبدل شود.

بازارخدمات صنعت مدیریت دارایی در هند
صنعت  بــرای  بلندمدت2032  رشد  چشم انداز 
افزایش  نظیر  دلایلی  به  هند  دارایـــی  مدیریت 
صندوق ها،  در  اکتساب  و  ــام  ادغ فعالیت های 
توسعه  ــرد،  ــ خُـ ســـرمـــایـــه گـــذاران  ــع  ــری س ــد  رشـ
دیجیتالی  و  آنلاین  سرمایه گذاری  پلتفرم های 
به  مشترک،  سرمایه گذاری  صندوق های  شدن 
زمانی  افــق  پایان  تا  قطعا  و  اســت  مثبت  شــدت 
حجم  در  قــابــل تــوجــهــی  ــد  رشـ ــد  ــاه ش  ،2032
دارایی های تحت تملک این بازار و توسعه و تنوع 

گسترده خدمات در این صنعت خواهیم بود.
به  هند  متوسط  طبقه  که  آنجایی  از  همچنین 
درآمد  خ  نر و  می دهد  ادامــه  خود  جمعیتی  رشد 
ما  است،  افزایش  حال  در  نیز  هندی  خانوارهای 
طیف  برای  قوی  تقاضای  شاهد  که  داریم  انتظار 
خدمات  و  گــذاری  سرمایه  محصولات  از  وسیعی 

مدیریت دارایی در افق میان مدت 2027 باشیم.
بلندمدت2032،  زمانی  افق  در  که  می رود  انتظار 
ــای صـــنـــدوق هـــای  ــ ــ ــی هـ ــ ــ ــم کــــل دارایـ ــجـ حـ
قابل توجهی  رشد  هند،  مشترک  سرمایه گذاری 
ــال  ــوری کــه تــا پــایــان س ــ ــد، بــه ط ــن ــه  ک ــرب ــج را ت
و  ــد  درصـ  55 حقیقی  ــذاران  ــه گ ــای ــرم س  ،2032
از  ــد  درص  45 نهادی،  و  سرمایه گذاران حقوقی 
اختیار  در  را  صــنــدوق هــا  ــن  ای کــل  دارایــی هــای 

بگیرند.

چشم انداز رقابتی آتی در صنعت مدیریت 
دارایی هند

ــداد  ــع ــی، رشــــد ت ــ ــل ــ ــش تـــقـــاضـــای داخ ــ ــزای ــ اف
و  فناورانه  پیشرفت های  خــرد،  سرمایه گذاران 
نوآورانه  و  جدید  محصولات  ــه  ارائ تکنولوژیکی، 
سرمایه گذاران  به  مشترک  صندوق های  توسط 
رشد  از   همگی  تخصصی،  ــای  ه  ETF جمله  از 
مدیریت  صنعت  در  بلندمدت  و  مــیــان مــدت 

دارایی هند حمایت خواهند کرد.
بازار  رشد  بلندمدت2032،  افق  در  می رود  انتظار 
فعالان سنتیِ حوزه خدمات دارایی هند به دلیل 
و  فناورانه  سرمایه گذاری  پلتفرم های  توسعه 

دیجیتال، به شدت محدود شود. 

بستر خدمات بازار سرمایه و بورس اوراق 
بهادار در هند

به  هند،  سرمایه  بــازار  که  است  شده  پیش بینی 

دلیل افزایش تقاضا، پیشرفت های تکنولوژیکی و 
وقوع انقلاب دیجیتالی، پتانسیل رشد قابل توجه 
و محسوسی در افق بلندمدت2032 داشته باشد 
متنوع،  و  پویا  ــذاران  گ سرمایه  بزرگ  استخر  به  و 

مبدل شود.
بــورس  مــیــان مــدت،  ــق  اف در  کــه  مـــی رود  انتظار 
 ،)BSE( بمبئی  بهادار  اوراق  بورس  و  هند  ملی 
طیف وسیعی از سهام شرکت ها، صنایع و کسب 
 و کارهای نمایه شده را در بازارهای اولیه و ثانویه و 
در طبقات متنوعی از دارایی ها، از جمله در قالب  
و  قرضه  اوراق  خصوصی،  و  دولتی  سهام   ،ETF

مشتقات، ارائه دهند.
که  دارد  انتظار  هند  بهادار  اوراق  و  بورس  هیات 
در پایان افق بلندمدت 2032، تعداد شرکت های 
بیش  رشد  با  هند،  سرمایه  ــازار  ب در  شده  نمایه 
نهاد،  این  همچنین  شود.  روبــرو  درصــدی   25 از 
عرضه های  در  ــدی  درص  30 افزایش  پیش بینی 
اولیه عمومی سهام را تا پایان بازه زمانی فوق الذکر 

در این بازار دارد.

چشم انداز رقابتی آتی بازار سرمایه در هند
بورس  هیات  سوی  از  شده  صادر  رسمی  مجوز  با 
بستر  سه  دارای  کشور  این  هند،  بهادار  اوراق  و 
بــورس  هند،  ملی  بــورس  یعنی  اصلی  بــورســی 
همچنین  و  کلکته  بورس  و  بمبئی  بهادار  اوراق 
دو بستر بورسی با مسئولیت محدود یعنی بورس 
 " NSE IFSC بین المللی هند و بورس مشتقات" 

است.
بمبئی،  بهادار  اوراق  بــورس  و  هند  ملی  بــورس 
اختیار  در  را  هند  سرمایه  بازار  از  سهم  بیشترین 
در  را  ــد  رش از  مشابهی  سطوح  دو،  هــر  و  دارنـــد 

سال های اخیر به ثبت رسانده اند.
یک  ارائــه  برای  برنامه ریزی  حال  در  هند  دولت 
 2026 سال  پایان  تا  کشور  این  پارلمان  به  لایحه 
رمزارزهای  مبادله  شناختن  رسمیت  به  جهت  در 
خصوصی و خلق و توسعه ارزهای دیجیتال بانک 
مرکزی )CBDC( است. تحقق این امر، قطعا روند 
سرمایه گذاری به ویژه سرمایه گذاری های خُرد در 
سهام شرکت های بورسی داخلی را محدود و کُند 

خواهد کرد.
در  هند  بهادار  اوراق  و  بورس  هیات  همچنین 
حال تلاش برای تدوین قوانین و مقررات جدید 
برای  مناسب  بسترهای  توسعه  با  ارتــبــاط  در 
شرکت های  از  فهرست پذیری  ــد  رون افــزایــش 
و  بین المللی  مــنــطــقــه ای،  ــی  ــارج خ ــی  ــورس ب
کشور  ایــن  داخلی  سهام  ــازار  ب در  چندملیتی 
بهادار  اوراق  بورس  و  هند  ملی  بورس  در  بویژه 

بمبئی است.

شاخص 
ریسک صنعت 

بانکداری برای 
هند )BIRI(، عدد 

34.56 از 100 را 
نشان می دهد 

که حکایت از 
سطوح بالای 

ریسک بخش 
بانکی است
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 نجات اقتصاد  نروژ  با  ابتکار   ویژه
اولسن" اویستاین   "

          در 25 دسامبر 2010 نمایندگان مجلس ملی نروژ، اویستاین 
اولسن را با اکثریت قاطع آراء برای یک دوره 6 ساله  قابل تمدید 

به عنوان رئیس  بانک  مرکزی  نروژ، انتخاب کردند

          یکی از اقدامات مهم و عملیاتی اولسن در دوره مدیریت خود بر 
بانک مرکزی نروژ، تاسیس صندوق سرمایه گذاری ملی نروژ بود

          بحران های اقتصادی و مالی ناشی از پاندمی کرونا، چالش 
سختی برای دوره مدیریت اویستاین اولسن محسوب می شد

          نتایج اقدامات اولسن سبب شد که روند احیای تدریجی اقتصاد نروژ 
تا پیش از آغاز سال 2023 میلادی، با چشم اندازی مثبت ادامه یابد

روسای بانک های مرکزی جهان در آئینه تاریخ )31(
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 اولسن در 
سال 1981 با 

دفاع از رساله 
دکتری خود 

با عنوان "راه 
حل بحران های 

جهانی در گرو 
سیاست 

گذاری های 
پولی و بانکی" 

به مسیر 
درخشان 

تحصیلات 
آکادمیک خود 

پایان داد

تولد، کودکی و نوجوانی اویستاین اولسن در 
خانواده ای هنرمند و خوش ذوق

در   ،1952 ژانویه  هشتم  در  اولسن"  "اویستاین 
تروندهایم  شهر  در  برفی  و  سرد  بسیار  شب  یک 
لاردی  مارتیک  پدرش  آمد.  دنیا  به  نروژ،  مرکز  در 
در  که  بــود  چوبی  مجسمه ساز  و  نجار  اولــســن، 
وسایل  ساخت  به  ــود،  خ کوچک  بسیار  کارگــاه 
چوبی منزل و شمایل چوبی از انسان ها، درختان 
اولسن،  امیلی  مادرش  می پرداخت.  حیوانات  و 
نوازنده و مدرس پیانو بود که در منزل، به تدریس 
مشغول  آن  از  درآمــد  کسب  و  ساز  این  خصوصی 
خود،  ــرادر  ب و  خواهر  با  همراه  اویستاین  ــود.  ب
و  شور  پر  هنری،  محیط  یک  در  پاتریک،  و  سلنوم 
مملو از عشق به زندگی، پرورش یافتند. اویستاین 
با  13ســالــگــی  ــن  س در  و   1965 ــال  س در  ــن  ــس اول
همراهی و حمایت پدر و مادر خردمند خود، برای 
ادامه تحصیل به اسلو، پایتخت نروژ فرستاده شد 
ثبت نام  وستبورگ،  شبانه روزی  دبیرستان  در  و 
مدرسه  این  شاگردهای  بهترین  جز  اولسن  شد. 
نمرات  بالاترین  هــمــواره  کــه  می شد  محسوب 
می کرد.  اخذ  خود،  همکلاسان  بین  در  را  درسی 
در سال 1970، اولسن توانست با کسب رتبه ممتاز، 
به  وستبورگ  در  را  دبیرستان  مقطع  در  تحصیل 
پایان رسانده و پا به عرصه تحصیلات دانشگاهی و 

آکادمیک بگذارد )جامعه تحلیل گران مالی نروژ،2024(. 

حضور درخشان اویستاین اولسن در عرصه 
تحصیات دانشگاهی 

بسیار  و  ممتاز  دانــش آمــوز  ــن  ــس اول اویستاین 
ــط  ــرای ــه دلـــیـــل ش ــا بـ ــ ــود، ام ــ ــدادی بـ ــعـ ــتـ ــااسـ بـ
در  ثبت نام  امــکــان  والــدیــنــش،  نامساعدمالی 
وجود  اما  نداشت.  را  نروژ  دانشگاه های  بهترین 
دبیرستان  مدیر  عنوان  به  پرینکسن  لارا  خانم 
به  اولسن  برای  را  شرایط  وستبورگ،  شبانه روزی 
مدرسه  مدیر  پرینکسن،  خانم  داد.  تغییر  کلی 
تحصیلات  ــود  خ کــه  ــود  ب اقتصاد  درس  معلم  و 
ــت و هــمــســرش نــیــز از  عــالــیــه دانــشــگــاهــی داشـ
توسعه  علوم،  وزارت  در  بانفوذ  و  باسابقه  مدیران 
لارا  دلیل،  همین  به  بود.  علمی  پیشرفت های  و 
پرینکسن که استعداد و علاقه وافر اولسن به ادامه 
تحصیلات دانشگاهی را مشاهده می کرد و به ویژه 
وی  ذاتــی  هوش  و  بالقوه  پتانسیل  متوجه  اینکه 
نیز  اقتصاد  و  مالی  رشته  علمی  مباحث  زمینه  در 
شده بود، توانست با کمک همسر خود، اویستاین 
اولسن را در لیست واجدین شرایط برای دریافت 
و  داده  قــرار  نــروژ   مرکزی  بانک  تحصیلی  بورسیه 
موجب راهیابی او به یکی از بهترین دانشگاه های 

اسکاندیناوی و جهان در رشته اقتصاد شد. 

بدین ترتیب، اولسن در سال 1971، موفق به اخذ 
مالی  امــور  اقتصاد،  رشته  در  تحصیلی  پذیرش 
  ،1975 سال  در  و  شد  اسلو  دانشگاه  از  جامعه  و 
درجه عالی،  و  رتبه اول  با  را  خود  لیسانس  مدرک 
ــرات بـــالا و  ــم ــل کــســب ن ــی ــه دل دریــافــت کـــرد. ب
اویستاین  خود،  دوره  اولی  شاگرد  عنوان  احــراز 
بورسیه  از  تــوانــســت  دیــگــر  یکبار  و  بلافاصله 
برای  و  استفاده کند  بانک مرکزی   نروژ  تحصیلی 
ادامه تحصیل در مقاطع کارشناسی ارشد و دکتری 
پذیرش  اسلو  دانشگاه  همان  در  اقتصاد  رشته 
از  دفاع  با   1981 سال  در  اولسن  سرانجام  بگیرد. 
بحران های  حل  "راه  عنوان  با  خود  دکتری  رساله 
و  پــولــی  ســیــاســت گــذاری هــای  ــرو  گ در  جهانی 
آکادمیک  تحصیلات  درخشان  مسیر  به  بانکی"، 
خود، پایان داد. روند علمی و آکادمیک اویستاین 

ح زیر است: اولسن به طور مختصر به شر
کارشــنــاســی رشــتــه اقــتــصــاد، امــــور مــالــی  •

،A ــره ــم ــا ن ــروژ، ب ــ ــو ن ــل ــاه اس ــگ ــش ــه، دان ــع ــام  و ج
1971-1975 

ــل )تــحــصــیــل  • ــ ــذ بــورســیــه تــحــصــیــلــی کام ــ اخ
از  تکمیلی  تحصیلات  ماهانه(  مقرری  رایگان+دریافت 

نروژ  علمی  پیشرفت های  و  توسعه  علوم،  وزارت 
ژوئن  اسلو،  دانشگاه  کارشناسی ارشد،  مقطع  در 

1975
مالی،  • مهندسی  و  اقتصاد  ارشــد  کارشناسی 

1975-1977 ، +A دانشگاه اسلو نروژ، با نمره
ــل )تــحــصــیــل  • ــ ــذ بــورســیــه تــحــصــیــلــی کام ــ اخ

از  تکمیلی  تحصیلات  ماهانه(  مقرری  رایگان+دریافت 

نروژ  علمی  پیشرفت های  و  توسعه  علوم،  وزارت 
در مقطع دکتری، دانشگاه اسلو، سپتامبر 1978 

دکتری رشته علوم اقتصادی و سیاست گذاری  •
1978-1981 ، +A کلان، دانشگاه اسلو نروژ، با نمره

غ التحصیلان دانشگاه اسلو، 2024( )وبگاه فار

اقدامات و فعالیت های آکادمیک و پژوهشی 
برجسته اویستاین اولسن

پژوهشگر  و  دانشجو  اولسن،  اویستاین  اینکه  با 
بود،  دانشگاهی  تحصیلات  دوران  در  ممتازی 
عرصه  وارد  دائمی  و  مستقیم  طور  به  هیچ گاه  اما 
به  اولــســن،  واقــع،  در  نشد.  پژوهش  و  تدریس 
تحصیلات  دوران  در  که  شگرفی  استعداد  دلیل 
راحتی  ــه  ب ــود،  داده  بـ ــروز  بـ خــود  از  ــک  ــی آکادم
بهترین  در  تدریس  و  پژوهش  حضور،  امکان 
اسکاندیناوی  منطقه  و  ــروژ  نـ ــای  ــاه ه ــگ ــش دان
حرفه ای  مشغله کاری  دلیل  بــه  ــا  ام ــت،  داشـ را 
بدنه  در  ــه ای  ده چندین  موثر  حضور  از  حاصل 
مسیر  مهم  این  ــروژ،  ن دولــت   اقتصادی-سیاسی 
از  پس  اولسن  اویستاین  ــال،  ح ایــن   با     شمـــاره 50  - تیر  1403   نگشت. 
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 با اینکه 
اویستاین 
اولسن، دانشجو 
و پژوهشگر 
ممتازی 
در دوران 
تحصیلات 
دانشگاهی بود 
اما هیچ گاه به 
طور مستقیم 
و دائمی وارد 
عرصه تدریس و 
پژوهش نشد

خود،  تحصیلات آکادمیک  درخشان  دوران  اتمام 
که  است   42 سال  حدود  در  چیزی  ــال1982،  س از 
دکتری  و  کارشناسی ارشد  کارشناسی،  مقطع  در 
مدیریت  مهندسی مالی،  اقتصاد،  رشته های 
سیاست گذاری و مدیریت مالی در دانشگاه های 
ــس و راهــنــمــایــی دانــشــجــویــان و  ــدری ــه ت نـــروژ، ب
محققان مشغول است. همچنین در این سال ها، 
آموزشی  فعالیت های  بر  علاوه  اولسن  اویستاین 
و  ملی  و  پژوهش های دانشگاهی  انجام  به  خود، 
نگارش مقالات علمی، یادداشت ها و سرمقالات 
نظیر"سیاست های  تخصص هایی  در  مختلف 
ــادی"،  ــصـ ــتـ ــی"، "ســـیـــاســـت گـــذاری اقـ ــ ــول ــ پ
پیشرفته"،"نظام های  پولی  "سیاست گذاری 
ــای  ــ ــرده ــ ــک ــ ــی اســـکـــانـــدیـــنـــاوی"، "روی ــولـ پـ
ــای  ــذاری  ه ــت گ ــاس ــی ــن"، "س ــویـ بـــانـــکـــداری نـ
و  بانکی  ــای  ــران ه ــح "ب ــا"،  ــران ه ــح ب در  کـــلان 
جدید"،  هزاره  در  بانکداری  مالی"،"راهبردهای 
و  مالی"  "ثبات  سیستماتیک"،  "ریسک های 

"اقتصاد دولت های رفاه" پرداخته است.
)فرهنگستان علوم نروژ،2024(

افتخارات  و جوایز اویستاین اولسن در عرصه 
علم و سیاست

پایان نامه  • بهترین  بـــرای  ــزه  ــای ج ــت  ــاف دری
مالی،  و  مدیریت  اقتصاد،  حوزه  کارشناسی ارشد 

دانشگاه اسلو،1977
دانشجویی،  • برتر  پژوهشگر  جایزه  دریافت 

دانشگاه اسلو، 1978
دریافت عنوان پژوهشگر ممتاز دوره دکتری،  •

دانشگاه اسلو، 1980
رساله  • بهترین  دلاری  هزار   10 جایزه  دریافت 

دکتری، دانشگاه اسلو، 1981
دریافت نشان مدیر برتر دولتی، کابینه دولت  •

نروژ، 1988
استراتژیک  • ــر  ــب راه افــتــخــار  مـــدال  ــت  ــاف دری

اقتصادی، 1990
دریافت نشان مدیر برتر اقتصادی نروژ، وزارت  •

اقتصاد و دارایی، 1995
و  • پژوهشی  مشاور  افتخاری  کرسی  دریافت 

آموزشی در دانشگاه اسلو، 2000
نروژ،  • دولــت  یک  درجــه  مدیر  نشان  دریافت 

دفتر نخست وزیری نروژ، 2006
اقتصادی  • و  مالی  ــاور  ــش "م نشان  ــت  ــاف دری

معتمد دولتی"، دفتر نخست وزیری نروژ، 2008
نمایندگان  • مجلس  از  لیاقت  نشان  دریافت 

نروژ )استورتینگه(، 2010
مدیریت  • رشته  افــتــخــاری  دکــتــری  ــت  ــاف دری

استراتژیک از دانشگاه اسلو، 2011

بانکی  • اجرایی  مدیر  "برترین  عنوان  کسب 
شمال اروپا"، 2013

به  • ــزی  ــرک م بــانــکــدار  بــرتــریــن  ــوان  ــن ع کسب 
انتخاب اتحادیه پولی و مالی اسکاندیناوی، 2015

کسب عنوان برترین بانکدار مرکزی سال اروپا  •
به انتخاب مجله بنکر،2016

علوم  • رشته  افتخاری  دکتری  مدرک  دریافت 
اقتصادی از دانشگاه برگن، 2016

کسب عنوان برترین بانکدار مرکزی سال اروپا  •
به انتخاب مجله یورومانی، 2020

ــاری رشته  • ــخ ــت ــری اف ــت دریـــافـــت مـــدرک دک
مدیریت از دانشگاه ترومسا نروژ، 2022

در  • ــاورد  ــت دس عمر  ــک  "ی ملی  عــنــوان  کسب 
نروژ،  ــری  وزی نخست  دفتر  بانکداری"،  صنعت 

2023 )آکادمی تکنولوژی و علوم فناورانه نروژ، 2024(

دوران حرفه ای کاری و شغلی اویستاین 
اولسن تا قبل از ریاست بر بانک مرکزی نروژ

وزارت  • بانکی،  و  پولی  سیاست های  محقق 
دارایی نروژ، 1981-1984

ــای  • ــش ه ــژوه مــحــقــق ارشـــــد  دپـــارتـــمـــان پ
اقتصادی،وزارت دارایی نروژ، 1984-1987

ــرژی،  • ان و  نفت  تحقیقات  دپــارتــمــان  رئیس 
وزارت دارایی نروژ، 1987-1990

مدیر دپارتمان تحقیقات، مرکز ملی آمار نروژ،  •
1990-1993

بانک  • اقــتــصــادی،  تحقیقات  بخش  رئــیــس 
 مرکزی نروژ، 1993-1997

نروژ،  • بانک  مرکزی  ثبات مالی،  بخش  رئیس 
1997-2000

مرکزی  • بانک  رئیس  اقتصادی  ویــژه  دستیار 
نروژ، 2000-2002

بانکی،  • و  پولی  امــور  در  ــی  دارای وزیــر  معاون 
وزارت دارایی نروژ، 2002-2005

مرکزی  • بانک  بین الملل،  اقتصاد  امور  معاون 
نروژ، 2005-2007

قائم مقام و جانشین رئیس بانک مرکزی نروژ،  •
2007-2009

ــروژ، • ن آمـــار  ملی  مــرکــز  مدیرعامل  و   رئــیــس 
 2011-2009 )بانک تسویه بین الملل،2024(

انتخاب اویستاین اولسن به ریاست بانک 
مرکزی نروژ

پایان  در  و  میلادی   2010 سال  روزهــای  آخرین  در 
بر  ــدرم  گ اینگوار  سویین  ریاست  ساله   12 دوره 
نحوه  به  نسبت  انتقاداتی  با  که  نروژ  مرکزی  بانک 
مدیریت وی در مواجه با پیامدهای منفی ناشی 
از بحران مالی سال 2008 نیز همراه بود، گزینه های     شمـــاره 50  - تیر  1403   
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وزارت  سوی  از  پست  این  تصدی  برای  مختلفی 
وقت  وزیر  نخست  دفتر  به  نروژ  دارایــی  و  اقتصاد 
وزیر  نخست  بررسی،  روز   4 از  پس  شدند.  اعلام 
گزینه  عنوان  به  را  اولسن  اویستاین  ــروژ،  ن وقت 
نهایی ریاست بر بانک مرکزی نروژ به استورتینگه، 
قوه مقننه عالی کشور، معرفی کرد. در 25 دسامبر 
جدید  رئیس  انتخاب  برای  رای گیری  جلسه   2010
قانون گذاری  پارلمان  محل  در  نروژ،  فدرال بانک 
ملی  مجلس  نمایندگان  و  شد  برگزار  کشور  این 
نروژ، اویستاین اولسن را با اکثریت قاطع آراء برای 
یک دوره 6 ساله  قابل تمدید به عنوان رئیس  بانک 
بازه   بدین ترتیب،  کردند.  انتخاب   مرکزی  نــروژ، 
نروژ  کشور  فدرال  بانک   بر  اولسن  ریاست  زمانی 
از  پس   2022 فوریه   28 در  و  آغاز   2011 ژانویه  یکم  از 
سال   12 مجموع،  در  و  مستمر  فعالیت  دوره  دو 
رسید.  پایان  به  سمت،  این  در  شایان  خدمات 
مهم ترین  در  اولسن  اویستاین  مدیریت  دوران 
نهاد بانکی و پولی نروژ، مقارن با دوره ریاست بن 
رزرو  فدرال  در  پاول  جروم  و  جنت یلن  برننکی، 

ایالات متحده بوده است )بانک مرکزی نروژ، 2024(.

اقدامات و چالش های اویستاین اولسن در 
مسند ریاست بانک مرکزی نروژ

ملی  • سرمایه گذاری  صندوق  تاسیس  ابتکار 
نروژ

در  اولــســن  عملیاتی  و  مهم  ــات  ــدام اق از  یکی 
ــروژ،  نـ ــزی  ــرک م ــک  ــان ب ــر  ب ــود  خـ ــت  ــری ــدی م دوره 
برای  نروژ  ملی  سرمایه گذاری  صندوق  تاسیس 
کشور  این  نفتی  درآمدهای  بهینه تر  بهره برداری 
در سال های آتی بود. در اکتبر 2018 و یک سال قبل 
اویستاین  تحقیقاتی  تیم  کرونا،  پاندمی  شروع  از 
ح ملی آینده نگر  اولسن، پیشنهاد اجرای یک طر
و  تخصصی  توضیحات  صفحه   240 قالب  در  را 
داد.  ارائـــه  ــروژ  ن پارلمان  بــه  مــالــی،  پیش بینی 
اولسن معتقد بود از سال 2011 ، که اولین  صندوق 
املاک  حوزه  در  جهان  در  رسمی  سرمایه گذاری 
به  تا  ــت،  اس ــرده  ک ــاز  آغ را  خــود  کار  مستغلات،  و 
امروز شاهد هستیم که تعداد و نوع صندوق های 
در  دولتی  بیمه  و  بازنشستگی  سرمایه گذاری، 
جهان در حال رشد و توسعه فراگیر هستند و این 
مکانیزم  کارآمدی  و  بودن  سودآور  از  حکایت  امر 
در  مذکور  نهادهای  این  اجرایی  و  تصمیم سازی 
داخلی،  ناخالص  تولید  سطح  افزایش  راستای 
همچنین  و  ملی  ناخالص  درآمــد  سطح  افزایش 
لذا  دارد.  کشورها  عمومی  ــاه  رف سطح  افزایش 
روز  ترند  این  از  نباید  نیز   نروژ  سیاسی  حاکمیت 
مالی  و  اقتصادی  منفعت  از  سرشار  که  جهان 
از  مــی کــرد  عــنــوان  اولــســن  بماند.  عقب  ــت،  اس

آنجاکه نروژ بخش بزرگی از درآمدهای نفتی خود 
و  قرضه  اوراق  سهام،  بین المللی  بازارهای  در  را 
چه  می کند،  سرمایه گذاری  مستغلات،  و  املاک 
متمرکز  مدیریت  با  عملیاتی،  اقدام  این  که  بهتر 
وزارت  عمل  ابتکار  با  و  نروژ  اقتصادی  حاکمیت 
یک  طریق  از  و  مرکزی  بانک  و  ــی  دارای و  اقتصاد 
تا  پذیرد  صورت  داخل،  در  نوآورانه  ملی  سازوکار 
خ اشتغال مولد و تخصصی در نروژه افزایش  هم نر
یابد و هم تمامی عواید مالی و اقتصادی ناشی از 
و  کاست  و  بی کم  سرمایه گذاری،  فرآیندهای  این 
بدون کسر هزینه  واسطه گری، نصیب شهروندان 

و صاحبان مشاغل و کسب وکارهای نروژی شود.
دفاع  بــرای  اولسن  اویستاین   ،2018 اکتبر   25 در 
نروژ  پارلمان  به  ــود،  خ پیشنهادی  ملی  ح  طــر از 
اعلام  دفاعیه  جلسه  این  در  اولسن  شد.  دعوت 
ــروژ،  داشـــت کــه رفـــاه مالی و اقــتــصــادی مـــردم ن
می بایست از طریق یک سازوکار نظارتی-مدیریتی 
در  افـــزوده  ارزش  ایــجــاد  بــرای  داخــلــی  متمرکز 
دلیل،  همین  به  و  شــود  محقق  مرزها،  از  ج  ــار خ
تاسیس  پیشنهاد  مرکزی،  بانک  تحقیقاتی  تیم 
ارائــه  را  نـــروژ"  ملی  ــذاری  ــه گ ــای ــرم س ــدوق  ــن "ص
می دهد. ما نگارندگان و طراحان این پروژه ملی 
چنین  پیاده سازی  و  بنیان گذاری  با  که  معتقدیم 
طرحی، چشم انداز آتی بسیار روشن، درخشان و 
پرُ از امیدی در مقابل دیدگان نسل های آتی نروژی 
قرار خواهد گرفت و باور داریم که با تاسیس این 
صندوق سرمایه  گذاری ملی، در سال های آینده، 
اقتصاد نروژ، الگوی ابتکارات نوآورانه در حوزه مالی 
و اقتصادی در تمام جهان خواهد بود. اولسن در 
می خواهیم  مجلس  و  دولت  از  ما  که  افزود  ادامه 
و  کارآمد  نظام مند  و  حقوقی  بستر  یک  ایجاد  برای 
همکاری های  ملی،  ح  طر این  مورد  در  عملیاتی 
به  سریع تر،  چه  هر  بتوانیم  تا  دهند  انجام  را  لازم 
بپوشانیم.   عمل  جامه  ــود،  خ تئوریک  تفکرات 
خود  صحبت های  از  دیگری  بخش  در  اولسن 
صندوق،  این  تاسیس  از  هدف  که  می دارد  بیان 
ــازده ممکن مــالــی و  ــ ــن ب ــری ــالات ــه ب دســتــیــابــی ب
و  ــت  دول شــده   تعیین  ــدود  ح بستر  در  اقتصادی 
اجرایی  هیات  راستا،  همین  در  اســت.  مجلس 
را  دقیقی  دستورالعمل های  ــروژ،  ن مرکزی  بانک 
برای راهبری مالی این صندوق ملی تعیین کرده 
حفظ  حال  عین  در  و  ارزش  ایجاد  آن،  هدف  که 
مالکیت  طریق  از  مالکان  بلندمدت  مالی  منافع 
مدیریتی  استراتژی های  ــد  کارآم ــرای  اج و  فعال 
بانک  وظــایــف  از  دیگر  یکی  همچنین،  اســـت. 
مشاوره  ملی،  ــزرگ  ب ح  ــر ط ــن  ای در  ــروژ  ن مرکزی 
دادن به وزارت دارایی در مورد مسائل استراتژیک 
خود  مرکزی  بانک  و  است  صندوق  مدیریت  در 

 ریاست اولسن 
بر فدرال  بانک  

کشور نروژ از 
یکم ژانویه 2011 

آغاز و در 28 
فوریه 2022 به 

پایان رسید
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کلیدی  جنبه های  مورد  در  که  می داند  متعهد  را 
جمله  از  سرمایه گذاری،  بهینه  استراتژی های 
و  ــی  دارای مختلف  مناطق  و  طبقات  به  تخصیص 
نحوه تقسیم مسئولیت ها بین مدیران و مالکان، 
توصیه ها و مشورت های عملیاتی خود را در جهت 
مولفه های  بین  ممکن  تــعــادل  بهترین  ایــجــاد 

پرُریسک و بازده مورد انتظار، ارائه کند.
بررسی  و  بحث  ساعت   4 از  پس  ترتیب،  بدین 
ــام  ــج ــران س پـــارلـــمـــان،  در  پــیــشــنــهــادی  ح  طـــر
اکثریت  با  نروژ  قانونگذاری  مجلس  نمایندگان 
سرمایه گذاری  صندوق  تاسیس  به  آراء،  قاطع 

ملی، رای مثبت دادند.
در  مالی،  تحلیل گران  و  صاحبنظران  گفته  به 
مالی  بحران  بحبوحه  در  ویــژه  به  آتی  سال های 
جهان،  سراسر  در  کرونا  پاندمی  شیوع  از  ناشی 
بانک  ــد  کارآمـ مدیریت  سبب  بــه  نــروژ  اقتصاد 
مرکزی به راهبری اولسن و چشم انداز بلندمدت 
صندوق  جریانات مالی  هدایت  در  آینده نگر  و 
هزینه   بــا  توانست  خــود،  ملی  ســرمــایــه گــذاری 
و  کاهش یافته  منفی  پیامدهای  و  بسیارکمتر 
فروپاشی  به  نزدیک  برهه های  از  تعدیل  شده، 
مالی و پرُ ریسک، عبور کرده و با یک برنامه ریزی 
در  سرمایه گذاری  امر  در  حساب شده  و  مــدون 
حفاظت  ــان،  زم طــول  در  حقیقی  ــای  ــی ه دارای
انجام  تورم  برابر  در  خود  ملی  سرمایه  از  خوبی 

داد. )انجمن مالی و سرمایه گذاری نروژ،2024(.
اقتصادی  • مهلک  پیامدهای  از  سربلند  عبور 

ناشی از پاندمی کرونا با سیاست های اولسن
بحران های اقتصادی و مالی ناشی از پاندمی کرونا، 
اویستاین  مدیریت  دوره  ــرای  ب سختی  چالش 
نروژ،  نخست وزیر  وقت  می شد.  محسوب  اولسن 
در  کشور  و  بــود  ــرده  ک اضــطــراری  وضعیت  ــلام  اع
اویستاین  بود.  رفته  فرو  عمیقی  ناامیدی  و  ترس 
خبری  کنفرانس  ویژه،  شرایط  اعلام  نیز با  اولسن 
نروژ  بانک مرکزی  برنامه های  تشریح  برای  را  خود 
همه گیری  از  ناشی  منفی  پیامدهای  با  مقابله  در 
کرونا برگزار کرد. بسته پیشنهادی اولسن شامل 
چارچوب های مالی بهینه شده وکانال های  توزیع 
رکود  از  تا  کمک کرد  نروژ  اقتصاد  به  تثبیت  شده، 
کند.  جلوگیری  کووید-19  پاندمی  طول  در  تورمی 
در  نفت  فروش  به  نروژ  بالای  وابستگی  با  توجه  با 
تجارت  خارجی،  مــبــادلات  بستر  و  جهانی  ــازار  ب
بسیاری  اقتصادی  فعالیت های  می رفت  انتظار 
تحت  تاثیر  ــور،  ــش ک ــن  ای واحــدهــای تــولــیــدی  از 
شود،  مواجه  اخلال  با  ماه ها  تا  مواداولیه  کمبود 
تصمیم سازی ها،  در  اولسن  اویستاین  درایت  اما 
نهادی  تقویت چارچوب  و  بــه  موقع  ــات  ــدام اق
عبور  موجب  مولفه های کلان اقتصادی  نـــروژ، 

شد.  کرونا  بحران  از  کشور  این  کم هزینه  و  موفق 
با  خود  روابط تجاری  گستردگی  به  توجه  با  نــروژ 
شیوع  مهار  در  کشورها  موفق  ترین  از  یکی  چین، 
 ،2020 ژانویه  از  و  شد  شناخته  جهان  در  کووید19 
دولت و بانک مرکزی، حمایت خود از واحدهای 
تولیدی، صنعتی و خدماتی را به ارزش 450 میلیارد 
مشترک  تدابیر  ترتیب،  بدین  کردند.  آغــاز  دلار 
بستر  نــروژ،  مرکزی  بانک  و  ــر  وزی نخست  کابینه 
اقتصاد  از  حمایت  بــرای  را  قابل اطمینانی  مالی 
بحران،  این  از  کامل  بهبودی  زمــان  تا  کشور  این 
که  شد  سبب  اولسن  اقدامات  نتایج  فراهم کرد. 
آغاز  از  پیش  تا  نروژ  اقتصاد  تدریجی  احیای  روند 
ادامه  مثبت  چشم اندازی  با  میلادی،   2023 سال 
از  بیش  عددی  کشور،  این  اقتصادی  رشد  و  یابد 
بازار  خصوص  در  برساند.  ثبت  به  را  برآوردقبلی 
بانک  حمایتی-پیشنهادی  بسته  ارائــه  نیز،  کار 
موجب  شد  حـــوزه،  ــن  ای فعالان  به  ــروژ  ن  مرکزی 
بهای  ــروژی،  ن شاغلین  و  کسب  و کارهــا  صاحبان 
خ  بیکاری در   سنگینی در این بحران نپردازند و نر
محدوده  هدف گذاری شده  بانک مرکزی، تثبیت  
با  اولسن،  اویستاین  پیشنهادی  برنامه  در  شود. 
بزرگ،  شرکت های  احیای  بودن  زمان بر  به  توجه 
ج مصرفی، حفظ ثبات  کاهش قابل توجه در مخار
جلوگیری  برای  دستمزدی  سطوح  در  پایداری  و 
تقاضای  تعادل رساندن  به  و  نیروها  تعدیل  از 
دستورکار  در  عرضه،  روند  احیای  با  همزمان  بازار 

قرارگرفت )وال استریت ژورنال،2024(.
صنعت  • در  شفافیت   قانون  اجرای  و  طراحی 

بانکداری نروژ در دوره اویستاین اولسن
یکی دیگر از ابتکارات، هوشمندی ها و اقدامات 
دوران  در  ــن  ــس اول اویــســتــایــن  قابل تحسین 
شاخص ها  بهبود   ، نروژ  مرکزی  بانک  بر  ریاست 
فرآیندهای  در  عملکردی  شفافیت  مولفه های  و 
 2022 تا   2012 زمانی  ــازه  ب در  ــروژ  ن بانکی  و  مالی 
یک  در   ،2012 گــوســت  آ در  اولــســن  ــت.  ــوده اس ب
در  بار  اولین  بــرای  که  کرد  اعــلام  خبری  نشست 
"قانون  اجــرای  و  طراحی  نــروژ،  اقتصادی  تاریخ 
رسمی  طور  به  بانکداری"  صنعت  در   شفافیت 
شفافیت،  اینکه  بــیــان  ــا  ب وی  ــت.  ــرف گ ــام  ــج ان
بانکی  حوزه  در  جهان  آتی  چشم انداز  راهگشای 
بانک  بــرنــامــه هــای  ــلام  اعـ ــای  ــت راس در  ــت،  اسـ
می کند  نشان  خاطر  بخش،  این  در  نروژ   مرکزی 
و  بــانــکــداری  صنعت  در  شفافیت  مــوضــوع  کــه 
نظام های حکمرانی، امروزه یکی از شاخص های 
است  بین المللی  سطح  در  توجه  مورد  کلیدی 
که این موضوع هم در سطح خُرد و هم در سطح 
کلان همواره جزو دغدغه های اصلی دولتمردان 
نروژی بوده است. وی در ادامه  صحبت های خود 

 برای اولین 
بار در تاریخ 
اقتصادی 
نروژ، طراحی و 
اجرای "قانون 
شفافیت 
در  صنعت 
بانکداری" به 
طور رسمی 
انجام گرفت
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بانکدار  و  اقــتــصــاددانــان  اولــســن،  اویستاین 
این  مرکزی  بانک   مسند  بر  نـــروژی،  کهنه کار 
از  پس  که  کرد  اعلام  وی  و  رسید  پایان  به  کشور 
نهاد  این  سطح  عالی ترین  در  خدمت  سال   12
دارد،  بازنشستگی  قصد  ملی،  و  معتبر  مالی 
با  وی  بدرقه  باشکوه  مراسم   ،2022 مارس  در 
وجود  با  شد.  برگزار  وقت  وزیر  نخست  حضور 
درخواست مقامات عالی اقتصادی نروژ مبنی 
ادامه  به  کشور  این  سیاسی  حاکمیت  علاقه  بر 
دریافت  با  سمت  این  در  وی  قدرتمند  فعالیت 
عبور  اولسن،  اما  ویــژه،  اختیارات  و  امتیازات 
از  بازنشستگی  لــزوم  و  70سالگی  از  خود  سن 
حساس  و  سنگین  سخت،  شغلی  جایگاه های 
مــشــاوره ای،  مناصب  ــه  ب بــازگــشــت  تمایل  و 
اصلی  عوامل  عنوان  به  را  علمی  و  پژوهشی 
اعلام  مهم،  پست  ایــن  دوبــاره  پذیرش  عــدم 
کرد. اویستاین اولسن، از سال 2022 تا به امروز، 

به فعالیت های زیر مشغول بوده است:
ــزی نــروژ،  • ــرک ــت بــانــک م ــاس ــژه ری ــاور ویـ ــش  م

2022-2024
پژوهشگر افتخاری صندوق بین المللی پول،  •

2022-ادامه دارد
در  • ــروژ  ن ــم  دائ اقتصادی  هیات  ــژه   وی مشاور 

بانک جهانی، 2022-ادامه دارد
عضو هیات مدیره دانشگاه اسلو، 2023-ادامه  •

دارد
مشاور ارشد شورای بانک های مرکزی منطقه  •

بانک های  )اتحادیه  دارد  2023-ادامه  اسکاندیناوی، 
مرکزی جهان،2024(
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olsen/24cd6242-8609-3da3526e0a92
10. https://www.bloomberg.com/profile/per-
son/16908434
11. https://www.wsj.com/articles/transcript-
wsj-interview-with-norges-bank-gov-oystein-
olsen-1513610141

درک  موضوع،  این  کلان  سطح  در  که  کرد  بیان 
به  حرکت  و  مردم  به  پاسخگویی  اهمیت  میزان 
سمت توسعه در چارچوب حکمرانی خود، نظام 
بانکداری نروژ را به سوی کارایی و کارآمدی بالاتر، 

سوق می دهد )بلومبرگ، 2024(.
جهت  در  اولسن  اویستاین  راســتــا،  همین  در 
ارائه  روند  بهبود  و  شفافیت  مولفه های  ارتقای 
دست   ،2012 سال  در  بانکی،  حوزه  در  خدمات 
به بازنگری در تنظیم مقررات تخصیص و تجهیز 
ح اولسن توسط تیم  منابع بانکی در نروژ زد. طر
اجرایی وی، طی 21 روز تهیه شده و برای تائیدیه 
قانون گذاری نروژ برده شد.  حقوقی به پارلمان 
مجلس  در  نمایندگان  آراء  اکثریت  با  لایحه  این 
تصویب و سپس برای امضا به دفتر نخست وزیری 
فرستاده شد. با توشیح عالی ترین مقام اجرایی 
فرآیندهای  شفافیت  ــاده ای  م  17 قانون  ــروژ،  ن
دولتی،  بانک های  به  پیاده سازی  برای  بانکی، 
اعتباری  و  مالی  موسسات  و  تجاری  خصوصی، 
شد.  ــرا  ــ لازم الاج  ،2012 نوامبر  از  و  ــلاغ  اب ــروژ  ن

)فایننشال تایمز،2024(

مناصب اجرایی اویستاین اولسن مقارن با 
ریاست بر بانک مرکزی نروژ

عنوان  به  موثر  حضور  بر  علاوه  اولسن  اویستاین 
نهادها،  در  نـــروژ،  ــزی  ــرک بــانــک  م ــل  ک ــت  ــاس ری
فعالیت  نیز  زیر  شغلی  جایگاه های  و  سازمان ها 

اجرایی و عملیاتی پرُرنگ داشته است:
عضو هیات امناء دانشکده اقتصاد و مدیریت  •

دانشگاه اسلو، 2011-2022
استاد مدعو دپارتمان اقتصادمالی و مدیریت  •

سیاست گذاری، دانشگاه اسلو، 2011-2022
ــام صــنــدوق  • ــک ــات ح ــی ــدل ه ــب عــضــو عــلــی ال

2012-2016 ،)IMF( بین المللی پول
در  • ــا  اروپ شمال  مرکزی  بــانــکــداران  نماینده 

اتحادیه بانک های مرکزی جهان، 2012-2018
اروپــایــی  • بانک  حکام  ــورای  شـ رسمی  عضو 

2012-2022 ،)EBRD( بازسازی و توسعه
اروپا   • مرکزی  بانک  حکام  شورای  رسمی  عضو 

2012-2022 ،)ECB(

ــا  • اروپ سیستمی  ریسک  هیات  رسمی  عضو 
 2014-2022 ،)ESRB(

سه  • کمیسیون  در  اسکاندیناوی  هیات  عضو 
)اتحادیه   2014-2022 ــا،  اروپ اتحادیه  مالی  جانبه 

بانک های مرکزی جهان،2024(

فعالیت های اویستاین اولسن  پس از خروج از 
بانک مرکزی نروژ

ــدت  ــی م ــولان ط ــور  ــض ح دوران  ــه  ــک آن از  پــس 

نتایج اقدامات 
اولسن سبب 

شد که روند 
احیای تدریجی 

اقتصاد نروژ تا 
پیش از آغاز 

سال 2023 
میلادی، با 

چشم اندازی 
مثبت ادامه یابد
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 "بانکو دو برزیل" چگونه در آمریکای لاتین
می کند؟ سیاست گذاری   

      به استناد آمار و اطلاعات رسمی منتشره، بانک مرکزی برزیل 
 بالایی در تصمیم سازی ها 

ً
استقلال عملکردی حقیقی نسبتا

و پیاده سازی سیاست گذاری های خود داشته است

      "کوپوم"، متولی اصلی سیاست گذاری  های مالی و بانکی برزیل و 
ترسیم کننده  خط مشی سیاست پولی در کوتاه مدت و بلندمدت است

استقلال حقیقی در بانک  مرکزی برزیل

بین الملل  مالی  بستر  پازل های  امروز  که  آنچه 
را در کنار هم تشکیل می دهد، از سازوکارهای 
داخلی  اقتصادی  قرارگاه  قالب  در  شده  تعبیه 
سیاست گذاران  که  می گیرد  نشات  کشورها 
پولی در قامت بانک های مرکزی، در مرکز ثقل 
قرار  عملیاتی  و  تصمیم ساز  فرماندهی  ایــن 
به  ویژه  توجه  که  است  دلیل  همین  به  ــد.  دارن
نحوه عملکرد و سازماندهی فدرال بانک های 
جهان در حوزه سیاست گذاری و از آن مهم تر، 
استقلال  چگونگی  و  نحوه  میزان،  به  اهتمام 
حقیقی در تصمیم و عمل در بانک های مرکزی، 
ما را با دلایل موفقیت یا عدم موفقیت مهم ترین 
با  مواجهه  در  کشور  هر  در  مالی  و  پولی  نهاد 

بحران ها و تنش های مالی، بهتر آشنا می کند.

پژوهشی  جدید  پــرونــده  در  مهم،  ــن  ای بــر  مبتنی 
در  پولی  حکمرانی  رویکردهای  "تجربه  عنوان  با 

مکانیزم  تبیین  سراغ  به  جهان"  مرکزی  بانک های 
سیاست گذاری پولی، ابتکار عمل های مهم و بررسی 
برزیل  مــرکــزی  بانک   در  حقیقی  استقلال  مــیــزان 
می رویم و نحوه عملکرد سیاست گذار پولی برزیل را 

مورد مطالعه قرار خواهیم داد.

تشکیات و سازماندهی اداری، مالی و حاکمیتی 
در بانک مرکزی برزیل

برزیل  دو  "بانکو  بــه  مــوســوم  بــرزیــل  مــرکــزی  بانک 
عضو  مهم ترین  و  مالی  ــدرال  فـ مرجع   ،")BCB(

 1964 دسامبر  در  کشور،  این  بانکی  و  پولی  سیستم 
قانون  شد.  تأسیس   4595 شماره  قانون  انتشار  با 
ساختار،  وظــایــف،   1988 ســال  در  فــدرال  اساسی 
بانک  پولی  سیاست گذاری  و  عملکردی  مکانیزم 
با  قانون  این  که  است  کرده  تعیین  را  برزیل  مرکزی 
اندکی تغییر و اصلاح، تا به امروز نیز به عنوان مرجع 
ح  مطر نهاد  این  پولی  سیاست های  تعیین  اصلی     شمـــاره 50  - تیر  1403   
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مستقیم  طور  به  برزیل  مرکزی  بانک  رئیس  اســت. 
توسط رئیس جمهور منصوب می شود.

پوشش  و  مدیریت  تحت  برزیل  بانکداری  صنعت 
تمامی  و  داشته  قــرار  کشور  این  مرکزی  بانک  کامل 
دولتی،  بانک های  از  متشکل  اتمسفر،  این  اعضای 
خصوصی و خارجی و چندملیتی، موظفند که تمامی 
در  ویــژه  به  خــود،  اصلی  عملیات های  و  تصمیمات 
حقوقی،  و  حقیقی  مشتریان  از  سپرده پذیری  حوزه 
ارائه تسهیلات به متقاضیان داخلی و خارجی، تعیین 
تعیین  همچنین  و  تسهیلات  و  سپرده ها  سود  خ  نر
خ بهره بین بانکی را با مشورت و تائید کمیته های  نر

تخصصی مستقر در بانک مرکزی انجام دهند.

تبیین مکانیزم و سازوکارهای سیاست گذاری 
پولی کان در بانک مرکزی برزیل

ــل  ــرزی ــک مـــرکـــزی ب ــان ــی ب ــول ــت پ ــاس ــی کــمــیــتــه س
متولی  مسئول،   ،"Copom "کــوپــوم/  به  موسوم 
نهایی  تعیین کننده  و  تصمیم گیرنده  و  اصــلــی 
ترسیم کننده   و  بانکی  و  مالی  سیاست گذاری  های 
خط مشی سیاست  پولی در کوتاه مدت و بلندمدت 
کمیته،  ــن  ای نقش های  مهم ترین  از  یکی  ــت.  اس
تورمی،  هــدف گــذاری هــای  مجاز  محدوده  تعیین 
خ   نر تعیین  پولی،  سیاست  بهره  خ های  نر تعیین 
تنزیل سرمایه های بانکی و تنها مرجع قانونی و دارای 
اختیار برای اعلام شرایط اضطراری مالی در مواجهه 

با بحران های پیش بینی نشده است.
کمیته کوپوم متشکل از شورای حکام بانک مرکزی 
کمیته های  مسئول  و  معاونان  رئیس،  یعنی  برزیل 
روز   45 )هر  سال  در  بار  هشت  نهاد،  این  تخصصی 
این  سالانه  برنامه  و  می دهد  جلسه  تشکیل  یکبار( 

جلسات تا قبل از پایان فوریه هر سال، به طور عمومی 
تعیین  و  سیاست گذاری  جلسات  می شود.  اعلان 
طی  کوپوم،  کمیته  پولی  سیاست های  خط مشی 
کوپوم  اعضای  اول،  روز  در  می شود.  برگزار  روز  دو 
تبیین  به  تخصصی،  و  فنی  نشست های  قالب  در 
تحولات و چشم اندازهای اخیر و آتی اقتصاد برزیل و 
مقایسه با اقتصاد جهانی، پیش بینی احتمالات قابل 
عمومی  نقدینگی  شرایط  و  مالی  بازارهای  در  وقوع 
 
ً
عمدتا جلسات  دوم،  روز  در  مــی پــردازد.   کشور 

سیاست گذاری های  باب  در  تصمیم سازی  پیرامون 
از  کوپوم  اعضای  ارزیابی  بر  مبتنی  پولی  عملیاتیِ 
سناریوهای کلان اقتصادی متحمل و پیش بینی تراز 
اصلی  هدف  که  می شود  برگزار  مرتبط  ریسک های 
به  دستیابی  برای  لازم  ابزارهای  تعیین  و  تبیین  آن، 
هدف گذاری تورمی تعیین شده توسط شورای ملی 
شاخص های  وضعیت  بهبود  و   )CMN( برزیل  پول 
کلان اقتصادی در بازه های کوتاه مدت، میان مدت 
اعضای  تمامی  دلیل،  همین  به  است.  بلندمدت  و 

طیف  از  برزیل،  مرکزی  بانک  پولی  سیاست  کمیته 
ــرای  ــا ب ــ ــام و داده ه ــات، ارقـ ــلاع ــرده ای از اط ــت ــس گ
عملیاتی سازی تصمیمات پولی خود، بهره می برند. 

کمیته،  این  روزه  دو  نشست  از  دور  هر  پایان  از  پس 
متشکل  تخصصی  دپارتمان های  صورتجلسه های 
ح وقایع و تصمیمات اتخاذ شده  پولی همراه با  از شر
 "Copom زمان بندی های اجرایی، در قالب "بیانیه
بر روی اینترنت در دسترس و دید عموم قرار می گیرد و 
در بخشی از این بیانیه موسوم به "افشای اطلاعات"، 
و  پولی  سیاست گذاری های  از  نوع  این  اتخاذ  دلایل 

آرای همه اعضاء، آشکار می شود. 

سنجش میزان استقال حقیقی بانک مرکزی 
برزیل در تصمیم سازی ها و اجرای سیاست ها

باب  در  منتشره  رسمی  اطلاعات  و  آمــار  استناد  به 
آراء  اتــکــای  بــه  و  ــی  ــرای اج شفافیت  شــاخــص هــای 
و  مالی  متخصصان  و  تحلیل گران  پژوهشگران، 
مرکزی  بانک  لاتــیــن،  آمریکای  منطقه  اقتصادی 
رویکرد  اجرای  زمان  در  کوتاه  دوره ای  جز  به  برزیل، 
جدید  ــزاره  ه ابتدایی  ســال هــای  در  دلاریــزاســیــون 
استقلال  ــلادی،  ــی م  2008 تــا   2006 زمــانــی  بـــازه  در 
 بالایی در تصمیم سازی ها 

ً
عملکردی حقیقی نسبتا

داشته  ــود  خ سیاست گذاری های  پــیــاده ســازی  و 
بانک  مــی دهــد،  نشان  آمــارهــا  که  ــوری  ط به  ــت،  اس
مرکزی برزیل در مواجهه با بحران مالی 2008 و بحران 
استقلال  همین  سبب  به   ،2019 کــرونــای  پاندمی 
و  بوده  برخوردار  کارآمدتری  عمل  ابتکار  از  اجرایی، 
توانسته در بین اقتصادهای کوچک و بزرگ آمریکای 
این  داخلی  اقتصاد  نظام  سکان  جنوبی،  و  لاتین 
خسارات  و  تحمیلی  هزینه های  کمترین  با  را  کشور 
مهلک  التهابات  و  تنش ها  این  از  سلامت  به  وارده، 
مالی عبور دهد.  به همین دلیل است که در منشور 
ــزی بــرزیــل،  ــرک ــی و سند مــامــوریــت بــانــک م ــلاق اخ
"شفاف سازی عمومی در تصمیم و اجرا"، به عنوان 
کلید اصلی دستیابی به اهداف سیاست پولی عنوان 

شده است.
منابع:

1. Rosek ,Renato Jansson(2022),” Functions of the 
Central Bank of Brazil”, publishing is part of the Fi-
nancial Education Program of the Central Bank of 
Brazil (BCB).
2. Taylor ,Matthew M.(2019),” Institutional De-
velopment through Policy-Making: A Case Study 
of the Brazilian Central Bank”, Published By: The 
Johns Hopkins University Press, World Politics Jour-
nal, Vol. 61, No. 3 . pp. 487-515 (29 pages)
3. https://www.reuters.com/business/finance/
brazil-central-bank-aligned-over-concern-about-
market-inflation-expectations-2024-06-07/
4. https://www.bcb.gov.br/en/monetarypolicy/
committee
5. https://www.bis.org/publ/plcy05c.pdf

تمامی اعضای 
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پولی بانک 
مرکزی برزیل 

از طیف 
گسترده ای از 

اطلاعات، ارقام 
و داده ها برای 

عملیاتی سازی 
تصمیمات پولی 

خود، بهره 
می برند
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بانک مرکزی  مستقل ترین  تشکیل 
شرق آسیا در  کره جنوبی

       هیات سیاست پولی بانک کره، بالاترین نهاد تصمیم گیر 
در بانک مرکزی کره جنوبی برای طراحی، تدوین و 

پیاده سازی سیاست گذاری های کلان پولی است

       کنش های موثر بانک مرکزی کره در مواجهه با بحران های مالی 
جهانی نشان می دهد که این نهاد مهم پولی، یکی از مستقل ترین 

بانک های مرکزی شرق آسیا، به ویژه از ابتدای هزاره جدید بوده است

       قانون جدید، علاوه بر قائل بودن استقلال حقیقی عملکردی بانک 
مرکزی کره جنوبی در بحث هدف گذاری قیمتی و تورمی، سکان هدایت 

سیاست های ثبات مالی را نیز در اختیار این نهاد قرار داده است

تمام تصمیمات بانک مرکزی کره جنوبی به مردم اعلام می شود
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در این بخش از مجموعه مقالات مرتبط 
رویکردهای  "تجربه  پژوهشی  پرونده  با 
مرکزی  بانک های  در  پولی  حکمرانی 
ــن نــهــاد  ــری ــم ت ــه جـــهـــان" بـــه ســــراغ م
کره جنوبی،  بانکی  و  پولی  تصمیم ساز 
و  رفته  کشور  ــن  ای مــرکــزی  بانک  یعنی 
مــامــوریــت هــا،  تشکیلات،  تــاریــخــچــه، 
ــزم و  ــی ــان ــک ــک، م ــژیـ ــراتـ ــتـ اهـــــداف اسـ
سازوکارهای سیاست گذاری پولی کلان 
و میزان استقلال عملکردی حقیقی این 
تبیین  را  اجرائیات  و  تصمیمات  در  نهاد 

می کنیم.

تاریخچه تاسیس تشکیات مالی و 
حاکمیتی بانک مرکزی کره جنوبی

از  پس   ،1950 ژوئن   12 در  کره  مرکزی  بانک 
توسط  بانکداری  اساسیِ  قانون  تصویب 
پارلمان این کشور تأسیس شد تا به عنوان 
کشور،  ایــن  مالی  و  پولی  نهاد  مهم ترین 
و  تــرویــج  ملی،  ــول  پ ارزش  تثبیت  مــامــور 
اعتباری  و  بانکی  نظام  سلامت  سطح  ارتقا 
اقتصاد  تــوســعــه  زمــیــنــه ســاز  همچنین  و 

کره جنوبی شود.
کره جنوبی،  مرکزی  بانک  تاسیس  و  تشکیل 
به سبب تورم بالا و آشفتگی و تنش اقتصادی 
از  کــره  استقلال  از  پس  بلافاصله  و  موجود 
ابتدا  کره جنوبی  مرکزی  بانک  داد.  خ  ر ژاپن 
کاملا  سرمایه گذاری  سازمان  یک  عنوان  به 
وون  میلیارد   1.5 سرمایه  میزان  با  دولتی 
با   ،1962 سال  در   

ً
بعدا اما  کرد،  کار  به  شروع 

حذف تدریجی سرمایه دولتی، تحت عنوان 
مالی  تخصصی  و  عمومی  ویــژه   سازمان  یک 
مرکزی  بانک  قانون  بازنگری  اولین  با  مطابق 

کره، مجددا سازماندهی شد.
قانون اساسیِ بانکداری کره جنوبی در زمان 
را  کشور  ــن  ای مــرکــزی  بانک  نقش  تصویب، 
سیاست های  اجرای  و  طراحی  محدوده  در 
پولی، اعتباری و مدیریت نظام ارزی خارجی 
سال  در  ــال،  ح ــن  ای بــا  ــود.  ب ــرده  ک مشخص 
بازنگری  مــورد  جهتی  در  قانون  این   ،1962
را  کره جنوبی  مرکزی  بانک  که  گرفت  ــرار  ق
رشد  ح هــای  طــر در  فعالانه  تا  ساخت  ــادر  ق
به  دولت،  حمایت  و  رهبری  تحت  اقتصادی 
این  در  تصمیم گیری  نهاد  بالاترین  عنوان 

ح ها، مشارکت کند. طر
ناظر  که  کره جنوبی  بانکداری  اساسی  قانون 
مرکزی  بانک  سازماندهی  و  تشکیلات  بــه 
به  ســال هــا  ــن  ای ــول  ط در  ــت،  اس کشور  ــن  ای

سبب بحران ها و تنش های مالی و اقتصادی 
داخلی و جهانی، بارها مورد بازبینی و اصلاح 
توسط دولت و پارلمان این کشور قرار گرفته 
تا با بهبود سازوکارهای تصمیم ساز و اجرایی، 
سیاست های  پــیــاده ســازی  و  طراحی  ــد  رون
تاثیرگذار پولی و ارزی در مسیر بهینه و کارآمد 

آن قرار گیرد.

تبیین مکانیزم و سازوکارهای 
سیاست گذاری پولی کان در بانک 

مرکزی کره جنوبی
بالاترین  ــره،  ک بانک  پولی  سیاست  هیات 
کره جنوبی  مرکزی  بانک  در  تصمیم گیر  نهاد 
ــرای طـــراحـــی، تـــدویـــن، پـــیـــاده ســـازی و  ــ ب
پولی  کــلان  سیاست گذاری های  در  تغییر 
حقیقت،  در  ــت.  اس کشور  ایــن   اقتصاد  در 
مرتبط  تصمیمات  و  لوایح  مصوبات،  تمامی 
از  ــم  اع سیاست پولی  اجــرایــی  عملیات  بــا 
خ  نر تعیین  مبادلاتی،  بهره  پایه  خ  نر تعیین 
مجاز  محدوه  تعیین  بانکی،  بین  بهره  پایه 
سیاستی   خ  نر تعیین  تورمی،  هــدف گــذاری 
ــره(،  ک مــرکــزی  بانک  سیاستی  خ  ــر ن  (BOK
خ مبادله ارزی یوان به سایر ارزهای  تعیین نر
شرایط  عمومیِ  اعلان  زمان  تعیین  و  جهانی 
هنگامه   در  اقتصادی  فوق العاده  و  اضطراری 
انقیاد  و  اختیار  در  مالی،  بحران های  وقوع 
قرار  کــره  بانک  پولی  سیاست  هیات  کامــل 

دارد. 
نشست هایی  در  الذکر،  فوق  ــوارد  م تمامی 
سیاست  هیات  اصلی  "جلسه  بــه  مــوســوم 
پولی" که هشت بار در سال برگزار می شود، 
دلیل  به  اگــر  ــال،  ح ایــن  با  مــی شــود.  تعیین 
تغییرات سریع و ناگهانی در شرایط اقتصادی 
ــای  ــران ه ــح ب ــروز  ــ ب و  خـــارجـــی  و  داخـــلـــی 
سیاستی  واکنش  به  نیاز  نشده،  پیش بینی 
سیاست  هیات  باشد،  مرکزی  بانک  سوی  از 
پولی جلسات فوق العاده ای را برگزار خواهد 
عهده  بر  پولی،  سیاست  هیات  ریاست  کرد. 
رئیس بانک مرکزی کره جنوبی است که ملزم 
هیات،  این  اصلی  جلسات  تمامی  در  است 

حضور کامل داشته باشد. 
هیات  اصلی،  جلسات  کنار  در  همچنین 
نیز  عــادی"  "جلسات  سری  یک  پولی  ثبات 
و  دوم  هفته  پنج شنبه  روزهـــای  در  معمولا 
صورتی  در  و  می دهد  تشکیل  ماه  هر  چهارم 
نفر  دو  حداقل  یا  بداند  لازم  هیات  رئیس  که 
از اعضاء درخواست کنند، می توان جلسات 

عادی فوق العاده نیز تشکیل داد.

تشکیل و 
تاسیس 

بانک مرکزی 
کره جنوبی 

به سبب تورم 
بالا، آشفتگی و 

تنش اقتصادی 
موجود و 

بلافاصله پس از 
استقلال کره از 

خ داد ژاپن، ر
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اصلی  جلسه  یک  انتهای  تا  ابتدا  از  فرآیند 
هیات سیاست پولی به شرح زیر است:

جلسه  برگزاری  از  قبل  هفته  طول  در  ابتدا، 
در  مختلفی  غیررسمی  جلسات  اصــلــی، 
سطح کارکنان ارشد و مدیران دپارتمان های 
و  مــی شــود  ــزار  ــرگ ب مــرکــزی  بانک  مختلف 
نشست ها،  این  از  منتج  نتایج  و  بازخوردها 
قبل  روز  یک  روندها"،  توجیهی  "جلسه  به 
در  می شود.  برده  اصلی،  جلسه  برگزاری  از 
جلسه توجیهی روندها، نمایندگان تمامی 
توضیحات  مــرکــزی،  بانک  دپارتمان های 
اقتصادی  و  مالی  شرایط  مورد  در  مبسوط 
هیات  ــای  ــض اع ــه  ب را  ــی  ــارج خ و  ــی  ــل داخ
آن،  از  پس  و  می کنند  ــه  ارائ پولی  سیاست 
می شود.  انجام  اعضا  بین  گفتگو  و  بحث 
معمولا  سیاست پولی  هیات  اصلی  جلسه 
می شود.  ــاز  آغ بعد،  روز  صبح   9 ساعت  از 
رویکرد  یک  هیات،  اعضای  جلسه،  این  در 
نگاه به همه چیز را با در نظر گرفتن مواردی 
حرکات  جهت  و  چگونگی  ــد،  رون همچون 
خ های پایه،  قیمت های داخلی، وضعیت نر
شرایط بازارهای مالی و ارزی، تغییرات روند 

اقتصاد جهانی و غیره را اتخاذ می کنند.
بلافاصله پس از پایان جلسه اصلی، رئیس 
بانک مرکزی کره جنوبی طی یک کنفرانس 
شده  اتخاذ  تصمیمات  تمامی  مطبوعاتی، 
عموم  نظر  و  سمع  ــه  ب را  نشست  ــن  ای در 
مرتبط  صورتجلسه  همچنین  می رساند. 
از  پــس  هفته  دو  هــیــات،  اصــلــی  جلسه  بــا 
کره  مرکزی  بانک  وبگاه  روی  بر  آن  برگزاری 

منتشر می شود. 

سنجش میزان استقال حقیقی بانک 
مرکزی کره جنوبی در تصمیم سازی ها و 

اجرای سیاست ها
ــار و  ــه اســتــنــاد گـــزارش هـــای رســمــی و آمـ ب
کره جنوبی  مرکزی  بانک  موجود،  اطلاعات 
ــروز، یــک رونــد  ــه قبل تــا بــه امـ ــدود 6 ده ح
استقلال  شاخص  در  رشــد  به  رو  تدریجی 
کنش- و  داشته  خــود  عملکردی  حقیقی 
مالی  بحران های  با  مواجه  در  آن  موثر  های 
مهم  نهاد  ایــن  که  می دهد  نشان  جهانی 
بانک های  مستقل ترین  از  یکی  ــی،  ــول پ
هزاره  ابتدای  از  ویژه  به  آسیا،  شرق  مرکزی 

جدید بوده است.
از اواخر دهه 1980، تاکید و پافشاری دولت 
و پارلمان این کشور بر پرُرنگ تر کردن نقش 
بر  نظارت  زمینه  در  مرکزی  بانک  حقیقی 

سیستم های پرداخت و تسویه حساب های 
ــات قــیــمــت هــا با  ــب ــل و ث ــام ــای ع ــک ه ــان ب
هدف گذاری  رژیم  کارگیری  به  ابتکارعمل 
تورمی و همچنین در راستای بهبود شاخص 
احیای  بــا  نهاد  ــن  ای عملکردی  استقلال 
اصلاحات  به  منجر  پولی،   سیاست  هیات 
ــداری  ــک ــان ب ــی  ــاس اس ــون  ــان ق در  ــدی  ــدی ج
 1997 سال های  در  نوبت  دو  در  کره جنوبی 
و 2003  شد. این تغییر به افزایش بی طرفی 
مرکزی  بانک  حقیقی  اجرایی  استقلال  و 

کره جنوبی کمک شایانی کرد. 
بحران های  بعد،  ســال هــای  در  همچنین 
در  تسریع  بـــرای  انــگــیــزه ای  جهانی  مــالــی 
تقویت  جهت  در  قانونی  جدید  اصلاحات 
مرکزی  بانک  حقیقی  عملکردی  استقلال 
و  مالی  تثبیت  وضعیت  بهبود  راستای  در 
سریع  متقابل  اقدامات  اجــرای  در  تسهیل 
بحران های  بــه  پاسخ  در  پولی  نهاد  ــن  ای
سال  در  دیگر،  مرتبه  سه  و  کرد  ایجاد  مالی، 
2011، 2012 و 2020، قانون اساسی بانکداری 
بازنگری  قانون  شد.  بازنگری  کره جنوبی 
استقلال  بودن  قائل  بر  علاوه  جدید،  شده  
حقیقی عملکردی بانک مرکزی کره جنوبی 
از  تورمی  و  قیمتی  ــذاری  ــدف گ ه بحث  در 
سیاست های  موثر  اجــرای  و  تدوین  طریق 
ثبات  سیاست های  هدایت  سکان  پولی، 
داده  قــرار  نهاد  ایــن  اختیار  در  نیز  را  مالی 

است. 
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سیاست  موفق  اجرای 
هدف گذاری تورمی در  اندونزی

          بحران ارزی 1997 جنوب شرق آسیا، محرک اصلیِ اصلاحات 
اساسی و بنیادین در سیاست گذاری پولی اندونزی بود

          تزریق نقدینگی گسترده به بانک ها در سال 1998 باعث 
تشدید تورم و کاهش کنترل نشده  ارزش روپیه اندونزی شد

          در 17 می 1999،  رژیم هدف گذاری تورمی به طور رسمی 
به عنوان اهرم سیاست پولی اندونزی انتخاب شد

          بازگرداندن اعتماد عمومی به سازوکار سیاست گذاری پولی، مالی 
و بانکی اندونزی، دلیل اتخاذ سیاست هدف گذاری تورمی بود

دو پیامد مثبت رژیم هدف گذاری تورمی در اندونزی
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تجربیات   " پژوهشی  جدید  پرونده  در 
در  تورمی  ــذاری  ــدف گ ه شیرین  و  تلخ 
اروپا و جهان"، به سراغ تبیین چگونگی 
رژیم  ــرای  اج پیامدهای  و  پیاده سازی 
اندونزی  اقتصاد  در  تورمی  هدف گذاری 

می رویم. 

اجرای  سمت  به  اندونزی  مرکزی  بانک  چرا 
تا  ــرد؟  ک حرکت  تــورمــی  ــذاری  ــدف گ ه ــم  رژی
 1997 سال  مالی  و  ارزی  بحران  وقوع  از  قبل 
اندونزی  اقتصاد  جنوب شرقی،  آسیای  در 
کلان  مولفه های  در  پــایــدار  ثبات  ــه  ده دو 
ــژه  وی ــه  ب و  بـــوده  کـــرده  تجربه  را  اقــتــصــادی 
 10 تا   6 محدوده  در  را  تورم  خ  نر بود  توانسته 
طولانی ترین  از  یکی  و  داشته  نگه  ــدی  درص
ســطــح  در  ــی  ــمـ ــک رقـ تـ خ تــــورم هــــای  نــــر
اقتصادهای آسیایی را تا آن زمان، رقم بزند. 
شرقی  جنوب  آسیای   1997 ارزی  بحران  اما 
یکپارچه   و  جمعی  خــواســت  دنــبــال  بــه  کــه 
منطقه  ایــن  نوظهور  اقتصادهای  از  برخی 
به  دستیابی  و  پرُشتاب  توسعه  جهت  در 
افق  در  بلندمدت  و  مــیــان مــدت  اهـــداف 
اقتصاد  بستر  پیوست،  وقوع  به  کوتاه مدت 
داخلی کشورهایی نظیر تایلند، کره جنوبی، 
فیلیپین، ژاپن، چین، هنگ کنگ و اندونزی 
را به یک محیط پرُالتهاب سیاسی و اجتماعی 
آستانه  در  را  وقت  دولت های  و  کرد  تبدیل 

استعفا و کناره گیری قرار داد.
نامناسب  مدیریت  خاطر  به  نه  بحران،  این 
دست  از  دلــیــل  بــه  بلکه  اقــتــصــادی،  ــلان  ک
بانکی  و  مالی  نظام  به  عمومی  اعتماد  دادن 
این کشور به وقوع پیوست و خود را در قالب 
حقوقی  و  حقیقی  عظیم  سرمایه های  خروج 
و  ــزرگ  بـ مقیاس  در  صنعتی(  و  )شــرکــتــی 

به  لذا  داد.  نشان  بانکی  سیستم  فروپاشی 
صاحبنظران  و  کارشناسان  از  بسیاری  زعم 
جنوب شرق آسیا،   1997 ارزی  بحران  مالی، 

بنیادین  و  اساسی  اصلاحات  اصلیِ  محرک 
تغییر  و  کشور  این  سیاست گذاری  پولی  در 
ساختار بانک ها و موسسات مالی و اعتباری 
اندونزی به  شمار می رود. همچنین وضعیت 
سبب  به  اندونزی،  اقتصاد  ملتهب  و  آشفته 
در  درگیر  مناطق  سایر  بحران  متقابل  سرایت 
آسیا نظیر تایلند و کره جنوبی، رو به وخامت 
رفت. از سوی دیگر، تزریق نقدینگی گسترده 
تورم  تشدید  باعث   1998 سال  در  بانک ها  به 
اندونزی  روپیه  ارزش  نشده   کنترل  کاهش  و 

شد. 
در همین زمان بود که ستاد مدیریت بحران 
انتشار  با  اندونزی،  ــی  دارای و  اقتصاد  وزارت 
فــوق الــعــاده  وضعیت  اعـــلام  و  بیانیه  ــک  ی
در  الـــــزام آوری  دســتــورالــعــمــل  حاکمیتی، 
راستای برقراری مجدد ثبات پولی، بازسازی 
و  مالی  موسسات  و  بانک ها  ساختار  جامع 
عملیات  جدید  قانون  تصویب  و  اعتباری 
رهبری  ــرد.  ک ــادر  ص  1999 ســال  در  را  بانکی 
بازسازی  برنامه  عنوان  به  که  اصلاحات  این 
با  و  پول  بین المللی  صندوق  مالی  توسعه  و 
بزرگ  مقیاس  در  فنی  کمک های  دریافت 
ــزی  ــدون ــزی ان ــرک ــه بــانــک م ــت، ب ــرف ــام گ ــج ان

سپرده شده بود.
یک  ــی  ط ــی،  ــررس ب و  بحث  روز   25 از  ــس  پ
نشست خبری و مطبوعاتی، در ماه می 1999، 
اندونزی  پولی  سیاست گذاری  نظام  تغییر 
به  رسمی  طور  به  تورمی  هدف گذاری  رژیم  به 

اطلاع عموم شهروندان این کشور رسید.
را  اندونزی  مرکزی  بانک  که  دلایلی  جمله  از 
سیاست پولی  چارچوب  از  استفاده  به  وادار 

هدف گذاری تورمی کرد عبارتند از:
عدم  • و   1997 ســال  ارزی  بحران  تشدید 

امکان مدیریت شاخص های کلان اقتصادی 
بر مبنای سیاست های فعلی

مدیریت  • و  کنترل  در  عدیده  مشکلات 
پایه پولی

بــــــرش

ثــر   رژیم هدف گذاری  تورمی مهم ترین ا
رژیم  کارگیری  به  مهم  و  مثبت  اثر  مهم ترین  اندونزی،  بانکی  و  دولتی  مقامات  گفته  به 
و  سازی ها  تصمیم  در  مرکزی  بانک  حقیقی  استقلال  به  دستیابی  تورمی،  هدف گذاری 

اجرای برنامه های سیاست پولی بوده است. 

 تا قبل از وقوع 
بحران ارزی 
و مالی سال 
1997 در آسیای 
جنوب شرقی 
اقتصاد اندونزی 
دو دهه ثبات 
پایدار در 
مولفه های کلان 
اقتصادی را 
تجربه کرد
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و  • تولید  پولی،  پایه  بین  ناپایدار  ــط  رواب
دلیل  به  ویژه  به  قیمت ها،  سطح  همچنین 
شروع  به  نزدیک  دوره  در  ساختاری  تغییرات 

بحران 
تجربه موفق سایر کشورهای جهان در اجرای  •

خ تورم  مدیریت نر تحقق  و  هدف گذاری تورمی 
بدون افزایش نوسانات تولید

حقیقی  • استقلال  و  اعتبار  تقویت  به  نیاز 
بانک مرکزی اندونزی به عنوان مرجع پولی

تبیین چگونگی اجرا و پیاده سازی رویکرد 
هدف گذاری تورمی در اندونزی

عملیات  جدید  قــانــون  تصویب  دنــبــال  بــه 
رژیم   ،1999 می   17 در  مرکزی،  بانک  پولیِ 
عنوان  به  رسمی  طور  به  تورمی  هدف گذاری 

اهرم سیاست پولی اندونزی انتخاب شد.
هدف از پیاده سازی این رویکرد که در قالب 
و  انــدونــزی  مرکزی  بانک  مشترک  همکاری 
شد،  عملیاتی  ــول  پ المللی  بین  صــنــدوق 
به  عمومی  اعتماد  بازگرداندن  اول  ــه  درج
سازوکار سیاست گذاری پولی، مالی و بانکی 
این کشور بود. سیاست  هدف گذاری تورمی 
در نوامبر 1997 آغاز و در دسامبر 2003 به پایان 
رسید. در سال 2004 ، اصلاحی بر این برنامه 
ــروز،  ام به  تا   2005 ــولای  ج از  و  گرفت  انجام 
ترمیم شده   سیاست پولی  ــوب  ــارچ چ یــک 
تورمی  هدف گذاری های  ادامه   در  منعطف، 

پیشین، به مسیر خود ادامه می دهد.
خ  تورم  نر جدید،  پولی  سیاست گذاری  در 
اصلی این کشور با نام "هسته تورم ناخالص 
داخلی اقتصاد اندونزی"، به عنوان شاخص 

قیمتی معیار در هدف گذاری انتخاب شد.
رسمی  اجــرای  اول  ــال  س در  ترتیب،  بدین 
در  یعنی  انــدونــزی  در  تورمی  ــذاری  ــدف گ ه
 5 تا   3 از  مجاز  هــدف  مــحــدوده   ،2000 ســال 
محدوده   ،2003 سال  در  شد،   تعیین  درصد 
تا   2008 سال  از  و  رسید  درصد   9  ±  1 به  هدف 
 1 بستر  در  تورم  خ  نر مجاز  محدوده  امروز،  به 
در  همچنین  است.  گرفته  قرار  درصدی   5  ±
در  بلندمدت،  تورمی  هدف گذاری  این  کنار 
مجاز  هدف  محدوده  یک  میان مدت،  افق 
داخلی  اقتصاد  تا  شــده  تعیین  درصــدی   3
آسیایی  همسایگان  ــا  ب بــتــوانــد  انــدونــزی 
دیگر،  سوی  از  بماند.  باقی  رقابت  در  خود 
سیگنال های  اثربخشی  افزایش  منظور  به 
اطمینان  ارائــه  همچنین  و  پولی  سیاست 
محدوده  خ  نر مالی،  بازار  بازیگران  به  بیشتر 
خ  نر ابزار  عنوان  به  دوره،  هر  در  مجاز  هدف 

بهره سیاستی برای مراودات و مبادلات نظام 
بانکی اندونزی انتخاب شده است.

انــدونــزی،  مرکزی  بانک  برنامه ریزی  طبق 
مجاز،  هــدف  مــحــدوده  خ  نــر  ،2008 ســال  از 
حکام  شـــورای  ماهانه  یــا  فصلی  جلسه  در 
سه  ــلان  ک ــداف  اهـ ــی  ــان روز رس بــه  جهت  در 
در  آتی  چشم انداز  به  پاسخ  در  و  آینده  ماهه 
تعیین  تورمی،  هدف  به  دستیابی  راستای 
خ محدوده هدف  می شود.  همچنین، این نر
مجاز، به عنوان یک مرجع در عملیات پولی 
شود  حاصل  اطمینان  تا  می شود  استفاده 
 )SBI( خ گواهی بانکی که میانگین موزون نر
در  باز،  بازار  عملیات  مزایده  در  گرفته  شکل 
باقی  بلندمدت  تورمی  هدف گذاری  مسیر 

می ماند.

پیامدهای مثبت اتخاذ رژیم 
هدف گذاری تورمی در اقتصاد اندونزی

اندونزی،  بانکی  و  دولتی  مقامات  گفته  به 
رژیم  کارگیری  به  مهم  و  مثبت  اثر  مهم ترین 
استقلال  به  دستیابی  تورمی،  هدف گذاری 
تصمیم سازی ها  در  مرکزی  بانک  حقیقی 
بــوده  سیاست پولی  برنامه  های  اجـــرای  و 
است. در واقع، ایجاد یک شخصیت حقوقی 
این  پولی  مرجع  بزرگترین  ــرای  ب مستقل 
مدیریت  و  ــر  ــی ــراگ ف ــد  رصـ ــب  ــوج م ــور،  ــش ک
ویژه  به  اقتصادی  کلان  شاخص های  کارآمد 
ــی در  ــورم ــارات ت ــظ ــت خ تـــورم و شــاخــص ان ــر ن
مهم  مزیت  اســت.  شــده  ساله   25 دوره  یک 
ــذاری  ــدف گ ــرد ه ــک ــه روی ــود ک ــن ب بــعــدی ای
داخلی  اقتصاد  انعطاف  و  ایستادگی  تورمی، 
ارزی  و  مالی  شوک های  با  مواجه  در  اندونزی 
مالی  بحران  ویژه  به  اقتصادی  بحران های  و 
به  را   2019 کــرونــای  پاندمی  بــحــران  و   2008

شدت افزایش داد.
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انتظارات در اقتصاد ایران
برگزاری کارگاه های آموزشی اندیشکده پول و ارز

و  سنجش  "مفهوم،  آموزشی  کارگــاه  از  جلسه  سومین 
برآورد انتظارات تورمی" در تاریخ 20 تیرماه سال جاری 
همت  ــه  ب و  ارز  و  ــول  پ بـــازار  مطبوعاتی  موسسه  در 
اندیشکده پول و ارز برگزار شد. در این جلسه مباحثی 
اقتصاد  ــروه  گ )دانــشــیــار  امــیــری  حسین  دکتر  توسط 
دانشگاه خوارزمی(، ارائه شد. همچنین این مباحث در 

چهار بخش ارائه شد که از سرفصل های مهم آن می توان 
به انتظارات در حوزه پولی اقتصاد ایران، ضعف نهادی و 
شکل گیری انتظارات در اقتصاد ایران، انتظارات از منظر 
کرد.  ــاره  اش سیاستی  پیشنهادهای  و  رفتاری  اقتصاد 
یکی از مباحث مهمی که در این جلسه مورد بحث قرار 
گرفت، اعتبار سیاست گذاری است و تجربه چهاردهه 
ساختارهای  ایـــران،  در  اقتصادی  ســیــاســت گــذاری 
اقتصادی توسعه نیافته و غیرمستقل، نهادهای ضعیف 
و بنیان های فرهنگی، تاریخی و سیاسی موجود باعث 
انتظاری  حلقه های  جای  به  ایــران  اقتصاد  در  که  شده 
تعدیل شونده، حلقه های انتظاری خود تقویت شونده 
پولی،  حوزه  در  خصوص  به  موضوع  این  بگیرد.  شکل 
اقتصادی،  فعالیت  مالی  تامین  اصلی  پایه  عنوان  به 
و  یــک ســو  از  ســیــاســت گــذاری هــا  بی تاثیری  مــوجــب 
از  اقتصادی  سیاست گذار  اعتبار  کاهش  و  سردرگمی 

سوی دیگر شده است.

برگزاری دوره آشنایی با ارزیابی صورت های 
مالی بانک ها

و  ــه  ــزی ــج "ت آمـــوزشـــی  دوره  از  جــلــســه  ــن  ــی دوم
موسسه  در  بانک ها"  مالی  صورت های  تحلیل 
اندیشکده  همت  به  و  ارز  و  پول  بازار  مطبوعاتی 
دوره  این  شد.  برگزار  تیر   23 تاریخ  در  ارز،  و  پول 
توسط دکتر عباس دادجوی توکلی )دکترای اقتصاد 
پولی( تدریس شد و قرار است طی آن به مباحثی 

مالی،  ــای  ــورت ه ص نظری  ــوب  ــارچ چ همچون 
بانک  ترازنامه  با  آشنایی  آن،  انواع  و  پول  ماهیت 
بدهی،  و  دارایی  طرف  اقلام  با  آشنایی  مرکزی، 
نسبت های  از  برخی  و  سهام  صاحبان  حقوق 
دوم،  جلسه  در  ــود.  شـ ــه  ــت ــرداخ پ مــالــی  مــهــم 
سپس  و  شد  پرداخته  پول  محو  و  خلق  به  ابتدا 
هدف  که  گرفت  ــرار  ق تاکید  ــورد  م موضوع  ایــن 
بانک های تجاری از جذب سپرده، افزایش میزان 
بخش  در  است.  مرکزی  بانک  نزد  در  خود  اعتبار 
خ  نر قانونی،  ذخیره  خ  نر نظیر  مفاهیمی  بعدی، 
سپرده،  به  تسهیلات  نسبت  و  احتیاطی  ذخیره 
به صورت مبسوط مورد بحث قرار گرفت. انتهای 
این جلسه نیز به ادبیات برون زایی و درون زایی 
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