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ارز  بازار   مدیریت  بر  مرکزی  بانک  تسلط 
شدت  به  جهانی  اقتصاد  کنونی،  وضعیت  در 
افزایش  و  دارد  قرار  سیاسی  تحولات  تاثیر  تحت 
مختلف  بازارهای  ژئوپلیتیک،  ریسک‌های  سطح 
اقتصاد  می‌کند.  رو  به  رو  متعددی  نوسانات  با  را 
محیط  ــولات  ــح ت از  تــاثــیــرپــذیــری  ــا  ب نــیــز  ــران  ــ ای
پیرامونی خود، با چالش‌های برون‌زای متعددی 
در  نیز  ارز  ــازار  بـ ــان،  ــی م ــن  ای در  اســـت.  ــه  ــواج م
حساس‌ترین  از  یکی  جهان  اقتصادهای  عموم 
که  اســت  سیاسی  تنش‌های  به  نسبت  بــازارهــا 
نشان  واکنش  اتفاقات  این  به  سرعت  به  اغلب 
بانک‌های  نقش  شرایطی،  چنین  در  می‌دهد. 
از  جلوگیری  و  اقتصادی  ثبات  حفظ  در  مرکزی 
نوسانات شدید ارزی بسیار حیاتی است. مروری 
گذشته  یکسال  در  داده  خ  ر وقایع  و  تحولات  بر 
زمانی  بــازه  این  در  ارز  خ  نر باثبات  نسبتا  رونــد  و 
با  مواجهه  در  مرکزی  بانک  که  می‌دهد  نشان 
است  توانسته  اخیر،  سیاسی  متعدد  شوک‌های 
بازار  کارآمد،  و  هوشمندانه  سیاست‌های  اتخاذ  با 
ارز را به خوبی مدیریت و از بروز بحران‌های ارزی 
تصور  نــداد  ــازه  اج مرکزی  بانک  کند.  جلوگیری 
داشته  وجود  مردم  بین  ارزی  جهش‌های  بروز 

باشد و زمینه ثبات ارزی را فراهم کرد.
مرکزی  بانک  کــه  اقــدامــاتــی  مهم‌ترین  از  یکی 
در  شفافیت  افزایش  داد،  انجام  راستا  ایــن  در 
سیاست‌های ارزی و ارتباط مستمر با کارگزاران و 
بانک  پویای  رویکرد  این  است.  اقتصادی  فعالان 
اقتصادی  کارگزاران  اعتماد  تا  شده  باعث  مرکزی 
ــازه  اج و  یــابــد  ــش  ــزای اف ارزی  ســیــاســت‌هــای  ــه  ب
دچار  را  ارز  بــازار  خبرسازی‌ها،  و  شایعات  ندهد 
تحولات  از  صحیح  روایــت  یک  ارائــه  کند.  تلاطم 

تــداوم  نقدینگی،  رشــد  مهار  واسطه  به  واقعی 
ذخایر  میزان  و  کیفیت  افزایش  اقتصادی،  رشد 
کشور،  ارزی  درآمدهای  رشد  و  مرکزی  بانک  ارزی 
بانک  کرد.  فراهم  را  تورمی  انتظارات  مهار  امکان 
مرکزی با اجرای بسته سیاست تثبیت اقتصادی، 
از ایجاد  و  کنترل  را  نقدینگی  رشد  خ  نر شد  موفق 

تقاضای کاذب در بازار ارز جلوگیری کند.
تنش‌های  ــن،  ــرایـ اوکـ و  ــه  ــی روس جــنــگ  ــداوم  ــ ت
درگــیــری‌هــای  چــیــن،  و  متحده  ــالات  ایـ تــجــاری 
حمله  غزه،  به  صهیونیستی  رژیم  حملات  یمن، 
تروریست‌ها  به  ایران  پاسخ  کرمان،  به  تروریستی 
و  صـــادق  وعـــده  عملیات  پاکستان،  ــاک  خ در 
است  حوادثی  از  برخی  رئیس‌جمهور،  شهادت 
اما  داد،  قــرار  تاثیر  تحت  را  ــران  ایـ اقتصاد  کــه 
تنش‌های  در  فعال  نقش  ایفای  با  مرکزی  بانک 
مدیریت  و  ارزی  ذخایر  تقویت  منطقه،  سیاسی 
هوشمندانه آنها، توانسته است در مواقع بحرانی 
نوسانات  از  و  ــد  ده نشان  واکــنــش  سرعت  بــه 
مقام  موثر  اقدامات  کند.  جلوگیری  ارز  شدید 
رخدادهای  وجود  با  ارز  بازار  تا  شده  باعث  پولی 
ج از اختیار  اثرگذار خارجی و داخلی و عمدتا خار
بروز  از  و  کند  حفظ  را  نسبی  ثبات  مرکزی،  بانک 
موفقیت  ــود.  ش جلوگیری  ناگهانی  شوک‌های 
و  توانمندی  نشان‌دهنده  پولی  سیاست‌گذار 
شوک‌های  مدیریت  در  نهاد  ایــن  ــالای  ب تسلط 
گذشته،  ــال  س در  ــت.  اس اقتصادی  بـــرون‌زای 
بانک مرکزی با اتخاذ مجموعه‌ای از سیاست‌ها و 
خ ارز در کریدور  اقدامات موثر توانست به حفظ نر
در  شدید  نوسانات  بروز  از  و  کند  کمک  مشخص 

این بازار جلوگیری کرد.
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خ ارز   را  تنش‌های سیاسی کنترل نر
ج می‌کند از  دست بانک مرکزی خار

  همایون فلکشاهی، کارشناس ارشد و تحلیلگر موسسه تحلیل داده انرژی کپلر لندن
 در گفت‌وگو با تازه‌های اقتصاد:

       وجود ریسک سیاسی می‌تواند باعث شود جذب 
سرمایه‌گذاری خارجی دشوار شود

      بازار ارز تا حدی نشانه خوبی از اقتصاد یک کشور 
و ثبات سیاسی و اقتصادی آن است

      جدایی بازار ارز و تحولات سیاسی، کار غیر قابل امکان است

      تنش‌های سیاسی باعث می‌شوند تا کنترل بازار 
ج شود ارز از دست بانک‌های مرکزی خار
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و  ــد  ارش کارشــنــاس  فلکشاهی،  همایون 
کپلر  انرژی  داده  تحلیل  موسسه  تحلیلگر  
مستقر در لندن، معتقد است هدف اصلی 
ثبات  و  کشور  ارز  ثبات  مرکزی  بانک‌های 
سیاسی  تنش‌های  اما  است،  تورم  خ  نر در 
باعث می‌شوند تا این کنترل از دست‌های 
زیر  متن  ــود.  ش ج  ــار خ مرکزی  بانک‌های 
تازه‌های  هفته‌نامه  گفت‌وگوی  حاصل 
ایرانی  تحلیلگر  و  کارشناس  این  با  اقتصاد 

است:

دلیل  به  خاورمیانه  منطقه 
ویژگی‌های خاص خود، اغلب 
سیاسی،  چالش‌های  ــار  دچ
منطقه‌ای  تنش‌های  و  جنگ 
ریسک‌های  وجـــود  اســـت. 
آسیب  به  میزان  چه  تا  سیاسی 
منجر  کشورها  برای  اقتصادی 

خواهد شد؟
اهمیت  اقتصاد  بــرای  سیاسی  ریسک   

ً
طبیعتا

موضوع  ایــن  اساسی  نکته  دو  و  دارد  ویـــژه‌ای 
سیاسی  ریسک  ــود  وج اولا  مــی‌دهــد.  نشان  را 
سرمایه‌گذاری  ــذب  ج ــود  ش باعث  مــی‌تــوانــد 
تحریم‌های  مسئله  ــود.  شـ ــوار  ــ دش ــی  ــارج خ
علت  به  است.  خوبی  مثال  ایران  علیه  آمریکا 
به  خارجی  شرکت‌های  دید  از  ایران  تحریم‌ها، 
عنوان کشوری پرُریسک دیده می‌شود. در سال 
فرانسوی  بانک  برای  آمریکا  که  جریمه‌ای   ۲۰۱۴
تا  شــد  مــوجــب  گــرفــت،  نظر  در  ــی"  پ ان  ــی  "ب
یک‌  و  کند  پیدا  افزایش  کشور  ریسک  تخمین 
را  دید  این  نتواند  برجام  مانند  کامل  غیر  توافق 

تغییر دهد.
ملی  ریسک  دیگر،  سیاسی  ریسک‌های  از  یکی 
گــروه‌هــای  معمولا  ــون  چ ــت  اس صنعت  ــدن  ش
شدن  ملی  ــروژه  پ می‌کنند  سعی  که  سیاسی 
جــذب  بــه  ــد،  ــرن ــب ب جــلــو  را  مختلف  صــنــایــع 
بنابراین  ــد،  ــن ــی‌زن م آســیــب  ــذاری  ــه‌گ ــای ــرم س
یک  در  اگر  دارد.  زیادی  اهمیت  سیاسی  ثبات 
بگیرد،  صــورت  مهمی  سیاسی  تحولات  کشور 
جذابیت آن کشور کاهش خواهد یافت، چرا که 
حدود  طولانی،  زمان  باید  خارجی  شرکت‌های 
۱۵ تا ۲۰ سال در یک کشور سرمایه‌گذاری انجام 
داشته  مفیدی  ســود  آنها  ــای  ــروژه‌ه پ تا  دهند 

باشند. 
هزینه  سیاسی  ریسک  که  است  این  دوم  نکته 
چه  بدهکاران  زیرا  می‌دهد،  افزایش  را  بدهی 
خ  نر با  ــای  وام‌ه با  تنها  داخلی،  چه  و  خارجی 
هستند.  دادن  قرض  به  راضی  بالا  نسبتا  بهره 

دولتی  وام‌هـــای  خ  ــر ن مثلا  دلــیــل،  همین  بــه 
قبلی  کشورهای  از  توسعه،  حال  در  کشورهای 

بالاتر است.

یکی از بازارهایی که به سرعت 
و  تنش‌ها  میزان  افزایش  به 
ریسک‌های سیاسی در کشورها 
واکنش نشان می‌دهد، بازار ارز 
است. چگونه باید از انتقال آثار 
منفی تنش‌های سیاسی به بازار 

ارز جلوگیری کرد؟
یک  اقتصاد  از  خوبی  نشانه  حدی  تا  ارز  ــازار  ب  
است.  آن  اقتصادی  و  سیاسی  ثبات  و  کشور 
داده  یا  اقتصادی  تحول  هر  دلیل،  همین  به 
بر  انتشار  اول  ثانیه‌های  همان  در  نو  اقتصادی 

بازار ارز متاثر است. 
آمریکا  بیکاری  آمارهای  اگر  مثال،  عنوان  به 
افزایش  بیکاری  که  دهند  نشان  و  شود  ارائه 
باشد  این  باید  بازار  عادی  پاسخ  کرده،  پیدا 
اوقات  بعضی  امــا،  یابد.  کاهش  دلار  خ  نر که 
دلیل  به  اکنون  است.  برعکس  نتیجه‌گیری 
مرکزی  بانک  بهره  خ  نر افت  منتظر  بازار  آنکه 
می‌شود  باعث  بیکاری  افزایش  است،  آمریکا 
خ بهره کمرنگ‌تر شود،  تا انتظار بازار از افت نر
فدرال  که  دارد  وجــود  انتظار  این  همچنین 
خ را بالا نگه دارد. در واقع جدایی بازار  رزرو نر
امکان  قابل  غیر  کار  سیاسی،  تحولات  و  ارز 

است.

اعتقاد  اقتصاددانان  اغلب 
دارند با بروز تنش‌های سیاسی، 
و  ارز  ــازار  ب مدیریت  فضای 
از  نرخ‌ها  رگولاتور  همچنین 
دست بانک‌های مرکزی خارج 
می‌شود. شما چه نظری دارید؟

تا حدی این گفته درست است. هدف اصلی 
در  ثبات  و  کشور  ارز  ثبات  مرکزی  بانک‌های 
این  آمریکا  و  ــا  اروپ در  مثلا  ــت.  اس ــورم  ت خ  نــر
خ تورم دو درصدی است. اما  هدف، تحقق نر
درصد  چهار  به  نزدیک  هدف  این  روسیه  در 
می‌شوند  باعث  سیاسی  تنش‌های  ــت.  اس
مرکزی  بانک‌های  دست  از  ارز  بازار  کنترل  تا 
جنگ  وقوع  مثال‌ها  این  از  یکی  شود.  ج  خار
بین روسیه و اوکراین است که در سال ۲۰۲۲ 
خ تورم را در جهان و  قیمت انرژی را بالا برد و نر
به ویژه در کشورهایی که انرژی وارد می‌کنند، 
حتی  تورم  خ  نر اروپا  در  داد.  افزایش   

ً
شدیدا

بانک‌های  پاسخ  کــرد.  عبور  هم  درصــد   ۱۰ از 

 برخی کشورها 
مانند اکوادور یا 
 السالوادور

 ارز خود را حذف 
کرده و از دلار 
آمریکا به عنوان 
ارز ملی استفاده 
می‌کنند
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 وقوع جنگ 
بین روسیه و 

اوکراین در سال 
۲۰۲۲، قیمت 

انرژی را بالا برد 
خ تورم را در  و نر

جهان و به ویژه 
در کشورهایی 

که انرژی وارد 
 می‌کنند

 افزایش 
ً
 شدیدا

داد

خ  نر افزایش  سیاسی،  چالش  این  به  مرکزی 
بهره بود که باعث شد نقدینگی کاهش پیدا 
قرار  کنترل  تحت  بتواند  تورم  نهایت  در  و  کند 

گیرد. 
همچنین در سال ۱۹۷۳، پاسخ کشورهای عرب 
شش  )جنگ  روزه  شش  جنگ  به  ــک  اوپ عضو 
صهیونیستی(،  ــم  رژی با  عربی  کشورهای  روزه 

دادند  کاهش  را  خود  نفت  صادرات  که  بود  این 
یافت.  افزایش  نفت  بین‌المللی  قیمت‌های  و 
به  غربی  کشورهای  در  موضوع  این  همچنین 

تورم وارداتی تبدیل شد.

برخی  به  وابستگی  افزایش 
ارزها مانند دلار برای کشورها 
و  بحران  مواقع  در  ــژه  وی به 
و  می‌شود  هزینه‌زا  تنش‌ها، 
مدیریت بازار ارز و حفظ ارزش 
در  می‌کند.  دشوارتر  را  پولی 
این زمینه چه توصیه‌ای دارید؟ 
نظر شما درباره حذف تدریجی 
توسط  که  مــبــادلات  از  دلار 
می‌شود  دنبال  کشورها  برخی 

چیست؟
ریسک  خارجی  ارز  یک  به  دولت  یک  وابستگی   
میزان  و  بهره  خ  نر کنترل  که  چرا  دارد،  زیــادی 
انعطاف‌پذیری برای کنترل تورم نیز کاهش پیدا 
گرفته‌اند  تصمیم  کشورها  بعضی  اما  می‌کند. 
ارز  یک  به  وابسته  مستقیما  را  خود  ملی  ارز  تا 

خارجی نمایند. 
و  ســعــودی  عربستان  خاورمیانه،  منطقه  در 
امارات متحده عربی ارز خود )ریال و درهم( را به 
دلار آمریکا میخکوب کرده‌اند. در چند کشور نیز 
حتی ارز خود را حذف کرده‌اند و مانند اکوادور 
ملی  ارز  عنوان  به  آمریکا  دلار  از  السالوادور،  یا  

استفاده می‌کنند. 
که  ــت  اس ــن  ای اســتــراتــژی  دو  ــن  ای مثبت  نکته 

می‌تواند برای ارز یک کشور ثبات بیاورد، چرا که 
به هر حال دلار آمریکا ارزی است که ثبات بسیار 
می‌تواند  که  اســت  ایــن  دیگر  نکته  دارد.  قــوی 
طرف،  آن  از  اما  کند.  تشویق  را  سرمایه‌گذاری 
در  آنچنانی  نفوذ  قــدرت  دیگر  مــرکــزی  بانک 
اختیار ندارد و اگر ارز زیادی قوی باشد، واردات 
افت  داخــلــی  تولید  و  می‌کند  پــیــدا  ــش  ــزای اف
خواهد کرد، وضعیتی که منجر به کسری تجاری 
بخش  آنکه  دلیل  به  ــران،  ایـ در  مــی‌شــود.  نیز 
صادرات نفت و محصولات نفتی و پتروشیمی به 
دلار انجام می‌شود، ارز ملی به وضعیت تجاری 

کشور وابسته است. 
اگر حجم دلار در کشور کم شود، باعث می‌شود 
دست  از  را  خود  ارزش  ــال،  ری یعنی  ملی  ارز  تا 
مواجه  خــارجــی  ارز  کمبود  بــا  کــه  ــرا  چ بــدهــد، 
چاپ  از  استفاده  هــم،  طــرف  آن  از  می‌شویم. 
تامین  و  حقوق‌ها  ــردن  ک پرداخت  ــرای  ب پــول 
پدیده  این  تشدید  باعث  دولتی،  هزینه‌های 

می‌شود. 
می‌تواند  ارز  ــازار  ب کنترل  ــای  روش‌ه از  یکی 
از  داخلی  ــازار  ب رشد  و  داخلی  تولید  تقویت 
یک طرف و افزایش واردات از آن طرف باشد، 
افزایش  زیرا  نــدارد،  وجود  آسانی  حل  راه  اما 
تولید داخلی هم نیاز به ثبات اقتصادی و هم 
در  که  دارد،  خارجی  سرمایه‌گذاری  افزایش 
حال حاضر با وجود تحریم‌ها محدود خواهد 

ماند.
که  می‌کنیم  ــی  ــدگ زن دنــیــایــی  در  متاسفانه 
می‌شود،  انجام  دلار  به  تجاری  مبادلات  بیشتر 
سعی  ایــران  و  روسیه  چین،  مانند  کشور‌هایی 
دارند تا از استفاده دلار جلوگیری کنند، اما سیر 
کمرنگ‌تر  استفاده  با  دنیایی  سوی  به  تکاملی 
ارزهای  به  باید  زیرا  است،  دشــواری  کار  دلار،  از 
کنونی  وضعیت  در  و  داشت  اعتماد  جایگزین 
بسیار  روسیه،  مثلا  و  چین  ملی  ارز  به  اعتماد 

کمتر از دلار آمریکا است.

بــــــرش

فت   گر ا  ر بل  و ر ش  ز ر ا ط  ســقو ی  جلو  ، ســیه و ر کتیــک  تا
مثال  اوکراین  با  جنگ  شروع  از  بعد  ارز  بازار  نوسانات  افزایش  به  روسیه  دولت  واکنش 
خوبی از واکنش به افزایش نوسانات به علت تحولات سیاسی و تنش‌ها است. مسکو اولا 
تحت  تورم  تا  دهد  افزایش  درصد   ۲۰ به  درصد   ۹.۵ از  را  بانکی  بهره  خ  نر که  گرفت  تصمیم 
کنترل قرار بگیرد. از آن طرف، بانک مرکزی شروع به فروش بخشی از ذخایر ارزی خارجی 

که در اختیار داشت کرد، تا نوسانات افت کند.
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دچار  اقتصاد  یک  اگر  اساسا   
ریسک نرخ ارز باشد و بازار ارز 
اخبار  تحولات،  نوسانات،  به 
چه  دهد،  نشان  واکنش  و... 

باید کرد؟
بازار  نوسانات  افزایش  به  روسیه  دولت  واکنش 
خوبی  مثال  اوکراین  با  جنگ  شروع  از  بعد  ارز 
از واکنش به افزایش نوسانات به علت تحولات 

سیاسی و تنش‌ها است. 
را  بانکی  بهره  خ  نر که  گرفت  تصمیم  اولا  مسکو 
تورم  تا  دهد  افزایش  درصد   ۲۰ به  درصد   ۹.۵ از 
بانک  ــرف،  ط آن  از  بگیرد.  ــرار  ق کنترل  تحت 
ارزی  ذخایر  از  بخشی  فروش  به  شروع  مرکزی 
نوسانات  تا  کرد  داشت  اختیار  در  که  خارجی 
سرمایه  کنترل  اقدامات  دیگر،  نکته  کند.  افت 
تا  داد  دستور  روسیه  دولــت  که  طــوری  به  بــود، 
که  ــدی  درآم درصــد   ۸۰ داخلی  صادرکنندگان 
تبدیل  روسیه  روبل  به  را  داشتند  خارجی  ارز  از 

کنند تا تقاضا‌ برای ارز ملی ثابت بماند. 
ارز  ارزش  حــتــی  ــگ،  ــن ج اول  ــای  ــاه‌ه م در 
از  یکی  یافت.  افــزایــش  دلار  مقابل  روسیه 

به  ارز  انتقال  در  محدودیت  دیگر  اقدامات 
مانند  دیگری  اقدامات  اســت.  بــوده  ج  خــار
و  ملی  ارز  ثبات  برای  طلا  ذخایر  از  استفاده 
و  صنعت  تشویق  برای  سیاست‌ها  تعدیل  یا 
راستا،  همین  در  شد.  انجام  داخلی  تجارت 
با  خود  اقتصادی  روابط  توانست  هم  روسیه 
کشورهای غیر اروپایی و آمریکا، مثلا با چین 
وابستگی  ــاس،  اس همین  بر  کند.  قوی‌تر  را 
داد.  کاهش  را  یــورو  و  دلار  به  روسیه  اقتصاد 
اقتصاد  متنوع‌سازی  استراتژی  کلی،  طور  به 
با  اقتصادی  روابط  در  و  صنایع  در  کشور  یک 
بهتری  کنترل  تا  کند  کمک  می‌تواند  ج،  خار
فعلی  شرایط  در  اما  شود،  ایجاد  ارز  بازار  در 
ــواری  دش کار  اســتــراتــژی  ــن  ای تحقق  ــران،  ایـ

است. 
چرخش  ــه  ک گــفــت  مــی‌تــوان  زمــیــنــه  ایـــن  در 
با  ــط  رواب گشودن  و  منطقه  خارجی  سیاست 
اینکه  وجود  است. با  مثبت  عربستان یک نکته 
تا  داریـــم  پیش  در  سختی  و  طــولانــی  راه  هنوز 
سیاست بین‌المللی کشور بتواند به طور بهتری 
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کنترل ترازنامه از  بهترین 
سیاست‌های پولی سال‌های اخیر  بود

نجات امینی‌، رییس هیات مدیره بانک رفاه کارگران در گفت‌وگو با تازه‌های اقتصاد:

خ رشد پول بسیار امیدوارکننده است، اما باید برای         کنترل نر
تامین مالی پروژه‌های نیمه‌تمام نیز راهکاری اندیشیده شود

       کنترل ترازنامه بانک‌ها یکی از بهترین سیاست‌های 
چند سال گذشته در نظام بانکی و پولی بوده است

       برخورد با بانک‌های متخلف هم انتظارات تورمی را کنترل 
و هم فضای اجتماعی و سیاسی را مدیریت می‌کند

       سیاست تثبیت باید در فضای کسب و کار نیز وجود 
 به بخش پولی محدود نشود

ً
داشته باشد و صرفا
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مطالعات 
نشان می‌دهد 
که عمده تورم 
خ  بالا به نر
رشد نقدینگی 
مربوط می‌شود 
و بنابراین 
خ  کاهش این نر
می‌تواند برای 
اقتصاد ایران 
امیدبخش 
باشد

رشد  خ  نر کنترل  راستای  در  مرکزی  بانک 
کنترل  سیاست  تــورم،  کاهش  و  نقدینگی 
گرفته  ‌کار  به  را  بانک‌ها  ترازنامه  مقداری 
ــا هـــدف مــحــدود  ــت. ایـــن ســیــاســت ب اسـ
بهبود  و  گردش  در  نقدینگی  حجم  کردن 
طراحی  مالی  منابع  تخصیص  کیفیت 
با  مرکزی  بانک  راستا،  این  در  است.  شده 
اعطای  برای  مشخص  سهمیه‌های  تعیین 
تا  است  کرده  تلاش  بانک‌ها،  به  تسهیلات 
کند.  جلوگیری  نقدینگی  بی‌رویه  رشد  از 
به  اخیر  ماه  چند  در  سیاست  این  اجــرای 
شده  منجر  نقدینگی  ــد  رش خ  ــر ن ــش  کاه
است. با محدود کردن منابع در دسترس 
سطوح  از  نقدینگی  ــد  رش خ  ــر ن بانک‌ها، 
بالای 40 درصد به محدوده ۲۳ تا ۲۵ درصد 
ویژه  به‌  کاهــش،  این  اســت.  یافته  کاهش 
در شرایطی که تورم به یکی از چالش‌های 
امیدبخش  ــده،  ش تبدیل  اقتصاد  اصلی 
کمک  اقتصادی  ثبات  به  می‌تواند  و  است 
کنترل  پــایــداری  ــرای  ب ــال،  ح ایــن  با  کند. 
ــروری  ض ــورم،  تـ کنترل  و  نقدینگی  ــد  رش
است که سیاست‌های مالی و پولی به ‌طور 
هماهنگی  عــدم  کنند.  عمل  هماهنگ 
بین این دو سیاست می‌تواند اثر یکدیگر را 
خنثی کند و به نتایج معکوس منجر شود. 
سیاست‌های  میان  هماهنگی  بنابراین، 
در  موفقیت  بــرای  تنها  نــه‌  پولی  و  مالی 
کنترل رشد نقدینگی و تورم ضروری است، 
بلکه برای ایجاد یک بستر پایدار اقتصادی 
همکاری  با  تنها  و  بود  خواهد  حیاتی  نیز 
ــوان به  ــی‌ت ــن دو حـــوزه، م و هــم‌افــزایــی ای
و  یافت  ــت  دس کشور  اقتصادی  اهـــداف 
همین  در  کــرد.  برقرار  بازارها  در  را  ثبات 
زمینه با نجات‌امینی‌، رییس هیات مدیره 
پرداختیم  گفت‌وگو  به  کارگران  رفاه  بانک 

که در ادامه می‌خوانید:

سطوح  از  نقدینگی  رشد  نرخ 
سال  سه  در  درصــد   40 بــالای 
گذشته، اردیبهشت امسال وارد 
تحلیل  شد،  درصد   23 کانال 
کل‌های  کنترل  رونــد  از  شما 
رشد  ــرخ  ن خصوص  به  پولی 

نقدینگی چیست؟
چند  طی  کشور  مسئولان  دغدغه‌های  از  یکی 
خ رشد و حجم نقدینگی  سال گذشته، کنترل نر
که  ــت  اس آن  نگرانی  ــن  ای دلــیــل  اســـت.  بـــوده 
برخی  می‌دهد  نشان  کلان  اقتصاد  مطالعات 

تاثیر  تحت  تورم،  به ‌ویژه  کلان،  شاخص‌های  از 
خ رشد نقدینگی و حجم پول قرار دارند. تورم  نر
عمل  دماسنجی  مانند  شاخص،  یک  به ‌عنوان 
‌ویژه  به  را  کشور  اقتصاد  وضعیت  که  می‌کند 
خ  نر وقتی  می‌دهد.  نشان  اجتماعی  حوزه  در 
شاخص‌های  بر  تاثیر  بر  علاوه  می‌رود،  بالا  تورم 
مانند  اجتماعی  شاخص‌های  بر  اقتصادی، 
تاثیر  نیز  اجتماعی  آسیب‌های  افزایش  و  فقر 
ــورم در یــک دهه  ــالای ت خ‌هــای ب ــذارد. نــر ــی‌گ م
گذشته، به ‌ویژه از سال 97، اقتصاد ایران را تحت 
دهه  اواخر  در  که  هرچند  است،  داده  قرار  تاثیر 
کردیم.  تجربه  را  تورم  بالای  خ‌های  نر نیز  هشتاد 
به  بالا  تورم  عمده  که  می‌دهد  نشان  مطالعات 
بنابراین  و  می‌شود  مربوط  نقدینگی  رشد  خ  نر
ایــران  اقتصاد  ــرای  ب می‌تواند  خ  نــر ایــن  کاهــش 
خانواده‌هایی  برای  ویژه  به‌  باشد،  امیدبخش 
هستند.  آسیب‌پذیر  و  ــد  دارن پایین  ــد  درآم که 
مناسبی  سیاست‌های  تــورم،  خ  نر کنترل  برای 
نقدینگی  حجم  رشد  هرچند  است.  شده  اتخاذ 
 40 ــالای  ب از  و  یافته  کاهــش  امــا  نشده،  متوقف 
درصد به دامنه 20 درصد رسیده که این امر برای 

خ تورم امیدوارکننده است. کنترل نر

چه  نقدینگی  رشد  نرخ  کاهش 
پیامدهایی دارد؟ بانک مرکزی 
و کارشناسان معتقدند نرخ تورم 
در پی کنترل نرخ رشد نقدینگی 
شما  تحلیل  می‌شود،  کنترل 

چیست؟
خ رشد پول و حجم  خ تورم را متاثر از نر  نر

ً
من صرفا

نقدینگی نمی‌دانم. هرچند بخش قابل‌توجهی 
توجه  باید  اما  دارد،  بستگی  عوامل  این  به  آن  از 
تحت  مــی‌تــوانــد  تـــورم  خ  ــر ن ــه  ک باشیم  ــه  ــت داش
وقتی  گیرد.  قرار  نیز  نیمه‌تمام  پروژه‌های  تاثیر 
پروژه‌هایی  برای  منابع  از  قابل‌توجهی  حجم 
می‌شود،  هزینه  نمی‌رسند،  بهره‌برداری  به  که 
کلان  شاخص‌های  به  سرمایه  خواب  از  بخشی 
می‌شود.  منتقل  ــورم،  تـ جمله  از  اقــتــصــادی، 
خ رشد پول بسیار امیدوارکننده است،  کنترل نر
مشخص  آن  کوتاه‌مدت  ــار  آث نیست.  کافــی  امــا 
تا  شــده،  متوقف  اینکه  ضمن  تــورم  خ  نر و  شده 
رسیده  درصد   40 زیر  به  و  یافته  کاهش  حدودی 
معتقدند  تحلیلگران  از  بسیاری  ــا  ام اســت، 
برای  و  نشود  اندیشیده  بلندمدت  راهکار  اگر 
پروژه‌های نیمه‌تمام راهکاری برای تامین منابع 
افزایش  تورم  خ  نر  

ً
مجددا باشد،  نداشته  وجود 

آثار  کنترل  این  کوتاه‌مدت،  در  یافت.  خواهد 
تاثیر  تحت  نیز  را  تورمی  انتظارات  و  دارد  روانــی     شمـــاره 56  - شهریور  1403   
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وقتی حجم 
قابل‌توجهی 
از منابع برای 

پروژه‌هایی که 
به بهره‌برداری 

 نمی‌رسند
 هزینه می‌شود 

بخشی از خواب 
سرمایه به 

شاخص‌های 
کلان اقتصادی 

از جمله تورم 
منتقل می‌شود

این  اما  است،  موثر  تورم  خ  نر بر  و  می‌دهد  قرار 
اقدامات کافی نیستند. بنابراین، باید به‌ دنبال 
تامین  حوزه  در  به ‌ویژه  بلندمدت،  راهکارهای 

منابع، باشیم.

برنامه‌ریزی  برای  پیشنهادتان 
تسهیلات‌دهی  روند  بهبود  در 
مرکزی  بــانــک  ــه  ب بــانــک‌هــا 

چیست؟ 
ــا و  ــ ــذاری‌ه ــ ــت‌گ ــ ــاس ــ ــی ــ ــزی، س ــ ــرکـ ــ بـــانـــک مـ
پروژه‌های  به  حدودی  تا  آن  قانون‌گذاری‌های 
موانع  رفع  قانون  داشته‌اند.  توجه  نیمه‌تمام 
که  ــران  ای اقتصاد  در  تولید  از  حمایت  و  تولید 
شــده،  ــاغ  اب و  تصویب  گذشته  ــال  س چند  در 
حال،  ایــن  با  ــت.  اس پرداخته  موضوع  ایــن  به 
است،  اختیار  در  که  منابعی  محدودیت‌های 
چالش‌های جدی ایجاد کرده است. روش‌های 
 بانک‌محور 

ً
تامین منابع در اقتصاد ایران عمدتا

اقتصاد  مالی  تامین  درصــد   80 از  بیش  و  است 
 8 حـــدود  ــود.  ــی‌ش م ــام  ــج ان بانک‌ها  طــریــق  از 
با  و  بانک‌هاست  اختیار  در  منابع  همت  هــزار 
منتقل  مرکزی  بانک  به  که  قانونی  سپرده  کسر 
حجم  هــمــت  هـــزار   7 ــا  ت  6 حـــدود  مـــی‌شـــود، 
بانک‌ها  اختیار  در  که  است  منابعی  و  نقدینگی 
حجم  این  آیا  که  کنیم  بررسی  باید  دارد.  قــرار 
نقدینگی و منابع می‌تواند پروژه‌های نیمه‌تمام 
 
ً
عمدتا بانک‌ها  اینکه  ضمن  کند.  پشتیبانی  را 

منابع خود را به موضوعات کوتاه‌مدت تخصیص 
خانواده‌ها  ضــروری  نیازهای  مانند  می‌دهند، 
تکمیل  ــرای  ب بنگاه‌ها.  ــردش  گ در  سرمایه  یا 
اوراق  انتشار  مثل  راهکارهایی  به  نیاز  پروژه‌ها، 
سال  چند  ــاه،  رف بانک  در  داریــم.  بین‌المللی 
سطح  در  اکــنــون  کــه  داشتیم  ابــتــکــاری  پیش 
عنوان  تحت  و  شــده  عمومی  کشور  بانکداری 
اوراق سپرده خاص شناخته می‌شود. 5 تا 6 سال 
که  داشت  وجود  بانک‌ها  علیه  هجمه‌ای  پیش، 
منابع‌شان  تخصیص  و  هستند  تولید  ضد  آنها 
این  تورمی،  شرایط  در  امــا  ــت.  اس تولید  علیه 
خُرد  منابع  ما  ــت.  اس ــده  ش معکوس  دیــدگــاه 
و  کرده  جمع‌آوری  پایین  قیمت‌های  با  را  مردم 
این  و  می‌دهیم  قرار  سرمایه‌گذاران  اختیار  در 
تسهیلاتی  خ  نــر از  پایین‌تر  بــهــره‌ای  خ  نــر با  کار 
انجام  می‌کنند،  دریافت  اقتصادی  فعالان  که 
اوراقــی  خ،  نــر این  واقعی‌سازی  بــرای  می‌شود. 
باشد.  سپرده‌گذاران  نفع  به  که  کردیم  طراحی 
معرفی  سپرده‌گذاران  به  را  واقعی  پروژه‌های  ما 
به‌  بیفتد.  اتفاق  واقعی  مشارکت  تا  می‌کنیم 
پیشرفت  درصــد   50 ــروژه‌ای  پ اگر  مثال،  عنوان 

تا  می‌کنیم  ــی  ــراح ط ــی  ــ اوراق دارد،  فیزیکی 
که  بگوییم  ــد،  دارنـ ــرد  خُ منابع  کــه  کسانی  بــه 
خاص  پــروژه  این  در  را  منابع‌شان  می‌خواهیم 
ــی  ــازده ــدر ب ــق ــر چ ــذاری کــنــیــم. ه ــه‌گ ــای ــرم س
که  می‌کند  تضمین  بانک  باشد،  ــروژه  پ واقعی 
مسئله  ایــن  کند.  پرداخت  ســپــرده‌گــذاران  به 
از  راهکارهایی  با  ــت.  اس شــده  عمومی  اکنون 
کشور  از  ج  خار ایرانیان  می‌توانیم  دست،  این 
و  مثبت  سیاسی‌مان  فضای  اگر  کنیم.  ترغیب  را 
مالی  تامین  ریسک‌های  و  باشد  امیدوارکننده 
می‌توانیم  یابد،  کاهــش  بین‌المللی  فضای  از 
اوراقی از این دست منتشر کرده و به پروژه‌های 
مثال،  عنوان  به‌  دهیم.  تخصیص  نیمه‌تمام 
واردات خودرو بدون انتقال ارز به این معناست 
مــی‌شــود.  کــشــور  وارد  کــشــور  از  ج  خـــار ارز  ــه  ک
موضوعاتی  چنین  می‌توان  نیز  پــروژه‌هــا  بــرای 
کرد  تبلیغ  بین‌المللی  فضای  در  و  کرد  طراحی 
به‌  شــود،  نیمه‌تمام  پروژه‌های  جذب  منابع  تا 
و  هستند  صادرات‌محور  که  پروژه‌هایی  ویــژه 

می‌توانند به کنترل تورمی در ایران کمک کنند.

تولیدکننده  تـــورم  ــرخ  نـ
از  بعد  ــال  ــس ام خــردادمــاه 
کانال  وارد  مــاه   ۶۷ گذشت 
۲۰ درصد شد، این اتفاق تا چه 

تولید  شرایط  بهبود  به  میزان 
کمک می‌کند؟

منتقل  مصرف  به  قطع  به ‌طور  تولیدکننده  تورم 
که  مــی‌گــذارد،  تاثیر  کالاهــا  قیمت  بر  و  می‌شود 
مصرف‌کننده  جیب  از  هزینه‌ها  این  نهایت  در 
به  تولیدکننده  تورم  کاهش  می‌شود.  پرداخت 
نفع مصرف‌کننده است، اما در حدود شش ماه 
ایران  اقتصاد  در  معکوسی  وضعیت  گذشته، 
تامین  حاضر،  حــال  در  ــت.  اس ــده  آم ــود  وج به 
 برای تولیدکنندگان و 

ً
منابع زیر 30 درصد تقریبا

سرمایه‌گذاران در کشور وجود ندارد. اگر منابع 
نگیرد،  ــرار  ق تولیدکنندگان  اختیار  در  ــی  کاف
ممکن است این وضعیت کوتاه‌مدت باشد و به 

زودی از بین برود.
هزینه بالای تامین مالی به تولیدکنندگان اجازه 
فضای  در  را  ــود  خ سیاست‌های  که  نمی‌دهد 
خ  نر زیــرا  کنند،  حفظ  مستمر  طــور  به‌  تولیدی 
تامین مالی بالای 30 درصد است و این موضوع 
گذاشت.  خواهد  تاثیر  تمام‌شده  هزینه‌های  بر 
آینده  در  تولیدکننده  تورم  خ  نر می‌رسد  نظر  به 
کوتاه‌مدت  در  اینکه  ــود.  ب خــواهــد  افزایشی 
کاهشی بوده، باید بررسی شود که آیا این ناشی 
شرایط  دلیل  به  یا  انبارهاست  از  استفاده     شمـــاره 56  - شهریور  1403   از 
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شش  ــرات  اثـ و  چــشــم‌انــداز  ــا  ام اســت،  خاصی 
پشتیبانی  را  آمــار  این  مالی  تامین  گذشته  ماه 
پول  رشد  خ  نر و  تورم  شاخص  هرچند  نمی‌کند. 
کنترل  دلیل  به  دیگر  سوی  از  اما  بوده،  کاهشی 
سیاست‌های  از  بــانــک‌هــا،  در  ــول  پ ــداری  ــق م
حتی  ــم.  ــرده‌ای ک عبور  بهره  خ  ــر ن مانند  نرخی 
به  و  می‌شود  اعمال  بانک‌ها  در  مقداری  کنترل 
شده  ابــاغ  تسهیلات  اعطای  سهمیه  بانک‌ها 
مشخصی  حــد  یــک  در  بــایــد  بانکی  هــر  اســـت. 
مثال،  ــوان  ــن ع ــه‌  ب کــنــد.  ــت  ــرداخ پ تسهیلات 
تسهیلات  همت   12 ماهانه  می‌تواند  رفاه  بانک 
نیاز  دلار  میلیارد   300 از  بیش  کند.  پــرداخــت 
و  تولیدکنندگان  نیازهای  ــا،  ــروژه‌ه پ تا  ــت  اس
برابر  سه  که  کند  پشتیبانی  را  ضــروری  نیازهای 
می‌رسد  نظر  به  ــت.  اس ــران  ای نقدینگی  حجم 
نگران  باید  شد.  خواهد  باز  فنر  این  آینده  در  که 
بوده،  امیدبخش  سیاست  این  هرچند  باشیم، 
است  ممکن  و  اســت  کوتاه‌مدتی  سیاست  امــا 
آینده،  سال  دو  یا  سال  پایان  تا  بلندمدت،  در 
نتیجه  نشود،  اندیشیده  آن  برای  راهکاری  اگر 
تحت  تولیدکننده  تورم  باشد.  داشته  معکوس 
تاثیر قیمت تمام‌شده است. نمی‌توان کالایی را 
تولید کرد و زیر قیمت فروخت. بخشی از کاهش 
تورم تولیدکننده ناشی از انتظارات تورمی است، 
را  آن  و  می‌کند  تولید  محصولی  تولیدکننده  زیرا 
سال  یا یک  ماه  شش  اینکه  امید  به  می‌دارد  نگه 
انتظارات  وقتی  بفروشد.  بالاتری  قیمت  با  دیگر 
نیز  تولیدکننده  یابد،  کاهــش  یا  کنترل  تورمی 
است  ممکن  قیمت‌ها  که  انتظار  این  دلیل  به 
اما  می‌کند.  عرضه  را  محصول  یــابــد،  ــش  کاه
تحت  تولیدکننده  یک  تمام‌شده  قیمت  وقتی 
باشد،  افزایشی  مالی  تأمین  ــای  خ‌ه ــر ن تاثیر 
نیز  آینده  خ‌های  نر که  باشیم  داشته  انتظار  باید 
در  که  است  زحمتی  این  بود.  خواهد  افزایشی 
کنترل  شامل  و  شده  کشیده  گذشته  سال  چند 
بانک‌ها  ترازنامه  اصلاح  سیاست‌های  مقداری، 
و سایر سیاست‌های بانک مرکزی است. از آنجا 
به  همه  اســت،  بانک‌محور  راهکارها  عمده  که 
راهکارهای  باید  هستند.  متصل  همت  هزار   8
شود.  اندیشیده  موضوع  این  بــرای  بانکی  غیر 
بخشی می‌تواند جابجایی دارایی‌های کم‌بازده 
برخی  بــاشــد.  ــازده  ــرب پُ ــای  ــی‌ه دارای سمت  بــه 
تورمی،  انتظارات  دلیل  به  بــزرگ  بنگاه‌های  از 
دارایی‌های خود را به سمت دارایی‌هایی منتقل 
نگیرند،  ــرار  ق ریسک  معرض  در  کــه  ــد  ــرده‌ان ک
ایجاد  همچنین،  ساختمان.  و  زمین  مانند 
صندوق‌های سرمایه‌گذاری )ETF( و عرضه آنها 
دارایی‌ها  تبدیل  به  می‌تواند  سرمایه  ــازار  ب در 

سطح  در  آنچه  کند.  کمک  مولد  دارایی‌های  به 
غیرمولد  ــای  ــی‌ه دارای مدیریت  ــاره  درب ــت  دول
خصوصی  بخش  در  مــی‌تــوانــد  شـــده،  ح  مــطــر
هم  ــد  ــای ب ــذاران  ــت‌گ ــاس ــی س ــود.  شـ تبلیغ  نــیــز 
را  لازم  مشاوره‌های  هم  و  کنند  سیاست‌گذاری 
ارائه دهند. آنها باید به بخش خصوصی مشاوره 
تأمین مالی بدهند و در طراحی ابزارهای تامین 
مالی، هم در بازار سرمایه و هم در بانک مرکزی، 

روی این موضوعات کار کنند.

موفقیت  کارشناسان  از  بسیاری 
اقتصاد کلان را در گرو همکاری 
می‌دانند،  مالی  و  پولی  بخش 

نظر شما چیست؟
خوبی  پیشرفت  پــولــی  ســیــاســت‌هــای   ،

ً
قــطــعــا

سیاست‌ها  سایر  با  پیشرفت  این  اگر  اما  داشته، 
کرده  بروز  که  کوتاه‌مدتی  آثار  نشود،  پشتیبانی 
بین  شدیدی  رقابت  منابع،  محدودیت  دلیل  به 
نیازمندان به تأمین مالی ایجاد می‌کند. در حال 
این  که  است  رسیده  درصد   40 به  خ‌ها  نر حاضر، 
خواهد  تاثیر  کالاهــا  تمام‌شده  قیمت  بر  میزان 
از  را  تولیدکننده  ــورم  ت کاهــنــده  ــار  آث و  گــذاشــت 
قیمت  به  خ‌ها  نر افزایش  این  زیرا  می‌برد.  بین 
تمام‌شده کالا منتقل می‌شود و در نتیجه، تورم را 

افزایشی می‌کند.

یکی از چالش‌های نظام بانکی، 
که  بانک‌هاست  ناترازی  رفع 
سال گذشته سه موسسه در این 
راستا منحل شدند و برای امسال 
اولویت  در  موسسه  هشت  هم 
گرفته‌اند.  قرار  ناترازی  رفع 
از  مرکزی  بانک  سیاست‌های 
بانک‌ها  ترازنامه  کنترل  جمله 
چقدر در بهبود عملکرد بانک‌ها 

موثر بوده است؟
سال  چند  سیاست‌های  بهترین  از  یکی  ــن  ای
ارتباط  نیز  شما  قبلی  ســوال  به  و  بــوده  گذشته 
بانکی  سیستم  طریق  از  منابع  تامین  دارد. 
انجام شده، اما ممکن است این منابع به سمت 
به  بانک‌ها  زیرا  باشد.  رفته  غیرمولد  دارایی‌های 
تامین  برای  تقاضا  و  نداشته  منابع  کافی  انــدازه 
مالی نیز بسیار زیاد بوده است، به‌ویژه بانک‌های 
منابع  از  خود  کسری  جبران  برای  که  خصوصی 
این  که  کرده‌اند  برداشت  اضافه  مرکزی  بانک 
از  بسیاری  ــت.  اس شــده  ــورم  ت به  منجر  موضوع 
دارنــد،  اجتماعی  ــرد  ــک روی کــه  اقتصاددانانی 
برداشت  که  ــد  دارن موضوع  ایــن  به  جــدی  نقد 

سیاست‌های 
پولی پیشرفت 
خوبی داشته 
اما اگر این 
پیشرفت با سایر 
سیاست‌ها 
پشتیبانی نشود 
رقابت شدیدی 
بین نیازمندان 
به تامین مالی 
ایجاد می‌کند
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شده  انجام  خاصی  عده  نفع  به  مــردم  جیب  از 
سال  چند  سیاست‌های  بهترین  از  یکی  است. 
ترازنامه  کنترل  پولی،  و  بانکی  نظام  در  گذشته 
بوده  برداشت‌هایشان  اضافه  اصلاح  و  بانک‌ها 
که  کسانی  با  و  یابد  ــه  ادام ــد  رون ایــن  اگــر  ــت.  اس
برخورد  جدی  طور  به‌  داده‌انــد،  انجام  را  کار  این 
هم  اقدام  این  باشد.  امیدبخش  می‌تواند  شود، 
اجتماعی  فضای  هم  و  کنترل  را  تورمی  انتظارات 
منابع  عمده  می‌کند.  مدیریت  را  سیاسی  و 
در  اینکه  جــای  به  و  شــده  قفل  ــوارد  م ایــن  در  ما 
ــای  ــی‌ه دارای در  شـــود،  ســرمــایــه‌گــذاری  تولید 
غیرمولد قفل شده است که منشاء آن هم اضافه 
بوده  بانک‌ها  ترازنامه  کنترل  عدم  و  برداشت‌ها 
است. البته اضافه برداشت در برخی از بانک‌ها 
و  دولــت  نــیــازهــای  و  دولــت  بدهی  تاثیر  تحت 
با  دولت  است.  بوده  آن  با  مرتبط  سازمان‌های 
ترازنامه  ناترازی  از  بخشی  و  بوده  مواجه  کسری 
است.  ــت  دول بودجه  کسری  از  ناشی  بانک‌ها 
دولت درآمد کافی برای هزینه‌های خود نداشته 
و برخی خدمات و کالاها را خریداری کرده است. 
به‌عنوان مثال، سازمان تامین اجتماعی. دولت 

دستور  افــراد  از  گروهی  به  کارفرما  یک  عنوان  به‌ 
و  بگیرند  ــرار  ق بیمه‌ای  پوشش  تحت  که  داده 
حق بیمه آنها را پرداخت کند، اما به دلیل عدم 
سازمان  بیمه،  حق  ایــن  پــرداخــت  در  توانایی 
شده  مواجه  منابع  کسری  با  اجتماعی  تامین 
است.  کــرده  منتقل  بانک‌ها  به  را  کسری  این  و 
بانک‌ها نیز به دلیل عدم تامین منابع کافی برای 
مجبور  ســازمــان،  ایــن  نیازهای  به  پاسخگویی 
اضافه  از  بخشی  شــده‌انــد.  برداشت  اضافه  به 
خود  اقــدامــات  از  ناشی  ناترازی‌ها  و  برداشت 
دولت  منابع  کسری  و  آن  سیاست‌های  و  دولت 
جبران  و  بررسی  جداگانه  به‌طور  باید  که  بوده 
شود. نباید اینگونه باشد که دولت دستور تولید 
کالا و خدمات بدهد و پول آن را پرداخت نکند، 
این مشکل در جایی دیگر بروز می‌کند. در حال 
کرده،  بروز  بانکی  شبکه  در  مسئله  این  حاضر، 
اما ممکن است در آینده در سازمان‌هایی مانند 
نیز  گــاز  و  بــرق  شرکت‌های  یا  اجتماعی  تامین 
که  می‌گوید  دولت  مثال،  عنوان  به‌  کند.  ظهور 
کالاها را با قیمت پایین تولید کنید و پولش را من 
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می‌کند،  جبران  را  بهره  خ  نر و  بدهید  تسهیلات 
اما نمی‌تواند به تعهداتش عمل کند. بنابراین، 
و  شود  توجه  دولــت  مالی  ظرفیت‌های  به  باید 
اجازه  دولــت  مالی  ظرفیت  که  ــدازه  ان همان  به 
فعالیت می‌دهد، به آن اجازه داده شود. در غیر 
اینصورت، بار این مشکلات به نظام بانکی منتقل 
منافع  دنبال  به  خصوصی  بانک‌های  می‌شود. 
به‌  که  بانک‌هایی  با  برخورد  باید  و  هستند  خود 
کرده‌اند،  ایجاد  نــاتــرازی  منفعت‌جویی  دلیل 
جدی‌تر باشد. بخشی که مربوط به دولت است، 
باید از طریق برنامه‌ریزی مدیریت شود و این امر 
در توان بانک مرکزی و بانک‌ها نیست که به‌طور 

کامل آن را کنترل و مدیریت کنند.

در  را  تکلیفی  تسهیلات  نقش 
بانکی  ناترازی‌های  تشدید 

چقدر می‌دانید؟
وام  مانند  تسهیلاتی  نیازمند  ــدف  ه جامعه 
باید  و  است  ــروری  ض نیازهای  تامین  و  ازدواج 
شود.  جــدی  توجه  کــم‌درآمــد  خانواده‌های  به 
بانکی  نظام  ظرفیت  به  باید  دیگر،  سوی  از  اما 
منابع  این  شود  مشخص  تا  شود  کافی  توجه  نیز 
نوعی  موضوع  این  شد.  خواهد  تأمین  کجا  از 
تکالیفی  اوقــات  گاهی  می‌کند.  ایجاد  تناقض 
که بر دوش بانک‌ها گذاشته می‌شود، به اضافه 
افزایش  آن  نتیجه  و  می‌شود  منجر  بــرداشــت 
و  بانکی  نظام  ــت.  اس نقدینگی  حجم  و  ــورم  ت
کنترل  که  می‌کنند  تلاش  پولی  سیاست‌گذار 
به  می‌تواند  سیاست‌گذاری‌ها  ایــن  امــا  کنند، 
باید  بنابراین،  شود.  منجر  تلاش‌ها  این  تخریب 
این  زیرا  گیرد،  صورت  زمینه  این  در  کافی  دقت 
می‌رسد  نظر  به  ــد.  دارن نیاز  تسهیلات  به  ــراد  اف
می‌توان  یارانه‌ها  هدفمندی  قانون  طریق  از  که 
صندوق‌هایی ایجاد کرد که این کار را پشتیبانی 
یارانه‌ها  هدفمندی  ظرفیت  از  می‌توان  کنند. 
استفاده  منابع  و  خ  نر از  بخشی  مدیریت  برای 
کمک  بانک‌ها  به  می‌توان  طریق،  این  از  کــرد. 
کرد تا سپرده‌گذاری انجام شود و این سپرده‌ها 
برای یک یا دو ماه در بانک‌ها بمانند. این امر به 
بانک‌ها اجازه می‌دهد که از طریق خلق منابعی 
جامعه  نیازهای  می‌گیرد،  صورت  راه  این  از  که 

هدف را پوشش دهند.

بانک مرکزی به عنوان اقدامات 
استانداردهایی  چه  پیشگیرانه 
دهد  قرار  بانک‌ها  برای  باید  را 
ناترازی  سمت  به  بانک‌ها  که 

حرکت نکنند؟

استانداردهای  و  تعاریف  بانک‌ها  بر  نظارت 
دنیا،  تمام  در  دارد.  مشخصی  بین‌المللی 
ریسک اعتباری، ریسک دارایی و سایر ریسک‌ها 
مــدیــریــت  ــه  ب ــه  ک دارنــــد  مشخصی  ــف  ــاری ــع ت
مقررات  می‌کند.  کمک  بانک‌ها  دارایــی‌هــای 
در  و  شده  طراحی  بین‌المللی  فضای  در  کافی 
فضای بانکداری ما نیز ناآشنا نیست. به‌ عنوان 
برای  چارچوبی  به‌عنوان  بازل  مقررات  مثال، 
به  می‌تواند  که  دارد  وجــود  بانک‌ها  بر  نظارت 
کنترل دارایی‌های ترازنامه بانک‌ها کمک کند. 
در  را  لازم  ابزارهای  مرکزی  بانک  خوشبختانه، 
کنترل  بــرای  کافی  سامانه‌های  و  دارد  اختیار 
شامل  ــن  ای ــت.  اسـ ــود  ــوج م نیز  تخصیص‌ها 
مانند  شوند،  رعایت  باید  که  ــت  اس ــواردی  مـ
کافی  منابع  پشتوانه  ــدون  ب اعتبارات  اینکه 
باشد  داشته  معقولی  رشــد  ترازنامه  نباشد، 
باشد.  داشته  ــود  وج ــی  کاف سرمایه  کفایت  و 
و  اســت  مرکزی  بانک  کنترل  تحت  ــوارد  م ایــن 
شاخص‌های کملز نیز برای نظارت بر این موارد 
تعریف شده‌اند. اما سوال این است که چگونه 
با وجود این تعاریف، مقررات و استانداردهای 
بانکی، هنوز با ناترازی و اضافه برداشت مواجه 
عدم  و  ناترازی‌ها  برداشت،  اضافه  هستیم. 
مرکزی  بانک  مقررات  و  استانداردها  رعایت 
سرمایه‌گذاری‌ها،  ــا،  ــی‌ه دارای تــرازنــامــه،  در 
ریسک  و  نقدینگی  ریسک  اعتبارات،  تخصیص 
اعتباری همگی مشخص است. در حوزه‌هایی 
است،  خصوصی  و  گروهی  منافع  به  مربوط  که 
کند.  برخورد  جدی  به‌طور  باید  مرکزی  بانک 
می‌شود  مواجه  کسری  با  دولت  که  مواردی  در 
کند،  پرداخت  را  کالاها  تولید  هزینه‌های  باید  و 
می‌شود.  عقب‌نشینی  به  ناگزیر  مرکزی  بانک 
اجتماعی  تامین  سازمان  اگر  مثال،  عنوان  به‌ 
کند  پرداخت  را  بازنشستگان  حقوق  بخواهد 
باشد،  نکرده  پرداخت  را  خود  بخش  دولت  و 
عقب‌نشینی  است  ممکن  مرکزی  بانک  اینجا 
اجتماعی  تامین  سازمان  قبال  در  دولت  کند. 
دیگری  و  نظارتی  وظیفه  یکی  دارد،  وظیفه  دو 
بخشی  بــه  دولــت  وقتی  ــی.  ــای ــرم کارف وظیفه 
پرداخت  را  بیمه‌  حق  که  می‌گوید  جامعه  از 
نمی‌کند،  را  کار  ــن  ای عمل  در  ــا  ام مــی‌کــنــد، 
مواجه  کسری  بــا  اجتماعی  تأمین  ــان  ــازم س
بنابراین،  می‌کند.  مراجعه  بانک  به  و  می‌شود 
نیاز است که ساختارهای مربوط به حاکمیت و 
دولت اصلاح شوند. در مورد بخش خصوصی، 
تعریف  که  مرکزی  بانک  نظارت‌های  و  کنترل‌ها 
طور  به‌  باید  مرکزی  بانک  ــت.  اس کافــی  ــده،  ش
بانک‌ها  ــای  ــی‌ه دارای و  ترازنامه‌ها  بــر  ــدی  ج

بانک‌های 
خصوصی به 
دنبال منافع 
خود هستند 
و باید برخورد 
با بانک‌هایی 
که به‌ دلیل 
منفعت‌جویی 
ناترازی ایجاد 
 کرده‌اند
 جدی‌تر باشد
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یک  در  غیربانکی  دارایی‌های  اگر  کند.  نظارت 
این  به  باید  مرکزی  بانک  یابد،  افزایش  بانک 
اقدامات  نیاز،  صورت  در  و  کند  توجه  موضوع 
که  بــانــک‌هــا  از  بعضی  ــد.  دهـ ــام  ــج ان را  لازم 
است  ممکن  نمی‌کنند،  رعایت  را  استانداردها 
خ‌های بالاتر، بازار را مختل کنند.  با پیشنهاد نر
در  رقابت  در  اختلال  به  می‌تواند  وضعیت  این 
از  بخشی  و  شود  منجر  کشور  بانکداری  فضای 
اختلالات اقتصادی ناشی از این موضوع باشد. 
منبع  و  خصوصی  بانک‌های  با  باید  بنابراین، 
بروز  از  تا  شــود  برخورد  جــدی  منفعت‌طلبی 

مشکلات بیشتر جلوگیری گردد.

عدم استقلال بانک مرکزی در 
بروز ناترازی در نظام بانکی چه 

نقشی دارد؟
دارد،  مالی  تامین  به  نیاز  دولت  که  شرایطی  در 
طور  ــه‌  ب بانکی  نــظــام  و  ــزی  ــرک م بــانــک  مــعــمــولاً 
مثال،  به‌عنوان  می‌کنند.  عقب‌نشینی  طبیعی 
ضعیفی  قشر  که  گــنــدم‌کاران  به  پول  پرداخت 
است.  حیاتی  مسئله  یک  هستند،  جامعه  از 
باشد  کرده  تولید  گندم  تن   10 گندم‌کار  یک  اگر 
این  جمع  باشد،  تومان  میلیون   20 آن  قیمت  و 
مبلغ برای دولت عدد بزرگی خواهد بود و باید 
شود.  توجه  آن  منابع  تامین  به  جــدی  طــور  به‌ 
کافی  منابع  ــت  دول که  اســت  ایــن  واقعیت  امــا 
چنین  در  ــدارد.  ن هزینه‌ها  این  پرداخت  بــرای 
تا  مـــی‌آورد  فشار  بانک‌ها  به  ــت  دول شرایطی، 
با  نیز  بانک‌ها  اما  کنند،  تأمین  بیشتری  منابع 
نمی‌توانند  و  هستند  مواجه  منابع  محدودیت 
نهایت،  در  کنند.  تحمل  را  فشار  این  راحتی  به‌ 
و  مــی‌شــود  منتقل  مــرکــزی  بانک  بــه  فشار  ــن  ای
حل  ــرای  ب می‌یابد.  ــه  ادام معیوب  چرخه  ایــن 
نظام  در  ساختاری  اصلاحات  مشکلات،  این 
به  باید  اســت.  ــروری  ض اقتصادی  برنامه‌ریزی 
موثری  ــور  ط بــه‌  منابع  تــا  ــود  ش توجه  ــور  ام ــن  ای
فشار  اینکه  جای  به‌  یابند.  تخصیص  و  مدیریت 

به سیستم بانکی و بانک مرکزی وارد شود، باید 
مالی  تامین  به  که  شــود  طراحی  راهکارهایی 

پایدار و موثر کمک کند.

در  دلیلی  هر  به  بانکی  وقتی 
چه  گرفت،  قرار  ناتراز  شرایط 
تا  شود  انجام  باید  اقداماتی 

بانک به شرایط تراز برگردد؟
بانکی،  نظام  در  موجود  ناترازی‌های  درک  برای 
یکی  کنیم.  توجه  ناترازی‌ها  این  منشاء  به  باید 
ــذاری در  ــه‌گ ــای ــرم از دلایـــل اصــلــی مــی‌تــوانــد س
به‌  بانک‌ها  کــه  باشد  غیربانکی  دارایــی‌هــای 
سمت  به  ــود،  خ اصلی  وظایف  بر  تمرکز  جــای 
ــای  ــروژه‌ه پ در  ســرمــایــه‌گــذاری  و  ــاه‌داری  ــگ ــن ب
غیرمرتبط رفته‌اند. در این شرایط، بانک مرکزی 
وارد  باید  مسئولیت‌پذیر  و  ناظر  نهاد  به‌عنوان 
بفروشد  را  غیربانکی  دارایی‌های  و  شود  عمل 
بازگرداند.  خود  اصلی  وظیفه  به  را  بانک‌ها  تا 
متاسفانه، در این زمینه گاهی مماشات می‌شود 
ــای مــوجــود در  ــدی‌ه ــاکارآم ــن مــوضــوع بــه ن و ای
این  نیز  تورم  پدیده  می‌زند.  دامن  ایران  اقتصاد 
بانک‌ها  وقتی  می‌دهد.  پوشش  را  ناکارآمدی‌ها 
و  ج‌سازی  بر مانند  پروژه‌هایی  در  را  خود  منابع 
سال‌های  در  می‌کنند،  سرمایه‌گذاری  مسکن 
منابع  زیرا  می‌شوند،  مواجه  زیادی  فشار  با  اول 
قابل توجهی از بانک مرکزی برداشت کرده‌اند. 
سال‌های  مانند  ــاری،  ــج ت سیکل‌های  در  ــا  ام
طور  به‌  دارایــی‌هــا  ارزش  است  ممکن   ،97 و   91
اجازه  بانک‌ها  به  این  و  یابد  افزایش  ناگهانی 
کمتری  مقدار  با  را  خود  بدهی‌های  که  می‌دهد 
ــای  ارزش‌ه به  باید  مرکزی  بانک  کنند.  تسویه 
ندهد  اجازه  و  کند  توجه  بانک‌ها  بدهی  واقعی 
که بانک‌ها با تخلفات اینچنینی به فعالیت خود 
یکی   ،97 سال  در  مثال،  به ‌عنوان  دهند.  ادامه 
بدهی‌های  و  ناترازی  با  خصوصی  بانک‌های  از 
از  یــکــی  ــه  ک ــه ‌طـــوری  ب ــد،  شـ ــه  ــواج م سنگین 
با  بود.  بانک  بدهکار  نیز  آن  اصلی  سهامداران 

بــــــرش

د شــو منجر   م  ر تو به  یــد  نبا تکلیفــی  ت  تســهیلا
منجر  برداشت  اضافه  به  می‌شود،  گذاشته  بانک‌ها  دوش  بر  که  تکالیفی  اوقــات  گاهی 
می‌شود و نتیجه آن افزایش تورم و حجم نقدینگی است. نظام بانکی و سیاست‌گذار پولی 
تلاش می‌کنند که کنترل کنند، اما این سیاست‌گذاری‌ها می‌تواند به تخریب این تلاش‌ها 
منجر شود. بنابراین، باید دقت کافی در این زمینه صورت گیرد، زیرا این افراد به تسهیلات 

نیاز دارند.

تکالیفی که بر 
دوش بانک‌ها 

گذاشته 
می‌شود، به 

اضافه برداشت 
منجر می‌شود 

و نتیجه آن 
افزایش تورم و 

حجم نقدینگی 
خواهد بود

   شمـــاره 56  - شهریور  1403   

15



نمی‌توانست  دارایی‌هایش  ارزش  اینکه  وجود 
یکسال  از  پس  ــد،  ده پوشش  را  بدهی‌هایش 
توانست با 10 درصد از دارایی‌هایش بدهی‌های 
وضــعــیــت  ــن  ــ ای کــنــد.  ــه  ــوی ــس ت را  جــــــاری‌اش 
نشان‌دهنده این است که بانک‌ها ممکن است 
با عدم رعایت اصول حسابداری و ارزش‌گذاری 
ــوی و  ــرای فــعــالــیــت‌هــای ربـ ــی، فــضــا را بـ ــع واق
این  بر  باید  مرکزی  بانک  کنند.  فراهم  نادرست 
کند.  مطالبه  را  پول  واقعی  ارزش  و  نظارت  امور 
احتمال  دهد،  انجام  را  کار  این  مرکزی  بانک  اگر 
مثال،  ‌عنوان  به  می‌یابد.  کاهش  خطاها  وقوع 
با  موضوع  این  و  کند  برداشت  اضافه  بانکی  اگر 
تورم 40 درصدی همراه باشد، بانک مرکزی باید 
به ‌دقت این اضافه برداشت را مورد بررسی قرار 
با  سپرده‌گذاری  طریق  از  مالی  تامین  اگر  دهد. 
صورت  این  در  باشد،  شده  انجام  درصد   15 خ  نر
خ  نر همان  با  ســپــرده‌گــذاران  به  باید  بانک‌ها 
پرداخت کنند و مازاد منافع به بخش خصوصی 
شود.  منتقل  ــت،  اس بانک  سهام  صاحب  که 
بنابراین، بانک مرکزی باید با ارزش واقعی پول 
موجود  خطاهای  طریق،  این  از  و  کند  برخورد 
در نظام بانکی را کاهش دهد. این امر نه‌ تنها به 
بلکه  می‌کند،  کمک  بانکی  نظام  کارایی  بهبود 
منجر  نیز  تورم  کاهش  و  اقتصادی  ثبات  ایجاد  به 

خواهد شد.

در  را  مرکزی  بانک  عملکرد 
بانک‌ها  ناترازی  رفع  حــوزه 
ارزیابی  چطور  اخیر  دوره  در 

می‌کنید؟
گذشته  سال  دو  در  بانک‌ها  است.  خوب  بسیار 
برداشت‌های  اضافه  و  ناترازی  مراقب  بیشتر 
مکرر  طور  به‌  مرکزی  بانک  زیــرا  بــوده‌انــد،  خود 
متعددی  نظارتی  جلسات  و  می‌دهد  هشدار 
اخطارهای  و  می‌کند  برگزار  مدیره‌ها  هیات  با 
مشکلات  این  بــروز  از  تا  می‌دهد  آنها  به  جدی 
بودند،  ناتراز  که  بانک‌هایی  شــود.  جلوگیری 
 با پیامدهای اقدامات بانک مرکزی مواجه 

ً
واقعا

قوی  سیاست‌گذاری  نشان‌دهنده  این  و  شدند 
بانکی  هر  داده  نشان  به  که  است  مرکزی  بانک 
عواقب  ــه  ب ــود،  شـ وضعیتی  چنین  ــار  دچـ ــه  ک
خ‌ها به  خاصی خواهد رسید. در حال حاضر، نر
را  شرایط  موضوع  این  و  یافته  افزایش  درصد   40
بانک‌ها  است.  کرده  دشوار  سپرده‌پذیری  برای 
قــرار  اقتصادی  فــعــالان  فشار  تحت  همچنین 
بانک  کنترل‌های  به  باید  حال  عین  در  و  دارنــد 
مرکزی پایبند باشند. این وضعیت برای اقتصاد 
ایران که به منابع مالی از چند جهت نیاز دارد، 

بانک  همچنین،  اســت.  چالش‌برانگیز  بسیار 
مرکزی اعلام کرده که بیشتر از یک حد مشخص 
که  حالی  در  شود،  انجام  منابع  تخصیص  نباید 
اقتصاد ایران بیشتر از این مقدار نیازمند تأمین 

مالی است.

را  سپرده  ســود  نــرخ  افزایش 
برای جذب منابع بانکی تجویز 

می‌کنید؟
سوال پیچیده‌ای است و به وضعیت کلی جامعه 
این  می‌یابد،  افزایش  خ‌ها  نر وقتی  برمی‌گردد. 
و  می‌شود  اعمال  نیز  منابع  تخصیص  در  خ‌ها  نر
تمام‌شده  قیمت  افزایش  به  منجر  موضوع  این 
وضعیت  ایــن  مــی‌شــود.  تولیدکنندگان  ــرای  ب
باید  زیــرا  اســت،  تــورم  کنترل  هدف  با  تضاد  در 
داخل  به  منابع  جذب  برای  بالا  بهره  خ‌های  نر
بانک‌ها اعمال شود تا کنترل شوند. اما از سوی 
را  منابع  خ‌هــا  نــر همان  بــا  بانک‌ها  ــر  اگ دیــگــر، 
تخصیص دهند، متضرر خواهند شد. اگر جذب 
هزینه‌های  و  ببریم  درصد   30 بالای  را  سپرده‌ها 
باید  درصد   40 حدود  کنیم،  اضافه  نیز  را  جاری 
هستند،  مالی  تامین  نیازمند  کــه  کسانی  بــه 
تخصیص داده شود. این موضوع در نهایت منجر 
به افزایش قیمت کالاهای مصرفی خواهد شد و 
به  اتفاق  این  دلیل  می‌شود.  تبدیل  خود  ضد  به 
کمبود منابع در اقتصاد ایران برمی‌گردد. میزان 
منابع ما متناسب با نیازهایمان نیست و از آنجا 
که نظام بانکی ما محوریت دارد، با حدود 8 هزار 
خ  همت مواجه هستیم. همچنین، با افزایش نر
می‌گیرد  قرار  تاثیر  تحت  نیز  سرمایه  بازار  بهره، 
شده  نوساناتی  دچار  بازار  این  حاضر  حال  در  و 
سرمایه  بازار  فعالان  انتقادات  از  بخشی  است. 
می‌شود.  مربوط  اعمال‌شده  بهره  خ‌های  نر به 
اعمال  خ‌هایی  نر که  باشیم  مراقب  بسیار  باید 
کنند.  بهره‌برداری  آن  از  بازارها  تمام  که  شود 
آثار  به  و  باشد  ــورم  ت کنترل   

ً
صرفا ما  هــدف  اگــر 

بلندمدت و تاثیر آن بر بازار سرمایه توجه نکنیم، 
شد.  خواهد  تبدیل  خود  ضد  به  بلندمدت  در 
تجویز  را  بالا  بهره‌های  خ  نر راحتی  به‌  نمی‌توان 
خ بهره  کرد. در حال حاضر، ما در دور افزایش نر
روند  این  که  است  ماه   7 یا   6  

ً
تقریبا و  داریم  قرار 

اوراق  مانند  مختلف  ابزارهای  در  دارد.  ادامــه 
خ‌ها اعمال شده‌اند، اما  سپرده خاص نیز این نر
تولیدکننده‌ای  ندارد.  تفاوتی  آنها  تاثیرگذاری 
نرخی  هر  مانده،  باقی  پــروژه‌اش  از  درصد   10 که 
ــرا  زی دارد،  صــرفــه  او  ــرای  بـ ــود،  شـ ــال  ــم اع ــه  ک
به  و  برساند  پایان  به  را  ــروژه‌اش  پـ می‌خواهد 
اقتصادی  فعالان  اما برای  بهره‌برداری برساند. 

یکی از دلایل 
اصلی می‌تواند 
سرمایه‌گذاری 
در دارایی‌های 
غیربانکی باشد 
که بانک‌ها 
به‌جای تمرکز بر 
وظایف اصلی 
خود، به سمت 
بنگاه‌داری و 
سرمایه‌گذاری 
در پروژه‌های 
غیرمرتبط 
رفته‌اند
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در  سرمایه  و  کوتاه‌مدت  مالی  تامین  به  نیاز  که 
خواهد  تاثیرگذار  خ‌ها  نر ایــن  دارنـــد،  ــردش  گ
پروژه‌های  به  بیشتر  اوراق  می‌رسد  نظر  به  بود. 
پروژه‌هایی  به ‌ویژه  می‌شود،  مربوط  نیمه‌تمام 
دارند.  فیزیکی  پیشرفت  درصد   70 از  بیش  که 
درصد   30 ــالای  ب خ‌های  نر پــروژه‌هــا،  ایــن  ــرای  ب
می‌تواند صرفه داشته باشد، زیرا برای 30 درصد 
خ زیر  باقی‌مانده پروژه، مانند این است که با نر
کسانی  برای  اما  می‌دهید.  تخصیص  درصد   15
که می‌خواهند پروژه جدیدی شروع کنند یا نیاز 
گردش  در  سرمایه  و  کوتاه‌مدت  مالی  تامین  به 
مصرف‌کننده  به  دوبــاره  خ‌ها  نر این  آثار  دارنــد، 
برمی‌گردد و می‌تواند به افزایش قیمت‌ها منجر 

شود.

روند  این  چهاردهم  دولت  در 
مرکزی  بانک  سیاست‌گذاری 
آیا  یابد؟  ــه  ادام باید  چطور 
موثر  را  تثبیت  سیاست  تــداوم 

می‌دانید؟
وضعیت  کردن  فریز  معنای  به  تثبیت  سیاست 
که  می‌کنند  فــکــر  ــراد  ــ اف از  بــســیــاری  نــیــســت. 
هست،  ــه  ک حالتی  هــمــان  در  را  ــط  ــرای ش بــایــد 
می‌کنم،  ــت  ــرداش ب مــن  آنچه  ــا  ام کنیم،  فریز 
اقتصادی  کــان  شاخص‌های  به  ثبات‌بخشی 
اگر  ــت.  اس کــان  اقتصاد  پیش‌بینی‌پذیری  و 
هیچ‌کس  نباشد،  پیش‌بینی  قــابــل  اقتصاد 
ــذاری کــنــد و  ــه‌گ ــای ــرم ــد س ــای ــد کــجــا ب ــی‌دان ــم ن
سیاست  اگر  می‌شوند.  ج  خار کنترل  از  بازارها 
یابد.  ــه  ادام باید  باشد،  مفهوم  این  به  تثبیت 
از  بخشی  و  شــود  جلوگیری  سفته‌بازی  از  باید 
سیاست‌گذاری  ظرفیت‌های  و  سیاست‌گذاری 
شود،  نیمه‌تمام  پروژه‌های  به  معطوف  باید  ما 
مطالعات  در  ــا  ــروژه‌ه پ ــن  ای ــی  ــورم ت ــار  آثـ ــرا  زیـ
اقتصادی به ‌طور جدی در نظر گرفته نمی‌شود. 
اقتصادی  مطالعات  وقتی  مــثــال،  عــنــوان  بــه‌ 
به  ــوف  ــط ــع م بــیــشــتــر  ــم،  ــی ــن ــی‌ک م بـــررســـی  را 
شاخص‌های پولی است و فضای واقعی اقتصاد 
که شامل پروژه‌های نیمه‌تمام می‌شود، نادیده 
عدد  پروژه‌ها  این  من،  نظر  به  می‌شود.  گرفته 
 20 تا   10 اگر  و  می‌دهند  تشکیل  را  بزرگی  بسیار 
به  باید  باشند،  مانده  بــهــره‌بــرداری  به  ــد  درص
این  می‌توان  گیرند.  قرار  توجه  مورد  جدی  ‌طور 
کرد  اضافه  موجود  سیاست‌های  به  را  موضوع 
امر  این  بــرای  کمیته‌ای  چهاردهم  دولــت  در  و 
تشکیل داد، به‌ویژه برای پروژه‌های استراتژیک 
آنها  روی  ارزی  ســرمــایــه‌گــذاری  کــه  ــی  ــادرات ص
صورت گرفته است. همچنین، ترازنامه بانک‌ها 

بانکی  بهداشت  باید  و  است  ضروری  موضوعی 
در  خصوص  به‌  شود،  اعمال  جدی‌تری  طور  به‌ 
وجود  خصوصی  و  شخصی  منافع  که  جاهایی 
مسئله  این  شــود.  گرفته  آن  جلوی  باید  دارد، 
علاوه بر خواسته اقتصادی، خواسته اجتماعی 
کنار  در  کــم‌درآمــد  ــراد  اف هست.  نیز  سیاسی  و 
منبع  که  می‌کنند  مشاهده  را  گروه‌هایی  خود 
ثروت آنها فعالیت اقتصادی نیست. منبع ثروت 
خ تورم است  خ سپرده‌پذیری و نر آن‌ها تفاوت نر
دامن  تورمی  انتظارات  به  خودشان  گاهی  که 
جدی‌تری  به‌طور  باید  موضوع  ایــن  می‌زنند. 

مورد توجه قرار گیرد.

اخیر  دوره  ســیــاســت‌هــای 
ــورد  م در  را  ــزی  ــرک م بــانــک 
بازارها  کردن  پیش‌بینی‌پذیر 

موثر می‌دانید؟ 
کوتاه‌مدت  ــه  وج دارد.  ــه  وج دو  موضوع  ــن  ای
تــمــام  ــد  ــای ــب ن ــا  ــ ام بـــــوده،  ــوب  ــ خ ــار  ــی ــس ب آن 
ارز  خ  نر باشد.  ارز  خ  نر مانند  سیاست‌گذاری‌ها 
به  اقتصاد،  در  مهم  بسیار  عامل  یک  به‌عنوان 
و  دارد  اهمیت  سرمایه‌گذاری‌اش  جنبه  دلیل 
ارز  با  را  خود  دارایــی‌هــای  خُــرد  سرمایه‌گذاران 
بر  شــدن  متوقف   

ً
صرفا امــا  می‌کنند.  ارزیــابــی 

کافی  آن  کوتاه‌مدت  آثار  به  توجه  و  ارز  خ  نر روی 
از  که  باشیم  مراقب  باید  بلندمدت  در  و  نیست 
ج نشود. به نظر من، سیاست مکمل  کنترل خار
بین‌الملل  بخش  مقیاس  شدن  بزرگ‌تر  باید 
و  صادرات  مقیاس  چه  هر  باشد.  ایران  اقتصاد 
موفقیت  به  شــود،  بیشتر  ما  صادراتی  ــای  کالاه
امر  این  اگر  کرد.  خواهد  کمک  سیاست‌ها  این 
جا  از  فنر  زمانی  مقطع  یک  در  نشود،  محقق 
تورم  وقتی  ــود.  ب خواهد  هزینه‌زا  و  ــی‌رود  م در 
 60 روی  را  ارز  خ  نر و  است  درصــد   40 اقتصاد  در 
 30 سپرده‌پذیری  و  می‌کنید  کنترل  تومان  هزار 
درصدی دارید، انگار که سپرده 30 درصدی ارزی 
پرداخت می‌کنید. در کجای دنیا چنین فضایی 
 40 تا  خ‌ها  نر خارجی،  بازارهای  در  دارد؟  وجود 
میلیارد  یک  من  اگر  می‌رسد.  هم  درصــد   45 یا 
تومان پول داشته باشم و آن را نزد شما بگذارم، 
حداقل سالی 300 میلیون تومان بهره پرداخت 
تثبیت  تــومــان  هـــزار   60 در  ارز  ــر  اگ می‌کنید. 
پرداخت  ارزی  درصد   30 بهره  خ  نر یعنی  شود، 
اختلال  بلندمدت  در  مسئله  ــن  ای ــد.  ــرده‌ای ک
بیشتری  مالی  درک  که  افــرادی  می‌کند.  ایجاد 
دارایی‌هایی  سمت  به  را  ــود  خ منافع  دارنـــد، 
شما  و  می‌کنند  منتقل  زمین  و  ارز  سکه،  مانند 
خ ارز را تثبیت کرده‌اید. چقدر امکان دارد  هم نر

ورود بانک 
مرکزی و 

جدیت آن در 
اصلاح ترازنامه 

و انحلال 
برخی بانک‌ها 

موفقیت بزرگی 
بود که باید 

ادامه یابد
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بلندمدت  در  را  ارزی  درصــدی   30 بهره  خ  نر که 
و  است  نمایان  کوتاه‌مدت  آثار  کنید؟  پرداخت 
اقتصادی  واقعیت‌های  به  باید  اما  است،  مثبت 

نیز توجه کنیم.

مرکزی  بانک  اقدامات  بهترین 
دولت  در  که  اخیر  دوره  در 
شود،  پیگیری  باید  چهاردهم 

کدام موارد  است؟
یکی از اقدامات مثبت در حوزه پولی ما، قانون 
کند.  شایانی  کمک  می‌تواند  که  است  جدیدی 
ظرفیت  امــا  دارد،  کوچکی  اشــکــالات  هرچند 
بسیار خوبی را در اختیار بانک مرکزی قرار داده 
تا بتواند سیاست‌های موثری را اعمال کند. این 
پولی  حوزه  خوب  دستاوردهای  از  یکی  اقــدام 
ابلاغ  عید  از  پس  که  بود  گذشته  سال  چند  در 
مشاهده  آینده  ســال‌هــای  در  آن  نتایج  و  شد 
ترازنامه  کنترل  اقــدام،  مهم‌ترین  شد.  خواهد 
در  که  ناترازی‌هایی  از  بخشی  زیرا  بود،  بانک‌ها 
گذشته  دهــه  دو  در  ــرده،  ک ــروز  ب ــران  ای اقتصاد 
مرکزی  بانک  ورود  بوده‌اند.  بانک‌ها  آن  منشاء 
برخی  انحلال  و  ترازنامه  اصلاح  در  آن  جدیت  و 
ادامــه  باید  که  بــود  بزرگی  موفقیت  بانک‌ها، 
یابد. ناترازی‌هایی که منشاء دولتی دارند، باید 
چهاردهم  دولــت  برنامه‌ریزی  در  ویــژه  طور  به‌ 
دولت  گیرد.  قرار  توجه  مورد  برنامه  سازمان  و 
اجــازه  و  کند  توجه  خــود  مالی  ظرفیت  به  باید 
دهد که منابع به بخش‌های تولیدی و خدماتی 
کشور تخصیص یابد و هزینه‌های خود را کنترل و 
مدیریت کند. بخشی از ناترازی‌ها، ناترازی‌های 
سیاستی  بانک‌ها  ناترازی  کنترل  است.  دولت 
درست و اصولی است که باید با جدیت بیشتری 
ادامه یابد. سیاست تثبیت نیز اقدام دیگری بود 
که در حوزه پیش‌بینی‌پذیری و انتظارات تورمی 
تاثیر مثبت گذاشت. این سیاست به مفهوم فریز 
پیش‌بینی‌پذیر  آن  هدف  بلکه  نیست،  کــردن 
اگر  است.  اقتصادی  کلان  شاخص‌های  کردن 
نقدی هم وجود دارد، باید اصلاح شود و نه اینکه 
بدون  تثبیت  سیاست  اگر  ــردد.  گ حذف  کامــاً 
یک  در  یابد،  ــه  ادام منابع  تأمین  نیاز  به  توجه 
از  که  فشاری  می‌رود.  در  جا  از  فنر  زمانی  مقطع 
طریق کنترل مقداری بر تامین مالی و اعتبارات 
به  بهره  خ  ــر ن کــه  ــده  ش باعث  ــم،  ــردی ک اعــمــال 
فوری  نیازهای  دلیل  به  برسد،  درصد   30 بالای 
پروژه‌هایشان.  اتمام  بــرای  اقتصادی  فعالان 
سیاست تکمیلی باید طراحی شود که به بخش 
کند.  کمک  ــران  ای اقتصاد  برنامه‌ریزی  و  مالی 
ایران  اقتصاد  در  که  تکنولوژی  عقب‌ماندگی 

کالاهای ما را  وجود دارد، آثار کوتاه‌مدتی دارد و 
از بازار جهانی جمع می‌کند و به داخل می‌آورد، 
مانند  می‌زند.  جدی  آسیب  بلندمدت  در  اما 
مناسبی  وضعیت  آن‌هــا  از  برخی  که  ــاده‌ای  ج
در  ــد.  ــده‌ان ش تخریب  و  ــداز  ــت‌ان دس و  ــد  ــدارن ن
هستند،  عبور  قابل  جاده‌ها  این  حاضر،  حال 
عبور  غیرقابل  یابد،  ادامــه  وضعیت  این  اگر  اما 
ایران  اقتصاد  ضعف‌های  از  یکی  شد.  خواهند 
در وضعیت فعلی، عدم دسترسی به تکنولوژی 

مناسب است.
نیستند.  کافی  تنهایی  به  پولی  سیاست‌های 
ــد کــمــک کند  ــای ــاد نــیــز ب ــص ــت ــی اق ــع بــخــش واق
تــا پـــروژه‌هـــای نــیــمــه‌تــمــام و عــقــب‌مــانــدگــی 
ــی به  ــرس ــت تــکــنــولــوژیــک رفـــع شـــود. عـــدم دس
و  ــده  ش ــزوده  افـ مشکل  ــن  ای بــه  نیز  تکنولوژی 
ــرار  ق معلق  وضعیت  در  کلیدی  پـــروژه‌هـــای 
مسئله  این  به  باید  چهاردهم  دولت  گرفته‌اند. 
حاضر  حال  در  سرمایه‌ها  از  بسیاری  کند.  توجه 
منتقل  آنها  به  ــورم  ت ــرا  زی مواجه‌اند،  مشکل  با 
تولیدکنندگان  به  منابع  تخصیص  مــی‌شــود. 
خ بهره را  انجام می‌شود، اما آنها ممکن است نر
پرداخت کنند یا نکنند. بانک‌ها از مردم سپرده 
می‌دهند،  وام  تولیدکنندگان  به  و  می‌گیرند 
دارند  نیمه‌تمام  پروژه‌های  تولیدکنندگان  اما 
پرداخت  بهره  خ  نــر ســپــرده‌گــذاران  به  بانک  و 
می‌کند، اما عایدی ندارد و این وضعیت به تورم 
به  باید  موضوع  ایــن  بنابراین،  می‌زند.  ــن  دام
تثبیت  سیاست  شــود.  اضافه  تثبیت  سیاست 
باید در فضای کسب و کار نیز وجود داشته باشد 
 به بخش پولی محدود نشود. اگر این دو 

ً
و صرفا

خواهد  موفقیت‌آمیز  گیرند،  قرار  هم  کنار  جنبه 
فضای  اگر  می‌کند.  کمک  تورم  کنترل  به  و  بود 
منابع  به  دسترسی  و  باشد  مناسب  بین‌المللی 
تورم  کنترل  به  امر  این  یابد،  بهبود  تکنولوژی  و 
دوباره  اتفاق  این  انشاءالله  کرد.  خواهد  کمک 
که  داده  را  قول  این  چهاردهم  دولــت  و  بیفتد 
با  کار  ــن  ای کند.  تسهیل  را  بین‌الملل  فضای 
و  گفت‌وگو  به  نیاز  تجاری  فضای  نیست،  ذلت 
چانه‌زنی دارد. بخش پولی نیز ظرفیتی دارد که 
منابع  تقاضای  و  واقعی  بخش  نیاز  پاسخگوی 
و  بهره  خ  نر ارز،  در  را  خود  موضوع  این  و  نیست 
حجم پول نشان می‌دهد. وقتی دولت با کسری 
فشار  مرکزی  بانک  به  ناگزیر  می‌شود،  مواجه 
دارد.  تــاب‌آوری  یک  نیز  مرکزی  بانک  و  مــی‌آورد 
پولی  بخش  به  واقعی  بخش  از  فشار  ایــن  لــذا 
منتقل می‌شود. برای موفقیت سیاست تثبیت، 
سیاست  باید  پولی،  تثبیت  سیاست  بر  علاوه 

تثبیت کسب و کار نیز اضافه شود.

سیاست تثبیت 
باید در فضای 
کسب و کار نیز 
وجود داشته 
 
ً
باشد و صرفا

به بخش پولی 
محدود نشود
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 اصلاح روش‌های تامین مالی 
۸ درصدی اقتصاد را محقق می‌کند رشد 

مرکزی  بانک  تولید  زنجیره  مالی  تامین  اداره  سابق  مدیر  آذرمند،   حمید 
اقتصاد: تازه‌های  با  گفت‌وگو  در 

      رشد اقتصادی ۸ درصدی امروز یک هدف 
بلندپروازانه نیست، بلکه یک الزام است

 می‌توانند نصف هدف 
ً
      منابع و ظرفیت‌های موجود نهایتا

تعیین‌شده برای رشد اقتصادی در برنامه هفتم را محقق کنند

خ رشد ۸ درصد، از دو مسیر        ارتقای نظام تأمین مالی متناسب با نر
دستیابی به منابع جدید یا اصلاح روش‌های تأمین مالی امکان‌پذیر است
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ابزارها، روش‌ها 
و نهادهای 
موجود در 
تأمین مالی 
نمی‌توانند نیاز 
بنگاه‌های بزرگ 
بخش خصوصی 
را برای جهش 
تولید تأمین 
کنند

اصـــاح  اقـــتـــصـــادی،  ــی  ــون ــن ک شـــرایـــط  در 
راستای  در  ویژه  به‌  مالی  تأمین  روش‌هــای 
ابــزارهــای  طریق  از  اعتباری  مالی  تأمین 
الکترونیک،  برات  و  گام  اوراق  مانند  نوین 
ح  به‌ عنوان یک ضرورت اجتناب‌ناپذیر مطر
و  اقتصادی  نوسانات  به  توجه  با  می‌شود. 
تولید،  مالی  تأمین  در  موجود  چالش‌های 
بهبود  و  مالی  ــای  ــزاره اب در  تنوع  بــه  نیاز 
بنگاه‌ها  بــرای  مالی  منابع  بــه  دسترسی 
حرکت  می‌شود.  احساس  پیش  از  بیش 
می‌تواند  ‌تنها  نــه  ــا،  ــزاره اب ــن  ای سمت  بــه 
کند،  کمک  بنگاه‌ها  نقدینگی  بهبود  بــه 
و  بانکی  نظام  به  وابستگی  کاهش  با  بلکه 
تسهیل فرآیندهای مالی، به افزایش کارایی 
خواهد  منجر  کشور  پایدار  رشد  و  اقتصادی 
به  می‌تواند  اصلاحات  این  عــاوه،  به‌  شد. 
بازار  تقویت  و  جدید  سرمایه‌گذاران  جذب 
بهبود  به  نهایت،  در  و  کند  کمک  سرمایه 
شرایط اقتصادی و افزایش اشتغال در کشور 
که  ــت  اس ضـــروری  بنابراین،  ــود.  ش منجر 
اتخاذ  با  مالی  نهادهای  و  سیاست‌گذاران 
تدابیر لازم، زمینه‌های لازم برای گسترش و 
استفاده از این ابزارهای نوین تأمین مالی را 
کشور  اقتصاد  ترتیب،  این  به  تا  کنند  فراهم 
به سمت پایداری و رشد بیشتر حرکت کند. 
مدیر  ــد،  ــن آذرم حمید  بــا  زمینه  همین  در 
بانک  تولید  زنجیره  مالی  تامین  اداره  سابق 
ادامه  در  که  پرداختیم  گفت‌وگو  به  مرکزی 

می‌خوانید:

با  هفتم  برنامه  اجرای  اول  سال 
شروع دولت جدید مقارن شده 
که  تغییراتی  به  توجه  با  است، 
ممکن است در این راستا انجام 
شود، وضعیت حوزه تامین مالی 
را در افق پیش‌رو چگونه ارزیابی 

می‌کنید؟
که  هستیم  ــه‌رو  روب مهم  بسیار  مسئله  سه  با  ما 
تأمین  حـــوزه  در  مــی‌تــوانــد  مسائل  ــن  ای تــقــارن 
شود.  توجهی  قابل  تحولات  به  منجر  کشور  مالی 
امسال  که  داریم  را  توسعه  هفتم  برنامه  نخست، 
همراه  به  را  خاصی  الزامات  و  است  آن  اول  سال 
هشت  ــد  رش هـــدف‌گـــذاری  بــرنــامــه  ــن  ای دارد. 
دستیابی  برای  و  است  گرفته  نظر  در  را  درصدی 
به این رشد، باید مشخص شود که چه الزامات و 
نیازهایی در بخش‌های مختلف، به ‌ویژه در حوزه 

تأمین مالی، وجود دارد.
چند  در  رهبری  معظم  مقام  تأکیدات  دوم  نکته 

است.  تولید  جهش  و  تولید  بــرای   گذشته  سال 
ــال جهش تولید  بــه‌ ویـــژه، امــســال بــه عــنــوان س
خود  اســت.  شده  نــام‌گــذاری  مــردم  مشارکت  با 
جدی  موضوعی  آن،  ــات  ــزام ال و  تولید  جهش 
مالی.  تأمین  منظر  از  ویژه  به‌  است،  بحث  برای 
به  که  می‌شود  روشن  بیشتر  زمانی  موضوع  این 
ماه  بهمن  در  رهبری  معظم  مقام  که  دیـــداری 
داشتند،  کارآفرینان  و  تولیدکنندگان  با  گذشته 
کردند  تأکید  خاص  طور  به‌  ایشان  کنیم.  توجه 
ــزرگ،  ب ــای  ــوزه‌ه ح به  باید  خصوصی  بخش  که 
کند.  ورود  اقتصادی  بزرگ  ح‌های  طر و  پیشران 
الزامات  ح‌ها،  طر این  به  خصوصی  بخش  ورود 
تأمین  جمله  از  مختلف،  حوزه‌های  در  خاصی 
به‌  ــت.  اس ــت  دول تغییر  ســوم  نکته  دارد.  مالی، 
می‌کند،  تغییر  دولتی  که  بــار  هر  طبیعی،  طــور 
برخی برنامه‌ها ممکن است تغییر یابد و فرصتی 
دیدگاه‌های  و  روش‌ها  ابزارها،  در  بازنگری  برای 
قبلی فراهم می‌شود. با درس گرفتن از گذشته، 
در  و  کرد  تعریف   

ً
مجددا را  آینده  مسیر  می‌توان 

صورت نیاز، اصلاحات لازم را انجام داد. این سه 
به  را  ما  می‌پیوندند،  وقوع  به  همزمان  که  مسئله 
این نتیجه می‌رساند که باید بحث تأمین مالی را 
از ابتدا مورد بررسی قرار دهیم و الزامات و بایدها 

و نبایدهای آن را مورد بحث قرار دهیم.
ــه هــفــتــم رشـــد اقــتــصــادی ۸ درصــــد را  ــام ــرن ب
نشان  ما  بررسی‌های  است.  کرده  هدف‌گذاری 
مالی  تأمین  ظرفیت‌های  مجموع  که  می‌دهد 
تأمین  ــول،  پ ــازار  ب سرمایه،  ــازار  ب شامل  کشور، 
ترکیبی،  مالی‌های  تأمین  انواع  و  خارجی  مالی 
خ  نر حداکثر  ما  به  می‌تواند  شرایط  بهترین  در 
منابع  دیگر،  عبارت  به  بدهد.  ــدی  درص  ۴ رشد 
نصف  می‌توانند   

ً
نهایتا موجود  ظرفیت‌های  و 

هدف تعیین‌شده در برنامه هفتم را محقق کنند 
داشته  توجه  باید  نیست.  مطلوب  امــر  ایــن  که 
یک  ــروز  ام ــدی  درص  ۸ اقتصادی  رشد  که  باشیم 
هدف بلندپروازانه نیست، بلکه یک الزام است. 
و  کشور  ــاه  رف هم  نرسیم،  ــد  رش خ  ــر ن ــن  ای به  ــر  اگ
هم  و  می‌یابد  کاهش  آینده  سال‌های  در  جامعه 
افزایش  منطقه‌ای  رقیب  کشورهای  با  ما  فاصله 
جدی  تبعات  می‌تواند  فاصله  ایــن  که  می‌یابد 
رشد  بنابراین،  باشد.  داشته  نگران‌کننده‌ای  و 
و  اساسی  هــدف  یک  عنوان  به  باید  ــدی  درص  ۸
و نظام تأمین مالی ما  گرفته شود  کلیدی در نظر 

باید متناسب با آن ارتقا یابد.
 
ً
نهایتا موجود  منابع  کردم،  اشاره  که  همان‌طور 
به  ما  بــرای  را  ــدی  درص  ۴ رشد  خ  نر یک  می‌تواند 
ارتقای  و  بازنگری  ــرای  ب بــاشــد.  داشــتــه  هــمــراه 
 ۸ رشـــد  خ  نـــر ــا  ب متناسب  ــی  ــال م تــأمــیــن  ــام  ــظ ن    شمـــاره 56  - شهریور  1403   
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سهم بازار 
بدهی ما شاید 

حدود 5 تا 7 
درصد مجموع 

بازار اوراق 
بهادار باشد 

و این عمق به 
هیچ عنوان 

قابل قبول 
نیست

به  دستیابی  اول،  دارد.  وجود  مسیر  دو  درصد، 
از  می‌تواند  جدید  منابع  ــت.  اس جدید  منابع 
سرمایه  افزایش  خارجی،  سرمایه‌گذاری  مسیر 
و  سرمایه  بازار  جدید  نهادهای  ایجاد  یا  بانک‌ها 
که  است  این  دوم  مسیر  شود.  حاصل  آن  امثال 
بهبود  و  ــاح  اص محل  از  را  جدید  ظرفیت‌های 
در  بــهــره‌وری  افزایش  و  مالی  تأمین  ــای  روش‌ه
مسیر  دو  این  کرد.  محقق  مالی  منابع  تخصیص 
می‌تواند به ما کمک کند تا فاصله‌ای که بین رشد 
در  اقتصادی  رشد  پیش‌بینی  و  هدف  اقتصادی 
در  و  کنیم  پرُ  را  دارد  وجود  روند  این  ادامه  صورت 
و  سیاست‌گذاران  مدنظر  اهــداف  تحقق  جهت 

حاکمیت کشور گام برداریم.
مردم  مشارکت  با  تولید  جهش  بحث  دوم،  نکته 
مشارکت  از  انقلاب  معظم  رهبر  منظور  ــت.  اس
مقیاس‌ها  در  که  است  خصوصی  بخش  مــردم، 
دارد.  را  خود  خاص  تعریف  مختلف  حوزه‌های  و 
ــوزه  ح ــک  ی در  خــصــوصــی  بــخــش  اســـت  ممکن 
متوسط"  و  کــوچــک  ــای  ــت‌ه ــرک "ش ــوان  ــن ع ــه  ب
پیشران،  و  بــزرگ  حوزه‌های  در  و  شود  شناخته 
یا  کشور  در  مــوجــود  ــزرگ  ب شرکت‌های  شامل 
شرکت‌هایی که باید در آن مقیاس ایجاد شوند، 

باشد.
کسب و کارها و شرکت‌های بزرگ الزامات تأمین 
فعلی  ظرفیت‌های  آیا  دارند.  را  خود  خاص  مالی 
ــزرگ و بخش  ــا مــی‌تــوانــد نــیــاز شــرکــت‌هــای بـ م
تولید  جهش  ــرای  ب را  ‌مقیاس  ــزرگ  ب خصوصی 
می‌توان  قاطع  طور  به‌  خیر.   

ً
قطعا کند؟  تأمین 

موجود  نهادهای  و  ــا  روش‌ه ــا،  ــزاره اب که  گفت 
بزرگ  بنگاه‌های  نیاز  نمی‌توانند  مالی  تأمین  در 
تأمین  تولید  جهش  ــرای  ب را  خصوصی  بخش 
تغییر  جدید،  نهادهای  ایجاد  به  نیاز  ما  و  کنند 
این  به  دستیابی  برای  دیدگاه‌ها  تغییر  و  رویه‌ها 
به‌  است.  دولت  تغییر  بعدی  نکته  داریم.  هدف 
و  ابــزارهــا  ــا،  روش‌ه جدید  دولــت  طبیعی،  طــور 
خواهد داد.  قرار  رویه‌های قبلی را مورد بازنگری 
در اینجا می‌توان پیشنهادهایی به دولت جدید 
ارائه داد که در قالب این پیشنهادها، مسیر رشد 
مالی  تأمین  الزامات  لحاظ  به  را  کشور  اقتصادی 

هموار کند.

در  مختلف  بخش‌های  سهم 
تامین مالی به چه شکل است و 
بهینه  وضعیت  به  رسیدن  برای 

باید به کدام سمت برویم؟
و  ابزارها  از  یک  هر  دقیق  سهم  محاسبه  و  برآورد 
بحث  محل  است  ممکن  مالی  تأمین  نهادهای 
این  در  بالایی  دقت  است  ممکن  هرچند  باشد. 

و  تخمین‌ها  اما  باشد،  نداشته  وجــود  برآوردها 
می‌دهد  نشان  ــم  داده‌ایـ انجام  که  محاسباتی 
تجهیز  قابل  مالی  منابع  و  ابزارها  مجموع  اگر  که 
جمله  از  کنیم،  تقسیم  مختلف  منشأهای  به  را 
اوراق  و  سهام  بــازار  )شامل  سرمایه  ــازار  ب پــول،  ــازار  ب
محل  از   

ً
مستقیما دولــت  کــه  منابعی  ــی(،  ــده ب

خارجی  منابع  و  می‌کند  تزریق  عمومی  بودجه 
)سرمایه‌گذاری خارجی و سایر منابع(، حدود 80 درصد 

منابع از طریق بازار پول و مابقی از سایر روش‌ها 
تأمین می‌شود. نکته بسیار مهم این است که آیا 
می‌توان  اســت؟  بهینه  ترکیب  یک  ترکیب،  این 
در  که  آورد  توسعه‌یافته  کشورهای  از  مثال‌هایی 
همچنین  و  دارد  عمده‌ای  سهم  پــول  ــازار  ب آنها 
در  بیشتری  سهم  سرمایه  ــازار  ب که  کشورهایی 
عدد  و  سهم  ایــن  خــود  لــذا  دارنـــد.  مالی  تأمین 
کمتر  یا  بیشتر  می‌تواند  و  است  تفسیر  قابل  آن 
ظرفیت‌هایی  آیا  اینکه  است  مهم  آنچه  باشد. 
به  مــالــی  منابع  تأمین  لــحــاظ  بــه  مــی‌تــوانــد  کــه 
به  ممکن  شکل  بهترین  به  کند،  کمک  تولید 
بحث  محل  موضوع  این  اســت؟  شده  گرفته  کار 
کمتر  که  کنم  ورود  بحثی  به  می‌خواهم  ماست. 
به آن پرداخته می‌شود و آن تأمین مالی از محل 
کسب  از  بسیاری  در  شرکت‌هاست.  خود  منابع 
اصلی  محل  مختلف،  کــشــورهــای  در  ــا  کارهـ و 
خود  ــای  ــده درآم طریق  از  تولید  مالی  تأمین 
شرکت‌ها است، یعنی سودی که شرکت‌ها دارند 
از  عمده‌ای  بخش  می‌کنند،  ایجاد  که  درآمدی  و 
آن به‌ عنوان سرمایه دوباره در فرآیند کسب و کار 
مالی  تأمین  را  شرکت  و  می‌شود  سرمایه‌گذاری 

می‌کند.
که  بوده  گونه‌ای  به  ما  سیاست‌های  متأسفانه، 
شرکت‌ها را به سمت زیان‌دهی سوق داده است. 
به عبارت دیگر، سیاست‌های ما در زمینه محیط 
بنگاه‌های  در  چه  قیمت‌گذاری،  و  کار  و  کسب 
بزرگ و چه در کسب و کارهای متوسط و کوچک، 
به‌ گونه‌ای است که منبع اصلی تأمین مالی، یعنی 
می‌گیرد.  قرار  تأثیر  تحت  شرکت‌ها،  خود  سود 
عملاً  که  است  نحوی   به  بازار  در  ما  دخالت‌های 
می‌کند.  ج  خــار سوددهی  مسیر  از  را  شرکت‌ها 
و  سهامداری  ساختار  به  موضوع  این  از  بخشی 
برمی‌گردد  بزرگ  شرکت‌های  سهامداران  رابطه 
و  قیمت‌گذاری  در  دولت  مداخلات  به  بخشی  و 
به ‌طور  سیاست‌ها  این  با  دلیل،  همین  به  بــازار. 
بنگاه‌ها  مالی  تأمین  اصلی  منابع  توجهی  قابل 
که باید از محل درآمد خود شرکت‌ها باشد، تحت 
زیادی  حد  تا  را  بزرگ  منبع  این  و  گرفته  قرار  تأثیر 
منبع  شرکت‌ها  که  هنگامی  ــم.  داده‌ای دست  از 
جز  ــاره‌ای  چ می‌دهند،  دست  از  را  خود     شمـــاره 56  - شهریور  1403   داخلی 
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مجموع 
بدهی‌های 
خارجی ما کمتر 
از 5 میلیارد 
دلار است که 
نشان‌دهنده 
عدم 
بهره‌برداری از 
ظرفیت تأمین 
مالی خارجی 
است

مراجعه به نظام بانکی ندارند. در نظام بانکی، به 
مدت طولانی، مراقبت و دقت کافی در تخصیص 
شخصی  هر  که  طــوری  به‌  نداشت،  وجــود  منابع 
وثیقه  که  بود  کافی  می‌کرد،  مراجعه  بانکی  به  که 
راحتی  به  تا  دهد  ارائــه  را  اولیه  مــدارک  و  بگذارد 
امر  این  کند،  پیدا  دسترسی  بانکی  تسهیلات  به 
بهینه  شکل  به  بانکی  منابع  که  می‌شد  باعث 

تخصیص نیابند.
می‌شود.  مربوط  سرمایه  ــازار  ب به  بعدی  نکته 
تمرکز  سیاست‌گذاران  مختلف،  ــای  دوره‌ه در 
خود را بر توسعه بازار سهام گذاشته‌اند و غفلت 
اساسی از بازار اوراق بدهی وجود داشته است. 
اگرچه در سال‌های اخیر ابزارهای ایجاد بدهی 
در بازار سرمایه توسعه یافته، اما وقتی عمق بازار 
می‌کنیم،  مقایسه  را  سهام  بازار  و  بدهی  اوراق 
به‌  ــد.  ــدارن ن هــم  بــا  نسبتی  هیچ  کــه  می‌بینیم 
تا   5 حدود  شاید  ما  بدهی  بازار  سهم  که  طوری 
این  باشد.  بهادار  اوراق  بازار  مجموع  درصد   7
در  و  نیست  قبول  قابل  عنوان  هیچ  به  عمق 
مالی  تأمین  عمده  بخش  کشورها،  از  بسیاری 
شرکت‌ها از طریق اوراق بدهی انجام می‌شود. 
تمایل  عدم  بدهی،  اوراق  به  کم‌توجهی  دلیل 
تصور  همواره  آنها  است.  بوده  سیاست‌گذاران 
و  شــود  عمیق‌تر  بدهی  ــازار  ب اگــر  که  می‌کردند 
باشد،  داشته  بیشتری  سهم  خصوصی  بخش 
بالا  را  بدهی  اوراق  خ  نر می‌تواند  موضوع  این 
ببرد و هزینه تأمین مالی دولت را از بازار بدهی 
شده  باعث  نادرست  نگاه  این  دهــد.  افزایش 
ــازار  ب کــردن  عمیق‌تر  بــه  ســیــاســت‌گــذاران  کــه 
اوراق بدهی تمایلی نداشته باشند. نکته دیگر، 
سرمایه  بازار  فعالان  میان  در  که  است  تصوری 
اینکه  بر  مبنی  گرفته،  شکل  سیاست‌گذاران  و 
نوع  یک  سهام  ــازار  ب و  بدهی  اوراق  ــازار  ب بین 
است.  اشتباه  تصور  این  دارد.  وجود  جانشینی 
عمیق‌تر  بدهی  اوراق  بازار  اگر  که  معتقدم  من 
از  می‌توانند  ــورس  ب ــزرگ  ب شرکت‌های  ــود،  ش
خود  ‌نوبه  به  این  و  کنند  استفاده  ابزارها  این 
می‌تواند به سوددهی بیشتر و رشد شرکت‌های 
بورسی منجر شود و در نهایت اثر مثبتی بر بازار 
تأمین  ما  ظرفیت  سومین  باشد.  داشته  سهام 
گذشته،  ــای  ــه‌ه ده در  اســت.  خــارجــی  مالی 
میلیارد   35 از  بیش  به  ما  خارجی  بدهی‌های 
مالی  تأمین  نشان‌دهنده  که  بود  رسیده  دلار 
زیرساخت‌ها و صنایع بزرگ ما از منابع خارجی 
ما  خارجی  بدهی‌های  مجموع  اکنون  اما  بود. 
نشان‌دهنده  که  است  دلار  میلیارد   5 از  کمتر 
حتی  ظرفیت‌هاست.  این  از  بهره‌برداری  عدم 
و  شود  برطرف  موانع  اگر  نیز  تحریم  شرایط  در 

مسیر  کنیم،  تدوین  مشخصی  سیاست‌های 
جذب سرمایه‌گذاری خارجی تسهیل می‌شود و 
این سرمایه‌گذاری می‌تواند به ‌عنوان یک منبع 
مختلف  بخش‌های  مالی  تأمین  ــرای  ب ــزرگ  ب
این  بخواهیم  ــر  اگ ــود.  ش استفاده  اقتصادی 
ابزارها  از  بسیاری  از  کنیم،  جمع‌بندی  را  بحث 
ما  مالی  بازارهای  می‌تواند  که  مالی  نهادهای  و 
متناسب  مالی  تأمین  امکان  و  کند  عمیق‌تر  را 
بی‌بهره  تاکنون  کند،  فراهم  را  درصد   ۸ رشد  با 
که  جدیدی  ظرفیت  خوشبختانه،  بــوده‌ایــم. 
زیرساخت  و  تولید  مالی  تأمین  قانون  ابلاغ  با 
ما  مالی  نظام  در  عطفی  نقطه  شــده،  ایــجــاد 
و  اشــکــالات  نــواقــص،  می‌تواند  و  ــود  ب خــواهــد 
مالی  تأمین  نظام‌های  در  موجود  کاستی‌های 
جدید  ــت  دول به  ما  توصیه  کند.  برطرف  را  ما 
به  که  را  تولید  مالی  تأمین  قانون  که  است  این 
توجه  مورد  جدیت  با  است،  شده  ابلاغ  ‌تازگی 
تکالیفی  قانون  این  دهد.  قرار  بهره‌برداری  و 
امور  وزارت  به ‌ویژه  مختلف،  دستگاه‌های  برای 
اقتصادی و دارایی، تعریف کرده است که شامل 
شیوه‌نامه‌های  و  دستورالعمل‌ها  تدوین  و  تهیه 
می‌شود  توصیه  جدید  دولت  به  است.  اجرایی 
ــن گـــام اســاســی، تمامی  ــی ــوان اول ــن ــه‌ ع ــه ب ک
دستورالعمل‌های ذیل قانون تأمین مالی تولید 
ابلاغ  و  نهایی  ماه   3 تا  دو  مدت  در  فوریت  با  را 
را  ــادی  زی بسیار  ظرفیت‌های  قانون  این  کند. 
الزامات  و  نیاز  می‌تواند  که  است  کرده  فراهم 
لازم برای تحقق رشد هشت درصد را تأمین کند.

عنوان  به  مرکزی  بانک  نقش 
چگونه  را  پولی  سیاست‌گذار 
به  باید  مرکزی  بانک  می‌بینید؟ 
چه سمتی حرکت کند که کیک 

تأمین مالی بزرگ‌تر شود؟
و  مالی  بازارهای  تعمیق  در  مرکزی  بانک  نقش 
بازتعریف  یک  به  نیاز  تولید  مالی  تأمین  به  کمک 
که  نقشی  دارد.  کارکردها  و  مفاهیم  در  دقت  و 
تولید  مالی  تأمین  در  سنتی  به ‌طور  مرکزی  بانک 
و  گرفته  قرار  نقد  مورد  شدت  به  داشته،  عهده  بر 
به نظر می‌رسد در شرایط فعلی که دو اتفاق مهم 
خ داده است، یعنی بازنگری و ابلاغ قانون بانک  ر
مرکزی و همچنین ابلاغ قانون تأمین مالی تولید 
بانک  نقش  که  است  ضروری  جدید‌،  نگاه  یک  با 

مرکزی در تأمین مالی بازتعریف شود.
ــت  داش وظیفه  ــزی  ــرک م بــانــک  سنتی،  ــور  ط ــه‌  ب
سنواتی  ــای  ــه‌ه ــودج ب در  ــت  دولـ ــه  ک ــان  زمـ ــر  ه
این  می‌کرد،  تعیین  بانکی  نظام  برای  را  تکالیفی 
کند.  پیگیری  را  آن  اجرای  و  ابلاغ  را  بخشنامه‌ها     شمـــاره 56  - شهریور  1403   
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ظرفیت 
جدیدی 

که با ابلاغ 
قانون تأمین 

مالی تولید 
و زیرساخت 

 ایجاد شده
 نقطه عطفی در 

نظام مالی ما 
خواهد بود

بسیاری از این تکالیف، فراتر از توان نظام بانکی 
کدام  به  می‌کردند  موظف  را  بانک‌ها  و  بودند 
بخش‌ها، چه تسهیلاتی، چه میزان و چه سهمی 
اصلی  منشاء  وضعیت  ــن  ای کنند.  ــت  ــرداخ پ
کل  ناترازی  به  نهایت  در  که  شد  بانک‌ها  ناترازی 
بانک‌ها  ناترازی  می‌شود.  منجر  اقتصادی  نظام 
به  نیز  امر  این  و  می‌شود  پولی  پایه  افزایش  باعث 
از  بسیاری  و  ارز  خ  نر جهش  قیمت‌ها،  بی‌ثباتی 
می‌شود.  منجر  کلان  اقتصاد  در  نااطمینانی‌ها 
یک  از  باید  مرکزی  بانک  نقش  که  می‌رسد  نظر  به 
یک  به  بانکی  تکالیف  و  سیاست‌ها  ابلاغ‌کننده 
کلان  اقتصاد  ثبات  مسئول  نهاد  و  سیاست‌گذار 

تغییر کند.
گذشته،  سال‌های  در  که  اســت  ایــن  دوم  نکته 
ــای  ــزاره اب بــا  احتیاط  بــا  معمولاً  مــرکــزی  بانک 
در  را  موضوع  این  ما  است.  کرده  برخورد  جدید 
در  ویــژه  به‌  کــرده‌ایــم،  تجربه  مختلف  دوره‌هــای 
جدید  ابــزارهــای  از  بسیاری  که  اخیر  سال‌های 
شــده‌انــد.  کــشــور  مــالــی  زیــســت‌بــوم  وارد  مــالــی 
که  تکنیک‌هایی  و  مــالــی  ــای  ــاوری‌ه ــن ف انـــواع 
باید  می‌شود،  ارائه  غیرمالی  شرکت‌های  توسط 
شوند،  دسته‌بندی  مالی  خــدمــات  عــنــوان  بــه‌ 
و  تنظیم‌گری  نظارت،   

ً
اساسا مرکزی  بانک  امــا 

سیاست‌گذاری بر این ابزارها ندارد. قواعد اخیر 
را  فضایی  نیز  تسهیلات  خصوص  در  ابلاغ‌شده 
نمی‌کند.  فراهم  مالی  جدید  فعالیت‌های  برای 
است،  کلیدی  مرکزی  بانک  نقش  نیز  اینجا  در 
گسترش  به  نسبت  باید  مرکزی  بانک  نگاه  یعنی 
ابزارهای نوین تأمین مالی، یک نگاه باز و مثبت 
می‌تواند  مرکزی  بانک  ــورت،  ص ایــن  در  باشد. 
عرصه را برای انواع فناوری‌های جدید و بازیگران 
مانند  زمینه‌هایی  در  بتوانند  تا  کند  باز  جدید 
خدمات  خانوار  مالی  تأمین  و  خرد  مالی  تأمین 
نهادهای  ایجاد  بحث  دیگر،  نکته  دهند.  ــه  ارائ
نهاد  یک  ما  است.  پول  بازار  ذیل  در  مالی  جدید 
و  داریــم  کم  خود  مالی  نظام  در  را  کلیدی  بسیار 
خ  نر اگر  هستند.  سرمایه‌گذاری  بانک‌های  آن 

ــده، بخشی  ــد هــدف‌گــذاری ش رشــد هشت درص
مالی  نهاد  یک  قالب  در  باید  مالی  تأمین  این  از 
ایجاد  سرمایه‌گذاری  بانک‌های  نــام  به  جدید 
نه  سرمایه‌گذاری،  بانک‌های  فقدان  در  شــود. 
تجاری  بانک‌های  نه  و  سرمایه  ــازار  ب مالی  نظام 
نقش  و  کارکرد  نمی‌توانند  ما  تخصصی  و  متعارف 
بانک سرمایه‌گذاری را ایفا کنند. بنابراین، نقش 
است.  کلیدی  بسیار  زمینه  این  در  سیاست‌گذار 
بالادستی  اسناد  در  خوشبختانه  که  بعدی  نکته 
توسعه  بــانــک  بحث  شـــده،  ــاره  اشـ آن  بــه  نیز  مــا 
مالی  تأمین  نقش  می‌تواند  توسعه  بانک  است. 
بلندمدت  ــدف  ه با  را  توسعه  زیرساخت‌های 
برنامه هفتم ایفا کند. اینها اقداماتی هستند که 

بانک مرکزی می‌تواند در آنها ورود کند.
کنیم،  دســتــه‌بــنــدی  و  ــه  ــاص خ بــخــواهــیــم  اگـــر 
مالی  تأمین  جدید  نهادهای  ایجاد  از  حمایت 
درصدی،  هشت  رشد  اهداف  به  دستیابی  برای 
و  سرمایه‌گذاری  بانک  و  توسعه  بانک  جمله  از 
همچنین حمایت و استقبال از فناوری‌های مالی 
بانک  وظایف  جمله  از  مختلف،  حــوزه‌هــای  در 
مرکزی است. بانک مرکزی در زمینه فناوری‌های 
مالی در نظام‌های پرداخت به خوبی عمل کرده 
سایر  در  مالی  فناوری‌های  توسعه  در  اما  است، 
غیره،  و  بیمه  اعتبار،  پس‌انداز،  مانند  حوزه‌ها 
ابزارها  این  از  بسیاری  و  داشته  ضعیفی  عملکرد 
و نهادها را در حال حاضر نداریم. نکته دیگر این 
است که شأن بانک مرکزی به‌ عنوان نهاد متولی 
نظارت  بر  باید  چیز  هر  از  بیش  اقتصادی،  ثبات 
متمرکز  بانکی  سلامت  شاخص‌های  کنترل  و 
کار  و  کسب  در  مستقیم  طور  به‌  اینکه  نه  باشد، 
بانک‌ها و روابط آنها با مشتریان دخالت کند. اگر 
بانک‌های ما در چارچوب قواعد و استانداردهای 
ــاری از  ــی ــس ــت بــانــکــی فــعــالــیــت کــنــنــد، ب ــام س
است،  مواجه  آنها  با  مالی  نظام  که  چالش‌هایی 
 شکل نمی‌گیرد و بانک‌ها می‌توانند نقش 

ً
اساسا

خود را به‌ عنوان تأمین‌کننده مالی تولید و واسطه 
مالی به خوبی ایفا کنند.

بــــــرش

نکی ت با ر تله تســهیلا ر د ا ســت‌گذ ی سیا گیــر ر ا ی نتیجــه قر ز ا تــر نا
منابع  به  دسترسی  طریق  از  خود  چالش‌های  رفع  بــرای  تلاش  دلیل  به  ما  بنگاه‌های 
این  بوده‌اند.  اعتباری  و  پولی  انبساطی  نظام  یک  مطالبه‌گر  همواره  بانکی،  ارزان‌قیمت 
کل  و  بانکی  نظام  در  ناترازی  نتیجه‌اش  که  داده  قرار  تله‌ای  در  را  سیاست‌گذار  وضعیت 

اقتصاد است.
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به دولت جدید 
توصیه می‌شود 
که به‌ عنوان 
اولین گام 
اساسی، تمامی 
دستورالعمل‌های 
ذیل قانون 
تأمین مالی 
تولید را با فوریت 
در مدت دو تا 
3 ماه نهایی و 
ابلاغ کند

عده‌ای معتقد بودند اینکه بانک 
سپرده  گواهی  اوراق  مرکزی 
سال  اسفندماه  در  را  درصد   30

تامین  نرخ  کرد،  منتشر  گذشته 
طرف  از  یافت.  افزایش  مالی 
کارشناسان  از  عــده‌ای  دیگر، 
نرخ  افزایش  که  بودند  معتقد 
بهره اسمی، گام مثبتی از طرف 
سیاست‌گذار است. این اقدام را 

چگونه ارزیابی می‌کنید؟
جا دارد به دو نکته مهم در اینجا بپردازیم. یکی 
در  گذشته  ماه‌های  در  مرکزی  بانک  سیاست 
بحث  دیگری  و  خاص  سپرده  گواهی  خصوص 
تولید.  مالی  تأمین  هزینه  و  مالی  تأمین  خ  نــر
به  مــجــوز  ــای  ــط اع در  ــزی  ــرک م بــانــک  سیاست 
بانک‌ها برای انتشار گواهی سپرده خاص، شاید 
در آن دوره و مقطع ضروری به نظر می‌رسید، اما 
می‌رسد  نظر  به  شده،  سپری  ماه  چند  که  اکنون 
این  دارد.  نقد  بــه  نــیــاز  کارشــنــاســی  نظر  از  کــه 
تحلیل  و  تبیین  به ‌دقت  خود  زمان  در  موضوع 
این  از  اقتصاددانان  برخی  طرف،  یک  از  نشد. 
برداشت‌شان  زیــرا  کردند،  استقبال  سیاست 
خ  نر واقعی‌سازی  به  مرکزی  بانک  که  بود  این 

رسمی  خ‌های  نر دارد  قصد  و  شده  نزدیک  سود 
خ‌های غیررسمی که در بازار وجود دارد،  را به نر
به ‌طور  اقتصاددانان  از  دسته  این  کند.  نزدیک 
 
ً
بعدا اما  نگریسته‌اند،  سیاست  این  به  مثبت 

مشخص شد که تلقی آنها از این سیاست بانک 
به  دیگر،  گروهی  اســت.  نبوده  درســت  مرکزی 
بانک  به  نقدهایی  سرمایه،  ــازار  ب فعالان  ‌ویــژه 
مرکزی دارند و معتقدند که این سیاست موجب 
خ  نر و  شود  تعدیل  بالا  سمت  به  انتظارات  شد 
تأمین مالی در تمام بازارها تحت تأثیر قرار گیرد. 
به نظر می‌رسد که باید این مسائل را از هم جدا 
ــورد بــررســی و  ــود م ــای خ ــرد و هــر یــک را در ج ک
ارزیابی قرار داد. اصولاً استفاده از یک ابزار قوی 
نظر  از  ارز،  نوسانات  مدیریت  برای  پول  بازار  در 
تصور  همچنین،  است.  اشکال  و  نقد  قابل  من 
خ‌های واقعی را پذیرفته و  اینکه سیاست‌گذار نر
خ‌های رسمی  از طریق این سیاست قصد دارد نر
و غیررسمی را به هم نزدیک کند، با گذشت زمان 
نداشته  را  نگاه  این  سیاست‌گذار  که  داد  نشان 
سیاست  این  تداوم  اجازه  آن  از  بعد  زیرا  است، 
و  پول  بازار  در  موجود  خ‌های  نر اکنون  و  نداد  را 

خ‌ها دارند. بانک‌ها عملاً فاصله زیادی با آن نر
این  باورند  این  بر  که  باشد  کسانی  با  حق  شاید     شمـــاره 56  - شهریور  1403   

24



بر  تأثیرگذاری  موجب  مرکزی  بانک  سیاست 
روند  وقتی  است.  شده  بازارها  تمام  در  خ‌ها  نر
بازارهای  و  سرمایه  بازار  از  را  مالی  تأمین  هزینه 
این  اعلام  از  بعد  و  قبل  مقطع  دو  به  غیررسمی 
افزایش  یک  می‌توانیم  کنیم،  تقسیم  سیاست 
خ تأمین مالی را بعد از اعلام این سیاست  در نر
می‌توانست  مرکزی  بانک  شاید  کنیم.  مشاهده 
با ابزارهای متعارف دیگری در آن دوره، التهاب 
اثر  ایــن  اینکه  ــدون  ب کند،  مدیریت  را  ارز  ــازار  ب
مسئله،  این  از  غ  فار بگذارد.  بازارها  سایر  بر  را 
بــازار  مالی  ابــزارهــای  به  بخشی  تنوع  معتقدم 
ــدام  اق ــاص،  خ ســپــرده  گــواهــی  جمله  از  ــول،  پ
جای  در  باید  مسئله  این  و  است  درستی  بسیار 
به  بنگاه‌ها  از  بسیاری  زیرا  کند،  پیدا  ادامه  خود 
این نوع ابزارها نیاز دارند و این ابزار می‌تواند در 

خدمت تولید قرار بگیرد.
خ واقعی تأمین مالی است. یعنی  نکته بعدی، نر
آن  مالی با  اکنون بنگاه‌ها برای تأمین  نرخی که 
مواجه هستند و هزینه مالی که عملاً تولید با آن 
بسیار  مسئله  این  می‌رسد  نظر  به  است.  روبــرو 
به  مالی  تأمین  خ  نر دارد.  تأمل  و  بررسی  جای 
یک  ما  می‌گیرد.  قرار  تأثیر  تحت  مختلف  طرق 
خ تسهیلات رسمی است  خ رسمی داریم که نر نر
و اغلب بنگاه‌ها به این موضوع اذعان دارند. به 
سیاست‌گذار،  مدنظر  تسهیلات  خ  نر کلی،  ‌طور 
اغلب  بــرای  مالی  تأمین  تمام‌شده  خ  نر عملاً 
بانک‌ها  مختلف،  طرق  به  زیرا  نیست،  بنگاه‌ها 
از  و  می‌زنند  دور  را  رسمی  سیاست  و  خ  نــر ایــن 
طریق مانده‌ای که مطالبه می‌کنند، کارمزدهای 
بازار  از  مالی  هزینه  عملاً  موارد،  سایر  و  مختلف 
است  نرخی  از  بالاتر  بسیار  بنگاه‌ها  بــرای  پول 
با  دیگر،  طرف  از  دارد.  مدنظر  مرکزی  بانک  که 
از  تخصیص  قابل  منابع  محدودیت  به  توجه 
مالی  تأمین  به  بنگاه‌ها  از  بسیاری  بانکی،  نظام 
غیررسمی  و  غیربانکی  ــای  روش‌ه و  ابزارها  از 
اعتباری  خرید  مثال،  عنوان  به‌  ــد.  آورده‌ان روی 
گسترده  طور  به‌  که  است  مالی  تأمین  روش  یک 
مــی‌شــود.  اســتــفــاده  مختلف  زنــجــیــره‌هــای  در 
اولیه  مــواد  فروشنده  بنگاه‌های  که  خ‌هایی  نر
محصولات  خریداران  از  اعتباری  فروش  بابت 
خ  نر از  بالاتر  بسیار  معمولاً  می‌کنند،  مطالبه 
افزایش  این باعث  و  است  مدنظر سیاست‌گذار 
خ و هزینه تأمین مالی در بازارهای غیررسمی  نر

می‌شود.
ــازار  ب از  مالی  تأمین  ــالای  ب هزینه  دیگر،  نکته 
در  که  محدودیت‌هایی  دلیل  به  است.  سرمایه 
سرمایه  بازار  از  مالی  تأمین  متعارف  روش‌های 
ایجاد کرده‌ایم، به لحاظ اعتبارسنجی، بنگاه‌ها 

رکن  بــه  نیاز  نباشند،  بــورســی  شرکت  یــک  ــر  اگ
زمان  و  هزینه  دوباره  موضوع  این  و  دارند  ضامن 
بیشتری برای تجهیز رکن ضامن به همراه دارد. 
سرمایه  بازار  از  مالی  تأمین  فرآیند  مسئله  این 
قانون  در  خوشبختانه،  می‌کند.  پرُهزینه‌تر  را 
که  دارد  ــود  وج امکان  ایــن  تولید  مالی  تأمین 
شرکت‌ها بدون نیاز به بسیاری از ارکان متعارف 
اســت،  نیاز  مــورد  بدهی  اوراق  انتشار  در  کــه 
سرمایه  بازار  در  را  بدهی  اوراق  ابزارهای  بتوانند 
منتشر کنند. اگر این قانون به‌ خوبی اجرا شود، 
هزینه  کاهش  و  بهبود  در  زیــادی  تأثیر  می‌تواند 

تأمین مالی بنگاه‌ها داشته باشد.

اوراق  برای  همتی   350 هدف 
مالی  تأمین  بخش  در  ــام  گ
امسال در نظر گرفته شده است، 

آیا این هدف محقق می‌شود؟ 
اوراق گام یک ابزار بسیار منعطف و کارآمد برای 
تأمین مالی بنگاه‌های بزرگ است. اگر بخواهیم 
در  چه  متعارف،  ابزارهای  سایر  با  را  گام  اوراق 
غیررسمی  بــازارهــای  در  چه  و  رسمی  بــازارهــای 
یکی  ابزار  این  که  می‌رسد  نظر  به  کنیم،  مقایسه 
برای  ــا  روش‌ه کارآمــدتــریــن  و  منعطف‌ترین  از 
باشد.  اولیه  مواد  اعتباری  خرید  و  مالی  تأمین 
دولت  حمایت  مــورد  گام  اوراق  خوشبختانه، 
که  مصوبه‌ای  است.  گرفته  قرار  مرکزی  بانک  و 
الــزام  ــرد،  ک ــادر  ص وزیـــران  هیات  گذشته  ســال 
برای  گام  اوراق  پذیرش  به  دولتی  دستگاه‌های 
همراه  به  را  بنگاه‌ها  از  خــود  مطالبات  تسویه 
تولید  مالی  تأمین  قانون  در  همچنین،  داشت. 
دستگاه‌های  به  و  شده  اشاره  موضوع  این  به  نیز 
را  خــود  مطالبات  که  شــده  داده  ــازه  اج دولتی 
اوراق  ــن  ای طریق  از  اقــتــصــادی  بخش‌های  از 
مؤثر  و  مثبت  بسیار  حمایت‌ها  این  بپذیرند. 
پایلوت  ــای  ح‌ه ــر ط خوشبختانه،  بـــوده‌انـــد. 
متعددی در حوزه‌های مختلف، از جمله زنجیره 
کشاورزی  خانگی،  لــوازم  خــودرو،  مس،  فــولاد، 
ــرای  ب موفقی  نــمــونــه‌هــای  ــی،  ــذای غ صنایع  و 
بهره‌مندی از اوراق گام به ثبت رسیده است. به 
نظر می‌رسد این ابزار به ‌عنوان یکی از ابزارهای 
و  منع  هیچ  و  است  استفاده  قابل  کاملاً  کارآمــد، 
ندارد.  وجود  آن  از  استفاده  برای  محدودیتی 
همچنین، همگرایی و نظر مساعدی بین ارکان 
این  از  استفاده  بــرای  پول  ــازار  ب و  سرمایه  ــازار  ب
توجه  با  می‌رسد  نظر  به  است.  گرفته  شکل  ابزار 
گام  اوراق  از  بــزرگ  بنگاه‌های  که  استقبالی  به 
در  سیاست‌گذار  هدف‌گذاری  ــد،  داده‌ان نشان 
تأمین  ابزارهای  از  استفاده  برای  سال  ابتدای 

نقش بانک 
مرکزی باید از 

یک ابلاغ‌کننده 
سیاست‌ها 

و تکالیف 
بانکی به یک 

سیاست‌گذار 
و نهاد مسئول 

ثبات اقتصاد 
کلان تغییر کند
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آن،  نظایر  و  برات  و  گام  مانند  زنجیره‌ای  مالی 
قابل دستیابی است.

جدید  دولت  اینکه  به  توجه  با 
احتمال  و  کرده  کار  به  شروع 
تغییر برخی رویکردها در بخش 
وجود  پولی  سیاست‌گذاری 
دارد، به نظر شما این رویکردها 
پولی  سیاست‌گذاری  نحوه  و 
بانک مرکزی باید به چه صورت 

دنبال شود؟
به نظر من، باید دو مسئله مدنظر قرار گیرد:

مرکزی  بانک  بانکی:  نظام  سلامت  بر  تمرکز   .1
بر  را  خود  تمرکز  جدید،  قانون  چارچوب  در  باید 
به  ثبات‌بخشی  و  بانکی  نظام  سلامت  افزایش 

اقتصاد کلان متمرکز کند.
2. نظارت بر نظام تأمین مالی: سیاست‌گذاری، 
هدایت و نظارت بر نظام تأمین مالی اقتصاد باید 
سپرده  اقتصاد  وزارت  و  مالی  تأمین  ــورای  ش به 
مباحث  به  مرکزی  بانک  مستقیم  ورود  ــود.  ش
داشته  نامطلوبی  تبعات  می‌تواند  مالی  تأمین 
خود،  اصلی  وظایف  به  مرکزی  بانک  اگر  باشد. 
سیاست‌گذاری  و  اقتصاد  در  ثبات‌بخشی  یعنی 
پولی، تمرکز کند و وزارت اقتصاد به‌ عنوان متولی 
وظایف  به  کشور  در  سرمایه‌گذاری  و  مالی  تأمین 
و  تغییر  منشأ  می‌تواند  این  باشد،  متمرکز  خود 

تحولی عمده باشد.
نکته دوم این است که دولت جدید باید در نظر 
می‌کند  کار  به  شروع  شرایطی  در  که  داشته باشد 
این  و  اســت  توسعه  هفتم  برنامه  اول  ســال  که 
هدف‌گذاری  را  درصــد   ۸ اقتصادی  رشد  برنامه 
ــت. ایــن هــدف بــایــد ســرلــوحــه تمام  ــرده اسـ کـ
قرار  ــت  دول سیاست‌گذاری‌های  و  فعالیت‌ها 
رشد  تحقق  برای  نیاز  مورد  الزامات  تمام  و  گیرد 
دولت  اینکه  بعدی  نکته  شــود.  فراهم  درصــد   ۸
موظف به اجرای قانون تأمین مالی تولید است. 
اجرا  وقت  ع  اســر در  و  به ‌درستی  قانون  این  اگر 
اساسی  تحول  یک  شاهد  ما  می‌کنم  تصور  شود، 
چرا  ــود،  ب خواهیم  کشور  مالی  تأمین  نظام  در 
و  اقتصادی  فعالان  دغدغه‌های  از  بسیاری  که 
اقتصاددانان در این قانون به‌ خوبی دیده شده و 

به آن پاسخ داده شده است.

در پایان اگر نکته‌ای باقی مانده 
بفرمایید.

باید به یک نکته بسیار مهم توجه و دقت کنیم. 
می‌شود،  ح  مطر مالی  نظام‌های  بحث  هرگاه 
در  ــی‌رود،  ــ م مــالــی  تأمین  سمت  ــه  ب نــگــاه‌هــا 

کارکردهای  و  اشکال  مالی  نظام  یک  که  حالی 
را  متنوعی  ــای  ــوزه‌ه ح بــایــد  و  دارد  مختلفی 
تلاش  دلیل  بــه  مــا  بنگاه‌های  ــد.  ده پوشش 
دسترسی  طریق  از  خود  چالش‌های  رفع  برای 
مطالبه‌گر  همواره  بانکی،  ارزان‌قیمت  منابع  به 
بوده‌اند.  اعتباری  و  پولی  انبساطی  نظام  یک 
قرار  تله‌ای  در  را  سیاست‌گذار  وضعیت  ایــن 
داده که نتیجه‌اش ناترازی در نظام بانکی و کل 
تصورات  باید  ابتدا  من،  نظر  به  اســت.  اقتصاد 
بحث  از  فراتر  مالی  نظام  از  را  خود  تلقی‌های  و 
انــواع  شامل  مالی  نظام  ببریم.  مالی  تأمین 
زیرساخت‌هایی  و  نهادها  ــا،  ــازاره ب ــا،  ــزاره اب
است که کارکردهای مختلفی از جمله در حوزه 
بسیاری  و  بیمه  پرداخت،  نظام‌های  اعتباری، 
از شئون دیگر را در بر می‌گیرد. نکته بعدی این 
است که وقتی درباره نظام تأمین مالی صحبت 
تسهیلاتی  و  ابزارها  ــاره  درب واقــع  در  می‌کنیم، 
تولید  تداوم  به  می‌توانند  که  می‌کنیم  صحبت 
تنها  هفتم،  برنامه  در  مــا  نــیــاز  کنند.  کمک 
طور  به‌  بلکه  نیست،  موجود  وضعیت  ــداوم  ت
داریم.  جدید  ظرفیت‌های  ایجاد  به  نیاز  جدی 
سرمایه‌گذاری  بحث  به  سرمایه‌گذاری،  یعنی 
اغماض  با  اگر  است.  شده  پرداخته  کم  بسیار 
بگوییم تأمین مالی یک متولی در کشور داشته، 
سرمایه‌گذاری هیچ‌گاه در کشور متولی نداشته 
آسیب‌های  که  شده  باعث  مسئله  این  و  است 
ــذاری در  ــه‌گ ــای ــرم ــاظ ضــعــف س ــح ــه ل ــدی ب جـ
به  تــوجــه  ــن،  م نظر  ــه  ب ــم.  ــوی ش متحمل  کــشــور 
آن  الــزامــات  ساختن  فراهم  و  سرمایه‌گذاری 
دوره  در  ــت  دول ــات  ــدام اق سرلوحه  می‌تواند 
باشد.  چهاردهم  دولت  و  خود  فعالیت  جدید 
مواجه  جهش  یک  با  سرمایه‌گذاری  اینکه  برای 
کمک  هفتم  برنامه  اهـــداف  بــه  بتواند  و  ــود  ش
سرمایه‌گذاری  بحث  به  ابتدا  اســت  لازم  کند، 
اولویت‌های  و  ــا  ــوزه‌ه ح ــود.  ش توجه  خــارجــی 
شوند،  شناسایی  دقت  به  باید  سرمایه‌گذاری 
معرض  در  و  تهیه  ســرمــایــه‌گــذاری  بسته‌های 
ــی و قــضــاوت ســرمــایــه‌گــذاران داخــلــی و  ــاب ارزی
خارجی قرار بگیرد. موانعی که مانع ایجاد انگیزه 
سهولت  مانند  شده‌اند،  سرمایه‌گذاری  بــرای 
سرمایه‌گذاری  عواید  و  اصل  خــروج  و  ورود  در 
در  ــت  دولـ مستقیم  ــای  ــت‌ه ــال دخ و  ــی  ــارج خ
کاهش  در  جدی  بسیار  عامل  که  قیمت‌گذاری 
انگیزه سرمایه‌گذاران است، باید برطرف شوند. 
می‌توانیم  ان‌شاءالله  شوند،  حل  موانع  این  اگر 
نظر  به  و  باشیم  سرمایه‌گذاری  جهش  شاهد 
اولویت‌های  از  یکی  می‌تواند  نیز  این  می‌رسد 

بسیار جدی دولت جدید باشد.

نگاه بانک 
مرکزی باید 
نسبت به 
گسترش 
ابزارهای نوین 
تأمین مالی، یک 
نگاه باز و مثبت 
باشد
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 امکان رفع یک شبه 
ترازی  بانک‌ها وجود  ندارد نا

علی رستمی، مشاور مدیرعامل ایمیدرو در گفت‌وگو با تازه‌های اقتصاد:

      بانک مرکزی باید استقلال واقعی خود را پیدا کند تا بتواند 
سیاست‌های پولی را به درستی در کشور پیاده‌سازی کند

      ناترازی یک شبه به وجود نیامده که یک شبه هم حل شود. 
بانک‌های تجاری قربانی این شرایط ناترازی هستند

      نظام بانکی باید به تکالیفی پاسخ دهد که یا بازدهی ندارند 
و یا نمی‌توانند هزینه‌های تأمین مالی را پوشش دهند
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اساسی  چالش‌های  از  یکی  بانک‌ها  ناترازی 
مستقیم  ‌طور  به  که  است  کشور  مالی  نظام 
تأثیر  عمومی  اعتماد  و  اقــتــصــادی  ــد  رش بــر 
ناترازی،  این  اصلی  علل  از  یکی  می‌گذارد. 
ــت. دولــت‌هــا به‌  ــت اس ــرازی بــودجــه دول ــات ن
به  ــود،  خـ پـــروژه‌هـــای  مــالــی  تأمین  منظور 
تکلیفی  تسهیلات  تا  می‌آورند  فشار  بانک‌ها 
دهند.  اختصاص  خاصی  بخش‌های  به  را 
این تسهیلات، که معمولاً به‌ صورت دستوری 
تعیین می‌شوند، باعث می‌شوند که بانک‌ها 
پروژه‌های  به  تخصیص  جای  به‌  را  خود  منابع 
است  ممکن  ــه  ک بخش‌هایی  ــه  ب ــودآور،  ــ س
اختصاص  باشند،  داشته  کمتری  بــازدهــی 
ــرازی در بودجه  ــات دهــنــد. عــاوه بــر ایــن، ن
دولت به معنای افزایش بدهی‌های دولت به 
بانک‌هاست که فشار بیشتری به نظام بانکی 
می‌شود  موجب  وضعیت  این  می‌کند.  وارد 
که بانک‌ها نتوانند به‌ طور مؤثر به تأمین مالی 
رشد  نتیجه،  در  و  بپردازند  خصوصی  بخش 
یکی  گیرد.  قــرار  تأثیر  تحت  کشور  اقتصادی 
دیگر از عوامل مؤثر در ناترازی بانک‌ها، عدم 
مرکزی  بانک  اســت.  مرکزی  بانک  استقلال 
و  کند  عمل  مستقل  نهاد  یک  عنوان  به‌  باید 
دولت  اقتصادی  و  سیاسی  دخالت‌های  از 
کند.  جلوگیری  خود  تصمیم‌گیری‌های  در 
بهبود  به  می‌تواند  مرکزی  بانک  استقلال 
مالی  تصمیمات  اتخاذ  و  بانک‌ها  بر  نظارت 
نــاتــرازی‌هــا،  ــع  رف بــرای  کند.  کمک  صحیح 
ضروری است که دولت و بانک مرکزی به‌ طور 
همزمان به اصلاح سیاست‌های مالی و پولی 
کاهش  شامل  باید  اصلاحات  این  بپردازند. 
منابع  مدیریت  بهبود  تکلیفی،  تسهیلات 
باشد.  مرکزی  بانک  استقلال  افزایش  و  مالی 
بهبود  به  می‌توان  اقــدامــات،  ایــن  ــرای  اج با 
رشد  نهایت  در  و  بانک‌ها  نــاتــرازی  وضعیت 
پایدار اقتصادی دست یافت. در این خصوص 
با علی رستمی، مشاور مدیرعامل ایمیدرو به 

گفت‌وگو پرداختیم که در ادامه می‌خوانید:

اصلی  چــالــش‌هــای  از  یکی 
کشور  در  پولی  سیاست‌گذار 
ــرازی بــانــک‌هــاســت، این  ــات ن
نظام  در  دلیل  چه  به  ناترازی‌ها 

بانکی کشور شکل گرفته است؟
است،  درصد   ۴۰ از  بیش  آن  تورم  که  اقتصادی  در 
اگر ناترازی وجود نداشته باشد، باید نگران باشیم 
نوع  این  طبیعتا  زیرا  است،  افتاده  اتفاقی  چه  که 
بانک‌های  ــت.  اس ــرازی  ــات ن دلیل  به   

ً
حتما ــورم  ت

را  ــردم  م ــرد  خُ سپرده‌های  ــد  دارن وظیفه  تجاری 
و  توسعه  تولید،  کانال  در  را  آنها  و  کرده  جمع‌آوری 
سرمایه‌گذاری قرار دهند. در شرایط تورمی، تأمین 
است.  پرُهزینه  هم  و  سخت  هم  بانک‌ها  در  پول 
به بانک‌ها گفته شده که در جامعه‌ای با تورم بالا، 
خ پایین جمع‌آوری کنند. این امر  سپرده‌ها را با نر
به وضوح منجر به کاهش ورودی به بانک‌ها خواهد 
سپرده‌گذاری  برای  کافی  انگیزه  مردم  زیرا  شد، 
به‌  ما  اقتصاد  دیگر،  سوی  از  ندارند.  بانک‌ها  در 
طور عمده بانک‌محور است. سال‌هاست که بازار 
سرمایه را تبلیغ و بر روی آن کار می‌کنیم، اما هنوز 
و  شویم  جدا  بانک‌محور  اقتصاد  از  نتوانسته‌ایم 
بر  کماکان  کشور  مالی  تأمین  فعالیت  درصــد   80
سیاست‌گذاران  همچنین،  بانک‌هاست.  عهده 
به  تا  می‌کنند  نگاه  بانک‌ها  به  بیشتر  نیز  دولت  و 
بودجه  بندهای  دلیل،  همین  به  سرمایه.  ــازار  ب
معمولاً تکالیفی هستند که به نظام بانکی محول 
شده‌اند، در حالی که این نظام در تأمین نقدینگی 
دچار مشکل است و از سوی دیگر باید به تکالیفی 
نمی‌توانند  یا  نــدارنــد  بــازدهــی  یا  که  دهــد  پاسخ 
هزینه‌های تأمین مالی را پوشش دهند. بانک یک 
سودآوری  باید  که  است  تجاری  و  اقتصادی  واحد 
داشته باشد. کالایی که در بانک معامله می‌شود، 
ــول را بــا هــزیــنــه‌ای تأمین  ــن پ ــت و مــا ای ــول اس پ
می‌کنیم که اکنون این هزینه افزایش یافته است. 
دلیل  به  که  می‌کنیم  واگــذار  را  پول  این  قیمتی  با 
برای  جذابی  خ  نر نمی‌توانیم  دستوری،  تکالیف 
دچار  بانک‌ها  نتیجه،  در  کنیم.  جذب  بازار  از  آن 
فعالیت‌هایشان  روز  هر  و  می‌شوند  زیــان  و  ضرر 
تأمین  خ  نر بتواند  باید  بانک  می‌شود.  کوچک‌تر 
مالی خود به‌ علاوه هزینه‌های جاری و سود مورد 
امر  این  اما  دهــد،  پوشش  را  سهامداران  انتظار 
افزایش  وجود  با  که  می‌بینیم  و  نمی‌شود  محقق 
اعداد در بانک‌ها، بازدهی و اثرگذاری آنها در رشد 
و توسعه کشور کمتر می‌شود و صدای بخش تولید 

و سرمایه‌گذاری کشور از بانک‌ها بلندتر می‌شود. 
بانک‌ها  منابع  که  کشور  سرمایه‌گذاری  بخش 
نامساعد  شرایط  دلیل  به  می‌کند،  دریــافــت  را 
مشکل  ــار  دچ تسهیلات  بازگشت  در  اقتصادی 
برفی  گلوله  یک  مانند  تسهیلات  این  و  می‌شود 
شرکت‌ها  بدهی‌های  و  می‌شود  بزرگ‌تر  سال  هر 
افزایش  معوق  بدهی‌های  و  بانک‌ها  به  بنگاه‌ها  و 
تداوم  سیاست  دلیل  به  دیگر،  سوی  از  می‌یابد. 
اشتغال و… دولت و سایر قوا اجازه رفتار اقتصادی 
ــا شــرایــط  ــه بــنــگــاه‌هــا نــمــی‌دهــنــد و بــنــگــاه‌هــا ب ب
بانک‌ها  نتیجه،  در  می‌دهند.  ــه  ادام نامناسب 
اقتصادی  فعالیت‌های  به  بیشتری  تسهیلات 
که  است  این  من  بــاور  می‌کنند.  تزریق  ناکارآمد 

در اقتصادی که 
تورم آن بیش از 
۴۰ درصد است 
اگر ناترازی 
وجود نداشته 
باشد، باید 
نگران باشیم 
که چه اتفاقی 
افتاده است
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بانک مرکزی باید استقلال واقعی خود را پیدا کند 
تا بتواند سیاست‌های پولی را به درستی در کشور 
پیاده‌سازی کند و در این صورت است که اقتصاد 
بازمی‌گردد.  خود  غیررانتی  و  واقعی  شرایط  به 
نکته دوم این است که دولت و مجلس باید از رفتار 
دستوری دست بردارند و از تکالیف اجباری برای 
می‌توانیم  اینصورت  در  بگیرند.  فاصله  بانک‌ها 
تخصیص  بــانــک‌هــا  منابع  ــه  ک باشیم  امــیــدوار 
نرود.  غیرکارآمد  جاهای  به  و  کند  پیدا  کارآمدتری 
خ‌گذاری هزینه‌های  نکته بعدی این است که در نر
عمل  آزادی  از  باید  مرکزی  بانک  بهره،  یا  مالی 
از  باید  مرکزی  بانک  باشد.  بــرخــوردار  مناسبی 
بخش‌های  و  دولت  برای  پول  تأمین‌کننده  نقش 
ــود و بــه یــک سازمان  ج ش ــد دولــتــی خـــار ــاکارآم ن
قانون‌گذار، سیاست‌گذار و تنظیم‌گر تبدیل شود 
گاهی  بگیرد.  فاصله  تجاری  بانک  یک  نقش  از  و 
فعالیت  تجاری  بانک  یک  نقش  در  مرکزی  بانک 

می‌کند که به اقتصاد کشور آسیب می‌زند.
ــک مــرکــزی  ــان ــر، مــســئــولان ب ــی در ســال‌هــای اخ
سعی  دولت  و  ــد  داده‌ان انجام  خوبی  تلاش‌های 
کرده که از دخالت در امور بانک‌ها دست بردارد 
حرفه‌ای  اقتصاد  و  مترقی  بانکداری  اصــول  به  و 
قابل  بوده‌اند،  موفق  چقدر  اینکه  اما  کند.  توجه 
کمک  همه  باید  دیــگــر،  ــرف  ط از  ــت.  اس بــررســی 
کنیم که اقتصاد کشور از بانک‌محور به سمت بازار 
بتوانیم  بیشتر  هرچه  کند.  حرکت  سرمایه‌محور 
این کار را انجام دهیم، در حال از بین بردن علل 
بانک‌ها  پشت  از  را  تقاضا  باید  هستیم.  ناترازی 
برداریم و به سمت بازار سرمایه هدایت کنیم. در 
این شرایط می‌توانیم امیدوار باشیم که در آینده 
نزدیک ناترازی‌ها را کاهش دهیم، وگرنه با شرایط 
بانک‌ها  پشت  ــول  پ ــرای  ب تقاضا  صــف  مــوجــود، 
بیشتر خواهد شد. زیرا با توجه به تورم 40 درصدی 
تا   15 رانت  همین  درصــدی،   23 بانکی  سود  خ  نر و 
اکنون  که  آربیتراژی  و  می‌آید  وجود  به  درصدی   20
همه  که  است  انگیزه‌ای  دارد،  وجود  پول  بازار  در 
به دنبال پول دولتی از بانک‌ها بروند و در همان 

کنند.  سرمایه‌گذاری  درصد   40 تا   30 خ  نر با  بانک 
اگر بانک مرکزی و دولت جمهوری اسلامی ایران 
این سه راه‌حل را به درستی دنبال کنند و وقفه‌ای 
ایجاد نکنند، می‌توانیم در چند سال آینده شاهد 

بهبود ناترازی‌ها، به‌ ویژه در حوزه بانک‌ها باشیم.

اقــدامــات  چــه  مــرکــزی  بانک 
از  جلوگیری  برای  پیشگیرانه‌ای 
انجام  باید  بانک‌ها  شدن  ناتراز 

دهد؟ 
بانک مرکزی باید به یک نهاد مستقل تبدیل شود 
در  کند.  عمل  واقعی  رگولاتور  یک  عنوان  به‌  که 
تحول  باید  بانک  نظارتی  و  سیاست‌گذاری  فضای 
بر  چقدر  مرکزی  بانک  اکنون  دهــد.  خ  ر اساسی 
نظارت  این  آیا  و  می‌کند  نظارت  تجاری  بانک‌های 
ادعــاهــای  تمام  وجــود  بــا  خیر؟  یــا  ــت  اس ــد  کارآمـ
کارآمدی نظارت، منابع کشور در مسیرهای مولد 
قرار نمی‌گیرند و این امر باعث رشد و توسعه کشور 
دارنــد  گلایه  جامعه  همه  نتیجه،  در  نمی‌شود. 
که بانک‌ها به توسعه تورم کمک می‌کنند، زیرا به 
باید  و  نیست  کارآمد  مرکزی  بانک  نظارت  من  باور 
در این حوزه تحول ایجاد کرد. ما همچنین بحث 
فراموش  را  بانک‌ها  در  انسانی  سرمایه  توسعه 
کرده‌ایم. در گذشته، بانک مرکزی بر روی پرورش 
امروز  اما  می‌کرد،  کار  بانک‌ها  در  انسانی  نیروی 
 کنار گذاشته شده و در بانک‌ها 

ً
این موضوع تقریبا

شاهد ضعف‌هایی در تیم‌های اجرایی، مدیریتی 
و کارشناسی هستیم. باید بانک در حوزه آموزش و 
تجاری  بانک‌های  در  انسانی  سرمایه‌های  توسعه 
دیگر،  طرف  از  و  دهد  انجام  جدی‌تری  کار  کشور 
بهره‌وری نظام بانکی را دنبال کند. بهره‌وری با دو 
مفهوم اثربخشی و کارایی سنجیده می‌شود. زمانی 
بهره‌وری  باشد،  داشته  وجــود  اینها  دوی  هر  که 
اتفاق می‌افتد. آیا نظام بانکی امروز بهره‌وری لازم 
را دارد و آیا بهتر از میانگین بهره‌وری کشور عمل 

می‌کند یا کمتر؟
زیــرا  گــیــرد،  قـــرار  بــررســی  مـــورد  باید  مقوله  ــن  ای

خ‌گذاری  در نر
هزینه‌های 

مالی یا بهره 
بانک مرکزی 
باید از آزادی 

عمل مناسبی 
برخوردار 

باشد و از نقش 
تأمین‌کننده 

پول برای دولت 
ج شود خار

بــــــرش

ی    کز نک‌مر با قعــی  ا و ل   ســتقلا ا با   لی  پو ی   ســت‌ها سیا صحیــح  ی  ز ه‌ســا د پیا
بانک‌مرکزی باید استقلال واقعی خود را پیدا کند تا بتواند سیاست‌های پولی را به درستی 
در کشور پیاده‌سازی کند و در اینصورت است که اقتصاد به شرایط واقعی و غیررانتی خود 

بازمی‌گردد.
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پول،  یعنی  بانک‌ها،  اختیار  در  فاکتور  مهم‌ترین 
تأثیر  که  شــود  مدیریت  بــهــره‌ور  گــونــه‌ای  به‌  باید 
آیا  ببینیم  باید  بــاشــد.  داشــتــه  کشور  بــر  مثبتی 
نقدینگی 8 هزار هزار میلیارد تومانی کشور به ‌طور 
منظور،  این  بــرای  خیر؟  یا  می‌شود  اداره  بهره‌ور 
دهد  پاسخ  و  کند  برنامه‌ریزی  باید  مرکزی  بانک 
و  سرمایه  آنها  از  یکی  که  تولید،  عوامل  از  آیا  که 
و  ستد  و  داد  پروژه‌ها،  در  مؤثر  طور  به‌  است،  پول 
اگر  خیر؟  یا  می‌کنیم  استفاده  بهره‌ور  کانال‌های 
کمک  که  بگوییم  می‌توانیم  بیفتد،  اتفاق  ایــن 
بزرگی به کشور کرده‌ایم. این موارد باید به‌ عنوان 
مأموریت داخلی بانک مرکزی دنبال شود، نظارت 
کارآمد، آموزش و توسعه سرمایه انسانی و همچنین 
نظام  و  کشور  داخــل  در  سرمایه  و  پول  بهره‌وری 

بانکی.

امسال  برای  مرکزی  بانک  برنامه 
این است که هشت بانک که دچار 
ناترازی  رفع  را  هستند  ناترازی 
کند، پاکسازی بانک‌ها از ناترازی 

چه تاثیری در اقتصاد دارد؟
هم  شبه  یک  که  نیامده  وجود  به  شبه  یک  ناترازی 
شرایط  این  قربانی  تجاری  بانک‌های  شــود.  حل 
ناترازی هستند، در یک جا خودشان نیز علت این 
ناترازی  معلول  آن  از  بزرگی  بخش  اما  مشکل‌اند، 
است. اگر بخواهیم بانک‌ها را با این سرعت، عجله 
کنند،  اصلاح  را  ناترازی‌شان  تا  کنیم  وادار  فشار  و 
تولید  به  منجر  یا  که  گرفت  خواهند  تصمیماتی 
دوباره  یا  و  می‌شود  پیچیده  و  سخت  پرونده‌های 
توسعه  نظام  یا  و  شد  خواهد  مشکل  دچار  خ‌ها  نر
مواجه  چالش  بــا  کشور  تولید  ســرمــایــه‌گــذاری  و 
رفع  را  ناترازی‌اش  می‌تواند  چگونه  بانک  می‌شود. 
را  سرمایه‌گذاری‌اش  دارایی‌های  باید  اولاً،  کند؟ 
 بفروشد و واگذار کند، اما در این بازار راکد، 

ً
سریعا

خریداری  هم  ــر  اگ بخرد؟  ــت  اس حاضر  کسی  چه 
باشد، با قیمت پایین‌تری خریداری می‌کند. دوم، 
بودجه‌ای  و  دستوری  تکالیف  بار  زیر  نباید  بانک 
برود، وام‌های گوناگونی که دولت و مجلس تکلیف 
می‌کنند، نباید انجام شود تا ناترازی بانک‌ها اصلاح 
بیاورد  فشار  تولید  نظام  به  باید  بانک  سوم،  شود. 
این  ندهد.  وام  آنها  به  و  کند  وصول  را  معوقات  که 
و  جدید  ــای  ــره دردس ایجاد  معنای  به  اقــدامــات 
فشارهای مضاعف به اقتصاد است. به عقیده من، 
مناسب  حوصله  و  برنامه  یک  با  باید  مرکزی  بانک 
این کار را انجام دهد. ورود به این مسئله به‌ صورت 
یک شبه یا در مدت یک‌سال، جز اینکه ناترازی را به 
را  نارضایتی  و  کند  منتقل  اقتصاد  دیگر  بخش‌های 

بیشتر نماید، نتیجه دیگری نخواهد داشت.

به  چقدر  بانک‌ها  ناترازی  رفع 
مهار تورم و کنترل رشد پایه پولی 

کمک خواهد کرد؟
پایه  شــود،  رجــوع  و  رفع  بانک‌ها  ناترازی  اگر   

ً
قطعا

پولی کنترل خواهد شد و این موضوع به‌ طور قطع 
علمی  بحث  یک  این  اســت،  مؤثر  تــورم  کاهش  در 
است و کسی نمی‌تواند آن را انکار کند. اما این امر 
باید با تدابیر، درایت و یک برنامه جامع انجام شود. 
آیا امروز بانک مرکزی این قدرت را دارد که تکالیف 
دستوری را از بانک‌ها بردارد؟ آیا این استقلال را دارد 
که بتواند به بنگاه‌های ناکارآمد تسهیلات ندهد؟ در 
نمی‌توانیم  نمی‌افتد.  اتفاق  این  موارد،  از  بسیاری 
رعایت  را  قانون  باید  بانک‌ها  بگوییم  یک‌سو  از 
چند  بگوییم  خودمان  دیگر،  ســوی  از  امــا  کنند، 
ناترازی  به  خود  این  که  کنند  اجرا  را  خاص  دستور 
به‌  دولت‌ها  ــوارد،  م از  بسیاری  در  می‌کند.  کمک 
نقدینگی  پول،  کمبود  با  که  اخیر  دولت‌های  ویژه 
جیب  در  را  خود  دست  شده‌اند،  مواجه  ــد  درآم و 
است  حاضر  مرکزی  بانک  آیــا  ــد.  ــرده‌ان ک بانک‌ها 
ج  دست دولت‌ها را از جیب بانک‌های تجاری خار
 می‌توانیم 

ً
کند یا خیر؟ اگر این کار انجام شود، قطعا

ناترازی‌های  بیشتری  سرعت  با  که  باشیم  امیدوار 
بانک‌ها را حل کنیم.

برای رفع چالش عدم هماهنگی 
سیاست پولی و مالی چه اقدامی 

باید انجام شود؟
و  همراستا  باید  مالی  و  پولی  سیاست‌های  قطعا 
هماهنگ با یکدیگر اجرا شوند. نمی‌توانیم در یک 
جا سیاست مالی انبساطی و در جای دیگر سیاست 
‌طور  به  باید  دو  این  کنیم.  دنبال  انقباضی  پولی 
کامل با هم هماهنگ باشند. شاید به همین دلیل 
تا  گرفت  شکل  اقتصادی  معاونت  یک  دولــت  در 
بتواند این سیاست‌ها را همراستا کند. اما اینکه این 
معاونت چقدر موفق بوده، موضوعی است که نیاز 

به بحث و بررسی دارد.

سلطه  بــا  مــقــابــلــه  راهـــکـــار 
سیاست‌های مالی بر سیاست‌های 

پولی چیست؟
برای اینکه بتوانیم بر ناترازی‌ها فائق آییم، بخشی 
سیاست‌های  با  همسو  باید  مالی  سیاست‌های  از 
حرکت  هم‌جهت  طور  به‌  باید  دو  هر  و  باشد  پولی 
بسیار  عوامل  از  یکی  دولت  بودجه  کسری  کنند. 
به  زیــادی  فشار  گاهی  که  است  حوزه  این  در  مهم 
بودجه  کسری  می‌کند.  وارد  تجاری  بانک‌های 
را  تجاری  بانک‌های  مختلف  شکل‌های  به  دولت 
تشدید  را  ناترازی  این  و  می‌دهد  قرار  فشار  تحت 

سیاست‌های 
پولی و مالی 
باید همراستا 
و هماهنگ 
با یکدیگر 
اجرا شوند و 
نمی‌توانیم در 
یک جا سیاست 
مالی انبساطی 
و در جای دیگر 
سیاست پولی 
انقباضی دنبال 
کنیم
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پیدا  بیشتری  مالی  انضباط  باید  دولت  می‌کند. 
انجام  تلاش‌هایی  زمینه  این  در  قبل  دولت  کند. 
کلنگ‌زنی  جدیدی  ــای  ــروژه‌ه پ کــرد  سعی  و  داد 
دولــت‌هــای  کــه  ــروژه‌ای  ــ پ هـــزار  چندین  و  نکند 
اولویت‌بندی  اساس  بر  را  بودند  کرده  آغاز  قبلی 
ــا  ــروژه‌ه ــی ایــن پ ــورم ــار ت ــا آثـ ــه نتیجه بــرســانــد ت ب
آغاز  جامعه  بــرای  تولید  و  خدمات  و  یابد  کاهش 
یابد  ادامــه  باید  که  بود  خوبی  کارهــای  اینها  شود. 
حرکت  ــا  ــت راس همین  در  نیز  ــی  آت ــای  ــت‌ه دول و 
تعریف  جدید  ــای  ــروژه‌ه پ ندهند  اجـــازه  و  کنند 
کند.  پیدا  ادامـــه  غیرمولد  ــای  ــروژه‌ه پ یا  و  ــود  ش
شهرستان‌ها،  برخی  در  پروژه‌هایی  متأسفانه، 
استان‌ها و مناطق تعریف شده و منابعی برای آنها 
هیچ   

ً
واقعا و  مانده  نیمه‌کاره  اما  یافته،  تخصیص 

 به این دلیل که 
ً
فایده‌ای برای کشور ندارند. صرفا

انجام  کاری  منطقه  یک  برای  بگوییم  خواسته‌ایم 
بسیاری  زده‌ایم.  استارت  را  پروژه‌ها  این  می‌دهیم، 
به  باید  که  هستند  غیرمولد  دولت  دارایی‌های  از 
مولد تبدیل شوند. کار خوبی که در دولت قبل آغاز 
باید  که  بــود  ــت  دول ــای  ــی‌ه دارای مولدسازی  شــد، 
از  درصد   ۱۰ تنها  هنوز  یابد.  ادامه  وسیع‌تری  طور  به‌ 
است.  شده  انجام  دولت  دارایی‌های  مولدسازی 
است  ناکارآمدی  دولتی  شرکت‌های  دارای  دولت 
که باید به کارآمدی آنها توجه کند. ما بخش بزرگی 
کمترین  با  امروز  که  داریم  را  دولتی  شرکت‌های  از 
میزان بهره‌وری خود را سودآور نشان می‌دهند، اما 
 ناکارآمدی آنها به شدت پایین است. برای این 

ً
واقعا

شرکت‌ها و بنگاه‌ها، دولت باید برنامه تحول فراهم 
ج شوند.  کند تا آنها بهره‌ور شوند و از این شرایط خار
پیش  خوبی  به‌  دولت  دارایی‌های  مولدسازی  اگر 

برود، می‌تواند به کاهش ناترازی‌ها کمک کند.

سیاست‌های تجاری تقریبا نیازمند 
پولی  های  سیاست  با  هماهنگی 
و  کردن  عمل  جزیره‌ای  است، 
سیاست‌های  نبودن  هماهنگ 
تجاری و پولی چه عوارضی برای 

اقتصاد ایران دارد؟
اقتصاد  برای  که  بدی‌هایی  همه  با  ارز  خ  نر افزایش 
و  داشته  نیز  مزایایی  حــال  عین  در  داشته،  کشور 
ــادرات کمک کــرده اســت. دولــت باید  به توسعه ص
قدر این فرصت را بداند و به توسعه بیشتر صادرات 
عمدی  ــور  ط بــه‌  ــت  دول اگــرچــه  کند.  کمک  کشور 
اما  بــرســد،  ــداد  اعـ ــن  ای بــه  ارز  خ  ــر ن نمی‌خواست 
تا  است  فرصت  بهترین  افتاده،  اتفاق  این  که  حالا 
برنامه‌های  از  یکی  دهیم.  گسترش  را  صادرات‌مان 
ارزش  شکستن  می‌کنند،  پیاده  کشورها  که  اصلی 
پول ملی است تا بتوانند بازار جهانی را باز کنند. در 
ایران، این کار به‌ صورت خودکار و بدون برنامه‌ریزی 
دولت انجام شده است. باید از منافع این وضعیت 
بهره‌برداری کنیم. تا حدودی از این فرصت استفاده 
صمت،  وزارت  در  دولتی  سیاست‌گذاران  اما  شده، 
وزارت اقتصاد، گمرک و وزارت جهاد باید به‌ گونه‌ای 
دهند.  توسعه  را  صــادرات  بتوانند  که  کنند  عمل 
کمتر  ناترازی  یابد،  توسعه  بیشتر  ــادرات  ص هرچه 
به‌  باید  نیز  واردات  کنترل  حال،  این  با  شد.  خواهد 
طور جدی انجام شود. این امر به دست بانک مرکزی 
است که در تخصیص ارزها در سال‌های اخیر کارهای 
خوبی انجام داده و جلوی واردات بی‌رویه را گرفته 
باید  سیاست‌ها  این  نیست.  کامل  هنوز  اما  است، 
وزارتخانه‌های  و  مرکزی  بانک  سوی  از  جدی  طور  به‌ 
این  ــاءالله  ــ ان‌ش شـــود.  ــال  ــب دن مــربــوطــه  تخصصی 

اقدامات کمک کند تا ناترازی بانک‌ها کمتر شود.

خ‌گذاری  در نر
هزینه‌های 

مالی یا بهره 
بانک‌مرکزی 
باید از آزادی 

عمل مناسبی 
برخوردار باشد
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هزینه‌های 
گذر از یک 
اقتصاد سنتی 
به یک اقتصاد تا 
حدودی مدرن 
برنامه‌پذیر و 
پیش‌بینی‌پذیر 
را پرداخت 
کرده‌ایم و اکنون 
دولتمردان ما 
به این موضوع 
تسلط یافته‌اند

چالش‌های  از  یکی  بــالا  ــورم  ت
اقتصاد ایران است، سیاست‌های 
اقتصادی چگونه باعث ماندگاری 

این تورم شده است؟
ماندگاری تورم در شش سال اخیر دلایل متعددی 
مؤسسات  با  مبارزه  دلایــل،  از  یکی  است.  داشته 
بود  سپرده‌ها  سود  خ  نر اصــاح  و  اعتباری  مالی 
تورم  شروع  باعث  و  زد  را  موضوع  این  استارت  که 
به‌  که  اشتباهی  سیاست‌های  آن،  از  پس  شــد. 
اتخاذ  ــول  پ بــازار  و  سرمایه  بــازار  در  مــداوم  ــور  ط
باقی  کشور  در  کماکان  تورم  این  شد  موجب  شد، 
سال  در  ارز  خ‌گــذاری  نــر مثال،  عنوان  به‌  بماند. 
تورم  که  شد  بزرگی  عامل  تومانی،   4200 خ  نر با   97
خرید  دنبال  به  همه  و  کند  پیدا  توسعه  کشور  در 
بازار  در  که  حبابی  توسعه  همچنین،  بروند.  ارز 
سرمایه ایجاد کردیم و ترکیدن آن حباب و اصلاح 
که  بودند  دلایلی  همه  اساسی،  کالاهــای  ارز  خ  نر
این تورم را در این شش سال حفظ و آسیب جدی 
دولــت  ــرد.  ک وارد  جامعه  پایین  دهــک‌هــای  بــه 
چهاردهم باید در حوزه اقتصادی یک تیم مجرب 
و کارآمد داشته باشد که بتواند سیاست‌های پولی، 
مالی و همچنین سیاست‌های رفاه و فقر را به‌ طور 
به  این  از  بیش  نمی‌توانیم  ببرد.  پیش  همزمان 
امید  به  کنیم،  وارد  فشار  جامعه  پایین  طبقات 
خ ارز یا ناترازی بانک‌ها را اصلاح کنیم. به  اینکه نر
مقصر  تورم  تشدید  در  حدی  تا  دولت‌ها  من،  نظر 

هستند.

مدل  طراحی  نیازمند  ایران  آیا 
اقتصادی مختص خودش است؟

کامل  به ‌طور  فرهنگ  حوزه  با  اقتصاد  من،  باور  به 
فرمول‌های  بــا   

ً
صــرفــا اســـت.  ــده  ش تنیده  درهـــم 

کشور  یــک  اقتصاد  نمی‌توانیم  غربی  اقتصادی 
این   

ً
حتما ببخشیم.  بهبود  را  ایران  مانند  اسلامی 

فرهنگ  با  تا  دارند  تعدیل  و  ح  جر به  نیاز  فرمول‌ها 
رفتاری  تئوری‌های  حتی  شوند.  سازگار  ما  داخلی 
دیگر  که  می‌گویند  ما  به  را  این  نیز  امروز  اقتصادی 
نیستند.  پاسخگو  کلاسیک  قدیمی  فرمول‌های 
جامعه‌مان  ــردم  م کــه  باشیم  داشــتــه  توجه  باید 
صحبت  چگونه  و  می‌کنند  عمل  و  فکر  چگونه 
می‌کنند و بر اساس آن، فرمول‌های اقتصادی‌مان 
دلیل،  همین  بــه  کنیم.  بــازطــراحــی  و  طــراحــی  را 
مالی  و  رفتاری  اقتصاد  مانند  جدیدی  رشته‌های 
رفتاری تعریف شده‌اند. فکر می‌کنم پس از 40 سال 
اکنون  خودمان،  کشور  اسلامی  اقتصاد  در  تجربه 
مفاهیم  ایــن  به  برنامه‌ریزان  و  سیاست‌گذاران 
و  کنند  ــرات  ج اســت  کافــی  تنها  شــده‌انــد.  مسلط 
اول  نقطه  به  دوبــاره  و  بگیرند  کار  به  را  مفاهیم  این 

با  می‌توانیم  را  چیزی  هر  کنیم  فکر  که  برنگردیم 
 18 ما  بیاوریم.  پایین  را  قیمتش  بیشتر،  عرضه 
اما  کردیم،  عرضه  تومانی   4200 ارز  دلار  میلیارد 
زیــرا  نیافت،  ــش  کاه و  یافت  افــزایــش  ارز  قیمت 
فرهنگ کشور و جامعه‌ای که می‌خواهیم برای آن 
سیاست‌گذاری کنیم را باید بشناسیم و حواسمان 

جمع باشد.
هستند.  مهم  نیز  فرآیندها  فرهنگ،  بــر  عــاوه 
فرآیندهای اقتصادی ما در حال کامل شدن است 
و باید از دولت قبل به خاطر عملیاتی کردن پنجره 
سیستم‌ها  این  و  طلایی  امضاهای  حذف  و  واحد 
می‌یابد  کاهش  مالیاتی  فرار  امروز  کنیم.  قدردانی 
و رفتارهای اقتصادی نظم‌پذیر، قابل پیش‌بینی و 
قابل برآورد می‌شود. این موارد همه و همه کمک 
اقتصادی  مدل‌های  با  باشیم  امیدوار  که  می‌کند 
خودمان، در آینده اقتصاد بهتری نسبت به گذشته 
داشته باشیم. من بسیار امیدوارم که ما هزینه‌های 
گذر از یک اقتصاد سنتی به یک اقتصاد تا حدودی 
پرداخت  را  پیش‌بینی‌پذیر  و  برنامه‌پذیر  مــدرن، 
موضوع  ایــن  به  ما  دولتمردان  اکنون  و  کــرده‌ایــم 

تسلط یافته‌اند.

مرکزی  بانک  اینکه  به  توجه  با 
ــه کــاهــش نــرخ رشد  مــوفــق ب
باید  آیا  ــت،  اس شده  نقدینگی 

منتظر کاهش نرخ تورم نیز باشیم؟
سیاست‌های  اما  باشیم،  امیدوار  می‌توانیم   

ً
قطعا

مالی ما نیز باید همسو باشد. یعنی بودجه‌ باید به 
همین نسبت کنترل شود. نباید بودجه انبساطی 
حرکت  انقباضی  بودجه  سمت  به  باید  و  بنویسیم 
و  کنیم  دنبال  باید  را  دارایی‌ها  مولدسازی  کنیم. 
از  باید  دیگر،  سوی  از  کنیم.  ایجاد  منضبط  دولتی 
زیرا  بگیریم،  فاصله  گذشته  اشتباه  سیاست‌های 
پولی  و  مالی  حوزه  در  نادرست  سیاست  چندین 
دنبال کرده‌ایم که خروجی آن تورم بوده است. این 
باید درس عبرتی برای ما باشد تا در دولت جدید 
است  این  آخر  نکته  کنیم.  پرهیز  اشتباهات  این  از 
از  بانکی  تخصصی  حوزه‌های  کنیم  کمک  باید  که 
از  بانک‌ها  مدیران  و  بگیرند  فاصله  سیاست‌زدگی 
ج شوند و به یک فضای  فضای سیاسی موجود خار
موضوع  این  شوند.  وارد  حرفه‌ای  و  تخصصی  کاملاً 
تحت  تا  است  مجلس  و  دولــت  همکاری  نیازمند 
چه  و  رسمی  چه  دستوری،  تکالیف  شرایطی  هیچ 
غیررسمی، به بانک‌ها تحمیل نشود. بانک‌ها باید 
و  خود  انسانی  نیروی  مناسب  ــوزش  آم با  بتوانند 
و  استقلال  به  سیاسی،  فضاهای  از  گرفتن  فاصله 
 8 رشد  که  هدفی  به  و  یابند  دست  حرفه‌ای  رفتار 
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می‌سازند"  رسانه‌ها  که  "جهانی  کتاب 
از    زاویه  نگاه کارشناسان

 جدیدترین کتاب  انتشارات  موسسه بازار پول و ارز رونمایی شد

که  "جهانی  کتاب  بررسی  و  نقد  نشست 
رسانه‌ها می‌سازند"، در انتشارات موسسه 
شد.  ــزار  ــرگ ب ارز  و  ــول  پ ــازار  بـ مطبوعاتی 
روایتی  می‌سازند"،  رسانه‌ها  که  "جهانی 
در  آن  سهم  و  ــی  ــورم ت ــارات  ــظ ــت ان تاثیر  از 
شکل‌گیری رفتار مردم و فعالان اقتصادی، 
ــار  ــی ــش ــه ســیــده زهــــرا اجـــــاق، دان ــت ــوش ن
مطالعات  و  انــســانــی  عــلــوم  پــژوهــشــگــاه 
توسط  و  صفحه   ۱۲۸ در  که  است  فرهنگی 
انتشارات موسسه مطبوعاتی بازار پول و ارز 

منتشر شده است.
و  پول  بــازار  مطبوعاتی  موسسه  انتشارات 

هدف  با   ۱۴۰۲ سال  از  را  خود  فعالیت  ارز 
بر  تمرکز  بــا  و  اقــتــصــادی  مفاهیم  تبیین 
سیاست‌های پولی و ارزی آغاز کرده است. 
در  کتاب  جلد   ۳ تاکنون  انــتــشــارات  ــن  ای
اقتصادی  توسعه  و  تورمی  انتظارات  حوزه 
منتشر کرده و کتاب‌های متعدد دیگری در 
زمینه انتظارات، سیاست تثبیت اقتصادی 
در  "اقتصاد  دارد.  انتشار  دســت  در  و... 
کتاب  نخستین  ــارات"،  ــظ ــت ان هــیــاهــوی 
فارسی  زبان  به  تورمی  انتظارات  تخصصی 
است که با مقدمه محمدرضا فرزین رئیس 
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فصل،   ۳۰ قالب  در  اقتصاددان   ۳۰ کتاب 
مورد  مختلف  زوایای  از  را  تورمی  انتظارات 
بررسی کارشناسانه قرار داده‌اند. همچنین 
ــه روایـــت  ــای تــوســعــه ب ــش‌ه ــال ــاب "چ ــت ک
ترجمه  ــاس"،  ــن ــرش س ــذاران  ــت‌گ ــاس ــی س
که  است  جهانی  بانک  پروژه‌های  از  یکی 
از  و  ترجمه  خیرخواهان  جعفر  دکتر  توسط 
بازار  مطبوعاتی  موسسه  انتشارات  سوی 
کتاب  ایــن  ــت.  اس شــده  منتشر  ارز  و  پــول 
سرشناس  سیاست‌گذار   ۱۴ تجربه  چکیده 
میلادی   ۱۹۹۰ دهــه  در  جهان  کشور   ۱۱ از 
است. انتشارات بازار پول و ارز به زودی دو 
"سوخت  عناوین  با  را  خود  جدید  کتاب 
انتظارات" و "جنگ سرد رسانه‌ای"، منتشر 
نوشته  انتظارات  سوخت  کتاب  می‌کند. 
صفحه،   ۲۷۲ در  مــمــی‌پــور  ســیــاب  دکــتــر 
ریشه‌های نفتی تورم و انتظارات تورمی را در 
ایران مورد کنکاش قرار داده است. کتاب 
ــزارش  گ ترجمه  نیز  ــه‌ای  ــان رس ــرد  س جنگ 
آینده،  پژوهش‌های  و  صلح  فراملی  بنیاد 
با  غربی  رسانه‌های  مواجهه  نحوه  ــاره  درب

کشور چین است.

احساسات و انتظارات، متغیرهای 
تعیین‌کننده‌ در تحولات کلان اقتصادی

زهرا اجاق، دانشیار پژوهشگاه 
مطالعات  و  انسانی  علوم 
کتاب:  نویسنده  و  فرهنگی 
به   

ً
عمدتا من  مطالعاتی  حوزه 

اختصاص  جامعه  و  علم  رسانه‌ها،  رابطه  بررسی 
دارد و این کتاب به ‌طور خاص با موضوعی مرتبط 
آن  پیگیری  حال  در  است  سالی  چند  که  است 
هستم. در میان متخصصان و دانشمندان حوزه 
ارتباطات، گروهی هستند که به‌ طور مشخص به 
عبارت  به  می‌پردازند.  رسانه‌ها  ــرات  اث بررسی 
و  هستند  رسانه  محتوای  بر  ناظر  افراد  این  دیگر، 
توجه‌شان به این است که محتوای منتشر شده از 
طریق رسانه‌های مختلف چه تأثیری بر مخاطبان 
و  سیاست‌گذاری  اجتماعی،  فردی،  سطوح  در 

حتی قانون‌گذاری دارد.
متنوعی  محتوای  بررسی  به  ما  راستا،  این  در 
است  ممکن  مــثــال،  بــه ‌عــنــوان  ــم.  ــردازی ــی‌پ م
رسانه‌ها  محیط‌زیستی  محتوای  بخواهد  کسی 
با  مرتبط  محتوای  به  دیگری  یا  کند،  بررسی  را 
پزشکی و سلامت بپردازد و یا محتوای اقتصادی 
که  بــود  مهم  من  بــرای  باشد.  داشته  مدنظر  را 
جامعه  در  که  اقتصادی  تلاطم‌های  به  توجه  با 
مشاهده می‌کردم، بدانم رسانه‌ها چه نقشی در 

ایجاد یا مدیریت این تلاطم‌ها ایفا می‌کنند. این 
موضوع به نشستی منجر شد که در آن نظراتم را 
از  نهایت  در  و  کردم  ح  مطر موضوع  این  دربــاره 
من خواسته شد که به‌ عنوان یک کار مطالعاتی، 

این کتاب را بنویسم.
نوشتن این کتاب حدود ۸ تا ۹ ماه طول کشید. 
محتوای کتاب به‌ دلیل اینکه در حوزه مطالعاتی 
من قرار داشت، از قبل آماده بود. به‌ ویژه بخش 
منابع کتاب نشان می‌دهد که حدود ۱۲۰ تا ۱۳۰ 
منبع به‌ طور مستقیم استفاده شده و در مجموع 
حدود ۱۶۰ تا ۱۷۰ منبع را مرور و مطالعه کرده‌ام تا 
واقعیت  آید.  دست  به‌  کتاب  این  نهایی  نتیجه 
این است که در این حوزه در ایران کار مشخصی 
انجام نشده و من از اینکه گام اول را برداشته‌ام، 
گام  ــن  ای ــدوارم  ــی ام می‌کنم.  خرسندی  ابـــراز 
این  از  بتوانند  دیگران  تا  باشد  دقیق  و  درست 
پژوهش‌هایی  انشاءالله  و  کنند  استفاده  منبع 

شکل بگیرد که مثمرثمر باشد.
که  است  این  دلیل  به‌  پژوهش‌ها  این  ضــرورت 
کتاب‌هایی  و  مقالات  اساس  بر  من  مطالعات 
شـــده،  مــنــتــشــر  مــخــتــلــف  کــشــورهــای  در  کـــه 
اقتصادی  انتظارات  بحث  که  می‌دهد  نشان 
مفهوم  دو  عــنــوان  بــه‌  اقتصادی  احساسات  و 
می‌شوند.  تلقی  هم‌تراز  رسانه‌ها  با  درهم‌تنیده 
احساسات  یعنی  مقوله،  دو  ایــن  در  رسانه‌ها 
در  و  هستند  تأثیرگذار  اقتصادی،  انتظارات  و 
مطالعاتی  دپارتمان‌های  نیز  کشورها  برخی 
در  که  دارد  وجــود  موضوع  این  بــرای  مشخصی 
می‌گیرد.  شکل  میان‌رشته‌ای  همکاری  آنها 
انتظارات  و  احساسات  ــوزه  ح روی  بر  مطالعه 
متخصصان  ــم‌آوری  ــرده گ نیازمند  اقتصادی 
ــه،  ــان رس ارتــبــاطــات،  ــای  ــه‌ه ــت رش از  مختلف 
حتی  و  شناختی  علوم  روان‌شناسی،  اقتصاد، 
درست  ســوالات  بتوانند  تا  است  علوم‌سیاسی 
احساسات  و  انتظارات  ارزیابی  برای  دقیقی  و 
تفسیر  و  تحلیل  و  کنند  ــن  ــدوی ت ــادی  ــص ــت اق

متناسب با جامعه ارائه دهند.
این رویکرد در کتاب نیز مشهود است. خواننده 
عنوان  ــه‌  ب ــا  م ــه  ک ــود  ــی‌ش م متوجه  ــی  ــت راح ــه‌  ب
رسانه‌ها  که  جهانی  کرده‌ایم  سعی  نویسندگان 
می‌سازند را معرفی کنیم. عنوان کتاب ما به ‌طور 
احساسات  بر  رسانه‌ها  تأثیر  بحث  به  مشخص 
محتوای  مـــی‌پـــردازد.  اقــتــصــادی  انــتــظــارات  و 
چه  و  سخت  خبرهای  به ‌صــورت  چه  رسانه‌ها، 
تلویزیونی،  سریال‌های  قالب  در  حتی  و  نــرم، 
وقتی جنبه اقتصادی پیدا می‌کنند، بر نگرش، 
و  مــی‌گــذارنــد  تأثیر  مخاطب  احــســاس  و  درک 

انتظاراتی را در او ایجاد می‌کنند.

رسانه‌ها بر 
دو مقوله 
احساسات 
و انتظارات 
اقتصادی 
تأثیرگذار 
هستند و در 
برخی کشورها 
دپارتمان‌های 
مطالعاتی 
مشخصی برای 
این موضوع 
وجود دارد که 
در آنها همکاری 
میان‌رشته‌ای 
شکل می‌گیرد

   شمـــاره 56  - شهریور  1403   

34



محتوای  تــورمــی،  شرایط  در  مثال،  عنوان  به‌ 
ــد احــســاس  ــوان ــی‌ت ــورم م ــ ــا ت ــری مــرتــبــط ب ــب خ
خوش‌بینی یا بدبینی را در مخاطب ایجاد کند 
ادامه  ــاره  درب او  انتظارات  بر  احساسات  این  و 
این  می‌گذارد.  تأثیر  تورمی  شرایط  مدیریت  یا 
او،  شخصی  تصمیم‌گیری‌های  بــر  انــتــظــارات 
به  است.  تأثیرگذار  عمده،  کالاهای  خرید  مانند 
اقتصادی  انتظارات  و  احساسات  دلیل،  همین 
در  تحولات  ــرای  ب تعیین‌کننده‌ای  متغیرهای 

سطح کلان اقتصادی محسوب می‌شوند.
درهم‌آمیختن  ــا  ب ــرده  کـ ســعــی  ــر  ــاض ح ــاب  ــت ک
اقتصادی،  نظریه‌های  و  ارتباطات  نظریه‌های 
مانند نظریه برجسته‌سازی در حوزه ارتباطات و 
رفتاری،  اقتصاد  در  انتظارات  چسبندگی  نظریه 
مثال‌های  ــه  ارائ با  کند.  ایجاد  مناسبی  بافت 
تجربی در لابه‌لای بحث نظری، هدف این است 
تحولاتی  و  شود  آشنا  موضوع  این  با  مخاطب  که 
امیدوارم  کند.  درک  کلان  و  فردی  سطوح  در  را 
این کتاب بتواند مخاطبان خود را هم در عرصه 
و  کند  جذب  اقتصاد  عرصه  در  هم  و  ارتباطات 
به‌  را  اقتصادی  انتظارات  و  احساسات  اهمیت 
و  مؤثرتر  پژوهش‌های  و  کند  برجسته  خوبی 

دقیق‌تری در این حوزه سامان بگیرد.

متخصصان رسانه، فرمانروایان دنیای جدید 
هستند

هیات  عضو  زردار،  ــن  زری
علامه  ــاه  ــگ ــش دان علمی 
یک  کتاب  جلد  طباطبایی: 
ــه  ــک ــن ای آن  و  دارد  پـــیـــام 
جدید  دنیای  فرمانروایان  رسانه،  متخصصان 
 در هر حوزه‌ای که نگاه می‌کنیم، 

ً
هستند. تقریبا

جاهایی  در  حتی  می‌بینیم،  را  رسانه‌ها  حضور 
به  ندارند،  حضور  مستقیم  ‌طور  به  رسانه‌ها  که 
ــردی  ــان ف ــی ــر روابــــط م ــه ب ــری ک ــی ــأث ــه ت ــط واس
می‌گذارند، در فضا حضور دارند. به نظرم انتشار 
این کتاب، یک اتفاق خوب است و کاملاً طبیعی 
شود.  داده  نشان  اقبال  کتاب  این  به  که  است 
 ،

ً
ثانیا و  داریم  نیاز  مطالعات  نوع  این  به  ما  اولاً، 

بین  نسبت  به  جدی  به ‌صورت  هیچ‌کس   
ً
تقریبا

فارسی،  ــان  زب در  حداقل  رسانه‌ها،  و  اقتصاد 
باارزش  بسیار  قدم  اولین  این  است.  نپرداخته 
تنها  و  است  جدید  حوزه  یک  آغازگر  زیرا  است، 
این  نیز  محتوا  در  نظرم  به  نیست.  کتاب  یک 
مشاهده  قابل  خوبی  به‌  میان‌رشته‌ای  فضای 
‌خوبی  به  نظریه‌ها  و  مفاهیم  این  یعنی  اســت، 
این  من  تصور  حداقل  و  گرفته‌اند  قرار  هم  کنار 
که  حوزه‌ای  دو  بین  پیوندی  می‌توانند  که  است 

ایجاد  نیستند،  مرتبط  هم  به  چندان  ظاهر  به 
کنند.

که  است  این  کتاب  این  اهمیت  دیگر  دلیل  دو 
کند  ایفا  مهمی  نقش  می‌تواند  اقتصاد  حوزه  در 
و به کسانی که در این حوزه کار می‌کنند، به ‌ویژه 
اولاً  که  بگوید  سیاست‌گذاران،  و  پژوهشگران 
تصورات  و  مردم  تصور  که  دلیل  این  به  رسانه‌ها 
دارند  اهمیت  می‌دهند،  شکل  را  عموم  ذهنی 
را  سیاست‌مداران  باور  که  دلیل  این  به   

ً
ثانیا و 

از  بسیاری  که  می‌دانیم  ما  می‌دهند.  شکل  نیز 
تولید  اقتصاد  حوزه  در  که  رسانه‌ای  محتواهای 
 مخاطب عام ندارند. به‌ عنوان 

ً
می‌شوند، لزوما

مقاله‌ای  است  ممکن  روزنامه‌نگار  یک  مثال، 
و  بخواند  را  آن  مربوطه  ــر  وزی فقط  که  بنویسد 
احساس  می‌خواند،  را  مقاله  این  وزیر  آن  وقتی 
را  عمومی  افکار  برآیند  یک  واقع  در  که  می‌کند 
سوی  و  سمت  به  بنابراین  و  می‌کند  مشاهده 
حداقل  یا  می‌شود  هدایت  نویسنده  نظر  مورد 
تحت فشار قرار می‌گیرد. به این دو دلیل، به نظر 
می‌رسد که جهان ذهنی سیاست‌مداران بخش 
که  می‌شود  ساخته  رسانه‌ها  توسط  آن  از  مهمی 
تصور  دیگر  بخشی  و  عمومی  افکار  آن  از  بخشی 

سیاست‌مداران از افکار عمومی است.
توجه  جالب  من  بــرای  کتاب  این  در  که  نکاتی 
می‌خواهم  اینجا  در  که  است  مــورد  چند  بــود، 
این  ویژه  توجه  نکات  از  یکی  کنم.  اشاره  آنها  به 
عرصه  در  اینکه  و  است  روزمــره  زندگی  به  کتاب 
رسانه‌ها  به  که  ــی  وزن ــود  وج با  ــره،  روزمـ زندگی 
ما  می‌زند.  را  اول  حرف  زیسته  تجربه  می‌دهیم، 
یک مطالعه‌ای داریم که در سال ۹۲ انجام شده 
این  ــد.  داده‌ان انجام  را  آن  علیزاده  دکتر  آقای  و 
نمونه‌ها  از  یکی  اما  نیست،  اقتصادی  مطالعه 
بهتر،  ــارت  ــب ع ــه  ب اســـت.  اقــتــصــادی  وضعیت 
و  اصولگرایی  دیدگاه  که  مصاحبه‌شوندگانی 
اصلاح‌طلبانه دارند، در این مطالعه روایت خود 
را درباره وضعیت اقتصادی ایران ارائه داده‌اند. 
یک  شبکه  روایــت  با  مواجهه  از  پس  آنها  روایــت 
شبکه  اســت.  شده  عرضه  فارسی  بی‌بی‌سی  و 
دوره  در  اقتصادی  پیشرفت‌های  دربـــاره  یک 
حالی  در  می‌کند،  صحبت  احمدی‌نژاد  آقــای 
تحریم‌ها  مخرب  نقش  به  فارسی  بی‌بی‌سی  که 
به‌  جالبی  نتیجه  می‌کند.  اشـــاره  اقتصاد  در 
تعلق  یا  سیاسی  پایگاه  از  صرف‌نظر  آمد،  دست 
را  بی‌بی‌سی  روایـــت  افـــراد  همه  آن،  بــه  افـــراد 
پذیرفته بودند و روایت آنها به آن نزدیک بود. در 
می‌آوردند،  روایت‌شان  برای  که  استدلال‌هایی 
می‌کردند.  ــاره  اشـ روزمـــره  تجربه  بــه  همیشه 
بگیرم،  دارو  می‌خواهم  "من  می‌گفتند:  مثلاً 

کتاب جهانی 
که رسانه‌ها 

می‌سازند 
سعی کرده با 

درهم‌آمیختن 
نظریه‌های 

ارتباطات و 
نظریه‌های 

اقتصادی 
مانند نظریه 

برجسته‌سازی 
در حوزه 

ارتباطات 
و نظریه 

چسبندگی 
انتظارات در 

اقتصاد رفتاری 
بافت مناسبی 

ایجاد کند
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نیازهای  "می‌خواهم  یا  دارم"  را  مشکلات  این 
مواجه  چالش‌هایی  با  کنم،  تأمین  را  اولیه‌ام 
هستم" و پیش‌بینی آنها از آینده اقتصادی‌شان 
این  نتیجه  ــت.  اس ــرده  ک تغییر  ــورت  ص ــن  ای بــه 
موضوعات  در  روزمــره  زندگی  تجربه  که  اســت 
ماست،  روزمــره  زیست  به  نزدیک  که  اقتصادی 
کمی  نقش  رسانه‌ها  یا  نیست  متأثر  رسانه‌ها  از 
که  اولیه‌ای  مطالعات  در  دارنــد.  تجربه  این  در 
همین  شده،  انجام  برجسته‌سازی  نظریه  روی 
متغیرهایی  بین  تورم  می‌شود.  تأیید  موضوع 
انجام  برجسته‌سازی  عملیات  آن  روی  ــه  ک
بقیه  یعنی  می‌کند،  را  تغییر  کمترین  می‌شود، 
اما  می‌رود،  بالا  نمره‌شان  یکباره  به‌  موضوعات 
تورم نمره‌اش به ‌طور قابل توجهی بالا نمی‌رود. 
با مطالعه‌ای که صورت می‌گیرد، نشان می‌دهد 
وجود  ــردم  م روزمـــره  زندگی  در  ــورم  ت چــون  که 
دارد، خود به خود اهمیتش برای آنها زیاد است 
در  توجهی  قابل  طور  به‌  نمی‌توانند  رسانه‌ها  و 
بگذارند.  تأثیر  تورم  موضوع  کردن  پیدا  اهمیت 
مواجه  مدیرانی  یا  سیاست‌مداران  با  بارها  ما 
 
ً
لزوما عملکردشان  اینکه  وجود  با  که  می‌شویم 

می‌کنند  تصور  نشده،  چیزی  بهبود  به  منجر 
کنند  تصویر  را  دنیایی  می‌توانند  رسانه‌ها  که 
یک  کتاب  این  است.  بهبود  به  رو  چیز  همه  که 
افراد  این  چشم  پیش  را  واقع‌بینانه‌ای  فضای 
قرار می‌دهد که بدانند وقتی درباره موضوعاتی 
می‌کنیم،  صحبت  روزمـــره  تجربه  بــه  نــزدیــک 
نمی‌توانیم چندان روی رسانه‌ها حساب کنیم تا 

بتوانند داستان‌ها را جلو ببرند.
را  ــن  م تــوجــه  کــتــاب  ــن  ای در  ــه  ک ــری  ــگ دی نکته 
و  اجتماعی  ــی  ــاس ــن روان‌ش بحث  کــرد،  جلب 
فضای  آن  کتاب  این  یعنی  بود،  جامعه‌شناسی 
اختیارمان  در  ــم  داری لازم  که  را  میان‌رشته‌ای 
موضوعات  تحلیل  بـــرای   

ً
ــا ــزوم ل و  ــذارد  ــی‌گ م

که  جــایــی  نــمــی‌شــود.  متمرکز  رســانــه‌هــا  روی 
و  اجتماعی  روان‌شناسی  ــراغ  س به  اســت  لازم 
در  کــه  می‌دانیم  مــا  و  مـــی‌رود  جامعه‌شناسی 
روانی  زمینه‌های  توسعه،  و  اقتصادی  مباحث 
این  ــد.  دارن ــادی  زی بسیار  اهمیت  اجتماعی  و 
یک  از  ارزیابی  و  ما  اقتصادی  رفتار  در  زمینه‌ها 
تأثیرگذار  اقتصادی  پــروژه  یا  اقتصادی  ح  طــر
اجتماعی‌مان  تکامل  فرآیند  در  مثلاً  هستند. 
کوتاه  فرصت‌های  که  فهمیده‌ایم  ایـــران،  در 
را  می‌گیرد  ــرار  ق اختیارمان  در  که  لحظه‌ای  و 
ایــده‌هــای  دنــبــال  بــه  و  بشماریم  غنیمت  باید 
دچار  مرتب  ایران  در  ما  زیرا  نباشیم،  بلندمدت 
با  نتیجه،  در  شده‌ایم.  توسعه‌ای  گسست‌های 
را  خودروسازان  محصولات  اگر  می‌دانیم  اینکه 

همه  نفع  به  کنیم  اوراق  و  بگیریم  کارخانه  درب 
ثبت‌نام  و  می‌کشیم  صف  آن  ــرای  ب امــا  ــت،  اس
می‌کنیم. یعنی رفتار اقتصادی ما تابع آن تکامل 
می‌گوید  ما  به  که  است  تاریخی‌مان  اجتماعی 
به  نسبت  کــوتــاه‌مــدت‌تــری  مسیرهای  از  باید 
نیازمان  ــورد  م اقتصادی  منابع  جوامع،  سایر 
عنوان  ــه  ب ــوع  ــوض م ــن  ای کنیم.  ــع‌آوری  ــم ج را 
فرصت‌طلبی یاد می‌شود و محصول این فرآیند 
به  کتاب  این  در  و  است  تاریخی  حافظه  تکامل 
ما  که  همین  نظرم  به  اســت.  شده  پرداخته  آن 
موضوعات  و  است  چندمتغیره  فضا  می‌فهمیم 
ســاده  نباید  را  تخصصی‌مان  حیطه  از  ج  ــار خ
غ‌التحصیلان  فار ــرای  ب ببینیم،  یک‌بعدی  و 
حوزه  از  که  کسانی  همچنین  و  ارتباطات  حوزه 
مفید  بسیار  می‌خوانند،  را  کتاب  این  اقتصادی 

است.
نکات کوچکی نیز به نظرم می‌تواند به این کتاب 
اضافه شود و آن را تکمیل کند. نکته مهمی که 
مباحث  بودن  خلاصه  شدم،  مواجه  آن  با  من 
می‌کردم  فکر  خودم  با  من  اینکه  یعنی  است. 
نظریه  ــدی،  ــن ــوب‌ب ــارچ چ ــازی،  ــه‌س ــت ــس ــرج ب
کتاب  این  در  که  نظریه‌هایی  سایر  یا  وابستگی 
مفهوم‌سازی  یک  همگی  شــده،  ــاره  اش آنها  به 
ــان  آس خیلی  آنــهــا  فهم  و  ــد  دارنـ ــرده‌ای  ــت ــس گ
نیست. به ‌عنوان مثال، درباره چارچوب‌بندی 
کتاب  در  کمی  حجم  دارد،  مختلفی  ابعاد  که 
کسی  بــرای  است  ممکن  که  شده  ــاره  اش آن  به 
که نظریه درس می‌دهد، مفهوم باشد و بتواند 
کسی  برای  اما  کند،  وصل  همدیگر  به  را  اینها 
با  مــی‌آیــد،  ــوزه  ح ایــن  به  اقتصاد  حیطه  از  که 
دیدن آن حدود یک صفحه فکر می‌کنم نتواند 
چــارچــوب‌بــنــدی  ــه  ک ــود  ش متوجه  ــه ‌خــوبــی  ب
کدام  هر  یا  چیست  برجسته‌سازی  یا  چیست 
استاد  برای  که  همانطور  نظریه‌ها.  این  از  دیگر 
همان  به  اقتصادی  بخش  آن  فهم  ارتباطات 
میزان سخت و دشوار خواهد بود. فکر می‌کنم 
این  به  مثال  زیــادی  بسیار  حجم  یک  می‌توان 
بخواهیم  زمانی  شاید  زیــرا  کــرد،  اضافه  کتاب 
کنیم،  معرفی  می‌توانیم  که  مرجعی  عنوان  به‌ 
به  میان‌رشته‌ای  فضای  این  از  خوبی  ذهنیت 
به  برعکس،  یا  بدهیم  ارتباطات  دانشجویان 
مثال‌ها  ایــن  می‌خوانند.  اقتصاد  که  کسانی 
می‌تواند بسیار روشن‌کننده باشد یا توضیحات 
من  باشد.  داشته  وجود  می‌تواند  که  بیشتری 
"نظریه‌های  مهدی‌زاده،  دکتر  کتاب  یاد  به  را 
فضای  انگار  حقیقت  در  که  می‌اندازد  رسانه" 
پشت  مفاهیم  و  محتوا  و  ــدارد  ن ــود  وج تنفس 
بالایی  تمرکز  سطح  باید  شما  و  می‌آیند  هم  سر 

برخلاف قبل 
که رسانه‌ها 
مرکز بودند 
و مخاطبان 
دور آنها قرار 
می‌گرفتند 
حالا مخاطب 
در مرکز است و 
منابع مختلف 
رسانه‌ای و 
غیررسانه‌ای 
اطراف او 
هستند
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کتاب  نویسنده  بــا  بتوانید  تــا  باشید  داشــتــه 
هم‌قدم شوید.

یک نکته به زعم من مهم این است که رسانه‌های 
باشند.  پرُرنگ‌تر  می‌توانند  کتاب  این  در  جدید 
کتاب  یک  می‌تواند  که  کــردم  فکر  این  به  حتی 
دارد.  که  زیادی  اهمیت  واسطه  به  باشد،  دیگر 
این  امــا  باشد،  کافــی  همین  ــروع  ش ــرای  ب شاید 
که  اســت  مهمی  بسیار  بحث  ارتباطی،  بحث 
می‌تواند در ادامه مورد بحث قرار گیرد. واقعیت 
ــد و  ــرده‌ان ــت کــه هــم رســانــه‌هــا تغییر ک ــن اس ای
اقتصاد  ــاس  اس بــر  مخاطبان  مخاطبان.  هــم 
به  شــروع  ــرژی،  ان در  صرفه‌جویی  بــرای  توجه، 
سپس  و  می‌کنند  فهرست  یک  ــردن  ک ــت  درس
در آن فهرست یا لیست رسانه‌ای‌شان شروع به 
موجود.  رسانه‌های  همه  نه  و  می‌کنند  گردش 
مرکز  رسانه‌ها  که  قبل  برخلاف  دیگر،  طرف  از 
بودند و مخاطبان دور آنها قرار می‌گرفتند، حالا 
مخاطب در مرکز است و منابع مختلف رسانه‌ای 
مخاطب  و  هستند  او  بر  و  دور  غیررسانه‌ای  و 
و  می‌گیرد  اینها  همه  از  را  اطــاعــات  تکه‌های 
وجود  طرفی،  از  می‌سازد.  را  خودش  داستان 
این فهرست رسانه‌ای یا اقتصادی  کمک می‌کند 
شاید  کنیم.  مطالعه  را  مخاطب  این  بتوانیم  تا 
موضوع  ــن  ای اجتماعی،  رسانه‌های  ــود  وج با 
طرف  از  امــا  باشد،  شــده  برنامه‌ریزی‌تر  قابل 
شاید  می‌شود.  متفاوت  آن  با  ما  مواجهه  دیگر، 
یک  در  که  باشد  داشته  ضرورت  دلیل  همین  به 
کتاب دیگر و به‌ صورت مجزا به این موضوع توجه 

شود.

تقویت رسانه‌ها از انحراف بازارها جلوگیری 
می‌کند

هیات  عضو  لبافی،  سمیه 
و  علوم  پژوهشگاه  علمی 
ــران:  فــنــاوری اطــاعــات ای
وقتی به رسانه نگاه می‌کنیم، 
یک  برجسته‌سازی  یا  کردن  قاب  به  فقط  نباید 
صنعت  کنیم.  توجه  اقتصادی  خاص  محتوای 
هر  در  اطلاعات  تولیدکننده  عنوان  به‌  رسانه 
صنعت  ــر  اگ دارد.  بزرگی  مسئولیت  جامعه، 
تولید  کاملی  و  درســت  دقیق،  اطلاعات  رسانه 
خواهد  اقتصاد  بر  منفی  تأثیر   

ً
قاعدتا نکند، 

برای  پیش‌فرض  و  پیش‌شرط  ــرا  زی گذاشت، 
اطلاعات  ــود  وج اقتصاد،  یک  خــوب  عملکرد 
کسی  چه  اطلاعات  تولید  متولی  است.  صحیح 
ــن صنعت  ــی ایـ ــت ــت؟ صــنــعــت رســـانـــه. وق ــ اس
کند،  تولید  ــت  درس و  متنوع  ــل،  کام اطــاعــات 
اگر  اما  کرد.  خواهد  عمل  به ‌خوبی  نیز  اقتصاد 
ایجاد  تحریفاتی  بــاشــد،  ــت  ــادرس ن ــات  ــاع اط
می‌شود که می‌تواند منجر به انحراف در بازارها و 

رفتارهای غیراخلاقی در معاملات شود.
که  گفت  مــی‌تــوان  پیش‌فرض،  ــن  ای ــاس  اس بــر 
اگر  و  است  اطلاعات  تولید  متولی  رسانه  صنعت 
در  که  انحرافاتی  شود،  تولید  خوبی  به‌  اطلاعات 
به‌  افتاد.  نخواهد  اتفاق  می‌شود،  ایجاد  بازارها 
یا  خودرو  بازار  مانند  بازاری  در  اگر  مثال،  عنوان 
بازار موبایل، اطلاعات کامل وجود نداشته باشد 
خریداری  نکند،  عمل  خوبی  به‌  رسانه  صنعت  و 
که اطلاعات کافی ندارد، ممکن است در انتخاب 

اگر صنعت 
رسانه اطلاعات 

دقیق، درست 
و کاملی تولید 
 
ً
نکند، قاعدتا
تأثیر منفی بر 

اقتصاد خواهد 
گذاشت
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کالای  یک  وقتی  مثلاً  شــود.  انحراف  دچــار  خود 
قرار  هم  کنار  در  بی‌کیفیت  کالای  یک  و  باکیفیت 
باید  کیفیت‌هایی  چه  نمی‌داند  او  و  می‌گیرند 
کالای  ــر،  ارزان‌ت قیمت  به ‌واسطه  باشند،  داشته 
انتخاب  ــن  ای می‌کند.  انتخاب  را  بی‌کیفیت 
از  باکیفیت  کالای  که  می‌شود  باعث  معکوس 
با  پایین  کیفیت  نتیجه،  در  و  شــود  ج  ــار خ ــازار  ب
همان قیمت بالا به بازار عرضه شود. این انتخاب 
معکوس، انحراف بازار ایجاد می‌کند و مسئولیت 

این انحراف بر عهده صنعت رسانه است.
تمام  منظور  رســانــه،  صنعت  می‌گوییم  وقتی 
پلتفرم‌هایی است که اطلاعات را تولید می‌کنند 
یک  ایــن  می‌دهند.  ــرار  ق جامعه  خدمت  در  و 
اقتصاد  صحیح  عملکرد  بـــرای  پــیــش‌شــرط 
تولید  اطلاعات  که  بزرگی  پلتفرم‌های  اســت. 
برای  جامعه  به  کمک  راستای  در  باید  می‌کنند، 
کنند.  عمل  ــا  ــازاره ب در  درســت  انتخاب‌های 
درست  اطلاعات  وقتی  نیز،  معاملات  در  حتی 
لحاظ  به  معامله  طرفین  است  ممکن  نباشد، 
به‌  دهند.  نشان  غیراخلاقی  رفتارهای  اخلاقی، 
عنوان مثال، در بازار معاملات مسکن یا هر چیز 
و  نیست  بازار  در  کامل  اطلاعات  وقتی  دیگری، 
جایی برای دریافت اطلاعات کامل وجود ندارد، 
طرف معامله که اطلاعات بیشتری دارد، ممکن 

است رفتار غیراخلاقی نشان دهد.
اینها  همه  و  هستند  ــراوان  ف بسیار  مثال‌ها  این 
که  است  این  نکته  است.  نشسته  همه  ذهن  در 
متولی  رسانه  صنعت  که  است  این  پیش‌فرض 
وقتی   

ً
قاعدتا و  است  جامعه  در  اطلاعات  تولید 

عملکرد  بر  می‌تواند  دارد،  ــود  وج متولی  ایــن 
پیش‌فرض،  این  بگذارد.  تأثیر  اقتصاد  صحیح 
کتابی  چنین  و  است  حــوزه  این  ــای  کاره مبنای 
کند  کمک  مــا  گــاهــی  آ بــه  می‌تواند  پژوهشی  و 
عمل  خوبی  به‌  اقتصادمان  می‌خواهیم  اگر  که 
اطلاعات‌مان  تولید  و  رسانه  صنعت  باید  کند، 
به‌ درستی عمل کند. به نظرم این یک فتح بابی 
موضوع  این  به  که  سیاست‌مداران  برای  است 
راستای  در  باید  رسانه‌ها  که  باشند  داشته  توجه 
تولید اطلاعات درست تقویت شوند تا انحرافاتی 

که در بازارها و اقتصاد داریم، کاهش یابد.

جهانی که رسانه‌ها می‌سازند، نمونه مشابهی 
در کشور ندارد

هیات  عضو  شاکری،  احمد 
علمی پژوهشگاه علوم انسانی 
از  غ  فار فرهنگی:  مطالعات  و 
یک  اثر  این  معمول،  تعارفات 
نمونه  که  نظر  ایــن  از  و  اســت  ارزنـــده  بسیار  کار 

توجه  قابل  ــدارد،  ن خــودش  حــوزه  در  مشابهی 
از  ببینم  تا  کردم  تلاش  روز  چند  این  در  است. 
کارهای آقای رنانی و دیگرانی که در حوزه اقتصاد 
فعالیت دارند، چه مقالاتی در حوزه‌های مشابه 
وجود دارد. یکی دو مقاله دیدم که در حوزه‌های 
نگاه  با  کتاب  این  اینکه  اما  می‌کنند،  کار  مشابه 
فرارشته‌ای  حتی  و  بین‌رشته‌ای  میان‌رشته‌ای، 
به ‌واقع  اثر  این  که  است  شده  باعث  شده،  ارائه 
بر  علاوه  باشد.  داشته  کاربرد  و  کارکرد  چندین 
اینکه این اثر تألیفی پیشرو در این حوزه است و 
می‌تواند به‌عنوان یک گزارش راهبردی یا توصیه 
فعالیت  حوزه  این  در  که  کسانی  برای  سیاستی 

می‌کنند، در نظر گرفته شود.
ــه ایـــن اثـــر در ادامـــه  ــه‌ ویـــژه فــکــر مــی‌کــنــم ک ب
ــا این  ــارات ی ــش ــت ــن ان ــه ای ــوده ک ــی بـ ــای ــروژه‌ه پ
اسم  ــه  ب ــدواژه‌ای  ــی ــل ک ــای  ــت راس در  مجموعه 
چند  کند.  کار  که  کــرده  سعی  تورمی  انتظارات 
می‌دهد  نشان  کاملاً  کرده،  منتشر  که  نمونه‌ای 
دارد.  آنها  به  نسبت  متفاوتی  نگاه  اثــر  ایــن  که 
دکتر  خانم  ــار  آث در  توجه  قابل  نکات  از  یکی 
پژوهشگر  یک  اصلی  وظایف  از  یکی  که  اجــاق، 
در  اســت.  پیچیده  مفاهیم  ساده‌سازی  اســت، 
فرمت  و  زمانی  محدودیت  وجود  با  کتاب،  این 
به ‌روشنی  مفاهیم  تا  است  شده  تلاش  انتشار، 

بیان شوند.
ح  مطر کتاب  ایــن  در  که  مفاهیمی  ایــن  تمام 
فرهنگی  مطالعات  حوزه  از  که  من  برای  شده، 
دغــدغــه‌هــای  می‌کنم  سعی  و  می‌کنم  نــگــاه 
چند  ذیل  می‌تواند  بگیرم،  نظر  در  را  همکاری 
حوزه مطالعاتی قرار بگیرد، از مطالعات توسعه 
به  کــه  چیزی  بـــازی.  مطالعات  حتی  تــا  گرفته 
نظرم در این حوزه کمتر دیده می‌شود، مباحث 
در  جرقه  این  اســت.  بــازی  مطالعات  با  مرتبط 
سال  چند  کــه  گــرفــت  شکل  زمــانــی  مــن  ــن  ذه
گوش  را  سخنرانی  و  ــودم  ب همایشی  در  پیش 
پرتغالی  آقــای  یک  همایش،  آن  در  می‌کردم. 
که  می‌گفت  و  می‌کرد  صحبت  بانکداری  درباره 
اینها  همه  رسانه،  هنر  و  روایت  هنر  مذاکره،  هنر 
جهان  در  انتخاب  معماری  از  بخشی  عنوان  به‌ 

بانکداری توصیف می‌شود.
این نکته را خواستم بگویم تا نشان دهم که این 
اثر از دید یک پژوهشگر، کاملاً متفاوت است. اگر 
متخصصان حوزه ارتباطات یا مطالعات فرهنگی 
اقتصاددان‌ها   

ً
قطعا کنند،  صحبت  آن  ــاره  درب

خواهند  و  داشت  خواهند  متفاوت  نگاهی  نیز 
انسانی  تعاملات  آن  پایه  که  دنیایی  در  که  گفت 
اقتصادی  واقعیت‌های  از  کردن  صحبت  است، 
پا  حیطه‌ای  به  می‌سازد،  را  ما  روزمــره  زندگی  که 

رسانه‌ها باید 
در راستای 
تولید اطلاعات 
درست تقویت 
شوند تا 
انحرافاتی که در 
بازارها و اقتصاد 
داریم، کاهش 
یابد
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می‌گذارد که همه ما تلاش می‌کنیم تا از زاویه‌ای 
دیگر به آن نگاه کنیم.

وجــود  مــوضــوع  ــن  ای ــاره  دربـ متفاوتی  مباحث 
دارد و بحث تعاملات انسانی به ‌عنوان پایه این 
انسانی  رفتارهای  زیــرا  دارد،  اهمیت  بحث‌ها 
افراد  که  هستند  ساختارهایی  نتیجه  معمولاً 
جامعه  ــاره  دربـ ــر  اگ می‌کنند.  زنــدگــی  آنها  در 
ساختار  این  می‌کنیم،  صحبت  خودمان  فعلی 
این  در  که  تطبیقی  مطالعات  ساختار  با   

ً
غالبا

از  یکی  است.  متفاوت  کاملاً  شده،  انجام  کتاب 
است  مثال‌هایی  کتاب،  این  مزایای  و  محاسن 
دکتر  خانم  چند  هر  اســت.  شده  ذکر  آن  در  که 
زردار به درستی گفتند که گسترش این مثال‌ها 
متفاوت  را  اثــر  ایــن  علمی  مرجعیت  می‌تواند 
سخت‌تر  را  کار  نیز  بومی  مثال‌های  ــا  ام کند، 

می‌کند.
نگاه  جامعه  این  به  آینده‌پژوهی  ‌لحاظ  به  اگر 
حال  گذشته،  بین  ارتباط  برقراری  در  کنیم، 
دقیق  تصویری  ــود  وج عــدم  به ‌دلیل  آیــنــده،  و 
برای  خوبی  به‌  نتوانیم  است  ممکن  آینده،  از 
توضیح  پژوهشگر  ــوان  ــن ع ــه‌  ب ــود  خ مخاطب 
محتمل  آینده‌های  تصویر  بنابراین،  دهیم. 
را  انسانی  ــط  رواب و  اقتصاد  واقعیت  ممکن،  و 
این  پژوهشگر  تلاش  تمام  می‌کند.  پیچیده‌تر 

بوده که این پیچیدگی‌ها را ساده کند.
حــوزه  ــن  ای در  ــت  اس ممکن  کــه  کسانی  بـــرای 
یکسری  کتاب  ــن  ای باشند،  نداشته  تخصص 
تصمیمات  انتظار،  میان  رابطه  درباره  را  مباحث 
در  مثال،  ‌عنوان  به  می‌کند.  بــاز  احساسات  و 
بحث انتظار، افق‌های انتظار ما چگونه می‌تواند 
که  روایت‌هایی  واسطه  به  افق‌ها  ایــن  باشد؟ 
رسانه‌ها برای ما می‌سازند، ترسیم می‌شود. این 
مختلف،  بازی‌های  سطوح  در  می‌تواند  افق‌ها 
سیاسی،  ــی،  روانـ ــی،  ــان زب ــای  ــازی‌ه ب جمله  از 
در  رسانه  ــود.  ش ترسیم  اجتماعی  و  فرهنگی 
این بستر و بافتار، یکی از وظایف اصلی‌اش این 
است که چرخه‌ای را از تولید اندیشه و محصول 
تا توزیع و مصرف بازنمایی کند و در این فرآیند، 
به  ــد.  ده انجام  نیز  را  مخاطب  ــن  ذه هدایت 
مختلف  سیاست‌مداران  که  است  دلیل  همین 
ضدرسانه‌ای  کارکرد  در  رسانه‌ها  از  اوقات  گاهی 
استفاده می‌کنند. به‌ عنوان مثال، در انتخابات 
ببینیم  می‌توانیم  خودمان،  انتخابات  یا  آمریکا 
ح  مطر انــتــظــارات  بــه‌عــنــوان  کــه  مفاهیمی  کــه 
قــرار  آن  در  کــه  واقعیتی  بــا  چــقــدر  مــی‌شــونــد، 
داریم، تطبیق دارند. مبحثی به‌ عنوان انتظارات 
در  و  می‌شود  ح  مطر بحث‌ها  ایــن  در  تطبیقی 
شده  جعل  ــای  ــده‌ه ای از  مــتــورم  کــه  جامعه‌ای 

می‌کنند  تلاش  رسانه‌ای  روایت‌های  این  است، 
چه جهانی را برای مخاطبان خود بسازند.

یکی از محاسن این کتاب همین است که روشن 
چه  مخاطب،  ــرای  ب را  چــراغ‌هــایــی  و  می‌کند 
می‌کند  ــن  روش تخصصی،  چه  و  عــام  مخاطب 
درک  برای  را  مخاطب  اشتهای  می‌کند  سعی  و 
بودنش  خلاصه  فرمت  کند.  تیز  مفاهیم  ایــن 
نیز احتمالاً به همین دلیل است که زمان اندک 
را  امکان  ــن  ای نویسنده،  زمانی  محدودیت  و 
معرفی  را  مرجعی  کتاب  بتواند  که  گرفته  او  از 
نقدها  از  یکی  دوم،  چاپ  در  نظرم  به  اما  کند. 
این  کرد،  ح  مطر می‌توان  که  پیشنهادهایی  یا 
کمک  مرجعیت  ‌لحاظ  بــه  را  کتاب  کــه  ــت  اس
است  ممکن  شاید  ــود.  ش ــده  دی بهتر  که  کنید 
پایه این کار را ریشه ارتباطاتی ببینیم، اما با نگاه 
زمان  با  آن،  به  اقتصادی  و  اجتماعی  فرهنگی، 
به  را  آن  می‌توانیم  اندکی،  بازبینی  با  و  بیشتری 
یک اثر کاملاً مرجع و منبع  در جامعه دانشگاهی 

خود تبدیل کنیم.

جهانی که رسانه‌ها می‌سازند، می‌تواند یک 
مرجع معتبر در جامعه دانشگاهی باشد

جهرمی،  بصیریان  حسین 
حوزه  پژوهشگر  و  ــدرس  م
در جلساتی که در  ارتباطات: 
سیما  و  صــدا  کــتــاب  شـــورای 
منظر  پنج  از  را  کتاب‌ها  همیشه  می‌شود،  برگزار 
عامل  پنج  یا  متغیر  پنج  این  می‌کنیم.  بررسی 
بررسی یک کتاب که مثلاً در مجموعه  تبلیغات 

ح زیر است: صدا و سیما قرار گیرد، به شر
ــت. اگــر  ــرت نــویــســنــده اسـ ــه ــل، ش ــام ــن ع ــی اول
بخواهیم در مورد این کتاب صحبت کنیم، خانم 
حوزه‌های  در  ایشان  می‌شناسیم.  را  اجاق  دکتر 
مطالعه  خوبی  به‌  ارتباطات  علوم  میان‌رشته‌ای 
در  نیز  اخیر  سال‌های  در  و  کرده‌اند  پژوهش  و 
و  کتاب‌ها  داشته‌اند.  خوبی  ورود  تألیف  حوزه 
در  قضا  از  کرده‌اند،  ح  مطر ایشان  که  مباحثی 
محتوا  هم  دســت  انگشتان  تعداد  به  ما  کشور 
ندارد و این یکی از مزیت‌های این کتاب است. 
چارچوب‌بندی،  ــوزه  ح در  ــاق  اج دکتر  خانم 
ــات  ــاط ــب ارت و  ــم،  ــل ع و  ــات  ــاط ــب ارت مــطــالــعــات 
میان‌رشته‌ای، به ‌ویژه در زمینه اقتصاد، ورود به 
‌موقع و خوبی داشته‌اند. جامعه اکنون نیازمند 
این است، چرا که با توجه به وضعیت اقتصادی، 
به  کشور  سیاسی  سرنوشت‌های  از  بسیاری 
اقتصاد گره خورده و بسیاری از اتفاقات فرهنگی 
اقتصاد  به  می‌شود،  ثبت  ما  وزرای  رزومه  در  که 

وابسته است.

سیاست‌مداران 
مختلف 

گاهی اوقات 
از رسانه‌ها 

در کارکرد 
ضدرسانه‌ای 

استفاده 
می‌کنند
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و  بیست  عنوان  به‌  هگمتانه  پیش،  وقت  چند 
شد.  ثبت  یونسکو  در  فرهنگی  میراث  ششمین 
که  شد  بحث  سه‌گانه،  کمیته‌های  از  یکی  در 
نزدیک  آن  به  و  است  همدان  روز  شهریور  اول 
وزارت  که  برنده‌هایی  برگ  از  یکی  می‌شویم. 
گردشگری  و  دستی  صنایع  فرهنگی،  میراث 
این  به  توانسته‌اند  که  بود  این  می‌کرد،  عنوان 
رسانه‌ها  اینکه  به‌رغم  یابند.  دســت  موفقیت 
تأکید می‌کردند که نتوانسته‌اند، در نهایت این 
موفقیت به ثبت رسید و یک برگ برنده بود، نه از 
منظر فرهنگی، بلکه از منظر اقتصادی. چرا؟ زیرا 
یکی از فاکتورهایی که یونسکو بررسی می‌کند، 
مالی  آورده‌هـــای  که  است  گردشگرانی  تعداد 

برای بازدید از سایت‌های یونسکو دارند.
مقوله  در  هم  است،  مهم  بسیار  اقتصاد  مسئله 
حوزه  در  هم  و  فرهنگ  حــوزه  در  هم  سیاست، 
اجتماعی. بسیاری از طلاق‌هایی که در جامعه 
که  جهانی  دارد.  اقتصادی  منشاء  می‌بینیم، 
کتاب  این  موضوع  وقتی  می‌سازند،  رسانه‌ها 
می‌شود، می‌خواهد به تأثیر احساساتی بپردازد 
از  فقط  نباید  ما  دارد.  وجــود  زمینه  این  در  که 
این  شهرت  ببینیم،  را  کتاب  این  اقتصاد  منظر 
کتاب به نام خانم دکتر اجاق به ‌عنوان نویسنده 
فراتر  را  میان‌رشته‌ای  خصلت  یک  و  خورده  گره 
از اقتصاد در این کتاب دخیل کرده‌اند که مهم 

است.
این  ناشر  برمی‌گردد.  ناشر  به  فاکتور  دومین 
کتاب، انتشارات بازار پول و ارز است که قدمت 
همین  در  تخصصی  و  خوشنام  اما  ندارد،  زیادی 
حوزه کار کرده است. این را به فال نیک می‌گیرم 
است.  زده  گره  ارتباطات  با  را  اقتصاد  حوزه  که 
نداشت  وجود  ویژگی  این  قبلی  کتاب‌های  در 
که  باشد  کتابی  اولین  ــن  ای می‌رسد  نظر  به‌  و 
تلاش کرده هم ارتباطات و هم اقتصاد را به هم 
می‌شود  شروع  جلد  از  سوم،  متغیر  بزند.  پیوند 
که  فونتی  نوع  و  خطوط  فاصله  قطع،  محتوا،  تا 
استفاده شده است. این موارد چقدر کاربرپسند 
کتاب  ایــن  خرید  سمت  به  را  مخاطب  و  اســت 

ترغیب می‌کند.
به  دوستان  همه  که  است  محتوا  بحث  چهارم، 
چهار  در  کتاب  ایــن  محتوای  کردند.  ورود  آن 
هم  فصل  یک  و  کرده  پیدا  سامان  اصلی  فصل 
دارد.  اختصاص  جمع‌بندی  و  نتیجه‌گیری  به 
آثار  و  دارند  نظریه‌ها  بر  دکتر  خانم  که  تسلطی  با 
کمک  نیز  ایشان  قبلی  پژوهش‌های  و  پیشین 
می‌کنم.  توصیه   

ً
واقعا را  کتاب  این  من  ــرده،  ک

کنیم،  ورود  انتقادی  منظر  از  بخواهیم  اگر  اما 
مثال‌های  شاید  مثال‌ها  که  بگویم  می‌توانم 

بومی و ایرانی نبودند.
به‌ عنوان مثال، در فصل دوم، به شوی معروفی 
کاهش  باعث  که  شده  اشــاره  متحده  ایــالات  در 
آمریکایی  متمول  خانوارهای  در  مصرف‌گرایی 
شده است. این نکته به ذهن من رسید، زیرا در 
نشان  که  بود  شده  انجام  تحقیقی  سیما  و  صدا 
می‌دهد تبلیغات شهر فرش و شهر لوازم خانگی 
کارت  ــود  وج عــدم  دلیل  به‌  اخیر  ســال  چند  در 
بدهی  کاهش  ‌جای  به  ما،  جامعه  در  اعتباری 

خانوارها، برعکس عمل کرده است.
زیسته  تجربه  عنوان  به‌  می‌تواند  مثال‌ها  ایــن 
اجاق  دکتر  خانم  به  من  و  شود  گرفته  نظر  در  ما 
پژوهش‌های  نوع  این  از  که  می‌کنم  پیشنهاد 
کتاب  ایــن  بــعــدی  ــای  ــش‌ه ــرای وی در  ــی  ــل داخ
مخاطب  می‌تواند  کتاب  ایــن  کنند.  استفاده 
در  مرجع  یک  عنوان  به‌  و  باشد  داشته  بالایی 
متغیر  ــود.  ش شناخته  رســانــه  و  اقتصاد  ــوزه  ح
پنجم به مخاطب برمی‌گردد. اینجا هم از منظر 
کتاب  ایــن  آیــا  ببینیم  که  اســت  مهم  مخاطب 
تبدیل  تکست‌بوک  یــک  عــنــوان  بــه‌  مــی‌تــوانــد 
دانشکده‌های  ــرای  ب مکملی  کتاب  به  یا  شــود 
برای  یا  بدانند،  رسانه  از  می‌خواهند  که  اقتصاد 
دانشجویان ارتباطات که می‌خواهند از اقتصاد 

گاهی یابند. و تأثیر آن بر رسانه آ
سازمان  ریاست  تغییر  اوایــل  که  است  یادم  من 
شد  همزمان  ریاست‌جمهوری  با  سیما  و  صدا 
تحول  سند  عنوان  به‌  طرحی  زمینه  ایــن  در  و 
دکتر  آقای  به  تحول،  سند  بحث  در  شد.  ح  مطر
که  گفتم  بــود،  ستاد  این  عهده‌دار  که  جلیلی 
اقتصاد  با  رسانه‌ای  یا  انسانی  سرمایه  تغییر  هر 
بی‌بی‌سی  مثال،  عنوان  به‌  است.  خــورده  گره 
تعدیل  را  نفر   ۳۸۰ می‌خواهد  کــه  ــرد  ک اعــام 
چگونه  رسانه‌ها  که  می‌دهد  نشان  ایــن  کند. 
اجتماعی  و  اقتصادی  تغییرات  با  می‌توانند 
خود را تطبیق دهند. در نهایت، حوزه مخاطب 
این  که  می‌کنم  پیش‌بینی  و  است  مهم  بسیار 
تدوین  تکست‌بوک  شکل  به  می‌تواند  کتاب 
وجود  زیادی  کار  جای  مخاطب،  حوزه  در  شود. 
دارد و یکی از ۱۰ شاخص مهم اقتصادی که برای 
دستمزدها  و  درآمدها  دارد،  اهمیت  مخاطب 
مقایسه  به‌عنوان  می‌تواند  موارد  این  هستند. 
شود.  ح  مطر منطقه  و  خاورمیانه  کشورهای  با 
و  شکلی  نواقص  حل  با  کتاب  این  کلی،  طور  به‌ 
توجه به مثال‌های بومی، می‌تواند به مرجعیتی 
ــود.  ــد، نــزدیــک‌تــر ش ــردن ــاره ک ــان اشـ ــت ــه دوس ک
به‌عنوان  لازم،  اصلاحات  با  کتاب  این  امیدوارم 
یک مرجع معتبر در جامعه دانشگاهی شناخته 

شود. 

با توجه به 
وضعیت 
اقتصادی 
بسیاری از 
سرنوشت‌های 
سیاسی بر 
اقتصاد گره 
خورده است
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و  ــورم  ت هسته  یک  دارد:  بخش  دو  ما  ــورم  ت
تورم  هسته  تورمی.  جهش‌های  سری  یک 
بخشی از تورم است که معمولاً بین 15 تا 25 
درصد در اقتصاد ما وجود دارد و این بخش 
مانند  تقاضا،  سمت  عوامل  از  ناشی  تورم  از 
جهش‌های  مقابل،  در  ــت.  اس نقدینگی 
از ــورم  ت که  دارد  اشــاره  شرایطی  به   تورمی 

و   30  ،40 مانند  سطوحی  به  ــد  درص  20-25  
چند  در  می‌یابد.  افزایش  ــد  درص  50 حتی 
سال   10-15 در  ویژه  به‌  کشور،  تاریخ  از  برهه 
شده  تجربه  بار  چندین  موضوع  این  اخیر، 
از  ناشی   

ً
عمدتا تورمی  جهش‌های  اســت. 

سمت عرضه اقتصاد و مسائل مربوط به تراز 
خ ارز و سیاست‌های  پرداخت‌ها، به‌ ویژه نر

ارزی هستند.

سیاست  اخــیــر  ــای  ــال‌ه س در  ــزی  ــرک م بــانــک 
نکته‌ای  است.  کرده  اجرایی  را  ترازنامه  کنترل 
می‌خواهیم  وقتی  که  است  این  دارد  وجود  که 
 20 سطوح  بــه  ــد  درص  40-50 سطوح  از  را  ــورم  ت
درصد و پایین‌تر کاهش دهیم، ابتدا باید جلوی 
جهش  عامل  اگر  بگیریم.  را  تورمی  جهش‌های 
پرداخت‌ها  ــراز  ت و  ارز  سمت  از  ناشی  تورمی 
تقاضا،  سمت  از  عواملی  با  نمی‌توانیم  باشد، 
مانند کنترل ترازنامه و محدود کردن نقدینگی، 
این  در  که  نتیجه‌ای  کنیم.  حل  را  مشکل  این 
زمینه مشاهده شد این است که کنترل ترازنامه 
شدت  به  نقدینگی  و  شد  اجرایی  کامل  طور  به‌ 
رسید،  درصد   25 سطوح  به  و  کرد  پیدا  کاهش 
اما تورم به شدت کاهشی که نقدینگی داشت، 

کاهش نیافت.

محمد امینی رعایا
مدیر اندیشکده اقتصاد مقاومتی

بلندمدت  برنامه   طراحی 
بانک مرکزی برای مدیریت ارزی

       مشکل اصلی ما در حال حاضر، جهش‌های تورمی 
و فشار ناشی از سمت عرضه اقتصاد است

      مهم‌ترین اقدام برای کنترل ترازنامه این است که بانک 
مرکزی بر کیفیت تخصیص نقدینگی نظارت داشته باشد

      تداوم اجرای سیاست کنترل ترازنامه، نیازمند وجود یک 
برنامه توسعه صنعتی و پیشران‌های اقتصادی است
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اگر عامل جهش 
تورمی ناشی از 
سمت ارز و تراز 
پرداخت‌ها 
 باشد

 نمی‌توانیم 
با عواملی از 
سمت تقاضا 
مانند کنترل 
ترازنامه و 
محدود کردن 
نقدینگی، این 
مشکل را حل 
کنیم

ما  فعلی  تورم  که  است  این  وضعیت  این  دلیل 
است.  اقتصاد  عرضه  سمت  مسائل  از  ناشی 
انجام‌شده  اقدامات  که  نیست  معنا  بدان  این 
دیگری  مسئله  ــع  واق در  ــا  ام بـــوده،  نــادرســت 
همین  با  اگر  است.  نشده  حل  که  داشته  وجود 
فشار  نقدینگی  رشد  کاهش  دهیم،  ادامه  روال 
زیادی به بنگاه‌ها، تولیدکنندگان و اقتصاد وارد 
که  شود  گفته  آینده  در  است  ممکن  و  می‌کند 
این سیاست نتیجه‌ای نداشته است. در حالی 
حوزه  و  مکان  زمــان،  در  سیاستی  هر  از  اگر  که 
خواهد  اثرگذار  شــود،  استفاده  خود  مناسب 
بود و تجربیات منفی ناشی از اشتباهات شکل 

نمی‌گیرد.
همین  با  را  ترازنامه  کنترل  اگر  دلیل،  همین  به 
مثبتی  تأثیر  است  ممکن  دهیم،  ادامــه  سبک 
به‌  سیاست  این  و  باشد  نداشته  تورم  کاهش  بر 
این  که  حالی  در  شود.  گذاشته  کنار  کلی  طور 
است.  کارا  خــود  مناسب  شرایط  در  سیاست 
جهش‌های  ما  اصلی  مشکل  حاضر،  حال  در 
اقتصاد  عرضه  سمت  از  ناشی  فشار  و  تورمی 

است که باید به آن توجه شود.
کنترل  برای  اقــدام  مهم‌ترین  حاضر،  حال  در 
کیفیت  بر  مرکزی  بانک  که  است  این  ترازنامه 
تخصیص نقدینگی نظارت داشته باشد. اگرچه 
دهیم،  کاهش  را  تسهیلات  کمیت  توانسته‌ایم 
است.  نکرده  تغییر  منابع  تخصیص  کیفیت  اما 
می‌دهد  نشان  داده‌ایم  انجام  که  بررسی‌هایی 
دارای  خود  که  بزرگ  شرکت‌های  از  برخی  که 
 
ً
مجددا هستند،  ــادی  زی ریالی  و  ارزی  منابع 
بیشتر  بسیار  که  کرده‌اند  دریافت  تسهیلاتی 
ــرای  ب تعیین‌شده  تسهیلات‌دهی  سهم  از 

بانک‌هاست.
تسهیلات‌دهی  سهم  ــر  اگ ــال،  ــث م ــوان  ــن ع ــه‌  ب
ــم،  داده‌ای افزایش  درصــد   30 تا   25 را  بانک‌ها 
و  درصد   100 درصد،   50 شرکت‌ها  این  از  برخی 
دریافت  بیشتری  تسهیلات  درصــد   200 حتی 
کرده‌اند. این شرکت‌ها از نظر اقتصادی قدرت 
مبتنی  آنها  دریافتی  تسهیلات  و  دارنــد  زیــادی 
برنامه  یا  اعتبار  هدایت  مشخص  برنامه  یک  بر 
بنگاه‌ها  این  عبارتی،  به  است.  نبوده  صنعتی 
به دلیل نفوذ و دسترسی بیشتری که در شبکه 
بیشتری  منابع  توانسته‌اند  دارنـــد،  بانکی 
جذب کنند و این موضوع تأثیر مثبتی بر تولید 

نخواهد داشت.
بانک  بــه  توصیه‌ای  بخواهیم  ــر  اگ بنابراین، 
می‌خواهد  ــر  اگ کــه  ــت  اس ــن  ای کنیم،  مــرکــزی 
 
ً
حتما دهد،  ادامــه  را  ترازنامه  کنترل  سیاست 
پیشران‌های  و  صنعتی  توسعه  برنامه  یک  باید 

کیفیت  بــتــوانــد  ــا  ت ــد  ــاش ب ــه  ــت داش ــادی  ــص ــت اق
غیر  در  کند.  جهت‌دهی  را  نقدینگی  تخصیص 
دارند،  بیشتری  نفوذ  که  بنگاه‌هایی  اینصورت، 
از تسهیلات بهره‌مند خواهند شد و در نهایت، 
محقق  مدنظر  ــداف  اهـ تحقق  و  تــورم  ــش  کاه

نخواهد شد.
کامل  طــور  به‌  ــران  ای اقتصاد  رشــد  چشم‌انداز 
ــک بــرنــامــه رشـــد مــحــور،  ــود ی ــه وجـ وابــســتــه ب
و  اقدامات  است.  صنعت‌محور  و  تولیدمحور 
سیاست‌هایی که ما در سطح کلان اقتصادی، 
می‌کنیم،  اتخاذ  ــان  ک شاخص‌های  و  پولی 
هرگز نمی‌تواند به تنهایی باعث رشد اقتصادی 
توسعه،  حال  در  کشورهای  در  ویــژه  به‌  شــود. 
ــود اتفاق  ــه‌ خ ــود ب ــور خ ــه‌ ط ــد اقــتــصــادی ب رش
موجود  نوسانات  دلیل  به  امر  این  نمی‌افتد. 
همچنین  و  کشور  تحریمی  شرایط  اقتصاد،  در 
جذابیت بازارهای دارایی، که گاهی سوددهی 
بیشتری نسبت به بخش مولد دارند، پیچیده‌تر 

می‌شود.
برای اینکه بتوانیم رشد را محقق کنیم، توسعه 
کنیم،  بزرگ‌تر  را  اقتصاد  کیک  و  بزنیم  رقم  را 
بخش‌های  در  مشخصی  اهــداف  باید   

ً
حتما

مختلف اقتصاد داشته باشیم. به‌ عنوان مثال، 
باید بگوییم که می‌خواهیم یک صنعت خاص 
در  را  عمودی  صنعتی  توسعه  و  دهیم  رشــد  را 
شامل  باید  صنایع  این  دهیم.  قرار  برنامه‌مان 
باشند.  ارزآور  و  پیشران  صنایع  کارخانه‌ها، 
رشد  می‌توانیم  کنیم،  دنبال  را  رویکرد  این  اگر 

بلندمدت و پایداری را رقم بزنیم.
اما اگر بخواهیم تنها با تمرکز بر کل‌های پولی، 
دنبال  به  مشابه  اقدامات  و  قیمت‌ها  کنترل 
در  شد.  نخواهد  محقق  امر  این  باشیم،  رشد 
در  اقتصادی  رشــد  اســت  ممکن  ــورت،  ص ایــن 
حد چند درصدی تحقق یابد، اما رشد جهشی 
نیاز  که  اندازه‌ای  به  اقتصاد  کیک  شدن  بزرگ  و 

است، اتفاق نخواهد افتاد.
این  ــدام  اق مهم‌ترین  ارز،  بحث  خصوص  در 
با  می‌توان  را  ارز  خ  نر آیا  شویم  متوجه  که  است 
اگر  دیگر،  عبارت  به  خیر؟  یا  کرد  کنترل  مصوبه 
خ ارز 28,500 تومان، 34,000  دستور دهیم که نر
این  به  ما  اقتصاد  باشد،  تومان   40,000 یا  تومان 
مرکزی  بانک  ــود؟  ب خواهد  پایبند  دســتــورات 
برسد  نقطه‌ای  به  باید  ارزی  سیاست‌گذاری  در 
محقق  را  هدفش  ارز  خ  نر سیاست‌هایش  که 
مصوبه  و  دستور  با  یعنی  دستوراتش.  نه  کند، 
می‌توان  زمانی  آورد.  پایین  را  ارز  خ  نر نمی‌توان 
ابزارهای  که  کرد  کنترل  و  مدیریت  را  ارز  خ  نر
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اگر کنترل 
ترازنامه را با 

همین سبک 
ادامه دهیم 

ممکن است 
تأثیر مثبتی بر 

کاهش تورم 
نداشته باشد و 

این سیاست به 
‌طور کلی کنار 

گذاشته شود

مورد  چند  شامل  ارزی  ــوزه  ح در  ابــزارهــا  ایــن 
است. یکی از این موارد، نظام پرداخت است. 
باشد  غیررسمی  ما  پرداخت  نظام  که  زمانی  تا 
نظام  در  بین‌المللی  ارزی  و  تجاری  مبادلات  و 
ارز  نشتی  ــود،  ش انــجــام  غیررسمی  پــرداخــت 
که  ــوری  ط به‌  ــت،  داش خواهیم  توجهی  قابل 
حدود 10 تا 20 درصد نشتی ارز وجود دارد و این 
خ  نر افزایش  و  نوسان  باعث  همواره  ارز  نشتی 
ارز می‌شود. ما باید جلوی این نشتی را بگیریم 
در  است.  پرداخت  نظام  کردن  رسمی  آن  راه  و 
پرداخت  نظام  کــردن  رسمی  تحریم،  شرایط 
انجام  تجاری  و  ارزی  نقشه  انطباق  طریق  از 
کار  دستور  در  مشخص  به ‌طور  باید  که  می‌شود 
بانک مرکزی و حوزه ارزی دولت قرار گیرد، زیرا 

کاملاً به بحث ارز وابسته است. 
جایی  در  یعنی  تجاری،  و  ارزی  نقشه  انطباق  با 
که تولید ارز داریم، بتوانیم مصرف ارز را کاهش 
دهیم و در جایی که مصرف ارز داریم، تولید ارز 
کردن  رسمی  سمت  به  می‌توانیم  کنیم،  ایجاد 
نظام پرداخت خود پیش برویم و با کشورهای 
مبادله  رســمــی  ــای  ــوب‌ه ــارچ چ در  مختلف 
رساندن  حداقل  به  می‌تواند  کار  ایــن  کنیم. 
کم‌اظهاری‌های  ــی،  وارداتـ بیش‌برآوردهای 
ــروج  خ حتی  و  ارزی  نشتی‌های  صـــادراتـــی، 

سرمایه کمک کند.
اقدامات دیگری نیز باید برای کنترل ارز انجام 
شود، اما نقطه آغاز اینجا است. بنابراین، یکی 
ارزی  سیاست‌گذاری  حوزه  در  که  اقداماتی  از 
کنترل  و  ارز  ــازار  ب مدیریت  ــود،  ش انجام  باید 
و  پرداخت  تــراز  منشاء  از  که  است  تورم‌هایی 
سمت عرضه اقتصاد ناشی می‌شود. اقدام دوم 
از  حمایت  ارزی،  سیاست‌های  بحث  ادامه  در 
تولید و صنعت است. باید جلوی سیاست‌های 
گرفته  می‌شوند،  تولید  تضعیف  باعث  که  ارزی 
اعمال  ترجیحی  ارز  وقتی   ،

ً
مشخصا شــود. 

شود،  اعمال  نباید  اینکه  نه  ارز  این  می‌کنیم، 
کوتاه‌مدت  سیاست  یک  عنوان  به‌  باید  بلکه 

کار  به  خاصی  کالای  برای  و  خاص  حوزه  یک  در 
برود و بعد از مدتی کاهش یابد و این سیاست 
نباید  ترجیحی  ارز  سیاست  ــود.  ش برداشته 
اختلاف  ــود،  ش دائمی  اگــر  ــرا  زی باشد،  دائمی 
قیمت بین ارز آزاد و ارز غیررسمی و رسمی روز 
به روز بیشتر می‌شود، به ‌ویژه در شرایط تورمی 
و تحریمی. همچنین، تولید به تدریج به خاطر 
جای  واردات  و  می‌شود  تضعیف  سیاست  این 
سیاست‌های  ایــن  بنابراین،  می‌گیرد.  را  آن 
بازه  یک  در  و  مدیریت‌شده  ‌طور  به  باید  ارزی 
اعمال  مناسب  زمانبندی  با  و  مشخص  زمانی 
شوند تا تولید تضعیف نشود، زیرا تضعیف تولید 
کیک  شدن  کوچک  و  تــورم  بــرای  عاملی  خود 

اقتصادی می‌شود.
ــد بــه سمت  ــای ــت کــه ب ــن اسـ ــوم ایـ اقــــدام سـ
ــور کلی  ــ ــه‌ ط ــه بـ ــم کـ ــرویـ ــی بـ ــای ــت‌ه ــاس ــی س
موضوع  ــن  ای دهند.  افــزایــش  را  ــان  ــ ارزآوری‌م
و  نباشد  مرکزی  بانک  ــوزه  ح در  اســت  ممکن 
وزارت  و  صمت  وزارت  دولــت،  کل  به  بیشتر 
برنامه  ــای  ــت راس در  ــود.  ش مــربــوط  ــاورزی  ــش ک
حمایت  را  صنایعی  بــایــد  صنعتی،  توسعه 
به‌  و  باشند  داشته  ارزآوری  بتوانند  که  کنیم 
تا  یابد  افزایش  ما  ارزآوری  ظرفیت  کلی  طــور 
داشته  نیز  ارز  بــازار  حوزه  در  مدیریتی  بتوانیم 
بــازار  ــل  داخ در  اقداماتی  همچنین،  باشیم. 
مدیریت  باید  بــازار  یعنی  شود،  انجام  باید  ارز 
عمده  باید  بگیرد.  شکل  متشکل  بــازار  و  شود 
تقاضاهای ارزی را با ارزهای رسمی پاسخ دهیم 
و  شود  کوچک  امکان  حد  تا  غیررسمی  بازار  تا 
تعاملات ما در حوزه واردات به‌ گونه‌ای باشد که 
اقدامات  این  نشود.  منتقل  غیررسمی  بازار  به 
به ‌خوبی  را  ارز  بازار  بتوانیم  تا  شود  انجام  باید 
جواب  دستور  نه  بنابراین،  کنیم.  مدیریت 
کوتاه‌مدت.  و  سطحی  اقدامات  نه  و  می‌دهد 
داشته  بلندمدت  برنامه  یک  باید  مرکزی  بانک 
کشور  ارزی  فضای  بتواند  آن  اساس  بر  که  باشد 

را مدیریت کند.

بــــــرش

ن ا یر ا ی   د قتصا ا شــد   ر ز    ا ند چشــم‌ا
محور،  رشد  برنامه  یک  وجــود  به  وابسته  کامل  طور  به  ــران  ای اقتصاد  رشد  چشم‌انداز 
کلان  سطح  در  ما  که  سیاست‌هایی  و  اقــدامــات  ــت.  اس محور  صنعت  و  تولیدمحور 
باعث  تنهایی  به  نمی‌تواند  هرگز  می‌کنیم،  اتخاذ  کلان  شاخص‌های  و  پولی  اقتصادی، 

رشد اقتصادی شود.
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اثــرات  می‌تواند   
ً
قطعا نقدینگی  رشــد  کاهــش 

صورتی  به‌  نقدینگی  رشد  و  باشد  داشته  مثبتی 
که در ایران وجود دارد، باید محدود و به‌ صورت 
شــود.  مدیریت  قاعده‌مند  یــا  صــاحــدیــدی 
آیا  که  کند  مشخص  ابتدا  باید  مرکزی  بانک 
می‌خواهد قانون هدف‌گذاری تورم را اجرا کند 
یا خیر؟ در هر صورت، اگر رشد نقدینگی به‌ طور 
بر  مثبتی  اثــرات  می‌تواند  شود،  کنترل  مؤثری 
اقتصاد داشته باشد و تورمی که در حال حاضر 
با آن مواجه هستیم را محدود کند. کاهش رشد 
نقدینگی می‌تواند ناشی از دو علت باشد، یکی 
ضریب  کاهش  دیگری  و  پولی  پایه  رشد  کاهش 
افتاده،  اتفاق  حاضر  حــال  در  آنچه  فزاینده. 
مرکزی  بانک  که  است  فزاینده  ضریب  کاهش 
از طریق آن، کنترل خلق اعتبار را در دستور کار 

قرار داده است.

بین خلق اعتبار و پایه پولی از نظر اثرات، تفاوت‌های 
قوی  همبستگی  پولی  پایه  دارد.  وجود  توجهی  قابل 
رابطه  می‌تواند  اعتبار  خلق  که  حالی  در  دارد،  تورم  با 
مثبتی با رشد اقتصادی داشته باشد. بنابراین، کاهش 
ضریب فزاینده‌ای که اکنون شاهد آن هستیم، ممکن 
تلقی  اقتصادی  رشد  برای  تهدید  یک  عنوان  به‌  است 

شود.
آنچه در حال حاضر اتفاق افتاده، کاهش خلق اعتبار 
و  داشته  مــحــدودی  رشــد  ما  فزاینده  ضریب  ــت.  اس

پولی  پایه  اما  است،  کرده  پیدا  توجهی  قابل  کاهش 
موضوع  ایــن  ــت.  اس نداشته  کاهــش  آن  با  متناسب 
می‌تواند اثرات کاهش تورم را در کوتاه‌مدت تحت تأثیر 
قرار دهد، مگر اینکه تدبیری نیز برای کاهش پایه پولی 

اندیشیده شود.
در  می‌تواند  نقدینگی  ــد  رش کنترل  صـــورت،  هــر  در 
بلندمدت  در  اما  کند،  کنترل  را  تورم  خ  نر کوتاه‌مدت 
اجرا  آن  کنار  در  نیز  دیگری  سیاست‌های  باید   

ً
حتما

شوند تا به نتایج پایدار و مؤثری دست یابیم. بنابراین 
داشته  پولی  پایه  رشــد  روی  بر  بیشتری  تمرکز  باید 
علل  مختلف  زمان‌های  در  پولی  پایه  رشد  باشیم. 
 بررسی کرده‌ام، نشان 

ً
متفاوتی داشته، اما آنچه اخیرا

سیستم  ناترازی  دلیل  به  پولی،  پایه  رشد  که  می‌دهد 
بانکی است.

کسری  دلیل  به  معمولاً  پولی  پایه  رشد  دولت‌ها،  در 
تأمین  مرکزی  بانک  سمت  از  که  است  دولت  بودجه 
به  هــم  ــاز  ب کــه  بانکی  سیستم  ــرازی  ــات ن یــا  و  مــی‌شــود 
دو  این  می‌شود.  مربوط  مرکزی  بانک  از  استقراض 
مسئله باید حل شود تا پایه پولی کنترل شود. اگر این 
کنترل  نیز  را  بانکی  تسهیلات  اگر  حتی  نیفتد،  اتفاق 
کنیم، فقط اثرات مخرب در اقتصاد ظاهر خواهد شد.

با  قوی  رابطه  پولی  پایه  که  می‌دهد  نشان  مطالعات 
تورم دارد، در حالی که ضریب فزاینده و خلق اعتبار نیز 
بر تورم تأثیر دارند، اما در کنار آن، بر رشد اقتصادی نیز 
اثر می‌گذارند. بنابراین، بانک مرکزی باید تمرکز خود 
را بر کنترل پایه پولی قرار دهد. واقعیت تلخ در نظام 

هادی کشاورز
مدیر گروه اقتصاد دانشگاه خلیج‌فارس

ترازی  بانک‌ها  رفع  شود   نا
به  کنترل پایدار  تورم  می‌رسیم

      پایه پولی رابطه قوی با تورم دارد و باید بر روی آن تمرکز  بیشتری شود

      ناترازی سیستم بانکی و کسری بودجه دولت 
از عوامل اصلی رشد پایه پولی است

      استقلال بانک مرکزی برای کنترل مؤثر 
رشد نقدینگی و تورم، ضروری است
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کافی  استقلال  مرکزی  بانک  که  است  این  ما  بانکی 
می‌توانست  داشــت،  وجود  استقلال  این  اگر  نــدارد. 
در مورد رابطه کسری بودجه دولت، رشد نقدینگی و 
رشد پایه پولی به ‌طور مؤثرتر عمل کند و آنها را کنترل 
استقلال  بر  باید  که  اســت  ایــن  موضوع  اولین  کند. 
بانک مرکزی در قوانین تأکید بیشتری شود تا این نهاد 

بتواند به ‌صورت مستقل اهداف خود را دنبال کند.
یک مسئله دیگر که به بانک مرکزی مربوط نمی‌شود 
وابستگی  برمی‌گردد،  اقتصاد  کل  راهکارهای  به  و 
در  متأسفانه  ــت.  اس نفتی  ــای  ــده درآم بــه  بــودجــه 
سال‌هایی که درآمد نفتی ما خوب بوده، این درآمد 
اثــرات  و  شــده  ــت  دول بودجه  وارد  مستقیم  طــور  به‌ 
مخربی به همراه داشته است. شاید در سال‌هایی که 
درآمد نفتی بالا است، این مسئله حاد نباشد، اما در 
سال‌هایی که درآمد نفتی کاهش می‌یابد، اقتصاد به 

‌شدت دچار چالش می‌شود.
دارد،  وجود  بالا  نفتی  درآمــد  که  دوره‌هایی  در  باید 
اصلاحات لازم را انجام دهیم و به‌ دنبال این باشیم 
تا  کنیم.  قطع  نفت  از  چگونه  را  ــت  دول بودجه  که 
کنترل  نفت  و  ــت  دول بودجه  بین  رابطه  که  زمانی 
نشود، کسری بودجه ادامه خواهد داشت و تا زمانی 
که بانک مرکزی استقلال نداشته باشد، این کسری 
بودجه موجب رشد پایه پولی خواهد شد. بنابراین، 
ابتدا باید بانک مرکزی مستقل شود و دوم اینکه رابطه 
نفت با بودجه محدود و یا قطع شود، تا بتوانیم بر رشد 

پایه پولی کنترل داشته باشیم.
تسهیلات تکلیفی مجلس نیز می‌تواند گاهی باعث 
شود.  بانکی  سیستم  ناترازی  و  وام  نکول  افزایش 
علل  از  یکی  شــود،  ناتراز  بانکی  سیستم  که  زمانی 
این  دو  هر  و  ــت  اس ــرازی  ــات ن همین  پولی  پایه  ــد  رش
بانک  استقلال  برای  بدی  تبعات  می‌تواند  مسائل 
تکلیفی  تسهیلات  بنابراین،  باشد.  داشته  مرکزی 
باید محدود شود تا اثرات مخرب آن در اقتصاد ظاهر 
نشود. طی چند سال اخیر، مهم‌ترین علت رشد پایه 
پولی ناترازی بانکی بوده است. در دولت‌های قبلی، 
اما  بود،  پولی  پایه  رشد  عامل  بودجه  کسری  گاهی 
از  ناشی  ویژه  به‌  بانک‌ها  ناترازی  اخیر،  سال‌های  در 
بانک‌های  از  دولت  استقراض  و  تکلیفی  تسهیلات 
اصلی  عامل  عنوان  به‌  مرکزی(  بانک  از  نه  )و  تجاری 

شناخته می‌شود.
در  پولی  پایه  رشد  علت  مهم‌ترین  بانک‌ها  ناترازی 
می‌خواهد  مرکزی  بانک  اگر  و  است  اخیر  سال‌های 
تمرکز  پولی  پایه  بر  باید  ابتدا  کند،  کنترل  را  ــورم  ت
کند. برای کنترل پایه پولی، لازم است که به ناترازی 
 در 

ً
سیستم بانکی پرداخته شود. این اقدامات عمدتا

کوتاه‌مدت قابل اجرا هستند. اما آنچه اقتصاد ایران 
به‌ طور اساسی نیاز دارد، استقلال بانک مرکزی است. 
که  فعالیت‌هایی  و  مالی  سیاست  ایران،  اقتصاد  در 

بانک  و  است  تعیین‌کننده  می‌دهد،  انجام  دولــت 
مرکزی عملاً تنها سیاست‌های مالی و فعالیت‌های 
مرکزی  بانک  که  زمانی  تا  می‌دهد.  پوشش  را  دولت 
به  کند،  دنبال  را  خود  اهداف  مستقل  طور  به‌  نتواند 
نظر می‌رسد که همواره با چالش‌هایی مواجه خواهد 
چالش‌ها  این  اخیر  سال   15 تا   10 در  اینکه  کما  بود، 

وجود داشته است.
با  گذشته  ســال  طی  مرکزی  بانک  که  چالشی  یک 
غیرمجاز  مالی  موسسات  به  مربوط  بود،  مواجه  آن 
بود که از قوانین نظام بانکی تبعیت نمی‌کردند. در 
تجاری  بانک‌های  بین  منفی  رقابت  دوره‌هــا،  برخی 
بانک‌ها  که  طــوری  به‌  شد،  ایجاد  مالی  موسسات  و 
پیروی  بانکی  نظام  قوانین  از  نوعی  به  بودند  مجبور 
توجهی  قوانین  این  به  مالی  موسسات  اما  کنند، 
نداشتند. این وضعیت منجر به رقابت ناسالمی شد 
که در آن موسسات مالی با جذب سپرده‌ها، به‌ ویژه 
به  شدند،  ورشکست  آنها  از  برخی  که  شرایطی  در 

بانک‌ها آسیب می‌زدند.
این  تا  کرد  تلاش  مرکزی  بانک  وقایع،  این  از  پس 
کلی  به ‌طور  اقــدام  این  که  کند  کنترل  را  موسسات 
ادامه  رونــد  این  باید  که  می‌رسد  نظر  به  و  بود  مفید 
خ بهره سپرده،  یابد. به ‌ویژه در زمینه خلق اعتبار و نر
بسیاری از موسسات مالی قوانین را رعایت نمی‌کنند 
ایجاد  بانکی  نظام  برای  منفی  تبعات  موضوع  این  و 
مستمر  به ‌طور  باید  مرکزی  بانک  بنابراین،  می‌کند. 
بر فعالیت‌های موسسات مالی نظارت داشته باشد 
مالی  نهادهای  همه  کــه  کند  حاصل  اطمینان  و 
می‌کنند.  پیروی  بانکی  نظام  مقررات  و  قوانین  از 
کمک  بانکی  نظام  ثبات  حفظ  به  نه ‌تنها  اقدام  این 
و  رقابتی  شرایط  بهبود  به  می‌تواند  بلکه  می‌کند، 
نهایت  در  شود.  منجر  نیز  مالی  ریسک‌های  کاهش 
به  ــران،  ایـ اقتصاد  در  بی‌ثباتی  منشاء  گفت  باید 
اســت.  مرتبط  اقتصاد  و  کشور  خــارجــی  تعاملات 
دلیلی،  هر  به  تعاملات،  این  در  محدودیت  هرگونه 
می‌تواند شوک‌هایی به اقتصاد وارد کند و نظام مالی 
تنش‌های  که  شرایطی  در  دهــد.  قــرار  تأثیر  تحت  را 
خارجی در اقتصاد ایجاد می‌شود، بانک مرکزی عملاً 
با  می‌تواند  تنها  و  دهد  انجام  نمی‌تواند  خاصی  کار 
کنترل نقدینگی، اثرات مخرب این تنش‌ها را کاهش 

دهد.
مرکزی  بانک  اختیارات  از  فراتر  موجود  بی‌ثباتی 
است و به حاکمیت مربوط می‌شود که باید تنش‌ها 
را کنترل کند تا از بروز آنها جلوگیری شود. در صورت 
بروز تنش‌ها، اگر از قبل نقدینگی زیادی در اقتصاد 
تمام  می‌تواند  وضعیت  ایــن  باشد،  داشته  ــود  وج
نظام‌های مالی را دچار چالش کند. در این شرایط، 
تنها راهی که بانک مرکزی می‌تواند برای جلوگیری از 
تشدید مشکلات انجام دهد، کنترل نقدینگی است.

منشاء بی‌ثباتی 
در اقتصاد ایران 

به تعاملات 
خارجی مربوط 
می‌شود و بانک 

مرکزی تنها 
می‌تواند با 

کنترل نقدینگی 
اثرات مخرب 

این تنش‌ها را 
کاهش دهد
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پولی  سیاست‌های   چرا 
دو سال گذشته باید ادامه یابد؟

       ادامه سیاست‌های بانک‌مرکزی برای حفظ ثبات اقتصادی الزامی است

         سیاست‌های ارزی با هدف جلوگیری از نوسانات شدید و ثبات 
قیمتی در دو سال اخیر، از سوی بانک مرکزی دنبال شد

         تداوم مهار نوسانات بازار ارز به حفظ ثبات اقتصادی و جلوگیری 
از جهش‌های قیمتی  بازار کالاها و خدمات کمک می‌کند

 پیامدهای توقف مسیر  پولی و ارزی  بانک مرکزی

امیرحسین موسوی
پژوهشگر اقتصادی

متعددی  اقدامات  مجموعه  اخیر  سال‌های  در 
دنبال  کشور  ارزی  و  پولی  سیاست‌های  مسیر  در 
عنوان  به  اقتصادی  تثبیت  سیاست  بسته  شــد، 
همراه  بــه  مــرکــزی  بانک  ــات  ــدام اق اصلی  محور 
ترازنامه  مقداری  رشد  کنترل  نظیر  سیاست‌هایی 
ــدازی مرکز  بانک‌ها، انحلال موسسات ناتراز، راه‌ان
مبادله ارز و طلای ایران از جمله ابزارهای کلیدی 
دو  حدود  طی  در  را  آنها  که  است  بوده  پولی  مقام 
سال گذشته دنبال کرده است. در صورت توقف این 
سیاست‌ها یا عدم پشتیبانی و اعطای اختیار کافی به 
بانک مرکزی، می‌تواند هدف‌گذاری‌های مقام پولی 
با اخلال روبــه‌رو شود. همچنین عدم اجــرای این 
مجموعه سیاست‌ها به منظور مهار رشد نقدینگی 
بــالای 40  تورم‌های  ــداوم  ت امکان  ارز،  ــازار  ب ثبات  و 
نظر  به  می‌ساخت.  میسر  اقتصاد  ــرای  ب را  ــد  درص
می‌رسد با توجه به روی کار آمدن دولت چهاردهم و 
توفیق سیاست‌گذار پولی در تحقق اهداف مدنظر 
باید  گذشته،  سال  دو  حــدود  مدت  طی  در  خود 
سیاست‌های پولی و ارزی طراحی شده تداوم یابد 
تا در بازه بلندمدت شاهد مهار پایدار تورم بود. در 
ادامه برخی سیاست‌های اجرا شده و آثار احتمالی 

عدم اجرای آن را مرور خواهیم کرد.

کنترل ترازنامه بانک‌ها و مقابله با ناترازی شبکه بانکی
از  یکی  بــه  بانکی  شبکه  در  ــرازی  ــات ن  ،90 ــه  ده طــی  در 

بانک  بــود.  شده  تبدیل  اقتصادی  اصلی  چالش‌های 
مرکزی در دو سال گذشته با اجرای سیاست‌های نظارتی، 
احتیاطی، اصلاحات جدی و انحلال موسسات ناتراز، 
سعی در بهبود وضعیت ترازنامه بانک‌ها، کاهش ناترازی 
داشته‌  بانک‌ها  سرمایه  کفایت  بهبود  و  بانکی  شبکه 
است. ادامه این سیاست‌ها به منظور حفظ سلامت مالی 
بانک‌ها و جلوگیری از سرریز ناترازی شبکه بانکی به سایر 

بخش‌های اقتصاد ضروری است.  

مدیریت بازار ارز
سیاست‌های ارزی با هدف جلوگیری از نوسانات شدید 
مرکزی  بانک  سوی  از  اخیر  سال  دو  در  قیمتی  ثبات  و 
دنبال شده است. تداوم مهار نوسانات بازار ارز به حفظ 
قیمتی   جهش‌های  از  جلوگیری  و  اقتصادی  ثبات 
این  همچنین،  می‌کند.  کمک  خدمات  و  ــا  کالاه ــازار  ب
عاملان  پذیری  پیش‌بینی  قدرت  افزایش  به  سیاست 
اقتصادی کمک می‌کند و در بلندمدت منجر به جذب 
مــردم  خرید  ــدرت  ق حفظ  و  خــارجــی  ســرمــایــه‌گــذاری 
می‌شود. در صورت عدم اجرای سیاست‌‎های ارزی بانک 
مرکزی و توقف سیاست تثبیت اقتصادی، احتمال بروز 
شرایط متفاوت نسبت به وضعیت کنونی خواهد بود. 
توقف اجرای بسته سیاست تثبیت اقتصادی می‌تواند 
خ ارز  منجر به نوسانات شدید و غیرقابل پیش‌بینی در نر
شود، همچنین التهابات ارزی می‌تواند به افزایش قیمت 
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امیرحسین موسوی
پژوهشگر اقتصادی

 سیاست تثبیت اقصادی
یکی از ابتکارات بانک مرکزی در دوره جدید، طراحی 
و اجرای بسته سیاست تثبیت اقتصادی بوده است. 
سیاست‌ تثبیت اقتصادی به منظور کنترل تورم و ایجاد 
ثبات در اقتصاد کلان کشور اجرا شد. ادامه این بسته 
برای  مناسب  محیطی  ایجاد  به  می‌تواند  سیاستی 
سرمایه‌گذاری و تداوم رشد اقتصادی کمک ‌کند. عدم 
افزایش  به  می‌تواند  اقتصادی  تثبیت  سیاست‌  ادامه 
التهابات  و  ارزی  و  پولی  بخش  در  متعدد  ناپایداری 
حمله  طوفان‌الاقصی،  عملیات  شــود.   منجر  قیمتی 
تروریستی در کرمان، حمله یمن به انگلستان و آمریکا، 
پاسخ ایران به گروهک تروریستی جیش‌الظلم در خاک 
پاکستان، حمله به کنسولگری ایران در سوریه توسط 
رژیم صهیونیستی، عملیات وعده صادق توسط ایران، 
شهادت آیت‌الله رئیسی و هیات همراه ایشان، تشدید 
تنش‌ها بین رژیم صهیونیستی و محور مقاومت و ترور 
طی  در  که  است  اتفاقاتی  از  بخشی  هنیه،  اسماعیل 
یکسال گذشته، اقتصاد ایران را متاثر کرده است، اما 
اثرپذیری بازار ارز غیررسمی از چنین رخدادهایی به 
حداقل رسیده است.  نتایج و ثمرات سیاست تثبیت 
خ ارز در اقتصاد ایران به عنوان لنگر  در این موضع که نر
انتظارات شناخته می‌شود نسبت به تنش‌های برون‌زا، 
کم کشش شده است و حساسیت کمتری نسبت به 

متغیرهای غیربنیادی پیدا کرده، قابل مشاهده است.

کنترل رشد نقدینگی
خ رشد نقدینگی به توفیقات  بانک مرکزی در کنترل نر
رسیده  گذشته  ســال  دو  ــدود  ح طی  در  چشمگیری 
است. این بانک در سال گذشته موفق شد به اهداف 
یابد،  دســت  پولی  کل‌های  ــد  رون در  خــود  سیاستی 
خ  نر  1402 سال  ابتدای  در  کشور  پولی  سیاست‌گذار 

رشد نقدینگی 25 درصد را به عنوان هدف‌گذاری خود 
خ رشد نقدینگی 24.3 درصدی  اعلام کرد و با تحقق نر
در پایان اسفند ماه سال گذشته آثار سیاست‌های پولی 
خ رشد پایه  فعال بانک مرکزی نمایان شد. همچنین نر
درصد  فروردین 1402بــه 21.1  در  درصد  از 45  نیز  پولی 
خ رشد  در اردیبهشت ماه کاهش یافت. روند نزولی نر
نقدینگی به همراه همگرایی روند کاهشی بلندمدت 
خ رشد پایه پولی بیانگر ثبات نسبی در بازار پول است  نر
که نتیجه سیاست‌های تثبیت اقتصادی است. بسته 
سیاست‌های تثبیت اقتصادی با محوریت مهار رشد 
خ ارز از یک سو انتظارات  نقدینگی و کاهش نوسانات نر
تورمی جامعه را در سال 1402 تعدیل کرد و از سوی دیگر 
زمینه مهار پایدار تورم را فراهم کرد.   اگر بانک مرکزی 
رویکرد مهار رشد نقدینگی را به صورت جدی در پیش 
از  دور  حتی  رقمی  سه  تــورم‌هــای  تحقق  نمی‌گرفت، 
نقدینگی،  رشد  مهار  با  مرکزی  بانک  نبود.  دسترس 
بلکه،  رود  بالاتر  کانال‌های  به  تورم  نداد  اجــازه  تنها  نه 
زمینه تداوم شیب نزولی تورم را در طی یکسال گذشته 
فراهم کرده است. به همین منظور باید بانک مرکزی 
پایدار  کنترل  زمینه  و  دهد  ادامــه  را  رویکرد  این  بتواند 
تورم را فراهم کند.عدم کنترل رشد نقدینگی می‌تواند 
مردم  خرید  ــدرت  ق کاهــش  و  ــورم  ت شدید  افزایش  به 
منجر شود. همچنین رشد فزاینده نقدینگی می‌تواند 
بازارهای  در  التهاب  اقتصادی،  حباب‌های  ایجاد  به 
مختلف و در نهایت به بحران‌های مالی منجر شود. در 
سیاست‌های  توقف  صورت  در  گفت  می‌توان  نهایت 
پولی و ارزی اتخاذ شده، همچون کنترل رشد مقداری 
ترازنامه بانک‌ها، سیاست تثبیت اقتصادی و مهار رشد 
نقدینگی، خسارت‌های جدی را می‌توان متصور بود. 
بنابراین، ادامه این سیاست‌ها به منظور حفظ ثبات 

اقتصادی و جلوگیری از التهابات ارزی ضروری است.

نمودار 1

خ رشــد نقدینگی و  نر
پولی پایه 
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"تثبیت" سیاست   موفقیت 
در  برابر  التهابات متعدد سیاسی

در  ایـــران  اقتصاد  در  غیررسمی  ارز  بـــازار  خ  ــر ن  
تورمی  انتظارات  برای  لنگری  به  اخیر  سال‌های 
به  را  تورم  افزایش  آن  کنترل  عدم  و  شده  تبدیل 
خاص  شرایط  به  توجه  با  داشت.  خواهد  همراه 
مختلف  تنش‌های  تاثیر  تحت  که  کشور  اقتصاد 
بازار  در  ارز  خ  نر مدیریت  داشته،  قــرار  سیاسی 
و  است  همراه  بسیاری  چالش‌های  با  غیررسمی 

نیاز به اقدامات مختلفی دارد.
کردن  پذیر  پیش‌بینی  و  ارز  بازار  در  ثبات  ایجاد 
تثبیت  سیاست  اهــداف  مهم‌ترین  از  یکی  آن 
خ ارز بازار  اقتصادی بود. بررسی روند تغییرات نر
غیررسمی در سال 1402 و 1403 نشان می‌دهد که 
این  تحقق  ــت.  اس شــده  محقق  مهم  هــدف  ایــن 
طول  در  کشور  اقتصاد  که  است  حالی  در  هدف 
این مدت با بیش از 13 تنش سیاسی بزرگ مواجه 
اقتصادی  تثبیت  سیاست  عملکرد  است.  شده 

در ایجاد ثبات اقتصادی و پیش‌بینی پذیری بازار 
خ ارز در بازار غیررسمی  ارز در ابتدای سال 1402 نر
50 هزار و 700 تومان بود و در طول حدود یکسال 
 59200 به  افزایش  درصد   16.7 تنها  با  اخیر  نیم  و 
است.  رسیده   1403 شهریورماه  چهارم  در  تومان 
حدود  طــول  در  ارز  خ  نــر ــدی  درص  16.7 نوسان 
یکسال و شش ماه در حالی است که نوسان انس 
و  بوده  درصد   27.2 مدت  این  در  جهانی  طلای 
 34.8 سالانه  تــورم  دهنده  نشان  آمارها  آخرین 

درصدی اقتصاد ایران است. 
اجــرای  کارنامه  می‌رسد  نظر  به  اوصــاف،  ایــن  با 
اقــتــصــادی  ــات  ــب ث ــاد  ــج ای در  تثبیت  ســیــاســت 
نقدینگی،  ــش  کاه بــر  ــاوه  ع و  ــوده  ب درخــشــان 
و  ثبات‌بخشی  محور  در  تورم  کاهش  و  پولی  پایه 
کرده  عمل  موفق  نیز  ارز  بازار  پیش‌بینی‌پذیری 

است.    شمـــاره 56  - شهریور  1403   
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سیاسی  شوک‌های  ثرگذاری  ا
بر   بازار   ارز   کاسته شد

          در یکسال اخیر، شاهد ثبات نسبی در بازار ارز بوده‌ایم که به 
‌طور قابل توجهی بر شرایط اقتصادی کشور تأثیر گذاشته است

          طی ماه‌های اخیر، شوک‌های سنگینی به اقتصاد 
کشور تحمیل شده که هر یک از آنها برای از بین بردن 

ثبات نسبی ایجاد شده در یکسال اخیر کافی بود

          بانک مرکزی با مداخلات موثر در بازار ارز، به کنترل 
نوسانات و ایجاد ثبات کمک کرده است

خ اسمی            سیاست‌گذار ارزی هدف خود را از یک نر
ثابت، به یک روند باثبات تغییر داده است

بازارسازی به جای ارزپاشی کور

حمید کمار
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ارز  بازار  در  شدید  نوسانات  اخیر،  سال‌های  در 
ایران  اقتصادی  عمده  چالش‌های  از  یکی  به 
تبدیل شده است. با این حال، در یکسال اخیر، 
شاهد ثبات نسبی در بازار ارز بوده‌ایم که به ‌طور 
تأثیر  کشور  اقتصادی  شرایط  بر  توجهی  قابل 
اخیر،  ماه‌های  طی  همچنین  است.  گذاشته 
تحمیل  کشور  اقتصاد  به  سنگینی  شوک‌های 
شده که هر یک از آنها برای از بین بردن ثبات 
بود.  کافی  اخیر  یکسال  در  شده  ایجاد  نسبی 
شهادت رئیس جمهور فقید  و همراهان و تنش 
نظامی میان ایران و رژیم صهیونیستی، دو مورد 
طی  که  است  سیاسی  شوک‌های  مهم‌ترین  از 
ماه‌های اخیر حادث شدند، اما تاثیر آنها بر بازار 
سال‌های  در  آنها  نظایر  از  کمتر  مراتب  به  ارز، 

گذشته بوده است. 
تدابیری که بانک مرکزی ذیل سیاست تثبیت 
اقتصادی و با محوریت تثبیت ارزی انجام داد، 
بی‌ثبات  کاملا  وضعیت  از  ارز  ــازار  ب شد  باعث 
و  یکسال  در  نسبی  ثبات  به   1401 زمستان  در 
مهم‌ترین  از  برخی  ادامه،  در  برسد.  اخیر  نیم 
به  ثبات‌بخشی  برای  سیاست‌گذار  اقدامات 
شده  تشریح  تورمی  انتظارات  مهار  و  ارز  بــازار 

است. 

مداخله موثر بانک مرکزی
بانک مرکزی با مداخلات موثر در بازار ارز، به کنترل 
این  اســـت.  کـــرده  کمک  ثبات  ایــجــاد  و  نــوســانــات 
و  مشخص  خ‌های  نر به  ارز  عرضه  شامل  مداخلات 
تنظیم بازار ارز بوده است. در موضوع مداخله بانک 
مرکزی در بازار ارز می‌توان گفت در دوره جدید، نحوه 
از  و  شده  دگرگون  ارز  بازار  در  سیاست‌گذار  مداخله 

"ارزپاشی کور" به "بازارسازی" تغییر کرده است. 
تعدیل  بــرابــر  در  جــدیــد،  دوره  در  سیاست‌گذار 
مقاومت  غیررسمی  و  رسمی  بازار  در  خ  نر تدریجی 
خ اسمی ارز نیست. خط  نمی‌کند و قائل به حفظ نر
خ ارز  قرمز بانک مرکزی اما، رشد یکباره و جهشی نر
است. به بیان دیگر، سیاست‌گذار ارزی هدف خود 
خ اسمی ثابت، به یک روند باثبات تغییر  را از یک نر
خ ارز در یک روند باثبات  داده است. تا زمانی که نر
نمی‌کند.  ورود  بازار  به  مرکزی  بانک  شود،  تعدیل 
خ ارز، اما با واکنش و  ج از انتظار نر تغییر یکباره و خار
مداخله بانک مرکزی مواجه می‌شود. در این زمان 
خ  نر ارز،  بازار  در  هدفمند  مداخله  با  مرکزی  بانک 
گیری  شکل  مانع  تا  بازمی‌گرداند  قبلی  کانال  به  را 
سیاست‌گذار  رفتار  این  شود.  جامعه  در  انتظارات 
نشان می‌دهد بانک مرکزی از سیاست ارزپاشی کور 
داده  قرار  بازارساز  قامت  در  را  خود  و  گرفته  فاصله 

است. 

راه‌اندازی و توسعه مرکز مبادله ارز و طلا
بانک  دیگر  اقدام  طلا،  و  ارز  مبادله  مرکز  ــدازی  راه‌ان
مرکزی بود که به منظور ایجاد یک بازار منظم و شفاف 
برای معاملات ارز و طلا و کاهش نوسانات و افزایش 
شفافیت در قیمت‌گذاری انجام شد. بانک مرکزی 
تقاضای  و  عرضه  کرد  تلاش  مرکز،  این  ــدازی  راه‌ان با 
ج و به یک بستر رسمی و  ارز را از بازار غیررسمی خار
قابل تنظیم‌گری منتقل کند. پس از راه‌اندازی این 
ابزارهای  توسعه  طریق  از  آن  به  بخشی  رونق  مرکز، 
گرفت.  قرار  مرکزی  بانک  کار  دستور  در  معاملاتی 
در  که  کــرده  اعــام  مرکزی  بانک  ــاس،  اس همین  بر 
در  را  طلا  و  ارز  آتی  معاملات  ابــزارهــای  سال‌جاری 
این مرکز راه‌انــدازی خواهد کرد تا فعالان اقتصادی 

خ ارز را پوشش دهند.  بتوانند ریسک نوسان نر

تنظیم سیاست‌های پولی
مانند  پولی  ابــزارهــای  از  استفاده  با  مرکزی  بانک 
بانک‌ها،  ترازنامه  رشد  کنترل  و  بهره  خ  نر افزایش 
سعی کرده است تا عوامل پولی تورمی را مهار کرده 
و با کاهش فشارهای تورمی از این ناحیه، نوسانات 
خ ارز را مدیریت کند. آخرین آمارها نشان می‌دهد  نر
درصد   42.8 به   1400 مهر  در  که  نقدینگی  رشد  خ  نر
رسیده بود، در خرداد امسال به 26.8 درصد کاهش 
خ رشد پایه پولی پس از یک  یافته است. همچنین نر
رشد مقطعی که بخش مهمی از آن به دلیل افزایش 
خرداد  پایان  در  بــود،  بانک‌ها  قانونی  ذخیره  خ  نر

امسال به 23.3 درصد رسید. 

تقویت دیپلماسی بین‌المللی بانکی
بهبود روابط اقتصادی و بانکی با کشورهای دیگر و 
تلاش برای جذب سرمایه‌گذاری خارجی، به کاهش 
کمک  ارزی  ثبات  افــزایــش  و  اقتصادی  فشارهای 
کرده است. توسعه روابط با کشورهای عضو سازمان 
پولی  پیمان  انعقاد  بریکس،  پیمان  و  شانگهای 
دوجانبه با روسیه و اتصال کارت‌های بانکی دو طرف 
به یکدیگر و طراحی سازوکار تسویه مستقل از غرب، 
در  بانکی  دیپلماسی  مصادیق  مهم‌ترین  از  برخی 

دوره جدید بانک مرکزی بوده است. 

تثبیت قیمت نفت
افزایش  و  جهانی  بازارهای  در  نفت  قیمت  تثبیت 
درآمدهای ارزی ناشی از صادرات نفت، در افزایش 
ذخایر ارزی کشور و ایجاد ثبات در بازار ارز موثر بوده 
باعث  همچنین  نفتی  درآمــدهــای  افزایش  اســت. 
بهبود وضعیت مالی دولت شده و همین موضوع به 
کاهش سرعت رشد کل‌های پولی کمک کرده است. 

بودجه بندی ارزی و مدیریت عرضه و تقاضای ارز
دوره،  ــن  ای در  مــرکــزی  بــانــک  ــات  ــدام اق از  یکی 

تدابیری که 
بانک مرکزی 
ذیل سیاست 
تثبیت 
اقتصادی و با 
محوریت تثبیت 
ارزی انجام داد 
باعث شد بازار 
ارز از وضعیت 
کاملا بی‌ثبات 
در زمستان 1401 
به ثبات نسبی 
در یکسال و نیم 
اخیر برسد
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بانک  اســت.  بــوده  ارز  تقاضای  و  عرضه  مدیریت 
ارز  عرضه  کــرده  تلاش  مختلف  تدابیر  با  مرکزی 
مانع  ممکن  حد  تا  مقابل  در  و  داده  افــزایــش  را 
ــازار  ب تــعــادل  خـــوردن  هــم  بــر  و  ارز  تقاضای  ــد  رش
ــرای  اج با  سیاست‌گذار  راستا  همین  در  ــود.  ش
واردات  زمینه  در  محدودکننده  سیاست‌های 
داده   کاهش  را  ارز  تقاضای  غیرضروری،  کالاهــای 
کرده  کمک  ارز  ــازار  ب بر  فشار  کاهش  به  امر  این  و 
از  بخشی  انتقال  تقاضا،  مدیریت  حوزه  در  است. 
تقاضا از ارزهای پرمصرف به ارزهای محلی، از دیگر 
اقدامات سیاست‌گذار برای مدیریت تقاضای ارز 
تخصیص  موضوع،  این  در  مصداق  بارزترین  بود. 
دینار به جای دلار به زائران اربعین است. در مراسم 
اربعین سال‌جاری و سال گذشته، بانک مرکزی با 
تخصیص دینار عراق به جای دلار به زائران و البته 
بازار  عنوان  به  مبادله  مرکز  به  تقاضا  این  هدایت 
کاهش  را  دلار  تقاضای  فشار  از  بخشی  ارز،  رسمی 
داده و همچنین مرجعیت مرکز مبادله برای تامین 

نیازهای ارزی را ارتقا داد. 

کاهش تدریجی فاصله نرخ ارز در بازار رسمی 
و آزاد

مرکز  ارز  خ  نر فاصله   ،1403 سال  نخست  ماه   5 طی 
مبادله و بازار آزاد به کمترین حد خود از زمان افتتاح 
خ  این مرکز تاکنون رسیده است. تعدیل تدریجی نر
بازار  در  بــازارســازی  و  سو  یک  از  مبادله  مرکز  در  ارز 
سرکوب  )نه  کردن  پیش‌بینی‌پذیر  برای  غیررسمی 
به  بازار  دو  این  در  ارز  خ  نر شکاف  شد  باعث  خ(،  نر

خ‌های  تدریج کاهش یابد. علاوه بر کاهش فاصله نر
رانت  مهار  برای  مرکزی  بانک  دیگر  اقدام  مختلف، 
بوده  ترجیحی  ارز  شمول  دامنه  ــردن  ک کم  ارزی، 
می‌دهد بانک  اقدامات نشان  این  مجموعه  است. 
مرکزی با وجود اعتقاد به ناممکن بودن تک نرخی 
نظام  تا  می‌کند  تلاش  تحریم،  شرایط  در  ارز  شدن 
ارزی کشور در کمترین فاصله با نظام تک نرخی قرار 
گیرد تا ضمن دستیابی به هدف تثبیت اقتصادی، 
هزینه‌های اجرای نظام چندنرخی به حداقل برسد.

توسعه ابزارهای مالی جدید
مالی  ابزارهای  توسعه  با  کرده  تلاش  مرکزی  بانک 
افزایش  را  ــود  خ سیاست‌های  اثربخشی  جدید، 
با  زنجیره‌ای  مالی  تامین  ابزارهای  طراحی  دهــد. 
الکترونیک،  برات  جمله  از  اقتصاد  وزارت  همکاری 
یکی از این اقدامات بود. طراحی و توسعه ابزارهای 
تامین مالی با هدف تامین نقدینگی بنگاه‌ها بدون 
نیاز تحمیل فشار بیشتر به شبکه بانکی انجام شد. 
کارایی  ای،  زنجیره  مالی  تامین  ابزارهای  توسعه  با 
آثار  همچنین  و  یافته  افزایش  پولی  سیاست‌های 

کاسته  حقیقی  بخش  بر  سیاست‌ها  ــن  ای رکــودی 
می‌شود. 

بانک مرکزی طراحی ابزارها را علاوه بر حوزه پولی، 
داده  ــرار  ق ــود  خ کار  دســتــور  در  هــم  ارزی  ــوزه  ح در 
ابزارهای  مرکزی،  بانک  مقامات  اعلام  طبق  است. 
مرکز  در  آتی  هفته‌های  طی  ارز  و  طلا  آتی  معاملات 
مبادله رونمایی شده و از این پس مورد استفاده قرار 
می‌گیرد. با اضافه شدن این ابزارها، امکان پوشش 
ریسک قیمتی برای فعالان اقتصادی فراهم شده و از 
این طریق تاثیر نوسانات ارزی بر اقتصاد کشور کمتر 

می‌شود. 

احیای اعتبار سیاست‌گذار و کاهش انتظارات 
تورمی

اثرگذاری تدابیر بانک مرکزی در حوزه پولی و ارزی، 
تا  مــدت  ایــن  در  هم  تورمی  انتظارات  شــده  باعث 
به  سیاست‌گذار  هرچند  کند.  فروکش  زیادی  حد 
و  انتظارات  بر  اثــرگــذاری  بــرای  هم  مستقل  صــورت 
بازار  در  مداخله  که  داده  انجام  اقداماتی  آن  کنترل 
از  یکی  خ،  نر افسارگسیخته  رشد  از  جلوگیری  و  ارز 
کاهش  از  حاکی  شواهد  آخرین  اســت.  ــوارد  م این 
جدیدترین  اســـت.  ــی  ــورم ت ــارات  ــظ ــت ان چشمگیر 
پول  حجم  رشد  خ  نر می‌دهد  نشان  پولی  آمارهای 
که شاخصی متاثر از انتظارات تورمی است، از 75.1 
خرداد  در  درصد   21.2 به   1402 فروردین  در  درصد 

1403 کاهش یافته است. 
در  عمومی  افکار  در  مرکزی  بانک  اعتبار  افزایش 
تورمی  و  ارزی  پولی،  دستاوردهای  و  اقدامات  پی 
بر  مختلف  شوک‌های  اثر  شده  سبب  اخیر  ماه‌های 
بازارها به مراتب کمتر از سال‌های گذشته باشد. به 
نظر می‌رسد افکار عمومی به این باور رسیده که بانک 
مرکزی در دوره جدید، کارآمدی مقابله با نوسانات را 
داراست و بر همین اساس، بروز رفتارهای هیجانی 
رسیده  اخیر  سال‌های  در  خود  سطح  کمترین  به 

است. 
نتیجه  اخیر  نیم  و  یکسال  ارزی  ثبات  مجموع،  در 
مرکزی  بانک  مؤثر  سیاست‌های  از  مجموعه‌ای 
و عــوامــل اقــتــصــادی داخــلــی و خــارجــی اســـت. با 
مداخلات مؤثر، ایجاد مرکز مبادله ارز و طلا، و تنظیم 
به  است  توانسته  مرکزی  بانک  پولی،  سیاست‌های 
خ ارز  کاهش نوسانات و افزایش پیش‌بینی‌پذیری نر
کمک کند. استمرار این سیاست‌ها و بهبود عملکرد 
بانک مرکزی می‌تواند به تقویت پایه‌های اقتصادی 
به  توجه  با  شود.  منجر  پایدار  رشد  افزایش  و  کشور 
و  بین‌نهادی  همکاری  به  نیاز  موجود،  چالش‌های 
مدیریت هوشمندانه منابع ارزی احساس می‌شود 
از  و  یافت  دست  ارز  بازار  در  پایدار  ثبات  به  بتوان  تا 

نوسانات آینده جلوگیری کرد.

سیاست‌گذار 
در دوره جدید 

در برابر تعدیل 
خ  تدریجی نر

در بازار رسمی 
و غیررسمی 

مقاومت 
نمی‌کند
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مبادله  مرکز   و   بازار    ارز   خ  نر فاصله 
رسید ماهه   6 میزان  کمترین  به 

          شکاف اسکناس دلار بازار غیررسمی و  مرکز مبادله 
کاهش یافته و به حوالی ۲۰ درصد رسیده است

         بازنگری و اصلاح سیاست‌های ارزی توسط بانک 
خ ارز کمک کند مرکزی توانست به کاهش فاصله نر

         راه‌اندازی تالار ارز توافقی توسط بانک مرکزی به عنوان یک ابزار 
جدید برای مدیریت بازار ارز و کاهش نوسانات ارزی است

ح  تثبیت اقتصادی  توسعه سیاست‌های ارزی در سال دوم طر

در شش ماه گذشته، بازار ارز متاثر از اتفاقات 
نتایج  ــا  ام ــت،  اس ــوده  ب متعددی  بـــرون‌زای 
در  مرکزی  بانک  فعال  و  پویا  سیاست‌های 
ثبات‌نسبی  یک  تحقق  موجب  ــدت،  م ــن  ای
نوسانات  شدید  افت  است.  شده  ارز  بازار  در 
بازار  در  ارز  خ  نر بین  فاصله  کاهش  و  ارز  بــازار 
از  یکی  مبادله،  مرکز  در  ارز  خ  نر و  غیررسمی 
نتایج همین موضوع است. شکاف اسکناس 

مرکز  دلار  اسکناس  و  غیررسمی  بـــازار  دلار 
درصد   ۲۰ حوالی  به  و  یافته  کاهش  ارز  مبادله 
می‌تواند  دوبازار  فاصله  کاهش  است.  رسیده 
ارز  بازار  نوسانات  کاهش  و  اقتصادی  ثبات  به 
خ ارز، اعتماد به  کمک کند. با کاهش فاصله نر
بازار رسمی افزایش می‌یابد و سرمایه‌گذاران و 
تجار تمایل بیشتری به استفاده از بازار رسمی 
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 بلوغ مرکز 
مبادله ارز و طلا 

با راه‌اندازی 
تالار ارز توافقی 

توسط بانک 
مرکزی به عنوان 

یک ابزار جدید 
برای مدیریت 

بازار ارز را 
خواهیم داشت

توسط  ارزی  سیاست‌های  اصلاح  و  بازنگری 
خ  بانک مرکزی توانست به کاهش فاصله نر
ارز کمک کند. افزایش شفافیت در بازار ارز 
طلا  و  ارز  مبادله  مرکز  ــدازی  راه‌ان واسطه  به 
عنوان  به  ارزی  محدودیت‌های  کاهــش  و 
مکمل تداوم این موضوع، ایفای نقش کرد. 
رسمی  بــازار  از  استفاده  برای  انگیزه  ایجاد 
یکی  غیررسمی  بازار  به  وابستگی  کاهش  و 
شکاف  کاهش  تداوم  عوامل  اصلی‌ترین  از 
فاصله  کاهش  است.  بوده  بــازار  دو  قیمتی 
نیازمند  رسمی  و  غیررسمی  بازار  در  ارز  خ  نر
اتخاذ سیاست‌های جامع و هماهنگ است 
افزایش  و  اقتصادی  ثبات  به  می‌تواند  که 
اعتماد به بازار ارز کمک کند و زمینه را برای 

رشد و توسعه اقتصادی فراهم کند.

مرحله بلوغ مرکز مبادله ارز و طلا
همواره  مرکزی  بانک  مهم  اولویت‌های  از  یکی 
ــی  ــراح ط ــق  ــری ط از  ارز  بــــازار  در  ــات  ــب ث ایــجــاد 
برای  کارا  بــازارهــای  ایجاد  و  متمرکز  سامانه‌های 
ارز  بازگشت  کمیته  اســـت.  بـــوده  ارز  معاملات 
تبصره  ظرفیت  از  استفاده  با  صــادرات،  از  حاصل 
بند )1( ماده ۸ آیین‌نامه مربوطه، به منظور توسعه 
این  ارزی  نیازهای  تامین  و  فلزی  صنایع  صادرات 
تجهیزات،  مواداولیه،  تامین  جمله  از  زنجیره، 
ماشین‌آلات و انرژی‌های مورد نیاز، امکان واردات 
سایر  و  صنایع  ایــن  ــرای  بـ را  ــادرات  ــ ص ازای  در 
اعلام  مجاز  توافقی  خ  نر با  همگروه  شرکت‌های 
خ  نر تعیین  معنای  به  توافقی  خ  نــر ــت.  اس ــرده  ک
واردکننده  و  صادرکننده  بین  توافق  اساس  بر  ارز 
مقام  ــوی  س از  ثابت  خ  ــر ن ــام  اع ــدون  ب کــه  ــت  اس
به  می‌تواند  امر  این  می‌شود.  انجام  سیاست‌گذار 
افزایش انعطاف‌پذیری در معاملات تجاری کمک 
کند. راه‌اندازی تالار ارز توافقی توسط بانک مرکزی 
و  ارز  بازار  مدیریت  برای  جدید  ابزار  یک  عنوان  به 
می‌تواند  اقدام  این  است.  ارزی  نوسانات  کاهش 
فاصله  کاهش  تداوم  و  ارز  بازار  شفافیت  بهبود  به 
در  کند.  کمک  غیررسمی  و  رسمی  خ‌های  نر بین 
این فرآیند، صادرکنندگان و واردکنندگان به جای 
ناقص  اطلاعات  که  غیررسمی،  بازار  در  ارز  تامین 
در  نابهنجاری  ایجاد  به  منجر  و  دارد  ناکارآمدی  و 
منسجم  بازار  یک  در  می‌توانند  می‌شود،  ارز  بازار 
این  با  کنند.  مبادله  خود  مدنظر  خ  نر با  شفاف  و 
سهولت  با  گروه  این  تجارت  مرکزی،  بانک  تصمیم 
در  واردات  امکان  با  شد.  خواهد  انجام  بیشتری 
فلزی  صنایع  در  فعال  شرکت‌های  صادرات،  ازای 
مورد  تجهیزات  و  اولیه  مواد  راحتی  به  می‌توانند 

نیاز خود را وارد کنند.

تشویق  ــا  ب ــد  ــوان ــی‌ت م همچنین  ســیــاســت  ــن  ایـ
ــور کمک  ــش ــاری ک ــج ــه بــهــبــود تـــراز ت صــــادرات ب
ارز  مــتــوازن،  واردات  و  ــادرات  ص افزایش  با  کند. 
ثبات  به  می‌تواند  که  می‌شود  کشور  وارد  بیشتری 
با  رویکرد  این  دیگر،  سوی  از  کند.  کمک  ارز  خ  نر
تقاضا  فشار  کشور،  به  ارز  ورود  و  صادرات  افزایش 
ثبات  تـــداوم  بــه  و  مــی‌دهــد  ــش  کاه را  ارز  بـــازار  بــر 
تجاری  سیاست‌های  می‌کند.  کمک  آن  قیمتی 
را  خارجی  سرمایه‌گذاران  می‌تواند  انعطاف‌پذیر 
ترغیب  کشور  فلزی  صنایع  در  سرمایه‌گذاری  به 
کند. این سیاست می‌تواند به صنایع فلزی کمک 
خود  محصولات  ــرای  ب جدیدی  بــازارهــای  تا  کند 
پیدا کنند و وابستگی به بازارهای محدود را کاهش 
دهند. در مجموع، این تصمیم می‌تواند به تقویت 
کرده  کمک  کشور  اقتصادی  مختلف  بخش‌های 
فلزی  صنایع  در  پایدار  توسعه  و  رشد  زمینه‌ساز  و 
برای  حال،  این  با  شود.  مرتبط  بخش‌های  سایر  و 
بهره‌برداری کامل از این مزایا، نیاز به سیاست‌های 

تکمیلی و نظارت دقیق بر اجرای آن وجود دارد.
عملیات  و  بــازرگــانــی  ارز  مدیر  ــام  اع ــاس  اس بــر 
صادرکنندگانی  تمامی  ایــران،  مبادله  مرکز  ارزی 
اجرایی  آیین‌نامه   )۸( مــاده   )۲( بند  مشمول  که 
مبارزه  قانون  مکرر   )۲( ماده  )ح(  بند   )۶( تبصره 
 ۱۴۰۳ اردیبهشت   ۲۶ مصوب  ارز  و  کالا  قاچاق  با 
ارزش  درصــد   ۹۰ معادل  ایفای  به  ملزم  و  هستند 
پروانه صادراتی خود به یک یا ترکیبی از روش‌های 
برگشت ارز به تشخیص خود می‌شوند، می‌توانند 
ارز حاصل از صادرات خود را در بازار توافقی ایجاد 
شده به فروش برسانند. همچنین خریداران این 
بازار شامل تمامی واردکنندگانی هستند که دارای 
غیر یا سپرده  صادرات  محل  از  معتبر  ارز  تخصیص 
ارزی دیگران هستند و می‌توانند در تالار ارز توافقی 

اقدام به خرید ارز کنند.

سیاست‌های ارزی در خدمت ثبات اقتصادی
ایجاد مرکز مبادله ارز و طلا توسط بانک مرکزی به 
تخصیص  و  تامین  ارز،  قیمت  کشف  مرجع  عنوان 
توسط  ارز  عرضه  رسمی  بستر  و  متقاضیان  ارز 
همگرایی  موجب  خدمات،  و  کالا  صادرکنندگان 
خ بازار غیررسمی به بازار رسمی می‌شود. به بیان  نر
خ  خ ارز بازار غیررسمی به نر دیگر، کاهش قیمتی نر
ارز مرکز مبادله و تالار توافقی، زمینه‌ساز ظهور یک 
در  ارزی  نیازهای  عمده  که  است  ارزی  کارای  بازار 
آن پوشش داده می‌شود. با توسعه ابزارهای نوین 
توسط  مبادله  مرکز  در  ارزی  مشتقات  مانند  مالی 
ارزی  سیاست‌گذار  اصلاحی  مسیر  مرکزی،  بانک 
با  اقتصادی  تثبیت  سیاست‌های  جهت  در  کشور 
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سیاست‌گذاری  اصلی  نهاد  عنوان  به  مرکزی  بانک 
مدیریت  در  کلیدی  نقش  کشور،  در  ارزی  و  پولی 
داشت  اقتصادی  ثبات  حفظ  و  ارز  ــازار  ب کنترل  و 
است. این نهاد با استفاده از ابزارها و سیاست‌های 
تأمین  و  ارز  خ  نر نوسانات  کنترل  در  سعی  مختلف، 
نیازهای ارزی کشور در طی یکسال و نیم اخیر داشته 
است. بانک مرکزی با تدوین و اجرای سیاست‌های 
کشور  در  ارزی  جریان‌های  کنترل  و  تنظیم  به  ارزی، 
و  ــادرات  ــ ص و  واردات  تنظیم‌گری  ــا  ب و  ــت  ــرداخ پ
مدیریت جریان‌های سرمایه‌ای علاوه بر زمینه‌سازی 
فراهم  را  اقتصادی  رشد  تداوم  امکان  ارز،  خ  نر ثبات 
جلوگیری  و  ترازپرداخت‌ها  در  تعادل  حفظ  کرد. 
پویای  رویکرد  این  نتیجه  است،  ارزی  بحران‌های  از 
بانک مرکزی است. نوسانات شدید می‌تواند به عدم 
فشارهای  و  شود  منجر  صادرات  و  واردات  در  تعادل 

مالی بر اقتصاد وارد کند.
نوسانات  گذشته،  نیم  و  یکسال  به  نزدیک  طی 
مقطعی ارز که ناشی از عوامل برون‌زا یا تنش‌های 
سیاسی و نظامی سطح منطقه بود، به دلیل ایفای 
نقش فعال بانک مرکزی در بازار ارز موجب جهش 
ارزی نشد و به سرعت هیجانات بازار در هر مقطع 
بیرونی  شوک  از  پیش  خ‌های  نر به  و  شده  تخلیه 

هیجانات  ــداد  ن اجــازه  مرکزی  بانک  باز‌گشت. 
و  تهدید  را  ارز  رسمی  بـــازار  غیررسمی  ارز  بـــازار 
عدم  کند.  رو  روبه  شوک  با  را  خدمات  و  کالا  بــازار 
بانک  توسط  ارز  ــازار  ب در  قیمتی  صرفا  مداخله 
طی  در  کشور  ارزی  ذخایر  تا  شد  موجب  مرکزی 
بانک  فعال  دیپلماسی  ــود.  ش حفظ   1402 ســال 
از  قابل‌‎توجهی  بخش  ــازی  آزادس به  منجر  مرکزی 
منابع  ــازی  آزادس شد.  کشور  مسدودشده  منابع 
دارایی‌های  کیفیت  افزایش  موجب  کشور  ارزی 
قدرت  امــر  همین  و  شــده  مرکزی  بانک  خارجی 
بخش  تحولات  داد.  افزایش  را  ارزی  بازارساز  نفوذ 
بازار  در  گذشته  یکسال  طی  ایران  اقتصاد  حقیقی 
پول و ارز به همراه وضعیت مطلوب شاخص‌های 
تداوم  همچون  اقتصادی  مختلف  فعالیت‌های 
رشد اقتصادی چشم‌انداز مثبتی را برای کارگزاران 
و  کیفیت  ــش  ــزای اف می‌کند.  ترسیم  اقــتــصــادی 
واسطه  به  مرکزی  بانک  دسترس  قابل  ارز  میزان 
سال  در  کشور  ــده  ش مــســدود  منابع  ــازی  ــ آزادس
گذشته به همراه دیپلماسی بانکی بانک مرکزی با 
کشورهای منطقه و ایفای نقش فعال بانک مرکزی 
در سازمان‌های بین‌المللی تداوم ثبات بازار ارز را 

تضمین می‌کند.

نمــودار 1 - حوالــه دلار مرکز مبادله

نمودار 2 - دلار )بازار غیررســمی(
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نشانه‌های بهبود در  صنعت 
اسپانیا بانکداری 

          محاسبه امتیاز شاخص ریسک صنعت بانکداری 
اسپانیا )BIRI(، عدد 63.19 از 100 را نشان می‏دهد

          روند نزولیِ رشد دارایی‌های بانکی، سودآوری 
صنعت بانکداری اسپانیا را کاهش خواهد داد

          رسوایی‌های سال‌های اخیر در صنعت مالی و بانکی اسپانیا، اعتبار 
نهادها و موسسات بانکی و رگولاتورهای مالی این کشور را تضعیف کرده است

          ادغام رسمی دو نهاد بانکی CaixaBank و Bankia ، مهم‏ترین و بزرگترین 
ادغام صنعت بانکداری اسپانیا در بیش از یک قرن اخیر بوده است

بزرگترین ادغام بانکی اسپانیا انجام شد
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فیچ،  اعتبارسنجی  موسسه  تحلیل  طبق 
و  بانکی  خــدمــات  جــامــع  بستر  ــد  رش خ  ــر ن
قابل  طور  به  بخش‏ها  همه  در  اسپانیا  مالی 
پیش‏رو،  کوتاه‏مدت  افق  طول  در  توجهی 
کاهش خواهد یافت. زیرا ترکیبی از شرایط 
ملتهب اقتصاد جهانی و داخلی، تورم بالا و 
خ‏های بهره، به شدت بر تقاضای  افزایش نر
صنعت  مختلف  بخش‏های  در  خــدمــات 
خواهد  منفی  ــر  اث اسپانیا،  بانکی  و  مالی 
است  معنی  بدین  دیــدگــاه  ایــن  گــذاشــت. 
انعطاف‏پذیری  وجود  با  داریم،  انتظار  ما  که 
جــریــان  تسهیل  و  فــعــلــی  کارآمــــد  نسبتا 
جامع  بستر  بخش‏های  سراسر  در  نقدینگی 
وضعیت  اسپانیا،  مالی  و  بانکی  خدمات 
حتی  و  کــوتــاه‏مــدت  ــق  اف پــایــان  تــا  شاخص 
 ،2027 میان‏مدت  افق  شروع  از  پس  اندکی 
مناسب و مطلوب نباشد، به طوری ‏که، روند 
ســودآوری  بانکی،  دارایی‌های  رشد  نزولیِ 
خواهد  کاهش  را  اسپانیا  بانکداری  صنعت 
به  رشــد  یک  با  کشور،  ایــن  بیمه  ــازار  ب داد. 
شدت کُند و آهسته و حتی در برخی مواقع 
مدیریت  صنعت  خواهد بود.  نزولی، روبرو 
نیز  اسپانیا  بهادار  اوراق  ــورس  ب و  دارایــی 
در  نامطمئن‌تری  عملیاتی  محیط‌های  با 
این  با  بود.  خواهند  مواجه  کوتاه‌مدت  افق 
حاکی  شده  انجام  پیش‏بینی‏های  وجود، 
از آن است که با شروع افق میان‏مدت 2027 
بلندمدت  چشم‏انداز  ــوی  س به  حرکت  و 
این  مالی  و  بانکی  خدمات  صنعت   ،2032
کشور به ویژه در دو بخش بانک و بیمه، یک 
روند رشد مثبت، بهبود یافته و کم‌ریسک را 

تجربه خواهد کرد.

به  اسپانیا  در  ضعیف  اقــتــصــادی  پس‌زمینه 
جهانی  مالی  تنش‏های  ــورم،  ت افزایش  دلیل 
ــود  وج ــدم  ع ــه  ب منجر  بـــالا،  بــهــره  ــای  خ‌ه ــر ن و 
پیش‏رو  کوتاه‏مدت  افق  در  مثبت  چشم‏انداز 
چالش  کمترین  ــه  ــوری ‏ک طـ ــه  ب ــت،  اسـ شـــده 
تقاضای  ــد  رش خ  ــر ن در  نــزولــی  رونـــد  ــود،  ــوج م
بانکی  نــظــام  مشتریان  اعــتــبــاری  تسهیلات 
کوتاه‏مدت  چشم‏انداز  پایان  تا  حداقل  اسپانیا 
از  که  ــی‏رود  م انتظار  حــال  ایــن  با  ــود.  ب خواهد 
بهبود  شاهد   ،2027 میان‏مدت  افــق  ابتدای 
خ رشد تقاضا برای تسهیلات اعتباری در  روند نر
صنعت بانکداری اسپانیا باشیم. از سوی دیگر، 
کوتاه‏مدت،  در  بانکی  دارایی‏های  رشد  کاهش 
کشور  این  تجاری  بانک‏های  ســودآوری  خالص 
وجــود  بــا  داد.  خــواهــد  قـــرار  تحت‌الشعاع  را 

متخصصان  و  صاحبنظران  مــوجــود،  شــرایــط 
صنعت  وضعیت  که  معتقدند  مالی  و  اقتصادی 
رقم  دیگری  طور  دور،  آینده‏  در  اسپانیا  بانکی 
خواهد خورد. به عبارت دیگر، پیش‏بینی شده 
 ،2032 بلندمدت  چشم‌انداز  پایان  تا  که  است 
به  اسپانیا،  بانکداری  نظام  مالیِ  ثبات  شاخص 
پشتیبانی  دولتی،  ــد  کارآم حمایت‏های  دلیل 
عظیم  سرمایه‌گذاری  و  اروپا  مرکزی  بانک  قویِ 
بانکی،  فین‏تک  حوزه‏های  در  پیش‏بینی‏شده 
کارگیری  به  و  خدمات  دیجیتالی‏سازی  توسعه 
رویکردهای نوآورانه و تکنولوژیک در حوزه‏های 

پرداخت، به شکل چشم‌گیری بهبود یابد.
کوتاه‏مدت  افق  در  که  است  شده  پیش‏بینی 
حق‏بیمه‏ها  رشد  خ  نر کاهش  شاهد  پیش‏رو، 
اسپانیا،  بیمه  صنعت  بــخــش‏هــای  همه  در 
حــوزه  در  چــه  و  عمر  بیمه‏های  حـــوزه  در  چــه 
ــرا  زی بــاشــیــم.  وتخصصی  عمومی  بیمه‏های 
در  خانوار  هزینه‏های  افسارگسیخته  افزایش 
بیمه‏ای  خدمات  دریافت  به  تمایل  اسپانیا، 
حال  ــن  ای بــا  داد.  خــواهــد  ــش  کاه ــدت  ش بــه  را 
در  سرمایه‌گذاری‏های  با  که  می‏رسد  نظر  به 
دیجیتالی‌سازی  حوزه  در  ویژه  به  انجام،  حال 
و  نــوآورانــه  فین‏تک،  رویکردهای  بکارگیری  و 
وضعیت  بهبود  شاهد  صنعت،  این  در  فناورانه 
میان‏مدت  افق  در  بیمه‏ای  خدمات  تقاضای 
همچنین  باشیم.   2032 بلندمدت  افق  و   2027
با توجه به هرم سنی سالخورده و جمعیت بالای 
بازنشستگان اسپانیایی، تقاضا برای محصولات 
بخش‏های  سایر  از  عمر  بیمه  حوزه  خدمات  و 
چشم‏انداز  پایان  تا  کشور  ــن  ای بیمه  صنعت 
بلندمدت، به طور ملموس و چشمگیری پیشی 

خواهد گرفت.
صنعت  بهبود  روند  که  است  شده  پیش‏بینی 
کوتاه‏مدت  افــق  در  اسپانیا  دارایــی  مدیریت 
بسترهای  و  ــود  ش روبـــرو  ــدی  ــن کُ ــا  ب ــش‏رو،  ــی پ
با  صنعت،  ــن  ای دهــنــده‏  ــد  رش و  توسعه‏آفرین 
مواجه  کوتاه‏مدت  در  جدی  محدودیت‏های 
سرمایه- که  مــی‌رود  انتظار  حــال،  این  با  شــود. 

و  فین‏تک  حــوزه  در  صــورت ‏گرفته‏  گذاری‏های 
محصولات  ارائــه  مانند  ‏دیجیتالی  نوآوری‏های 
بسترهای  ــد،  ــدی ج دیجیتال  دارایـــی‏هـــای  و 
ســرمــایــه‌گــذاری‏ خُـــرد آنــایــن و مــشــاوره‏هــای 
رایگان برای پس‏اندازهای دوران بازنشستگی، 
از رشد بالقوه این صنعت تا پایان افق بلندمدت 

2032، حمایت کند.
به  که   )BME( اسپانیا  بهادار  اوراق  بورس  بازار 
عنوان بخشی از مالکیت تحت مدیریتِ بورس 
محسوب   )SIX( سوئیس  سیکس  بهادار  اوراق 

خ رشد بستر   نر
جامع خدمات 
بانکی و مالی 
اسپانیا در همه 
بخش‏ها به طور 
قابل توجهی 
در طول افق 
کوتاه‏مدت 
 پیش‌رو 
کاهش خواهد 
یافت
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می‏شود، یک بازار سرمایه پیشرو در سطح اروپا 
اوراق  بــورس  الحاق  و  خریداری  از  پس  اســت. 
این  سوئیس،  سیکس  بورس  به  اسپانیا  بهادار 
بستر مشترک سهامی جدید، به عنوان سومین 
زیرساخت بورسی معتبر در بازارهای مالی اروپا 
لحاظ  از  جهان  بزرگ  سهامی  بستر  دهمین  و 
درآمد شناخته می‏شود. پیش‏بینی شده است 
که در افق کوتاه‏مدت پیش‌رو، همچنان اعتماد 
اسپانیا،  بهادار  اوراق  بورس  به  سرمایه‏گذاران 
جهان  در  سرمایه  بازارهای  نوسانات  سبب  به 
تورمی،  ــی  آت شــرایــط  بــه  نسبت  نااطمینانی  و 

ضعیف باشد.

خلاصه چشم‏انداز نسبت به آخرین روندها 
و تحولات

کوتاه‏مدت،  افق  در  که  است  شده  پیش‏بینی 
معنادار  کاهــش  با  اسپانیا  بانکداری  صنعت 
به  مــشــتــریــان  ــاری  ــب ــت اع تسهیلات  ــای  ــاض ــق ت
اصلی  علت  که  شود  مواجه  درصــد  میزان4.7 
اسپانیا  در  ضعیف  اقتصادی  پس‌زمینه  آن، 
بهره  خ‌های  نر افزایش  و  بالا  تــورم  تأثیر  تحت 

است.
چشم‏انداز  در  کــه  ــی‏رود  مـ انتظار  همچنین 
در  عمر  بیمه‏های  حق  رشد  خ  نر کوتاه‏مدت، 
به  نسبت  نزولی  رونــد  یک  از  پیروی  با  اسپانیا 
داده‏های فعلی، به 3.6 درصد و ارزش کل بازار 
حال،  عین  در  برسد.  یورو  میلیارد   25.9 به  آن 
زمانی،  افق  همین  در  که  می‏شود  پیش‏بینی 
با  تخصصی،  و  عمومی  حق‏بیمه‏های  رشد  خ  نر
کاهشی اندک نسبت به وضعیت کنونی، به 2.2 
درصد و ارزش کل بازار آن به 40.7 میلیارد یورو 

برسد.
طبق داده‌های انجمن مؤسسات سرمایه‌گذاری 
تا  اسپانیا،  بازنشستگی  صندوق‌های  و  جمعی 
دارایی‌های  کل  ارزش  کوتاه‏مدت،  افق  پایان 
سرمایه‌گذاری  صندوق‌های  در  مدیریت  تحت 
اسپانیا به 325.9 میلیارد یورو خواهید رسید که 
که رشدی 6.5 درصدی را در مقایسه با وضعیت 

فعلی تجربه خواهد کرد.

وضعیت شاخص ریسک صنعت مالی و 
بانکداریِ اسپانیا

صنعت  ــک  ــس ری ــص  ــاخ ش ــاز  ــی ــت ام مــحــاســبــه 
از   63.19 عدد   ،)BIRI( اسپانیا  برای  بانکداری 
نسبی  بهبود  از  بازتابی  که  می‏دهد  نشان  را   100
به  کشور  ایــن  بانکی  نظام  بنیادین  پایه‏های 
قدرتمند  و  پویا  بسترهای  مجدد  احیای  سبب 
در  اسپانیا  امــتــیــاز،  ــن  ای ــا  ب اســـت.  اقــتــصــادی 

رتبه‏بندی 122 کشوری این شاخص، در جایگاه 
چهلم جهان قرار گرفته است.

BIRI نسبتا پایین اسپانیا نسبت به سایر  امتیاز 
آن  از  حاکی  اروپــایــی،  توسعه‏یافته  بــازارهــای 
است که صنعت بانکداری این کشور با درجاتی 
از افزایش ریسک برای ثبات کلان مالی اسپانیا 
اقتصادی  پیامدهای  ماندگاری  و  است  همراه 
تنش‏های  و  کرونا  همه‏گیری  بحران  از  ناشی 
امتیاز  ایــن  اصلی  عوامل  از  جهانی،  اقتصاد 
 BIRI شــاخــص  در  اسپانیا  کنونی  جــایــگــاه  و 

می‏باشد.

تحلیل بازار خدمات بانکی و مالی اسپانیا بر 
SWOT مبنای ماتریس

نقاط ضعف
رسوایی‌های سال‌های اخیر در صنعت مالی  •

و بانکی اسپانیا، اعتبار نهادها و موسسات بانکی 
کرده  تضعیف  را  کشور  این  مالی  رگولاتورهای  و 

است.
بیمه‏های  • بــازار  آهسته  و  کُند  شدت  به  رشد 

عدیده‌ای  مشکلات  اسپانیا،  تخصصی  و  عمومی 
را برای فعالان داخلی ایجاد خواهد کرد.

با  • مــقــایــســه  در  ــی  ــای ــی ــان ــپ اس خـــانـــوارهـــای 
به  چندانی  تمایل  ــی،  ــای اروپ شهروندان  سایر 
ــای  ــی‏ه ســرمــایــه‌گــذاری در صــنــدوق‌هــای دارای
بازنشستگی  صندوق‏های  یا  و   شــده  مدیریت 

ندارند.
اسپانیا،  • در  مالی  و  اقتصادی  آتی  چشم‏انداز 

به  نسبت  ناامیدکننده‏ای  و  منفی  سیگنال‏های 
افق‏های پیش‏رو ساطع می‏کند.	

نقاط قوت
مکانیسم  • از  بخشی  اسپانیا،  مرکزی  بانک 

ــا به  ــه ب ــا اســـت ک ــ ــه اروپ ــادی ــح ــد ات نــظــارتــی واحـ
از  گرفته،  انجام  منظم  اصلاحات  و  روزرسانی‏ها 
نظام  حقوقیِ  سیستماتیک  سازماندهی‏های 
انجام  قدرتمندی  پشتیبانی  اسپانیا،  بانکداری 

می‏دهد.
و  •  CaixaBank بانکی  نهاد  دو  رسمی  ــام  ادغ

صنعت  ادغــام  بزرگترین  و  مهم‏ترین   ،  Bankia
بوده  اخیر  قرن  یک  از  بیش  در  اسپانیا  بانکداری 

است.
خریداری  • از  پس  اسپانیا  بهادار  اوراق  بورس 

بر  ــاوه  ع سوئیس،  سیکس  ــورس  ب به  الحاق  و 
معتبر  بورسی  زیرساخت  سومین  جایگاه  کسب 
بستر  یــک  عــنــوان  بــه  ــا،  اروپـ مالی  ــای  ــازاره ب در 
سهامی پیشرو در سطح جهان نیز شناخته شده 

است.
اخیر،  • سال‌های  در  اسپانیا  بانکداری  صنعت 

 صنعت خدمات 
بانکی و مالی 

اسپانیا به ویژه 
در دو بخش 
 بانک و بیمه

 یک روند 
رشد مثبت 

بهبود یافته و 
کم‌ریسک را تا 

افق 2032 تجربه 
خواهد کرد
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 انتظار می‏رود 
که از ابتدای 
افق میان‏مدت 
2027، شاهد 
بهبود روند 
خ رشد تقاضا  نر
برای تسهیلات 
اعتباری 
در صنعت 
بانکداری 
اسپانیا باشیم

ساختارهای  تجدید  و  اصــاحــات  دستخوش 
عمیق و شدیدی شده که همین امر، موجبات به 
صنعت  این  بالقوه‏  ریسک‏های  رسیدن  حداقل 

در حوزه ثبات مالی را فراهم کرده است.
تهدیدها

تأثیرات  • مــی‏تــوانــد  سیاسی  بی‏ثباتی‏های 
اسپانیا  اقتصادی  آتــی  شرایط  بهبود  بر  منفی 

داشته باشد.
ممکن  • داخــل  در  محدود  رشد  فرصت‌های 

تشویق  را  بیشتری  اسپانیایی  شرکت‌های  است 
ج از کشور خود را  کند که توسعه فعالیت‏های خار

در اولویت قرار دهند.
الزامات سختگیرانه‏تر برای شرکت‏های بیمه  •

جدید  دستورالعمل‏های  ــاس  اس بر  بانک‏ها  و 
دو  این  در  کوچک‌تر  نهادهای  بر  اروپــا،  اتحادیه 

بازار فشار خواهد آورد.
ناشی  • چالش‌های  با  اسپانیا  بیمه  صنعت 

فناوری‌های  شتابان  پذیرش  و  شدید  رقابت  از 
مخرب، مواجه است.	

فرصت‏ها
صندوق‏های  • سوی  از  سرمایه‏گذاری  افزایش 

اسپانیا،  بـــازار  در  ــی  ــارج خ ــی  ــ دارای مــدیــریــت 
این  در  جــوان   

ً
نسبتا صنعت  این  رقابت‌پذیری 

کشور را افزایش می‌دهد.
ــور  • ــه ط خ بـــهـــره مـــی‏تـــوانـــد بـ ــر ــ افـــزایـــش ن

را  اسپانیایی  بانک‏های  ســودآوری  قابل‏توجهی 
در کوتاه‌مدت بهبود ببخشد.

در  • بالقوه  ــد  رش و  بیشتر  تجمیع  پتانسیل 
افق  در  اسپانیا  بیمه  صنعت  بخش‏های  تمامی 

آتی، وجود دارد.
بخش‏های  • تمامی  در  پایدار  رشد  پتانسیل 

سبب  به  اسپانیا  مالی  خدمات  و  بانکی  صنعت 
در  ــوآوری  ن افزایش  فین‌تک،  بسترهای  توسعه 

خدمات و بهبود سرمایه‌گذاری‏ها، وجود دارد.

بازار خدمات صنعت بانکداری در اسپانیا
پس‌زمینه اقتصادی ضعیف در اسپانیا به دلیل 
خ‌های  افزایش تورم، تنش‏های مالی جهانی و نر
بهره بالا، منجر به عدم وجود چشم‏انداز مثبت 
در افق کوتاه‏مدت پیش‏رو شده است، به طوری 
در  نــزولــی  ــد  رون مــوجــود،  چالش  کمترین  ‏کــه 
مشتریان  اعتباری  تسهیلات  تقاضای  رشد  خ  نر
چشم‏انداز  پایان  تا  حداقل  اسپانیا  بانکی  نظام 

کوتاه‏مدت خواهد بود.
افق  ابــتــدای  از  که  ــی‏رود  م انتظار  حــال  ایــن  با 
خ  نر رونـــد  بهبود  شــاهــد   ،2027 مــیــان‏مــدت 
صنعت  در  اعتباری  تسهیلات  برای  تقاضا  رشد 

بانکداری اسپانیا باشیم.

ــرای  ــده‏ای ب ــن ــن ــدوارک ــی ــه وضــعــیــت ام ــک ــا آن ب
افــق  در  اســپــانــیــایــی  ــای  ــک‏ه ــان ب ســـــودآوری 
انتظار  اما  نیست،  پیش‏بینی  قابل  کوتاه‏مدت 
می‌رود که به دلیل سرمایه گذاری‏های مطمئن 
در  بانکی  سرمایه  کفایت  حوزه  در  توجه  قابل  و 
در  هم  اسپانیا  بانکداری  صنعت  گذشته،  دهه 
 ،2032 بلندمدت  افق  در  هم  و  میان‏مدت  افق 
هرگونه  با  مواجه  برای  بهتری  مراتب  به  شرایط 

شوک مالی و بانکی داشته باشد.
چشم‏انداز  پایان  تا  که  می‏رود  انتظار  همچنین 
نظام  مالیِ  ثبات  شاخص   ،2032 بلندمدت 
حمایت‌های  دلــیــل  ــه  ب اســپــانــیــا،  ــداری  ــک ــان ب
مرکزی  بانک  ــویِ  ق پشتیبانی  دولتی،  ــد  کارآم
پیش‏بینی‏شده  عظیم  سرمایه‌گذاری  و  ــا  اروپ
تــوســعــه  بــانــکــی،  ــک  ــن‏ت ــی ف ــای  ــ ــوزه‏ه ــ ح در 
ــری  ــی ــازی خـــدمـــات و بـــه کارگ ــی‏س ــال ــت ــی ــج دی
رویکردهای نوآورانه و تکنولوژیک در حوزه‏های 

پرداخت، به شکل چشمگیری بهبود یابد.
کوتاه‏مدت،  افق  در  که  است  شده  پیش‏بینی 
معنادار  کاهــش  با  اسپانیا  بانکداری  صنعت 
به  مــشــتــریــان  ــاری  ــب ــت اع تسهیلات  ــای  ــاض ــق ت
اصلی  علت  که  شود  مواجه  درصــد  میزان4.7 
اسپانیا  در  ضعیف  اقتصادی  پس‌زمینه  آن، 
بهره  خ‌های  نر افزایش  و  بالا  تــورم  تأثیر  تحت 

است.
سپرده  رشد  خ  نر که  ــی‏رود  م انتظار  همچنین 
و  حقوقی  ــان  ک مشتریان  ــژه  وی بــه  مشتریان 
ــد  رون ــا  ب ــدت  ــاه‏م ــوت ک ــداز  ــم‏ان ــش چ در  شرکتی 
)روند  درصد  دو  سطح  به  و  شده  روبرو  کاهشی 

کاهشی نسبت به 3.8 درصد فعلی( برسد.

چشم‏انداز رقابتی آتی در صنعت بانکداری 
اسپانیا

بانک   5 سلطه  تحت  اسپانیا  بانکداری  صنعت 
برتر تجاری این کشور و به ویژه در انحصار بانک 
عنوان  به  که  بانک‏ها  این  دارد.  قرار  سانتاندر 
دولت  پروژه‏های  مالی  تامین  اصلی  نهادهای 
کل  سوم  دو  از  بیش  می‏روند،  شمار  به  اسپانیا 
دارایی‏های صنعت بانکداری داخلی این کشور 

را تشکیل می‏دهند.
بنا بر آمارهای رسمی بانک مرکزی و رگولاتورهای 
بلندمدت  افــق  پایان  تا  اسپانیا،  مالی  اصلی 
و  مالی  موسسه  و   بانک   500 از  بیش   ،2032
خواهند  فعالیت  ــه   ب کشور  ــن  ای در  اعتباری 
موسسات  جزو  آنها  اعظم  بخش  که  پرداخت 
سپرده  شرکت‏های  شعبه  داخلی،  سپرده‌پذیر 
اعتباری  و  مالی  واسطه‏های  و  خارجی  پذیر 
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بانک‏های عامل برتر اسپانیا در افق 2032 
• )Banco Santander( بانک سانتاندر

گروه  بزرگترین  حاضر  حال  در  سانتاندر  بانک 
آن  ــی  دارای ارزش  که  است  اسپانیا  کشور  مالی 
یعنی  خود  رقیب  نزدیک‌ترین  برابر  دو  از  بیش 
بانکو  اسپانیایی  بانکداری  بین‌المللی  ــروه  گ
بیلبائو ویسکایا آرخنتاریا )BBVA(، با میزان کل 
 4 با  بانک  این  است.  یورو  میلیارد   1749 دارایی 
یک  و  مشتری  میلیون   161.1 سهامدار،  میلیون 
 9193 به  نزدیک  با  بین‌المللی  و  داخلی  شبکه 
پیشروترین  کارمــنــد،  ــزار  ه  210 ــدود  ح و  شعبه 
موسسه مالی در اسپانیا و آمریکای لاتین است. 
پیشگام  مالی  نهادهای  از  یکی  سانتاندر  بانک 
دیجیتال  فین‏تک،  فناوری‏های  از  استفاده  در 
بانکداری  مشتریان  تــعــداد  کــه  ــت  اس روز  بــه  و 
دیجیتال خود را به بیش از 40 میلیون نفر رسانده 

است.
بانکو  • اسپانیایی  بانکداری  بین‌المللی  گروه 

)BBVA( بیلبائو ویسکایا آرخنتاریا
گــروه  یــک  آرخــنــتــاریــا،  ویسکایا  بیلبائو  بانکو 
طیف  که  است  اسپانیایی  بانکداری  بین‌المللی 
غیر  و  مالی  خدمات  و  محصولات  از  گسترده‌ای 
سازمانی  حقوقی،  حقیقی،  مشتریان  به  را  مالی 
مالی،  گــروه  این  می‏دهد.  ــه  ارائ خود  شرکتی  و 
دومین  یورویی،  میلیارد   740 ــی  دارای حجم  با 
بانک بزرگ تجاری اسپانیا از منظر ارزش دارایی 
ویسکایا  بیلبائو  بــانــکــو  ــود.  ــی‏ش م مــحــســوب 
اسپانیایی  بانکی  نهادهای  معدود  جز  آرخنتاریا 
لــنــدن،  ــای  ــورس‏هـ بـ در  آن  ــام  ــه س کــه  ــت  اسـ

است.  شده  نمایه  مکزیک  و  مادرید  نیویورک، 
با  اسپانیایی  بانکداری  بین‌المللی  گــروه  این 
هزار   6 از  بیش  در   کارمند  نفر  ــزار  117هـ ــدود  ح
 81.7 از  بیش  به  جهان،  مالی  بازار   30 در   شعبه 
در  ــد.  ــی‏ده م ــه  ارائـ خــدمــات  مشتری  میلیون 
گروه  ایــن  ــد  درآم اصلی  منبع  اخیر،  سال‏های 
در  ــژه  وی به  کشور،  از  ج  ــار خ ــای  ــازاره ب در  مالی 
حدود  در  شده  موجب  که  بوده  مکزیک  و  ترکیه 
ویسکایا  بیلبائو  بانکو  دارایی‌های  از  درصد   45

ج از اسپانیا نگهداری شود. آرخنتاریا در خار
 شرکت خدمات مالی و بانکداری اسپانیایی  •

)CaixaBank( کاشابانک
اسپانیایی  بــانــکــداری  و  مالی  خــدمــات  گــروه 
کاشابانک، با ارزش کل دارایی‌ 618 میلیارد یورو، 
اسپانیا  تجاری  ــزرگ  ب بانک  سومین  عنوان  به 

شناخته می‏شود. 
با  و   2008 ســال  مالی  بحران  پی  در  کاشابانک 
پس‌انداز  بانک‌های  بر  محدودیت‌هایی  اعمال 

این کشور، تاسیس گردید.
ــددکاری  م ــزرگ  ب هلدینگ  توسط  بــانــک،  ــن  ای
 )La Caixa( ــا  ــش لاکای اسپانیایی  اجتماعی 
 40.7 حاضر،  حال  در  که  است  شده  پایه‏گذاری 
درصد از سهام کاشابانک در اختیار این هلدینگ 
و 56.3 درصد دیگر از سهام آن به صورت آزاد در 

بورس عرضه شده است. 
میلیون   20.4 حـــدود  ــن  ــت داش ــا  ب ــک  ــان ــاب کاش
شعبه   4543 از  متشکل  شــبــکــه‌ای  مــشــتــری، 
از  ــد  درص  26.5 ــرداز،  ــودپ خ دستگاه   13095 و 
انــداز  پس  حساب‏های  و  ها  سپرده   ِ ــازار ب سهم 

پیش‏بینی شده 
است که در 

افق کوتاه‏مدت 
صنعت 

بانکداری 
اسپانیا با کاهش 

معنادار تقاضای 
تسهیلات 

اعتباری 
مشتریان به 

میزان4.7 
درصد مواجه 

شود
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بانک سانتاندر 
تعداد مشتریان 
بانکداری 
دیجیتال خود 
را به بیش از 
40 میلیون نفر 
رسانده است

بلندمدت نظام بانکی اسپانیا را در اختیار دارد. 
آنلاین،  بانکداری  حوزه  در  کاشابانک  همچنین 
به  دیجیتالی  مشتریان  از  ــد  درص  65 نسبت  با 
پیشگام  بانکی  نهادهای  از  یکی  مشتریان،  کل 
دیگر،  سوی  از  می‌شود.  محسوب  زمینه  این  در 
و  بیمه  بازار  در  اصلی  بازیگران  از  یکی  بانک  این 

صنعت مدیریت  دارایی اسپانیا نیز است.
سابادل  • بانکو  اسپانیایی  مالی  ــروه   گ

)Banco Sabadell(

با  سابادل  بانکو  مالی  و  بانکی  خدمات  هلدینگ 
چهارمین  یــورو،  میلیارد   248 کل  ــی  دارای ارزش 
محسوب  اسپانیا  در  خصوصی  تجاری  بزرگ  بانک 
هزار   20 ــدود  ح دارای  مالی  ــروه  گ ایــن  مــی‏شــود. 
شعبه   1457 از  متشکل  ای  شبکه  قالب  در  کارمند 

داخلی و خارجی است.
صنعت  در  پررنگ  حضور  بر  علاوه  سابادل  بانکو 
لندن،  در  نیز  شعبه‏هایی  اسپانیا،  بــانــکــداری 
همچنین  و  مراکش  و  لیسبون  پاریس،  میامی، 
کوبا،  چین،  برزیل،  الجزایر،  در  نمایندگی  دفاتر 
هند،  متحده،  ــالات  ایـ عــربــی،  متحده  امـــارات 
و  ونــزوئــا  ترکیه،  سنگاپور،  لهستان،  مکزیک، 

جمهوری دومینیکن دارد.

بازار خدمات صنعت بیمه در اسپانیا
کوتاه‏مدت  افــق  در  که  اســت  شــده  پیش‏بینی 
در  حق‏بیمه‏ها  رشد  خ  نر کاهش  شاهد  پیش‏رو، 
در  چه  اسپانیا،  بیمه  صنعت  بخش‏های  همه 
بیمه‏های  حــوزه  در  چه  و  عمر  بیمه‏های  حــوزه 
ــش  ــزای ــرا اف ــ ــم. زی ــی ــاش ــی وتــخــصــصــی ب ــوم ــم ع
اسپانیا،  در  خانوار  هزینه‏های  افسارگسیخته 
شدت  به  را  بیمه‏ای  خدمات  دریافت  به  تمایل 

کاهش خواهد داد.
با این حال به نظر می‏رسد که با سرمایه‏گذاری‏های 
دیجیتالی‌سازی  حوزه  در  ویژه  به  انجام،  حال  در 
و  ــه  ــوآوران ن فین‏تک،  رویــکــردهــای  کارگــیــری  به  و 
وضعیت  بهبود  شاهد  صنعت،  این  در  فناورانه 

میان‏مدت  ــق  اف در  بیمه‏ای  خدمات  تقاضای 
2027 و افق بلندمدت 2032 باشیم.

و  ســالــخــورده  سنی  ــرم  ه بــه  توجه  بــا  همچنین 
تقاضا  اسپانیایی،  بازنشستگان  بالای  جمعیت 
عمر  بیمه  حـــوزه  خــدمــات  و  محصولات  بـــرای 
تا  کشور  ایــن  بیمه  صنعت  بخش‏های  سایر  از 
و  ملموس  طور  به  بلندمدت،  چشم‏انداز  پایان 

چشمگیری پیشی خواهد گرفت.
کوتاه‏مدت،  چشم‏انداز  در  که  ــی‏رود  م انتظار 
خ رشد حق بیمه‏های عمر در اسپانیا با پیروی  نر
به  فعلی،  داده‏های  به  نسبت  نزولی  روند  یک  از 
میلیارد   25.9 به  آن  بازار  کل  ارزش  و  درصد   3.6

یورو برسد.
همین  در  ــه  ک ــود  ــی‏ش م پیش‏بینی  همچنین 
و  عمومی  حق‏بیمه‏های  رشد  خ  نر زمانی،  افق 
وضعیت  به  نسبت  انــدک  کاهشی  با  تخصصی، 
کنونی، به 2.2 درصد و ارزش کل بازار آن به 40.7 

میلیارد یورو برسد.

چشم‏انداز رقابتی آتی در صنعت بیمه اسپانیا
بیمه  صنعت   ،2032 بلندمدت  افــق  پایان  در   
اسپانیا به عنوان یک بازار بالغ و رقابتی در هر دو 
بخش بیمه عمر و بیمه‌های عمومی و تخصصی، 
ارزش  نظر  از  ــا  اروپ اتحادیه  برتر  ــازار  ب پنج  بین 

خالص دارایی‏ها قرار خواهد گرفت.
های  صندوق  و  بیمه  کل  اداره  ــار  آم ــاس  اس بر 
کوتاه‏مدت،  افق  پایان  در  اسپانیا،  بازنشستگی  
از  متشکل  صنعت  ــن  ای در  بیمه  شرکت   250
ــی(،  ــراوان ف بیشترین  ــا  )ب داخــلــی  شرکت‏های 
ــران خـــارجـــی، شــرکــت‏هــای  ــه‏گ ــم ــی شــعــبــات ب
بیمه‏ای متقابل و شرکت‌های بیمه اتکایی فعال 

خواهند بود.
بازارخدمات صنعت مدیریت دارایی در اسپانیا

 در چشم‏انداز کوتاه مدت، بازارخدمات صنعت 
مدیریت دارایی در اسپانیا همچنان تحت سلطه 
گروه‏های مالی بزرگ داخلی کشور خواهد بود و 

بــــــرش

د   بهبو مســیر   ر   د نیا  ســپا ا ی   ر ا نکد با م  نظــا لی  ما ت  ثبــا
نظام  مالیِ  ثبات  شاخص   2032 بلندمدت  چشم‌انداز  پایان  تا  که  است  شده  پیش‌بینی 
مرکزی  بانک  قویِ  پشتیبانی  دولتی،  کارآمــد  حمایت‌های  دلیل  به  اسپانیا،  بانکداری 
توسعه  بانکی،  فین‌تک  حــوزه‌هــای  در  پیش‌بینی‌شده  عظیم  سرمایه‌گذاری  و  ــا  اروپ
حوزه‌های  در  تکنولوژیک  و  نوآورانه  رویکردهای  به‌کارگیری  و  خدمات  دیجیتالی‌سازی 

پرداخت، به شکل چشم‌گیری بهبود یابد.
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سرمایه‏گذاری  صندوق‏های  جدی  ورود  شاهد 
در  بــازار  این  به  بین‏المللی  و  خارجی  ــی  دارای و 
عدم  و  قانونی  پیچیدگی‏های  دلیل  به  اسپانیا، 

تمایل انحصارگران داخلی، نخواهیم بود.
صنعت  بهبود  ــد  رون که  اســت  شــده  پیش‏بینی 
کوتاه‏مدت  ــق  اف در  اسپانیا  ــی  دارایـ مدیریت 
بسترهای  و  شـــود  ــرو  ــ روب ــدی  ــن کُ ــا  ب ــش‏رو،  ــی پ
با  صنعت،  ــن  ای دهــنــده‏  ــد  رش و  توسعه‏آفرین 
مواجه  کوتاه‏مدت  در  جــدی  محدودیت‏های 

شود.
 با این حال، انتظار می‏رود که سرمایه‏گذاری‏های 
و  فـــیـــن‏تـــک  حـــــــوزه  در  صـــــــورت ‏گـــرفـــتـــه‏ 
محصولات  ــه  ارائ مانند  نوآوری‏های‏دیجیتالی 
بسترهای  ــد،  ــدی ج دیجیتال  ــای  ــی‏هـ دارایـ و 
سرمایه‌گذاری‏ خُرد آنلاین و مشاوره‏های رایگان 
رشد  از  بازنشستگی،  دوران  پس‏اندازهای  برای 
بالقوه این صنعت تا پایان افق بلندمدت 2032، 

حمایت کند.
ــات  ــس ــؤس بــــراســــاس داده‌هـــــــــای انـــجـــمـــن م
سرمایه‌گذاری جمعی و صندوق‌های بازنشستگی 
کل  ارزش  ــدت،  ــاه‏م ــوت ک ــق  اف ــان  ــای پ ــا  ت اسپانیا، 
صــنــدوق‌هــای  در  مــدیــریــت  تحت  ــای  ــی‌هـ دارایـ
یورو  میلیارد   325.9 به  اسپانیا  سرمایه‌گذاری 
در  را  ــدی  درص  6.5 ــدی  رش که  که  رسید  خواهید 

مقایسه با وضعیت فعلی تجربه خواهد کرد.

آینده صنعت مدیریت دارایی اسپانیا
سال‏های  در  اسپانیا  ــی  دارای مدیریت  صنعت 
پایان  تا  و  میان‏مدت  چشم‏انداز  در  بویژه  آتی، 
خ ورود  افق بلندمدت 2032،  به دلیل افزایش نر
و  داخلی  بالقوه  پس‏اندازهای  و  سرمایه‏  جریان‏ 
خارجی و عملکرد کارآمد رگولاتورهای بازار، رشد 

 مطلوبی را تجربه خواهد کرد.
ً
نسبتا

در  بودن  جوان  وجود  با  اسپانیا  بــازار  همچنین 
بین بازارهای مدیریت دارایی اروپایی، می‏تواند 
در سال‏های آتی به عنوان یکی از بازیگران اصلی 
و تاثیرگذار در لایه دوم کشورهای فعال اتحادیه 
همچنان  اما  شود  شناخته  صنعت،  این  در  اروپا 
چند  ــی  ــ دارای مــدیــریــت  بــازارهــای  از  پایین‏تر 
تریلیون یورویی فرانسه، آلمان، ایتالیا و بریتانیا 

قرار خواهد داشت.

بستر خدمات بازار سرمایه و بورس اوراق 
بهادار در اسپانیا

بازار بورس اوراق بهادار اسپانیا )BME( که به عنوان 
اوراق  ــورس  ب مدیریتِ  تحت  مالکیت  از  بخشی 
می‏شود،  محسوب   )SIX( سوئیس  سیکس  بهادار 

یک بازار سرمایه پیشرو در سطح اروپا است.

مهم  سهامی  پلتفرم  یــک  ــی،  ــورس ب بستر  ــن  ای
آمریکای  ــای  ــازاره ب و  ــا  اروپـ بین  تــجــارت  بــرای 
بسیاری  میزبان  کــه  مــی‏شــود  محسوب  لاتین 
کمپانی‏های  و  شرکت‏ها  صنایع،  بزرگترین  از 

اسپانیایی است.
کوتاه‏مدت  افــق  در  که  اســت  شــده  پیش‏بینی 
به  سرمایه‏گذاران  اعتماد  همچنان  پیش‏رو، 
نوسانات  سبب  به  اسپانیا،  بهادار  اوراق  بورس 
نسبت  نااطمینانی  و  جهان  در  سرمایه  بازارهای 

به شرایط آتی تورمی، ضعیف باشد.
اوراق  بورس  شاخص  که  است  شده  پیش‏بینی 
کند  افزایش  کوتاه‏مدت،  افق  در  اسپانیا  بهادار 
به  نسبت  که  کند  تجربه  را  درصدی   0.18 ناچیز  و 
 9.4 ارزش  افت  یک  شاخص،  این  کنونی  میزان 

درصدی محسوب می‏شود.
افــق  ــان  ــای پ در  ــه  ک ــی‏رود  ــ م انــتــظــار  همچنین 
به  مادرید،  بورس  بــازار  کل  ارزش  کوتاه‏مدت، 
حدود 23 میلیارد یورو برسد که نسبت به ارزش 
کاهش  یک  بورسی،  بستر  این  معاملات  فعلی 
تجربه  درصـــدی   28.7 ملموس  و  توجه  قابل 

خواهد شد.

چشم‏انداز رقابتی آتی در بازار سرمایه اسپانیا
مجری   ،)BME( اسپانیا  بــهــادار  اوراق  ــورس  ب
مالی  ــای  ه سیستم  و  سهام  ــای  ــازاره ب تمامی 
ــدرن و  ــ ــت. شــکــل م ــ ســهــامــی در اســپــانــیــا اس
در  بورسی  مدیریت  ساختار  ایــن  اصــاح‏شــده 
سال 2002 تأسیس شد تا چهار بورس منطقه‌ای 
و  بیلبائو  و  والنسیا  بارسلونا،  مادرید،  در  کشور 
حوزه  در  متخصص  بورس‏های  سایر  همچنین 
معاملات  مالی،  مشتقات  ثابت،  درآمد  سهام، 
را  غیره  و  لاتین  آمریکای  بــهــادار  اوراق  و  ــی  آت

راهبری نماید.
خریداری  از  پس  اسپانیا  بهادار  اوراق  بورس 
علاوه  سوئیس،  سیکس  ــورس  ب به  الحاق  و 
بورسی  زیرساخت  سومین  جایگاه  کسب  بر 
یک  عنوان  به  ــا،  اروپ مالی  بازارهای  در  معتبر 
نیز  جــهــان  سطح  در  پیشرو  سهامی  بستر 
در  شرکت   2600 از  بیش  و  است  شده  شناخته 
اسپانیا،  سرمایه  بازار  بورسیِ  زیرمجموعه‏های 

نمایه ‏شده‌اند.
افق  اتمام  از  قبل  تا  که  است  شده  پیش‏بینی 
اسپانیا  بهادار  اوراق  بورس   ،2032 بلندمدت 
برنامه‌ریزی‏های  و  ‏گرفته  صــورت  تمهیدات  با 
بــزرگ  کمپانی‏های  ــذب  ج ــرای  ب ــده  ش انــجــام 
به  انرژی،  و  نفت  حوزه  غول‏های  ویژه  به  جهان 
راه  جهان  و  ــا  اروپ سرمایه  بــازارهــای  اول  سطح 

خواهد یافت.

انتظار می‌رود 
که از ابتدای 

افق میان‌مدت 
2027 شاهد 

بهبود روند 
خ رشد تقاضا  نر
برای تسهیلات 

اعتباری در
صنعت 

بانکداری 
اسپانیا باشیم
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تریش  را  "هولزمن" چگونه  ا
از   دام  تورمی  نجات  داد؟

        هولزمن از یکم سپتامبر2019 به عنوان هجدهمین رئیس 
گوست  بانک مرکزی اتریش انتخاب ‏شده و تا سی و یکم آ

2025 در این پست، به فعالیت خواهد پرداخت

خ تورم اتریش در دوران پس از بحران          تلاش برای مدیریت نر
بدهی در قاره سبز، یکی از اقدامات هولزمن است

        رابرت هولزمن در اولین اقدام، به سراغ مدیریت بهینه 
خ‏تورم و کنترل سطح ‏عمومی ‏قیمت‏ها رفت نر

        هولزمن از اولین بانکداران مرکزی جهان بود که خطرات 
مالی ناشی از شیوع روزافزون تغییرات اقلیمی آب ‏وهوایی 

شدید و توسعه بسترهای بانکداری سبز را عنوان کرد

روسای بانک‏های مرکزی جهان در آئینه تاریخ )36(
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 دکتر رابرت 
هولزمن تا به 

امروز 39 کتاب 
تالیفی تخصصی 

و دانشگاهی 
94 کتاب با 

مشارکت سایر 
پژوهشگران 

و بیش از 90 
مقاله علمی 
و پژوهشی و 
ژورنالیستی 

معتبر در کارنامه 
دارد

تولد، کودکی و نوجوانی رابرت هولزمن 
در یک محیط هنری و فرهنگی

شهر  در   ،1949 فوریه  در27  هولزمن  رابــرت 
اتریش  شهری  مهم  مناطق  از  یکی  لئوبن، 
اســتــان  در  و  ــور  ــش ک ایـــن  ــی  ــرق ش ــوب  ــن ج در 
فردریک  پــدرش  آمــد.  دنیا  بــه  اشــتــایــرمــارک 
ساز  نوازنده  موسیقی‌دان،  هولزمن،  استفان 
عضو  مقطعی،  در  و  موسیقی  مدرس  فاگوت، 
ــادرش  م و  ــش  ــری ات ملی  سمفونیک  ارکــســتــر 
در  آلمانی  ادبیات  معلم  هولزمن،  کارالا  امیلی 
واسطه  به  بــود.  اشتایرمارک  استان  ــدارس  م
خانواده،  در  فرهنگی  و  هنری  بستر  این  ایجاد 
و  نشست‏ها  ــد،  وآمـ ــت  رف محل  ــا،  ــه آن مــنــزل 
اهالی  و  شعرا  نوازندگان،  متعدد  دیدارهای 
صورت  به  که  بود  شده  اتریش  ادبیات  و  هنر 
این مجالس پرُبار تا مدت‏ها  هفتگی  و  مستمر 
ادامه می‏یافت. رابرت در چنین محیطی رشد 
اتمسفری  در  را  خود  نوجوانی  و  کودکی  و  کرد 
با  طــوری ‏که  به  گذراند،  ناب  هنر  و  فرهنگ  از 
ساز  دو  فراگیری  به  ــادر،  م و  پــدر  تشویق‏های 
زمــان  تــا  و  پــرداخــت  نیز  ویولن‌سل  و  ویــولــن 
نــوازنــده  یــک  عــنــوان  بــه  دیپلم،  مــدرک  ــذ  اخ
شهر  و  مدرسه  هنری  گــروه‏هــای  در  حرفه‏ای 
خود، مشغول به فعالیت بود. رابرت هولزمن 
دوره  رساندن  پایان  به  از  پس   ،1967 سال  در 
دبیرستان‏های  از  یکی  در  متوسطه  تحصیلات 
درخشان  نمرات  کسب  سبب  به  لئوبن،  شهر 
وزارت  ملی  بورسیه  دریافت  امکان  ــی،  درس
آکادمیک  تحصیلات  آغاز  برای  اتریش  فرهنگ 
کرد  اخذ  را  کشور  این  دانشگاه‏های  از  یکی  در 

)آکادمی علوم اتریش،2024(.

درخشش علمی رابرت هولزمن در عرصه 
تحصیلات دانشگاهی و مدارج آکادمیک

به  توانست   1967 ــارس  م در  هولزمن  ــرت  راب
دوره  در  درسی  درخشان  کارنامه  داشتن  دلیل 
ــوزان  ــش‏آم دان ــزو  ج دبیرستان،  تحصیلات 
بورسیه  دریافت  امکان  که  گیرد  قــرار  برتری 
 + رایگان  ــوزش  )آم آکادمیک  تحصیلات  ‏کامل 
تراز  دانشگاه‏های  از  ماهانه(  حقوق  دریافت 

اول اتریش را کسب می‏نماید.
مدیریت  راهنمایی  با  هولزمن،  بدین‏ترتیب   
در  خود  مادر  و  پدر  و  تحصیل  محل  دبیرستان 
مقطع  به  نظر،  مورد  دانشگاه  و  ‏رشته  انتخاب 
مالی  علوم  و  اقتصاد  تجارت،  رشته  کارشناسی 
در دانشگاه گراتس اتریش وارد شد. رابرت که 
به دلیل علاقه شدید به کسب علم، همواره جز 
بهترین و ممتازترین دانشجویان این دانشگاه 

پس  توانست  می‏شد،  محسوب  اتریشی  معتبر 
بورسیه   ،1970 سال  در  لیسانس  دوره  اتمام  از 
در  کارشناسی‏ارشد  مقطع  به  ورود  تحصیلی 
نیز  را  دانشگاه  همان  از  کاربردی  اقتصاد  رشته 
به دست آورد. پس از پایان دوره فوق‏لیسانس 
به  موفق  هولزمن  ــرت  راب اتریش،  گراتس  در 
دوره  یک  گذراندن  بــرای  علمی  بورسیه  اخذ 
پژوهش  ارشــد  کارشناسی  یا   M Phil یکساله 
دانشگاه  در  توسعه  اقتصاد  رشته  در  محور 
اتمام  با  و   1973 سال  در  شد.  فرانسه  گرونوبل 
اتریش  به  هولزمن  فرانسه،  در  تحصیلی  دوره 
بازگشت و به مقطع تحصیلی دکتری تخصصی 
بین‏الملل  تجارت  و  اقتصادی  علوم  رشته  در 
در  ــرت  راب کــرد.  ورود  ویــن،  ملی  دانشگاه  در 
با  خود  دکتری  رساله  از  دفــاع  با   ،1977 سال 
با  بهینه  پولی  "سیاست‏گذاری‏های  عنوان 
صورت  به  توسعه"  چرخه‏های  گرفتن  نظر  در 
آکادمیک  و  علمی  درخشان  مسیر  به  موقت 

خود پایان داد.
 همچنین وی پس از پنج سال، در اکتبر 1983، 
یک فرصت مطالعاتی یکساله دوره پسادکتری 
دوره  یک   ،1997 ســال  در  و  ویــن  دانشگاه  در 
پسادکتری یکساله در مدرسه بازرگانی هاروارد 

را نیز به پایان رسانده است.
از  خلاصه‏ای  که  گفت  می‏توان  ترتیب  بدین 
کارنامه درخشان دوران علم‏آموزی آکادمیک و 

ح زیر است: دانشگاهی رابرت هولزمن به شر
مالی،  • علوم  و  اقتصاد  تجارت،   ، کارشناسی 

دانشگاه گراتس اتریش، 1967-1970
کارشناسی ارشد اقتصاد کاربردی، دانشگاه  •

گراتس اتریش، 1970-1972
پژوهش  • ارشد  کارشناسی   /M. Phil دوره 

گرونوبل  دانشگاه  در  توسعه  اقتصاد  محور 
فرانسه، 1972-1973

تــجــارت  • و  ــادی  ــصـ ــتـ اقـ ــوم  ــلـ عـ دکـــتـــری 
بین‌الملل، دانشگاه وین، 1973-1977

فرصت مطالعاتی دوره پسادکتری در حوزه  •
اقتصادی  سیاست‏گذاری  عمومی،  "مالیه 
وین،  دانشگاه  کاربـــردی"،  اقتصاد  تئوری  و 

1982-1983
فرصت مطالعاتی دوره پسادکتری در حوزه  •

"توسعه سیاست‏های پولی و مالی عملیاتی"، 
)وبگاه   1997-1998، هاروارد  بازرگانی  مدرسه 
غ‏التحصیلان دانشگاه وین، 2024( انجمن فار

فعالیت‏های علمی و پژوهشی و افتخارات 
دانشگاهی و آکادمیک رابرت هولزمن
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دانشگاهی  پژوهشگر  محقق‏علمی،  استاد، 
و  علمی  ‏‏ارشـــد  ــاور  ــش م بین‌المللی،  و  ملی 
در  تخصصی  تحلیل‏گر  و  سخنران  و  اجــرایــی 
شاخه‏های اقتصاد عمومی و کاربردی، اقتصاد 
و  بین‏الملل  تجارت‏  مهندسی‏مالی،  توسعه، 
حوزه‏های  در  ‏بین‏الملل  بانکداری  مدیریت 
و  دانشگاه‏ها  در  پژوهشی  و  آموزشی  مختلف 
مراکز علمی معتبر اتریش، مراکز آموزش عالی 
و نهادهای پژوهشی و تحقیقاتی معتبر جهان و 
موسسات علمی سایر کشورهای اروپایی فعال 

بوده که در زیر قابل مشاهده است:
و  • اقتصاد  ــان  ــم ــارت دپ در  ــی  ــوزش آم ــاد  ــت اس

اقتصادی  و  مالی  علوم  دانشکده  تــجــارت، 
دانشگاه وین اتریش

استاد آموزشی در دپارتمان سیاست‏گذاری  •
اقتصادی و مالی، دانشکده اقتصاد و مدیریت 

دانشگاه گراتس اتریش
تجارت  • و  توسعه  دروس  آمــوزشــی  اســتــاد 

بین‏الملل، دانشگاه اقتصاد و کسب و کار وین 
اتریش 

بین‌الملل  • اقتصاد  شاخه  آموزشی  استاد 
دانشگاه  اقتصاد  دپارتمان  اروپـــا،  اقتصاد  و 

زارلند، آلمان 
دانشگاه  • مــالــی،  و  اقتصاد  مدعو  اســتــاد 

هیتوتسوباشی، توکیو، ژاپن
دانشگاه  • مــالــی،  و  اقتصاد  مدعو  اســتــاد 

پاپی‏کاتولیک، سانتیاگو، شیلی
اقتصادی،  • علوم  رشته  افتخاری  اســتــاد 

غربی،  جنوب  اقتصاد  و  مالی  امــور  دانشگاه 
چنگدو، چین

علوم  • و  اقتصاد  مدعو  و  افتخاری  استاد 
سیدنی،  ــز،  ولـ ــاوت  سـ نیو  دانــشــگــاه  ــی،  ــال م

استرالیا
پژوهشگر ارشد حوزه سیاست‏گذاری پولی  •

و توسعه مالی در مدرسه بازرگانی هاروارد
پژوهشگر ارشد حوزه سیاست‏گذاری مالی  •

 ،CESifo جهانی  مستقل  تحقیقات  بنیاد  در 
مونیخ آلمان 

پژوهشگر ارشد حوزه سیاست‏گذاری کلان  •

 ،IZA اقتصادکار  انستیتو  تجاری،  و  اقتصادی 
بن آلمان

ــی و  • ــال پــژوهــشــگــر ارشـــد حـــوزه تــوســعــه م
اقتصادی، دانشگاه مالایا، کوالالامپور، مالزی

جامعه  • برجسته  عضو  و  ــد  ارش پژوهشگر 
اقتصادی بین‏المللی آتلانتیک

مرکز  • علمی  شورای  عضو  و  ارشد  پژوهشگر 
مطالعات توسعه، دانشگاه رم ایتالیا

ویراستار ارشد و عضو هیات تحریریه مجله  •
کیل  دانشگاه   ،"Economics –E-journal  "

آلمان
مجله • تحریریه  هیات  عضو  و  علمی   مشاور 

 ،"Journal of Institutions and Economics "
دانشگاه مالایا، کوالالامپور، مالزی

بین‏المللی  • مجله  تحریریه  هیات  عضو 
کارگران"،  حوزه  مطالعات  و  اجتماعی  "تامین 

دانشگاه سیدنی استرالیا
سیاست  • مــجــلــه  تــحــریــریــه  ــات  ــی ه عــضــو 

عمومی، دانشگاه وین اتریش
مشورتی  • شـــورای  و  تحریریه  هیات  عضو 

بانک  مالی،  مهندسی  و  اقتصاد  مجله  علمی 
مرکزی اتحادیه اروپا

عضو هیات تحریریه و شورای مشورتی علمی مجله  •
"Journal of Institutions and Economies"

ــص رابــــــرت هـــولـــزمـــن در  ــص ــخ ــده ت ــمـ عـ
پـــژوهـــش‏هـــا، تـــدریـــس دانــشــگــاهــی، 
علمی  مقالات  و  کتب  تئوریک،  تحقیقات 
نظیر  ــی  ــای ــه‏ه ــاخ ش در  ــی  ــت ــس ــی ــال ژورن و 
توسعه"،  "اقتصاد  بین‏الملل"،  "تجارت 
"سیاست‏های ‏پولی عملیاتی"، "نظام‏های 
‏مالی"،  ‏بین‏الملل"،"بحران‏های  ‏پولی 
مالی"،  توسعه‏  ‏و  ‏پولی  "ســیــاســت‏گــذاری 
بازنشستگی"،"اقتصاد  ــای  ــدوق‏ه ــن "ص
و  بــیــن‏الــمــلــل"  ــداری  ــک ــان "ب ــر"  ــ کارگ و  کار 
در  وی  ــت.  اس ــوده  ب بانکی"  "بــحــران‏هــای 
و  یادداشت‏ها  مقالات‏علمی،  سال‏ها،  این 
علمیِ  مجلات  در  متعددی  سرمقاله‏های 
ح در  ــد مــطــر ــرای اقــتــصــادی و نــشــریــات و ج
اتریش، اروپا و جهان به چاپ رسانده است. 

بسیاری از کتب 
 هولزمن

 مقالات و 
مصاحبه‏های 
وی به زبان‌های 
 آلمانی

 انگلیسی 
 فرانسوی
  عربی، چینی

 آلمانی، روسی 
و اسپانیایی 
ترجمه شده 
است

بــــــرش

ی   د قتصا ا ن  کلا ی  خص‌ها شــا ضعیت  و د  بهبــو ی  ا بــر من   لز هو ش   تــا
بانک‌مرکزی  بر  خود  مدیریت  دوره  در  هولزمن  رابرت  اقدامات  اولین  و  مهم‌ترین  از  یکی 

اتریش، تلاش برای بهبود وضعیت شاخص‌های کلان اقتصادی بوده است.
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 دوره مدیریت 
رابرت هولزمن 

در بانک مرکزی 
اتریش تا به 

امروز، مقارن 
با حضور 

جروم‌پاول 
در صدر نهاد 

فدرال رزرو 
ایالات متحده 

بوده ‏است

)وبگاه اتحادیه مالی سالزبورگ،2024(

رابرت  علمی  پرُبار  کارنامه  از  بخشی  همچنین 
و  دانشگاهی  کتب  نگارش  شامل  هولزمن، 
زیر  ح  شر به  مالی  و  اقتصاد  حوزه  در  تخصصی 

است:  
کــتــاب "ســازمــانــدهــی نــظــارتــی در اروپـــا:  •

قرن  در  اقتصادی  بحران‏های  از  درس‏هایی 
21"، انتشارات ادوارد ادگار، 2024

رفـــــاه:  • دولــــــت  و  ــت  ــی ــع ــم ج ــاب"  ــ ــت ــ ک
جمعیتی  سناریوهای‏  و  بودجه  سیاست‌های 
کمبریج،  دانشگاه  انتشارات   ،"2050 سال  تا 

انگلستان، 2024
کتاب "30 سال گذار مالی در اروپا: نگاهی  •

انتشارات  آن"،  از  فراتر  نگاهی  و  گذشته  به 
ادوارد ادگار،2023

ــای  • ــش‌ه ــال چ و  ــا  ــت‏ه ــرف ــش ــی پ  " کـــتـــاب 
ح‌های بازنشستگی: پرداختن به جنسیت،  طر
انتشارات  دوم/  جلد  ارتباطات"،  و  مدیریت 

ادوارد ادگار، 2023
ــای  • ــش‌ه ــال چ و  ــا  ــت‏ه ــرف ــش ــی "پ کـــتـــاب 

حاشیه  به  پرداختن  بازنشستگی:   ح‌های  طر
اول/  جلد  کار"،  ــازار  ب و  شدن  قطبی  نشینی، 

انتشارات ادوارد ادگار، 2021
انتشارات  • مستمری"،  بر  "مالیات  کتاب 

دانشگاه کمبریج، انگلستان، 2019
شده  • مدیریت  کار  نیروی  "مهاجرت  کتاب 

توسعه  فرصت‏های  بررسی  افغانستان:  در 
انتشارات  افغانستان"،  ــرای  ب رشــد  و  شغلی 
متحده،  ایالات  ماساچوست،   ،MIT دانشگاه 

2018
بازنشستگی  • نــظــام  ــداز  ــم‏ان ــش "چ کــتــاب 

دی  واشنگتن  جهانی،  بانک  انتشارات  چین، 
سی، ایالات متحده، 2018 

در  •  NDC بازنشستگی  ح‏هــای  "طــر کتاب 
یک جهان درحال تغییر: جنسیت، سیاست و 
ثبات مالی"، جلد دوم/ انتشار مشترک توسط 
سوئد،  اجتماعی  بیمه  آژانس  و  جهانی  بانک 

2018
در  •  NDC بازنشستگی  ح‏هــای  "طــر کتاب 

مسائل  پیشرفت‏ها،  تغییر:  درحال  جهان  یک 
و اجرائیات "، جلد اول/ انتشار مشترک توسط 
سوئد،  اجتماعی  بیمه  آژانس  و  جهانی  بانک 

2017
یک  • بــازپــرداخــت:  حقوق  "اصـــاح  کتاب 

دیدگاه بین المللی"، انتشارات بانک جهانی، 
واشنگتن دی سی، ایالات متحده، 2016

نقش  • رفـــاه:   شکاف‏های  "پوشش  کتاب 
ــای  ــدهـ درآمـ و  ــی  ــاع ــم ــت اج ــای  ــری‏ه ــم ــت ــس م

جهانی،  ــک  ــان ب ــارات  ــش ــت ان بــازنــشــســتــگــی"، 
واشنگتن دی سی، ایالات متحده، 2016

اروپــا:  • در  بازنشستگی  "اصلاحات  کتاب 
بانک  انــتــشــارات  پیشرفت‏ها"،  و  فرآیندها 
متحده،  ایــالات  سی،  دی  واشنگتن  جهانی، 

2014
مـــورد  • در  ــد  ــدیـ جـ ــای  ــ ــده‏هـ ــ "ایـ ــاب  ــتـ کـ

سمت  به  حرکت  سالمندی:  دوران  امنیت 
 ،"21 قرن  در  پایدار  بازنشستگی  سیستم‏های 
سی،  دی  واشنگتن  جهانی،  بانک  انتشارات 

ایالات متحده، 2012
بخش  • استراتژی‏های  بر  ــدی  "درآم کتاب 

بانک  انتشارات  اجتماعی"،  اقتصاد  حفاظت 
متحده،  ایــالات  سی،  دی  واشنگتن  جهانی، 

2010
آثار  • علل،  ملی:  بدهی‏های  "فرجام  کتاب 

موسسه  انتشارات  آتــی"،  چشم‏اندازهای  و 
لودویگ بولتزمن، وین، اتریش، 2009

ــد؟  • ــد ش ــواهـ ــه خـ ــد چـ ــنـ ــورولـ کـــتـــاب "یـ
سیاست‏های  و  ــان  ک اقتصاد  چــالــش‏هــای 
اقتصادی در اتحادیه اروپا"، انتشارات موسسه 

لودویگ بولتزمن، وین، اتریش، 2006
کتاب "اختلاط جریان های مالی: مقایسه  •

ادوارد  انتشارات  ــذار"،  گ حال  در  کشورهای 
ادگار، 2003

مقیاس  • در  مالی  انتقالات  و  نقل  کتاب" 
بزرگ، همگرایی اقتصادی و ظرفیت جذب"، 

انتشارات اتحادیه اروپا، 2003 
بازشدن  • اقتصادی  "پیامدهای  کتاب 

ــرای اتـــریـــش"،  ــ ــی ب ــرق تـــجـــاری اروپـــــای ش
وین،  بولتزمن،  لودویگ  موسسه  انتشارات 

اتریش، 2000
ــده مــاســتــریــخــت: قــانــون  • ــاه ــع ــاب "م ــت ک

اساسی  قــانــون  بــه  نیاز  بــدون  پولی  اســاســی 
بولتزمن،  لودویگ  موسسه  انتشارات  مالی"، 

وین، اتریش، 1998
ــزد و اشــتــغــال:  • ــم ــت ــاب "مــعــامــلــه دس ــت ک

آلمان"،  فــدرال  جمهوری  ــرای  ب مطالعه‏ای 
وین،  بولتزمن،  لودویگ  موسسه  انتشارات 

اتریش، 1996
شرقی:  • ــای  اروپـ در  تولید  ــش  "کاه کتاب 

سیاست اجتناب ناپذیر  خارجی یا داخلی؟"، 
وین،  بولتزمن،  لودویگ  موسسه  انتشارات 

اتریش، 1995
در  • مــالــی  سیاست  ثــبــات  ــرات  ــ "اث کــتــاب 

لودویگ  موسسه  انتشارات  اتریش"،  اقتصاد 
بولتزمن، وین، اتریش، 1993

بازنشستگی  • ــای  ه ح  ــر ط ــاح  "اصـ    شمـــاره 56  - شهریور  1403   کــتــاب 
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 عملکرد تیم 
اجرایی بانک 
مرکزی اتریش 
تحت مدیریت 
هولزمن 
باعث ‏شد که 
سطح ‏عمومی 
قیمت‏ها در 
این کشور 
در وضعیت 
مطلوبی قرار 
بگیرد

عمومی"، انتشارات سازمان توسعه و همکاری 
اقتصادی، پاریس، فرانسه، 1988

ــت  • ــی ــن ــادی ام ــصـ ــتـ ــل اقـ ــی ــل ــح ــاب "ت ــتـ کـ
لــودویــگ  موسسه  ــارات  ــش ــت ان اجــتــمــاعــی"، 

بولتزمن، وین، اتریش، 1988
کتاب "اصلاحات بازنشستگی و اثرات بازار  •

بــازار  فرصت‌های  ــورد  م در  مطالعه‌ای  مالی: 
موسسه  انتشارات  بازنشستگی"،  بیمه  برای 

لودویگ بولتزمن، وین، اتریش، 1986
توزیع  • و  ــد  درآمـ تحلیل  و  "تــجــزیــه  کــتــاب 

روش‌شناختی  چــارچــوب  یک  مادام‌العمر: 
تــوزیــع"،  سیاست  مجدد  جهت‌دهی  بــرای 

انتشارات هایدلبرگ، برلین، آلمان،1984
ــی،  • ــم ــی ک ــاع ــم ــت کـــتـــاب "ســـیـــاســـت اج

بازنشستگی"،  بیمه  و  مــالــی  سیستم‏های 
انتشارات آکادمی علوم اتریش، وین،1985

کتاب   39 ــروز  ام به  تا  هولزمن  ــرت  راب دکتر 
کتاب   94 دانشگاهی،  و  تخصصی  تالیفی 
 90 از  بیش  و  پژوهشگران  سایر  مشارکت  با 
معتبر  ژورنالیستی  و  پژوهشی  و  علمی  مقاله 

در کارنامه دارد.
و  ــالات  ــقـ مـ کــتــب،  از  بــســیــاری  هــمــچــنــیــن 
آلــمــانــی،  ــای  ــان‌هـ زبـ ــه  ب وی  مــصــاحــبــه‏هــای 
آلمانی،  چینی،  عربی،  فرانسوی،  انگلیسی، 
)وبگاه  است.  شده  ترجمه  اسپانیایی  و  روسی 

آمازون،2024/ آکادمی علوم اتریش،2024(

دوران حرفه‏ای شغلی و کاری رابرت 
هولزمن تا قبل از ریاست بر بانک مرکزی 

اتریش
وزارت  • مالی،  و  اقتصادی  مسائل  کارشناس 

جمهوری  دیجیتال‏سازی  و  اقتصاد  فـــدرال 
اتریش، 1973-1975

مدرس دپارتمان اقتصاد، دانشگاه گراتس  •
اتریش، 1973-1975

مدیر تحقیقات بازار، وزارت فدرال اقتصاد و  •
دیجیتال‏سازی جمهوری اتریش، 1975-1980

تــجــارت  • و  بین‏الملل  ــط  ــ رواب ــل  ک ــر  ــدی م
دیجیتال‏سازی  و  اقتصاد  فــدرال  وزارت  آزاد، 

جمهوری اتریش، 1980-1983
 مدیر تحقیقات موسسه لودویگ بولتزمن،  •

وین، اتریش، 1983-2005
همکاری  • سازمان  در  اجرایی  ارشــد  مدیر 

اقتصادی و توسعه )OECD(، پاریس، فرانسه، 
1985-1987

مدیر ارشد اجرایی در صندوق بین‏المللی  •
ایـــالات  ســـی،  دی  واشــنــگــتــن   ،)IMF( پـــول 

متحده، 1987-1990

ــورای  • ش عضو  و  اقتصادی  و  مالی  مــشــاور 
بانک  ــول،  پـ بین‏المللی  ــدوق  ــن ص ــزی  ــرک م
توسعه،  و  اقتصادی  همکاری  سازمان  جهانی، 
شورای  کار،  بین‌المللی  سازمان  اروپا،  اتحادیه 
 -1990 جهان،  مرکزی  بانک‏های  اتحادیه  اروپا، 

تا به امروز
تسویه  • ــک  ــان ب در  اجـــرایـــی  ــد  ــ ارش ــر  ــدی م

بین‏الملل، 1990-1995
تجارت  • و  اقتصاد  انستیتو  اجــرایــی  مدیر 

اروپا، 1995-1997
ــی و  • ــاع ــم ــت ــه اج ــع ــوس ــر دپــارتــمــان ت ــدی م

اقتصادکار، بانک جهانی، 1997-2002
توسعه  • ــل  ک ــت  ــاون ــع م ــوزه  ــ ح ــت  ــرس ــرپ س

انسانی، بانک جهانی، 2002-2005
مدیر مرکز تحقیقات و آکادمی آموزش‏های  •

بانک جهانی، 2005-2009
بانک  • نــویــن،  ــای  ــازاره ب توسعه  معاونت 

مرکزی اتریش، 2009-2012
مدیر عملیات بازار باز و بانکداری داخلی،  •

بانک مرکزی اتریش، 2012-2015
علوم  • ــی  آکادم مرکزی  ــورای  ش در  عضویت 

اتریش، 2014 تا به امروز
ــک  • ــان ب مـــقـــام  قـــائـــم  و  ــل  ــ ک ــت  ــاونـ ــعـ مـ

تسویه  ــک  ــان )ب  2015-2019 ــش،  ــری ات ــزی  ــرک م
بین‏الملل،2024(

آغاز دوره مدیریت رابرت هولزمن در بانک 
مرکزی اتریش

یکساله  و  کوتاه‌مدت  بسیار  دوره  پایان  از  پس 
بانک  ریاست  جایگاه  در  ماهر  هارالد  دکتر 
عنوان  بــه  انتخاب  سبب  بــه  اتــریــش  مــرکــزی 
نشست  اتریش،  فدرال  اقتصادی  اتاق  رئیس 
اتریش،  صدراعظم  ــژه  وی نماینده  مشترک 
ملی،  شــورای  رئیس  فـــدرال،  شــورای  رئیس 
مدیره  هیات  اعضای  و  اتریش  دارایـــی  ــر  وزی
و  همفکری  جهت  در  کشور  این  مرکزی  بانک 
منظور   به  ‏نهایی  گزینه  انتخاب  بــرای  اجماع 
در  اجرایی  جایگاه  بالاترین  در  گرفتن  قــرار 
مهم‏ترین نهاد پولی و بانکی این کشور برگزار 

شد. 
بر  اتریشی،  مقامات  اجماع  جلسه،  این  در 
انجام  سمت  ایــن  در  هولزمن  ــرت  راب حضور 
یکم  از  هــولــزمــن  بــدیــن ‏تــرتــیــب،  پــذیــرفــت. 
رئیس  هجدهمین  عنوان  به  سپتامبر2019 
و  سی  تا  و  انتخاب‏شده  اتریش  مرکزی  بانک 
فعالیت  به  پست،  این  در   2025 گوست  آ یکم 

خواهد پرداخت. 
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امروز، مقارن با حضور جروم‏پاول در صدر نهاد 
)بانک  بوده ‏است.  متحده  ایالات  رزرو  فدرال 

مرکزی اتریش،2024(

اقدامات و چالش‏های رابرت هولزمن در 
مسند ریاست بانک‏ مرکزی اتریش

رابــرت  اقــدامــات  اولین  و  مهم‏ترین  از  یکی 
بانک‏  ــر  ب ــود  خ مــدیــریــت  دوره  در  هــولــزمــن 
وضعیت  بهبود  بــرای  تلاش  اتریش،  مرکزی 
بوده  کشور  این  اقتصادی  کلان  شاخص‏های 

است. 
خود  خبری  کنفرانس  اولین  در  هولزمن 
تیم  ویژه  برنامه  از  پست،  این  تصدی  از  پس 
تغییرات  ایجاد  برای  مرکزی  بانک  اجرایی 
به  رشداقتصادی،  میزان  در  پایدار  مثبتِ 
خ ‏تــورم،  نــر و  خ ‏بیکاری  نــر تعادل ‏رســانــدن 
تولید  در  مستمر  و  تــوجــه  قــابــل‏  ــش  ــزای اف
منطقه  تقویت ‏ارزش ‏پول  ناخالص ‏داخلی، 
توسعه‏  ‏جهانی،  مرجع  ارز  مقابل  در  ــورو  ی
و  اروپــا  قاره  در  اتریش  بین‌المللی  تبادلات 
جهان و کاهش ریسک تامین‏ سرمایه صنعت 

برنامه  یک  قالب  در  اتریش  در  بانکداری 
مدون 48 ماهه، خبر داد.

ســراغ  بــه  ــدام،  اقـ اولــیــن  در  هولزمن  رابـــرت 
سطح  کنترل  و  ــورم  خ‏ت ــر ن بهینه  مــدیــریــت 
خود  مدیران  به  وی  رفت.  ‏عمومی ‏قیمت‏ها 
محدوده  در  ــورم  ت مهار  که  بــود  ــرده‏  ک ــام  اع
معقول،  ــی  ــان زم بـــازه  ــک  ی در  هــدف‏گــذاری 
اتریش  ‏مرکزی  بانک  مدیره  هیات  اولــویــت 
اعضای  با  جلسه  در  هولزمن  ــود.  ب خواهد 
ــان  ــراح ط ــه  ب ــود،  خـ ــورم  تـ مــدیــریــت  کمیته 
می‏بایست  که  کرد  اعلام  پولی  سیاست‏های 
و  اروپــا  قاره  بر  حاکم  جدید  شرایط  بر  مبتنی 
مثبتی  چشم‏انداز  که  پیش‏رو  آتی  وضعیت 
عین  در  و  دقــت  با  نمی‏دهد،  نشان  ما  به  را 
اتحادیه  )وبگاه  عمل‏کنیم.  سرعت  با  حال، 

اروپا،2024(

سطح  کــنــتــرل  و  ــورم  تـ خ  نـــر مستمر  کاهـــش 
مــحــدوده‏  بــه  نــزدیــک  در  قیمت‏ها  عمومی 
یک  ــرای  اج و  طراحی  با  هــدف‏گــذاری‏شــده، 
از  پس  و  ماهه   14 اضطراری  پیشنهادی  بسته 
خ‏بهره  آن، افزایش ‏تدریجی و مدیریت ‏شده‏ نر

نمودار 1

خ  وضعیــت کلی روند نر
تــورم در اقتصاد اتریش و 

آتی چشم‏انداز 

)ناظــر بر دوره مدیریت رابرت 
هولزمن / 2019-2024(

 منبع:

https://www.statista.
com/statistics/375291/
inflation-rate-in-
austria/
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مهم‏ترین  از  یکی  بین‏بانکی،  تبادلات  خ  نر و 
اقدامات هولزمن در این جایگاه بوده است، 
خ‏تورم از میزان 8.61 درصد در  به طوری ‏که، نر
از  ناشی  که  قابل‏توجه  کاهشی  با   ،2022 سال 
اثرگذاری سیاست‏های جدید پولی اجرا شده 
 2.06 عدد  به  است،  بوده  هولزمن  تیم  توسط 
ایجاد  همچنین  رسید.   2024 سال  در  درصد 
داخلی،  تقاضای  مــیــزان  در  نسبی  تــعــادل 
و  زیربنایی  سرمایه‏گذاری‏های  حجم  افزایش 
ناخالص‏  تولید  در  قابل‏توجه  رشد  و  عمومی 
در  تورمی  میانگین  تثبیت  در  اتریش،  ملی 
موثر  بسیار  نظر،  مورد  هدف‏گذاری‏  محدوده 

بوده است.
در مجموع، عملکرد تیم اجرایی بانک مرکزی 
اتریش تحت مدیریت هولزمن باعث ‏شده که 
در  قیمت‏ها  ‏عمومی  سطح  حاضر،  حال  در 
گرفته  قــرار  مطلوبی  وضعیت  در  کشور  این 
شاخص‏های  ــه  ک ــد  ــی‏ده م نــشــان  ــا  ــاره آم و 
کاهش   ،2024 مارس  در  تورم  حوزه  با  مرتبط 
طوری ‏که  به‏  کرده‏اند،  تجربه  را  چشمگیرتری 
اساسی،  کالاهــای  قیمت  در  ــورم  ‏ت میانگین 
در  تــورم  خ  نر همچنین  استراتژیک،  ــای  کالاه
موادغذایی و خوراکی‏ها روند کاهشی به خود 
نهاده‏های  قیمت  و  تولیدکننده  تورم  و  گرفته 
پایه تولیدی در صنایع مادر، کاهش معناداری 
را نسبت به مدت مشابه در سال 2023 تجربه 

کرده است. )وبگاه اتحادیه اروپا،2024(

ابتکارعمل بانک مرکزی اتریش در 
جذب سرمایه‏گذاران خارجی کارآمد و 

توسعه‏خواه
اتریش  دولت  نگرانی‏های  مهم‏ترین  از  یکی 
 ،2019 سال  در  کرونا  همه‏گیری  بحران  از  پس 
سطح  در  کاهــشــی  و  برانگیز  چــالــش  ــد  رونـ
خــارجــی  مستقیم  ــذاری  ــه‏گ ــای ــرم س مــولــفــه 
از  یکی  در  هولزمن  رابـــرت  ــود.  ب کشور  ــن  ای
از  پس  خود  مطبوعاتی  کنفرانس‌های‏  اولین 
مرکزی  بانک  ریاست  جایگاه  در  قرارگرفتن 
ــت  دول کابینه  ــای  ــض اع حــضــور  در  و  ــش  ــری ات
و  ابتکارعمل  با  که  داد  اطمینان  کشور،  این 
روند  ــوزه،  ح این  در  پیشین  رویه‏های  تغییر 
بین‏الملل  اقتصاد  مهم  متغیر  ایــن  کاهــش 
بــرای  را  مساعدی  بستر  و  کـــرده  متوقف  را 
خارجی  ســرمــایــه‏گــذاران  حداکثری  ــذب  ج
کرد.  خواهیم‏  فراهم  توسعه‏خواه  و  ــد  کارآم
مالی  ــذاری  ــت‏گ ــاس ــی س تــیــم  تــحــلــیــل‏هــای 
می‏داد  نشان  اتریش  مرکزی  بانک  خارجی 
اروپــای  کشورهای  ویــژه  به  و  ــا  اروپ اقتصاد‏  که 

قابل‏اعتمادترین  از  یکی  همچنان  مرکزی، 
سرمایه‌گذاری  برای  محیط‏ها  جذاب‏ترین  و 
در  بالا  اطمینان  ضریب  با  ‏خارجی  ‏مستقیم 
ثروتمند  کشورهای  و  نفتی  اقتصادهای  بین 
موجب  امر  همین  هستند.  ‏توسعه  حال  در 
بانک  بین‏الملل  اقتصاد  دپارتمان  که  ‏شد 
سرمایه‏گذاران  با  سرعت  به  اتریش  مرکزی 
ــژه  وی ــه  ب ــان،  ــه ج حقوقی  و  حقیقی  ــزرگ  بـ
در  خــلــیــج‏فــارس،  حاشیه  ــذاران  ــه‏گ ــای ــرم س
جلسات  ــا،  ــه آن مــالــی  منابع  جــذب  جهت 

متعددی برگزار کند. 
ترسیم  و  متناسب  پیشنهادی  ــای  ــروژه‏ه پ
اقتصاد  وضعیت ‏آتی  از  به ‏رشد  رو  چشم‏انداز 
ارزش  زنجیره‌های  گسترش  ــام  اع اتریش، 
‏جهانی توسط دولت این ‏کشور، اعلام ادغام 
اقتصادجهانی،  در  کم‌هزینه  تولیدکنندگان 
امکانات  و  منابع  تخصیص  امــکــان  اعـــام 
سرمایه‏گذاران  به  ــده‏آل  ای شرایط  با  داخلی 
رقابت‏پذیری  ــد  رون تسریع  ــام  اع خــارجــی، 
و  جهان  در  اتریش  نوظهور  بــازارهــای  برخی 
فزاینده  رشد  و  یورو  ارزش  تقویت  پیش‏بینی 
و چشمگیر بازرگانی بین‏الملل صنایع مادر و 
خدمات دارای مزیت نسبی اتریش در جهان، 
اقتصاد  دپارتمان  که  بــود  مــواردی  جمله  از 
نظارت  تحت  اتریش  مرکزی  بانک  بین‏الملل 
ابتکارعمل  در  هولزمن  رابـــرت  مدیریت  و 
منابع  حداکثری  جذب  حــوزه  در  خود  ویــژه 
بانک‌های  )اتحادیه  بستند.  کار  به‏  خارجی، 

مرکزی جهان،2024(

رابرت هولزمن، سیاست‏گذار پولی 
پیشگام در بانکداری سبز و تامین مالی 

حامی محیط‏ زیست
ریاست  جــایــگــاه  در  هــولــزمــن  رابـــرت  دکــتــر 
یکی  اتریش،  بانکی  و  پولی  نهاد  مهم‏ترین 
که  ــود  ب جهان  مــرکــزی  بــانــکــداران  اولــیــن  از 
ــزون  ــ ــرات مــالــی نــاشــی از شــیــوع روزاف ــط خ
توسعه  و  شدید  آب ‏وهوایی  اقلیمی  تغییرات 
حامی  مالی  تامین  و  سبز  بانکداری  بسترهای 
گوست  آ در  وی  کرد.  عنوان  را  محیط ‏زیست 
در  را  موضوع  این  سخنرانی،  یک  طی   ،2020
بانکداری  در  سبز  مالی  تامین  ح  "طــر قالب 

ح کرد.  بین‏الملل" مطر
هولزمن هشدار داد که اقدامات و تصمیمات 
مرتبط با فرآیند مقابله و جلوگیری از تحمیل 
تغییرات  از  نــاشــی  ــان  ک مــالــی  هزینه‏های 
فوریت  به  باید  ‏وهوایی  آب  پرُشتاب  و  شدید 
فاجعه  ــا  ام ــرد،  ــی گ ــام  ــج ان جمعی  ــور  ط ــه  ب و 

هولزمن به 
مدیران خود 
اعلام کرده بود 
که مهار تورم 
در محدوده 
هدف‌گذاری در 
یک بازه زمانی 
معقول، اولویت 
هیات مدیره 
بانک‌مرکزی 
اتریش خواهد 
بود
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اینجاست ما درگیر ترسیم افق‏های بلندمدت 
و  اقتصادسیاسی  معیوب  چــرخــه‏هــای  در 
بانک‏های  اشتباه  ثبات‏مالی  ــای  ــازوکاره س
را  هوایی  ‏و  آب  مالی  ریسک‏های  که  مرکزی 
نادیده می‏گیرند، شده‏ایم و این امر، هزینه‏ای 
ارث  به  بشر،  نسل ‏بعدی  برای  را  تصور  مافوق 

خواهد گذاشت.
در  هولزمن  رابـــرت  معضل،  ــن  ای حــل  ــرای  ب  
در  تسریع  پیشنهاد  میلادی،   2020 سال  اواخر 
کارنی،  مارک  ابتکاری  ح  طر به  پیوستن  و  اجرا 
را  کانــادا  و  بریتانیا  مرکزی  بانک  سابق  رئیس 
برای  بازاری  ایجاد  لزوم  باب  در  و  کرد  ح  مطر
انتقال  ریسک‏های  و  دارایی‏ها  قیمت‏گذاری 
جهت  در  هوایی،  و  آب  و  اقلیمی  مخاطرات 
آمادگی  که  کسب ‏و‏کارهایی  توسعه  به  کمک 
ورود به تامین‏مالی سبز را داشتند، سخنرانی 

مفصلی انجام داد. 
اشاره  خود  سخنرانی  از  مهمی  بخش  در  وی 
در  ــی  کارن ــارک  م پیشنهاد  که  آنجا  از  ــت  داش
کسب  خوب  استقبال  با  تنها  نه   ،2015 سال 
بازخورد  با  بلکه  بریتانیایی،  صنایع  و  ‏و ‏کارها 
در  و  بــود  شــده  ــرو  روب جهانی  جامعه  مثبت 
ژانویه 2016، کارگروه ویژه افشای مالی مرتبط 
هیات  حمایت  تحت  وهوایی  آب‏  تغییرات  با 
حال  شد،  راه‌اندازی  اروپا  اتحادیه  مالی  ثبات 
اروپایی  اقتصادهای  سایر  که  رسیده  آن  وقت 
این  ــرای  اج سمت  به  بیشتری  سرعت  با  نیز 
زیست  محیط‏  حــامــی  مــالــی  تامین  پـــروژه 
عرصه،  ــن  ای مقدم  خــط  در  و  کنند  حرکت 
کلان  وسیاست‏گذاران  مرکزی  بــانــکــداران 
)بلومبرگ،2024/  گرفت  خواهند  قرار  پولی 

پولیتیکو،2024(.

جایگاه های شغلی رابرت هولزمن مقارن 
با ریاست بانک مرکزی اتریش

و  قدرتمند  حضور  بر  عــاوه  هولزمن  ــرت  راب
مثمرثمر به عنوان رئیس بانک ‏مرکزی اتریش، 
شغلی  مناصب  و  ــا  ــان‏ه ــازم س نــهــادهــا،  در 
پرُرنگ  عملیاتی  و  اجــرایــی  فعالیت  نیز  زیــر 

داشته‏است:
ــی علوم  • ــ ــزی آکادم ــرک ــورای م ــ ــت ش ــاس ری

اتریش، 2019-2023
مرکزی  • بانک  عمومی  شورای  در  عضویت 

اروپا، 2019 تا به امروز
مرکزی  • بانک  حکام  ــورای  ش در  عضویت 

اروپا، 2019 تا به امروز
منطقه‏ای  • مــشــورتــی  ــروه  گـ در  عضویت 

شورای ثبات مالی اروپا، 2019 تا به امروز

سیستماتیک  • ریسک  هیات  در  عضویت 
اروپا، 2019 تا به امروز

راهبری  • کمیته  در  اتریش  دولت  نماینده  
هیات ثبات مالی )FSB(، 2019 تا به امروز

ــدوق  • ــن ص در  اتـــریـــش  ــت  ــ دول ــده  ــن ــای ــم ن
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اقتصادهای  پولی،  کل‌های  مدیریت 
اروپایی  را از  فروپاشی نجات داد

        در دو سال و نیم پس از شیوع همه‌گیری کرونا، مجموع ارز در گردش و 
سپرده‌های بانکی یک شبه در منطقه یورو، بیش از 30 درصد افزایش یافت

        از سال 1998، تحلیل پولی به رکن اول استراتژی‏های 
سیاست پولی بانک مرکزی اروپا مبدل شد

        چرخش‏ سیاست‏های پولی ضدتورمی اتحادیه اروپا از 
خ ارز به مدیریت کل‌های  هدف‌گذاری تورمی و لنگراسمی نر

پولی، به مثابه پرتاب یک تیر جنگی کارآمد بود

        بانکداران مرکزی اروپایی دریافته‏اند که مقابله جامع و فراگیر 
با تنش‏های تورمی، به جز در بستر یک چشم‏انداز کل‏نگر به تمامی 

مولفه‏های موثر در این فرآیند، امکان‌پذیر نخواهد بود

راهکار نهایی بانکداران مرکزی اروپا برای مهار تورم
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از ابتدای هزاره 
جدید و با تغییر 

سکان مدیریت 
بانک مرکزی 

اروپا، رویکرد 
مرجعِ اهتمام 

ویژه به کل‏های 
پولی و نقش 

آن در تعدیل 
بهینه‏ روندها و 

بسترهای مالی 
و بانکی منطقه 
یورو، تغییر کرد

در بخش جدید از مجموعه مقالات "تجربه 
کل‏های  طریق  از  ــورم  ت مدیریت  جهانی 
بانک‏مرکزی  اخیر  تجربه  ســراغ  به  پولی" 
اروپا در بستر مبارزه با تورم‏های بالا از طریق 
مدیران  می‏رویم.  پولی  کل‏های  مدیریت 
و   2022 سال  از  یورو  منطقه  مرکزی  بانک 
موجود  رویکردهای  ــی  کارای عــدم  پی  در 
خ‏های  نر افــزایــش  با  ــی  ــاروی روی مسیر  در 
مدیریت  به  ویژه‌ای  اهتمام  و  توجه  تورم، 
کل‏های پولی، به ویژه رصد و کنترل عرضه 
پول در سراسر بازارهای مالی و بانکی این 
از  حاصل  نتایج  تبیین  که  کــرده‏انــد  ــاره  ق
خوبی  سرنخ‏های  می‏تواند  اقدامات،  این 
نسبت به ابزارهای موثر مدیریت تورمی در 
اختیار بانکداران مرکزی کشورهای جهان 

قرار دهد. 

اقتصاد کشورهای منطقه یورو و الزام به 
بازنگری اساسی در حوزه مدیریت تورمی 

دو  از  که  اســت  مناطقی  از  یکی  ــا  اروپ اتحادیه 
مالی  بحران  یعنی  جدید،  ــزاره  ه مهم  بحران 
 ،2019 کرونای  پاندمی  بهداشتی  بحران  و   2008
شده  متحمل  را  مهلکی  و  توجه  قابل  صدمات 
است، به طوری که به جرات می‏توان گفت که در 
سال‏های پس از فروکش کردن تشعشعات این 
دو تنش مالی سهمگین جهانی، زیرساخت‏ها 
و مکانیزم‏های مالی و بانکی تمامی اقتصادهای 
و  پیشرفته  کشورهای  چه  ــورو،  ی منطقه  عضو 
آن،  نوظهور  اقتصادهای  چه  و  توسعه‏یافته 
و  شد  بنیادین  و  اساسی  تغییرات  دستخوش 
کشورهای  مرکزی  بانکداران  و  پولی  مقامات 
بازطراحی  و  برنامه‏ها  بازنویسی  به  سبز،  قــاره 
حــوزه  در  ویــژه  بــه  خــود،  پولی  سیاست‏های 

خ تورم پرداختند.  مدیریت نر
پیشرفته  مالی  و  اقتصاد  پژوهش‏های  دپارتمان 
با  تحلیلی  گــزارش  یک  در  اروپــا  مرکزی  بانک 
سیاست‏های  کمین  در  خزنده  ــورم  ت  " عنوان 
در  کــه  ــی"  ــای اروپ اقتصادهای  پرُریسک  پولی 
می‏کند  نشان  خاطر  یافت  انتشار   2024 ژوئــن 
همه‏گیری  از  ناشی  چالش‌آفرین  پیامدهای  که 
اقتصاد  بــر  ــری  ــوی‏ت ق منفی  ــرات  اثـ  ،19 کــوویــد 
بحران  پیامدهای  به  نسبت  منطقه  کشورهای 
فاصله  در  که  شده  موجب  و  داشته   2008 مالی 
سال 2020 تا به امروز یعنی 2024، اکثریت قریب 
به اتفاق بانکداران مرکزی در منطقه یورو، دچار 
اجرای  و  تدوین  در  انفعال  و  تردید  سردرگمی، 
وضعیت  بهبود  برای  کارآمد  پولی  سیاست‏های 
و  ــد  ــده‌ان ش ــود  خ اقــتــصــادی  ــان  ک مولفه‏های 

پولی  نهادهای  این  اروپایی  روسای  از  بسیاری 
بانک  حکام  شورای  ماهانه‏  نشست  در  بانکی  و 
به  که  کرده‏اند  اعلام  گذشته  ماه  در  اروپا  مرکزی 
رویکرد  یک  اتخاذ  در  مطمئن‏تر  انتخابی  دنبال 
خزنده‏ای  تورم‏های  خ  نر با  مبارزه  بــرای  بهینه 
هستند که دوباره در حال بازیابی توان خود برای 

حمله مهلک‏تر به اقتصادهای اروپایی است.
سابق  ــس  ــی رئ لاگــــارد،  کریستین  همچنین 
فعلی  ــس  ــی رئ و  ــول  پـ بین‏المللی  ــدوق  ــن ص
بارها  اخیر  ــای  ــاه‏ه م در  اروپـــا،  مــرکــزی  بانک 
و  نشست‏ها  ــا،  ــت‏ه ــادداش ی ــالات،  ــق ــرم س در 
ملاقات‏های رسمی کاری خود با سران اقتصادی 
بازنگری  یک  انجام  ضــرروت  به  ــا،  اروپ اتحادیه 
کشورهای  پــولــی  ســیــاســت‏هــای  در  ــی  ــاس اس
بازگشت  از  جلوگیری  برای  اتحادیه  این  عضو 
بحران  از  سهمگین‌تر  اقتصادی  بــحــران  یــک 
از  یکی  در  وی  اســت.  کــرده  تاکید   ،2008 مالی 
مصاحبه‏های اخیر خود اذعان داشته است که 
رصد ویژه و دقیق‌تر وضعیت شاخص‏های کلان 
اقتصادملی اروپا، تغییر و عدم پافشاری سیاسی 
سیاست‏گذاران  توسط  ناکارآمد  رویه‏های  بر 
سه  به  مرکزی  بانکداران  همزمان  توجه  و  پولی 
جهان  در  تورم  با  مبارزه  زمینه  در  مهم  رویکرد 
خ  نر لنگراسمی  تــورمــی،  ــذاری  ــدف‌گ ه یعنی 
نقش  می‏تواند  پولی،  کل‏های  مدیریت  و  ارز 
حیاتی و موثر در بازطراحی مجدد سیاست‌های 
اثرگذار  بهینه،  نسخه  یک  به  دستیابی  و  پولی 
آتی  تنش‏های  با  رویــارویــی  بــرای  بلندمدت  و 
در  ــژه  وی به  ــاره،  ق ایــن  اقتصادهای  پــیــش‏روی 

حوزه بحران‏های تورمی داشته باشد.
اخیر  تغییرات  که  دریافت  می‏توان  بنابراین 
مدیریت  رویکردهای  کارگیری  به  و  انتخاب  در 
همچنین  و  اروپایی  کشورهای  سوی  از  تورمی 
کامل  توجه  به  اروپا  مرکزی  بانک  خاص  اهتمام 
نسبت به تغییرات کل‏های پولی و به ویژه رصد 
و مدیریت عرضه پول در سراسر بازارهای مالی 
و بانکی این قاره، نشان از یک خواست و اجماع 
جمعی برای بهبود وضعیت شاخص‏های کلان 

اقتصادی در اتحادیه اروپا دارد.

چرا بانک مرکزی اروپا، اقدام به مدیریت 
کل‏های پولی برای مبارزه با تورم کرد؟

کرونا،  همه‌گیری  شیوع  از  پس  نیم  و  سال  دو  در 
یک  بانکی  سپرده‌های  و  گردش  در  ارز  مجموع 
افزایش  درصد   30 از  بیش  یورو،  منطقه  در  شبه 
 9.1 به  درصد   1.2 از  تورم  مدت،  همین  در  یافت. 
درصد افزایش یافت و در اکتبر 2022 به 10.6 درصد 
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شورای حکام 
و بانکداران 
مرکزی اتحادیه 
اروپا به این 
نتیجه رسیدند 
که مدیریت 
 کل‏های پولی

 به ویژه رشد پول 
و عرضه پول در 
بستر اقتصادی 
و بانکی منطقه 
یورو، هنوز 
مهم‏ترین 
مولفه در مبارزه 
با تورم‏های 
بحران‏آفرین 
خواهد بود

بحث  ــاد  ــج ای بــاعــث  ــولات  ــح ت ایــن  همزمانی 
تورم  و  پول  رشد  بین  رابطه  مــورد  در  جدیدی 
و  ــا  اروپـ مــرکــزی  بانک  پولی  مقامات  بین  در 
برخی  شد.  عضو  کشورهای  مرکزی  بانکداران 
اروپایی،  بانک‏های  مدیران  و  تحلیلگران  از 
کمیت  نظریه  صحت  بر  دلیلی  را  تورم  افزایش 
اگر  که  می‌کردند  استدلال  و  می‌دانستند  پول 
و  دستمزدها  نکند،  رشد  نسبت  همان  به  پول 
خود  افزایش  به  نمی‌توانند  اسمی  قیمت‌های 
هم  و  موافقان  هم  حــال،  این  با  دهند.  ــه  ادام
مخالفان این بحث، معتقد بودند که معضلات 
مدیریت  حوزه  در  ویژه  به  اروپــا  اتحادیه  امــروز 
بی‏منطق  چرخش  و  ناگهانی  تغییر  از  تورمی، 
و  جدید  ــزاره  هـ ــل  اوایـ از  پولی  سیاست‏های 
و  پولی  ‏کل‏های  مسئله  به  نسبت  بی‏توجهی 
سرچشمه  تــورم  و  پول  بین  شده  اثبات  رابطه 

گرفته است.
و  پولی  اتحادیه  بــنــیــان‌گــذاران  حقیقت،  در 
سیاست‏گذاری‏های  در  اروپـــا،  مرکزی  بانک 
مرجع  رسالت  یک  تاسیس،  بدو  از  خود  اولیه 
اثرگذاری  بلندمدت  چارچوب‏های  برای  پولی 
مالی  کــان  مولفه‏های  بر  خــود  سیاست‏های 
و  بودند  ــرده  ک اتخاذ  ــورو  ی منطقه  اقتصادی  و 
 
ً
مستقیما پولی،  مرجع  رسالت  این  از  انحراف 
خط  تعدیل  بــه  متعهد  را  اروپـــا  مــرکــزی  بانک 
سال  از  تــرتــیــب،  بــدیــن  ــرد.  ــی‏ک م ــود  خ مشی 
1998، تحلیل پولی، به رکن اول استراتژی‏های 
و  شد  مبدل  اروپــا  مرکزی  بانک  پولی  سیاست 
یک  عنوان  به  را  پول  رشد  متغیر  نقش  امر،  این 
مولفه‏ مهم و تعیین‏کننده در پاسخ به تنش‏ها و 

بحران‏های مالی و ارزی، ارتقا داد.
تغییر  با  و  جدید  هــزاره  ابتدای  از  و  ناگاه  به  اما 
رویکرد  اروپـــا،  مرکزی  بانک  مدیریت  سکان 
نقش  و  پولی  کل‏های  به  ــژه  وی اهتمام  مرجعِ 
و  مالی  بسترهای  و  روندها  بهینه‏  تعدیل  در  آن 
بانکی منطقه یورو، تغییر کرد. در واقع، از سال 
انجام  اصــاحــات  از  بخشی  عنوان  به   ،2003

اســتــراتــژی‏هــای  تــدویــن  و  طــراحــی  در  گرفته 
کنترل  و  ــد  رص ــا،  اروپـ اتحادیه  پولی  سیاست 
از  پولی  مرجع  رســالــت  بــا  مرتبط  مولفه‏های 
شد  حذف  سالانه  و  فصلی  ماهانه،  بررسی‏های 
متمرکز  مالی،  و  اقتصادی  تحلیل‏های  تمامی  و 
بدین  شد.  میان‌مدت  تا  کوتاه‌مدت  تحولات  بر 
همبستگی  و  پیوند  بــه  بی‏توجهی  ترتیب، 
گذشته  دهه  دو  طول  در  تورم  و  پول  رشد  بین 
وقــوع  هنگامه  در  ویــژه  بــه  ــا،  اروپـ اقتصاد  در 
شد  این  به  منجر  تدریج  به   2008 مالی  بحران 
عنوان  به  را  کمتری  نقش  پولی،  کل‏های  که 
مرکزی  بانک‏های  برای  میان‏مدت  هدف  یک 
کشورهای منطقه یورو، ایفا کنند و پیامد مهلک 
این اشتباه استراتژیک، تبعات خود را در بحران 

پاندمی کرونای سال 2019 به خوبی نشان داد.
وضعیت بغرنج و نگران‏کننده‏ متغیرهای کلان 
خ  نر تورم،  خ  نر ویژه  به  اروپا  اتحادیه  اقتصادی 
ملموس  کاهش  و  اقتصادی  رشد  خ  نر بیکاری، 
ــزان تــولــیــد نــاخــالــص داخــلــی  ــی ــادار م ــن ــع و م
کشورهای عضو این اتحادیه که در حال سرایت 
و  مدیران  پولی،  مقامات  بود،  اروپــا  سراسر  به 
شورای حکام بانک مرکزی اروپا را بر آن داشت تا 
به ضرورت تغییر در خط ‏مشی سیاست‏گذاری-
یکپارچه  ــای  ــی‏ه ــاب ارزی سمت  بــه  فعلی  ــای  ه
و  موثر  ابــزارهــای  و  مولفه‏ها  همه  از  متشکل  و 
کلان  شاخص‏های  وضعیت  در  تعیین‏کننده 
به  مجدد  اهتمام  ضــرورت  به  مهم‏تر،  همه  از  و 
موفقیت‌آمیز  اجرای  جهت  در  پولی  متغیرهای 

سیاست‏های ضدتورمی، پی ببرند.
بدین ترتیب، شورای حکام و بانکداران مرکزی 
اتحادیه اروپا به این نتیجه رسیدند که مدیریت 
ــژه رشــد پــول و عرضه  ــه ویـ ــی، ب ــول ــای پ ــل‏ه ک
یورو،  منطقه  بانکی  و  اقتصادی  بستر  در  پول 
تورم‏های  با  مبارزه  در  مولفه  مهم‏ترین  هنوز 
ــزار یعنی  ــن ابـ ــود و ای بــحــران‏آفــریــن خــواهــد ب
که  ناپایدار  شرایط  در  پولی،  کل‏های  مدیریت 
فشار شوک‏های نامطلوب هزینه پولی، موجب 

بــــــرش

پا   و ر ی ا کز نــک مر ر با لی د ی پو یــت کل‌ها یر ز مد ه ا ر بــا و ه د د ســتفا ا
جلسات  بــرگــزاری  با  میلادی،   2023 ســال  ابتدای  از  ــا  اروپ مرکزی  بانک  حکام  ــورای  ش
هم‏اندیشی با سران پولی بانک‏های مرکزی اروپایی و با همکاری پارلمان اروپا، مجددا رای 
به بازگشت رسالت مرجع پولی اروپا و اتخاذ رویکرد مبتنی بر مدیریت کل‏های پولی برای 

عبور کم‏هزینه‏تر از بحران‌های تورمی فعلی و آتی این قاره دادند.
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 تمایل 
بانکداران 

مرکزی اروپایی 
به ویژه مقامات 

پولی و شورای 
حکام بانک 

مرکزی اتحادیه 
اروپا به اتخاذ 

رویکرد مدیریت 
کل‏های پولی 

در جهت مهار 
تورم، نتایج 

درخشان و 
مثمرثمری بر 

جای گذاشته 
است

مرکزی  بانک  هــدف‌گــذاری  از  تــورم  شدن  دور 
داشت.  خواهد  را  اهمیت  بیشترین  می‌شود، 
اروپا  مرکزی  بانک  پولی  مقامات  حقیقت  در 
پولی  ــد  رش شدید  افــزایــش  کــه  شدند  متوجه 
قدرتمندی  هشدارهای  و  نشانه‏ها  گسترده، 
عرضه  ــای  ــوک‏ه ش ــدن  ش معکوس  بــه  نسبت 
مجاز  محدوده  از  ــورم  ت پرُشتاب  ــروج  خ و  پــول 
دو درصدی و نفوذ پایدار و مستمر آن به سراسر 
یورو  منطقه  بانکی  و  مالی  خدمات  بسترهای 

می‏دهد.
مستدل،  مـــدارک  و  شــواهــد  همین  بــر  مبتنی 
سال  ابتدای  از  اروپا  مرکزی  بانک  حکام  شورای 
2023 میلادی، با برگزاری جلسات هم‏اندیشی 
با  و  اروپــایــی  مرکزی  بانک‏های  پولی  ــران  س با 
بازگشت  به  رای  مجددا  اروپا،  پارلمان  همکاری 
رسالت مرجع پولی اروپا و اتخاذ رویکرد مبتنی 
بر مدیریت کل‏های پولی برای عبور کم‏هزینه‏تر 
از بحران‏های تورمی فعلی و آتی این قاره دادند.

تبیین نتایج حاصل از اجرای رویکرد 
مدیریت کل‏های پولی در اقتصاد اروپا

ویــژه  بــه  ــی،  ــای اروپ مــرکــزی  ــداران  ــک ــان ب تمایل 
مرکزی  بانک  حکام  شــورای  و  پولی  مقامات 
مدیریت  رویــکــرد  ــاذ  ــخ ات ــه  ب ــا  ــ اروپ ــه  ــادی ــح ات
نتایج  ــورم،  تـ مــهــار  جهت  در  پــولــی  ــای  ــل‏ه ک
است.  گذاشته  جای  بر  مثمرثمری  و  درخشان 
کارشناسان  و  تحلیلگران  از  بسیاری  اذعان  به 
هماهنگ  اجــمــاع  ــر  اگ مــالــی،   و  اقتصادکلان 
بانکداران قاره سبز به رهبری بانک مرکزی اروپا 
پولی،  کل‏های  کنترل  و  مدیریت  راستای  در 
تزریق  از  جلوگیری  و  پول  عرضه  کنترل  ویژه  به 
بی‏رویه اعتبارات بانکی کم‏بهره به شرکت‏های 
و  شیوع  با  مقابله  جهت  در  متوسط  و  کوچک 
قطعا  نبود،  ساختاری  ــود  رک مجدد  گسترش 
بحران قریب‏الوقوع بعدی اقتصاد اروپا، بحران 
گردش  بــالای  سرعت  از  ناشی   ِ مهار غیرقابل 
و  مالی  اقتصادی،  بسترهای  در  پول  عرضه  و 
یکی  فروپاشی  و  یورو  منطقه  کشورهای  بانکی 
بزرگ  مالی  موسسات  و  بانک‏‏ها  دیگریِ  از  پس 
اسپانیا،  فرانسه،  ایتالیا،  در  ویژه  به  قاره،  این 
پیشگامان  و  قطب  عنوان  به  بریتانیا،  و  آلمان 

عرصه اقتصاد بین‏الملل این اتحادیه بود. 
مثبت  پیامدهای  مهم‏ترین  از  یکی  بنابراین 
ــی در  ــول ــای پ ــل‏ه ــرد مــدیــریــت ک ــک ــاذ روی ــخ ات
و  رخـــداد  از  پیشگیری  یـــورو،  منطقه  اقتصاد 
دیگر  سهمگین  و  بحران‏‏آفرین  تنش  یک  وقوع 
بود  ــا  اروپ پولی  و  بانکی  نظام‏های  سراسر  در 
مقامات  و  مدیران  هوشمندی  و  ــت  درای با  که 

دومین  شد.  عملیاتی  اروپا،  مرکزی  بانک  پولی 
این  کارگیری  به  از  ناشی  موثر  و  مثبت  ــاورد  ره
مدیریت  کــه  ــود  ب ــن  ای ــا  اروپـ اقتصاد  در  ــزار  ابـ
مفرط  بی‏توجهی  به  پولی،  کل‏های  مجدد 
و  سیاسی  حاکمیت‏های  دهــه‏ایِ  دو  از  بیش 
به  یورو  منطقه  کشورهای  بیشتر  پولیِ  مقامات 
موضوع خطرات و ریسک‏های ناشی از تحرکات 
در  پــول  کنترل  از  ج  ــار خ و  چــارچــوب  از  ج  ــار خ
اروپایی  جوامع  بانکی  و  اقتصادی  ساختارهای 
وقوع  اصلی  و  مهم  سرچشمه‏های  از  یکی  که 
پایان  ــود،  ب پیاپی  و  ممتد  تورمی  بحران‏های 
پولی  سیاست‏های  چرخش‏  حقیقت،  در  داد. 
و  تورمی  هدفگذاری  از  اروپا  اتحادیه  ضدتورمی 
کل‏های  مدیریت  سوی  به  ارز  خ  نر لنگراسمی 
و  کارآمــد  جنگی  تیر  یک  پرتاب  مثابه  به  پولی، 
در  اقتصادی  متعالی  هدف  چند  به  آن  برخورد 
مالی  کلان  مولفه‏های  وضعیت  بهبود  راستای 

کشورهای منطقه یورو بود. 
رویکرد  اتخاذ  از  ناشی  مثبت  پیامد  سومین 
مرکزی  بانک  توسط  پولی  کل‏های  مدیریت 
که  بـــود  حقیقت  ایـــن  دوبــــاره  ــات  ــب اث اروپــــا، 
مدیریت  ــای  ــزاره اب از  هیچ‌کدام  بــه‌کارگــیــری 
تورمی، بدون توجه و هماهنگی با دیگر ابزارها، 
خ‏های  نر با  رویــارویــی  ــرای  ب هم‏افزایی  ــدرت  ق
مختلف  بخش‏های  به  صدمه  بدون  را  بالا  تورم 
واقع،  در  کرد.  نخواهد  امکان‌پذیر  اقتصادی، 
مدیریت  رویــکــرد  از  ــاده  ــف ــت اس ــر  ــی اخ تــجــربــه 
هدف‌گذاری  ابزارهای  کنار  در  پولی  کل‏های 
و  برتر  اقتصادهای  در  ارز  خ  ــر ن لنگراسمی  یــا 
که  است  ادعا  این  بر  گواهی  اروپایی،  پیشرفته 
بانکداران مرکزی اروپایی نیز دریافته‏اند مقابله 
جامع و فراگیر با تنش‏های تورمی، به جز در بستر 
یک چشم‏انداز کل‏نگر به تمامی مولفه‏های موثر 

در این فرآیند، امکان‌پذیر نخواهد بود.
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ضدتورمی  ویژه  ح‌های  طر
داد نتیجه  چک  بانک‌مرکزی 

خ تورم جمهوری چک، ناشی از رشد بیش          افزایش ناگهانی نر
از حد عرضه پول در سیستم اقتصادی این کشور بود

گوست 2022، بانک مرکزی جمهوری چک         در آ
 سیاست‏پولی خود در حوزه مدیریت تورمی را از رویکرد 

هدف‌گذاری به رویکرد مدیریت کل‏های پولی تغییر داد

        بانکداران مرکزی جهان از کل‏های پولی به عنوان معیاری برای 
چگونگی تأثیر عملیات بازار باز بر اقتصاد استفاده می‌کنند

        بانک مرکزی و مقامات پولی جمهوری چک از رویکرد هدف‌گذاری 
خ‏تورم بهره بردند تورمی، به عنوان ابزاری کارآمد در مدیریت نر

        سیاست‌گذاران پولی جمهوری چک، توانستند از انتهای 
خ تورم را در اطراف  دهه 90 میلادی تا ابتدای سال 2008 ، نر

محدود مجاز هدف‌گذاری دو درصدی، نگه دارند

ابتکار عمل در مهار تورم  بی‌سابقه
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در  ــارف  ــع ــت م و  ــر  ــوث م ــای  ــوه‏ه ــی ش از  یــکــی 
از  برخی  توسط  که  تورمی  مدیریت  ــوزه  ح
کارآمد  مکملی  عنوان  به  جهان،  کشورهای 
کار  به  تورم  مهار  رویکردهای  سایر  کنار  در 
پولی  کــل‏هــای  مدیریت  مــی‏شــود،  گرفته 
اقتصادهای  در  هم  موثر  ــزار  اب ایــن  ــت.  اس
و  نوظهور  اقتصادهای  در  هم  و  پیشرفته 
اسلامی  جمهوری  جمله  از  توسعه  حال  در 
جریان  و  ــد  رون مدیریت  وسیله  به  ایـــران، 
مبارزه  مسیر  در  پــول،  عرضه  شاخص‏های 
بانکداران  و  پولی  مقامات  یاری  به  تورم  با 

مرکزی شتافته است.
از  ــه  ــتـ دسـ آن  ــزو  ــ جـ ــک،  ــ چـ ــوری  ــهـ ــمـ جـ
اقتصادهای اروپایی است که در جدیدترین 
به  تورم،  خ  نر مدیریت  حوزه  در  خود  اقدام 
همین  به  اســت.  رفته  پولی  کل‏های  ســراغ 
پژوهشی  پــرونــده  از  مقاله  ایــن  در  دلیل، 
تــورم  مدیریت  جهانی  "تجربه  عــنــوان  بــا 
تجربه  ــراغ  س به  پولی"،  کل‌های  طریق  از 
ــک در مــهــار تـــورم از  اقــتــصــاد جــمــهــوری چ
و  می‏رویم  پولی  کل‏های  مدیریت  طریق 
که  ــم  داری آن  بر  سعی  بحث،  شــروع  از  قبل 
را  پولی  کل‏های  مفهوم  موجز،  گفتاری  در 

تبیین نماییم.

درآمدی کوتاه بر شناخت مفهوم کل‏های 
پولی در اقتصاد متعارف

ــی  ــول ــای پ ــوع‏هـ ــمـ ــجـ ــا مـ ــ ــای پـــولـــی ی ــ ــل‏ه ــ  ک
)monetary aggregates(، ابزار اندازه‌گیری عرضه 

در  پول  عرضه  معیارهای  و  اقتصاد  یک  در  پول 
اقتصاد ملی هستند. همچنین در تعریفی دیگر، 
کل پولی، یک روش رسمی برای حسابداری پول 
جهانی  استاندار  بر  مبتنی  اســت.  شده  عنوان 
به  اساسی  عنصر   4 شامل  پولی  کل  رزرو،  فدرال 

نام‏های M2 ،M1 ،M0 و M3 است.
کل  • شامل  مجموعه‌ای  پولی  پایه  یا   M0 عنصر 

شده  ذخیره  بخش  اضافه  به  گردش  در  ارز  عرضه 
به  است.  مرکزی  بانک  نزد  تجاری  بانک‏های  ارزی 
پایه پولی، پول پرُقدرت )HPM( نیز اطلاق می‌شود.

پول  • عرضه  از  مــحــدودی  معیار   ،M1 عنصر 
سایر  تقاضا،  سپرده‌های  فیزیکی،  ارز  شامل  و 
سایر  و  مسافرتی  چک‌های  نقدی،  سپرده‌های 

سپرده‌های قابل چک شدن است. 
عنصر M2، یک محاسبه از عرضه پول و شامل  •

 Near( به اضافه‏ عناصر شبه پول  M1 تمام عناصر
money(  نظیر سپرده‏های پس‌انداز، اوراق بهادار 

بازار پول، صندوق‏های سرمایه‏گذاری مشترک و 
سایر سپرده‏های مدت‌دار است.

که  • ــول  پ عــرضــه  از  مجموعه‌ای   ،M3 عنصر 
شامل M2  به اضافه‏ سپرده‌های مدت‌دار بزرگ، 
بازخرید  ــای  ــرارداده ق نهادی،  پول  ــازار  ب وجــوه 

کوتاه‌مدت و دارایی‌های نقدی بزرگ است.
به  پولی  کل‏های  از  جهان  مرکزی  بــانــکــداران 
عملیات  تأثیر  چگونگی  ــرای  ب معیاری  عنوان 
بهادار  اوراق  تــجــارت  تاثیر  )مثلا  اقتصاد  بر  بــاز  ــازار  ب
خ تنزیل بر اقتصاد( و همچنین برای  خزانه‌داری یا تغییر نر

یک  اقتصاد  ثبات  و  اقتصادی  سلامت  ارزیابی 
بسیاری  همچنین  می‏نمایند.  استفاده  کشور، 
از  ــان،  ــه ج اقــتــصــادهــای  در  پــولــی  مــقــامــات  از 
مدیریت کل‏های پولی به عنوان یکی از ابزارهای 
در  تورمی  مهار  زمینه  در  سیاست‏پولی  ــد  کارآم
بهره  تورم،  با  مبارزه  موثرِ  رویکردهای  سایر  کنار 
کل‏های  رصد  و  درک  مطالعه،  بنابراین  می‌برند. 
مورد  در  توجهی  قابل  اطلاعات  تواند  می  پولی 
کشور  یک  اقتصاد  کلی  سلامت  و  مالی  پایداری 
و  دانــشــمــنــدان  و  اقــتــصــادی  حکمرانان  بـــرای 

صاحبنظران به ارمغان بیارود.
به  پولی  کل‏های  که  هنگامی  نمونه،  عنوان  به 
سرعت رشد می‏کنند، نگرانی از آغاز روند افزایش 
قرار  توجه  مورد  پولی،  مقامات  بین  در  تورم  خ  نر
پول  از  بیشتری  مقدار  اگر  مثلا  یعنی  می‏گیرد. 
برای  نیاز  مورد  پول  مقدار  به  نسبت  گردش،  در 
خرید کالا و خدمات وجود داشته باشد، احتمالاً 
اگر  و  می‏یابد  افزایش  قیمت‏ها،  عمومی  سطح 
خ تورم به میزان قابل توجهی بالا برود،  سطح نر
کل‏های  مدیریت  به  ــدام  اق مرکزی  بانکداران 
عرضه  توقف  یا  بهره  خ  نر افزایش  طریق  از  پولی 
که  شده  موجب  امر  همین  لذا  می‌نمایند.  پول 
ابزار  عنوان  به  پولی  کل‏های  اخیر،  دهه  چند  در 
اهتمام  و  توجه  مورد  پولی،  سیاست‏گذاری  موثر 
کشورها  پولی  مقامات  و  مرکزی  بانکداران  ویژه 

قرار گیرد. 

چرا بانک مرکزی جمهوری چک، اقدام به 
تغییر رویکرد مدیریت تورمی خود کرد؟

و  کــشــوری  تقسیمات  از  پــس  ــک،  چ جمهوری 
ژانویه  اول  در  چکسلواکی  کشور  از  استقلال 
اقتصاد  تنها  کشور،  این  آمد.  پدید  رسما   ،1993
ــه واحـــد پــولــی آن  ــت ک ــاس عضو اتــحــادیــه اروپ
کورونای  یعنی  خود  ملی  پول  به  و  نیست  یورو 
تجاری  و  مالی  مبادلات   )CZK( چک  جمهوری 
ابتدایی  سال‏های  از  می‏دهد.  انجام  را  خــود 
پولی  مقامات  و  مــرکــزی  بانک  جــدیــد،  هـــزاره 
تورمی،  هدف‌گذاری  رویکرد  از  چک  جمهوری 
خ‏تورم  نر مدیریت  در  ــد  کارآم ــزاری  اب عنوان  به 
بهره بردند و در این مسیر توانستند که از انتهای 

جمهوری چک 
جزو آن دسته 

از اقتصادهای 
اروپایی است که 

در جدیدترین 
اقدام خود در 

حوزه مدیریت 
خ تورم، به  نر

سراغ کل‏های 
پولی رفته است
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تورم  خ  نر  ،  2008 سال  ابتدای  تا  میلادی   90 دهه 
دو  ــذاری  ــدف‌گ ه مجاز  مــحــدود  اطـــراف  در  را 
موثر  اقدامات  و با  درصدی، به خوبی نگه دارند 
خود موجب شوند که سطح شاخص‏های کلان 
قرار  مطلوبی  وضعیت  در  کشور،  این  اقتصادی 

گیرند.
نرمال  و  ــدارد  ــان ــت اس ظــاهــر  ــه  ب ــط  ــرای ش همین 
جمهوری  مــرکــزی  بــانــکــداران  کــه  شــد  موجب 
چک، تمرکز خود را از رصد و کنترل عرضه پول، 
خ  نر و  بانکی  بین  بهره  خ  نر مدیریت  سمت  به 
برده  خصوصی  و  دولتی  عامل  بانک‏های  سود 
و بتوانند مصرف عمومی خانوار را در این کشور 
دارند.  نگه  پایداری  و  ثابت  معین،  حد  یک  در 
جمهوری  اقتصادی  و  مالی  پارامترهای  همه 
این  اقتصاد  در  مثبت  انتظارات  نشانگر  چک، 
در  بودند.  بیشتر  تدریجی  رشد  محرک  و  کشور 
پتانسیل  با  موجود  مالی  پارامترهای  حقیقت، 
مطابقت  ــک  چ جــمــهــوری  اقــتــصــاد  ظرفیت  و 
و  صعودی   

ً
نسبتا مسیر  یک  آغــاز  نوید  و  داشــت 

در  اقتصادی  عملکردهای  رانــدمــان  افــزایــش 
یک   ،2008 ــال  س در  ــا  ام ــی‏داد.  مـ را  کشور  ــن  ای
جهانی،  اقتصاد  در  ناگهانی  چشمگیر  واژگونی 
وال‏استریت،   2008 فراگیر  مالی  بحران  یعنی 
همه معادلات مقامات پولی و بانکداران مرکزی 
جمهوری چک را به هم ریخت. بحران تسهیلات 
ایجاد  اصلی  علت  که  متحده  ایــالات  مسکن 
تنش مالی 2008 بود، آتش التهابات اقتصادی را 
به اقصی نقاط جهان کشاند. همچنین افزایش 
در  انـــرژی  حامل‏های  و  نفت  قیمت  ناگهانی 
عمیق‏تر  در  مهمی  نقش  نیز   2008 سال  ــل  اوای
کاهش  به  منجر  که  کــرد  ایفا  بحران  ایــن  شــدن 
سراسر  در  داخلی  ناخالص  تولید  واقعی  ارزش 
مصرف‏کننده  تورم  خ  نر شدید  افزایش  و  جهان 
شد. در حقیقت، قیمت جهانی نفت نه تنها به 
وسیله معاملات سفته بازانه )خرید کالاها توسط 
صندوق‌های بازنشستگی و تامینی برای کاهش 

بلکه  سهام(،  بازارهای  از  ناشی  پرتفوی  ریسک 

به دلیل تضعیف قدرت دلار و تقاضای رو به رشد 
چین قبل از المپیک 2008 پکن، تقویت شد. 

پاییز  در  مالی  بحران  که  هنگامی  این،  بر  علاوه 
خود  تنش‏زای  اوج  از  جدیدی  مرحله  به   2008
فروپاشی  و  ورشکستگی  موجب  تنها  نه  رسید، 
سهام  بازارهای  و  چندملیتی  و  بزرگ  بانک‌های 
پیشرو در سراسر جهان شد، بلکه قیمت نفت را 
از اوج 147 دلار در هر بشکه در ژوئیه 2008، طی 
چند ماه، به یک سوم کاهش داد و در پایان سال 

2008  به مرز40 دلار در هر بشکه رساند.
مخربی  شدت  به  تأثیر  طبیعتا  بحرانی،  چنین 

داشت،  چک  جمهوری  باز  و  کوچک  اقتصاد  بر 
افزایش  شدت  به  سالانه  تورم  خ  نر که  طوری  به 
به   2007 سال  در  درصد   2.85 میزان  از  و  یافت 
 2008 ســال  در  ــد  درص  6.36 سابقه‏  کم  میزان 
نیز   2013 تا   2011 سال‏های  در  شرایط  این  رسید. 
و   2008 مالی  بحران  از  ناشی  رکود  و  یافت  ادامه 
افزایش کل‏های پولی به ویژه M2 و M3 علاوه 
کاهش  موجب  تـــورم،  خ  ــر ن نگه‏داشتن  ــالا  ب بــر 
این  ــای  ــواره ــان خ واقــعــی  ــه  ــران ــدس درآم سطح 
اقتصاد  در  مالی  پارامترهای  شدن  بدتر  و  کشور 

جمهوری چک شد.
و  چک  جمهوری  مرکزی  بانک  ابتکارعمل  با 
استفاده  و  پولی  سیاست‏های  برخی  در  تغییر 
از  اثر،  کوتاه‏  و  کوتاه‏مدت  اما  موثر،  ابزارهای  از 
سال 2013 تا 2017، وضعیت شاخص‏های کلان 
به  یافت،  بهبود  اندکی  کشور  ایــن  اقتصادی 
خ تورم تا میزان 0.3 درصد نیز پایین  طوری که نر
خ تورم آن هم  آمد. اما این کاهش بیش از حد نر
در یک دوره 4 ساله، در حال تبدیل به یک رکود 
اقدام  عدم  صــورت  در  که  بود  غیرمهار  عمیق 
مناسب از سوی مقامات پولی، کشور را در ورطه 

نابودی جریان سرمایه قرار می‏داد. 
مرکزی  بانک  مدیران  که  شد  موجب  امر  همین 
از سال 2018 به یکباره شروع به افزایش کل‏های 
پولی و افزایش ممتد عرضه پول در سطح وسیع 
در اقتصاد جمهوری چک نمایند. این اقدام در 
حال بهبود بخشیدن به اوضاع اقتصادی کشور و 
پویایی جریان سرمایه ای بود که ناگهان، جهان 
روبــرو   2019 ســال  در  کرونا  همه‏گیری  ظهور  با 
خانوارها،  موثر  تقاضای  کووید19،  پاندمی  شد. 
کسب‏و‏کارها و  مشاغل را به شدت کاهش داد و 
این حجم از عرضه پول و مسیر غیرقابل کنترلِ 
افزایش  جز  ثمره‏ای  پولی،  کل‏های  در  افزایش 

خ تورم نداشت. محسوس نر
 بدین ترتیب، پیامدهای منفی بحران جهانی در 
سال های 2009-2008، ادامه رکود اقتصادی ناشی 
بهبودی   ،2013 و   2012  ،2011 سال‏های  تا  بحران  از 
آغــاز   ،2017 ــال  س تــا  تــورمــی  مولفه‏های  نسبی 
دورجدیدی از کاهش تدریجی راندمان عملکرد 
جمهوری  در  اقــتــصــادی  مختلف  بــخــش‏هــای 
سال  در  کرونا  جهانی  همه‏گیری  شیوع  و  چک 
تلاش‏های  آخرین   ،2022 سال  تا  آن  ادامه  و    2019
سیاست‏گذاران پولی جمهوری چک برای بهبود 
خ تورم، به وسیله ابزارها و رویکردهای  وضعیت نر
مرکزی  بانک  مقامات  و  گذاشته  بی‌اثر  را  موجود 
این کشور را بر آن داشت تا با ریشه‏یابی معضلات 
مدیریت  رویکرد  یک  موجود،  اقتصادی  و  مالی 

تورمی کارآمد، پویا و موثر را اتخاذ نمایند.

هنگامی که 
کل‏های پولی 
به سرعت رشد 
 می‏کنند

 نگرانی از آغاز 
روند افزایش 
خ تورم در بین  نر
مقامات پولی 
مورد توجه قرار 
می‏گیرد
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اتخاذ ابزار مدیریت کل‏های پولی در جهت 
کنترل نرخ تورم در اقتصاد جمهوری چک

جمهوری  داخلی  اقتصاد  تنش‏های  و  التهابات 
چک در سال 2022 به اوج رسیده بود. ترکش‏های 
چنان   2019 کــرونــای  پاندمی  بحران  از  حاصل 
و  پولی  مقامات  سیاست‏گذاری‏های  و  اقدامات 
کرده  خنثی  را  چک  جمهوری  مرکزی  بانکداران 
 ،2022 سال  در  چک  جمهوری  تورم  خ  نر که  بود 
به رقم تاریخی 15.1 درصد رسید که در طول تاریخ 
خ  اقتصادی این کشور و از زمان محاسبه و ثبت نر

تورم در سال 1960، بی‌سابقه بوده است.
مورد  در  تردیدها  ــالا،  ب شــدت  به  ــورم  ت خ  نــر ایــن 
اثربخشی   و  پولی  سیاست  ــای  ــزاره اب کارآمـــدی 
بود  داده  افزایش  را  تورمی  هدف‌گذاری  رویکرد 
مرکزی  بانک  در  پولی  صاحبنظران  و  محققان  و 
که  بود  رسانده  نتیجه  این  به  را  چک  جمهوری 
باید  موجود،  بحرانی  شرایط  از  برون‌رفت  برای 
به  را  موجود  مولفه‏های  سایر  از  ــود  خ دیــدگــاه 
سمت رابطه بین سطح عمومی قیمت‏ها با عرضه 
و تقاضای پول معطوف نمایند. در حقیقت، تیم 
سیاست‏گذاری  دپارتمان  تحقیقاتی  و  مطالعاتی 
که  بود  رسیده  نتیجه  این  به  مرکزی  بانک  پولی 
این  بازارهای  در  قیمت‏ها  شدن  داغ  سرمنشاء 
موجود  التهابات  و  اخــتــالات  در  ریشه  کشور، 
همچنین،  دارد.  پولی  کــل‏هــای  مدیریت  در 
مرکزی  بانک  کنونی  و  وقت  رئیس  میشل،  آلس 
سمت  این  به   2022 ژوئیه  در  که  چک  جمهوری 
ناگهانی  افزایش  که  بــود  معتقد  شــد،  منصوب 
پول  عرضه  حد  از  بیش  رشد  از  ناشی  تورم،  خ  نر
اعلام  و  اســت  کشور  یک  اقتصادی  سیستم  در 
گذشته  سال‏های  در  پول  عرضه  افزایش  که   کرد 
در  مهمی  عامل  کشور،  این  مرکزی  بانک‌  توسط 
در  دلیل  همین  به  اســت.  ــروز  ام قیمتی  جهش 
چک،  جمهوری  مرکزی  بانک   ،2022 گوست  آ
را  تورمی  مدیریت  حــوزه  در  خود  سیاست‏پولی 
رویکرد هدف‏گذاری به رویکرد مدیریت کل‏های 

پولی تغییر داد.
خبری  نشست  در  میشل  ــس  آل ترتیب،  بدین 
اجرای  و  پولی  سیاست‏گذاری  تغییر  با  مرتبط 
ــک مــرکــزی  ــان ــی ب ــورم ــدت ــد ض ــدی ح‏هـــای ج طـــر
اعلام   2022 گوست  آ  4 تاریخ  در  چک  جمهوری 
قصد  ما  روزه،   180 برنامه‌ریزی  یک  طی  که   کرد 
همه  و  پولی  کل‏های  مولفه‏های  تمامی  به  داریم 
طور  به  و  تدریج   به  ترتیب،  به  عرضه پول،  عناصر 
دیگر،  طرف  از  و  بخشیده  کاهشی  روند  مستمر، 
بستر  در  سرگردان  و  اضافی  پول‏های  جذب  به 
و  عامل  بانک‏های  طریق  از  جامعه  اقتصادی 

صندوق‏های دارایی و سرمایه‏گذاری بپردازیم.

پیامدهای مثبت ناشی از اتخاذ رویکرد 
مدیریت کل‏های پولی

توسط  پولی  کل‏های  مدیریت  ابــزار  اتخاذ 
راستای  در  چــک  جمهوری  مــرکــزی  بانک 
اقتصاد  در  بی‌سابقه  و  فزاینده  تــورم  مهار 
بوده  ثمربخش  بسیار  رویکردی  کشور،  این 
شدت  به  پیامدهای  و  درخــشــان  نتایج  و 
مالی  کلان  شاخص‏های  باب  در  آن  مثبت 
مشهود  کاملا  تورم،  خ  نر ویژه  به  کشور،  این 
مدیریت  از  پس  یکسال  به ‏طوری ‏که  است، 
پول  عرضه  کنترل  و  رصد  و  پولی  کل‏های 
خ  نر اصــلــی  شــاخــص  ــک،  چ جمهوری  در 
تورم این کشور از 15.1 درصد در سال 2022، 
به  سپس  و   2023 سال  در  درصــد   10.92 به 
این  نــگــارش  زمــان  تــا  درصــد   4.64 مــیــزان 
هوشمندانه  تغییر  نتیجه‏  که  رسیده  مقاله 
مدیریت  به  معطوف  پولی  سیاست‏های  در 
چک  جمهوری  مرکزی  بانک  توسط  ــورم  ت

محسوب می‏شود. 
ــه،  ــال دوس ــی  ــان زم بـــازه  همین  در  همچنین 
شاخص  ــورم  تـ در  مــلــمــوس  کاهـــش  ــد  ــاه ش
قیمت  شاخص  تــورم  مصرف‏کننده،  قیمت 
تــورم  مصرفی،  کالاهـــای  ــورم  ت تولیدکننده، 
ــا  ــی‌ه ــوراک ــد خ ــن ــان ــک م ــژی ــرات ــت کالاهــــای اس
کالاهـــای  ــورم  تـ همچنین  و  ــی  ــذای ــوادغ م و 
سوی  از  ــم.  ــوده‌ای ب ــا،  ــ داروه مانند  اســاســی 
زمانی  افق  در  که  است  شده  پیش‏بینی  دیگر 
سال‌های  زمانی  بازه  در  پیش‏رو،  میان‏مدت 
در  تــورم  خ  نر اصلی  شاخص   ،2027 تا   2025

محدوده دو درصد قرار گیرد.
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 تامین ارز   واردات در  هلند 
می‌گیرد؟ صورت  چگونه 

        بیش از 85 درصد از ارز مورد نیاز تجار و بازرگانان هلند، در قالب 
"حواله‌های ارزی واردات"، توسط بانک‏ها صورت می‌گیرد

        چگونگی اعطای حواله‌های ارزی واردات، مستقیما از بانک 
مرکزی هلند به بانک‏های عامل زیرمجموعه آن، ابلاغ می‌شود

        حدود 15 درصد باقیمانده‏ تامین مالی بخش واردات، در بورس 
اوراق بهادار آمستردام و تحت شرایط خاصی صورت می‏پذیرد

 تجربه جهانی تامین مالی بخش واردات

در این بخش از مجموعه مقالات مرتبط با پرونده 
پژوهشی "تجربه جهانی تامین مالی بخش واردات" 
به سراغ تبیین نقش و عملکرد بانک مرکزی هلند در 
حوزه تامین مالی وجوه مورد نیاز تجار و بازرگانان این 
کشور برای واردات کالاها و خدمات رفته و مکانیزم 
تخصیص منابع ارزی و پیامدهای حاصل از مدیریت 
و راهبری مهم‏ترین نهاد پولی و بانکی هلند در این 

حوزه را بررسی می‏نماییم.

نظام بانکی هلند، راهبر رسمی تخصیص ارزی و 
تامین مالی واردات در هلند

منطقه  و  اروپا  اتحادیه  برتر  اقتصادهای  از  یکی  هلند 
پولی یورو در حوزه تجارت خارجی است، به طوری‏ که 

به  قــاره،  این  رتبه‏بندی‏های  جدیدترین  و  آخرین  در 
ویژه در بخش واردات، در بین 5 کشور برتر منطقه یورو 

هم در سال 2023 و هم در سال 2024 قرار گرفته است.
توسعه  و  پیشرفته  اقتصادهای  از  بسیاری  همانند 
یافته اروپایی، بخش اعظمی از تامین مالی موردنیاز 
ــای  کاره و  کسب  و  کارخــانــجــات  شرکت‏ها  صنایع، 
این  بانکی  نظام  توسط  واردات،  ــوزه  ح در  هلندی 
کشور صورت می‌پذیرد. به عبارت دیگر، طبق آخرین 
و  دارایــی  وزارت  سایت  در  منتشره  رسمی  آمــارهــای 
بانک مرکزی هلند، بیش از 85 درصد از ارز مورد نیاز 
تجار و بازرگانان این کشور، در قالب "حواله‌های ارزی 
واردات"، توسط بانک‌های عامل دولتی، خصوصی، 
و  متقاضیان  اختیار  در  چندملیتی  و  بین‏المللی     شمـــاره 56  - شهریور  1403   
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فعالان این حوزه قرار می‏گیرد که مدیریت و مسئولیت 
تعیین، نحوه و چگونگی اعطای این حواله‌های ارزی 
واردات، مستقیما از بانک مرکزی هلند به بانک‏های 
عامل زیرمجموعه آن، ابلاغ می‌شود. همچنین حدود 
در  واردات،  بخش  مالی  تامین  باقیمانده‏  درصــد   15
خاصی  شرایط  تحت  و  آمستردام  بهادار  اوراق  بورس 
صورت می‏پذیرد.  به این صورت که فقط شرکت‏های 
چندملیتی  یا  و  بین‏المللی  هلندی  بزرگ  و  متوسط 
شهروندان  اختیار  در  آنها  مالکیت  عمده  بخش  که 
با  صنعت  حوزه  در  و  باشد  هلندی  حقوقی  و  حقیقی 
تمرکز بر 5 صنعت دارویی، پزشکی، خدمات غذایی 
انرژی‏های  و  مهندسی  و  فنی  خدمات  خوراکی‏ها،  و 
تجدیدپذیر و اقتصاد سبز فعالیت می‏کنند و همچنین، 
سهام آنها بیش از دو سال است که به عرضه عمومی در 
بورس اوراق بهادار آمستردام رسیده است، می‏توانند 
از بودجه ارزی تخصیص یافته به خود در جهت واردات 
کالاها و خدمات استفاده کنند. این تامین مالی ارزی 
نظارت  با  و  هلند  سرمایه  بــازار  مرکزی  شــورای  توسط 
مستقیم بانک مرکزی، به عنوان نماینده مورد اعتماد 
می‏پذیرد.   صــورت  فرآیند،  این  در  کشور  این  دولــت 
بنابراین آنچه که تا بدین جا مبرهن و مسلم شده، این 
است که مهم‏ترین نهاد پولی و بانکی هلند، یعنی بانک 
مرکزی این کشور، نقش محوری و اصلی را در تخصیص 
تخصیص  در  چه  هلندی،  بازرگانان  و  تجار  به  بودجه 
بودجه از طریق نظام بانکی و چه در تخصیص بودجه 
مقام  عالی‏ترین  جایگاه  در  سرمایه،  ــازار  ب طریق  از 
تصمیم‌ساز، اجرایی و نظارتی در این فرآیند، بر عهده 

دارد.

نقشه راه تخصیص ارز و تامین مالی واردات توسط 
بانک مرکزی هلند

در راستای مدیریت تامین مالی حوزه واردات در هلند، 
بانک مرکزی این کشور به عنوان نماینده تام‌الاختیار 
و  دســتــورالــعــمــل‏هــا  ــش،  ــخ ب ایـــن  در  هلند  ــت  دولـ
صادر  و  تدوین  را  حــوزه  این  با  مرتبط  بخشنامه‏های 
می‏کند. انجام این وظیفه یعنی طراحی بخشنامه‏ها، 
ارز  میزان  و  شرایط  واجد  تجار  و  واردکنندگان  تعیین 
قابل تخصیص به هر یک از آنها توسط یک کمیته خبره 
حوزه  صاحبنظران  از  متشکل  عملیاتی  و  پژوهشی 
اداره  مدیران  ــی،  دارای وزارت  مدیران  ارزی،  و  بانکی 
گمرکات هلند و برخی مدیران ارشد بانک مرکزی این 
تجارت  و  بین‌الملل  معاونت  زیرمجموعه‏  در  کشور 
خارجیِ بانک مرکزی هلند موسوم به "کمیته تامین 
مالی واردات"، صورت می‏پذیرد. این لیست به صورت 
و  ماهه  شش  فصلی،  زمانی‏های  ــازه  ب در  و  مستمر 
یکساله مورد بازبینی قرار می‌گیرد. در حقیقت، معیار 
قرار گرفتن اسامی فعالان حوزه واردات و تجار در این 
لیست و حجم و میزان تخصیص ارز به آنها، براساس 

امتیازی است که بازرگانان متقاضی دریافت ارز وارداتی 
از یک چک لیست 6 گانه‏ به دست می‌آورند. 

به  معطوف  مهم،  گانه   6 لیست  چک  ایــن  جزئیات 
سه عنصر اساسی مشتمل بر خوشنامی تجار نسبت 
ــدی  کارآم میانگین  بانکی،  و  مالی  عملکردهای  به 
دوره‌های گذشته در حوزه واردات و میزان سودآوری و 
منفعت ناخالص تولیدشده ناشی از کالاها و خدماتی 

است که تاجر مدنظر وارد کرده است.

عدم انحصارپذیری در واردات، رمز تامین مالی و 
تخصیص بهینه و کارآمد ارزی

در  و  درخشان  و  مثبت  ویژگی‏های  مهم‏ترین  از  یکی 
در  خارجی  تجارت  ــوزه  ح فــرد  به  منحصر  حــال  عین 
هلند، که در بیشتر اقتصادهای پیشرفته و توسعه‌یافته 
انحصارطلبی  وجود  عدم  می‏شود،  دیده  نیز  اروپایی 
نهادهای  ــه  ب وابــســتــه  ــاص  خ ــای  ــروه‏ه گ ــا  ی شخص 
فراقانونی و دولتی در حوزه واردات و صادرات است.  
به زبان ساده، در نظام اقتصاد بین‏الملل هلند، قانون 
سازوکارها  تعیین  در  را  آخر  و  اول  نقش  آن،  به  عمل  و 
انحصارپذیری  هیچگونه  و  می‏کند  بازی  مناسبات  و 
خدمات  و  کالا  عرضه  و  صـــادرات  واردات،  ــوزه  ح در 
تجارت  و  نشده  مشاهده  سطح  این  در  بین‏المللی 
شخص  هیچ  اختیار  در  اطمینان  با  هلند،  خارجی 
حقیقی و حقوقی و یا گروه و نهاد خاصی قرار ندارد. به 
عنوان نمونه، با نگاهی به لیست اسامی واردکنندگان 
ــی  دارای وزارت  اطلاعاتی  بانک  در  خدمات  و  ــا  کالاه
هلند، درمی‏یابیم که در حوزه‏های مختلف صنایع و 
کسب‏وکارها، نام شرکت‏های واردکننده مکررا و بارها 
که  گفت  می‏توان  جرات  به  و  است  کرده  تغییر  بارها  و 
تعداد تجار و واردکنندگانی که نام آنها به طور ثابت در 
طی  در  واردات  ارزی  بودجه  تخصیص  رتبه‏بندی  این 
فرضا یک دهه قرار گرفته، بسیار محدود بوده و از سوی 
دیگر، عملکرد تجاری درخشان، سطح بالا و استاندارد 
در  آنها  مداوم  حضور  علت  گواه  تکراری،  شرکت‏های 

این لیست است.
بنابراین ایجاد یک بستر پویا و رقابتی برای دستیابی 
به اهداف متعالی بهینگی عملیاتی در واردات کالا و 
خدمات، عدم وجود انحصارطلبی‏ها و انحصارپذیری 
مهم‏تر،  همه  از  و  فراقانونی  و  نــاعــادلانــه  ــد،  ــاکارآم ن
قانون‌گذاری هدفمند و نظارت یکپارچه و فراگیر بانک 
مرکزی هلند به عنوان تنها نهاد رسمی طراح، مجری و 
ناظر بر این فرآیند، چنین شرایط ایده‏آل و بهینه‌ای را 

در این حوزه به وجود آورده است.

پیامدهای مثبت راهبری و مدیریت بانک مرکزی 
هلند در تامین مالی حوزه واردات 

داشتن  عین  در  هلند،  مرکزی  بانک  نهاد  که  آنجا  از 
سیاست‌گذاری  تصمیمات،  در  حقیقی  استقلال 

 "کمیته تامین 
مالی واردات" 

مسئول 
شناسایی و 

تخصیص ارز به 
تجار و بازرگانان 

هلندی است
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بانکی  و  پولی  ســازمــان  یــک  عــنــوان  بــه  اجــرائــیــات،  و 
محسوب  کشور  این  دولــت  مدیریت  و  نظارت  تحت 
به  مرکزی  بانک  راهبری  و  مدیریت  بنابراین  می‌شود، 
نمایندگی تام الاختیار از سوی دولت هلند در فرآیند 
خدمات،  و  کالاها  واردات  برای  ارز  تخصیص  و  تامین 
جمله  از  استراتژیک  و  اساسی  کالاهای  واردات  ویژه  به 
دارای  کشور،  به  انرژی  و  دارو  موادغذایی،  خوراکی‌ها، 
مزایا و محاسن مهمی است که در ادامه به برخی از آنها 

می‏پردازیم:

تخصیص بهینه و قانونمند ارز وارداتی به تجار و 
واردکنندگان

هلند، یکی از اقتصادهای قانون‏مدار در اتحادیه اروپا 
صنایع  از  یکی  کشور،  این  بانکداری  صنعت  و  است 
موضوع  در  جهان  و  اروپـــا  سطح  در  مالی  خوشنام 
و  مالی  مقررات  و  قوانین  صریح  نص  اجرای  و  نگارش 
که  هنگامی  بنابراین  می‏شود.  محسوب  اقتصادی 
سوی  از  واردات  حوزه  مالی  تامین  راهبری  و  مدیریت 
کابینه اقتصادی دولت حاکمه در اختیار بانک مرکزی 
با  که  می‏گردد  حاصل  مهم  این  قرارمی‏گیرد،  هلند 
ضریب اطمینان بالا، شاهد تخصیص بهینه و قانونمند 
وجوه موردنیاز تجار و بازرگانان این کشور برای واردات 
در  موجود  ارقـــام  و  ــار  آم که  همانطور  ــود،  ب خواهیم 
بودجه سالانه هلند، گواه تحقق چنین مسئله‌ای بود؛ 
با  مرتبط  پژوهش‏های  به  استناد  با  دیگر،  عبارت  به 
این حوزه و همچنین منطبق بر آمار و ارقام موجود در 
بانک اطلاعاتی وزارت دارایی هلند، هیچ شکاف قابل 
ارز  تخصیص  برای  بــرآوردی  بودجه  میزان  در  توجهی 
بازه  یک  در  آن  یافته  تحقق  نسبت  و  واردات  حوزه  در 
کارنامه  چنین  که  است  نداشته  وجود  ساله   30 زمانی 
درخشانی، نشان از کارآمدی در تصمیمات و عملکرد 
بانک مرکزی هلند به عنوان متولی اصلی تامین مالی 

حوزه واردات دارد.

تأمین بهینه نیازهای اساسی کالایی و خدماتی 
هلند تحت نظارت یک نهاد پولی وابسته به دولت

مرجع  تنها  عنوان  به  هلند  مرکزی  بانک  که  هنگامی 
رسمی قانونی از طرف دولت این کشور، وظیفه تامین 
مالی واردات نیازهای اساسی کالایی و خدماتی کشور را 
بر عهده دارد و این نهاد، نه از سوی دولت و نه از طرف 
هیچ شخص، گروه یا سازمان دیگری، تحت فشار برای 
اعمال بی‌قانونی نباشد، قطعا شاهد هدررفت منابع 
ارزی در این فرآیند تخصیص، به ویژه در واردات کالاهای 
اساسی مانند موادغذایی، دارو و تجهیزات پزشکی که 
به طور مستقیم بر سلامت و رفاه جامعه تأثیر می‌گذارد، 
و  مستقل  راهبری  و  مدیریت  چنین  و  بــود  نخواهیم 
پویایی، از بروز کمبود و گرانی این اقلام و سایر کالاها و 

خدمات وارداتی در هلند، جلوگیری کرده است.

تنظیم مولفه‏های بازارهای مالی، بانکی و اقتصادی 
هلند

هلند،  در  خدمات  و  کالاهــا  واردات  بودجه  تامین 
تحت  و  نظام‏مند  علمی،  پروسه  یک  کــردن  طی  با 
به  وابسته  بانکی  و  پولی  نهاد  عالی‌ترین  نظارت 
در  تقاضا  و  عرضه  تعادل  وضعیت  بهبود  به  دولت، 
بازارهای مالی، بانکی و اقتصادی هلند کمک شایان 
این  مالی  کلان  شاخص‏های  سطح  ارتقا  با  و  کرده 
کشور، از بروز نوسانات ناگهانی ارزی جلوگیری کرده 

است.

مدیریت کارآمد نرخ تورم با تخصیص بودجه بهینه 
واردات تحت نظارت بانک مرکزی

شدت  به  و  مثبت  پیامدهای  مهم‏ترین  از  یکی 
بر  هلند  مرکزی  بانک  راهبری  و  مدیریت  اثرگذار 
تجار  به  واردات  ارز  تخصیص  و  مالی  تامین  پروسه 
بازه  یک  در  تورم  خ  نر کنترل  کشور،  این  بازرگانان  و 
زمانی بیش از سه دهه‌ای بوده است. در حقیقت، 
وجود یک بستر استاندارد، قانونی و علم‏محور برای 
از  هلند،  داخلی  بازار  وارداتــی  ارزی  نیازهای  تامین 
بروز تورم ناشی از کمبود کالاها و خدمات جلوگیری 
ساختارسازی‏های  سایه  در  جز  ــر،  ام ایــن  و  ــرده  ک
محقق  کشور،  این  مرکزی  بانک  یکپارچه‏  و  مدون 
نشده است. انجام چنین اقدامات کارآمدی از سوی 
فدرال بانک هلند موجب شد که حتی در هنگامه‏ 
کرونای  پاندمی  بحران  و   2008 مالی  بحران  بــروز 
2019، اقتصاد داخلی این کشور، با هیچگونه کمبود 
بودجه ارزی برای واردات اقلام، خدمات و کالاهای 
ــی و  ــژه کالاهـــای دارویـ ضـــروری شــهــرونــدان، به وی

موادغذایی روبرو شود.
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