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فقــط  کشــورها  امروز،  جهــان  در 
جمعیــت،  نظامــی،  امکانــات  بــا 
ذخایــر  یــا  ســرزمین  وســعت 
ــه  ــی ســنجیده نمی شــوند؛ بلک طبیع
ــت‌ویکم  ــدرت در قرن بیس ــار ق معی
کشــوری  اســت.  کــرده  تغییــر 
بیشــتر  کــه  اســت  قدرتمندتــر 
تولیــد می کنــد، بیشــتر می‌آمــوزد، 
فنــاوری می ســازد، ســرمایه جــذب 
توانمنــد  انســانی  نیروی  می کنــد، 
حضــور  جهانــی  بازارهــای  در  دارد، 
دارد و دیگــران بــرای کالا، خدمــات، 
مسیرهــای  ســرمایه،  فنــاوری، 
تجــاری یــا زیرســاخت های مالــی بــه 

می کننــد. پیــدا  نیــاز  آن 
ــت  ــای کم‌اهمی ــه معن ــر ب ــن تغیی ای
ــدرت  ــا ق ــا ی ــت، جغرافی ــدن امنی ش
نظامــی نیســت. هیــچ کشــوری بدون 
پایــدار  توســعه  نمی توانــد  امنیــت 
ــد  داشــته باشــد. امــا واقعیــت جدی
ایــن اســت کــه قــدرت نظامــی بــدون 
بلندمــدت  اقتصــادی، در  پشــتوانه 
کــه  کشــوری  می شــود.  فرســوده 
تولیــد ثروت نکنــد، فنــاوری نســازد، 
صــادرات رقابتــی نداشــته باشــد و در 
ــد  ــش و تولی ــی دان ــبکه های جهان ش
جایگاهــی پیــدا نکنــد، حتــی اگــر در 
ــا  ــت ب ظاهــر اثرگــذار باشــد، در نهای
ــه‌رو خواهــد  ــع روب ــت مناب محدودی

شــد.
در واقــع در دنیــای امروز، اقتصــاد 
پشــتوانه قــدرت اســت و بــه همیــن 
کشــورها  رقابــت  میــدان  دلیــل، 

تغییــر کــرده اســت.
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مشــاور  علیشــاهی،  آقاپــور  معصومــه 
رئیس جمهــور در امــور اقتصــادی معتقــد 
اســت اقتصــاد مقاومتــی توانســت کشــور 
را در برابــر فشــارهای خارجــی حفــظ کنــد، 
امــا شــرایط امروز نیازمند عبــور از این مرحله و حرکت 
بــه ســمت رشــد، ســرمایه گذاری و تعامــل بیشــتر بــا 
اقتصــاد جهانــی اســت. آقاپورعلیشــاهی بــا اشــاره بــه 
ــه  ــد ک ــد می کن ــور تأکی ــی کش ــب جمعیت ــر ترکی تغیی

حــدود ۲۰ میلیــون نفــر از جمعیــت ایران را نســل زد و 
آلفــا تشــکیل می دهنــد؛ نســلی کــه مطالبــات متفاوتی 
در حــوزه اقتصــاد، فنــاوری، شــفافیت، نــوآوری و 
ثروت آفرینــی دارد و ادامــه تحریم هــا بــا نیازهــا و 
انتظــارات ایــن نســل ســازگار نیســت. بــه اعتقــاد 
او، رفــع تحریم هــا علاوه بــر افزایــش ظرفیت هــای 
اقتصــادی کشــور، زمینــه حــذف رانــت و محــدود 
شــدن فعالیــت دلالان تحریــم را نیــز فراهــم می کنــد. 

مهم تریــن دســتاورد اقتصــادی دولــت چهاردهــم، 
و  نفــت  آزاد  فروش  امــکان  شــدن  فراهــم 
بازارهــای  ایــران و گســترش  نفتــی  فرآورده هــای 

اســت صادراتــی 

بــا رفــع تحریم هــا، نخســتین گروهــی کــه منافــع 
خــود را از دســت می دهــد، دلالان تحریــم هســتند 
را  آنهــا  فعالیــت  فضــای  شــفافیت،  افزایــش  و 

می کنــد محــدود 



ــاًً  ــق، لزوم ــه فضــای تواف ــا ورود ب ــگ ی ــان جن پای
ــان چالش هــا نیســت. در بســیاری  ــای پای ــه معن ب
در  نــه  تصمیم هــا  دشــوارترین  کشــورها،  از 
دوران بحــران بلکــه در مرحلــه پــس از آن و در 
کــه  جــایی  شــده اند؛  اتخــاذ  بازســازی  مسیــر 
ارزی  و  تجــاری  مالــی،  پولــی،  سیاســت های 
بایــد در کنــار یکدیگــر و در قالــب یــک نقشــه 
راه هماهنــگ عمــل کننــد. در چنیــن شــرایطی، 
حفــظ ثبــات اقتصــادی، کنــترل تــورم، بازگردانــدن 
مدیریــت  کســب وکار،  فضــای  بــه  اعتمــاد 
انتظــارات و فراهم کــردن بســتر لازم بــرای جــذب 
اصلــی  اولویت هــای  بــه  بازســازی،  و  ســرمایه 

می شــود. تبدیــل  سیاســت گذاران 

نیازمنــد  آنکــه  از  بیــش  پســاجنگ  اقتصــاد 
هماهنگــی بــه  باشــد،  مقطعــی   تصمیم هــای 

در  حرکــت  و  تصمیم گیــر  نهادهــای  میــان 
یــک مسیــر مشــترک نیــاز دارد؛ موضوعــی کــه 
ــر  ــه مسی ــاد ب ــت اقتص ــد بازگش ــر رون ــد ب می توان
شـد و ثـبـات اـثـر تعیین کنـنـده ای داـشـته باـشـد. رـ
بــر  اقتصــادی  کارشناســان  راســتا،  همیــن  در 
بــرای  مشــخص  راهبردهــای  تدویــن  ضرورت 
دارنــد؛  تاکیــد  جدیــد  شــرایط  بــا  مواجهــه 
و  ســاختاری  اصلاحــات  از  کــه  راهبردهــایی 
تعــاملات بین المللــی تــا بازتعریــف مسیــر تجــارت 
و حمایــت از تولیــد داخلــی را در بــر می گیــرد. 
حیــدر مســتخدمین حســینی، معــاون اسبــق وزیــر 
اقتصــاد و بانــک مــرکزی در گفتگــوی بــا تازه هــای 
اقتصــاد، بــا اشــاره بــه شــرایط ویــژه کشــور و 
ضدتورمــی  نســخه  ارائــه  بــه  تــورم  وضعیــت 
ــس شــکننده  مخصــوص شــرایط جنگــی و آتش ب
پرداخــت و گفــت: در شــرایط شــبه جنگی، کنــترل 
 تــورم فقــط یــک مســئله اقتصــادی نیســت؛ بلکــه 

ارزی،  روانــی،  امنیتــی،  مدیریــت  از  ترکیبــی 
می شــود.  محســوب  دیپلماســی  و  بودجــه ای 
عمومــی  اعتمــاد  بحــران،  در  اصــل  مهم تریــن 
ــود. ــر می ش ــم مهم ت ــر ارزی ه ــه از ذخای ــت ک اس
معــاون اسبــق بانــک مــرکزی خاطرنشــان کــرد: در 
ــازار ارز بایــد مهم تریــن  چنیــن شــرایطی تثبیــت ب
اولویــت فــوری دولــت بایــد باشــد. در اقتصــاد 
ایــران، دلار »لنگــر روانــی تــورم« اســت. در شــرایط 
جنگــی مــردم بــه ریــال بی اعتمــاد می‌شــوند و 
تقاضــای احتیاطــی دلار بــالا مــی رود و بــر همیــن 

ــود. ــر می‌ش ــی منفج ــارات تورم ــاس انتظ اس
وی ادامــه داد: در ایــن وضعیت اقدامات ضروری 
از جملــه تشــکیل »اتــاق فرمــان ارزی«، جلــوگیری 
از شــوک ارزی ناگهانــی و اولویت بنــدی تخصیــص 
اقتصــادی  سیاســت گذاری  اصلــی  کانــون  ارز، 
خواهــد بــود. در ایــن میــان بــرای تشــکیل »اتــاق 
فرمــان ارزی« نیــاز بــه مرکــز واحــد تصمیــم گیری 
اســت. بانــک مــرکزی، وزارت امــور اقتصــادی و 
دارایی، وزارت نفــت، گمــرک، نهادهــای امنیتــی 
ــل  ــگ عم ــد هماهن ــه بای ــی، هم ــارت خارج و تج
کننــد. معــاون اسبــق بانــک مــرکزی همچنیــن 
اظهــار کــرد: در بحــث جلــوگیری از شــوک ارزی 
ناگهانــی نیــز بایــد توجــه داشــت در شــرایط جنگــی 
ارز نبایــد کاملًاً رهــا شــود، امــا ســرکوب مصنوعــی 
ــه  ــت ک ــت آن اس ــت. راه درس ــاک اس ــم خطرن ه
هوشــمند؛  مداخلــه  بــا  مدیریت شــده  شــناورِِ 
نوســانات شــدید مهــار شــود، امــا نرخ غیرواقعــی 

هــم تحمیــل نشــود.

عبدالناصــر همتــی، رئیــس کل بانــک مــرکزی طــی 
روزهــای گذشــته نویــد تامیــن 
ــع را  ــرای صنای ــص ارز ب و تخصی
داده و چنیــن اعلام کــرده بــود 
کــه از شــنبه )۶ تیــر مــاه( تغییــر 
و  تخصیــص  در  محسوســی 
تامیــن ارز صنعــت ایجــاد شــده 
و در اولیــن مرحلــه دو میلیــارد 
دلار تامیــن ارز خواهــد شــد. این 
صــورت  شــرایطی  در  اظهــارات 
ــته  ــای گذش ــه در ماه ه ــه ک گرفت

بــه واســطه شــرایط تحمیــل شــده بــه کشــور، 
رونــد تخصیــص ارز بــه بخش هــای مختلــف بــا 
حساســیت های مضاعفــی دنبــال شــده و علــی 
الاصــول بــه نوعــی، حالــت انقباضــی داشــته اســت.

محدودیــت  رفــع  بــا  همتــی  بــه گفتــه  حــال 
صــادرات نفتــی در چارچــوب معافیــت اخیــر و 
ــت  ــع ارزی، دس ــه مناب ــی ب ــکان دسترس ــود ام بهب
بانــک مــرکزی بــرای افزایــش معنــادار تخصیــص و 

ــر همیــن اســاس،  تأمیــن ارز بازتــر شــده اســت. ب
ــر  ــی از ذخای ــرکزی بخش ــک م بان
ماه هــای  در  تقویت شــده  ارزی 
اخیــر را روانــه چرخــه تأمیــن ارز 

ــرد. ــد ک خواه
طــی  اســت کــه  آن  واقعیــت 
از  بســیاری  اخیــر،  ســال های 
پولــی  و  اقتصــادی  مســئولان 
تأکیــد  نکتــه  ایــن  بــر  کشــور 
ــد کــه محدودیــت منابــع  کرده ان
ارزی، امــکان حمایــت یکســان 
داده  را کاهــش  اقتصــادی  بخش هــای  همــه  از 
را  اولویت بنــدی در تخصیــص منابــع  و ضرورت 

اســت. داده  افزایــش 
و  تســهیلات  هدایــت  فضــایی،  چنیــن  در 
حمایت هــای مالــی بــه ســمت صنایعــی کــه تــوان 
ایجــاد درآمــد ارزی و بازگشــت سریــع ارز بــه چرخــه 
اقتصــاد را دارنــد، بــه یکــی از راهبردهــای مهــم 
سیاســت گذاری اقتصــادی تبدیــل شــده اســت. اما 

در شــرایط پســاجنگی ایــن ســئوال ایجــاد می شــود 
ــد همیشــه  ــه مانن ــا ب ــان اولویت ه ــا همچن ــه آی ک

ــت؟ اس
عبدالوهــاب ســهل آبادی، رئیــس خانــه صنعــت، 
معــدن و تجــارت کشــور در گفتگــو بــا تازه هــای 
ــاره اظهــار کــرد: طبــق اظهــارات  اقتصــاد، در ایــن ب
صــورت گرفتــه بــه نظــر می رســد صنایعــی کــه بــرای 
تامیــن مــواد اولیــه مــورد نیــاز خــود احتیــاج بــه ارز 

ــد. ــرار گرفته ان ــت ق ــد در اولوی دارن

۲ میلیارد دلار ارز تخصیصی، سهم کدام صنایع می شود؟

بعد از جنگ، نوبت اقتصاد است

2

ح شد به دنبال انتشار خبر تخصیص دو میلیارد دلار برای صنعت مطر

از ثبات ارزی و مهار تورم تا دیپلماسی اقتصادی و جذب سرمایه

بــا رفــع محدودیــت صــادرات نفتی 
و  اخیــر  معافیــت  چارچــوب  در 
بهبــود امــکان دسترســی بــه منابــع 
ــرای  ــرکزی ب ــک م ــت بان ارزی، دس
و  تخصیــص  معنــادار  افزایــش 

ــت ــده اس ــر ش ــن ارز بازت تأمی
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رامیــن ربیعــی، مدیرعامــل گروه مالــی فیروزه، در گفت وگــو بــا خبرنــگار 
تازه هــای اقتصــاد اظهــار کــرد: ســازمان بــورس از گذشــته و از طریــق بــورس 
کالا حضــور فعالــی در بــازار طلا داشــته و طــی ســال های اخیــر ابزارهــای 

ــت. ــرده اس ــدازی ک ــی و راه ان ــوزه طلا طراح متنوعــی را در ح
وی افزود: هلدینگ هــای مالــی، شــرکت های ســرمایه گذاری، 
نهادهــای مالــی سال هاســت کــه در  کارگزاری هــا و ســایر 
بــا  و  دارنــد  فعالیــت   بــازار طلا 
راه انــدازی صندوق هــای 
طلا و ســایــر         ابزارهــای 
نقــش  ســرمایه گذاری، 
ــن  مهمــی در توســعه ای
کرده انــد.  ایفــا  بــازار 
از  بســیاری  همچنیــن 
ایــن نهادهــا بخشــی از 

سرمایه گذاری های 
ــد و  ــاص داده ان ــه طلا اختص ــود را ب خ
همچنــان در حــال توســعه ابزارهــای 

جدیــد در ایــن حــوزه هســتند.
فیروزه  مالــی  گروه  مدیرعامــل 
بــا اشــاره بــه نقــش نهــاد ناظــر 
تصریــح  طلا  بــازار  توســعه  در 
کــرد: هــر نهــادی کــه مســئولیت 

ــد و  ــت کن ــعه آن حمای ــد از توس ــده دارد، بای ــازار را برعه ــن ب ــم گری ای تنظی
زمینــه راه انــدازی ابزارهــای جدیــد را فراهــم ســازد.

ــی و  ــفافیت کاف ــود ش ــازار طلا را نب ــای ب ــن چالش ه ــی از مهم تری ــی یک ربیع
برخــی ابهامــات قانونــی دانســت و گفــت: چــه ســازمان بــورس 
و چــه بانــک مــرکزی متولــی ایــن حــوزه باشــند، بایــد در جهــت 
قانونــی گام  چارچوب هــای  ارتقــای  و  شــفافیت  افزایــش 
بردارنــد. افزایــش شــفافیت بــه نفــع مــردم، ســرمایه گذاران و 

حتــی خــود نهــاد ناظــر خواهــد بــود.
بــه ظرفیت هــای  بــا اشــاره  مدیرعامــل گروه مالــی فیروزه 
موجــود در بــازار ســرمایه اظهــار کــرد: زیرســاخت های لازم 
بــرای انجــام انــواع معــاملات طلا و ابزارهــای مبتنــی بــر آن در 
بــورس کالا فراهــم شــده اســت. همیــن موضــوع باعــث شــده 
اســتقبال ســرمایه گذاران از ایــن ابزارهــا افزایــش یابــد و بــازار 
ــد نقــش مــؤثری در ســاماندهی ســرمایه گذاری  ســرمایه بتوان

در حــوزه طلا ایفــا کنــد.
ربیعــی بــا اشــاره بــه اســتقبال ســرمایه گذاران از صندوق هــای طلا گفــت: 
برخــی فعــالان بــازار ســرمایه در گذشــته ظرفیــت ایــن بــازار را کمتــر از 
ــد، امــا امروز بیــش از ۴ میلیــارد دلار ســرمایه در  ــابی می کردن واقعیــت ارزی
صندوق هــای طلا متمرکــز شــده اســت. همچنیــن بزرگ تریــن صنــدوق طلای 
ــرار دارد کــه  ــان ق ــر جه ــدوق برت ــان ۱۰ صن ــدازه دارایی در می ــران از نظــر ان ای
نشــان دهنده اســتقبال گســترده ســرمایه گذاران از ابزارهــای مالــی مبتنــی بــر 

ــت. طلا اس

در ۱۸ ســال گذشــته میــزان دسترســی افــراد بــه اینترنــت فراگیــر شــده بــه گونــه ای کــه آمارهــا ضریــب نفــوذ 
دسترســی خانوارهــا بــه اینترنــت در محل ســکونت را تــا ۷۹.۵ درصــد در ســال ۱۴۰۰ تخمین زده انــد. حال آنکه 
در ســال ۱۳۸۷ ایــن ضریــب فقــط ۱۸.۲ درصــد بــود. امــا بــه مــوازات افزایــش ســطح دسترســی بــه اینترنــت، 

ســرعت اینترنــت افزایــش پیــدا نکــرده اســت.
در بیــن ۱۵۴ کشــور جهــان ایــران در ســرعت اینترنــت ثابــت، رتبــه ۱۴۲ و در ســرعت اینترنــت ســیار، رتبــه ۷۵ را 
داراســت. ایــن آمــار مربــوط بــه آخریــن محاســبات اعلامــی در تابســتان ســال ۱۴۰۴ اســت. بــا توجه بــه محدود 
شــدن دسترســی ها در ماه هــای جنــگ و پــس از آن، بدیهــی اســت کــه رتبــه ایران در محاســبات جدید به ســطح 

نــازل تری افــت خواهــد کرد.

و  ســند  کپی  پیچیــده،  بوروکراســی های  دوران 
جســت وجو بــه دنبــال ضامــن کارمنــد بــرای دریافــت 
یــک وام خــرد بــه پایــان خــود نزدیک می شــود. با ظهور 
فین تک هــا و پلتفرم هــای لندتــک، فرآینــد چندماهــه 
ــه چنــد دقیقــه کاهــش یافتــه اســت. دریافــت وام ب

ــهود،  ــک دارایی نامش ــد، ی ــتم جدی ــن اکوسیس در ای
 Credit Score »امــا حیاتــی بــه نــام »رتبــه اعتبــاری
جایگزیــن تمــام وثایــق ســنتی شــده و اصلی تریــن متر 
ســنجش مشــتریان اســت به طــوری کــه امروزه کارنامه 

مالــی هــر فــرد، هویــت او را تعییــن می کنــد.
در بانکــداری ســنتی، افــراد فاقــد دارایی ثابــت یــا فیش 
حقوقــی، عــملًاً از چرخــه دریافــت تســهیلات حــذف 

چالــش،  ایــن  حــل  بــرای  فین تک هــا  می شــدند. 
ایــن  »اعتبارســنجی جایگزیــن« را معرفــی کردنــد. 
پلتفرم هــا بــا اســتفاده از هــوش مصنوعــی و تحلیــل 
کلان داده هــا، رفتــار روزمــره کاربــر ماننــد پرداخــت 
قبــوض، خوش حســابی در کیف پول هــا و تاریخچــه 
خریــد آنلایــن او را پایــش می کننــد. ایــن رویکــرد، 

شــخصیت مالــی فــرد را شــفاف می ســازد.
ــی پی، در  ــل دیج ــی، مدیرعام ــن امین ــه   هوم ــه گفت ب
بانکــداری ســنتی تمرکــز اصلــی روی تمکــن مالــی 
و دارایی هــای فیزیکــی فــرد اســت، امــا در فضــای 
فین تــک ملاک اصلــی ارزیــابی، »تعهــد« افــراد اســت. 
ــران  ــابی کارب ــن خوش حس ــاری را ویتری ــه اعتب وی رتب

می دانــد کــه بــه پلتفرم هــا اجــازه می دهــد بــدون نیــاز 
بــه بوروکراســی های پیچیــده و قدیمــی، بــه مشــتریان 

اعتمــاد کننــد.
بــه گفتــه فعــالان ایــن حــوزه، رتبــه اعتبــاری در فضــای 
ــی  ــه اهرم ــت، بلک ــی نیس ــدد تزئین ــک ع ــک ی فین ت
ــی داشــته باشــد، وام  ــه عال ــه رتب پویاســت. کاربری ک
خــود را کاملًاً خــودکار و در کمتر از چند دقیقه دریافت 
می کنــد. علاوه بــر ســرعت، ســقف اعتبــار تخصیصــی 
نیــز پله پلــه بــا اثبــات خوش حســابی افزایــش می یابــد 
و پلتفرم هــا بــرای کاربــران خوش حســاب، نرخ کارمــزد 
کمتــر یــا شــرایط بازپرداخــت منعطــف تری در نظــر 

می گیرنــد.
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صعود و سقوط تعداد مشترکان و سرعت اینترنت

رتبه اعتباری؛ هویت جدید شما در دنیای فین تک

ایران در میان ۱۰ صندوق برتر جهان در حوزه طلا

مرور رشد دسترسی به اینترنت در ۱۸ سال و افت ناگهانی در طول جنگ و پساجنگ

تغییر قواعد بازی در بازار   وام خرد

3

برخــی فعــالان بــازار ســرمایه 
ایــن  ظرفیــت  در گذشــته 
واقعیــت  از  را کمتــر  بــازار 
امــا  می کردنــد،  ارزیــابی 
امروز بیش از ۴ میلیارد دلار 
صندوق هــای  در  ســرمایه 

طلا متمرکــز شــده اســت



خ بهره ژاپن در آستانه دور تازه افزایش نر

چرخه معیوب بانک مرکزی آمریکا اصلاح می شود؟

رویکرد جدید»وارش« زیر ذره بین
بانک های مرکزی در مسیر طلایی

کاهش تمرکز   بر   دلار شتاب گرفت
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ــارهای  ــداوم فش ــا ت ــن ب ــرکزی ژاپ ــک م ــرد بان ــی ک ــر پیش بین ــی قط ــک مل بان
ــد. ــه ده ــره را ادام ــش نرخ به ــد افزای ــتمزدها، رون ــد دس ــی و رش تورم

بانــک ملــی قطــر )QNB( پیش‌بینــی کــرد بانــک مــرکزی ژاپــن در فصل هــای 
آینــده بــه رونــد انقبــاض سیاســت پولــی خــود ادامــه دهــد؛ زیــرا فشــارهای 
تورمــی همچنــان پابرجاســت و انتظــارات تورمــی نیــز رو بــه افزایــش اســت. 
ایــن در حالــی اســت کــه سیاســت گذاران پولــی ژاپــن همزمــان بــا شــوک‌های 

بــا  ارز  نرخ  نوســانات  و  خارجــی 
چالش هــای فزاینــده ای روبــه رو هســتند.

ایــن بانــک در گــزارش هفتگی خــود اعلام 
کــرد ســطح فعلــی نرخ بهــره همچنــان 
نزدیــک بــه کــف دامنــه نرخ بهــره خنثــی 
قــرار دارد؛ موضوعــی کــه نشــان می دهــد 
فعالیت هــای  از  هنــوز  پولــی  شــرایط 

اقتصــادی حمایــت می کنــد.
در مقابــل، برآوردهــای بازارهــای مالــی 
و تحلیلگــران از ادامــه رونــد تدریجــی 
دارد؛  حکایــت  بهــره  نرخ  افزایــش 

ــه حــدود ۱.۵ درصــد  ــره در میان مــدت ممکــن اســت ب ــه نرخ به ــه ای ک به‌گون
ــی  ــت های انقباض ــمت سیاس ــه س ــان ب ــک ها همچن ــوازن ریس ــرا ت ــد، زی برس

متمایــل اســت.
بــر اســاس ایــن گــزارش، بانــک مــرکزی ژاپــن در ۱۶ ژوئــن ۲۰۲۶ نرخ بهــره پایــه 
را ۰.۲۵ واحــد درصــد افزایــش داد و بــه یــک درصــد رســاند؛ بالاتریــن ســطح از 
ســال ۱۹۹۵ تاکنــون. ایــن اقــدام نشــان دهنده ادامــه فاصلــه گرفتــن تدریجــی 
پولــی  سیاســت های  از  کشــور  ایــن 
فوق العــاده انبســاطی اســت کــه طــی ســه 
ــم  ــن حاک ــر اقتصــاد ژاپ دهــه گذشــته ب

بــود.
بانــک ملــی قطر یــادآور شــد این تصمیم 
در ادامــه رونــد عادی ســازی سیاســت 
ــدای ســال  ــه از ابت ــی اتخــاذ شــده ک پول
۲۰۲۴ و بــا پایــان دادن بــه سیاســت نرخ 
ــه  ــون توج ــد و اکن ــاز ش ــی آغ ــره منف به
ــد در  ــن رون ــداوم ای ــزان ت ــه می بازارهــا ب

آینــده معطــوف شــده اســت.

بیــل دادلــی، رئیــس پیشیــن بانــک فــدرال رزرو نیویــورک و ســتون نویس 
بلومبــرگ، در یادداشــتی نوشــت: رئیــس جدیــد بانــک مــرکزی آمریــکا، 
کویــن وارش، در حــال بازتعریــف شیــوه مدیریــت سیاســت پولــی اســت. 
ایــن بازنــگری شــاید قابــل توجیــه باشــد؛ به ویــژه پــس از آنکــه بانــک 
مــرکزی آمریــکا بیــش از پنــج ســال نتوانســت بــه هــدف تورمــی ۲ درصــدی 
خــود دســت یابــد. بــا ایــن حــال، ایــن تغییــرات بــه احتیاطــی بســیار بیشــتر 

ــاز دارد. ــون وارش نشــان داده نی از آنچــه تاکن
ــش« سیاســت  ــع واکن ــاره »تاب ــی عمــدی درب به طــور مشــخص، ابهام آفرین
بــه  پاســخ  در  بهــره  نرخ هــای  تغییــر  احتمالــی  نحــوه  یعنــی  ــــ  پولــی 
ــک مــرکزی را تضعیــف  ــد اثربخشــی بان دگرگونی هــای اقتصــادی ــــ می توان
کــرده و دســتیابی بــه هــدف اعلام شــده ثبــات قیمت هــا را دشــوارتر کنــد.
ــی  ــازار آزاد اقدام ــه ب ــی کمیت ــه سیاســت پول ــل، ساده ســازی بیانی در مقاب
مثبــت و منطقــی اســت. ایــن بیانیــه در طــول زمــان بــه متنــی طولانــی و 
پیچیــده تبدیــل شــده بــود؛ موضوعــی کــه تــا حــدی بــه حساســیت بیــش از 

ــه تغییــر در آن بازمی گشــت. حــد بازارهــا نســبت بــه هرگون

براســاس نظرســنجی ســال جــاری شــورای جهانــی طلا، بانک هــای مــرکزی در 
ــد؛ در  ــش دهن ــود افزای ــر خ ــهم طلا را در ذخای ــد س ــد دارن ــده قص ــای آین ماه ه
حالــی کــه انتظــار مــی رود ســهم دلار در ذخایــر ارزی جهــان طــی ســال های آینــده 

کاهــش یابــد.
نتایــج ایــن نظرســنجی نشــان می دهــد ۸۹ درصــد بانک هــای مرکزی شــرکت کننده 
ــد.  ــش یاب ــده افزای ــاه آین ــان طــی ۱۲ م ــمی طلای جه ــر رس ــد ذخای ــار دارن انتظ
همچنیــن رکــورد ۴۵ درصــد از پاســخ دهندگان اعلام کرده انــد کــه خودشــان نیــز 
قصــد افزایــش ذخایــر طلا را دارنــد. در مقابــل، ۷۴ درصــد معتقدنــد ســهم دلار 

در ذخایــر جهانــی طــی پنــج ســال آینــده کاهــش خواهــد یافــت.
ایــن انتظــارات در شــرایطی شــکل گرفتــه کــه احتمــال افزایــش نرخ بهــره از ســوی 
بانــک مــرکزی آمریــکا و بانــک مــرکزی اروپــا در ســال جــاری مطــرح اســت و پــس 
ــران، فضــای ریســک پذیری در بازارهــا  ــان جنــگ ای از اعلام چارچــوب توافــق پای
ــر کــرده اســت. در عیــن حــال، بانک هــای مــرکزی، به ویــژه در اقتصادهــای  تغیی
نوظهــور، بیــش از گذشــته بــه دنبــال متنوع ســازی ذخایــر و کاهــش وابســتگی بــه 

دلار هســتند.


