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 حمایت 42 اقتصاددان وکارشناس
از سیاست ارزی بانک مرکزی

۴2 اقتصاددان، کارشناس بانکی و تحلیلگر مالی و فعال اقتصادی در 
نوسانات  بر ضرورت مدیریت  تأکید  با  اقتصاد«  با »تازه های  گفت وگو 
ارزی در شرایط جنگی، از مداخله قانونی، هدفمند و حساب شده بانک 
مرکزی به جای انفعال در برابر التهاب بازار حمایت کردند؛ سیاستی که 

تثبیت  برای  ارزی  ارزپاشی و فروش بی ضابطه ذخایر  با  آنان،  باور  به 
دستوری نرخ تفاوت دارد. این کارشناسان، عرضه رسمی ارز با نرخی 
نزدیک به بازار آزاد را ابزاری برای پاسخ گویی به تقاضای واقعی، مهار 

هیجانات، جذب نقدینگی و مدیریت انتظارات تورمی دانستند. 
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مداخله در چارچوب بازار شفاف
سیدمحمد طبیبیان، اقتصاددان

نظر  از  را  سیاستی  مرکزی  بانک  و  دولت  »اگر 
اقتصادی و علمی قابل توجیه می دانند، باید آن را 
دنبال کنند و اجازه ندهند جنجال ها مانع اجرای 
سیاستی  ارز،  نرخ  تثبیت  سیاست  شود.  اقتصادی  سیاست های 
شفاف  و  واقعی  بازار  یک  ایجاد  بلندمدت،  راه حل  و  است  رانتی 
ارز است. اگر قرار است بانک مرکزی در بازار ارز مداخله کند، این 
مداخله باید از طریق بازاری مشخص انجام شود؛ جایی که خریدار 
و فروشنده با یکدیگر مواجه شوند و قیمت بر اساس عرضه و تقاضا 

شکل بگیرد.«

تزریق ارزی با اصلاحات اقتصادی
ولی اله سیف، رئیس کل اسبق بانک مرکزی

بنیادی  متغیرهای  تأثیر  تحت  ارز  نرخ  »نوسانات 
با  بازار  که  شرایطی  در  و  دارد  قرار  غیربنیادی  و 
هیجانات کوتاه مدت مواجه است، سیاست گذار باید 
میان این عوامل تفاوت قائل شود. هرچند تزریق ارز از سوی بانک 
مرکزی می تواند اثری کوتاه مدت بر بازار داشته باشد، دستیابی به 
بانکی  ناترازی نظام  پایدار مستلزم اصلاح ریشه های تورم و  ثبات 
است. برای مهار نوسانات ارزی باید انضباط مالی در بودجه دولت 
و نظام بانکی حاکم شود و از تحمیل تسهیلات تکلیفی به بانک ها 

جلوگیری کرد.«

مأموریت بانک مرکزی
احمد مجتهد، اقتصاددان

و  ارز  بازار  تنظیم  مسئول  اساساًً  مرکزی  »بانک 
مدیریت منابع و ذخایر ارزی کشور است و خرید و 
فروش ارز می تواند یکی از ابزارهای این نهاد برای 
انجام وظایف خود باشد. مسئله اصلی این نیست که بانک مرکزی 
نباید در بازار مداخله کند، بلکه باید بررسی کرد این مداخله با چه 
هدفی، در چه شرایطی و با چه حجمی انجام می شود. اثرگذاری 
مداخله بر عرضه و تقاضا به خودی خود نشانه نادرستی آن نیست؛ 
بلکه باید هدف، میزان و نتیجه تصمیم ارزی ارزیابی شود، نه اصل 

استفاده از ابزارهای قانونی بانک مرکزی.«

دخالت برای مهار فشار 
تیمور رحمانی، اقتصاددان 

شدیدی  فشار  با  ارز  بازار  که  خاصی  مقاطع  در 
در  می تواند  مرکزی  بانک  مداخله  است،  مواجه 
باشد؛  داشته  موضوعیت  بازار  مدیریت  چارچوب 
اما فروش مستمر ارز برای جلوگیری از افزایش نرخ آن، راهکاری 
پایدار نیست. فشارهای خارجی با افزایش هزینه ها، کاهش درآمدها 
و محدودکردن منابع ارزی در دسترس، بر نرخ ارز اثر می گذارند 
و گزینه های سیاست گذار را محدود می کنند. بنابراین، باید میان 
مداخله برای مدیریت نوسانات در شرایط خاص و تلاش برای پایین 

نگه داشتن دائمی نرخ ارز تفاوت قائل شد.«

ذخایر ارزی، مهمات جنگ اقتصادی 
کوروش پرویزیان، رئیس پژوهشکده پولی و بانکی

مقدم  خط  در  جنگی  شرایط  در  مرکزی  »بانک 
درباره  قضاوت  و  دارد  قرار  ارز  بازار  مدیریت 
سیاست های آن، بدون اطلاع از میزان ذخایر ارزی 
مانند  ارزی  ذخایر  نیست.  منطقی  تصمیمات،  پشت  ملاحظات  و 
دارد.  ضرورت  آن  میزان  ماندن  محرمانه  و  است  نظامی  مهمات 
رئیس کل بانک مرکزی بهتر از هر فرد دیگری از ظرفیت منابع و 
امکان مدیریت بازار آگاه است. عرضه ارز در کنار مدیریت انتظارات 
تورمی و کاهش نرخ دلار مستتر در کالاها می تواند به مهار نوسانات 

و کاهش فشار روانی بازار کمک کند.«

مداخله موثر و به  موقع
فرشید فرخ نژاد، مدیرعامل بانک ملت

»بانک مرکزی ابزارهای قانونی برای مدیریت بازار 
ارز در اختیار دارد که یکی از آنها مداخله به موقع 
است. عرضه ارز از طریق بانک ها می تواند به کنترل 
از  به بخشی  بازار، تقویت اطمینان جامعه و پاسخ گویی  هیجانات 
مراجعه کنندگان  از  بسیاری  کند.  کمک  مردم  ارزی  نیازهای 
و  هزار دلار هستند  دو  یا  هزار  مانند  مبالغی  متقاضی  بانک ها  به 
تأمین این نیازها از مسیر رسمی می تواند فشار بازار را کاهش دهد. 
اقتصادی،  فشارهای  تشدید  و  ارزی  منابع  محدودیت  شرایط  در 
استفاده از این ابزار برای مدیریت انتظارات و جلوگیری از دشوارتر 

شدن کنترل بازار، تصمیم درستی است.«

مهار هیجان با عرضه هدفمند 
بهاءالدین حسینی هاشمی، کارشناس بانکی

نشان  و  افزایش عرضه  برای  مرکزی  بانک  »اقدام 
ارزی می تواند  تأمین منابع  توانایی خود در  دادن 
به مدیریت بازار کمک کند. اعلام آمادگی برای عرضه تا 2 میلیارد 
دلار، در صورتی که با هدف مدیریت هیجانات و پاسخ به نیازهای 
واقعی بازار انجام شود، می تواند بخشی از نگرانی ها را کاهش دهد 
و این پیام را منتقل کند که منابع لازم برای مدیریت شرایط وجود 
دارد. در این سیاست، عرضه باید هدفمند و شفاف باشد تا ضمن 
تأمین نیازهای واقعی، از شکل گیری تقاضای هیجانی جلوگیری و 

از ذخایر ارزی کشور صیانت شود.«

شرط ثبات بازار
سیدکمال سیدعلی، معاون اسبق ارزی بانک مرکزی

ارز در شرایط  بازار  ارزی و مدیریت  ثبات  »حفظ 
باید  مرکزی  بانک  و  دارد  زیادی  اهمیت  فعلی 
کنترل  و  ملی  پول  ارزش  حفظ  جهت  در  را  خود  سیاست های 
و  جنگ  فشار  تحت  کشور  که  شرایطی  در  کند.  دنبال  نوسانات 
تحریم قرار دارد، مدیریت منابع ارزی و تعیین اولویت برای واردات 
لوکس،  کالاهای  واردات  مدیریت  می کند.  پیدا  بیشتری  اهمیت 
بازگشت ارز حاصل از صادرات و ایفای تعهدات ارزی صادرکنندگان 
باید مورد توجه قرار گیرد. سیاست های ارزی بانک مرکزی نیز باید 
اقتصادی  و سایر سیاست های کلان  تجاری  کنار سیاست های  در 
اجرا شود تا منابع محدود ارزی در مسیر اولویت های اصلی اقتصاد 

به کار گرفته شود.«

کنترل هیجان با دخالت موثر
رحمان سعادت، اقتصادان

اما  است،  واقعی  ارز  نرخ  اخیر  رشد  از  »بخشی 
است.  بازار  هیجانات  از  ناشی  نیز  آن  از  بخشی 
نگرانی های سیاسی  افزایش  و  منفی  اخبار  انتشار 
بیشتری  سرعت  با  را  ارز  نرخ  افزایش  مسیر  می تواند  اقتصادی  و 
رویدادها،  واقعی  آثار  شدن  آشکار  از  پیش  بازار  زیرا  کند؛  همراه 
احتمال وقوع آنها را در قیمت ها لحاظ می کند. شبکه های اجتماعی 
نیز با انتشار نرخ های تأییدنشده و اعداد بزرگ نمایی شده، انتظارات 
ارزی  نوسانات  مدیریت  شرایطی،  چنین  در  می کنند.  تشدید  را 
در  هیجانات  نقش  و  بنیادی  عوامل  به  هم زمان  توجه  مستلزم 

شکل گیری تقاضاست.«

التهاب ارزی فروکش می کند
عباس علوی راد، کارشناس اقتصادی

تغییر  از  ناشی  ارز  بازار  اخیر  التهاب  از  »بخشی 
انتظارات است. رشد نقدینگی از عوامل میان مدت 
و بلندمدت نرخ ارز به شمار می رود، اما افزایش های 
شدید و روزانه اخیر را نمی توان صرفاًً با متغیرهای بنیادی توضیح 
تجارت  احتمالی  محدودیت های  صادرات،  کاهش  از  نگرانی   داد. 

در  هم اکنون  از  می تواند  ارزی  درآمدهای  آینده  و  خارجی 
تصمیم های فعالان اقتصادی منعکس شود و سرعت افزایش نرخ 
ابزارهای  بر  بازار علاوه  مدیریت  در چنین شرایطی،  ببرد.  بالا  را 
برای  مسئولان  هماهنگ  و  دقیق  اطلاع رسانی  به  اقتصادی، 

اثرگذاری بر انتظارات نیز نیاز دارد.«

آلرژی دلار به تلاطم سیاسی
حمید تهرانفر، معاون اسبق نظارت بانک مرکزی

سیاسی  تحولات  به  ارز  بازار  که  شرایطی  »در 
حساس شده، نگرانی از آینده می تواند به تقاضای 
منجر شود؛  دلار  نرخ  شتابان  افزایش  و  هیجانی 
حتی اگر در کوتاه مدت تغییر بنیادینی در اقتصاد رخ نداده باشد. 
درباره  به موقع  و  شفاف  اطلاع رسانی  با  می تواند  مرکزی  بانک 
موجود  ظرفیت های  و  اجرا  دست  در  سیاست های  بازار،  شرایط 
برای مدیریت آن، مانع تبدیل نگرانی های مقطعی به موج گسترده 
اقتصاد،  بنیادی  مشکلات  تدریجی  اصلاح  کنار  در  شود.  تقاضا 
انتظارات و جلوگیری از رفتارهای شتاب زده برای مهار  مدیریت 

نوسانات کوتاه مدت بازار ارز اهمیت دارد.«

به بانک مرکزی فرصت دهیم
موسی احمدزاده، عضو هیئت نمایندگان اتاق ایران

اقتصادی  خاص  شرایط  در  مرکزی  بانک  »اگر 
مدیریت  به  می تواند  ارز  عرضه  دهد  تشخیص 
این  باید  کند،  کمک  بازار  آرام سازی  و  تقاضا 
تصمیم را در چارچوب وظایف تخصصی این نهاد ارزیابی کرد و 
اجازه داد سیاست آثار خود را نشان دهد. پاسخ گویی به بخشی از 
تقاضا از مسیر رسمی می تواند مانع هجوم متقاضیان به بازار آزاد 
و تشدید فشار قیمتی شود. همچنین نمایش ظرفیت سیاست گذار 
کند.  تعدیل  را  هیجانی  انتظارات  می تواند  بازار  مدیریت  برای 
قضاوت درباره موفقیت این سیاست نیز باید بر اساس نتایج آن 

باشد، نه نگاه های سیاسی و جناحی.«

پشت صحنه انتقادهای ارزی
محمود جامساز، اقتصاددان

به  رسانه ای  شدید  واکنش های  از  »بخشی 
سیاست های ارزی بانک مرکزی، بزرگ نمایی شده 
فعالان  و  مردم  انتظارات  بر  اثرگذاری  هدف  با  و 
به  کوتاه مدت  در  می تواند  ارز  تدریجی  عرضه  است.  اقتصادی 
مدیریت بازار کمک کند و اگر در مقابل آن ریال از چرخه گردش 
خارج شود، بر نقدینگی و تورم نیز اثر بگذارد. با این حال، میزان 
و  ارزی  منابع  تأمین  محل  اجرا،  نحوه  به  سیاست  این  موفقیت 
برای  دارد.  بستگی  اقتصادی  سیاست های  سایر  با  آن  هماهنگی 
مدیریت  و  تورم  بنیادی  عوامل  اصلاح  پایدار،  ثبات  به  دستیابی 

انتظارات ضروری است.«

مداخله هدفمند در برابر جهش
اقتصادی  کمیسیون  عضو  موسوی،  فرید  سید 

مجلس شورای اسلامی
در شرایط جنگی و محدودیت دسترسی به منابع 
ارزی، حفظ ثبات ریال و جلوگیری از جهش نرخ 
گسترده  فروش  اما  باشد؛  مرکزی  بانک  اصلی  اهداف  از  باید  ارز 
و  نیست  استمرار  قابل  نرخ،  نگه داشتن  پایین  برای  ارز  و مستمر 
مداخله  دهد.  کاهش  را  آینده  ماه های  در  مداخله  توان  می تواند 
هنگام شوک های شدید باید محدود، هدفمند و حساب شده باشد. 
اولیه،  مواد  اساسی،  کالاهای  دارو،  اولویت  در  باید  ارزی  منابع 
تجهیزات و استمرار تولید قرار گیرد. مدیریت تقاضای غیرتجاری، 
مهار سفته بازی و تسهیل بازگشت ارز صادراتی نیز برای کاهش 

نوسانات ضروری است.«

شرط اثرگذاری عرضه ارز
مرتضی افقه، اقتصاددان

»عرضه ارز از سوی بانک مرکزی با قیمتی نزدیک 
به نرخ بازار آزاد، می تواند به مهار نوسانات کمک 
کند؛ زیرا علاوه بر جمع آوری بخشی از نقدینگی، 
امکان کاهش کسری بودجه و محدود شدن رانت ناشی از اختلاف 
نرخ ها را فراهم می کند. با این حال، اثرگذاری این سیاست به نحوه 
منابع  این  اگر  دارد.  بستگی  معاملات  از  منابع حاصل  از  استفاده 
صرف  یا  سپرده گذاری  بانک ها  در  و  بماند  باقی  کشور  داخل  در 
سرمایه گذاری شود، به تأمین مالی اقتصاد کمک خواهد کرد؛ اما 
منفی  آثار  می تواند  کشور  از  خارج  در  آن  نگهداری  و  ارز  خروج 

داشته باشد. ازاین رو، نظارت بر جریان منابع ضروری است.«

نقد باید کارشناسی باشد
مرتضی نجف، کارشناس بانکی

»اظهارنظر درباره سیاست ارزی بانک مرکزی بدون 
تصمیم گیری  اهداف  و  ارزی  ذخایر  میزان  از  اطلاع 
دارند،  ابهامی  مجلس  نمایندگان  اگر  است.  دشوار 
می توانند با دعوت از رئیس کل بانک مرکزی، توضیحات لازم را بشنوند 
شرایط  در  کنند.  مطرح  کارشناسی  چارچوب  در  را  خود  نقدهای  و 
مشکلات  حل  به  کمکی  هیجانی  اعتراض های  و  تنش زایی  جنگی، 
اقتصادی نمی کند. البته نمی توان همه مسئولیت ها را بر دوش بانک 
مرکزی گذاشت؛ دستگاه های اجرایی نیز باید درباره نحوه تخصیص و 

مصرف ارز پاسخگو باشند.«

کلید مهار هیجانات ارزی
سهراب دل انگیزان، اقتصاددان

بازار  وارد  را زمانی  ارزی  »اگر سیاست گذار منابع 
در  هیجان  و  تقاضا  افزایش  نشانه های  که  کند 
حال شکل گیری است، مداخله می تواند اثربخشی 
بانک مرکزی  نظام شناور مدیریت شده،  در  باشد.  داشته  بیشتری 
اقدام، در  ارز را دارد و زمان بندی  بازار  اختیار مداخله و مدیریت 
کنار میزان منابع، اهمیت زیادی دارد. تأمین به موقع ارز مورد نیاز 
صرافی ها و پاسخ گویی پیشگیرانه به تقاضای بازار می تواند از کمبود 
مدیریت  کند.  موج شدید خرید جلوگیری  و شکل گیری  ناگهانی 
انتظارات و پیش بینی پذیر بودن سیاست های اقتصادی نیز مکمل 

این اقدامات است.«

عرضه ارز برای تعادل بازار
امین دلیری، معاون پیشین وزیر اقتصاد

به  ارز  عرضه  برای  مرکزی  بانک  اخیر  »سیاست 
جلوگیری  و  بازار  در  تعادل  ایجاد  هدف  با  مردم 
می تواند  و  شده  اتخاذ  قیمت‌ها  بیشتر  افزایش  از 
در کوتاه مدت اثرگذار باشد. با این حال، تجربه سال ۱۳۹۷ نشان 
پایدار  بدون مدیریت  ارزی،  منابع  تزریق  و  تقاضا  افزایش  داد که 
محدودیت  شرایط  در  نمی شود.  منجر  بازار  ثبات  به  لزوماًً  تقاضا، 
منابع ارزی، باید نحوه تخصیص ارز با دقت بیشتری بررسی شود 
و سیاست عرضه با راهکارهای مکمل، از جمله کاهش هزینه های 

دولت، حمایت از تولید و مهار تورم، همراه باشد.«

مدیریت تقاضای هیجانی
حبیب انصاری سامانی، اقتصاددان

تقاضا  هیجانی  موج های  ارز،  کم عمق  بازار  »در 
نوسانات  محدود،  منابع  ورود  با  حتی  می تواند 
قابل توجهی ایجاد کند و نرخ ارز را موقتاًً از سطح 
تعادلی دور سازد. در شرایطی که انتظارات تورمی و نااطمینانی های 
اقتصادی تشدید شده، مدیریت بازار باید علاوه بر عوامل بنیادی، 
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حمایت 42 اقتصاددان و فعال اقتصادی 
۴۰ اقتصاددان، کارشناس بانکی، تحلیلگر مالی و فعال اقتصادی در گفت وگو با »تازه های اقتصاد«، با تأکید بر 
ضرورت مدیریت نوسانات ارزی در شرایط جنگی، از مداخله قانونی، هدفمند و حساب شده بانک مرکزی برای 
مهار التهاب بازار ارز حمایت کردند. این کارشناسان معتقدند در شرایطی که فشارهای اقتصادی، نااطمینانی 
و انتظارات تورمی می تواند به تشدید نوسانات بازار منجر شود، انفعال سیاست گذار پولی در برابر تحولات ارزی، لزوماًً به 
بازگشت ثبات منجر نخواهد شد و حتی ممکن است با تقویت انتظارات منفی، زمینه افزایش تقاضای احتیاطی و خروج 
سرمایه را فراهم کند. از نگاه آنان، مداخله بانک مرکزی زمانی می تواند به مدیریت بازار کمک کند که بر پایه ارزیابی 
دقیق شرایط، پاسخ گویی به تقاضای واقعی و جلوگیری از شکل گیری رانت انجام شود؛ رویکردی که با ارزپاشی و فروش 

بی ضابطه ذخایر ارزی برای تثبیت دستوری نرخ تفاوت اساسی دارد.
این کارشناسان، عرضه رسمی ارز با نرخی نزدیک به بازار آزاد را یکی از ابزارهای مدیریت تقاضا، کاهش هیجانات و کنترل 
انتظارات تورمی می دانند و بر ضرورت شفافیت در سازوکار عرضه و فروش ارز تأکید دارند. به باور آنان، هدف از مداخله 
ارزی نباید صرفاًً اعلام یک نرخ مشخص یا مقابله دستوری با روندهای بازار باشد، بلکه سیاست گذار باید با تشخیص زمان 
و نقطه مناسب ورود، از شتاب گرفتن نوسانات جلوگیری کند و زمینه بازگشت تدریجی ثبات را فراهم آورد. عبدالناصر 
همتی، رئیس کل بانک مرکزی، نیز در دفاع از این رویکرد، با اشاره به تجربه مداخلات ارزی در سال های ۱۳۹۷ تا ۱۳۹۹، 
تأکید کرده است که ورود حساب شده بانک مرکزی به حاشیه بازار می تواند به کاهش نوسانات و تعدیل نرخ ارز کمک کند. 
او همچنین در پاسخ به انتقادها درباره رسمیت یافتن بازار غیررسمی، این پرسش را مطرح کرده است که منظور از این 

بازار چیست و چرا باید قیمت های شکل گرفته در آن به عنوان مبنای تعیین کننده تحولات ارزی تلقی شوند.
همتی با یادآوری تجربه مهرماه ۱۳۹۷ گفته است در مقطعی که نرخ ارز در بازار به حدود ۲۰ هزار تومان رسیده بود، بانک 
مرکزی با عرضه ارز در محدوده ۱۹ هزار و ۵۰۰ تومان مداخله کرد و پس از آن، نرخ ارز به محدوده ۱۰ تا ۱۱ هزار تومان 
کاهش یافت. او همچنین به کاهش نرخ ارز پس از افزایش آن به محدوده ۱۵ تا ۱۶ هزار تومان در سال ۱۳۹۸ و تجربه 
سال ۱۳۹۹ اشاره کرده است؛ زمانی که به گفته وی، نرخ ارز پس از رسیدن به حدود ۳۲ هزار تومان، به محدوده ۲۲ هزار 
تومان بازگشت و برای مدتی در همان محدوده باقی ماند. رئیس کل بانک مرکزی این تجربه ها را مؤید امکان اثرگذاری 
مداخله هدفمند دانسته و تأکید کرده است که ورود به بازار باید به گونه ای انجام شود که ضمن کاهش نوسانات، از ایجاد 

رانت جلوگیری کند.
رئیس کل بانک مرکزی همچنین شفافیت در فرایند فعلی خریدوفروش ارز را از ویژگی های مهم سازوکار عرضه رسمی 
برشمرده و گفته است خرید با کارت ملی انجام می شود و امکان بررسی منشأ منابع مالی و موضوعاتی مانند پولشویی 
وجود دارد. او تأکید کرده که عرضه ارز با هدف مدیریت بازار انجام می شود و با توجه به تأثیر مستقیم نرخ ارز بر زندگی 
مردم، ایجاد ثبات در این بازار از وظایف بانک مرکزی است. همتی در عین حال، افزایش نرخ ارز را لزوماًً ناشی از کمبود 
منابع ارزی ندانسته و انتظارات منفی، افزایش تقاضا و خروج سرمایه را از عوامل اثرگذار بر تحولات بازار معرفی کرده 
است. به گفته او، بانک مرکزی برای سناریوهای مختلف اقتصادی برنامه دارد و متناسب با تحولات بازار، واکنش خود را 
تنظیم می کند. با این حال، اثربخشی این سیاست به نحوه اجرا، میزان دسترسی به منابع ارزی، تشخیص صحیح تقاضای 
واقعی و توانایی مدیریت انتظارات وابسته است؛ عواملی که تعیین می کنند مداخله ارزی تا چه اندازه می تواند به مهار 

نوسانات کمک کند، بی آنکه به اتلاف ذخایر یا شکل گیری رانت منجر شود.

ارز



ابزارهای  نبود  بگیرد.  نظر  در  نیز  را  معامله گران  هیجانی  رفتار 
به سمت  را  نقدینگی  ریسک،  با  متناسب  و  متنوع  سرمایه گذاری 
احتمال  نیز  هیجانی  جهش های  از  پس  می دهد.  سوق  ارز  بازار 
متحمل  است  ممکن  خرد  خریداران  و  دارد  وجود  قیمت  اصلاح 

زیان شوند.«

تزریق هدفمند قابل دفاع است
حسن مرادی، اقتصاددان

تشخیص  اساس  بر  مرکزی  بانک  »اگر 
کارشناسی به این نتیجه رسیده باشد که تزریق 
و  نرخ  تثبیت  به  می تواند  ارز  دلار  میلیارد   2
است.  دفاع  قابل  اقدام  این  کند،  کمک  بازار  التهاب  کاهش 
مداخله ارزی زمانی منطقی است که با هدف کنترل هیجانات، 
جلوگیری از افزایش شتابان قیمت ها و ایجاد ثبات انجام شود. 
باشد؛  حساب شده  و  هدفمند  باید  سیاست  این  اجرای  البته 
فعالیت های  از  تازه ای  به شکل گیری موج  ارز  اگر عرضه  زیرا 
باشد،  نداشته  مشخصی  نتیجه  و  شود  منجر  سوداگرانه 
نمی توان از آن دفاع کرد. معیار اصلی، میزان اثرگذاری مداخله 

بر آرامش بازار است.«

تفکیک تقاضای واقعی و سوداگرانه
علیرضا عرفانی، اقتصاددان

وجود  ارزی  ذخایر  اگر  عادی،  شرایط  »در 
حدی  تا  می تواند  عرضه  افزایش  باشد،  داشته 
دهد.  کاهش  را  هیجانات  و  کند  اشباع  را  بازار 
با این حال، شرایط فعلی تحت تأثیر جنگ، محاصره دریایی و 
تحولات سیاسی منطقه قرار دارد و مدیریت منابع ارزی نیازمند 
نیازهای  مانند  واقعی،  تقاضای  میان  باید  است.  آینده نگری 
درمانی، سفر و آموزش، و تقاضای سوداگرانه با هدف فروش ارز 
در قیمت بالاتر تفاوت قائل شد. سیاست گذار ضمن پاسخ گویی 
به نیازهای واقعی بازار، باید در نحوه استفاده از منابع ارزی با 

توجه به نیازهای سال های آینده دقت کند.«

تخلیه التهاب بازار
سیاوش غیبی پور، کارشناس اقتصادی

در  مرکزی  بانک  سوی  از  ارز  عرضه  »افزایش 
افزایش عرضه  زیرا  است؛  فعلی ضروری  شرایط 
در برابر تقاضای موجود می تواند بخشی از فشار 
قیمتی را تخلیه و به تعادل بازار کمک کند. بخشی از تقاضای 
ارزش دارایی شکل می گیرد و پاسخ گویی  با هدف حفظ  ارزی 
رفتارهای  و  التهاب  شدت  از  می تواند  رسمی  مسیر  از  آن  به 
هیجانی در بازار آزاد بکاهد. این سیاست، هرچند مقطعی است 
و به تنهایی ثبات بلندمدت نرخ ارز را تضمین نمی کند، می تواند 
یا  متوقف  کوتاه‌مدت  در  را  بازار  هیجانی  و  صعودی  روندهای 

تعدیل کند.«

انتظارات سیاسی، محرک تقاضا ارزی
مسعود توکلی، کارشناس بازار ارز

»در شرایط فعلی نمی توان تمام نوسانات نرخ ارز 
توضیح  بازار  عادی  تقاضای  و  عرضه  با  صرفاًً  را 
تغییر  و  امنیتی  و  سیاسی  ریسک های  زیرا  داد؛ 
انتظارات نیز نقش مهمی در تعیین قیمت دارند. انتشار یک خبر 
سیاسی یا امنیتی می تواند نگرانی نسبت به آینده را افزایش دهد 
افراد  ارز تبدیل شود. زمانی که  به تقاضای واقعی  نگرانی  این  و 
برای حفظ ارزش دارایی خود به خرید ارز روی می آورند، انتظارات 
ابزارهای مالی  بازار وارد می کند. توسعه  بر  منفی فشار بیشتری 
نیاز به خرید  این تقاضا و کاهش  ارزی نیز می تواند به مدیریت 

مستقیم ارز کمک کند.«

فعلی بانک مرکزی برای عرضه ارز با قیمتی پایین تر از نرخ بازار، 
ضمن پاسخگویی به بخشی از تقاضا، امکان مدیریت حجم فروش 

ارز را نیز فراهم می کند.«

مدیریت تقاضا، مکمل سیاست ارزی
بودجه  و  برنامه  مهرداد لاهوتی، عضو کمیسیون 

مجلس جمهوری اسلامی
»حذف ارز ترجیحی اقدام درستی بود و باید انجام 
می شد؛ زیرا در شرایط جنگی، محاصره دریایی و 
کاهش فروش نفت، منابع ارزی کشور محدود است و باید بر اساس 
اولویت  در  باید  دارو  و  اساسی  کالاهای  یابد.  تخصیص  اولویت ها 
تابع  ارز  بازار  واردات کالاهای غیرضروری مدیریت شود.  و  باشند 
می گذارد؛  اثر  آن  نرخ  بر  ارز،  ورود  کاهش  و  تقاضاست  و  عرضه 
بنابراین، در کنار افزایش عرضه، مدیریت تقاضا نیز ضروری است. 
با  باید  بازار نیست، بلکه  حذف ارز ترجیحی به معنای رها کردن 

سیاست مشخص برای تأمین نیازهای اساسی همراه باشد.«

مداخله به جای ارزپاشی
ایمان ملکا، دبیر انجمن فین تک

نرخ  با  عادی  مردم  به  ارز  از  بخشی  »اختصاص 
را  آزاد  بازار  هیجانی  تقاضای  می تواند  معقول، 
مدیریت کند و مانع از آن شود که بانک مرکزی 
برای کنترل بازار، حجم زیادی از ذخایر ارزی را به فروش برساند. 
بلکه  نیست،  ارز  نرخ  دستوری  آوردن  پایین  سیاست،  این  هدف 
کنترل حباب و هیجانات بازار با حفظ منابع عمومی است. تجربه 
تثبیت دستوری نرخ ارز و ارزپاشی گسترده، زمینه ساز رانت بوده 
است؛ در مقابل، عرضه هدفمند می تواند بخشی از التهاب بازار را 
تخلیه کند و با هزینه کمتری به مدیریت نوسانات کمک برساند.«

مهار نوسان و انتظارات 
کامبیز میرکریمی، نایب رئیس اتاق بازرگانی ایران 

و روسیه
»عرضه 2 میلیارد دلار اسکناس در شبکه بانکی، 
گامی مهم برای مدیریت نوسانات ارزی و کنترل 
متفاوت  سهم  وجود  با  بازار  این  است.  غیررسمی  بازار  در  تقاضا 
مانند  موازی  بازارهای  و  تورمی  انتظارات  بر  تجاری،  معاملات  از 
سیاست گذاری  در  را  آن  نمی توان  و  می گذارد  اثر  مسکن  و  طلا 
تقاضا  و  مدیریت عرضه  با  باید  مرکزی  بانک  نادیده گرفت.  ارزی 
اساسی  نیازهای  همزمان،  کند؛  جلوگیری  قیمتی  شوک های  از 
بازار  تأمین شود. ساماندهی  بازارهای رسمی  از مسیر  باید  کشور 
غیررسمی نیز می تواند شفافیت را افزایش دهد و به حفظ جریان 

ارز در مسیرهای رسمی کمک کند.«

ابزارمهار جهش قیمت
سید حمید حسینی، فعال اقتصادی

شدیدی  فشار  با  ارز  بازار  که  خاصی  مقاطع  در 
در  می تواند  مرکزی  بانک  مداخله  است،  مواجه 
باشد؛  داشته  موضوعیت  بازار  مدیریت  چارچوب 
اما فروش مستمر ارز برای جلوگیری از افزایش نرخ آن، راهکاری 
پایدار نیست. فشارهای خارجی با افزایش هزینه ها، کاهش درآمدها 
و محدودکردن منابع ارزی در دسترس، بر نرخ ارز اثر می گذارند 
و گزینه های سیاست گذار را محدود می کنند. بنابراین، باید میان 
مداخله برای مدیریت نوسانات در شرایط خاص و تلاش برای پایین 

نگه داشتن دائمی نرخ ارز تفاوت قائل شد.«

اقدام مناسب در برابر جهش
حیدر کدیور، عضو هیات نمایندگان اتاق ایران

»تزریق دلار ارز به بازار، اقدامی بازدارنده در برابر 
جهش نرخ دلار است و می تواند به کنترل نوسانات 
مداخله  این  هرچند  کند.  کمک  بازار  مدیریت  و 
مانند یک مسکن، اثر کوتاه مدت دارد، در شرایط جنگ اقتصادی و 
فشار تحریم ها می تواند مانع شتاب گرفتن افزایش قیمت ارز شود. 
بانک مرکزی با بهره گیری از تخصص کارشناسان خود، این سیاست 
را برای مدیریت شرایط در دستور کار قرار داده است. به نظر من، 
بازار  ثبات  حفظ  در  بیشتری  اثر  می تواند  نیز  ارز  عرضه  افزایش 
داشته باشد و بانک مرکزی باید بر هدف اصلی خود، یعنی کنترل 

نوسانات ارزی، تمرکز کند.«

مُُسکن کوتاه مدت بازار
مجتبی شهبازی، کارشناس بازارهای مالی

»تزریق ۲ میلیارد دلار ارز از سوی بانک مرکزی 
می تواند در کوتاه مدت التهاب بازار را کاهش دهد 
اقدام  این  اما  بکاهد،  قیمت ها  رشد  شتاب  از  و 
به تنهایی ثبات پایدار ایجاد نمی کند. بخشی از نوسانات ارزی ناشی 
از تحریم ها و فشارهای خارجی است، اما عوامل داخلی را نیز نباید 
نادیده گرفت. کنترل خلق نقدینگی در شبکه بانکی و جلوگیری 
از ورود نقدینگی سرگردان به  ، از اقدامات ضروری برای مهار نرخ 
دلار است. اصلاح مشکلات ساختاری نظام بانکی می تواند در کنار 
ارز  بازار  پایدارتر  مدیریت  به  مرکزی،  بانک  کوتاه مدت  مداخلات 

کمک کند.«

مهار نرخ سازی ارزی
مسعود دانشمند، فعال اقتصادی

»افزایش چند هزار تومانی نرخ ارز در فاصله یک 
اقتصاد  بنیادی  متغیرهای  با  لزوماًً  روز،  چند  یا 
تشدید  از  ناشی  می تواند  و  ندارد  همخوانی 
و  رسانه ها  برخی  باشد.  غیرواقعی  نرخ سازی های  و  بازار  هیجانات 
کانال های تلگرامی با انتشار اخبار تأییدنشده و اعلام نرخ های بدون 
مبنای اقتصادی، انتظارات افزایشی را تشدید می کنند. برخوردهای 
انتظامی به تنهایی برای آرام سازی بازار کافی نیست و مدیریت مؤثر 
ارز به راهکارهای اقتصادی در کنار نظارت نیاز دارد. تأمین به موقع 
ابزارهای  از  مرکزی  بانک  هم زمان  استفاده  و  واردکنندگان  ارز 
به  می تواند  هیجانات،  کنترل  برای  عرضه سکه  از جمله  مختلف، 

مهار نوسانات کمک کند.«

پیام اطمینان به بازار
آرمان خالقی، دبیرکل خانه صنعت و معدن

»بانک مرکزی با عرضه ارز می خواهد به بازار پیام 
دهد که منابع ارزی برای پاسخ گویی به نیازهای 
نباید  ارز  از کمبود  نگرانی  و  متعارف وجود دارد 
به التهاب بیشتر منجر شود. این اقدام می تواند بخشی از تقاضای 
ناشی از نگرانی درباره کاهش ارزش ریال را مدیریت و بخشی از 
نقدینگی را جذب کند. تفاوت این سیاست با تجربه ارز ترجیحی، 
نزدیک بودن نرخ عرضه به قیمت بازار و در نتیجه کاهش زمینه 
شفاف  گزارش های  انتشار  ارزی،  مداخله  کنار  در  است.  رانت 
تا  است  ضروری  منابع  تخصیص  اولویت  و  نحوه  میزان،  درباره 

امکان نظارت و اصلاح خطاها فراهم شود.«

کمک به اثربخشی سیاست ارزی
پیام الیاس کردی، تحلیلگر بازارهای مالی

ارز  دلار  میلیارد   ۲ عرضه  با  مرکزی  »بانک 
بکاهد  بازار  التهاب  شدت  از  می کند  تلاش 
شرایط  در  شود.  دلار  نرخ  بیشتر  رشد  مانع  و 
فشارهای خارجی و تشدید جنگ اقتصادی، بخشی از آثار این 
فشارها در بازار ارز نمایان می شود و انتظارات افزایشی می تواند 
تقاضای هیجانی را تشدید کند. مداخله بانک مرکزی از مسیر 
افزایش عرضه، ابزاری برای مدیریت این وضعیت است؛ هرچند 
مسیر  یک  ایجاد  نمی کند.  برطرف  را  مشکلات  همه  به تنهایی 
دائمی، شفاف و قابل اتکا برای تأمین ارز مردم و اجرای پایدار 
سیاست تک نرخی ارز نیز می تواند به افزایش اثربخشی سیاست 

ارزی کمک کند.«

مانع رشد بیشتر ارز
سید فرهنگ حسینی، کارشناس بازارهای مالی

»عرضه 2 میلیارد دلار ارز از سوی بانک مرکزی 
می تواند کمبود مقطعی و هیجان خرید را کاهش 
دهد و از رشد بیشتر نرخ ها جلوگیری کند؛ اما 
نباید از این مداخله انتظار معجزه داشت. اثرگذاری پایدار آن به 
کنترل کسری بودجه، مهار رشد نقدینگی و دسترسی واقعی به 
منابع ارزی وابسته است. زمان بندی و نرخ عرضه، امکان تحویل 
ارز و تسهیل خریدوفروش قانونی برای مردم نیز اهمیت دارد. 
موفقیت سیاست را نباید فقط با کاهش قیمت در روز نخست 
بلکه بهبود دسترسی و کاهش فاصله خرید و فروش  سنجید، 

نیز مهم است.«

عرضه هدفمند برای ثبات اقتصادی
مهرداد عباد، عضو کمیسیون تجارت اتاق تهران

به  می تواند  اقتصادی  نظر  از  ارز  عرضه  »افزایش 
نرخ  بودن  نزدیک  و  کند  کمک  قیمت ها  تعادل 
عرضه بانک مرکزی به نرخ بازار آزاد را می توان از 
نکات مثبت این سیاست دانست. در شرایط جنگی، باید از ابزارهای 
موجود برای ایجاد ثبات در بازار ارز استفاده کرد، اما عرضه منابع 
باید هدفمند باشد و نیازهای بخش تولید و فعالیت های ضروری 
اقتصاد در اولویت قرار گیرد. انتقادها نیز باید کارشناسی و همراه 
با راهکار باشند. در کوتاه مدت، کاهش تنش های خارجی و انتشار 
چند  تزریق  از  بیشتر  حتی  اثری  می تواند  سیاسی  مثبت  اخبار 

میلیارد دلار بر بازار ارز داشته باشد.«

بانک مرکزی نمی تواند منفعل باشد
فرزین آقابزرگی، کارشناس بازار سرمایه

»مداخله بانک مرکزی از طریق تزریق منابع ارزی، 
در کنار ابزارهایی مانند سیاست نرخ سود، اقدامی 
ایجاد  برای  نهاد  این  وظایف  از  بخشی  و  طبیعی 
تعادل در بازار است. هرچند ظرفیت مداخله محدود است و تزریق 
ارز به تنهایی نمی تواند فشارهای اقتصادی و انتظارات تورمی را از 
باشد.  منفعل  نوسانات  برابر  در  نمی تواند  مرکزی  بانک  ببرد،  بین 
اطلاع رسانی و مدیریت انتظارات نیز در کنار عرضه ارز اهمیت دارد. 
واقعیت های  به  رسمی  نرخ های  تدریجی  شدن  نزدیک  همچنین 
اقتصادی و کاهش فاصله آنها با نرخ بازار، می تواند زمینه رانت و 

سوءاستفاده از منابع ارزی را محدود کند.«

استمرار ثبات ارزی
بابک سالاروند، کارشناس بازار سرمایه

ارز  نرخ  اخیر  نوسانات  از  قابل توجهی  »بخش 
به  و  گرفته  شکل  سیاسی  متغیرهای  تأثیر  تحت 
در  ریسک ها  این  از  زیادی  بخش  می رسد  نظر 
بانک  شرایطی،  چنین  در  باشد.  شده  پیش خور  فعلی  قیمت های 
مرکزی با افزایش عرضه ارز به دنبال پاسخ گویی به بخشی از تقاضا، 
کنترل سرعت رشد نرخ ارز و جلوگیری از رفتارهای هیجانی است. 
انتظار می رود این اقدامات در وهله نخست به مهار شتاب افزایش 
قیمت کمک کند. البته اثرگذاری سیاست ارزی به استمرار اقدامات 
بانک مرکزی، مدیریت انتظارات و شرایط متغیرهای اقتصادی نیز 
وابسته است. ازار ارز در مقطع فعلی علاوه بر متغیر های سیاسی، 
بیش از گذشته به متغیر‌های اقتصادی و سیاست های بانک مرکزی 

واکنش نشان خواهد داد«

جذب نقدینگی و کاهش التهاب 
محمدرضا حسینا، رئیس مجمع فعالان اقتصادی

بانک مرکزی  ارز از سوی  »عرضه 2 میلیارد دلار 
بازار،  از  آن  ریالی  معادل  جمع آوری  با  می تواند 
فشار  کاهش  به  و  جذب  را  نقدینگی  از  بخشی 
ارزی کمک کند. حتی اگر نتیجه این سیاست کاهش هزار تومانی 
در شرایط جنگی  دانست.  بی تأثیر  را  آن  نمی توان  باشد،  ارز  نرخ 
افزایش  ارزی،  منابع  به  دسترسی  و  حمل ونقل  محدودیت های  و 
همچون  می تواند  هدفمند  عرضه  و  است  تحلیل  قابل  ارز  نرخ 
ارز  تأمین  باید  اقدام،  این  کنار  در  کند.  عمل  بازار  برای  مسکنی 
تولیدکنندگان و واردات کالاهای اساسی و مواد اولیه نیز در اولویت 

قرار گیرد.«

مداخله قانونی به جای انفعال
محسن بهزادی، عضو هیات علمی دانشگاه تهران

با رشد منفی، تورم بالا و  در شرایطی که اقتصاد 
نااطمینانی های سیاسی و ژئوپلیتیک مواجه است، 
انفعال بانک مرکزی در برابر تحولات بازار می تواند 
نوسانات را تشدید کند و نرخ ارز را به سطوح بالاتری برساند. عرضه 
می تواند  غیررسمی،  بازار  به  نزدیک  نرخی  با  به ویژه  ارز،  رسمی 
بخشی از فشار تقاضا را کاهش دهد و با فراهم کردن امکان رصد 
معاملات، از خروج منابع به مسیرهای غیررسمی جلوگیری کند. 
تفاوت این سیاست با ارزپاشی، در قانونی و قابل رصد بودن فرایند 

مداخله است.

بانک مرکزی عقب نشینی نکند
محسن بهرامی ارض اقدس، عضو هیات نمایندگان 

اتاق تهران
با  را  خود  ارزی  سیاست  باید  مرکزی  بانک 
و  فشارها  برابر  در  و  دهد  ادامه  دولت  هماهنگی 
مستلزم  ارز  بازار  مدیریت  نکند.  عقب نشینی  مخالفان  انتقادهای 
البته  است.  دشوارتر  شرایط  برای  آمادگی  و  تصمیم گیری  تداوم 
همراه  حمایتی  و  اقتصادی  مکمل  اقدامات  با  باید  سیاست  این 
کنترل  مردم  معیشت  بر  ارز  نرخ  افزایش  از  ناشی  فشار  تا  شود 
شود. بازگشت از مسیر اتخاذشده، پیش از آنکه آثار مثبت سیاست 
نمایان شود، می تواند زمینه توقف تصمیم و تداوم رانت های ارزی 

را فراهم کند.

مهار نوسانات ارز
رحیم زارع، عضو کمیسیون برنامه و بودجه مجلس

»بانک مرکزی از منابع و ابزارهای در اختیار خود 
برای کنترل نوسانات استفاده می کند، اما استمرار 
ثبات بازار به اصلاح عوامل ایجادکننده فشار ارزی 
نیز وابسته است. آنچه اهمیت دارد، مدیریت همزمان عرضه و تقاضا 
و استفاده از هر ابزار در جای مناسب خود است. در شرایط فعلی، 
یک  در  نرخ  کنترل  برای  ارز  تزریق  بر  علاوه  باید  مرکزی  بانک 
مقطع، با استفاده از ابزارها و اختیارات خود مجموعه عواملی را که 
بازار ارز را تحت فشار قرار می دهند مدیریت کند. اصلاح ساختار 
چندنرخی، بازگشت ارز حاصل از صادرات و توسعه ابزارهای مالی 

ارزی نیز می تواند به شفافیت و ثبات بازار کمک کند.«

خطر هیجان زدگی ارزی
کامران سلطانی زاده، رئیس سابق کانون صرافان

»در زمان تشنج بازار، مهم ترین اقدام برای کنترل 
کنار  در  است.  عرضه  افزایش  ارزی،  نوسانات 
کاهش  و  سیاسی  فضای  در  آرامش  ایجاد  آن، 
تداوم  از  نگرانی  زیرا  دارد؛  اهمیت  نیز  اقتصادی  نااطمینانی های 
ارزش  حفظ  برای  طلا  و  ارز  خرید  به  را  مردم  از  بخشی  تورم، 
ریسک های  کاهش  و  تورم  کنترل  می دهد.  سوق  دارایی هایشان 
سیاسی می تواند به آرام تر شدن رفتار تقاضا کمک کند. در شرایط 
متلاطم بازار نیز بهتر است مردم از معاملات هیجانی پرهیز کنند تا 

از زیان ناشی از نوسانات شدید قیمت در امان بمانند.«

اگر بانک مرکزی مداخله نکند
احمد اشتیاقی، تحلیلگر اقتصادی

بازار  وارد  فعلی  شرایط  در  مرکزی  بانک  »اگر 
نمی شد و پاسخگوی تقاضای سرمایه گذاری نبود، 
فشار تقاضا در بازار آزاد می توانست افزایش یابد و 
به رشد بیشتر نرخ دلار منجر شود. عرضه رسمی ارز به متقاضیان، 
ارزش  حفظ  به  مردم  تمایل  افزایش  و  تورمی  شرایط  در  به ویژه 
 دارایی ها، می تواند از شتاب گرفتن نرخ ارز جلوگیری کند. سیاست 
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از سیاست ارزی بانک مرکزی
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به تنهایی  گسترده،  معدنی  ذخایر  از  برخورداری   
نیست؛  معدن  بخش  توسعه  تضمین کننده 
سرمایه گذاری در این حوزه زمانی به نتیجه می رسد 
باشند،  داشته  ثبات  مقررات  یابد،  کاهش  اکتشاف  ریسک  که 
از حقوق  و سرمایه گذار  فراهم شوند  نیاز  مورد  زیرساخت های 
داشته  اطمینان  پروژه  اجرای  مراحل مختلف  در  منافع خود  و 
باشد. این موضوع در نشست بررسی فرصت های سرمایه گذاری 
سازوکارهای  معرفی  محوریت  با  معادن  توسعه  و  اکتشاف  در 
از سوی  معدنی،  در طرح های  بخش خصوصی  جدید مشارکت 
بازار  کارشناسان  و  معدنی  مدیران  خصوصی،  بخش  فعالان 

سرمایه مورد تأکید قرار گرفت.
محمدرضا بهرامن، رئیس خانه معدن ایران و نایب رئیس اتاق بازرگانی 
برای  به تنهایی  معدنی  واگذاری محدوده های  اینکه  بر  تأکید  با  ایران، 
جذب سرمایه کافی نیست، گفت: بخش خصوصی برای ورود به مرحله 
همراه  طولانی  سرمایه  بازگشت  دوره  و  بالا  ریسک  با  که  اکتشاف، 
است، به مشوق های اقتصادی و اطمینان از امکان بهره برداری از نتایج 
سرمایه گذاری نیاز دارد. به گفته وی، سرمایه گذار باید از ابتدا بداند در 
صورت موفقیت عملیات اکتشافی، چه حقوقی برای ادامه فعالیت و ورود 

به مراحل بعدی پروژه خواهد داشت.
از موانع  را  اداری و تعدد استعلام ها  فرآیندهای  بهرامن، طولانی بودن 
مهم سرمایه گذاری دانست و با اشاره به ماده ۲۴ قانون معادن، تأکید 
کرد که زمان برشدن تعیین تکلیف محدوده ها می تواند سرمایه گذاران را 
برای چندین سال در انتظار نگه دارد. وی همچنین بر ضرورت تقویت 
صندوق بیمه سرمایه گذاری فعالیت‌های معدنی، شفافیت قراردادها و 
ازای  در  آن، سرمایه گذار  اساس  بر  تأکید کرد که  طراحی سازوکاری 
حقوق  از  جامع،  فنی  گزارش های  ارائه  و  اکتشافی  عملیات  انجام 

مشخصی برای ادامه فعالیت برخوردار شود.
به گفته رئیس خانه معدن ایران، توسعه معدن به سرمایه گذاری گسترده 
نیاز دارد و برآورد مطرح شده از سوی او، نیاز ۵۵ میلیارد یورویی این 
بخش است. وی تأکید کرد که سرمایه گذاری خارجی نیز نباید صرفاًً 
فنی،  دانش  و  فناوری  انتقال  زیرا  شود؛  محدود  مالی  منابع  ورود  به 
دسترسی به بازارهای بین المللی و ایجاد ارتباط میان زنجیره معدن و 
صنایع پایین دستی، از مزایای مهم حضور سرمایه گذاران خارجی است. 

او همچنین بر ظرفیت اقتصادی عناصر نادر خاکی و امکان بازیابی مواد 
ارزشمند از باطله های معدنی با استفاده از فناوری های جدید تأکید کرد.

شورای  رئیس  و  تهران  بازرگانی  اتاق  نایب رئیس  مستوفی،  فریال 
از  یکی  را  سرمایه گذاری  امنیت  نیز  سرمایه گذاری،  مرکز  راهبردی 
با اشاره به  پیش شرط های اصلی توسعه فعالیت های معدنی دانست و 
تجربه یک پروژه معدنی که به گفته وی حدود ۷۲ سال غیرفعال مانده 
بود، از موانع زیرساختی، دشواری تأمین آب و برق و پیچیدگی های اخذ 
لغو یک  به تجربه  او همچنین  مجوزهای زیست محیطی سخن گفت. 
پروژه به دلیل تأخیر یک هفته ای در ارائه نامه فاینانس اشاره کرد و این 
از تأثیر موانع اجرایی بر سرنوشت سرمایه گذاری ها  تجربه را نمونه ای 
دانست. از نگاه مستوفی، معرفی فرصت های معدنی به سرمایه گذاران 
کافی نیست و باید شرایطی فراهم شود که پروژه ها در چارچوبی باثبات 

و قابل پیش بینی به اجرا برسند.
بازرگانی  اتاق  معدن  و  صنعت  کمیسیون  رئیس  یاریجانیان،  هرویک 
مطرح  خصوصی  بخش  مشارکت  توسعه  برای  را  محور  سه  نیز  تهران، 
مشارکت  قراردادهای  توسعه  مالی،  تأمین  نوین  ابزارهای  ایجاد  کرد. 
وی،  گفته  به  تخصصی.  کنسرسیوم های  تشکیل  و  خصوصی  و  عمومی 
صندوق های سرمایه گذاری خطرپذیر معدنی، ظرفیت بازار سرمایه و تأمین 
مالی جمعی می توانند در پوشش بخشی از ریسک اکتشاف نقش داشته 
باشند. همچنین مشارکت هلدینگ های بزرگ غیردولتی در پروژه های 

طریق  از  متوسط  و  کوچک  شرکت های  توان  تجمیع  و  زیرساختی 
کند.  فراهم  را  بزرگ تر  طرح های  اجرای  امکان  می تواند  کنسرسیوم ها 
یاریجانیان در عین حال، ثبات قوانین، تسهیل صدور مجوزها و اعتماد 
واقعی به بخش خصوصی را از مطالبات اصلی فعالان اقتصادی برشمرد.

اکتشاف  مدیر  مجلج،  فتاحی  احمد  نشست،  از  دیگری  بخش  در 
به  حرکت  و  اکتشافی  فرصت های  معرفی  سازوکار  تغییر  از  ایمیدرو، 
سمت تعریف بلوک های اکتشافی سخن گفت. وی توضیح داد که در 
اقتصادی،  زمین شناسی  زمین شناسی،  پایه  اطلاعات  جدید،  سازوکار 
ژئوشیمی و ژئوفیزیک برای شناسایی مناطق امیدبخش مورد استفاده 
قرار می گیرد و پس از تکمیل اطلاعات، محدوده های مستعد از طریق 
می گیرند.   قرار  سرمایه گذاران  اختیار  در  مربوط  اجرایی  سازوکارهای 
فتاحی مجلج با اشاره به حدود ۲۱۰ پروانه اکتشافی در اختیار ایمیدرو 
و حدود ۴۰ پروانه در مجموعه شرکت تهیه و تولید مواد معدنی ایران، 
بخش  جذب  هدف  با  اکتشافی  سرمایه گذاری  بسته های  که  گفت 
خصوصی عرضه شده اند. به گفته وی، در طرح اولیه حدود ۳۰ بسته 
شامل نزدیک به ۲۷۰ پروانهاکتشافی معرفی شده بود و ۱۸ شرکت نیز 
اولیه سرمایه گذاری  افزود که برآورد  او  وارد فرآیند مشارکت شده اند. 
این بسته‌ها حدود ۱۸.۵ همت بود، اما برآورد جدید به حدود ۴۰ همت 

رسیده است.
داد؛  خبر  بسته ها  ساختار  اصلاح  از  همچنین  ایمیدرو  اکتشاف  مدیر 
به گونه ای که فرصت های سرمایه گذاری هم بر اساس نوع ماده معدنی و 
هم بر اساس موقعیت جغرافیایی تفکیک شوند. به گفته وی، این تغییر 
به سرمایه گذاران اجازه می دهد متناسب با تخصص، توان مالی و منطقه 
موردنظر خود انتخاب کنند و شرکت های کوچک و متوسط نیز از امکان 

ورود به پروژه های اکتشافی برخوردار شوند.
 علی اکبر ایرانشاهی، رئیس مرکز نظارت بر صندوق های سرمایه گذاری

تأمین  ابزار  انتخاب  ضرورت  بر  نیز  بهادار،  اوراق  و  بورس  سازمان 
تفاوت  توضیح  با  وی  کرد.  تأکید  پروژه  هر  ماهیت  با  متناسب  مالی 
که  گفت  خصوصی  سرمایه گذاری  صندوق های  و  پروژه  صندوق های 
صندوق های پروژه می توانند امکان تجمیع منابع خرد و مشارکت طیف 
گسترده تری از سرمایه گذاران را فراهم کنند، درحالی که صندوق های 
از  محدودتری  گروه  مشارکت  برای  معمولًاً  خصوصی  سرمایه گذاری 

سرمایه گذاران مناسب اند.

ویدئو

خبر

سرمایه گذاری  صندوق  دومین 
کیمیا«  »ملی  نام  با  کشور  ارزی 
فردا رونمایی می شود، ابزاری تازه 
که با فراهم کردن امکان سرمایه گذاری با دلار 
و دریافت اصل سرمایه و سود به صورت ارزی، 
هدایت  و  مردم  راکد  ارزهای  جذب  دنبال  به 
این منابع به سمت فعالیت های مولد اقتصادی 

است.
ارزی،  سرمایه گذاری  صندوق های  فعالیت  آغاز  با 
بازار سرمایه ابزار تازه ای برای جذب ارزهای راکد و 
هدایت منابع خرد مردم به سمت فعالیت های مولد 
اقتصادی در اختیار گرفته است. صندوق هایی که در 
صورت جلب اعتماد سرمایه گذاران و برخورداری از 
سازکار شفاف، می توانند ضمن فراهم کردن امکان 
کسب بازدهی ارزی، پیوند میان بازار پول و سرمایه 

را تقویت کنند.
توسعه  دنبال  به  اخیر  سال های  در  سرمایه  بازار 
ابزارهایی  است؛  بوده  مالی  تأمین  جدید  ابزارهای 
که علاوه بر ایجاد فرصت های متنوع سرمایه گذاری 
به  را  اقتصاد  رسمی  چرخه  از  خارج  منابع  بتوانند 
برای  کنند.  هدایت  تولیدی  فعالیت های  سمت 
همین امر صندوق های سرمایه گذاری با درآمد ثابت 
به  نیاز  بدون  ارز  دارندگان  تا  شدند  طراحی  ارزی 
تبدیل دارایی خود به ریال، امکان سرمایه گذاری در 

بازارهای مالی را داشته باشند.
در همین چارچوب، نخستین صندوق سرمایه گذاری 
شد.  راه اندازی  ملت  مانا  نام  با  کشور  ارزی 
از ۲۵ شهریورماه ۱۴۰۵  این صندوق  پذیره نویسی 
آغاز شد و پس از تکمیل ظرفیت اولیه، با موافقت 
آن  سرمایه گذاری  واحدهای  سقف  بورس  سازمان 

افزایش یافت.
اندازی صندوق  راه  از  اولین تجربه موفق  مانا ملت 
و  ارزی  منابع  جمع آوری  هدف  با  که  است  ارزی 
می‌کند.  فعالیت  مولد  بخش های  در  سرمایه گذاری 
بازدهی،  و  سرمایه  اصل  پرداخت  و  منابع  دریافت 
انجام  ارزی  به صورت  صندوق،  مقررات  مطابق 
می شود. بانک ملت مسئولیت ضمانت نقدشوندگی 
و عملیات ارزی صندوق را بر عهده دارد و شرکت 

تأمین سرمایه بانک ملت نیز مدیر صندوق است.
صندوق سرمایه گذاری ارزی مانا ملت با قیمت هر 
واحد ۱۰ دلار و حداقل سرمایه گذاری ۱۰۰ دلاری، 
این  اولیه  ظرفیت  شد.  پذیره نویسی  مرحله  وارد 
تکمیل  از  پس  که  بود  دلار  میلیون   ۱۰ صندوق 
افزایش ۱۰۰ درصدی سقف  با  بورس  آن، سازمان 
واحدهای سرمایه گذاری موافقت کرد تا امکان جذب 

منابع ارزی بیشتری فراهم شود.
منتخب  شعب  طریق  از  صندوق  این  پذیره نویسی 
ارزی ـ ریالی بانک ملت انجام شد و سرمایه گذاران 
داشتند  را  خود  ارزی  منابع  با  مشارکت  امکان 
محل  از  جذب شده  منابع  درصد   ۹۰ حدود  که 
 ۱۰ و  اسکناس  منشأ  با  خرد  سرمایه گذاری های 

درصد از محل حواله ارزی تأمین شد.
مانا ملت از نوع صندوق های سرمایه گذاری با درآمد 
ثابت ارزی است و مبنای فعالیت آن، حفظ ماهیت 
و  سرمایه  اصل  پرداخت  و  سرمایه گذاری  ارزی 

بازدهی به ارز، مطابق مقررات صندوق، است. بانک 
ملت مسئولیت ضمانت نقدشوندگی و عملیات ارزی 
سرمایه  تأمین  شرکت  و  دارد  عهده  بر  را  صندوق 
فعالیت  صندوق  مدیر  به عنوان  نیز  ملت  بانک 
امکان  کردن  فراهم  هدف  با  ساختار  این  می کند. 
سرمایه گذاری رسمی دارندگان ارز و هدایت بخشی 
از منابع ارزی به مسیرهای مولد اقتصادی طراحی 

شده است.

شفافیت شرط جذب دلارهای مردم
فردین آقابزرگی، کارشناس بازار سرمایه، در رابطه 
بخش  گفت:  ارزی  صندوق های  ایجاد  مزایای  با 
مردم،  اختیار  در  موجود  ارزهای  از  قابل توجهی 
می شود؛  نگهداری  اقتصاد  رسمی  چرخه  از  خارج 
می توان  مناسب  ابزارهای  طراحی  با  درحالی که 
این منابع را به سمت تأمین مالی تولید و صنعت 
به  از هر چیز  این هدف پیش  هدایت کرد. تحقق 
جلب اعتماد دارندگان ارز بستگی دارد؛ چراکه افراد 
صندوق ها  این  در  سرمایه گذاری  به  حاضر  زمانی 
تأمین منافع  ارزش دارایی و  از حفظ  می شوند که 

خود اطمینان داشته باشند.
عملکرد  بر  مؤثر  نظارت  ضرورت  بر  تأکید  با  وی 

در  باید  صندوق  مدیران  افزود:  ارزی  صندوق های 
منافع  و  فعالیت کنند  و مشخص  چارچوبی شفاف 
همچنین  گیرد.  قرار  اولویت  در  سرمایه گذاران 
لازم است سازکار فعالیت این صندوق ها به گونه ای 
نحوه  به  نسبت  ارز  دارندگان  که  شود  طراحی 
باشند و ورود  مدیریت منابع خود اطمینان داشته 
دارایی هایشان به این ابزارها را صرفاًً به عنوان راهی 
برای تأمین نیازهای دولت تلقی نکنند. تجربه برخی 
که  می دهد  نشان  نیز  سرمایه گذاری  صندوق های 
انتظار  نمی توان  کافی،  جذابیت  و  شفافیت  بدون 

جذب منابع قابل توجه را داشت.
این کارشناس بازار سرمایه، حذف مخاطرات نگهداری 
فیزیکی ارز و امکان بهره مندی از بازدهی سرمایه گذاری 
از دیگر مزایای صندوق های ارزی دانست و گفت:  را 
ورود ارزهای راکد به سازکارهای رسمی می تواند زمینه 
فراهم  را  مولد  فعالیت های  در  منابع  این  از  استفاده 
کند. در صورت مدیریت صحیح و شکل گیری اعتماد 
عمومی، این صندوق ها علاوه بر کمک به تأمین مالی 
منابع  از  بخشی  می توانند  بهره وری،  افزایش  و  تولید 
غیرفعال را وارد چرخه اقتصادی کنند و در میان مدت 
واقعی  بخش  در  افزوده  ارزش  ایجاد  به  بلندمدت  و 

اقتصاد کمک کنند.

پیوند بازار پول و سرمایه
آغاز فعالیت صندوق های ارزی را می توان گامی در 
جهت توسعه همکاری میان بازار پول و بازار سرمایه 
دانست. شبکه بانکی از زیرساخت های ارزی و ارتباط 
مستقیم با مشتریان برخوردار است و بازار سرمایه 
منابع  متنوع،  مالی  ابزارهای  طریق  از  می تواند  نیز 
فعالیت های  مالی  تأمین  مسیر  در  را  جذب شده 

اقتصادی قرار دهد.
تداوم موفقیت صندوق های ارزی به اعتماد عمومی، 
کسب  سازکار  بودن  مشخص  عملکرد،  شفافیت 
سرمایه گذاران  دسترسی  از  اطمینان  و  بازدهی 
این  تحقق  صورت  در  دارد.  بستگی  خود  منابع  به 
ایجاد  بر  علاوه  می توانند  صندوق ها  این  الزامات، 
فرصت های تازه برای دارندگان ارز، به تقویت پیوند 
میان منابع مالی مردم و بخش مولد اقتصاد کمک 
کنند. گسترش صندوق‌های ارزی زمانی می تواند به 
به صورت  منابع جذب شده  برسد که  نتیجه مطلوب 
صنعتی  و  تولیدی  طرح های  اختیار  در  هدفمند 
و  عملکرد  از  روشنی  گزارش های  و  گیرد  قرار 
روند،  این  تداوم  شود.  منتشر  صندوق ها  بازدهی 
به  اعتماد سرمایه گذاران، می تواند  افزایش  بر  علاوه 
تنوع بخشی ابزارهای تأمین مالی در بازار کمک کند.

دلارهای خانگی چگونه به تولید می رسند؟
از مانا ملت تا ملی کیمیا

بازار

 موتور رشد معدنی ایران در انتظار سرمایه گذاری

طاهر عبدالحی مدیرعامل ایران ایر گفت بدهی به 
شرکت های خدمات فرودگاهی و طرف های خارجی 
است  بین المللی  پروازهای  محدودکننده  عوامل  از 
انباشت بدهی ها موجب شده است ادامه فعالیت در 
برخی مسیرها با مشکل مواجه شود. وی با اشاره 
فرودگاه  به  هما  دلاری  میلیون  چهار  بدهی  به 
دو  تاکنون  بدهی،  این  از مجموع  استانبول گفت: 
میلیون دلار پرداخت شده است.مقطعی، به دلیل 
ادامه  قبلی،  تمدیدهای  و  پرداخت  مهلت  پایان 
پروازهای هما به استانبول با محدودیت مواجه شد 
بروز  از  جلوگیری  برای  شرکت  شرایط،  این  در  و 
مشکل برای مسافران، درباره توقف فروش بلیت و 
استفاده از ظرفیت شرکت های دیگر برای جابه جایی 
مسافران تصمیم گیری کرد. وی همچنین با اشاره 
به تأثیر تحریم ها بر دسترسی به قطعات، تجهیزات 
کرد:  تصریح  پروازی  شبیه سازهای  و  تخصصی 
کردن  دشوار  بر  علاوه  بین المللی،  محدودیت های 
نگهداری ناوگان، امکان فعالیت در برخی بازارهای 
نیز تحت  را  از جمله مقاصد شرق آسیا،  خارجی، 

تأثیر قرار داده است.

طرح تنظیم بازار و عرضه مستقیم لاستیک و روغن 
خودرو از یکم آبان ماه در ۳۰۰ نقطه تهران به عنوان 
رئیس  عباس آبادی  اجرا می شود. سیدرضا  پایلوت 
اصناف  اتاق  خودرو  روغن  و  لاستیک  کمیسیون 
تلویزیونی در تشریح جزئیات  ایران در گفتوگویی 
اتحادیه  سازوکار،  این  در  کرد:  اظهار  طرح  این 
لاستیک و تعاونی های مرتبط با همکاری یکدیگر، 
زمینه عرضه مستقیم این کالاها به مصرف کنندگان 
به  توجه  با  افزود:  وی  می کنند.  فراهم  را  نهایی 
اتحادیه  اساسنامه ای  و  قانونی  محدودیت های 
تأمین  تجاری،  و  بازرگانی  فعالیت های  انجام  در 
انجام  مربوطه  تعاونی های  طریق  از  کالا  توزیع  و 
توزیع نظارت  اجرا و  فرآیند  بر  اتحادیه  و  می شود 
خواهد داشت.در این طرح، لاستیک از کارخانه های 
تولیدکننده داخلی و روغن از چهار کارخانه اصلی 
تأمین و در اختیار تعاونی ها قرار می گیرد. تعاونی ها 
به  خود  توزیع  شبکه  طریق  از  را  محصولات  نیز 
پروانه کسب و مجوز معتبر تحویل  دارای  اعضای 

می دهند تا در واحدهای صنفی عرضه شود.

پرداخت بدهی هما به استانبول

تنظیم بازار لاستیک و روغن خودرو 

توسعه صندوق های ارزی به مانا ملت محدود نمی شود و قرار است با 
آغاز پذیره نویسی صندوق ملی کیمیا، گام دیگری در مسیر گسترش 
پذیره نویسی  منتشرشده،  اعلام  اساس  بر  برداشته شود.  ابزارها  این 
صندوق سرمایه گذاری با درآمد ثابت ارزی »ملی کیمیا« از  فردا ۲۸ 
مهرماه آغاز می شود. این صندوق با مشارکت شرکت ملی مس و بانک 
ملی ایران و با مدیریت تأمین سرمایه کیمیا فعالیت خواهد کرد و امکان 
سرمایه گذاری ارزی را برای اشخاص حقیقی و حقوقی فراهم می کند. 
و  شده  تعیین  دلار   ۱۰ کیمیا«  »ملی  سرمایه گذاری  واحد  هر  ارزش 

متقاضیان می توانند با حداقل ۱۰۰ دلار و حداکثر ۵۰۰ هزار دلار در آن 
سرمایه گذاری کنند. همچنین سود سالانه روزشمار ۵ درصد برای این 
صندوق اعلام شده است. پذیره نویسی با اسکناس دلار یا حواله ارزی 
امکان پذیر خواهد بود و اصل سرمایه و بازدهی محقق شده نیز مطابق 
ایران  ملی  بانک  می‌شود.  پرداخت  ارزی  به صورت  صندوق،  مقررات 
مسئولیت ضمانت نقدشوندگی و مدیریت عملیات ارزی صندوق را بر 
از شرایط سرمایه گذاری  اطلاع  برای  عهده خواهد داشت. متقاضیان 

می توانند به شعب ارزی منتخب بانک ملی ایران مراجعه کنند.

ملی کیمیا؛ دومین صندوق ارزی در راه است

 صنعت 
و معدن

شیل آمریکا از جهش نفت جا ماند
نگاهی بر نتایج پژوهش فدرال رزرو  دالاس؛ 


