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استقلالبانکمرکزینبایدازدستبرود؟
اینکشورمسئولیتثباتقیمتهارابرعهدهداشته اگربانکمرکزیدر
باشد،بایدبتواندبهطورمستقلسیاستهایپولیرابرایاینمنظور
طراحیواجراکندکهدرهمهکشورهایتوسعهیافتهوبیشترکشورهای
درحالتوسعهچنیناست.اگراستقلالبانکمرکزیدرکشوریخاتمه
ترکیهایناتفاقافتاده،سیاستمدارانازیکسو یافتهباشدکهعملًادر
سیاستهایپولیخودرابهبانکمرکزیتحمیلمیکنندوازسویدیگر

باسخنانخودمیکوشندانتظاراتمنفیرامثبتنشاندهند.

ـــرش بـ

شرکت ها و خانوارها 
باید باور داشته باشند 
که سیاست های پولی 

انقباضی بدون وقفه اجرایی 
می شود و پیش بینی های 
)هدف گذاری های( بانک 

مرکزی در خصوص میزان 
کاهش تورم در آینده تا حد 

زیادی محقق خواهد شد

 سه عنصر اصلی در 
شکل گیری انتظارات از 

روند نرخ ارز در آینده 
وجود دارد که مکمل 

یکدیگر هستند؛ سطح 
کسری حساب جاری، 
انطباق خالص ذخایر 

ارزی و طلای بانک مرکزی 
با این سطح و کفایت 

جریان سرمایه خارجی 
برای تأمین مالی کسری 

حساب جاری و تأمین 
بدهی خارجی
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انتظارات تورمی در ترکیه  	
چگونه شکل گرفته اند و چه 

عواملی در ایجاد آن تأثیرگذار 
بوده است؟

 دو عامـــل اصلـــی افزایـــش انتظارات 
بانـــک  بـــه  اعتمـــاد  عـــدم  تورمـــی، 
خ ارز  مرکـــزی و بـــاور بـــه افزایش نـــر
اســـت. سیاســـت پولـــی انقباضـــی به 
تنهایـــی بـــرای کاهـــش تـــورم فزاینده 
کافـــی نیســـت. همچنین، شـــرکت ها 
و خانوارهـــا بایـــد باور داشـــته باشـــند 
انقباضـــی  پولـــی  سیاســـت های  کـــه 
و  می شـــود  یـــی  جرا ا وقفـــه  ن  و بـــد
)هدف گذاری هـــای(  پیش بینی هـــای 
بانـــک مرکـــزی در خصـــوص میـــزان 
کاهـــش تـــورم در آینده تا حـــد زیادی 

شـــد.  خواهد  محقـــق 
مردم بایـــد اعتماد کنند کـــه مدیریت 
و  کارآمـــد  به صـــورت  مرکـــزی  بانـــک 
مســـتقل از جریان های سیاسی عمل 
خواهـــد کـــرد. ســـه عنصـــر اصلـــی در 
خ  شـــکل گیری انتظـــارات از رونـــد نـــر
ارز در آینـــده وجـــود دارد کـــه مکمـــل 
ی  کســـر ســـطح  ؛  هســـتند یگـــر  یکد
لـــص  خا ق  نطبـــا ا  ، ی جـــار حســـاب 
ذخایـــر ارزی و طـــلای بانـــک مرکـــزی 
جریـــان  کفایـــت  و  ســـطح  یـــن  ا بـــا 
ســـرمایه خارجـــی بـــرای تأمیـــن مالی 
کســـری حســـاب جاری و تأمین بدهی 

خارجـــی.
در بـــازه زمانـــی 2018 تـــا ژوئـــن 2023 
کیـــه  تر ی  کـــز مر نـــک  با  ، ی د میـــلا
به تدریـــج اعتمـــاد فعـــالان اقتصادی 
در  دوره،  ایـــن  در  داد.  دســـت  از  را 
حالـــی کـــه تـــورم به دلیل شـــوک های 
ارزی و نوســـانات قیمت نفـــت و مواد 
غذایـــی بـــه ســـرعت افزایـــش یافت، 
خ بهـــره بانـــک مرکـــزی  سیاســـت نـــر
پیش بینی هـــا  و  شـــد  تزلـــزل  دچـــار 
و هدف گذاری هـــای تورمـــی کـــه هـــر 
ســـه ماه یـــک بار اعـــلام می شـــود، به 
میـــزان قابـــل توجهـــی کمتـــر از تورم 
واقعی باقی ماند. زمانی که )شـــهاب( 

کاوجی اوغلـــو در مارس 2021 به عنوان 
رئیـــس بانک مرکـــزی منصوب شـــد، 
رئیس جمهـــور  دیـــدگاه  اســـاس  بـــر 
خ بهـــره بانکـــی را  که بـــالا بـــودن نـــر
عامـــل تـــورم و کاهـــش آن را راهـــکار 
خ بهره  کنتـــرل تورم می دانســـت، نـــر
سیاســـتی را کاهش داد کـــه این اقدام 
ج  خ ارز از کنتـــرل خار باعث شـــد نـــر
شـــود، افزایش تـــورم را تســـریع کند و 
همچنیـــن بی اعتمـــادی به سیاســـت 

پولـــی را بـــه اوج خود برســـاند.
در دوران پســـاکرونا، به دلیل تشـــدید 
بـــادوام که  تقاضای کالاهـــای مصرفی 
به تعویق افتـــاده بـــود و قریب الوقوع 
انتخابـــات ریاســـت  بـــودن برگـــزاری 
و  کیـــه  تر نـــی  لما ر پا و  ی  ر جمهـــو
بیشـــتر شـــدن هزینه های  همچنیـــن 
عمومـــی و دســـتمزدها کـــه افزایـــش 
تولیـــد ناخالص داخلی بالا بر اســـاس 
تقاضـــای داخلـــی را در پـــی داشـــت، 
بـــه تدریـــج  کســـری حســـاب جـــاری 
بیشـــتر شـــد و از مرز 60 میلیـــارد دلار 

رفت. فراتـــر 
در ایـــن مـــدت، بانـــک مرکـــزی برای 
خ ارز، ذخایـــر  نـــر بـــر  کاهـــش فشـــار 
خالص خـــود را با فـــروش در بازار ارز 
مصرف کـــرد، اما توانســـت تا حدودی 
این کمبود را با وام )ســـوآپ( دریافتی 
ی  کشـــورها ی  کـــز مر ی  نک هـــا با ز  ا
دوســـت جبران کند. از ســـوی دیگر، 
به دلیـــل  خارجـــی  ســـرمایه  جریـــان 
بـــه  نســـبت  منـــی  ا نا حـــس  وجـــود 
بـــه مقـــدار  آینـــده اقتصـــادی ترکیـــه 
چشـــمگیری کاهـــش یافـــت و در این 
شـــرایط انتظـــارات موجـــود در مـــورد 

خ ارز نیـــز وخیم تـــر شـــد. نـــر
 

به موضوع تورم ناشی از باور  	
به افزایش نرخ ارز و بی اعتمادی 

به سیاست پولی اشاره کردید. 
اما آنچه که مطرح شد تنها 

یک بعُد این مسأله است، زیرا 
انتظارات تورمی، بعُد دیگری 

هم دارد که در رفتار جامعه 
مشاهده می شود. به نظر شما 
این انتظارات چگونه بر رویکرد 

اقتصادی مصرف کنندگان، 
سرمایه گذاران و سیاستمداران 

در ترکیه تأثیر می گذارد؟
هنگامـــی کـــه شـــاهد تـــورم فزاینـــده 
هســـتیم و مصرف کنندگان، شرکت ها 
و کســـب و کارها به ادامه دار بودن این 
روند اعتقاد دارنـــد، به دنبال راه هایی 
پس اندازهـــای  از  محافظـــت  بـــرای 
)دارایی هـــای مالـــی( خـــود در برابـــر 
تـــورم می گردنـــد. اگـــر باور آنـــان این 
خ ارز حداقل بـــه اندازه  باشـــد که نـــر
تـــورم افزایـــش خواهد یافـــت، اموال 
خـــود را بـــه دارایی هـــای ارزی تبدیل 
می کننـــد. هنگامـــی که ترکیـــه درگیر 
ایـــن روند شـــد از یـــک طـــرف دولت 
سیســـتم ســـپرده های ارزی محافظت 
شـــده )KKM( را راه انـــدازی کـــرد و از 
ســـوی دیگـــر مقادیـــر زیـــادی ارز را به 
بازار تزریـــق کرد تا از افزایش شـــدید 
خ ارز جلوگیـــری کند. امـــا این بار  نـــر
خ  خ تـــورم از نر که میـــزان افزایش نر
ارز پیشـــی گرفت، مصرف کنندگان به 
کالاهـــای مصرفی بـــادوام و بنگاه های 
اقتصـــادی نیـــز بـــه افزایـــش ذخیـــره 
نهاده های خـــود روی آوردنـــد. از این 
خ  نـــر رو، افزایـــش تقاضـــا، افزایـــش 

تـــورم را رقم زد.
پاســـخ کوتـــاه و واحـــدی بـــرای ایـــن 
چگونـــه  کـــه  نـــدارد  وجـــود  ســـؤال 
رویکردهـــای  بـــر  تورمـــی  انتظـــارات 
ثیـــر  تأ ن  ا ر ا ســـتمد سیا ی  د قتصـــا ا
می گـــذارد. اگـــر انتظـــار مـــی رود کـــه 
تورم در کشـــوری افزایش یابـــد، ابتدا 
بانـــک مرکـــزی از این موضـــوع اطلاع 
می یابـــد. اگـــر بانـــک مرکـــزی در این 
کشـــور مســـئولیت ثبـــات قیمت ها را 
برعهـــده داشـــته باشـــد، بایـــد بتواند 
به طور مســـتقل سیاست های پولی را 
برای ایـــن منظور طراحـــی و اجرا کند 
کـــه در همه کشـــورهای توســـعه یافته 

چگونه تضعیف 
استقلال بانک مرکزی، 

بحران ارزی می آفریند؟
پروفسورسیفالدینگورسلاقتصاددانترکیهایواستاددانشگاهسوربنفرانسه
معتقداستکهاگراستقلالبانکمرکزیازدستبرود،سیاستمدارانسیاستهای

پولیخودرابهبانکمرکزیتحمیلمیکنند

گفتوگو
و بیشـــتر کشـــورهای در حال توســـعه 
چنیـــن اســـت. اگـــر اســـتقلال بانک 
خاتمه یافتـــه  کشـــوری  در  مرکـــزی 
باشـــد که عمـــلاً در ترکیه ایـــن اتفاق 
افتـــاده، سیاســـتمداران از یـــک ســـو 
سیاســـت های پولی خـــود را به بانک 
مرکـــزی تحمیـــل می کنند و از ســـوی 
دیگـــر با ســـخنان خـــود می کوشـــند 
کـــه انتظـــارات منفی را مثبت نشـــان 
دهنـــد. اگـــر آنهـــا شکســـت بخورند، 
دو احتمـــال وجود دارد: یـــا از قدرت 
کناره گیـــری می کنند، یـــا دیدگاه خود 
را تغییـــر می دهنـــد. به نظر می رســـد 
کـــه احتمـــال دوم از مـــاه ژوئـــن در 

ترکیـــه بیشـــتر قـــوت گرفته اســـت.
 

تحولات و شوک های سیاسی  	
را می توان یکی از عوامل مؤثر 

بر نرخ ارز و انتظارات تورمی 
دانست. این موضوع در مورد 

ترکیه تا چه حدی صدق می کند؟ 
لطفاً از مثال های خاصی در 

اقتصاد ترکیه استفاده کنید تا 
این تأثیرات را بیشتر بررسی 

کنیم.
 از ســـه مثـــال مهم کـــه دو مـــورد آن 
منفـــی و یـــک مـــورد آن مثبت اســـت 
نخســـتین  گفـــت.  ســـخن  می تـــوان 
برانســـون«  مورد، بحـــران »کشـــیش 
اســـت. اولین جرقـــه این بحـــران در 
دســـامبر 2016 همزمـــان با بازداشـــت 
امریکایـــی زده شـــد.  ایـــن کشـــیش 
پـــس از درخواســـت حبس ابـــد برای 
بـــه عنصـــر چانه زنـــی  برانســـون، وی 
در مســـأله جنگنده هـــای F-35 میان 
می شـــود.  تبدیـــل  ترکیـــه  و  امریـــکا 
ترامـــپ،  تهدیدهـــای  بـــا  ســـرانجام 
رئیس جمهـــور وقت امریکا، کشـــیش 
برانســـون در اکتبـــر 2018 آزاد شـــد و 
بـــه امریـــکا رفت. امـــا اوج گیـــری این 
بحـــران در آگوســـت 2018، افزایـــش 
خ ارز را رقم زد. در آن زمان  ســـریع نر
10 درصد بـــود و افزایش  تورم حـــدود 
خ ارز یـــک نگرانـــی جـــدی بـــرای  نـــر
دولـــت حـــزب عدالـــت و توســـعه به 

حســـاب می آمـــد.
قـــت  و یـــر  وز  ، » ک یـــرا لبا آ ت  بـــرا «
خزانـــه داری و دارایی ترکیـــه، )رجب 
طیـــب اردوغـــان( رئیـــس جمهـــور را 
قانـــع کـــرد که بانـــک مرکـــزی در ماه 
ســـپتامبر افزایـــش قابـــل توجهی در 
خ بهـــره بانکی داشـــته باشـــد. به  نـــر
همیـــن دلیـــل، بـــا کاهش فشـــارهای 
خ ارز ســـیر نزولـــی به خود  موجـــود نر
دی  ا ز آ ز  ا پـــس  همچنیـــن   . گرفـــت
خ ارز سریعاً  برانسون در ماه اکتبر، نر
زمینـــه،  یافـــت. در همیـــن  کاهـــش 
صبح روزی که شـــورای سیاستگذاری 

پولـــی بـــرای تصمیم گیـــری در مـــورد 
خ بهره تشـــکیل جلسه داد، قبل از  نر
خ بهره، اردوغان در  اعلام تصمیم نـــر
مصاحبـــه ای اعلام کرد کـــه از تصمیم 
را  آن  و  کـــرده  مذکـــور چشم پوشـــی 
می پذیرد، امـــا انتظار دارد کـــه نتایج 

آن بـــزودی ملموس شـــود.
و  ب  نتصـــا ا ع  ضـــو مو م  و د نـــه  نمو
برکنـــاری »ناجـــی آغبال« اســـت. وی 
2020 به عنـــوان رئیـــس  در 7 نوامبـــر 
بانک مرکزی منصوب شـــد و با هدف 
خ ارز، افزایـــش گام بـــه گام  ثبـــات نـــر
خ بهـــره بانکـــی را آغـــاز کـــرد. اما  نـــر
در 20 مـــارس 2021، یعنـــی تقریباً 4.5 
مـــاه بعد از طـــرف رئیس جمهور عزل 
و »کاوجی اغلـــو« به جـــای او منصوب 
شـــد. به دنبال این اتفاق، لیـــر ترکیه 
در مدت کوتاهـــی 25 درصد از ارزش 
خـــود را در مقابل دلار از دســـت داد. 
امـــا واکنـــش رئیس جمهـــور این بود 
خ ارز و ایـــن موضوعـــات در  کـــه »نـــر

آینده مـــا تأثیـــری ندارد.«
ایـــن اســـت کـــه  امـــا مثـــال مثبـــت 
اردوغان پـــس از پیروزی در انتخابات 
مـــاه  در  ترکیـــه  جمهـــوری  ریاســـت 
را  شیمشـــک«  »مهمـــت   ،2023 مـــه 
به عنوان وزیـــر خزانـــه داری و دارایی 
کـــرد.  منصـــوب  جدیـــد  دولـــت  در 
گفت و گوهـــا و مذاکـــرات بـــا مهمـــت 
شیمشـــک به عنوان یکـــی از مخالفان 
»سیاســـت پولی« اجرا شـــده از آوریل 
ی  کمپین هـــا ن  یـــا جر ر  د  ،2 0 2 1
انتخاباتـــی انجـــام شـــده بـــود کـــه به 
محـــض اینکـــه مهمـــت شیمشـــک بر 
صندلـــی وزارت نشســـت، اعـــلام کرد 
که یـــک سیاســـت پولـــی واقع گرایانه 
را دنبـــال خواهد کرد. مـــدت کوتاهی 
پس از آن نیـــز »حفیظـــه غایه ارکان« 
به عنـــوان  کاوجی اوغلـــو  جـــای  بـــه 
رئیـــس بانـــک مرکزی منصوب شـــد. 
بهـــره  خ  نـــر اقتصـــادی جدیـــد  تیـــم 
بانکـــی را کـــه از 8.5 درصـــد در ژوئن 
تحویـــل گرفته بـــود، طـــی دو مرحله 
ابتـــدا به 17.5 درصد و ســـپس به 25 
خ ارز کـــه در ماه  درصـــد رســـاند. نـــر
ژوئـــن 13 درصـــد افزایـــش یافته بود 
نیز از مـــاه ژوئیه تاکنـــون ثابت مانده 
و رئیـــس جمهـــور فعلاً در مـــورد این 

تحـــولات ســـکوت کرده اســـت.


