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ثبات اقتصاد و فروکش کردن 
انتظارات با اجرای سیاست تثبیت

اجـــرای سیاســـت تثبیـــت اقتصـــادی 
یکـــی از مهم‌تریـــن عواملـــی بـــود کـــه 
توانســـت آرامـــش را به اقتصاد کشـــور 
و بازارهـــای مختلـــف از جمله بـــازار ارز 
بازگردانـــد. بانـــک مرکـــزی بـــا اجرای 
این سیاســـت، توانســـت اقتصاد کشور 
را از بی‌ثباتـــی برهانـــد. تضمیـــن ثبات 
قیمـــت کالاهـــای اساســـی مرتبـــط بـــا 
ســـفره مـــردم بـــا تخصیـــص ارز ۲۸۵۰۰ 
تومانی، ســـاماندهی بـــازار ارز از طریق 
راه‌انـــدازی مرکـــز مبادلـــه ارز و طـــا و 
جملـــه  از  دلالان  حـــذف  همچنیـــن 
مقابلـــه با تخلفـــات کانـــون صرافان از 
بـــازار و اقدامات دیگر که در چهارچوب 
ثبات‌بخشـــی به اقتصاد و خصوصاً بازار 
ارز انجـــام شـــد، آرامـــش را بـــه اقتصاد 
کشـــور بازگردانـــد و در نهایـــت باعـــث 
فروکش کردن انتظارات تورمی جامعه 

و فعـــالان اقتصادی شـــد.
 

بهبود مؤلفه‌های سیاسی و کاهش 
تنش‌ها با همسایگان

یکـــی دیگـــر از عوامـــل مهـــم مؤثـــر بر 

انتظـــارات، بهبـــود روابـــط سیاســـی با 
همســـایگان بود. ایـــن موضوع هرچند 
اساســـی  شـــاخص‌های  بـــر  تأثیـــری 
اقتصـــاد کشـــور نداشـــت، اما بـــه طور 
مســـتقیم انتظـــارات جامعـــه را تحـــت 
تأثیر قـــرار داد. پـــس از ترمیـــم روابط 
با برخـــی همســـایگان، اجـــرای توافق 
تبـــادل زندانیان و آزاد شـــدن پول‌های 
بلوکه شـــده کشـــور، عامـــل دیگری در 
کاهـــش انتظـــارات تورمـــی بـــود. ایـــن 
مـــوارد و موارد دیگـــر از این دســـت، با 
کاســـتن از هیجانـــات، نقش بســـزایی 
در تعدیل انتظـــارات تورمی ایفا کردند. 
پـــس از این بـــود کـــه اقدامـــات بانک 
مرکـــزی، اثرگـــذاری بیشـــتری یافت و 
در نهایـــت بانـــک مرکزی با سیاســـت 
تثبیت توانســـت کنترل بـــازار ارز را به 

دســـت گیرد.
 

تقویت ذخایر ارزی کشور با 
آزادسازی پول‌های بلوکه شده

یکی از مهم‌تریـــن الزامات ثبـــات بازار 
ارز، کافـــی بودن ذخایـــر ارزی به منظور 
مداخلـــه در مواقع ملتهب شـــدن بازار 
اســـت. بـــا آزاد شـــدن منابع مســـدود 

شـــده کشـــور در کره‌جنوبـــی، بالـــغ بر 
۶ میلیـــارد دلار ارز در اختیـــار کشـــور 
قـــرار گرفـــت. اضافه شـــدن ایـــن رقم 
به ذخایر ارزی قابل دسترســـی کشـــور 
باعث شـــد دســـت بانک مرکـــزی برای 
مقابلـــه بـــا هیجانـــات بـــازار ارز، بیش 
از پیـــش بـــاز باشـــد. اولیـــن نشـــانه از 
تأثیر آزادســـازی ارزهـــای کره‌جنوبی در 
نوســـانات اخیر مشـــخص شـــد، جایی 
کـــه بانـــک مرکـــزی پـــس از چنـــد روز 
نوســـان نـــرخ ارز، تنهـــا بـــا تخصیـــص 
حوالـــه ارز بـــه واردکنندگان توانســـت 
بســـاط ناآرامـــی را از بـــازار ارز برچیند. 
فروکش کـــردن ســـریع التهـــاب ارزی 
اخیـــر نشـــان داد، اکنون دســـت بانک 
مرکـــزی بـــرای مدیریـــت بـــازار ارز بـــه 
مراتـــب بیـــش از ماه‌هـــای قبـــل بـــاز 

. ست ا
 

بهبود مؤلفه‌های بنیادین اقتصادی 
و اثرگذاری تدریجی آنها

دهه ۹۰ شمســـی با اختـــاف، بدترین 
دهـــه اقتصاد کشـــور در تاریـــخ پس از 
انقـــاب بود، تـــا جایی که بســـیاری از 
آن به‌عنـــوان دهـــه از دســـت رفته یاد 

بهبود اقتصاد پس از دهه از دست رفته
رشد اقتصادی نزدیک به صفر، سقوط چشمگیر رقم تشکیل سرمایه و مستهلک 

شدن بسیاری از زیرساخت‌های اقتصاد کشور، خروج ده‌ها میلیارد دلار سرمایه از 
کشور، گسترش چشمگیر فقر و تشدید شکاف طبقاتی، تنها بخشی از مهم‌ترین 

فجایع اقتصادی دهه ۹۰ بود. طی دو سال اخیر، اما شاخص‌های مهم اقتصاد 
کشور روندی رو به بهبود پیدا کرده است.

ـــرش بـ

خ‌ها در این بازار روندی افزایشـــی  اواســـط مهرماه بود که بازار غیررســـمی ارز پـــس از ماه‌ها ثبـــات، دوباره هیجانی شـــد و نر
بـــه خـــود گرفـــت. از همان روزهای نخســـت آغـــاز ایـــن هیجانـــات، گمانه‌زنی‌هـــا و تحلیل‌های بدون پشـــتوانه بـــا مضمون 
خ ارز« آغاز شـــد. با این حال ایـــن هیجانات تنها بیـــش از یک هفته طول نکشـــید و بازارســـاز به‌ راحتی و  »جهـــش مجـــدد نر
ج کرد  بـــا تزریق حوالـــه ارز در مرکز مبادله طـــا و ارز و تأمین نیـــاز واردکنندگان، صف تقاضـــای ارز را از بازار غیررســـمی خار
خ ارز در همان بازار غیررســـمی هـــم کاهش یابد. و باعـــث کاهش قیمت ارز شـــد. تأمیـــن تقاضای ارز واردکننـــدگان در مرکز مبادله در نهایت باعث شـــد تـــا نر
خ ارز به کانال قبل، تمام حواشـــی و هیجانات ایجاد شـــده پایان یافت تا مشـــخص شـــود وعده مقامات بانک مرکزی مبنـــی بر مقطعی بودن  پس از بازگشـــت نر
این نوســـان و احاطه بانک مرکزی بر بازار ارز، درســـت بوده اســـت. در همین ایام هم تحلیل اغلب کارشناســـان از ثبات بازار ارز تا پایان ســـال حکایت داشـــت. 
اکنون با پشـــت ســـر گذاشـــتن نوســـان قیمتی در بازار ارز، درســـتی تحلیل کارشناسان آشـــکار شـــد. مرور تحلیل‌های کارشناســـان و البته بررسی شاخص‌های 

کلیدی مؤثر بر بـــازار ارز، دلایل متعـــددی در تداوم ثبات بـــازار ارز را روایت می‌کند.

تحلیل

اجرای سیاست تثبیت 
اقتصادی، گشایش‌های 
سیاسی، تقویت ذخایر 

ارزی با آزادسازی ارزهای 
بلوکه شده، تداوم روند 

رو به بهبود شاخص‌های 
مهم اقتصادی و 

چشم‌انداز مثبت از آینده 
اقتصاد کشور با پیوستن 

به پیمان‌های بریکس 
و شانگهای، برخی از 

دلایلی است که به تعدیل 
انتظارات تورمی کمک 
کرده و ثبات بازار ارز را 

در ماه‌های آتی تا حدود 
زیادی تضمین می‌کند

اجرای سیاست 
تثبیت اقتصادی از 
مهم‌ترین عواملی 

بود که توانست 
آرامش را به اقتصاد 

کشور و بازارهای 
مختلف از جمله 
بازار ارز بازگرداند

سیگنال خوب 
اقتصادی موجب 

شد در بحران‌های به 
وجود آمده همچون 
جنگ در خاورمیانه، 
اثرات منفی آنچنانی 

در بازار‌های مالی 
کشورمان حس 

نکنیم

در دوره جدید 
مدیریت بانک 

مرکزی، ثبات بازار 
ارز با جدیت تمام 
پیگیری و در حوزه 

نظام ارزی تحولات و 
بازار‌هایی ایجاد شده 
که شفاف‌سازی‌هایی 

مبتنی بر تجربه 
جهانی به دنبال 

داشت

می‌کننـــد. رشـــد اقتصـــادی نزدیک به 
صفر، ســـقوط چشـــمگیر رقم تشکیل 
ســـرمایه و مســـتهلک شـــدن بسیاری 
کشـــور،  اقتصـــاد  زیرســـاخت‌های  از 
خـــروج ده‌هـــا میلیـــارد دلار ســـرمایه 
از کشـــور، گســـترش چشـــمگیر فقر و 
تشـــدید شـــکاف طبقاتی، تنها بخشی 
از مهم‌تریـــن فجایـــع اقتصـــادی دهه 
امـــا  بـــود. طـــی دو ســـال اخیـــر،   ۹۰
اقتصـــاد کشـــور  شـــاخص‌های مهـــم 
روندی رو بـــه بهبود پیدا کرده اســـت.
بـــه  اقتصـــادی  خ رشـــد  نـــر افزایـــش 
۸ فصـــل  ۵ درصـــد در طـــول  حـــدود 
اخیـــر، کاهـــش چشـــمگیر نرخ رشـــد 
نقدینگی از 42.8 درصد در مهر 1400 به 
26.9 درصد در شـــهریور 1402، کاهش 
نـــرخ بیـــکاری به رقـــم بی‌ســـابقه 7.9 
درصد در تابســـتان امســـال، بازگشت 
تـــورم ماهانه بـــه میانگیـــن بلندمدت، 
بازگشـــت نرخ رشـــد تشکیل ســـرمایه 
بـــه محدوده مثبـــت و همچنین رشـــد 
صـــادرات غیرنفتـــی و تجـــارت کشـــور، 
بخشـــی از مهم‌تریـــن شـــاخص‌هایی 
اســـت که طی دو ســـال اخیر در مسیر 
بهبـــود قرار گرفته و نشـــانه‌های اصلاح 
تدریجـــی اقتصـــاد را آشـــکار می‌کنـــد. 
بهبود شـــاخص‌های اقتصادی از یکسو 
با کنترل تورم و رونق بخشـــی به تولید 
باعـــث اثرگذاری مســـتقیم بر بـــازار ارز 
و تقویـــت ثبـــات در این بازار شـــده و از 
ســـوی دیگـــر از طریق بهبـــود وضعیت 
انتظـــارات، مانـــع تکـــرار جهش‌هـــای 

ارزی می‌شـــود.
انتشـــار متوالـــی آمارهـــای امیدآفرین 
اقتصادی در هفته‌های اخیر، توانســـت 
بیش از پیش به آرامـــش روانی جامعه 

. کند کمک 
 

ایجاد فرصت‌های جدید اقتصادی 
در بریکس و شانگهای

پیوســـتن ایران بـــه پیمان‌های بریکس 
و شـــانگهای، یکـــی از اتفاقاتـــی بـــود 
که بـــه متعـــادل شـــدن فضـــای روانی 
کمـــک  اخیـــر  ماه‌هـــای  در  جامعـــه 
کـــرد. هـــر چنـــد بـــا توجـــه بـــه تازگی 
عضویت کشـــور در ســـازمان شانگهای 
و همچنیـــن موکـــول شـــدن عضویـــت 
ایران در بریکس به ابتدای ســـال 2024 
میـــادی )دی مـــاه 1402(، تأثیر واقعی 
عضویـــت کشـــور در ایـــن ســـازمان‌ها 
هنـــوز مشـــخص نشـــده، امـــا صـــرف 
پیوســـتن بـــه ایـــن پیمان‌ها توانســـته 
تأثیـــر روانـــی خـــود را بـــر بـــازار حاکـــم 
کند. ایـــن اتفاق همچنین چشـــم‌انداز 
مثبتـــی از وضعیـــت اقتصـــادی کشـــور 
در میـــان آحـــاد مـــردم ترســـیم کـــرد. 
گســـترش تجـــارت از طریـــق تســـهیل 
واردات و رونـــق صـــادرات غیرنفتـــی، 
و  خارجـــی  ســـرمایه  جـــذب  بهبـــود 
همکاری‌هـــای دیگر اقتصـــادی و مالی، 
از جمله دســـتاوردهایی است که کشور 
می‌توانـــد با پیوســـتن به ایـــن پیمان‌ها 

به آن برســـد.

نشانه‌های تداوم 
ثبات در بازار ارز

فروکش کردن سریع التهاب ارزی اخیر نشان داد، اکنون دست بانک 
مرکزی برای مدیریت بازار ارز به مراتب بیش از ماه‌های قبل باز است

محمدرضا اکبری‌جور، پژوهشـــگر اقتصادی 
و مـــدرس دانشـــگاه: اولیـــن گام مقابلـــه با 
تحریم‌ها این اســـت که انضبـــاط اقتصادی 
داشـــته باشـــیم و هر چقـــدر دولـــت بتواند 
انضبـــاط اقتصادی بیشـــتری فراهـــم کند، 
جنبه‌هـــای منفـــی تحریم کاهـــش خواهد 
یافـــت. انضبـــاط اقتصـــادی به وجـــود آمده 
به کنترل انتظـــارات کمک کـــرد و زمانی که 
انتظارات مدیریت شـــد، شـــرایط اقتصادی 
نیز بهبود یافـــت. در ادامه انضباط اقتصادی 
موجب شد تا شـــاهد آزادسازی منابع بلوکه 

شـــده ایران در کشـــورهای دیگر باشیم.
انضبـــاط مالـــی در کنـــار برنامه ایـــران برای 

افزایش تولیـــد نفت، ســـیگنال‌های خوبی 
به اقتصاد مخابره کرد. این ســـیگنال خوب 
اقتصـــادی موجب شـــد در بحران‌هـــای به 
وجود آمـــده همچون جنـــگ در خاورمیانه، 
اثـــرات منفـــی آنچنانـــی در بازار‌هـــای مالی 

کشـــورمان حس نکنیم.
در این شرایط طبیعی است که فعالیت‌های 
تولیدی در کشور رشد کند، در نتیجه شاهد 
بهبود عملکـــرد بازار‌های مالـــی و بخصوص 
بـــازار ســـرمایه هســـتیم، البتـــه ایـــن روز‌ها 
شـــرایط بـــازار ســـرمایه و صنعـــت بیمه نیز 
بهبود یافتـــه و بنده پیش‌بینـــی می‌کنم که 

آینده بازار ســـرمایه روشـــن است.
البته بســـیاری از مواد اولیه زنجیـــره تولید از 
خـــارج وارد می‌شـــود کـــه نیازمند تخصیص 
ارز اســـت. در انتهای زنجیره تولید محصول 
نهایـــی ایجاد و بخشـــی از محصـــول نهایی 

نیـــز در داخـــل مصـــرف و بخشـــی هـــم 
صـــادر می‌شـــود. در ایـــن زنجیـــره تولید هر 
چقـــدر ثبـــات نـــرخ ارز و ثبـــات اقتصـــادی 
داشـــته باشـــیم، ایـــن زنجیـــره کار خـــود را 
بـــدون اختـــال انجـــام می‌دهـــد، بنابراین 
تولیدکننده می‌تواند قیمت محصول نهایی 
را پیش‌بینی کند. در ادامه پیش‌بینی‌پذیری 
اقتصادی فراهم می‌شود، بنابراین هر چقدر 
کـــه ثبـــات نـــرخ ارز تـــداوم یابـــد در انتهای 
زنجیره تولید، محصول نهایـــی کمتر از بازار 

ارز تأثیر خواهـــد پذیرفت.
بانـــک جهانـــی گزارشـــی ارائـــه و پیش‌بینی 
کـــرده کـــه در ســـال ۲۰۲۳ میـــادی رشـــد 
اقتصـــادی در کشـــور‌های مختلف جهان به 
۱,۵ درصد می‌رســـد، اما به نظر می‌رســـد که 
کشـــورمان در نیمه دوم ســـال ۱۴۰۲ شرایط 
اقتصادی بهتری خواهد داشـــت و صادرات 

بازار ارز تا پایان سال آرام و باثبات 
خواهد بود

 با توجه به سیگنال‌های مثبت اقتصادی، بازار ارز آرام و باثباتی 
در نیمه دوم سال ۱۴۰۲ خواهیم داشت

تحلیل

کالا افزایـــش می‌یابـــد و تخصیـــص ارز بـــا 
ســـهولت بیشـــتری صورت خواهد گرفت. 
نوســـانات نـــرخ ارز در کوتاه‌مـــدت موجب 
زیـــان بـــه بخش‌هـــای مختلـــف اقتصادی 
می‌شـــود. در شـــرایطی که نوســـان نرخ ارز 
بالاســـت، کشـــور‌های مختلف جهـــان اعم 
از کشـــور‌های توسعه‌یافته و کشـــور‌های در 
حـــال توســـعه ســـعی می‌کنند تا سیاســـت 
تثبیـــت نـــرخ ارز را اجرایـــی کننـــد و زمانی 
که سیاســـت تثبیت در اجـــرا موفقیت‌آمیز 
بـــود، در ایـــن زمان می‌تـــوان بـــرای اقتصاد 
برنامه‌ریـــزی و انتظـــارات را مدیریـــت کرد، 

بنابرایـــن دولت‌هـــا ســـعی می‌کننـــد که در 
یک محدوده مشـــخص قیمت ارز را باثبات 

نگـــه دارند.
در دوره جدید مدیریت بانک مرکزی، ثبات 
بـــازار ارز با جدیت تمام پیگیـــری و در حوزه 
نظام ارزی تحولات و بازار‌هایی ایجاد شـــده 
کـــه شفاف‌ســـازی‌هایی مبتنـــی بـــر تجربه 
جهانـــی بـــه دنبـــال داشـــت و ما هـــم نباید 
خودمـــان را منفـــک از دنیا بدانیـــم. به نظر 
می‌رســـد با توجه بـــه ســـیگنال‌های مثبت 
اقتصادی، بـــازار آرام و باثباتـــی در نیمه دوم 

ســـال ۱۴۰۲ خواهیم داشت.


