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مـــروری بـــر تحـــولات نـــرخ ارز در بـــازار 
غیررســـمی در طـــول دهه‌هـــای ۱۳۷۰ و 
۱۳۸۰ و ســـال‌های ۱۳۹۰ تا ۱۳۹۶ و ۱۳۹۷ 
تـــا ۱۴۰۱ مویـــد آن اســـت کـــه نـــرخ دلار 
در بـــازار غیررســـمی تغییـــرات متفاوتی 
بـــه  بیشـــترین بی‌ثباتـــی  و  را داشـــته 
۱۴۰۱ برمی‌گـــردد  تـــا   ۱۳۹۷ ســـال‌های 
که نـــرخ رشـــد ارز در بـــازار غیررســـمی 
بـــوده  ۶۱ درصـــد  به‌صـــورت متوســـط 
اســـت. در این ارتبـــاط باید اشـــاره کرد 
کـــه طی ســـال‌های اخیر بـــازار ارز تحت 
تأثیر یکســـری شـــوک‌های بـــرون‌زا قرار 
داشـــته کـــه برخی گـــذرا و برخـــی دیگر 
واجد اثـــرات مانـــدگار بر تحـــولات نرخ 
ارز در بـــازار غیررســـمی بـــوده اســـت. 
تحـــولات مزبـــور در حالـــی روی داده که 
نقدینگـــی و پایه پولـــی نیـــز در این بازه 

زمانـــی بیشـــترین نرخ رشـــد را داشـــته 
و در ایـــن ســـال‌ها بـــا تورم‌هـــای بـــالا 
مواجه بوده‌ایـــم. شـــکل‌گیری تقاضای 
سفته‌بازی، تشدید شـــرایط نااطمینانی 
و بـــه تبع آن افزایش انتظـــارات تورمی و 
بالارفتـــن تقاضا برای خریـــد دارایی‌های 
فیزیکـــی و مالی نظیر خودرو، مســـکن، 
بـــرای ایجـــاد پوشـــش  طـــا و ســـهام 
ریســـک کاهش قدرت خریـــد نقدینگی 
اشـــخاص، نتایج بروز آشـــفتگی در بازار 

ارز بوده اســـت.
در همیـــن ارتباط لازم به توضیح اســـت 
کـــه بـــه واســـطه بســـیاری از تغییـــرات 
نهـــادی که در اقتصـــاد ایـــران رخ داده، 
همبســـتگی بالایی بین تحولات قیمتی 
غالب کالاها و خدمـــات با تغییرات نرخ 
ارز در اقتصـــاد ایـــران وجـــود دارد و این 
همبســـتگی بالا ناشـــی از اثر بالای گذر 
نرخ ارز بر شـــاخص‌های مختلف قیمتی 
اســـت. در چنین شـــرایطی، بـــا افزایش 
قیمت کالاهـــا و خدمات قاعدتاً تقاضای 
نقدینگـــی در اقتصاد افزایـــش می‌یابد، 
چـــرا کـــه اگـــر قـــرار اســـت تـــراز مانده 
واقعی پول حفظ شـــود و سطح گذشته 

معامـــات تحقـــق یابند، ضروری اســـت 
تـــا نقدینگی مـــورد نیـــاز آن نیـــز تأمین 
شـــود. از ســـوی دیگر در اقتصـــادی که 
شـــرایط بی‌ثباتی و نااطمینانی را تجربه 
می‌کند، احتمال اینکه بروز شـــوک‌های 
بـــرون‌زا موجب شـــود تا بخشـــی از این 
فعالیت‌هـــای  ســـمت  بـــه  نقدینگـــی 
ســـفته‌بازانه جریـــان یابـــد و بازارهـــای 
دارایـــی را ملتهب‌تر ســـازد، وجود دارد. 
در ایـــن شـــرایط افزایـــش قیمت‌هـــا در 
بازارهای دارایی‌ نظیـــر ارز، طلا، کالاهای 
بـــادوام نظیـــر خـــودرو، مســـکن و... بر 
قیمت کالا‌ها و خدمـــات تأثیر می‌گذارد 
و به‌دلیـــل تغییر قیمت‌های نســـبی بار 
دیگر انتظارات افزایشـــی نرخ ارز شـــکل 
می‌گیـــرد و در واقـــع اقتصاد کشـــور وارد 
یـــک چرخـــه باطـــل افزایـــش نـــرخ ارز 
و تـــورم می‌شـــود. در چنیـــن اوضـــاع و 
احوالی رشـــد اقتصادی محدودتر شـــده 
و نـــرخ ســـرمایه‌گذاری در بخش واقعی 
اقتصـــاد بـــه شـــدت کاهـــش می‌یابد و 
عموماً نقدینگی به ســـمت مبادله کالای 
موجـــود و نه تولید کالاهـــا و خلق ارزش 

افزوده جدیـــد، جریـــان می‌یابد.

در چنیـــن اوضاعـــی، اگـــر بخواهیـــم در 
بـــازار ارز ثبات ایجـــاد کنیم، ابتـــدا باید 
دلایـــل ایجادکننده بی‌ثباتـــی در بازار ارز 
را بشناسیم، که طبیعتاً بخش عمده‌ای 
از ایـــن دلایـــل بـــه وضعیـــت منابـــع و 
مصـــارف ارزی فعلی و آتی اقتصاد کشـــور 
ارتباط می‌یابند. شـــرایط سیاسی کشور 
در حـــال حاضـــر بـــه گونه‌ای اســـت که 
انتشـــار اخبار در این حـــوزه تأثیرگذاری 
بالایی بر بازار غیررسمی داشته و عمده 
فعـــالان بازارهـــای اقتصـــادی براســـاس 
پیش‌بینـــی خود از تحولات آتـــی بازار ارز 
برنامه‌ریـــزی انجـــام می‌دهنـــد. اخباری 
مانند نتیجه مذاکرات هســـته‌ای، روابط 
خارجـــی با شـــرکای تجاری اســـتراتژیک 
و تحـــولات قیمـــت نفـــت در بازارهـــای 
جهانـــی، از عمده مباحثی اســـت که در 
بازار ریســـک و نااطمینانی ایجاد می‌کند 

و بـــر تحولات بـــازار ارز تأثیـــر می‌گذارد.
عوامل دیگـــری نیز برای ثبات‌بخشـــی 
به بـــازار ارز اهمیت دارنـــد، اگر نتوانیم 
منابـــع ارزی پایـــداری بـــرای اقتصـــاد 
بازارهـــای  کشـــور فراهـــم کنیـــم، در 
جهانی فعالیت مؤثری داشـــته باشـــیم 

و ســـهمی را از بـــازار جهانـــی بـــه خود 
اختصـــاص دهیـــم، از تولیـــد کالاهـــای 
بـــا ارزش افـــزوده پاییـــن بـــه ســـمت 
کالاهای با ســـطح فناوری بـــالا حرکت 
کنیم و شـــکاف تکنولوژیک را پرُ کنیم، 
تنـــوع در درآمـــد صادراتـــی غیرنفتـــی 
صـــورت نمی‌گیـــرد و با تـــداوم صادرات 
محصـــولات و مـــواد معدنی و بـــا ارزش 
افـــزوده پایین، بخش خارجـــی اقتصاد 
بـــا شـــوک‌های  کمـــاکان در مواجهـــه 
برون‌زا آســـیب‌پذیر خواهد بود و شاهد 
ثبات بـــازار ارز در بلندمـــدت نخواهیم 
بود و نوســـانات تنهـــا به‌صورت مقطعی 
قابـــل کنترل بـــوده و باز هـــم به همان 
حالـــت بی‌ثباتـــی باز خواهیم گشـــت.
نظـــام  بـــرای  مختلفـــی  ســـناریوهای 
ارزی و ایجـــاد ثبات در بـــازار ارز مطرح 
می‌شـــود. بعضـــاً ایـــن موضـــوع مطرح 
می‌شـــود که نـــرخ ارز بازار غیررســـمی 
را مـــاک قیمت‌گـــذاری قـــرار دهیـــد 
ســـمت  بـــه  ارزی  سیاســـت‌های  تـــا 
یکسان‌ســـازی در ایـــن شـــرایط ســـوق 
پیـــدا کنـــد و نـــرخ بازارهای رســـمی به 
ســـمت نرخ غیررســـمی تعدیل شـــود. 

امـــا موضـــوع این اســـت که نوســـانات 
بازار غیررسمی به واســـطه تأثیرپذیری 
از اخبار و نااطمینانی‌ها بســـیار شـــدید 
اســـت و عملاً اگر به ســـمت ملاک قرار 
دادن این بازار برویم و نرخ‌های رسمی 
را بر اســـاس نرخ بازار غیررسمی تغییر 
دهیم، مشکلات اساسی ایجاد خواهد 
شـــد. در همیـــن رابطه باید اشـــاره کرد 
کـــه بازار غیررســـمی کانال‌هـــای عرضه 
و تقاضـــای خود را دارد و بخشـــی از این 
تقاضا به واســـطه سیاســـت‌های تجاری 
و ممنوعیت‌های واردات از بازار رســـمی 
بـــه بـــازار غیررســـمی منتقـــل شـــده و 
قاچـــاق ورودی کالا بخشـــی از تقاضای 
ارز در ایـــن بازار را تشـــکیل می‌دهد. از 
ســـوی دیگر تحت شـــرایط نااطمینانی 
کـــه بـــر فضـــای کلان اقتصـــاد حاکـــم 
شـــده، روند خروج ســـرمایه از کشـــور 
به شـــکل خریـــد واحدهای مســـکونی 
ج از کشـــور طـــی ســـال‌های  در خـــار
اخیـــر شـــدت گرفتـــه و ارز مـــورد نیـــاز 
این بخش از تقاضـــای غیرمجاز ارز نیز 
از بـــازار غیررســـمی تأمیـــن می‌شـــود. 
ضمـــن اینکـــه بحث پوشـــش ریســـک 

تاریخ شفاهی

اگر نرخ ارز غیررسمی 
را ملاک قرار داده و 

نرخ‌های رسمی را 
براساس آن تغییر 

دهیم، مشکلات اساسی 
ایجاد خواهد شد

در سیاست 
برنامه‌ریزی‌شده 

کشورهای دیگر 
باید از تجربه ایران 

الگوبرداری کنند، ۴۳ 
سال تحریم بوده‌ایم 

و واقعاً در سیستم 
برنامه‌ریزی‌شده منابع 

پولی خوب عمل 
می‌کنیم

اقدامات ویژه 
برای حفظ  ثبات 

در بازار ارز
همبستگی بالایی بین تحولات قیمتی غالب کالاها و خدمات 

خ ارز در اقتصاد ایران وجود دارد با تغییرات نر
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آنچـــه در ادبیات به عنوان سیاســـت‌های 
تثبیـــت می‌شناســـیم، با سیاســـت‌هایی 
که بانک مرکزی اجرایی کـــرده، متفاوت 
است. آنچه در دوران جنگ اتفاق افتاد و 
اکنون هم در ایران پیگیری می‌شـــود، این 
اســـت که مـــا منابع کلیـــدی مانند منابع 
ارزی و منابع پولی را براســـاس مکانیسم 
بازار تخصیـــص نمی‌دهیم، بلکـــه منابع 
ارزی و پولـــی را بـــه صـــورت دســـتوری و با 
نـــرخ دســـتوری تخصیـــص می‌دهیم که 
این شـــیوه تخصیص منابع در کشورهایی 
که براســـاس برنامه‌ریـــزی متمرکز عمل 
می‌کردنـــد، متداول بـــوده اســـت. البته 
آنهـــا بســـیار فراگیرتر و با دامنه بیشـــتری 
ایـــن کار را انجـــام می‌دادنـــد و مـــا ایـــن 
سیاســـت را در حـــوزه پولـــی و ارزی پیش 

. یم می‌بر
بنابراین سیاســـت‌های تثبیت به معنایی 

کـــه در ادبیـــات اقتصـــادی وجـــود دارد، 
در حـــال حاضـــر اصـــاً مطرح نیســـت و 
نبایـــد وارد این ادبیات شـــد. اکنون بحث 
تخصیص منابع پولی به نیازهایی اســـت 
که در کشـــور داریـــم و شـــرایط اقتصادی 
کـــه ابتـــدای بحـــث اشـــاره شـــد مـــا را به 
این صرافـــت انداخته کـــه دارو و کالاهای 
اساســـی را با یک نـــرخ و مقـــدار کنترلی 
تأمین کنیـــم و نیازهایی که در درجه دوم 
قـــرار می‌گیرند بـــا نرخ و مقـــدار متفاوتی 
تأمین ‌شـــود که ایـــن روش در هیچ‌یک از 
نظامات ارزی ثابت و شـــناور نمی‌گنجد و 
یک تفکر غیربـــازاری بر آن حاکم اســـت.

به نظر می‌رســـد سیاســـتگذار ابتـــدا باید 
تکلیـــف خود را با این مقوله روشـــن کند. 
در زبـــان مـــا می‌گوییـــم بـــازار، امـــا عملاً 
چپ‌گرایـــی اســـت و در عمـــل بـــا ایـــن 
توجیـــه که شـــرایط ویـــژه خـــود را داریم، 
به صورت جبری به ســـمت یک سیســـتم 
برنامه‌ریزی‌شـــده تخصیـــص ارز رفته‌ایم 
کـــه در هیچ‌یـــک از چهـــار دســـته‌بندی 
نظامـــات ارزی نمی‌گنجـــد. در حوزه ریال 
هم به این شـــکل اســـت و نرخ‌های بهره 
به صورت دســـتوری تعیین می‌شود و نرخ 
و مقدار تســـهیلات به نظام بانکی دیکته 

می‌شـــود و ظاهراً هـــم گفته می‌شـــود بر 
اســـاس مبانی بازار عمل می‌کنیم، که به 
نظر من بـــه هیچ‌وجه این‌گونه نیســـت.
به شـــخصه این سیســـتم را نمی‌پسندم، 
امـــا به هـــر حـــال بـــزرگان کشـــور در ۴۳ 
ســـال گذشـــته هر وقـــت در این شـــرایط 
قـــرار گرفته‌اند، ایـــن مســـیر را رفته‌اند و 
هر زمـــان هم با آنهـــا صحبـــت کرده‌ایم، 
گفته‌انـــد کـــه شـــما متأثـــر از مباحـــث 
آکادمیـــک، تئوریـــک و نظـــری هســـتید 
و در شـــرایط فعلـــی کشـــور راه دیگـــری 

وجود نـــدارد.
مـــا در حـــوزه حکمرانـــی پولـــی کامـــاً 
برنامه‌ریزی‌شـــده عمـــل می‌کنیـــم و بـــه 
نظـــر من نیاز بـــه یک تصمیم سیاســـی و 
اســـتراتژیک داریـــم که به ســـمت تعدیل 
برویـــم، البتـــه در ابتـــدا بـــا تورم‌هـــای 
بســـیار بـــالا مواجـــه خواهیـــم شـــد و در 
همـــه دنیا نیز ایـــن موضوع تجربه شـــده 
اســـت. لذا احتمالاً تـــرس از ایـــن اثرات 
تورمی اســـت که اجـــازه نمی‌دهـــد از این 
سیســـتم برنامه‌ریزی‌شـــده عقب‌نشینی 
کنیـــم. تجربیات جهانی نشـــان می‌دهد 
کـــه برای بیـــرون آمـــدن از این سیســـتم 
برنامه‌ریزی‌شـــده کـــه ایجـــاد کرده‌ایـــم، 

نیاز بـــه کمک‌هـــای بین‌المللـــی داریم و 
تا زمانی که روابـــط بین‌المللی ما محدود 
اســـت، این کار آسان نخواهد بود و هزینه 
زیادی بـــرای مـــا خواهد داشـــت. به نظر 
من، اولین پیش‌شـــرط حرکت به سمت 
آزادســـازی و نظـــام مبتنـــی بر بـــازار، رفع 
تحریم‌هـــا و رســـیدن روابـــط بین‌المللی 
کشـــور به یـــک حد نرمـــال خواهـــد بود.

سیاســـتی که در حال حاضر بانک مرکزی 
اجـــرا می‌کنـــد، تثبیت نیســـت بلکه یک 
برنامه‌ریزی‌شـــده  تخصیـــص  ســـاختار 
منابع پولی است. در این ساختار موجود 
بانک مرکزی بهترین عملکرد را داشـــته، 
اما بهترین اقدامات هم در این ســـاختار 
بیـــش از ایـــن تأثیـــری نخواهد داشـــت، 
مگـــر اینکـــه ســـاختار را عـــوض کنیم که 
البته ساختارشـــکنی کار ســـختی اســـت 
و رئیـــس‌کل بـــرای تغییـــر ســـاختار باید 
نفـــوذ، ارتبـــاط و حمایت کافی را داشـــته 
باشـــد. ســـاختار موجـــود هـــم ذینفعان 
خـــود را دارد که الزاماً به فکـــر منافع ملی 
نیســـتند. دکتر مظاهری اشـــاره کردند در 
ژاپـــن در زمان جنـــگ ۷۰ نـــرخ ارز وجود 
داشـــت، اما شـــما باید فرهنـــگ ژاپنی را 
هـــم در نظـــر بگیریـــد کـــه بیش‌اعلامی 
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