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خوشبینی از اقتصاد ژاپن رخت بربست

سقوط ۸۰ درصدی سرمایه گذاری خارجی چین

موفقیت کانادا در کاهش تورم

ــاه ژانــویــه بیش  صـــادرات ژاپـــن در م
به  کــه  یافت  افــزایــش  انتظار  حــد  از 
علت محموله های خــودرو و قطعات 
خـــودرو بــه مقصد ایــالات مــتــحــده و 
تقاضای چین برای تجهیزات ساخت 
تراشه بــود، اما بدتر شدن اوضــاع در 

بخش کارخانه بر نگرانی ها در مورد ضعف اقتصادی گسترده تر افزود. به گزارش »ایران 
اقتصادی«، داده ها نشان داد که صادرات ژاپن در ژانویه نسبت به ماه مشابه سال قبل 
11.۹ درصد افزایش یافته که سریعتر از افزایش ۹.5 درصدی انتظار اقتصاددانان در 

نظرسنجی رویترز و رشد ۹.۷ درصدی در ماه قبل است.
در حالی که افزایش صادرات می تواند برخی از نگرانی ها در مورد کاهش بیشتر ضعف 
اقتصادی را کم کند، نظرسنجی رویترز نشان داد که روحیه تجاری تولیدکنندگان در 
ماه فوریه به شدت تضعیف شد و برای نخستین بار در 10 ماه گذشته تعداد بدبین ها از 
خوش بین ها بیشتر شد. در همین حال، این ضعیف تر شدن احتمالاً نقش بیشتری 
مینامی،  تاکشی  اســت.  داشته  ــادرات  ص ارزش  افزایش  در  قوی  تقاضای  به  نسبت 
اقتصاددان ارشد مؤسسه تحقیقاتی نورینچوکین گفت: اقتصاد ایالات متحده در حال 
کند شدن است و اروپا در رکود به سر می برد، بنابراین دلیلی برای خوش بین بودن به 
صادرات ژاپن وجود ندارد که به عنوان یک روند در حال ضعیف شدن است. شاخص ها 
نشان می داد ژاپن به طور غیرمنتظره ای در سه ماهه چهارم وارد رکود شده و جایگاه 
خود را به عنوان سومین اقتصاد بزرگ جهان در برابر آلمان از دست داده است. طبق 
گزارش ایسنا، گمانه زنی ها از سال گذشته افزایش یافته است مبنی بر اینکه بانک ژاپن 
ممکن است در اوایل ماه مارس یا آوریل از سیاست نرخ بهره منفی خود خارج شود، 
به شرطی که رشد دستمزد و قیمت به اندازه کافی افزایش یابد. با این حال، داده های 
ضعیف اخیر نگرانی هایی را برانگیخته که ممکن است شرکت های ژاپنی تمایلی به 

افزایش دستمزدها برای دستیابی به تورم با ثبات و پایدار نداشته باشند.

در  خارجی  مستقیم  سرمایه گذاری 
یــافــت و به  چین ۸0 درصـــد کــاهــش 
گذشته  دهــه  سه  میزان  پایین ترین 
رسید. به گــزارش »ایــران اقتصادی«، 
 )FDI( سرمایه گذاری مستقیم خارجی
به بدترین  در چین در سال گذشته 
سرعت خود در سه دهه اخیر کاهش 

یافت که نشانه دیگری از کاهش علاقه تجاری جهانی به دومین اقتصاد بزرگ جهان 
است.

داده هــای منتشر شده توسط اداره ارز خارجی )SAFE( چین نشان داد که تعهدات 
سرمایه گذاری مستقیم خارجی در چین - معیاری برای ورود خالص سرمایه خارجی به 
این کشور - در سال 2023 میلادی به 33 میلیارد دلار رسید. این رقم بیش از ۸0 درصد 
کمتر از رقم 1۸0.2 میلیارد دلاری در سال 2022 است. این داده ها دومین سال متوالی 
کاهش سرمایه گذاری مستقیم خارجی به چین را نشان می دهد و اعداد سال گذشته 
کمتر از 10 درصد از میزان رکورد ورودی سرمایه خارجی به ارزش 344.1 میلیارد دلار بود 
که در سال 2021 مشاهده شد. در سه ماهه جولای تا سپتامبر سال 2023، چین برای 
اولین بار کسری سه ماهه خود را در سرمایه گذاری مستقیم خارجی به ثبت رساند، 
به این معنی که جریان خروجی بسیار بیشتر از جریان های ورودی بود، با این حال، 
داده هــای سه ماهه پایانی حاکی از بهبودی با جریان خالص ورودی به ارزش حدود 
1۷.5 میلیارد دلار به این کشور است. کاهش علاقه خارجی به چین در زمانی حیاتی 
برای این کشور رخ می دهد که با خطرات کاهش تورم و تقاضای ضعیف مصرف کننده 
مبارزه می کند. بهبود متزلزل پس از کووید، همراه با روابط متزلزل با غرب و ادامه 
بحران در بخش املاک که تهدیدی در سرایت به خدمات مالی است، مشاغل خارجی 
را مجبور به خروج از این کشور کرده است. طبق گزارش ایسنا به نقل از فایننس، 
در  پینگ  جین  شی  دولــت  توسط  که  جاسوسی  ضد  سختگیرانه  اما  مبهم  قانون 
سال گذشته اجرا شد، در بحبوحه حملات فزاینده، جریمه ها و ممنوعیت خروج 

شرکت های خارجی و کارگران آنها بر احساسات تجاری تأثیر گذاشته است.

از  کانادا  سالانه  مصرف کننده  تورم 
3.4 درصد در ماه دسامبر به 2.۹ 
به  یافت.  کاهش  ژانویه  در  درصد 
گزارش »ایران اقتصادی«، مقامات 
کانادا اعلام کردند که تورم سالانه 
 3.4 از  ــادا  ــان ک در  مصرف کننده 

درصد در ماه دسامبر 2023 به 2.۹ درصد در ماه ژانویه 2024 میلادی کاهش 
یافت.

بود،  درصد   3.3 بازار  انتظارات  از  کمتر   )CPI( مصرف کننده  قیمت  شاخص 
علاوه بر این، این نرخ نشان دهنده کاهش قابل توجهی از رقم ۸.1 درصدی 
در ماه ژوئن 2022 است که بالاترین سطح آن در 3۹ سال گذشته را ثبت کرده 
بود. کاهش سالانه تورم عمدتاً نتیجه کاهش قیمت بنزین است که بر اساس 
چهار  ژانویه  ماه  در  دسامبر،  ماه  در  درصــدی   1.4 افزایش  از  پس  کانادا،  آمار 
احتساب  بدون  که  کرد  اعلام  بیانیه ای  در  شرکت  این  یافت.  کاهش  درصد 
بنزین، شاخص قیمت مصرف کننده سرفصل در ژانویه به 3.2 درصد نسبت 
به سال قبل کاهش یافت که نسبت به رشد 3.5 درصدی در ماه دسامبر نزول 
کرده است. رشد قیمت مواد غذایی خریداری شده از فروشگاه ها نیز سالانه با 
افزایش 3.4 درصدی در ماه ژانویه کاهش یافت و از افزایش 4.۷ درصدی که 
در دسامبر داشت، سقوط  کرد. شاخص قیمت مصرف کننده به طور ماهانه، 
در ماه ژانویه بدون تغییر باقی ماند. همچنین پس از کاهش 0.3 درصدی در 
یافت. طبق گزارش  افزایش  بازار 0.4 درصد  برآوردهای  از  ماه دسامبر، کمتر 
ایسنا، در این بیانیه آمده است، بر اساس تعدیل فصلی ماهانه، شاخص بهای 
مصرف کننده در ماه ژانویه 0.1 درصد کاهش یافت که اولین کاهش از ماه مه 

2020 است.

اقتصاد جهان

اقتصاد

خ تورم نر

بازار ارز و تغییرات شاخص ارزی ارتباط 
دارد،  تورمــی  انتظــارات  بــا  مســتقیمی 
بــه گونــه ای کــه بــا افزایــش انتظــارات 
تورمــی در ســطح جامعــه، تقاضاهــای 
هیجانی نیز در بازار ارز تقویت می شــود 
و آســیب های اقتصــادی نیــز بــه همراه 
بانــک  جایــگاه  شــرایط  ایــن  در  دارد. 
مرکــزی در مدیریــت انتظــارات تورمی، 
بســیار حســاس و مهم اســت تا مانع از 

جهش های ارزی شود.
بــر ایــن مبنــا، بانــک مرکــزی از ابتدای 
ســال جاری بــا اتخــاذ سیاســت تثبیت 
اقتصــادی و ارزی تلاش داشــته اســت، 
تأمیــن  و  ارز  بــازار  مدیریــت  ضمــن 
مانــع  مــردم،  ارزی  واقعــی  نیازهــای 
در  انتظــاری  فضــای  شــکل گیری  از 
بازارهایی نظیــر ارز شــود. رویکردی که 
می تواند بــه ایجــاد بســتر باثبــات برای 
کســب وکارها و فضای اقتصادی کشــور، 
و  ارزی  شــاخص  پیش بینی پذیــری  بــه 
تورمی نیز منجر شــود. صمــد عزیزنژاد، 
ایــن  در  گفت و گویــی  در  اقتصــاددان 
بــاره ضمــن اشــاره بــه عملکــرد خــوب 
بانــک مرکــزی در مدیریــت بــازار ارز در 
معتقــد  ملتهــب،  و  هیجانــی  روزهــای 
مرکــزی  بانــک  ارزی  سیاســت  اســت: 
بــا تعدیــلات و اصلاحاتــی بایــد تــداوم 
داشته باشــد. وقتی که در اقتصاد ایران 
نزدیــک به 35 تــا 40 درصد تورم ســالانه 
پیش بینی می شــود، فرض بر اینکه نرخ 
ارز حتمــاً باید ثابت باشــد، یــک فرض 
بســیار خطرناکــی اســت. عزیزنــژاد بــا 
اشاره به رشــد نرخ ارز در فضای ملتهب 
غیراقتصــادی هفته هــای اخیــر، تأکیــد 
دارد: بانــک مرکــزی عاقلانــه این رشــد 
نرخ ارز در بازار را ســرکوب نکرد و سعی 
کرد تا بازار و افزایش نرخ ارز را مدیریت 
کنــد، به نحــوی کــه جهــش ارزی اتفاق 
نیفتد و نظــام ارزی را هــم بتواند به نحو 
احســن مدیریت کند. در ادامه مشروح 
گفت و گو با صمد عزیزنژاد، اقتصاددان 

را می خوانید:

انتظارات تورمی در بروز • 
نوسانات بازارهایی مانند ارز چه 
نقشی دارد و چگونه باید حرکات 

سینوسی بازار ارز را مدیریت کرد؟
واقعیت این اســت که از ســال گذشــته 
و ابتدای ســال 1402، با وجــود اینکه به 

طــور متوســط 2.5 الــی 3 درصــد تــورم 
ماهانه کشــور بوده اســت، ولی نرخ ارز 
هرچند نوسانی هم داشــته، اما از ثبات 
نسبی برخوردار بوده و در یک میانگین 

مشخصی ثابت بوده است.
منتهــی باید در نظر داشــت وقتی که در 
اقتصاد ایران نزدیک بــه 35 تا 40 درصد 
تورم ســالانه پیش بینی می شــود، فرض 
بر اینکه نرخ ارز حتماً باید ثابت باشــد، 
اســت.  خطرناکــی  بســیار  فــرض  یــک 
دلیلــش هم این اســت کــه نظــام ارزی 
ایــران، شــناور مدیریــت شــده اســت و 
مفهومــش این اســت که بانــک مرکزی 
بــا توجه بــه پیش بینی هــا و برآوردهایی 
کــه دارد، بایــد اجــازه دهد نــرخ ارز بعد 
بــازار،  تثبیــت  و  انتظــارات  کنتــرل  از 
متناسب با نرخ تورم، تا حدودی اصلاح 
شــود؛ در غیــر ایــن صــورت، فنــر ارزی 
فشرده می شود و در ادواری که به منابع 
ارزی کشور فشار وارد شود، جهش ارزی 

اتفاق می افتد.

در این شرایط چه نوع • 
اقدامی را پیشنهاد می کنید؟

در ایــن وضعیــت، راهــکار منطقــی این 
اســت کــه در بازه هایــی کــه بــازار آرام 
اســت، بانــک مرکزی اجــازه دهــد نرخ 
ارز تــا حــدودی متناســب با نــرخ تورم، 
رشد کند تا اولاً شــاهد جهش های ارزی 
ناگهانــی نباشــیم و ثانیــاً رانــت بیــش 
از انــدازه نصیــب عــده ای کــه از ارزهای 
قیمت گذاری شــده اســتفاده می کنند، 
نشــود. بنابراین عملکرد بانــک مرکزی 
خیلــی خــوب بــوده و توانســته اســت 
شــرایط بــازار ارز را بــه خوبــی مدیریت 
کند و بــا وجود اوضاع سیاســی خارجی 
در این شــرایط، عملکرد قابــل تقدیری 

در مدیریت بازار ارز داشته است.

در یکی دو هفته اخیر شاهد • 
خ ارز در بازار آزاد با  بودیم که نر

افزایش مواجه شد. نظر شما در 
این باره چیست؟

رشــد نــرخ دلار در ایــن مــدت، طبیعی 
بــود. یعنــی واکنــش طبیعــی بــازار بــه 
نرخ هــای بــالای تــورم اســت؛ از ســوی 
دیگر بانک مرکزی هم عاقلانه این رشد 
نرخ را ســرکوب نکرده و سعی می کند تا 
بــازار و افزایش نــرخ ارز را مدیریت کند 
به نحــوی که جهــش ارزی اتفــاق نیفتد 
و بالاخــره نظــام ارزی را هــم بــه صورت 
شــناور مدیریــت شــده بتوانــد بــه نحو 

احسن مدیریت کند.

اگر بخواهیم به رفتار جامعه • 
خ ارز  در روزهای صعودی نر

نگاهی داشته باشیم، به نظر 
شما مهم ترین توصیه به مردم 
و افرادی که در فضای هیجانی 

قصد ورود به بازار پرُریسک ارز را 
می کنند، چیست؟

مــردم بــرای حفظ قــدرت خریدشــان، 
طبق چهارچوب های قانونــی می توانند 
تقاضاهای عادی داشــته باشــند. اما به 
لحــاظ اینکــه نــرخ ارز به خصــوص دلار 
بیش از اندازه سیاسی شــده و احتمال 
اینکــه کاهــش آن ادامه دار شــود وجود 
دارد، چــرا کــه ابزاری اســت که نــرخ آن 
بانــک مرکــزی  و  مــا  در دســت کشــور 
کشــورمان نیســت و بــا توجه بــه اینکه 
احتمــال دارد فــدرال رزرو، نــرخ بهــره 
را بــالا ببــرد و ایــن افزایــش نــرخ بهره، 
بــه نوعی کاهــش تقاضــا بــرای دلار را در 
امریــکا و ســایر نقاط بــه همــراه خواهد 
داشــت و بــه نوعــی مــردم ســپرده ها و 
پول هایشــان را به سمت شــبکه رسمی 
و بانکــی خواهنــد برد تا ســود بیشــتری 
بــه دســت بیاورنــد، در نتیجــه توصیــه 
نمی شود که مردم به سمت دارایی های 
بــا  کننــد؛  حرکــت  دلار  همچــون  ارزی 
توجه بــه اینکــه دلار در ســبد معاملاتی 
کشور ما بشــدت در حال کاهش است. 
کشــورهای دیگــر هــم چنیــن رویکردی 
را در پیــش گرفته انــد، چــرا که ریســک 
سیاســی دلار اخیــراً بشــدت بــالا رفتــه 
است، در نتیجه در ســبد ارزی کشورها، 
تنــوع ارزی در حال شــکل گیری اســت. 
به گونــه ای کــه از ارزهــای مطمئن مثل 
ین ژاپــن و یوآن چیــن و بعضــی از ارزها 
همچــون یــورو اســتفاده می کننــد. لذا 
مردم باید موارد اشــاره شده را به عنوان 
خودشــان  برآوردهــای  در  معیــار  یــک 
زیــاد  بســیار  دلار  زیــرا  کننــد،  لحــاظ 
سیاســی شــده و احتمال ریزش دوباره 
دلار وجود دارد و باید به آن توجه داشته 
باشــند. به بیان دیگر، وقتی دلار ریزش 
کند، خــب طبیعتــاً کســانی کــه قدرت 
خریدشان را در دلار پس انداز کرده اند، 
آسیب خواهند دید. بنابراین اگر چنین 
اقدامی می خواهند داشــته باشد، ارزی 
غیــر از دلار مثــل یورو یــا یوآن یــا درهم 

امارات در سبد ارزی آنها باشد.

 شما برای کنترل انتظارات • 
تورمی و بهره مندی از ابزار 

مشخص برای آن توسط بانک 
مرکزی چه باید کرد؟

 سیاستگذار باید اجازه دهد در مقاطعی که بازار آرام است، نرخ ارز متناسب
با تورم رشد کند

گفت و گو

تصمیم بانک مرکزی هیجان بازار 
ارز را کنترل کرد

بانک مرکزی عاقلانه 
رشد نرخ ارز در بازار را 

سرکوب نکرد و سعی 
کرد تا بازار را کنترل 

کند، به نحوی که جهش 
ارزی اتفاق نیفتد و نظام 
ارزی را هم بتواند به نحو 

احسن به صورت شناور 
مدیریت کند

به نظرم برای اینکه بتــوان انگیزه مردم 
آورد،  پاییــن  را  ارز  بــازار  بــه  بــرای ورود 
بهتریــن سیاســت این اســت کــه بانک 
مرکــزی از ابزارهــای پولــی مثــل اوراق 
خاص بــا نرخ هــای ســود بالا اســتفاده 
کنــد کــه بازدهــی خوبــی را بــرای مردم 
ایجاد کند تا مردم به جای ارز به ســمت 
خرید اوراق منتشــر شده توســط بانک 
مرکزی بروند. وقتــی که تورم 35 درصد 
در  درصــد   22.5 بانکــی  ســود  نــرخ  و 
سپرده هاست، طبیعی است که بازدهی 
بازارهــای موازی بــر اســاس انتظاری که 
وجود دارد، بالا باشــد و مــردم یا فعالان 
اقتصادی تمایلی برای ســپرده گذاری در 
بانک ها نداشــته باشــند. اما اگــر اوراق 
خاصــی را بانــک مرکــزی بــا نرخ هــای 
جذاب برای حمایت از سرمایه گذاری یا 
حمایت از ارزش پول ملی منتشــر کند، 
یقیناً چنین ابزارهایی تأثیرگذار خواهد 
شد تا مردم به سمت خرید آنها ترغیب 

شوند.

سیاست تثبیت اقتصادی و • 
ارزی که بانک مرکزی در دستور 

کار قرار داده است، همچنان باید 
تداوم داشته باشد؟ در صورت 

تداوم، باید چه مواردی مورد 
توجه بانک مرکزی قرار بگیرد؟

یقیناً این سیاســت ارزی بانــک مرکزی 
بــا تعدیــلات و اصلاحاتــی بایــد تــداوم 
داشــته باشــد. وقتی که بانــک مرکزی 
کنتــرل  را  تورمــی  انتظــارات  توانســت 
کنــد، بایــد فکــری هــم بــه حــال ایــن 
مســأله داشــته باشــد که بیــش از حد 
ســرکوب نــرخ اســمی ارز را رقــم نزند؛ 
به بیــان دیگــر، بایــد اجــازه دهــد نرخ 
ارز در درصــدی از تــورم آزادانــه حرکت 
در  شــود.  واقعــی  قیمت هــا  تــا  کنــد 
آن شــرایط، اگــر بــه بخشــی از جامعــه 
فشــار  آســیب پذیر،  طبقــات  همچــون 
اقتصادی وارد می شود، دولت می تواند 
درآمــدی  جبرانــی  سیاســت های  بــا 
)همچون سبد کالا( آن فشار اقتصادی 
ســرکوب  بنابرایــن  دهــد.  پوشــش  را 
طولانی مــدت و بیش از انــدازه نرخ ارز، 
توصیــه نمی شــود و بانک مرکــزی باید 
یــک آزادی نســبی براســاس سیاســت 
کــه  و پیش بینی هایــی  بانــک مرکــزی 
بــه تعدیــل و  تــورم کل کشــور دارد،  از 
نتیجــه  در  تــا  ارز بدهــد  نــرخ  اصــلاح 
شــاهد نباشــیم که مثلاً نرخ ارز در بازه 
10 ماهــه ثابــت بمانــد و بعــد از 10 مــاه، 
5 یــا 10 درصــد بــالا بــرود. در حالــی که 
ایــن میزان تغییــر را می شــود به صورت 
پلکانــی در کل ماه هــای ســال تقســیم 
کرد و به نوعی فعالان اقتصادی بتوانند 
پیش بینی کنند که اگر اول ســال 1403 
نــرخ ارز N ریال اســت، در پایان ســال 
1403 براساس سیاست پیش بینی پذیر 
بانــک مرکزی چقــدر خواهد شــد. این 
باعث می شــود انتظــارات تعدیل شــود 
و تقاضاها هم متناســب بــا روایت های 
آشــکار شــده باشــد و بانک مرکــزی در 
آن موقــع، موفق تر هم خواهــد بود. در 
مجموع یک پیش بینی از وضعیت نرخ 
ارز، سود بانکی و ابزارهای مختلف باید 
به فعــالان اقتصــادی ارائه شــود تــا آنها 
هم بر این اســاس بــرای یک ســال آتی 
برنامه ریزی و وضعیت اقتصادی کشــور 
را هــم پیش بینــی کننــد. بایــد تأکیــد 
داشت که بدترین شرایط برای اقتصاد 
کشــور، شــرایط عدم اطمینان اســت. 
باید برای فعالان اقتصادی و سایر مردم 
عادی، یــک اطمینان خاطــری حاصل 
شــود که نرخ ارز برای سال 1403 در چه 
حول و حوشی قرار است مدیریت شود 
و این رویکرد، پیش بینی پذیری اقتصاد 
را بــه همــراه دارد و مــردم هم 
هیجانــی  رفتارهــای  از 
کــه جهــش ارزی ایجاد 
در  مخصوصــاً  کنــد، 
اســکناس،  بــازار 
خواهنــد  خــودداری 

کرد.
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