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اقتصا

سياس�ت ارزي جديد دولت در حالي اعلام و وارد 
مرحله اجرا شده است كه به ‌اعتقاد متوليان مي‌تواند 
با ايجاد »ثبات« در اقتصاد، به بهبود وضعيت فعلي 
كمك كند و كنترل نسبي اعمال فشارهاي بيروني 
از گ�ذرگاه ارز، تبعات آن را تا ح�د ممكن كاهش 
دهد. البته اج�راي چني�ن طرح‌ه�اي بزرگي كه 
دربرگي�ري بيش�تر دارد، نيازمند اطلاع‌رس�اني 
دقيق، ب�ه ‌موق�ع و ابهام‌زدايي از ف�راز و فرود آن 
است. »داشتن پيوست رسانه‌اي براي تصميمات« 
يكي از محورهاي اساسي اولين ديدار رهبر انقلاب 
با هيئت دولت سيزدهم بود كه اگر به درستي مورد 
توجه قرار گيرد، مي‌تواند به پشبرد اهداف دولت 
در جنگ تركيبي »اقتص�ادي‌ رواني« كمك كند. 
به ‌محض تغيي��ر مديريت بانك مرك��زي، رئيس كل 
جديد اين بانك از سياس��ت ارزي جديد با تمركز بر 
»ثبات‌« س��خت گفت و به ‌فاصله كمت��ر از دو ماه از 
اعلام اين سياس��ت ارزي، بانك مرك��زي با تغييرات 
قابل توجه��ي آن را به روز كرد، به‌ط��وري كه برخي 
تغييرات عبارتند از: 1. ح��ذف كامل تخصيص ارز بر 
اس��اس كدملي ]يك‌بار در ابت��داي دوره صالح‌آبادي 
هم تجربه ش��ده ب��ود[ ۲. كاهش كالاهاي مش��مول 
ارز نيماي��ي ب��ه نهاده‌ه��اي دام��ي و دارو ۳. اجراي 
پيمان‌سپاري صددرصدي ارزهاي صادراتي ]احتمالاً 
صادركنن��دگان عمده[ ۴. كش��ف قيم��ت به‌صورت 
روزانه در بازار مبادله ارز و طلا ]كه احتمالاً در نهايت 
س��ه نرخ متفاوت براي صادركنن��دگان كاموديتي، 
صادركنندگان خرد و تقاضاي خدماتي اعلام خواهد 
ش��د[ و 5. قرارگرفتن هرگونه معامله ارزي به‌جز دو 
سامانه نيما و مبادله ذيل قاچاق ارز. اين در حالي است 
که عموم رس��انه‌هاي جريان رقيب به‌صورت كلي به 
سياست ارزي جديد پرداختند و ضريب موفقيت آن 
را نيز قابل تأمل دانس��تند و برخي فعالان اقتصادي 
ني��ز از ناديده‌گرفت��ن »س��رمايه‌گذاري« و »خروج 
سرمايه« در بسته جديد سياستي بانك مركزي انتقاد 
كردند. برخي‌ها نيز پا را فراتر گذاش��تند و سياس��ت 
چندنرخ��ي ارز و بازتوليد ارز ترجيح��ي در نرخ 28 
هزار و 500 توم��ان را »مين‌گ��ذاري زمين اقتصاد« 
خواندند. در مقاب��ل، موافقان اي��ن رهيافت را تلاش 
براي بيرون كش��يدن اقتصاد از »يك دهه تعطيلي« 
مي‌دانند كه غالب منتقدان اين روزه��ا، موافقان آن 
روزها بودند و مس��يري که قبلي‌ها رفتند كشور را به 
اينجا رس��انده اس��ت و به‌ عبارتي تلاش دولت براي 
 گره‌گشايي ارزي همان آواربرداري است كه به عزم ملي 

نياز دارد. 
  تدابيری براي چندنرخي بودن ارز

مسعود توكلي، معاون مركز مبادله ارز و طلاي ايران 
درباره اينكه مركز مبادل��ه ارز و طلا چه تأثير مثبتي 
در ش��رايط كنوني خواهد داش��ت و چه ضرورتي بود 
به س��مت چنين مركزي حركت كنيم ب��ه »جوان« 
مي‌گويد: »طرح كلي كه در م��ورد مركز مبادله ارز و 
طلا ديده شده، مركز گس��ترده‌اي است كه يكسري 
فعاليت‌هاي ارزي دارد و در ح��وزه طلا و درخصوص 
ابزارهاي مبتني بر ارز و طلا فعاليت مي‌كند. بخشي از 
اينها مربوط به نيازهاي ارزي مردم است كه تالار ارز 
خدماتي به همين منظور به عنوان اولين بخش‌هاي 
مركز مبادله افتتاح ش��ده و در حال فعاليت اس��ت و 
مراجعه‌كننده هم دارد و هدف اصلي، تأمين حداكثري 
و تأمين نيازهاي واقعي ارز است. بخشي هم مباحث 
مربوط به سرمايه‌گذاري و پوشش ريسك تورم است 

كه در آينده با ابزارهايي كه از آن رونمايي مي‌شود در 
مركز مبادله ارز و طلا برنامه‌ريزي شده تا در اين زمينه 

فعاليت كنند.« 
وي درخص��وص اينكه آيا اي��ن بازار منج��ر به ثبات 
اقتصادي خواهد شد یا نه، مي‌افزايد: »قاعدتاً زماني كه 
نيازهاي ارزي و نيازهايي كه مبتني بر طلاست، بخشي 
واقعي و بخشي سرمايه‌گذاري و پوشش ريسك است، 
اگر اين ابزاره��ا را در فضاي رس��مي در اختيار مردم 
بگذاريم که موجب ثبات اقتصادي اس��ت و تورم بازار 

را كاهش مي‌دهد.« 
توكلي همچني��ن درباره اينكه برخ��ي به‌وجود چند 
نرخ در بازار ‌اش��اره مي‌كنند و آن را علت ناكارآمدي 
مركز مبادله مي‌دانند، تأكيد مي‌كند: »موضوع بحث 
ناکارآمدی نیس��ت، چند نرخی ب��ودن ارز، به دلیل 
سیاست‌های کلان اقتصادی بوده و در مورد آن تدبیر 

شده اس��ت. تصمیم کلان دولت این است از کالاهای 
اساسی حمایت حداکثری کند تا تورم کمتری به این 
محل تأثیر بگذارد. بنابراین سامانه نیما برای تامین ارز 

۲۸ هزار و ۵۰۰ تومان برای کالاهای اساس��ی در نظر 
گرفته شده است. از طرفی ‌کیسری کالاها با قیمت 
بازار وجود دارند که خیلی نیاز ضروری تلقی نمی‌شود. 
بنابراین از این گروه حمایت کمتری صورت می‌گیرد 
و ارز آنها از مرکز مبادله  با رقم ۳۶ هزار و ۳۰۰ تومان 
تأمین می‌شود. کلًا این دو نرخ وجود دارد. کی بخشی 
نیز بحص اسکناس ارز اس��ت که از همین »تالار دو« 
حاصل می‌شود. به معناي ديگر نرخ تالار حواله مركز 
مبادله كه برمبناي عرضه و تقاضاست دلار و اسكناس 
درصدي بالاتر از آن قيمت مي‌خورد كه ارز خدماتي 
مانن��د ارز دانش��جويي و مس��افرتي را از آنجا تأمين 
مي‌كنيم، ل��ذا بحث ناكارآمدي بازار نيس��ت موضوع 
بحث اين است كه دولت سياست‌هاي مختلفي را در 
مورد كالاهاي مختلف به كار مي‌برد و باعث ارائه چند 

نرخ مختلف مي‌شود.«

  دوام تخصي�ص ارز كالاهاي اساس�ي به نرخ 
ثابت

طبق اعلام رئيس كل بانك مركزي، اين بانك تلاش 
خواهد كرد ت��ا تقاضاي ارز واردات كالاهاي اساس��ي 
مواداوليه و ماش��ين آلات را از طريق سامانه نيما و به 
طور ميانگين با نرخ 28 هزار و 500تومان پوشش بدهد 
و ارز اين سامانه هم از طريق درآمدهاي نفتي صادرات 
پتروشيمي و صادرات برخي از محصولات خاص تأمين 

خواهد شد. اين صحبت حاوي چند نكته است. 
*ابتداي دي ماه رئيس كل بان��ك مركزي از تثبيت 
نرخ سامانه نيما روي 28 هزار و 500تومان به منظور 
واردات كالاهاي اساسي تا يك سال آينده خبر داد و 
معاون اول رئيس‌جمهور هم ضمن تأييد اين سياست، 
ثبات نرخ ارز را براي دو س��ال اعلام كرد كه بلافاصله 
از طرف وزير اقتص��اد و برخي از نمايندگان مجلس با 
مخالفت روبه‌رو شد. تأكيد فرزين روي نرخ ميانگين 
سامانه نيما نش��ان مي‌دهد كه دولت )بانك مركزي( 
از سياس��ت ثبات نرخ ارز روي 28 هزار و 500 تومان 
عدول كرده اس��ت و متناس��ب با ن��رخ ETS تغيير 

خواهد كرد. 
* با شروع روند فزاينده شكاف ميان نرخ سامانه نيما 
و بازار آزاد بانك مركزي به صادركنندگان مجوز داد تا 
ارز حاصل از صادرات خود را در بازار متشكل ارزي به 
فروش برسانند كه این به معناي كاهش عرضه ارز در 
سامانه نيماست. بنا به گفته رئيس كل بانك مركزي 
در حال حاضر ارز اين س��امانه از طريق منابع نفتي و 
صادرات پتروشيمي درخواست دولت تأمين مي‌شود 
كه با اندكي اغماض همان بازتوليد نرخ ترجيحي ارز 
در رقم سامانه نيماست. موضوعي كه بارها از سوي تيم 

اقتصادي دولت تكذيب شده بود. 
* دولت براي افزايش عرضه ارز در سامانه نيما از طرق 
منابع حاصل از صادرات غيرنفت��ي به صادركنندگان 
امتيازاتي خواهد داد كه در نگاه كلي به معناي جبران 
ما‌به‌التفاوت اين دو نرخ با منابع ريالي است كه مي‌تواند 
پايه پولي را افزايش بدهد يا كس��ري بودجه را تشديد 
كند كه در نهايت به رشد نرخ تورم منتهي خواهد شد.

  جان كلام
به نظر مي‌رس��د دولت تمام تلاش خ��ود را براي رفع 
مشكلات اقتصادي از جمله گره ارزي در پيش گرفته 
اس��ت و در اين مس��ير با موانع بزرگي از جمله جنگ 
اقتصادي دشمن و تسويه‌حساب سياسي رقبا مواجه 
است كه رفع آن شايد سخت باشد، اما ممكن است چه 
آنكه جمهوري اسلامي ايران در بزنگاه‌هاي مختلف، 
مش��كلات به مراتب بزرگ‌تري را حل كرده اس��ت، 
اما آنچ��ه در اين بين مه��م مي‌نمايد رفت��ار و گفتار 
مسئولان اجرايي اس��ت، چه آنكه برخي مسئولان بر 
مدار »تعارض منافع« گام برمي‌دارند و اين يك آفت 
اساسي براي دولت اس��ت. از طرفي دولت به شدت از 
ضعف اطلاع‌رس��اني رنج مي‌برد و طبعاً با افراد بعضاً 
سفارشي نمي‌ش��ود، در جنگ روايت‌ها قد علم كرد. 
براي اقناع و همراه‌س��ازي افكار عموم��ي بايد از تيم 
رسانه‌اي قوي بدون وابستگي حزبي، جناحي و البته 
سفارشي بهره برد كه ضامن موفقيت دولت در پيشبرد 
امور اس��ت. موضوع ارز به دليل ضريب اثرگذاري بالا 
حتماً نيازمند اطلاع‌رساني دقيق و حرفه‌ای است تا در 
خلأ اطلاعات لازم، سوداگران نتوانند سوداگري كنند. 
رانت اطلاعاتي بس��تر مهم براي فساد است كه حوزه 
ارز را نيز به شدت تهديد کرده است و بايد تمهيدات 

اساسي انديشيده شود.

»جوان« ابعاد سياست ارزي جديد دولت را واكاوي مي‌كند

سنگرهای ارزی دولت در جنگ تازه اقتصادی مرکز مبادله ارز از نمای نزدیک
مركز مبادله ارز و طلاي ايران با استناد به مصوبه 11بهمن شوراي پول 
و اعتبار از ساعت 11 روز سه‌شنبه دوم اسفند رسماً كار خود را در حوزه 
معاملات ارزي )اسكناس و حواله( با چندين تالار معاملاتي و عرضه ارز و 
طلا آغاز كرد تا به تحقق اهداف سياست‌گذار در حوزه »ايجاد مرجعيت 
قيمت، افزايش حجم معاملات رسمي و سهولت دسترسي متقاضيان 
بازار ارز و طلا« كمك كند. البته »ابزارسازي و نهادسازي در بازارهاي 
ارز، طلا و تقويت و بهينه‌س��ازي حداكثري زيرس��اخت‌هاي فناوري 
اطلاعات« از كارهای ويژه‌ اين مركز است كه هم‌اكنون در ساختمان 
 بانك مركزي مستقر بوده و بناست به زودي در يك ساختمان جديد 

مستقر شود. 

 تالار حواله ارزي

طبعاً به محض اعلام خبر آغاز به كار مرك��ز مبادله ارز و طلاي ايران، 
يك سؤال اساسي مطرح شد كه منبع تأمين ارز اين مركز كجا خواهد 
بود؟ طبق اع�الم بانك مرك��زي، مناب��ع لازم ارزي از محل صادرات 
ش��ركت‌هاي صنايع پتروش��يمي، مس، معادن، فولاد، پالايش نفت، 
قير و س��اير صادركنندگان در ت��الار حواله ارزي مرك��ز مبادله ارز و 
طلاي ايران تأمين و جهت فروش به واردكنندگان عرضه مي‌ش��ود. 
البته تأمين ارز بابت واردات دارو، لوازم و تجهيزات پزشكي و كالاهاي 
اساس��ي همچنان با نرخ 28 هزار و 500 تومان بر بس��تر سامانه نيما 

كماكان با قوت ادامه دارد. 

عرضه ارز شركت‌هاي بزرگ صنعتي و معدني 

 روز جمع��ه پنج��م اس��فند جلس��ه‌اي در وزارت صمت ب��ا حضور 
مديران ش��ركت‌هاي بزرگ صنعت��ي و معدني، برگزار ش��د و از اين 
شركت‌ها درخواس��ت ش��د ارزهاي صادراتي خود را در مركز مبادله 
ارز و ط�ال عرضه كنند. همچني��ن ش��ركت‌هاي زيرمجموعه وزارت 
صمت موظف ش��دند ارزهاي صادرات��ي خود را در مرك��ز مبادله ارز 
و طلا عرضه كنند. البته راهبرد دولت س��يزدهم تأكيد بر بازگش��ت 
 ارزه��اي صادركنن��دگان ب��زرگ و عرض��ه آن در مرك��ز مبادل��ه 

ارز و طلاست. 

تالار ارز خدماتي

با راه‌اندازي مركز مبادل��ه ارز و طلاي ايران ضم��ن بازنگري‌ صورت 
گرفته در س��رفصل‌هاي تخصيص ارز خدماتي، به منظور پاسخگويي 
به همه نيازه��اي واقع��ي ارزي از يك‌س��و و جايگزين��ي روش‌هاي 
نظارت پسيني به جاي نظارت پيش��يني از سوي ديگر، سرفصل‌هاي 
مربوطه با رويك��رد تس��هيل مقررات توس��عه مي‌يابن��د. مهم‌ترين 
س��رفصل‌هاي بازنگري ش��ده ارز خدماتي در مقررات، سرفصل‌هاي 
ارز درمان��ي، ارز دانش��جويي، ارز مأموري��ت، ارز مس��افرتي، ارز 
 ش��ركت‌هاي هواپيمايي داخلي، ارز ش��ركت‌هاي ترانزيت زميني و 

دريايي است. 

شناسايي حداقل 60 مورد نياز ارز خدماتي

به گفته امي��ر هاموني، مدير پ��روژه مركز مبادل��ه ارز و طلاي ايران، 
بي��ش از 60 مورد ني��از ارز خدماتي اعم از مس��افرتي، دانش��جويي، 
درماني، مأموريت، حق‌الوكاله، چاپ مقالات، شركت در نمايشگاه‌ها، 
فدراسيون‌هاي ورزشي و شركت‌هاي دانش‌بنيان شناسايي شده است 

كه در تالار ارز خدماتي تأمين خواهند شد. 

نحوه دريافت ارز خدماتي

متقاضيان براي درياف��ت ارز خدمات��ي بايد با مراجعه ب��ه بانك‌ها و 
صرافي‌هاي عامل نس��بت به ثبت درخواس��ت و ارائه م��دارك اقدام 
كنند و ارز مورد ني��از متقاضيان پس از بررس��ي و تأيي��د مدارك از 
س��وی نمايندگان دس��تگاه‌هاي ذي‌ربط مس��تقر در مرك��ز مبادله 
 ارز و ط�الي ايران، از طريق ش��عب بانك��ي و صرافي‌ها ب��ه آنها ارائه 

گردد. 

اعلام فهرست سرفصل‌هاي مصارف ارزي خدماتي

همچنين سرفصل‌هاي شصت و سه گانه مصارف ارزي - خدماتي )غير 
بازرگاني( در مركز مبادله ارز و طلاي ايران منتشر شد كه متقاضيان 
مي‌توانند با مراجعه به تارنماي بانك مركزي، س��رفصل‌هاي مصارف 

ارزي را دريافت و نسبت به نياز خود اقدام كنند. 

روش كشف نرخ

نرخ معاملات ارزي در مركز مبادله ارز و طلاي ايران در دو تالار نقد و 
حواله ارز بر مبناي منابع و مصارف ارزي كشور و براساس متغيرهاي 
بنيادي اقتصادي كش��ف و مبناي معاملات فيمابي��ن قرار مي‌گيرد. 
رئيس كل بانك مركزي نيز تأكيد كرده است، نرخي كه در مركز مبادله 
ارز و طلا كشف و اعلام مي‌شود نرخ مبنا و مرجع قيمت‌گذاري در بازار 
خواهد شد. نرخي كه در مركز مبادله ارز و طلا شكل مي‌گيرد، براساس 
منابع و مصارف ارزي و متغيرهاي بنيادي��ن اقتصاد كلان خواهد بود 
و تلاش مي‌كنيم اين نرخ قطعاً مناس��ب و خارج از انتظارات و حباب 
باشد كه بر اين اس��اس هم عرضه‌كننده و هم متقاضي از منابع ارزي 

كشور استفاده كنند. 

برنامه‌هاي آتي
بانك مركزي اعلام كرده است توسعه تالارها براساس نيازهاي متنوع 
ارزي، توس��عه ابزارهاي معاملاتي مبتني بر ارز و طلا از جمله سلف و 
سوآپ، مرجعيت نرخ به عنوان نرخ مرجع ارز و طلاي كشور و توسعه 
ارتباطات منطقه‌اي و بين‌المللي با بازاره��اي مالي و ارزي منطقه‌اي 
و جهاني از مهم‌ترين برنامه‌هاي آتي مرك��ز مبادله ارز و طلاي ايران 

است. 

نخستين نرخ‌هاي كشف شده 
 در همان نخس��تين روز فعاليت »مركز مبادل��ه ارز و طلاي ايران«، 
نرخ حواله بازرگان��ي 36 ه��زار و 130 تومان و نرخ اس��كناس براي 
ارزهاي خدماتي 41 هزار و 549تومان كشف قيمت شد و پيش‌بيني 
 مي‌ش��ود حج��م قابل‌توجه��ي از ارزه��اي دره��م، ي��ورو و دلار نيز 

معامله شود. 

عرضه ۵۰۶ ميليون دلار حواله
همچنين در نخس��تين روز كاري اين مركز در مجموع ۵۰۶ ميليون 
دلار حواله عرضه ش��د كه از اي��ن ميزان 391/6 ميلي��ون دلار مورد 
معامل��ه قرارگرفت و بابت كالاهاي اساس��ي، ش��امل گن��دم، ذرت، 
جو، برنج، روغ��ن و دارو، مواداولي��ه توليد دارو و تجهيزات پزش��كي 
 ني��ز تأمي��ن و ‌پرداخت ارز با ن��رخ ه��ر دلار 28 ه��زار و 500 تومان 

صورت گرفت. 

بان�ك مرکزی تالش خواهد كرد ت�ا تقاضاي 
ارز واردات كالاه�اي اساس�ي مواداولي�ه 
و ماش�ين آلات را از طري�ق س�امانه نيما و به 
طور ميانگين ب�ا ن�رخ 28 ه�زار و 500تومان 
پوش�ش بدهد و ارز اين س�امانه هم از طريق 
درآمدهاي نفتي صادرات پتروشيمي و صادرات 
برخي از محصولات خاص تأمين خواهد ش�د
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سياس��ت ارزي جديد دولت در حالي وارد 
مرحله اجرا ش��ده اس��ت كه به‌زعم برخي 
خبرگان، تف��اوت ديدگاه مي��ان مديركل 
بان��ك مركزي و رئي��س س��ازمان برنامه و 
بودجه در طول ۶۰ سال گذشته محور اصلي 
بروز اختلاف در تيم اقتصادي دولت‌ها بوده 
و مهم‌ترين عامل در اين خصوص، اختلاف 
ديدگاه درخصوص جاي��گاه مديريت پولي 
كشور در سياس��ت‌هاي اقتصادي است كه 
خودش را در تعدي به استقلال بانك مركزي 
نشان داده است. هدف بانك مركزي كنترل 
ترازنام��ه بانك‌ها و كنترل رش��د پايه پولي 
)در تعارض با انتظارات و مطالبات سازمان 
برنامه و بودجه و وزارت خانه‌هاي اقتصادي( 
اس��ت. از اين رو هرگونه اخت�الف ايده‌ها و 
منافع به س��رعت خودنماي��ي مي‌كند، اما 
اين رويه در دولت س��يزدهم متفاوت است، 
چه آنكه اختلاف نظر اصلي در تعامل ميان 
سياست‌هاي پولي و مالي بين رئيس سازمان 
برنامه و بودج��ه و وزراي اقتص��ادي دولت 
شكل گرفته اس��ت و دال مركزي آن را بايد 
در سياست‌هاي كنترل نرخ تورم جست‌وجو 
كرد كه رئيس س��ازمان برنام��ه و بودجه به 
دنبال كنترل تورم از مس��ير سياس��ت‌هاي 
پول��ي، كنترل كس��ري بودج��ه و ترازنامه 
بانك‌ها و نرخ بهره است و از اينرو در مقابل 
افزايش هزينه‌هاي ج��اري دولت مقاومت 
مي‌كند، اما بخش مهم��ي از تيم اقتصادي 

دولت ريشه تورم س��ال‌هاي اخير را مربوط 
به سمت عرضه و فشار هزينه توليد مي‌داند. 
از سوي ديگر وزرا تمايل دارند تا با افزايش 
منابع مالي از طريق رش��د پايه پولي و رشد 
نقدينگي يك رونق ويترين��ي در اقتصاد به 
وجود بياورند. اين موض��وع در تدوين يك 
مس��ير راه اقتصادي اهميت پيدا كرده و در 
تشتت سياستگذاري‌هاي پولي و مالي دولت 
براي كنترل نرخ تورم و ارز در ماه‌هاي اخير 

به خوبي قابل مشاهده است. 
 در كنار برنامه بلندمدت دولت براي كاهش 
رشد نقدينگي، سياس��ت‌هاي جديد دولت 
فاصله براي كنترل تورم ش��امل موارد زير 

است. 
   سياست پولي

 محمدرضا فرزين بلافاصل��ه بعد از انتصاب 
به رياست كل بانك مركزي در دو مصاحبه 
تلويزيوني سياس��ت‌هاي جديد پولي بانك 
مركزي در دوره جدي��د را 1. تعيين تكليف 
بانك‌هاي ب��ا ناترازي ب��الا و اخذ مجوزهاي 
لازم ب��راي برخ��ورد با بانك‌ه��اي متخلف 
2. تش��كيل هيئت ثبات مالي براي اجراي 
سياس��ت‌هاي متمرك��ز كنترل ت��ورم و 3. 
بازنگري در سياس��ت‌هاي انقباضي پولي و 
افزايش تأمين نقدينگي مورد نياز اقتصادي 
با هدف جلوگيري از ب��روز ركود اعلام كرد. 
شوراي پول و اعتبار در تاريخ ۱۰بهمن، بعد 
از چند ماه گمانه‌زني در خصوص اصلاح نرخ 

سود س��پرده و تس��هيلات بانكي، نرخ سود 
بانكي را به نفع بهره سپرده‌هاي بلندمدت تا 
4/5 واحد درصد تغيير داد و همزمان س��ود 
تسهيلات هم تا ۵ درصد افزايش پيدا كرد. 

  مزايا:
 *كاهش نرخ بهره منفي: تداوم سياست‌هاي 
انبس��اطي با افزاي��ش تقاضاي تس��هيلات 
افزاي��ش عرضه پ��ول و افزاي��ش تقاضا در 
اقتصاد از مح��ل افزايش ميل ب��ه مصرف و 
سرمايه‌گذاري در شرايطي كه اقتصاد كشور 
از هر دو سوي عرضه و تقاضا با چالش مواجه 
شده است به رشد بيش��تر نرخ تورم منتهي 

خواهد شد. 

*افزايش نرخ س��ود بانكي: ب��ا كاهش نرخ 
بهره منف��ي، تقاضاي تس��هيلات را كاهش 
خواهد داد. البت��ه ذكر اي��ن نكته ضروري 
است در شرايطي كه بهره حقيقي در آذرماه 
 به منف��ي ۲۷ درصد رس��يده اس��ت بهبود 
۳ ت��ا ۵درصدي اي��ن رقم تأثي��ري بر نظام 
تصميم‌گيري فع��الان اقتص��ادي نخواهد 
گذاشت و رش��د نرخ سود تس��هيلات بايد 

متناسب با نرخ بهره باشد. 
*كاه��ش تقاض��اي تس��هيلات ب��راي 
سرمايه‌گذاري در بخش سوداگرانه: تعيين 
نرخ سود تسهيلات در سطوح بسيار پايين‌تر 
از نرخ تورم در شرايطي كه نرخ سود حقيقي 

آن در مقايسه با بازدهي انتظاري در بازارهاي 
موازي سرمايه‌گذاري در حال كاهش با رشد 
مواجه شده است و حتي تسهيلات تكليفي را 
هم به سمت فعاليت‌هاي سوداگرانه منحرف 
كرده اس��ت. افزايش نرخ سود تسهيلات به 
شكل نسبي از تقاضاي پول خواهد كاست. 

* افزايش مان��دگاري پول در س��پرده‌هاي 
بلندمدت: براس��اس گ��زارش بانك مركزي 
نس��بت پول به نقدينگي در طول دو س��ال 
گذش��ته از ۱۸ درص��د ب��ه 23/5 درص��د 
افزايشی‌افته كه بالاترين س��طح از سال ۹۱ 
اس��ت. با توجه به اينكه ش��به پ��ول به دليل 
نقدشوندگي كمتر در كوتاه‌مدت تورم‌زا نيست؛ 
افزايش نرخ س��ود س��پرده‌ها باعث افزايش 
جذابيت نگهداري نقدينگي در حساب‌هاي 

سپرده طولاني مدت خواهد شد. 
*افزايش تس��هيلات بخش توليد: كاهش 
سياليت س��پرده‌ها - تحت تأثير رشد سود 
بانكي - توان بانك‌ها را در اعطاي تسهيلات 
طولاني‌مدت به بخش‌هاي توليدي، بهبود 
خواه��د داد ك��ه در ميان‌م��دت ب��ه بهبود 
شاخص‌هاي توليد ناخالص داخلي اشتغال 

كمك مي‌كند. 
* افزايش ارزش پول ملي: افزايش نرخ بهره 
رسمي با افزايش سرمايه گذاري روي پول 
ملي )اوراق قرضه و سپرده بانكي( ارزش پول 
ملي را در مقابل ارزهاي جه��ان روا تقويت 

خواهد كرد. 

  تبعات 
* افزايش هزين��ه توليد: در ش��رايطي كه 
تأمين مال��ي در اقتصاد ايران به سيس��تم 
بانكي محدود شده است، افزايش احتمالي 
نرخ سود تسهيلات هزينه توليد را افزايش و 
سطح عمومي قيمت را با رشد بيشتر مواجهه 
خواهد ك��رد. اين موضوع در ش��رايط ركود 

تورمي تشديد خواهد شد. 
* افزايش تقاضا براي تسهيلات تكليفي: در 
شرايطي كه براساس قانون بودجه سنواتي، 
بخ��ش اصل��ي مناب��ع بانك‌ها ب��ه اعطاي 
تس��هيلات با نرخ بهره تكليف��ي اختصاص 
دارد افزايش نرخ تسهيلات توافقي در بخش 
خدماتي و بازرگاني باعث افزايش جذابيت 
وام‌ه��اي تكليفي خواهد ش��د ك��ه ضمن 
رش��د تقاضا، بخش��ي از اين وام‌ها به سمت 
فعاليت‌هاي سوداگرانه منحرف خواهد شد. 
* افزايش ريس��ك نكول وام‌ه��ا: در صورت 
افزايش نرخ سود تسهيلات وام‌هاي جاري 
با ريس��ك نكول بالايي همراه و كمتر بنگاه 
اقتصادي حاضر به جايگزيني وام‌هاي جاري 
با تس��هيلات با نرخ‌هاي بيشتر خواهد شد؛ 
اين موضوع با حذف سود از جرایم ديركرد، 

تشديد خواهد شد. 
 * كاه��ش ارزش ب��ازار س��هام: افزاي��ش 
نرخ بهره اس��مي جذابيت س��رمايه‌گذاري 
 روي س��هام‌هاي ب��ا P/E ب��الا را كاه��ش 

خواهد داد.

سایه‌روشن سياست‌هاي ارزی دولت 

 جلسه ارزي در بهارستان
نمايندگان مجلس شوراي اسلامي دیروز از مسئولان ارشد اقتصادي دولت 
اعم از معاون اول رئيس‌جمهور، وزير امور اقتصادي و دارايي و رئيس كل بانك 
مركزي دعوت كردند تا درباره بازار ارز و سياست‌هاي جديد دولت به گفت‌وگو 
بنشينند. طبق گفته سخنگوي هيئت‌رئيسه مجلس، تأكيد شد آنچه امروز در 
عرصه تحولات ارزي شاهد هستيم، ناشي از كمبود ارز در كشور يا مشكلات 
ارزي در حوزه صادرات و واردات نيست؛ به يك معنا اين موضوع يك مسئله 
مالي و اقتصادي صرف نيس��ت و اگر از منظر اقتصادي و نگاه كارشناس��انه 
متعارف به اين حوزه نگاه كنيم، اكنون مش��كلي وجود ندارد، بلكه مس��ائل 
ديگري اس��ت كه موجب مي‌شود ش��اهد چنين وضعيتي در بازار ارز باشيم. 
پيشنهاد شد براي اشراف بيشتر بر عرصه مسائل ارزي كشور، كميته مشتركي 
شامل نمايندگاني از دولت و مجلس و همچنين ساير دستگاه‌ها و نهادهايي 
كه ذي مدخل هستند در اين زمينه شكل بگيرد و اين كميته سريعاً موضوع را 
رصد كرده و سياست‌هاي و هماهنگي لازم در اين زمينه انجام شود تا بتوانيم 

در اسرع وقت وضعيت بازار ارز را از اين اوضاع متلاطم و بي‌ثباتي كه موجب 
رنج و ناراحتي مردم شده، نجات دهيم. البته مسئولان دولت خصوصاً معاون 
اول رئيس‌جمهور در گزارشي كه ارائه كردند، سه مرحله مواجهه دولت فعلي 
با سه بحران را مطرح كردند و معتقد بودند دو بحران قبلي را دولت پشت‌سر 
گذاشته است؛ بحران اول در زمان به دست گرفتن دولت بوده كه در آن زمان 
شرايط اقتصادي مناسب نبوده و وضعيت معيش��تي مردم، وضعيت بازار ارز 
و فروش نفت و بازگشت ارز به كشور دچار مش��كل بوده است كه معاون اول 
معتقد بود اين شرايط را پشت‌سر گذاشته‌اند. بحران دوم جنگ تركيبي همه 
جانبه دشمن عليه كشور است كه آن را پشت سر گذاشته‌ايم. همچنين وي 
اشاره‌اي نيز به دوران شيوع كرونا داش��ت و قاطعانه اعلام كردند با تمهيدات 
انديشده ش��ده و هماهنگي‌هايي كه با مجلس صورت خواهد گرفت، بحران 
ارزي را پشت‌س��ر خواهيم گذاش��ت و دولت اجازه نخواه��د داد از اين زاويه 

معيشت مردم دچار مشكل شود. 
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