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 ی سال؟ مانده های باقی قیمت ارز در ماه 

 در گفتگو با حسین عبده تبریزی 

با س  متیروز گذشته ق  در چندتجارت نیوز:   بر مدار کاهش قرار گرفتبلوکه   یارزها  یآزادساز  گنالیدلار  عراق  بر اساس    .شده از 

برنامه    دیجد  یسازمدل  پ  ۵۲حداکثر    ۱۴۰۲نرخ ارز در سال    ،بودجهو  سازمان  تومان  مورد    نینظر شما در ا  .شده است  ینیبشیهزار 

 ؟ ستیچ

متغیرها در  شود؛ در ایران نیز طبعاً همین  های پولی تعریف می همواره بر حسب کمیت مدت  در میان های ارز  قیمت   حسین عبده تبریزی:

تعیین  ارز  قیمت  به  پنج  و  چهل  .استکننده  تعیین  ارز  قیمت  که  است  وقفهسال  استاستثنای  داشته  صعودی  سیر  کوتاه  که    ،های  چرا 

به دلا به دلیل بدهی   یه بودج  یههای عمدکسریچون    یلینقدینگی  به دلیل بدهی بانک   یهعمد  هایدولت،  بانک مرکزی،  به  های ها 

رشدهای   ،ت به بانک مرکزیبه دلیل فروش ارز زیاد دول  ،خوش صادرات نفتیا در روزهای  های دولتی به بانک مرکزی،  بزرگ شرکت 

 د.  کنمراقبت قیمت ارز از کنترل متغیرهای پولی است تا  یه گذار در اندیشدائمی داشته است. امروز نیز سیاست 

 دانید؟ از آنجاست که ظاهراً باید به دنبال ارز برویم. را چه می ۱۴۰۲شما نرخ تورم سال تجارت نیوز: 

بوده و  درصد    ۳۵دود  ، این نرخ همچنان بالا و در حمرکز آمار  هایدادهمطابق آخرین  .  شروع کنیمرشد نقدینگی بیایید با    عبده:دکتر  

  ی ه با اعمال محدودیت بر رشد ترازنام  کهبانک مرکزی تلاش کرده  البته،است. درصد رسانده  ۵/۴۷را به  ۱۴۰۲ پایان تیرماهدر نرخ تورم  

که نرخ رشد نقدینگی  دارد  انتظار  بانک مرکزی    کند.دنبال می چنان  همرا  ها تا حدی نرخ رشد نقدینگی را نزولی کند و این سیاست  بانک 

تولید، نیاز  هایناشی از جهش نرخ ارز و افزایش هزینه افزایش تقاضای سرمایه در گردشِتا پایان سال کاهشی شود و کاهشی بماند. اما 

ترین سناریو  محتمل  خواهد شد.ها مانع کاهش چشمگیر رشد نقدینگی شده بر بانک ها، و تکالیف وضع و توسل به منابع بانک  مالی دولت

را   مسیرانتظار کاهش چشمگیر نرخ تورمِ متوسط از این    ۱۴۰۲در سال  از این رو  آرامی کاهش یابد.  آن است که نرخ رشد نقدینگی به

 درصد برآورد کنیم.  ۴۵تا    ۴۰و حدود    ۱۴۰۱را حداکثر اندکی کمتر از سال    ۱۴۰۲سال  د بتوانیم نرخ تورم یم داشته باشیم. شایتوان نمی

باز هم  تواند نرخ تورم را می  و حرکت به سمت احیای برجام از جمله جنگ در اوکراین، المللیهای بینکاهش تنشهایی از البته، نشانه

 .شودمشاهده نمی شواهد جدیدی برای آن مدت در افق زمانی کوتاه تر بیاورد؛ امری که پایین 

 چرا نقدینگی باید مهم باشد؟  ؟کنندکار میهم در اقتصاد ایران هنوز گویید که می آیا این متغیرها تجارت نیوز: 
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شود، اما  ها و تورم میهای تولید سبب افزایش سطح عمومی قیمتهزینهدر تقاضای کل و هر افزایشی در ی هر افزایشببینید  عبده: دکتر 

یا بلندمدت،  برای همین هم    گذرند.می نقدینگی  مدت از مجرای رشد  ی اینها در میانهمه بررسی نرخ  هنگام بحث راجع به تورم میان 

متوسط تورم اقتصاد  نرخ  بیان تمام عوامل مؤثر بر    رشد نقدینگی میانبری براییعنی،  .  یمکن رشد نقدینگی محدود میبررسی  تورم را به  

متغیر تعیین قیمت   همینرویه و با تصمیم مقامات رشد کند. ارز هم با  بی تواند  که میهم هست  تنها عاملی  نقدینگی  حجم  اتفاقاً  است.  

ها،  با توجه به وضعیت روابط خارجی جاری ایران، موقعیت برجام و تحریممدت شده( مدت )که حالا برای ایران میاندر کوتاه  شود.می

به ارزی که حاصل صادرات پرمشقت    یدسترس  درتأثیر اصلی را بر قیمت ارز دارد؛ محدودکردن ایران   «سیاست»روشن است که متغیر  

متغیرهای  یعنی، فقط    شده است.افزایش نرخ ارز    یه ده به خروج سرمایه از کشور، عامل عمدکشور است، در کنار گرایش عم  روزهایاین  

دهد، در دسترس قرار را که ارز کشور است آن اقداماتی  ،عمده د.ن دهمیرا توضیح قیمت ارز که در شرایط امروز تغییرات  ندنیست پولی 

 . کندآرام را و گرایش به خروج سرمایه از ایران 

 کنید؟ بینی می قیمت ارز را پیش ،شما با برآورد نقدینگی، تورم را و با برآورد تورمیعنی تجارت نیوز: 

توضیح است.  قابلی پولی  در بلندمدت با نظریه گوید که نرخ ارز  اقتصاد کلان می  .درست استزیادی  ی شما تا حد  جمله  عبده:دکتر  

شود، و پول هر کشور و پول خارجی مثل هر کالا و دارایی دیگر ی برابری قدرت خرید در دو کشور استفاده میبرای این کار از نظریه

ی تورم در  کننده تولید آن با کشور دیگر است که تعیین رشد  هشود. یعنی تفاوت رشد حجم پول در هر کشور نسبت بدر نظر گرفته می

گامی  کند آیا نرخ ارز یک کشور نسبت به دومی باید افزایش یابد یا کاهش. اما شود. همین عامل است که تعیین میکشور تلقی می دو

مدت ها در کوتاه با دخالت دولت گذرد.می هم  از مسیر ارزتورم که  مآن است توجه کنینقدینگی بر تورم، اثر  غیر از ، یعنیفراتر از این

 خورد.هم میبه  تورم -نقدینگی تعادل

 آید؟ چگونه به وجود میتعادل این عدم  تجارت نیوز:

ی شدههستیم که نفت و گاز با قیمت تمامدر کشوری شرح موضوع در مورد اقتصاد ایران چندان دشوار نیست. ما در ایران  عبده:دکتر  

کار این توانیم از خارج کالاها و خدمات وارد کنیم. می با استفاده از این رانت  داریم.منابع طبیعی ای برای عمدهرانت ارزان داریم، یعنی 

توانستیم چنین کاری  نداشتیم، نمیاد ایران  اقتصرا در  رانت منابع طبیعی  این  اگر  دهیم.  داشتن نرخ ارز خود انجام میرا هم با پایین نگاه

نرخ ارز شد  می سبب    ،پول خارجی  برای  اضافه تقاضااین  ،  گرفتیمدر اختیار می سایر کشورها را  کنیم. اگر نداشتیم، و کالاها و خدمات  

)نقدینگی  د تورم در داخل کشور  با وجواند،  ها در ایران هر وقت ارز حاصل از رانت منابع زیرزمینی را داشتهپس، دولت.  افزایش یابد

نرخ ارز را گرفته تولید کالاها و خدمات(، جلوی افزایش  به آن »سیاست اندبیشتر از   «های پوپولیستی؛ چیزی که در اصطلاح سیاسی 

شدت جهش داشته است. به ، نرخ ارز  اند )مثل شرایط فعلی که ناشی از تحریم است(وقتی چنین رانتی در اختیار نداشته   برعکس  گویند.می

منابع  امکان ندارد. استفاده از رانتِحتی اگر رانت منابع طبیعی تداوم داشته باشد،  ،ای در بلندمدتتعادلی عدم  البته، اعمال چنین سیاستِ

 یشود )نمونه کند، چرا که این سیاست سبب تضعیف تولیدات داخلی مییت نسبی نرخ ارز را برای مدتی فراهم میامکان تثبفقط طبیعی 
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واردات بی نهم و  بسیار مطلوب میدولت  به دارایی خارجی  تبدیل ریال  بدین   یابد.ای میابعاد گسترده   شود و خروج سرمایهرویه( و 

ثابت تواند نرخ ارز را هم نمیرانت منابع طبیعی  اینجاست که دیگر. شودمیجهش نرخ ارز  یهارز زمین روزافزون برای  تقاضایترتیب، 

نسبتاً  کند  نرخ ارز جهش می  دارد.  نگاه نرخ و  ی اخیر  در اقتصاد دو دهه   اقتصاد کلان مدعی آن است.که  رسد  میهای ارزی  به همان 

ایم که میزان خروج ارز در خلال بحران  شاهد بوده ۹۰-۹۱و  ۷۷-۷۸های های ارزی سال در بحران :ایمشته شواهد زیادی در این زمینه دا

های عادی برگشته  حجم خروج ارز از کشور به سال  اًیت اثر واقع شده و نهؤارز، سازوکار عرضه و تقاضا م افزایش قیمت شدت گرفته و با

  ی طور اخص در ارقام حساب سرمایه طور اعم و صاحبان سرمایه به های آحاد مردم به بخشی از نگرانی  کنترل شده است.تا حدی و بحران 

عنوان »خروج  با   که از آن  است  توجه چیزی  افزایش قابل   بیانگرکه    ایسرمایه   حساب  ؛یادشده منعکس شده است  یکشور در دو دوره 

چیزی  ۹۰میلیارد دلار و در سال   ۶۱در حدود  رقمی ۹۰-۹۱در سال قبل از وقوع بحران  ،عنوان مثالبه  شود.می « یاد یا خروج سرمایه ارز

میلیارد  ۱۰، ۹۵میلیارد دلار و در سال  ۴۰، رقم خروج ارز چیزی در حدود ۹۶میلیارد دلار ارز از کشور خارج شد. در سال  ۴۲در حدود 

دو میلیارد دلار ارز با ورود طور خالص ارزی از کشور خارج نشد، بلکه تنها به ، نه۹۴شد. این در حالی است که در سال دلار برآورد می 

البته این اعداد نسبتا بزرگ بدان معنا نیست که چنین  باشد.  ملاحظهقابل  در دولت آقای رئیسی هم ارقام خروج ارز بایدمواجه بودیم. نیز 

وکارها به شکل اسکناس از نظام بانکی  ارزی است که خانوارها و کسب ،الغبخشی از این مب اًقطعاست.  از کشور خارج شده همه ارقامی 

ها و نهادهای  بانکی شرکت  یز آن نیز مانده ادیگر . بخشی اندها نگاه داشته های امانی بانک و صندوق  هاگاوصندوق ، و در اندخارج کرده 

 .انده داشته ااست که به امید فروش به نرخ بالاتر درخارج نگهای آنها( )یا تراستی تر بزرگ

  رود.نفتی دولت یک طرفه است، و اگر ارز نفتی نداشته باشد، قیمت ارز بالا می  ارزهاییعنی تأثیر تجارت نیوز: 

مستقیم یا غیرمستقیم به دلیل  افزایش قیمت نفت و متعاقب آن عملکرد انبساطی مالی دولت که   ی ایران،ی گذشته چند دههدر    دکتر عبده: 

واقعی ارزهای نفتی، نرخ   بیشترِ یه تورم شده است. وقتی به علت عرضشود، موجب افزایش تفاضا و نرخ از فروش ارزهای نفتی تأمین می 

کاهش قیمت نفت اغلب    یعنیاما طرف دیگر هم همین مشکل را دارد. شود. یابد، اقتصاد کشور دچار بیماری هلندی میارز کاهش می

نرخ اسمی   یا در مواردی جهش  بدانانجامدو نرخ تورم می ارز  به افزایش  نفت،    هایی کاهش قیمت ه حتی در دوریم  . جالب است که 

نوسانات قیمت نفت و درآمدهای بینید که  بدین ترتیب می شود.  جهش نرخ ارز باعث تشدید فشارهای تورمی می و سرعت بالای  میزان  

 شود. به بروز تورم در اقتصاد ایران منجر می  اًنهایتهر دو مورد کاهش، در چه افزایش بیابد و چه نفتی، 

   ؟، بیشتر توضیح دهیدکه گفتیدرا ی متقابل ارز و تورم آن رابطه لطفاً تجارت نیوز: 

همه   عبده:دکتر   استثنا،  دو  یا  یک  از  ایرانجهش  یغیر  اقتصاد  اهمیت  با  تورمیِ  رفتن  های  تندتر  یعنی  آن،  روند  از  تورم  به نرخ   ،  

، انحراف تورم قبل با نرخ تورم بالاهای همانند تمام دوره ۱۴۰۲ال س برایوده است. بوط بارز مرهای کشور و پرشهای ارزی محدودیت 

، آثار رشد نقدینگی بر  بالا  نتظارات تورمیاچهار سال گذشته، به دلیل طی  به گمانمآن به وضعیت نرخ ارز وابسته است.  عمومی از روند 

رشد  به دلیل کاسته شده، انتظار جهش نرخ ارز کمی از نرخ رشد نقدینگی ماه گذشته   ۱۵سرعت تخلیه شده است، و چون در ها به قیمت

https://www.donya-e-eqtesad.com/fa/tags/%D8%A7%D9%81%D8%B2%D8%A7%DB%8C%D8%B4+%D9%82%DB%8C%D9%85%D8%AA
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ری  توجه به وضعیت روابط خارجی جا طور که قبلاً خدمت شما عرض کردم، فعلاً بااز این رو همانوجود ندارد. ۱۴۰۲نقدینگی در سال 

ها  کشور و تحریمهای ارزی شدت به وضعیت محدودیتارز به؛ یعنی تغییر قیمت تأثیر اصلی را بر قیمت ارز دارد «سیاست»ایران، متغیر 

انتظار جهش شدید  شود، و بنابراین  دارد بیشتر می های ارزی  که وضعیت محدودیت اخیر بیانگر آن نیست  های  ماهرویدادهای    است.وابسته  

   رسد.از این مجرا نیز بعید به نظر می  ۱۴۰۲ر سال دنرخ ارز 

 باید از پرش ارز نشئت بگیرد؟ چیست؟ چرا سرعت رشد تورم می دلیل این موضوع تجارت نیوز: 

و هر وقت  ،  نسبتاً بالاست ینرخکه متوسط رشد نقدینگی  فهم علت موضوع چندان هم دشوار نیست. اکنون پنج دهه است    عبده:دکتر  

را نیروی تورمی ناشی از رشد بالای نقدینگی   با نرخ پایین ارز،واردات را پایین نگاه دارد. ارز مند است نرخ گذار ارز دارد، علاقهسیاست 

ون دهد؛ یعنی چمیجهش نرخ ارز رخ  باشد )مثل این روزهای اقتصاد(ارزی دهد. حال اگر محدودیت ی اقتصاد ایران انتقال میآیندهبه 

نقدینگیدولت   نیروی تورمیِ رشد  ناتوان می  ،در مهار  ندارد،  بینید که  بنابراین می   دهد.میرخ  جهش تورمی  شود و  ابزاری در اختیار 

دهد؛ بهتر است رخ میتورمی و فراتررفتن نرخ تورم از روند آن، موضوع چندان هم دشوار نیست، و برای درک آنچه در هر بار جهش 

 باشد.نرخ ارز  هایو جهشکشور های ارزی وضع محدودیت وی رکانون توجه ما 

نرخ ارز است، برای سال  چون می تجارت نیوز:   تعیین  بنیادین  نیروی  نقدینگی  نرخ ارز پیشچه چشم  ۱۴۰۲گویید رشد  بینی  اندازی از 

   شود؟ می

بعد،    ۱۳۹۷های  از آنجا که در طول سالهمان طور که گفته شد،    عبده:دکتر   تا کمبه  وبیش اثر  وجود انتظارات تورمی بالا سبب شد 

این نیروی بنیادین برای افزایش نرخ ارز وجود ندارد.   ی هرشدهای نقدینگی در نرخ ارز تخلیه شود، در حال حاضر فشار چندانی از ناحی

کنم فکر میبسیار فراتر رفته است.  را پشت سرگذاشت، مشخص بود که قیمت از عامل بنیادین    تومانهزار    ۶۰قیمت    دلارهنگامی که نرخ  

بانک مرکزی اخیر  یتومان هزار    ۴۲یا  هزار    ۴۶قیمت   برابری قدرت خرید  هم که  باید بر اساس  تعادلی اعلام کرد و  تر به عنوان قیمت 

اما   .ستدانمی قیمت تعادلی آن  از  فراتر  نقدینگی و  رشد  روند  از  ارز را فراتر  قیمت  بانک مرکزی  که  محاسبه شده باشد، بیانگر آن بود  

  ۳۳حجم نقدینگی حدود   ۱۴۰۱رقم زد، صرفاً انعکاس رشد نقدینگی نبود، چرا که در طول سال  ۱۴۰۱آنچه جهش نرخ ارز را در سال 

  ی هیندهد که چرا زمتوضیح می  تومانی  ۴۲۰۰تصمیم به حذف نرخ ارز    .  های قبل نداشتای با سال که تفاوت عمده  کرده بوددرصد رشد  

نرخ ارز در تفاوت صادرات و واردات است(  فراهم شد. می  ۱۴۰۱سال    جهش    و دانیم که برخلاف خالص حساب جاری )که عمدتاً 

های  تواند جهشویژه در شرایط انتظارات تورمی بالا( می ، خالص حساب سرمایه متأثر از خروج سرمایه )به نداردجهش شدید    معمولاً

بینی من و همکاران در آکادمی دانایان پیش ،  گیرد. با توجه به این نکاتجهش نرخ ارز شکل  دنبال آن    هبو   کندرا تجربه  بسیار بزرگی  

  ، ۱۴۰۲سال  در پایان    قیمت ارزترین سناریو برای  محتمل ،  شدبینی نمی هم پیش  هاخارجی و تشدید تحریم  بیشتر  هایتنشاین بود که چون  

 باشد. افزایش نرخ ارز در سطحی کمتر از تورم عمومی 

 ؟ بینی را قبول داریدآیا هنوز همین پیشتجارت نیوز: 
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زیادی در ارز رسد که تنگدستی ارزی وجود دارد، و دولت و بانک مرکزی می  نظر بهام. از یک طرف مانده بین دو موضوعدکتر عبده: 

در روابط خارجی    .فقط همان ارز آزاد استاست  در بازار موجود  شود. آنچه  ارز نیمایی عملاً در بازار معامله نمیاین روزها    بساط ندارند.

خواهند با انتظار برای ندارند و نمی آزاد غیر بازار  ها امیدی به ارزِوکاررسد که کسب انداز نیست. به نظر می ای در چشمهم گشایش عمده 

خوراک و شدید نرخ گاز  شدن  به دلیل گرانرا از دست بدهند.  گذاری و فروش و گردش عملیاتی بالاتر  سرمایه تخصیص ارز، فرصت  

تا آنجا که  ، فولادیهای میپتروشسوخت صنایع اصلی سودآور ) به نرخ آزاد خواهند  ها، مس،...(، آنها هم  بتوانند ارز خود را در عمل 

هرچند انتظار ما    ،از طرف دیگر  های بالای سوخت و خوراک خود را جبران کنند.، و قیمتخود را تقویت کنند  فروخت تا سودهای

نقدینگی وجود داردکمهمیشه این است که   نرخ ارز در حد رشد  برای افزایش  نظام  وبیش فشار   ۱۴۰۲در سال  جمهوری اسلامی  ، اما 

، یکی از متغیرهای عمده برای آرامش،  حال. مند است که سال را با آرامش بگذراندبسیار علاقه طبعاً انتخابات مجلس را پیش رو دارد، و 

راوان داشت، از همین حالا  اگر دولت ارز فزاست. هر نوع جهش ارزی بسیار تنشتر از آن کنترل نرخ ارز است. کنترل نرخ تورم و مهم

برای کاهش آن می  به دفاع از قیمت جاری ارز و حتی تلاش  نیست که در  در عین حال  کرد.  شروع  تنگدستی ارزی دولت بدآن معنا 

که آناگر این دو وجه موضوع را در نظر بگیریم، به شرط  ی توان خود و کشور استفاده نکند.  های پیش رو برای کنترل نرخ ارز از همهماه

صدور قطعنامه در آژانس عدم  بهبود روابط با عربستان واز قبیل حفظ علائم  )حفظ شود  المللی  های بینمی از کاهش تنشئعلاحداقل  

در حد سال گذشته، ممکن است رشد نقدینگی رغم  به  و  ۱۴۰۲سال  پایان  ( نرخ ارز  در  سال  یماندهعلیه ایران در باقی   المللی انرژیبین

 باقی بماند. تر از نرخ تورم پایینای در محدوده

بحرانو  ای داشتید  کنم در دولت آقای روحانی، شما مقاله چند سال پیش، فکر می تجارت نیوز:   . آیا این  صحبت کردید  همزاد   هایاز 

 ی ارز و نقدینگی بود؟ همان رابطه

عبده: توبحران  دکتر  یا  أهای  وابستگی م  به  ارز  و  بانک  پرداختهمزاد  تراز  بحران  با  بانکی  بحران  متقابل  داردهای  اشاره  به    .ها  توجه 

های های جداگانه است. بحران تر از بحران بانکی یا بحران تراز پرداختهای همزاد اهمیت فراوانی دارد، چون آثار آنها بسیار مخرب بحران

برد. بیشتر مطالعات خارجی های نجات نظام بانکی را بالا می رکود اقتصادی عمیق است و هزینه ها حاصل  همزاد بانکی و تراز پرداخت

انجامیده است بحران ارزی  به شروع  بانکی  بحران  ناترازی  دادم که ادامه. من آن موقع این را توضیح می بیانگر آن است که شروع  ی 

خلق نقدینگی، نیست و از این  ارتباط با بی کنند، یعنی ها می رتباط با آنچه بانک ا، و این بی خواهد شدبحران ارزی هم بروز ها باعث  بانک 

آسیب از بحران بانکی به بحران در آن مقاله توضیح دادم که رو به بحث امروز ما مربوط است و شما بدون جهت آن را مطرح نکردید. 

ها باعث ناتوانی بانک مرکزی در دفاع از ارزهای ملی  که مشکل بانک داد می نشان مورد اشاره در آن مقاله مطالعات یابد. می ارزی تسری 

های سوم بحرانکه بیش از یکداد  مطالعات دیگری نشان میدرستی تعیین کنند.  های بهره را بهنرخ   خواهند توانستد، چرا که نوشمی

بانک و بازارهای ارزی    یهای همزاد در حوزهامیده است. هر چند تعریف و شناخت بحرانهای همزاد بانک و ارز انجبانکی به بحران

تای است که چالش عمدهبه گونه ایران دشوار است، اما وضعیت در برای  نشانه یید وجود چأای  نداریم.  بحران نین شرایطی  بروز  های 

  در  های ملی کشور در بخش خارجی پیگیری کرد.توان از طریق بررسی شرایط نظام بانکی کشور و نیز حساب همزاد در کشورمان را می

https://www.donya-e-eqtesad.com/fa/tags/%D8%A7%DB%8C%D8%B1%D8%A7%D9%86
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  بررسی  را هاپرداخت تراز  یمنیازمند ارزی بحران  از صحبت برای د،ندار اجماعدر ایران   بانکی بحران باب   در کشور اقتصاددانان که حالی

های آن را الان در دسترس ندارم. پس اگر موافق باشید از این بحث عبور کنیم  کنیم، و این کاری نیست که من اخیراً کرده باشم و داده

   و به بحث خودمان بپردازیم.

ی های بالا رابطه. شما در سئوال پرسمسئوال دیگر در این مورد ببحث بسیار جالبی است، و اجازه دهید حداقل یک اما این تجارت نیوز: 

. آیا این دو از یک جنس  دهیدی بحران بانکی و بحران ارزی را توضیح می ارز و نقدینگی را توضیح دادید؛ در پاسخ به سئوال اخیر رابطه 

 هستند؟ 

گوییم ی بانک با پول و نقدینگی گره خورده است. وقتی می. مسئله اندمربوط شدت به یکدیگر به یک بحث نیستند، اما دقیقاً  دکتر عبده:

وقتی مأمن بخش مهمی از .  ه نبودهگیرندمتناسب با کالاها و خدمات مشتریان وام   های تجاریبانک توسط بحران بانکی، یعنی خلق پول  

یابد؛  طور اخص به ناشر پول تنزل می عم و صاحبان سرمایه به طور انظر برسد، اعتماد مردم به نقدینگی نظام اقتصادی کشور ورشکسته به 

ها سهم مهمی در افزایش تقاضا یافتن پول اعتباری )پول بدون ارزش ذاتی( است. بدون شک این نگرانیترین منشأ ارزشاعتمادی که مهم

تصور   خواهد داد.ر معرض تهدیدهای جدی قرار  نظام مالی کشور را د  ،ران همزاد بانک و ارزبح  ، و بروزدر بازار ارز ایفا خواهد کرد

 بانک مرکزی باید  های جدی قرار دارد.در معرض ریسک   ،بحران همزاد  ینظام مالی کشور به دلیل پدیده حتی امروز آن است که    نم

ب  را کاهش دهداین احتمال   بازار پول کشور  ی تا  بر  بر کاهش  افزایش قیمتشودکه خاصیت اثرگذاری  نمستولی  چنان  آناعتمادی  ها 

هم کاغذ )پول(  در آن زمان هر مقدار، بداننداعتبار که آحاد مردم ناشر پول را بی شود زمانی اگر خدای ناخواسته از اعتبار بیفتد.  ،تقاضا

سمی کشور خارج اقتصادی ری از چرخهزیادی رو ارز های پیشدر سال که اعتبار نخواهد داشت. برای اینیک واحد ارز  دریافت برای 

نظام مالیو بی شود  تشدید  نباید  گذاران  های سپرده نگرانی نشود،   بازار ارز و آثار دامنهچرا که  ،  ودفراگیرش نباید    اعتمادی در  داری در 

حل اصلی برای حل  ن معناست که راهآاینها بد  یهمه در آن مقاله نتیجه گرفته بودم که  گذارد.  می نظام اقتصادی کشور برجای  در    اًنهایت

بانکی استشرایط، حل  آنبحران ارزی در   بحران  تنها راه  راه حلی که امروز هم معتبر است.  ؛وفصل  بهترین حالت  کارهای دیگر در 

به »تدابیر   موسومدر دولت آقای روحانی، اثربودن اقدامات بانک مرکزی صورت موقت اثرگذار خواهند بود. شواهد این پدیده در بیبه 

 .طور موقت هم آرامش بازار ارز را حفظ نکرد؛ اقداماتی که حتی به شد« مشهود ،بانک مرکزی برای مدیریت بازار ارز

   ها چه ربطی با قیمت ارز دارد؟ موفق هم که نبوده است.کنترل قیمت  حال در این میان،تجارت نیوز: 

رفع موانع  اند؛ به دنبال  ها نرفته دنبال ریشه ها به  ، دولتهر وقت جهش ارزی رخ دادهایران،    ی گذشته درطول چند دههدر    عبده:دکتر  

های غلط افزایش نقدینگی را  اند. نقش خود و سیاست دهفکر نکر  مشکلات نهادی اقتصاد ایران اند؛ و به  نبوده کسری ساختاری بودجه  

را زیر فشار قرار تولیدکنندگان بپردازند؛ ها به مبارزه با افزایش قیمتکه و آن هم این ،انداند. یک راه ساده بیشتر بلد نبودهفراموش کرده

  کنند. را به عنوان مقصر اصلی گرانی معرفی ا مجلس( ) و نه دولت یهای خصوصی بنگاهرا دستگیر کنند. خلاصه  کنندگانو توزیع دهند؛ 

اند، و حاضر هم نیستند  انجام داده  کنندگانو مصرف ، مستضعفان  پذیرحمایت از اقشار آسیب ی(  )بهانه با هدف  ی این کارها را هم  همه
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هر وقت    ،های این سال جواب نداده است. در همه  »کنترل اداری قیمت«سال است که    ۴۰و    سر به فلک کشیدهها  که ببینند امروز قیمت 

و   شودگذاری  قیمت کالاها و خدمات    ،هامقابله با افزایش قیمت مسیر حل مسئله برایشان روشن بوده است: برای  جهش ارزی رخ داده،  

برای تولیدکننده در  یمت خودرو غیر از فساد در این فرایند و توزیع رانت )نگاه کنید به تعیین ق .شودبرای محصولات سقف قیمت تعیین  

شده به صورت گذاریکالاهای قیمتیافته است. در نتیجه،  یا کمتر از تورم افزایش    ماندهاین سقف برای مدت زمانی ثابت    امروز(شرایط  

با کاهش قیمت از آن طرف هم    یافته است.افزایش  برایشان  تقاضا  شده، و  نسبی ارزان   نسبی  تولیدکنندگان  تولید ل  به دنبا های    افزایش 

 ی کاهش یافته است. داخل یسهم کالاهای تولیداند. حاصل آن که نرفته 

آیا تصمیم دولت و بانک مرکزی برای   .ها کمک کندبه آرامش در بازار و کاهش قیمتبتواند اندازی بورس ارز راه شایدتجارت نیوز: 

 بینید؟  اندازی بورس ارز مناسب می آیا شرایط حال حاضر اقتصاد ایران را برای راه ؟نخواهد بودکار  یهاندازی بورس ارز، چارراه

پاسخ    .باشندهم  ای هم برای این کار ندارند و باید مخالف آن  ، و هیچ برنامه در دولت و مجلس فعلی که چنین بحثی نیست  عبده:دکتر 

.  نرخی بشودتکارز هم  ، و بازار  جانب بانک مرکزی به رسمیت شناخته شودبه این سؤال مقدمتاً مستلزم این است که بازار آزاد ارز از  

من این اعتقاد را در رئیس کل بانک است که شانس بانک مرکزی برای تنظیم بازار ارز کشور افزایش خواهد یافت.  ترتیباتی  تنها با چنین  

رئیس زمان از زمان ریاست مرحوم آقای نوربخش بر بانک مرکزی تا کنم . فکر می نرخی کندکه بخواهد نرخ ارز را تک  بینممرکزی می 

یا دو استثنا( همه  بانک مرکزی ) غیر از یک  دانند که نظام چندنرخی ارز کارساز  دانستند و می می بانک مرکزی    سایؤی رکل امروزِ 

نرخی شدن ارز در دولت  تک باشند.  ارز  نرخی کردن  اند که به دنبال تک و مدیران ارشدتر نشده  نیست، اما حریف سایر اعضای کابینه

  . ستهاتحریم داستان رانتِ  ؛ موضوع بسیار شبیهی نظام چندنرخی ارزبالاخره کم نبوده است منافع در سفرهآقای خاتمی هم زیاد نپایید. 

شود که هرگاه بانک مرکزی با اقداماتی خارج از  این نتیجه حاصل میهای متمادی  سال اقدامات بانک مرکزی طی    یه از بررسی سابق 

توجه سازوکارهای بازار، رسمیت بازار آزاد ارز را زیر سؤال برده است، بازار نیز متعاقباً به اقدامات آن مقام ناظر بی   ی هشدتعریف  یهحوز

 کجی کرده است.دهن  مانده و حتی به آن اقدامات

 ها و الزامات مهیا نیست. یعنی مخالف هستید. شود، زمینه گویید نمی فعلی شما می پس در شرایط تجارت نیوز:
که در واقع دلار دیجیتالی تتر    ی مثلمثلاً با رمزارز  ، چرا که امروزهالبته خواستن و نخواستن کسی هم چندان مطرح نیست  عبده:دکتر  

اندازی بازارهای جدید و خلق ابزارهای نو  مند به راهعلاقه  آدمی مثل من کهاست.    گرفتهی این بازارها حتی در ایران شکل  همهاست،  

به راه،  دپیشینه دار  ها همعرصه  این، و در  است ارز هم علاقهطبعاً  بازارهای رسمی  شرایط اماست  مندانداری  با نمیروز  . اما در  توانم 

  تر است. بسیار قویآن بازار از نقش پوشش ریسک آن  یه بازانجانب نقش سفتهزعم ایناندازی بازار آتی ارز موافق باشم، چرا که بهراه

به بازار بازار کوچک گذار حتی نگران نشت آثار آن تعطیل است، یعنی سیاستسکه هم عملاً و گواهی ببینید، الان بازار کوچک آتی 

این موضوع را از دید مخالفت من با آتی سکه افتاد. سکه و بازار چه اتفاقاتی در  ۹۰ی گذار فراموش نکرده که در دهه ارز است. سیاست 

بنگاه و شخص سرمایه م؛ طبعاً اگر چنین بازاری راهنکاقتصاد ملی عرض می    گذار ممکن است در آن مشارکت اندازی شود، در سطح 

 معنای طراحی درست و منطبق بر منافع اقتصاد ملی در آن بازار نیست.  گذاران در بازار بهکنم. مشارکت بنگاه یا سرمایه 
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 نشد که چرا از دید اقتصاد ملی با آن مخالف هستید؟ برایم روشن  تجارت نیوز:
بازار میآن  عبده:دکتر   بساط دولت  هر چند که این روزها  گذاری آن است.  شود، سازوکار قیمت چه موجب کارایی  ارز چندانی در 

که ها بیش از آندر بازار انحصاری، قیمت  بوده و هست.ارز در کشور    یهعمد  یهکنندبانک مرکزی عرضه ندارد، اما به شکل تاریخی 

که تابع  تر از آنی بازیگر بازار باشد، در مشت انحصارگر بازار است. قیمت بازار آزاد ارز بیشتحت تأثیر عرضه و تقاضای تعداد زیاد

بازیگر عمد  یهذائق باشد، پیرو خواست  بازار  این  یه بازیگران  بهبازار است.  بازار آزاد ارز  توجهی از میزان قابل   چنین است که قیمت 

ها مراتب شدیدتری بر قیمت خاطر وجود اهرم، این تصمیمات آثار به  . در بازار آتی ارز بهپذیردتصمیمات مقام ناظر بازار پول تأثیر می 

های سوءاستفاده را برای بازیگران آگاه  گذارد. به این ترتیب آگاهی از تصمیمات مقام ناظر بازار پول زمینه نسبت به بازار نقدی برجای می

اندازی بازار آتی برای کالایی  شوند. بر این اساس، راهبازار خبردار می   یهمیم بازیگر عمدآورد: بازیگرانی که پیش از همه از تصفراهم می

های اخیر منابع ارزی کمتری از دولت  های پتروشیمی، فولاد، مس، ... در سال دانم که بنگاهمی  که انحصاری است، معنای چندانی ندارد.

 نرخی ارز غیر  اند از عرضهخصولتی، هر جا توانسته های  رزی مستقر در کشور، حتی بنگاه ، اما به دلیل نظام چندااندبه بازار ارائه نکرده

آوردن ابزاری برای پوشش ریسک اندازی این بازار، فراهم از طرف دیگر، باید توجه داشت که اگر منظور از راه اند.استنکاف کرده  آزاد

آتی سکه  ی کوچکه وکار است، بازار آتی ارز مکان ارزانی برای پوشش این ریسک نخواهد بود، چراکه تجربنرخ ارز صاحبان کسب 

نرخ سالان  دادنشان   نقدی و آتی سکه طلا که کالایی مشابه ارز است، چیزی  هشکاف قیمت   یه که متوسط  بوده   ۲۵حدود  ای  درصد 

اگر چنین بازاری روزی تشکیل   دانم.نفع اقتصاد ایران نمیاندازی بازار آتی برای ارز را در این برهه از زمان به است. چنین است که راه

در بازار  نباید ند. مقام ناظر البته نکآنان را منصوب می هار ایران دولتکه د باشددست مقام ناظر  آن بایدهمواره اختیارات نظارتی شود، 

 حقوق عامه، رعایت قوانین و مقررات، ... را برعهده دارد.   شدنکند، بلکه مسئولیت برقراری شفافیت، اطمینان از حاکمها دخالت  و نرخ

 با تشکیل بازار متشکل ارزی توسط بخش خصوصی مخالف بود؟ کنترلی دارد، چرا باید  مسئولیت بانک مرکزی  اگر تجارت نیوز:
در اختیار دولت اشاره کردم.    نرخی نبودن نرخ ارز در ایران، و انحصار نسبی ارزِبودن حساب سرمایه در کشور، تک بسته  به  عبده:دکتر  

ارز را که به خاطر بازار  ها در  قیمتبرای کنترل    ۹۰و    ۸۰ی  دهه)بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران( طی    گرتنظیمهای مقام  تلاش

در آن  چه از بررسی اقدامات بانک مرکزی در جهت تنظیم بازارهای طلا و ارز  با ناکامی مواجه شد. آن که بارها  به خاطر دارید   ؟دارید

بودهاثر موقت داشته  این است که همگی  ،شودمستفاد می ها  سال  بازار اند؛ همگی اقداماتی دفاعی  به آخرین حرکت  اند که در پاسخ 

های بازار را تشدید کرده تعادل گذاری بازار اعمال شده است؛ همگی عدمصورت گرفته است؛ اغلب بدون توجه به سازوکارهای قیمت 

شود،  آغاز می (speculative run) بازانه  وقتی دور سفته ببینید،    من زدند.های رفتاری بازیگران بازار داو در نهایت عموماً به بروز تورش 

بازانه  شتاب  که به این دور سفته باید در پی کنترل آن باشند، نه این   ،، یعنی بانک مرکزی و سازمان بورس و اوراق بهادارگرتنظیم های  مقام

انجام شد، به   ۱۳۹۰پایان بهمن ماه سال  درتر از قیمت روز و به شکلی که ن های به مراتب پایی طلا به قیمت یه فروش سکدهند. مثلا، پیش 

های طلا و به  کردند قیمت فروش داشتند؟ آیا فکر می پیش   آنبازانه بود. مقامات بانک مرکزی چه انتظاری از  معنای تندکردن دور سفته 

فروش سکه، آن هم به شکلی که انجام شد، بانک مرکزی ی پیشجاغیر از افزایش نرخ سود بانکی و به   کنند؟تبع آن ارز را کنترل می 

فروش شک توقف پیشسامان دهد؟ بیوبه بازار ارز )و به تبع آن طلا( سر  ۱۳۹۰توانست بکند تا در شرایط دشوار زمستان  چه کارهایی می 
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انداز مردم و نیز سر و پس یلهرز و طلا به وسیمرکزی برای جلوگیری از تبدیل اشکلی که انجام شد( کافی نبود. بانک معاملات سکه )به

هم نتوانسته به طور کامل انجام  هنوز  ۱۴۰۲تا امروز در مرداد ماه  داد که  باید اقداماتی عاجل انجام میدادن به بازار ارز و طلا میسامان 

یند خلق پول در نظام بانکی متناسب با تولید  نرخی کردن بازار ارز، نظارت کامل بر فراها، تک ی بانک وفصل ناترازی ترازنامه : حل دهد

رئیس کل  های عمده. اینها همه کارهای بزرگی است که  های با کسری بودجه کالاها و خدمات در کشور، و ایستادگی در مقابل دولت 

المللی ایران و  طلبد. الزامات دیگر آن بهبود روابط بین ی دولت و نظام را می ارادهآید؛ برنمی انجام آنها  ی تنهایی از عهده به بانک مرکزی 

تعارضات فرهنگی در کشور است.     ، »اصلاحات اقتصادی« هازمینه با رعایت پیش   را،  این اقداماتی  همه عنوان کلی  اقتصاددانان  حل 

 اند.گذاشته 

 

inset  ها 

 درصد برآورد کنیم.  ۴۵تا  ۴۰و حدود   ۱۴۰۱را حداکثر اندکی کمتر از سال  ۱۴۰۲شاید بتوانیم نرخ تورم سال  •

متوسط تورم  نرخ  ع به تورم میان یا بلندمدت، بررسی رشد نقدینگی، میانبری برای بیان تمام عوامل مؤثر بر  هنگام بحث راج •

 اقتصاد است.

تأثیر اصلی را بر    «سیاست»ها، متغیر  موقعیت برجام و تحریم   و  با توجه به وضعیت روابط خارجی جاری ایرانمدت،  در کوتاه  •

 . دارددر ایران قیمت ارز 

اند، با وجود تورم در داخل کشور )نقدینگی بیشتر از تولید کالاها در ایران هر وقت ارز حاصل از رانت منابع زیرزمینی را داشته •

 اند. های پوپولیستی جلوی افزایش نرخ ارز را گرفتهها با سیاست و خدمات(، دولت

طور اعم  های آحاد مردم به بخشی از نگرانیپاسخ  یا خروج سرمایه خروج ارز   ۹۰-۹۱و   ۷۷-۷۸های ل های ارزی سادر بحران •

 بود.طور اخص و صاحبان سرمایه به 

به دلیل رشد نقدینگی در سال   • نرخ ارز  ندارد.  ۱۴۰۲انتظار جهش  بهتغییر قیمت  وجود  به وضعیت محدودیتارز  های  شدت 

جهش شدید نرخ ارز از این ،  ۱۴۰۲در سال که  استاخیر بیانگر آن های ماهها وابسته است. رویدادهای ارزی کشور و تحریم

 رسد.مجرا نیز بعید به نظر می 

 است. تورم عمومی نرخ ، افزایش نرخ ارز در سطحی کمتر از ۱۴۰۲در پایان سال  نرخ ارزترین سناریو برای محتمل  •

مند است که سال را با آرامش بگذراند. یکی از انتخابات مجلس را پیش رو دارد، و طبعاً بسیار علاقه ۱۴۰۲نظام جمهوری اسلامی در سال  •

های  تنگدستی ارزی دولت بدآن معنا نیست که در ماه   نرخ ارز است.تر از آن کنترل  ترین متغیرهای آرامش، کنترل نرخ تورم و مهم مهم

 ی توان خود و کشور استفاده نکند. پیش رو برای کنترل نرخ ارز از همه 

حتی  ای  در محدودهممکن است    ۱۴۰۲سال  پایان  نرخ ارز  در    حفظ شود،المللی  های بینمی از کاهش تنشئعلااگر حداقل   •

 باقی بماند. تر از نرخ رشد تورم پایین 
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به  • نظام اقتصادی کشور ورشکسته  نقدینگی  به وقتی مأمن بخش مهمی از  برسد، اعتماد مردم  صاحبان سرمایه  نظر  طور اعم و 

 یافتن پول اعتباری است. ترین منشأ ارزش یابد؛ اعتمادی که مهم طور اخص به ناشر پول تنزل می به 

دریافت  برای  هم  کاغذ )پول(    در آن زمان هر مقدار،  بداننداعتبار  که آحاد مردم ناشر پول را بیشود  زمانی  اگر خدای ناخواسته   •

 اعتبار نخواهد داشت. یک واحد ارز  

ت صورکارهای دیگر در بهترین حالت تنها به راه؛ وفصل بحران بانکی استحل ایران حل اصلی برای حل بحران ارزی در راه •

 موقت اثرگذار خواهند بود. 

 یمهاز زمان ریاست مرحوم آقای نوربخش بر بانک مرکزی تا زمان رئیس کل امروزِ بانک مرکزی ) غیر از یک یا دو استثنا( ه •

 اند. دانند که نظام چندنرخی ارز کارساز نیست، اما حریف سایر اعضای کابینه و مدیران ارشدتر نشدهدانستند و می می رؤسا 

آن بازار از نقش   یه بازانجانب نقش سفتهزعم ایناندازی بازار آتی ارز موافق باشم، چرا که بهتوانم با راهنمیرایط امروز در ش •

 اندازی بازار آتی برای کالایی که انحصاری است، معنای چندانی ندارد.راه تر است.بسیار قویپوشش ریسک آن 

، یعنی بانک مرکزی و سازمان بورس و اوراق  گرتنظیم های  شود، مقام آغاز می (speculative run) بازانه  وقتی دور سفته •

 بازانه  شتاب دهند. که به این دور سفته باید در پی کنترل آن باشند، نه این  ،بهادار

 اندازی بورس ارز نخواهد بود.اه موافق رگذارِ نگران از نشت آثار بازار کوچک آتی و گواهی سکه، طیعاًسیاست  •

نرخی کردن بازار ارز، نظارت کامل بر فرایند خلق پول در نظام بانکی متناسب با  ها، تک ی بانکوفصل ناترازی ترازنامه حل •

های عمده کارهای بزرگی است که رئیس  های با کسری بودجه تولید کالاها و خدمات در کشور، و ایستادگی در مقابل دولت 

 . آیدبرنمی  انجام آنها یتنهایی از عهدهبانک مرکزی به کل 

است.   لازم  المللی ایران و حل تعارضات فرهنگی در کشوربهبود روابط بین   ،ی دولت و نظاماراده  برای حل مشکل بانک و ارز، •

 اند. شتهها، »اصلاحات اقتصادی«  گذازمینه ی این اقدامات را،  با رعایت پیشاقتصاددانان عنوان کلی همه

 

 

 

 

 

 


