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 چرا بانك مركزي به دنبال نظام تك نرخي ارزي است؟

حسين عبده تبريزي: سيستم چند نرخي ارز غير از دامن زدن به فساد گسترده به معناي ناپايداري و عدم ثباا  در  

طاور  ز باه ين يدارك، صنعت بانيديتول يارهاكوسبكعلاوه بر بازارهاي مالي و حتي بخش واقعي اقتصاد است. 

پاو    يبااز ساتته  يهزيا نرخ طلا و ارز قرار دارد. انگ يهختياز تلاطم افسارگس يناش يهابيآسدر معرض  يجد

ه كند كيجاد ميا يداغ يها، پو ييهازهين انگيند. چنكيم كيا  نقدتر را تحركثرو  به اش ينگهدار يتقاضا

طلبناد.  يما  ييبالا ينگينقد يهريخداغ ذ يهاه پو كآورد، چراين ميينسبت پارا به يكبان ياكاتسطح منابع قابل

نناد.  كره يا هاا را ذخ از آن يتاوجه ه مجبورند قسمت قابال كپردازند يرا م ييهاپو  يهنيها هزكب بانيترتنيبد

، ينگينقاد  يهريا ش ذخيم افازا ياماد مساتق  يمشااهده اسات. پ  شور قابلك يهاكان بانيوضوح در مه بهك يتيوضع

اهارم   كما كفعا  در باازار پاو  باه     يرقابت نهادها ،بيترتنيبد. شور استك يهاكوجوه بان يهنيش هزيافزا

 يبااز ساتته  يهازهياهش انگكبراي مقابله با  دهد.يش ميها را افزاكوجوه بان يهنيباز هم هز ،بازار ارز يهآشتت

 نرخي كند.ناچار است ارز را تك يزكمر كبان ،ارز

در زمستان انجامد. مثالي تاريخي بزنم. در بازارهاي سوداگري نيز مي گذاري مردمنظام چند نرخي ارز به سرمايه

، تسري يافتها به افراد عادي ايبازان، و حرفهگران، ستتهاز معامله ارز و طلا در سوداگري يهدامنوقتي ، 1390

خود به  زير پاي شو فرنقليه  يهوسيل عمو  خود را رها كنند تا با فروشمردم هم آماده شدند زندگي م يهو عام

« بحاران »كارگيري عناوان  شك بهآورند، خطري جدي كل اقتصاد را تهديد كرد كه بيارز و طلا روي يهمعامل

 و دور از انتظار نبود كه مردم شروع به گردآوري مايحتاج كنند ،براي آن وضعيت گزافه نبود. در چنين وضعيتي

در زمساتان   گسيختههاي تورم لجامهاي ارز و طلا نشانهقيمت فتنگرشتاببا . سازي برنج و آرد رواج يابدذخيره

توانسات  ماي  1392ي آن وضاعيت پاا از ساا     دانيم كه ادامهمي 1395ما امروز در سا   بروز كرد:  1390سا  

اقتصاد ايران را به وضعيتي مشابه با وضع اقتصاد ونزوئلا بد  كند. در عوض، دولت روحااني باا تسال  و داناش     

 رقمي كند.و تورم را تك هل توانست وضعيت را دگرگون كردكام
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تواند بكند تا شرراي  ببرا    كردن قيمت ارز، بانك مركزي چه كارهايي مينرخيغير از تك

انردازي برورس ارز،   آيا تصميم بورس و بانرك مركرزي برراي را     تر شود؟اقتصادي مستحكم

 ؟ي كار استچار 

م اين است كه بازار آزاد ارز از جانب بانك مركزي به رسميت شناخته شود. تنها پاسخ به اين سؤا  مقدمتاً مستلز

 يهبا چنين اعتقادي است كه شانا بانك مركزي براي تنظيم باازار ارز كشاور افازايش خواهاد يافات. از ساابق      

ج از شود كه هرگاه بانك مركازي باا اقاداماتي خاار    اين نتيجه حاصل مي دولت قبلاقداما  بانك مركزي طي 

سازوكارهاي بازار، رسميت بازار آزاد ارز را زير سؤا  بارده اسات، باازار نياز متعاقبااً باه        يهشدتعريف يهحوز

كجي كرده است. بازار آزاد ارز قدرتمند اسات  توجه مانده و حتي به آن اقداما  دهناقداما  آن مقام ناظر بي

هزار ميليارد توماني 1000سمت خود جلب كند. اگر تخمين  توجهي را بهو اين توانايي را دارد كه نقدينگي قابل

طور بالقوه تاوان آن را دارد كاه ذخااير ارز و    اتكايي از حجم نقدينگي كشور باشد، اين نقدينگي بهتخمين قابل

ماد  زيرقيمات، بگيارو ببناد و ...     هااي كوتااه  طلاي بانك مركزي را بر باد دهد. بنابراين، با رجزخواني، عرضه

خوشبختانه باناك مركازي در دو ساا  گذشاته باازار ارز را باه       توان با اين حجم بالقوه از تقاضا مقابله كرد. نمي

 . آرامش بسيار قابل قبولي رسانده است

و در ماورد آن  حل پيشانهاد  عنوان راهبهنيز اندازي بورس ارز راه ،كشورجهت مديريت منابع ارزي  ،در حا  حاضر

داند كاه باا حتاظ نظاام چنادنرخي ارز،      ميبانك مركزي جمهوري اسلامي ايران ر واقع د شده است.گيري تصميم

   .فعلي است يهو يا حداقل معتقد است چنين بورسي تسكيني براي وضعيت شكنند نيستكار  يهبورس ارز چار

 آيا نظام تخصيص ارز دولتي بايد ادامه يابد؟

 ، بايد جمع شود.بسيار ناكارامد استكه خصيص ارز دولتي سازوكار تنرخي شود، يعني گوييم ارز تكوقتي مي

گيارد، و شاكا    در اختياار واردكننادگان قارار ماي    و نهايتااً  ها بانكبانك مركزي به از طريق آنگاه ارز دولتي 

داشتن ارز دولتي مزيت اقتصادي نخواهد بود. در اختيار موجود ميان نرخ بانك و خارج از بانك اي ملاحظهقابل

آورد. فساادي كاه ماانع    شود. مزيتي كه موجبا  شيوع فساد در تخصايص ارز را فاراهم ماي   مهمي محسوب مي
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شناساايي  اي از رانات قابال  هااي گساترده  ترند. بدين ترتياب حاوزه  شود كه شايستهتخصيص ارز به اشخاصي مي

تواند از يك سو با تعديل قيمت ارز وارداتي و از سوي ارز مياندازي بورس راهنرخي، در شراي  ارز تكاست. 

گيري براي تخصيص ارز، فرآيند تخصيص ارز به متقاضيان را كاراتر نمايد. بادين ترتياب   ديگر با تمركز تصميم

 توان براي بورس ارز لحاظ كرد، كمك به افزايش كارايي تخصيصي ارز وارداتي اسات. ترين نقشي كه ميمهم

تاوان باه كاارايي اطلاعااتي باورس ارز هام       باشد، ماي  مشخصدخالت دولت در اين بازار  سطح ي كهدر صورت

توان اميدوار بود كه خوش كرد. چنانچه تسل  سازوكار بازار در تعيين قيمت ارز در بورس متروض باشد، ميد 

د لحاظ خواهند كرد. بار  اخبار گذشته، موجود و نهاني را در تصميما  خريد و فروش خو ،بازيگران بورس ارز

هاايي  هاي ارز در چنين بازاري،  بيش از آنكه دولتي و دستوري باشد، بازاري است و آزاد. پياماين اساس قيمت

ارز  نرخي( و كاهش دامنك خريد و فروشدهد و به انسجام قيمت )ارز تككه شتافيت بازار ارز را افزايش مي

رود انتظاار نماي   ،ارز يهبيني تقاضاي خريد نسبت باه عرضا  پيشفزوني قابلدليل كند. البته بهدر بازار كمك مي

 بانك مركزي به فعاليت خود ادامه دهد.  يهملاحظچنين بازاري بدون دخالت قابل

 آيا دولت در بازار ارز نقشي بايد داشته باشد؟

هاايي كاه   اناد. چاالش   مواجاه  هااي مهماي  مزايايي كه براي بورس ارز برشمرديم، البته با چالشاو  بگوييم كه 

ممكن است كليت تشكيل بورس ارز را زير سؤا  ببرند: آيا صادركنندگان حاضرند ارز خود را با قيمتي كاه در  

هااي  تار از قيمات  تواند پايينهاي بورس ارز ميشود در اختيار واردكنندگان قرار دهند؟ آيا قيمتبازار تعيين مي

 بازار آزاد قرار گيرد؟ 

بانك مركزي بايد نقش خود را در باورس ارز باه اطالاع باازار برسااند و كميات        فزايش كارايي اين بازاربراي ا

باا بارآورد ميازان ارز در دساترس، تقاضااي وارداتاي و        .به باازار اعالام نماياد    طور شتا به اي خود راهعرضه

فاروش را تعياين   ارز قابال  مقادار هااي مربوطاه، دولات    بازي، نيازهاي دولت به ريا ، و تخمين ساير كميتستته

صاور   در ايان  ميليارد دلار به بازار تزريق خواهد كرد. 15، 1395هاي آتي سا  گويد طي ماهكند. مثلاً، ميمي
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ميلياارد دلار متعهاد باشاد. دولات در هاي        15كه دولت چه نيازهايي به رياا  دارد، باياد باه فاروش     فارغ از اين

شده ارز بتروشد و در صور  نيااز، باياد مناابع رياالي خاود را از سااير       از رقم اعلام شرايطي نبايد بيشتر يا كمتر

كناد،  طور مشخص ميزان ارز متعهدشده را به باازار عرضاه ماي   بازارها تأمين كند. در چنين شرايطي كه دولت به

در بازار است؛ دولتي  ي دولتاين آن نقش اصلي و عمدهپردازد. گذاري ارز ميبازار با كارايي بيشتري به قيمت

 ي ارز است.ي عمدهكنندهكه عرضه

طور شتا  ميزان ارزي را اعلام كرد كه مايل است طي سا  آينده به بازار تزرياق  كه بهاز اينبانك مركزي پا

 يهساالان تاوان مقادار ارز   كناد. ماي  كند، در گام بعادي فاروش ماهاناه و حتاي هتتگاي ارز خاود را اعالام ماي        

طور تواند بههاي سا  توزيع كرد. بنابراين، بانك مركزي ميها و هتتهطور يكنواخت در ميان ماهرا بهفروش قابل

ميلياون دلار باه    500ميليارد دلار از قرار هار هتتاه    2از بيشماه آينده، هر ماه  7شتا  اعلام كند قصد دارد طي 

 بازار عرضه كند. 

جاا كاه   از آنبيناي اسات.   پايش د اساتاندارد و اقتصااد رفتااري قابال    هايي از نظرگاه اقتصاا پيامدهاي چنين عرضه

شاوند، باراي خرياد ارز عجلاه     خاود مطما ن ماي    يهنسابتاً بلندماد  از منباع عرضا     يهبازيگران بازار براي دور

شاود. چناين   تلاطام و هماوار باد  ماي    كنند. بدين ترتيب تقاضاي پرتلاطم و نااهموار ارز باه تقاضاايي كام    نمي

كناد.  نوسان آماده ميهاي آرام و كمدهد و بازار را براي ورود به دورهي نوسانا  بازار ارز را كاهش ميتقاضاي

ياباد باه   هاي بازار ادامه يابد، بازار فرصت ميطور جدي روي قيمتها از جانب بانك مركزي بهوقتي اين عرضه

 و به جاي تعجيل به تحليل بپردازد. جاي رفتار غيرمنطقي و غيراقتصادي به رفتار اقتصادي روي آورد 


