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در ادبی��ات اقتص��اد سیاس��ی 
ت  لع��ا مطا و  لمل��ل  بین‌ا
اس��تراتژیک، »امنی��ت انرژی« 
هم��واره به عنوان یکی از ارکان 
و  ژئوپلیتیک  ثب��ات  بنیادی��ن 
تداوم رش��د اقتصادی کشورها 
تعریف می‌ش��ود. با این حال، تحولات اخیر در منطقه غرب 
آس��یا و اعم��ال حاکمیت جمهوری اس�لامی ایران بر تنگه 
راهب��ردی هرمز، نش��ان داد تعاریف کلاس��یک از امنیت و 
موازنه قدرت نیازمند یک بازنگری اساسی است. اقدام ایران 
در محدودس��ازی و انس��داد هوش��مندانه این آبراه حیاتی، 
تنه��ا یک کنش نظامی یا تاکتیکی نب��ود، بلکه رونمایی از 
ی��ک »دکترین کلان ژئواکونومیک« بود که بر اس��اس آن، 
موازنه قدرت نه در اتاق‌های در بس��ته دیپلماتیک، بلکه در 

شریان‌های حیاتی اقتصاد جهانی تعیین می‌شود.
این یادداش��ت به بررسی تأثیر مستقیم حاکمیت ایران 
ب��ر تنگه هرم��ز در ایجاد بح��ران ذخیره‌س��ازی گاز اروپا 
می‌پردازد و تبیین می‌کند که چگونه راهبرد »جهانی‌سازی 
هزینه‌ها« و دکترین »امنیت برای همه یا برای هیچ‌کس«، 
جای��گاه ایران را از یک بازیگر منطقه‌ای به یک کنش��گر و 
 ابرق��درت اجتناب‌ناپذی��ر در نظم نوین جهان��ی ارتقا داده

است.
۱- کالبدش�کافی بح�ران گاز در ق�اره س�بز؛ آماره�ا چه 

می‌گویند؟
برای درک عمق نفوذ استراتژیک ایران، ابتدا باید نگاهی 
دقیق به وضعیت ش��کننده امنیت انرژی در اروپا بیندازیم. 
آمارهای فصلی و داده‌های ذخیره‌سازی نشان می‌دهند اروپا 
در یک »تله ژئواکونومیک« گرفتار ش��ده است که رهایی 
از آن بدون باز ش��دن کامل گره‌های امنیتی خلیج فارس 

تقریباً غیرممکن به نظر می‌رسد.
س�قوط آزاد ذخایر در زمستان گذشته: به دلیل اختلالات 
ب��ه وجود آم��ده در زنجی��ره تأمین جهان��ی و ناتوانی در 
جایگزین��ی پایدار منابع، ذخایر گازی اروپا در ماه فوریه به 
مرز بحرانی 20 درصد س��قوط کرد و از آن زمان تاکنون، 
 قاره سبز نتوانسته است به یک بهبود کامل و پایدار دست

یابد.
 عقب‌ماندگی در آس�تانه فص�ل تزریق: در حال حاضر که 
اروپ��ا باید خود را برای فصل تزریق تابس��تانی آماده کند، 
می��زان ذخایر تنها در محدوده 35 تا 37 درصد قرار دارد. 
این رقم بس��یار پایین‌تر از میانگین فصلی و استانداردهای 
م��ورد نیاز ب��رای تضمین امنیت گرمایش��ی و صنعتی در 

زمستان آینده است.
ب��ر اس��اس  چال�ش ب�زرگ 145 میلی�ارد مترمکعب�ی: 
اس��تانداردهای امنیت ان��رژی اتحادیه اروپا، این قاره برای 
جلوگیری از خاموشی‌های گسترده و توقف صنایع، نیازمند 
پر کردن 80 تا 90 درصد ظرفیت ذخایر خود اس��ت. این 
بدان معناس��ت ک��ه اروپا باید تا ماه نوامب��ر رقمی بالغ بر 
 145 میلی��ارد مترمکع��ب )BCM( گاز ب��ه مخازن خود

تزریق کند.

 ش�کنندگی ساختاری: نگاهی به داده‌های 2 سال گذشته 
نشان می‌دهد اروپا حتی در شرایط عادی و پیش از تشدید 
تنش‌های اخیر، به سختی و با صرف هزینه‌های گزاف موفق 

به تحقق اهداف ذخیره‌سازی خود شده بود.
این شکنندگی ساختاری به این معناست که اروپا اکنون 
روی ی��ک لبه تیغ حرک��ت می‌کند. اگر عرضه گاز طبیعی 
مای��ع )LNG( ب��ه هر دلیلی محدودتر ش��ود یا س��رمای 
زمس��تان زودتر از موعد فرا برسد، قیمت حامل‌های انرژی 
در بازاره��ای اروپایی با یک جهش مهارگس��یخته مواجه 
خواهد ش��د که نتیجه مستقیم آن، رکود تورمی عمیق در 

بلوک یورو خواهد بود.

۲- تنگه هرمز و گاز مایع )LNG(؛ اهرم فشار ژئواکونومیک ایران
ارتباط میان ذخایر گاز اروپا و تنگه هرمز در کجاس��ت؟ 
پس از تحریم گاز روسیه به واسطه جنگ اوکراین، اروپا برای 
جبران این خلأ استراتژیک، به‌شدت به واردات گاز طبیعی 
مایع )LNG( وابسته شد. یکی از بزرگ‌ترین تأمین‌کنندگان 
این گاز در جهان، کش��ور قطر و سایر تولیدکنندگان حوزه 
خلیج فارس هستند که تنها راه ارتباطی آنها با آب‌های آزاد 

و بازارهای اروپایی، عبور از تنگه هرمز است.
واقعیت این اس��ت که تنگه هرمز هنوز به طور کامل به 
وضعیت عادی و پیش از بحران بازنگش��ته است. جمهوری 
اسلامی ایران با اعِمال کنترل و نظارت دقیق بر این آبراه، 
نش��ان داد که »امنیت ناوبری« یک کالای عمومی رایگان 
نیست که غرب بتواند بدون پرداخت بهای سیاسی و امنیتی 

آن، از مواهبش بهره‌مند شود.
اختلال در عبور ناوگان عظیم حامل‌های LNG از تنگه 
هرم��ز و ه��دف قرار دادن تأسیس��ات گازی رأس لفان در 
قطر که بزرگ‌ترین تأسیس��ات گازی LNG دنیا محسوب 
می‌شود، دقیقاً همان متغیری است که مانع پر شدن مخازن 
145 میلیارد مترمکعبی اروپا می‌ش��ود. ایران با این اقدام 
ثاب��ت کرد کنترل بر هرمز تنها اهرم��ی برای تنظیم بازار 
نفت نیس��ت، بلکه مس��تقیماً بر بازار جهانی گاز و امنیت 

انرژی اروپا اشراف دارد.

۳- دکتری�ن »امنی�ت مش�اع« و راهبرد »جهانی‌س�ازی 
هزینه‌ها«

آنچه در بحران اخیر رخ داد، تجلی عملی یک دکترین 
پیش��رفته در حوزه امنیت ملی اس��ت ک��ه می‌توان آن را 
دکترین »امنیت مش��اع« یا قاعده »امنی��ت برای همه یا 

برای هیچ‌کس« نامید.
در دهه‌های گذش��ته، استراتژی غرب به رهبری ایالات 
متح��ده ب��ر این اصل اس��توار ب��ود که می‌توان ب��ا اعمال 
تحریم‌های فلج‌کننده، ت��رور و تهدیدات نظامی، امنیت و 
اقتص��اد ایران را مختل کرد ب��دون آنکه گزندی به اقتصاد 
کش��ورهای غربی و هم‌پیمانان‌ش��ان وارد شود اما ایران با 
استفاده از موقعیت انحصاری ژئوپلیتیک خود، این معادله 

را به طور کامل تغییر داد.
راهبرد »جهانی‌سازی هزینه‌ها« به این معناست که اگر قرار 
باش��د چرخ‌های اقتصاد ایران به واسطه فشارهای خارجی از 
حرکت بایستد، چرخ‌های صنعت در آلمان، فرانسه و بریتانیا نیز 
به دلیل فقدان انرژی متوقف خواهد شد. وقتی اروپا با ذخایر 
35 درصدی و خطر قطعی گاز در زمستان مواجه می‌شود، این 
پیام روشن به جهان مخابره می‌شود که: صدای انفجار بمب‌ها 
و تحریم‌ها در خاورمیانه، دیگر در همان جا محدود نمی‌ماند، 
بلکه ترکش‌های آن مستقیماً در قبض‌های نجومی برق و گاز 

و کوچک شدن سفره خانوارهای اروپایی فرود می‌آید.

۴- ای�ران؛ از ی�ک »متغی�ر مزاح�م« ت�ا ی�ک »ابرقدرت 
اجتناب‌ناپذیر«

در ادبیات سیاس��ی غرب، همواره تلاش ش��ده است از 
جمهوری اس�لامی ای��ران تصویری به عنوان یک کش��ور 
منزوی یا یک »بازیگر مزاحم« )Rogue State( ارائه شود 
که باید آن را مهار کرد اما رویدادهای اخیر در تنگه هرمز 
و تأثیر مس��تقیم آن بر شاخص‌های کلان اقتصاد جهانی، 

خط بطلانی بر این روایت جعلی کشید.
اقت��دار به دس��ت آم��ده نش��ان می‌دهد ای��ران دیگر 
ی��ک کنش��گر منفعل نیس��ت، بلکه یک »مصلحت‌س��نج 
قدرتمن��د« و ی��ک »بازیگر اجتناب‌ناپذی��ر« در نظم نوین 
جهانی اس��ت. دنی��ای امروز ناچار اس��ت بپذیرد که بدون 
حض��ور، رضایت و تأمین منافع ایران، هیچ معادله امنیتی 
 و اقتصادی در اوراس��یا و غرب آس��یا به س��رانجام نخواهد

رسید.
پیامدهای راهبردی این تغییر پارادایم عبارتند از:

افزایش شدید هزینه تجاوز نظامی: هر گونه ایده حمله نظامی یا 
ماجراجویی سخت علیه ایران، دیگر تنها یک قمار نظامی نیست، 
بلکه به معنای خودکشی اقتصاد جهانی و فروپاشی کامل امنیت 

انرژی در جهان غرب است.
پایان دیپلماسی ارعاب: قدرت‌های غربی متوجه شده‌اند که ابزار 
تحریم به سقف کارایی خود رسیده است. وقتی ایران می‌تواند با 
یک مانور تاکتیکی در هرمز، ذخایر گازی یک قاره را در وضعیت 
هش��دار قرار دهد، زبان دیپلماسیِ غرب ناگزیر از »تهدید« به 

»تعامل محترمانه« تغییر خواهد یافت.
تثبیت حاکمیت منطقه‌ای: این رویدادها جایگاه ایران را نه‌تنها 
به عنوان قدرت برتر نظامی، بلکه به عنوان مدیر ارشد جریان 

تجارت و انرژی در منطقه تثبیت کرد.
نتیجه‌گیری■■

بح��ران کنونی ذخیره‌س��ازی گاز در اروپ��ا و تقلا برای 
رسیدن به هدف BCM 145 تا ماه نوامبر، تنها یک چالش 
تکنیکال یا اقلیمی نیست، بلکه بازتابی از یک واقعیت سخت 
ژئوپلیتیک اس��ت. تنگه هرمز تنها یک معبر آبی نیس��ت، 
 بلکه ش��اهرگ حیات غرب اس��ت که نب��ض آن در تهران 

می‌تپد.
جمهوری اس�لامی ایران با بهره‌گیری هوشمندانه از این 
مزیت جغرافیایی، توانست هزینه هر گونه چالش‌سازی برای 
امنیت خود را به س��طح بین‌المللی ارتقا دهد. در نظم نوین 
جهانی که در حال ش��کل‌گیری اس��ت، جهان چاره‌ای جز 
پذیرش ایران به عنوان یک قطب قدرتمند، منطقی و غیرقابل 
حذف ندارد. کش��وری که می‌تواند در اوج تحریم‌ها، ترازوی 
امنی��ت انرژی جهان را جابجا کند، دیگر یک کش��ور تحت 
محاصره نیس��ت، بلکه ابرقدرتی است که محاصره‌کنندگان 

خود را در محاصره ژئواکونومیک قرار داده است.
با توجه به این تحلیل و وابستگی متقابل اقتصاد اروپا به 
مس��یرهای ترانزیتی خاورمیانه، احتمالا در ماه‌های آینده، 
قدرت‌های اروپایی برای عبور از این بحرانِ کاهش ذخایر، 
به سمت اتخاذ سیاس��ت‌های مستقل‌تری از واشنگتن در 

قبال ایران حرکت خواهند کرد.

گزارش »وطن امروز« از تأثیر تحولات خلیج فارس بر امنیت انرژی اروپا

وپا در هرمز نبض گاز ار

پیامبر اعظم)ص(: 
هر كس پيرمردى را به‌خاطر پيرى او گرامى بدارد، خداوند او را 

از سختى و هراس روز قيامت در امان قرار خواهد داد.

گ�روه اقتصادی: ثبت رکورد بی‌س��ابقه رش��د نقدینگی 
و رس��یدن آن ب��ه آس��تانه ۴۷ درصد در اقتص��اد ایران، 
ب��ار دیگر توجه محافل آکادمیک و اجرایی را به س��مت 
 ریش��ه‌ها و پیامده��ای ای��ن متغیر کلی��دی جلب کرده

است. 
در ادبیات س��نتی اقتصاد، به رشد نقدینگی همواره به 
عنوان ی��ک متغیر کاملًا برون‌زا و تحت کنترل تام بانک 
مرکزی نگریسته می‌شد که افزایش آن صرفاً نشانه‌ای از 
س��وءمدیریت پولی یا کسری بودجه انضباط‌ناپذیر دولت 
اس��ت. با این حال تحلیل‌های ساختارگرایانه و مدرن در 
اقتصاد کلان نشان می‌دهند حجم پول در گردش، بازتابی 
از تعاملات س��اختاری و نیازه��ای واقعی آحاد اقتصادی 
اس��ت. این نوش��تار به تبیین این موضوع می‌پردازد که 
رش��د اخیر نقدینگی را نباید صرفاً کارنامه یا س��نجه‌ای 
ب��رای قضاوت عملکرد دولت دانس��ت، بلک��ه این پدیده، 
ابزاری اس��تراتژیک ب��رای بازتنظی��م متغیرهای کلان و 
همچنین این رش��د بالا، واکنش��ی درون‌زا به تکانه‌های 
ارزی شدیدی است که ساختار هزینه‌ای اقتصاد ایران را 

تحت تأثیر قرار داده است.
۱- نقدینگی؛ ابزار تغییر ساختاری یا کارنامه عملکرد؟

یک��ی از خطاهای رایج در تحلیل‌های عمومی اقتصاد، 
تقلی��ل دادن مفهوم نقدینگی به ی��ک »نمره منفی« در 
کارنامه دولت‌هاس��ت. در نگاه آکادمیک، حجم نقدینگی 
بی��ش از آنکه یک محصول نهای��ی برای ارزیابی عملکرد 
Macroec o )باش��د، یک ابزار سیاس��ت‌گذاری کلان) 

nomic Policy Instrument( ب��رای ایج��اد تغییر، 
ارتق��ا و بهبود متغیرهای بنیادین نظیر اش��تغال، رش��د 
تولید ناخالص داخلی )GDP( و بازآفرینی ظرفیت‌های 

تولیدی است.
وقت��ی اقتصاد ب��ا رکود یا تغییرات س��اختاری مواجه 
می‌ش��ود، مدیریت هوش��مندانه خلق پ��ول می‌تواند به 
عن��وان روان‌کنن��ده چرخ‌های تولید عم��ل کند. تزریق 
هدفمن��د اعتبار به بخش‌ه��ای پیش��ران، نه‌تنها تورم‌زا 
نیست، بلکه با افزایش عرضه کل، نرخ تورم ساختاری را 
در بلندمدت کاهش می‌دهد. بنابراین س��نجش موفقیت 

یک دولت در حوزه پولی نباید بر اس��اس »میزان رش��د 
مطلق نقدینگی« انجام شود، بلکه باید بر اساس »بازدهی 
اجتماعی و اقتصادی ناش��ی از تخصیص این نقدینگی« 
و می��زان اصابت آن به ط��رح های اقتصادی و هدف‌های 

توسعه‌ای سنجیده شود.
تع�ادل پیش�ران  مثاب�ه  ب�ه  ارزی  تکانه‌ه�ای   -۲  

عمومی جدید
اقتصاد ایران در س��ال‌های اخیر تحت تأثیر فشارهای 
بیرونی و انتظارات تورمی، با نوسانات و جهش‌های ارزی 
متعددی روبه‌رو بوده است. در بستر نظریه تعادل عمومی 
)General Equilibrium Theory(، نرخ ارز صرفاً 
قیمت یک دارایی خارجی نیس��ت، بلکه به عنوان »لنگر 
اسمی« و یکی از کلیدی‌ترین قیمت‌های نسبی در اقتصاد 

ایران عمل می‌کند.
زمانی که نرخ ارز در بستر بازار با جهش مواجه می‌شود، 
Exo g )ای��ن تغیی��ر قیمت به مثابه یک تکانه ب��رون‌زا) 

enous Shock(، کل سیس��تم اقتص��ادی را از تع��ادل 
قبلی خارج می‌کند. عاملان اقتصادی )ش��امل خانوارها، 
بنگاه‌ه��ای تولیدی، صادرکنندگان و واردکنندگان( برای 
حفظ بقا و بهینه‌س��ازی رفتار خود، ترجیحات و الگوهای 
تقاضای خود را تغییر می‌دهند. این تغییر رفتار زنجیره‌ای، 
در نهایت به تغییر تعادل عمومی تمام متغیرهای اقتصاد 
کلان از جمله سطح عمومی قیمت‌ها، نرخ سود و به طور 
ویژه، حجم نقدینگی منجر می‌شود. در واقع رشد نقدینگی 
در این س��ناریو، معلول و تعدیل‌کننده اثرات تکانه ارزی 

است، نه علت اولیه آن.
مکانیس�م و   ۱۴۰۳ ارزی  تکان�ه  پدیدارشناس�ی   -۳ 

»عطش نقدینگی«
برای ملموس‌ ش��دن این مکانیس��م نظری، بررس��ی 
تحولات اخیر اقتصاد ایران بسیار راهگشا است. در شهریور 
س��ال ۱۴۰۳ و همزمان با آغاز ب��ه کار دولت فعلی، نرخ 
ارز در کانال ۵۰ هزار تومان قرار داشت. با این حال بروز 
تکانه‌های ارزی و شرایط اقتصادی سبب شد این نرخ طی 
یک بازه زمانی به حدود ۱۸۰ هزار تومان رسیده و تقریباً 
۳ برابر شود. این جهش 2۰۰ درصدی نرخ ارز، بلافاصله 

 از 2 کان��ال عمده س��اختار اقتص��اد کلان را تحت تأثیر
قرار داد:

کان�ال اول؛ فش�ار هزینه )Cost-Push( ب�ر بنگاه‌های 
تولی�دی: صنایع ایران به‌ش��دت وابس��ته به واردات مواد 
اولیه، کالاهای واس��طه‌ای و ماش��ین‌آلات هستند. وقتی 
 ن��رخ ارز 3 برابر می‌ش��ود، نی��از به س��رمایه در گردش
)Working Capital( بنگاه‌ه��ا ب��رای تأمی��ن همان 
حج��م قبلی از مواد اولیه، تا 3 برابر افزایش��ی می‌ش��ود. 
بنگاه��ی که پیش از این با ۵۰ میلیارد تومان خط تولید 
خود را فعال نگه می‌داشت، اکنون تا ۱۵۰ میلیارد تومان 

نقدینگی نیاز دارد.
کان�ال دوم؛ کاه�ش قدرت خری�د خان�وار و هزینه‌های 
معیش�ت: افزایش قیمت ارز به‌س��رعت به بهای کالاهای 
مصرفی منتقل ش��ده و س��طح عموم��ی قیمت‌ها را بالا 
می‌برد. خانوارها برای خرید همان س��بد کالایی س��ابق، 
نیازمند اس��کناس و منابع پولی بیشتری در حساب‌های 

خود هستند.
این 2 کان��ال در مجموع پدی��ده‌ای را خلق می‌کنند 
 ک��ه در ادبی��ات اقتص��ادی ب��ه آن »عط��ش نقدینگی«

)Thirst for Liquidity( گفت��ه می‌ش��ود. در ای��ن 
وضعیت تم��ام عاملان اقتصادی پتانس��یل خود را برای 
جذب پول و اعتبار افزایش می‌دهند و تقاضای کل برای 

پول در اقتصاد به‌شدت بالا می‌رود.

پــ�ول یــ�ی  ا درون‌ز نظــ�ری  تبییـ�ن   -۴   
)Endogenous Money Growth(

مکانیس��م ف��وق دقیق��اً تاییدکنن��ده نظریه »رش��د 
درون‌زای نقدینگی« اس��ت. برخ�لاف مکتب پول‌گرایی 
س��نتی )Monetarism( که معتقد است بانک مرکزی 
مه��ار نقدینگ��ی را به طور کامل در دس��ت دارد و آن را 
به سیس��تم تزریق می‌کند، نظریه درون‌زایی پول اثبات 
می‌کند این »تقاضای پول و اعتبار« از سوی بخش واقعی 
اقتصاد و بنگاه‌هاس��ت که بانک‌ها را مجبور به خلق پول 
 و بان��ک مرک��زی را ناگزیر از هدای��ت و تأمین نقدینگی

می‌کند.
هنگام��ی که نیاز به س��رمایه در گردش در اقتصاد 3 
برابر می‌ش��ود، سیستم بانکی به طور خودکار به تقاضای 
اعتبار پاس��خ می‌دهد. اگر بانک مرکزی بخواهد با اعمال 
سیاست‌های انقباضی شدید و مصنوعی، جلوی این رشد 
نقدینگ��ی را بگیرد، نتیجه آن نه کاهش تورم، بلکه قفل 
ش��دن کامل چرخه تولید، ورشکستگی گسترده بنگاه‌ها 
و تعمیق رک��ود خواهد بود. بنابراین رکورد ۴۷ درصدی 
رش��د نقدینگی، پاسخی س��اختاری و درون‌زا به جهش 
ن��رخ ارز از ح��دود 50 ت��ا 60 هزارتومان ب��ه ۱۸۰ هزار 
تومان بوده اس��ت تا اقتصاد بتواند خود را با سطح جدید 

قیمت‌ها تطبیق دهد.
۵- دوراهی سیاس�ت‌گذار: رونق تولید یا سوخت‌رسانی 

به انتظارات تورمی؟
حال که مشخص شد رشد نقدینگی ماهیتی درون‌زا و 
واکنشی دارد، نقش دولت و بانک مرکزی چیست؟ در این 
نقطه، سیاست‌گذار پولی در برابر یک دوراهی استراتژیک 
قرار می‌گیرد. نقدینگی خلق‌شده پتانسیل تبدیل شدن به 

2 سناریوی کاملًا متفاوت را دارد:
 س�ناریوی اول؛ راهبرد هوش�مندانه هدای�ت نقدینگی

)Credit Steering(: اگر دولت و بانک مرکزی به جای 
تماش��اگر بودن، مدیریت فعالانه خط��وط اعتباری را به 
دس��ت گیرند، می‌توانند این جری��ان عظیم نقدینگی را 
از نقطه خلق آن )سیس��تم بانکی( به س��مت بخش‌های 
مولد، زیرس��اخت‌ها و مگاپروژه‌های ملی هدایت کنند. با 

کانالیزه کردن پول به سمت صنایعی که دارای پیوندهای 
پسین و پیش��ین قوی در اقتصاد هستند، افزایش حجم 
پول مس��تقیماً به رونق اقتصادی، افزایش اش��تغال و در 
نهای��ت افزای��ش عرض��ه کل منجر خواهد ش��د. در این 
 حالت، اثرات تورمی نقدینگی به واسطه رشد تولید خنثی

می‌شود.
س�ناریوی دوم؛ رهاش�دگی و تخصیص س�وداگرانه: اگر 
سیاس��ت‌گذار پولی ابزارهای نظارت��ی و هدایت اعتبار را 
فعال نکند، این نقدینگی ۴۷ درصدی به صورت خودکار 
حرکت خواهد کرد. پول هوش��مند در اقتصاد همواره به 
دنبال کسب بازدهی متناسب با انتظارات تورمی است. در 
غیاب بس��ترهای مولد، این نقدینگی سرگردان به سمت 
بازارهای موازی و س��وداگرانه )مانند ط�لا، زمین و ارز( 
گس��یل می‌ش��ود تا عطش عاملان اقتصادی برای حفظ 
ارزش دارایی‌های‌ش��ان را پاسخ دهد. نتیجه این سناریو، 
ایجاد چرخه‌های باطل تورمی و تش��دید دوباره نوسانات 

ارزی خواهد بود.
نتیجه‌گیری و توصیه‌های سیاستی■■

رک��ورد ۴۷ درصدی رش��د نقدینگی در اقتصاد ایران، 
پی��ش از آنک��ه حاص��ل ی��ک تصمی��م ارادی از س��وی 
سیاس��ت‌گذار باش��د، محصول درون‌زای تکانه ارزی و 3 
برابر شدن نرخ ارز از ابتدای دولت فعلی است. این رویداد 
نشان داد که نمی‌توان بدون حل ریشه‌ای نوسانات ارزی 
و س��اختار هزین��ه‌ای، نقدینگی را به صورت دس��توری 

مهار کرد.
توصی��ه راهبردی به دولت و بانک مرکزی این اس��ت 
که از پارادایم منس��وخ »کنترل صرفاً مقداری و انقباضی 
نقدینگ��ی« عبور کرده و به پارادای��م »مدیریت کیفی و 
هدایت اعتبار« روی آورند. نقدینگی در بس��تر درون‌زای 
خود رش��د خواهد کرد؛ هنر سیاس��ت‌گذار پولی در این 
ش��رایط نه س��د کردن این جریان، بلکه حفر کانال‌های 
مطمئن برای هدایت این سیلاب پولی به سمت دشت‌های 
تشنه تولید واقعی و پروژه‌های پیشران ملی است تا تهدید 
تورم س��اختاری ب��ه فرصتی برای جه��ش و رونق تولید 

ناخالص داخلی بدل شود.
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