
گروه اقتصادی: تحریم برای اقتصاد ایران دیگر یک اتفاق 
ناگهانی و ناشناخته نیست. سال‌هاست که محدودیت‌های 
مالی، دشواری انتقال ارز و بسته ‌شدن مسیرهای تجارت، 
بخش��ی از واقعیت اقتصاد کشور شده‌اند. با این حال، هر 
م��وج ت��ازه تحریم یا خط خبری، ی��ک نگرانی قدیمی را 
دوب��اره زنده می‌کند: اگر یکی از راه‌های اصلی تأمین ارز 
و جابه‌جایی پول بسته شود، آیا مسیر دیگری برای ادامه 

تجارت و تولید وجود دارد؟
پاسخ سیاس��ت‌گذار پولی در ماه‌های اخیر بر آمادگی 
ب��رای همین روزها اس��توار بوده اس��ت. مه��دی دارابی، 
دستیار رئیس ‌کل بانک مرکزی در امور ارزی، از طراحی 
س��ناریوهای مختلف، افزایش ذخایر و ایجاد مس��یرهای 
جایگزین ارزی سخن گفته است. عبدالناصر همتی، رئیس‌ 
کل بانک مرکزی نیز اعلام کرده از ابتدای سال بیش از ۱۸ 
میلیارد دلار ارز برای تأمین نیازهای اقتصادی اختصاص 
یافت��ه و بانک مرکزی در صورت ضرورت، آمادگی عرضه 
ت��ا ۲ میلیارد دلار دیگر را ب��رای مدیریت بازار دارد. این 
اظهارات نش��ان می‌دهد بخشی از سیاست ارزی کشور بر 
این اصل بنا شده که با بسته شدن هر مسیر، اقتصاد نباید 

ناچار به توقف شود.
البته این ارقام را نباید به معنای بی‌اثر بودن تحریم یا 
پایان مشکلات اقتصادی تلقی کرد. هزینه محدودیت‌های 
خارجی واقعی اس��ت و فشار آن در زندگی مردم، قیمت 
کالاها و دش��واری فعالیت بنگاه‌ها دیده می‌ش��ود. مساله 
اصلی این است که این فشار تا کجا می‌تواند پیش برود و 

آیا می‌توان دامنه آسیب را کنترل کرد یا نه.
تحریم وقتی اثر می‌گذارد که غافلگیر کند■■

به گفته دس��تیار رئیس ‌کل بانک مرکزی، این نهاد از 
س��ال گذشته افزایش ذخایر و ایجاد مسیرهای جایگزین 
ارزی را دنبال کرده اس��ت، حتی زمانی که شاید بسیاری 
احتمال نمی‌دادند کش��ور با ش��دت کنونی محدودیت‌ها 
روبه‌رو ش��ود. معن��ای اقتصادی این اقدام این اس��ت که 
بخش��ی از هزین��ه مقابله ب��ا تحریم، پی��ش از وقوع آن 

پرداخت می‌شود.
ای��ن منطق را می‌توان با یک مثال س��اده فهمید. اگر 
یک ش��هر تنها یک جاده برای ورود کالا داش��ته باش��د، 
بس��ته ش��دن همان جاده می‌تواند شهر را گرفتار کند اما 
اگر پیش��اپیش چند مس��یر جایگزین وجود داشته باشد، 
بسته شدن یک جاده به معنای توقف زندگی در آن شهر 
نیس��ت. هزینه حمل‌ونقل ممکن است افزایش پیدا کند، 
مسیرها طولانی‌تر شوند و دردسرها بیشتر شود اما جریان 
کالا ادامه می‌یابد. اقتصاد ایران نیز سال‌هاس��ت در حال 

ساخت همین جاده‌های جایگزین است.
ذخیره ارزی برای روزهای سخت■■

یکی از مهم‌ترین اظهارات اخیر رئیس ‌کل بانک مرکزی، 
اعلام تأمین بیش از ۱۸ میلیارد دلار ارز از ابتدای س��ال 
ب��رای واردات کالاهای اساس��ی، دارو، نهاده‌های دامی و 
مواد اولیه خطوط تولید اس��ت. این رقم زمانی معنا پیدا 
می‌کند که بدانیم اقتصاد کشور در شرایط جنگی و تحت 
محدودیت‌های ش��دید خارجی فعالی��ت می‌کند. همتی 
همچنی��ن گفت��ه اس��ت تأمی��ن ارز واردات در این دوره 

نس��بت به مدت مشابه س��ال قبل تنها ۱۵ درصد کاهش 
داش��ته است. البته بخشی از این کاهش نیز به کم شدن 
حجم واردات و در نتیجه کاهش تقاضای تجاری برای ارز 

مربوط بوده است.
معنی این آمار این است که شاید تا حدی فشار ارزی 
وجود داش��ته باشد اما تمام تقاضایی که در بازار ارز دیده 
می‌ش��ود از جن��س تقاضای واقعی برای واردات نیس��ت. 
تقاض��ای تج��اری یعنی ارزی که ب��رای وارد کردن دارو، 
مواد اولیه، ماشین‌آلات یا کالاهای مورد نیاز اقتصاد لازم 
اس��ت. در کنار آن، نوع دیگری از تقاضا ش��کل می‌گیرد 
که منش��أ آن نگرانی از آینده است؛ خانواده‌ای که نگران 
کاهش ارزش پس‌انداز خود اس��ت، ممکن است بخشی از 
دارایی‌اش را به ارز تبدیل کند، س��رمایه‌گذاری که آینده 
بازار را مبهم می‌بیند ممکن است تصمیم به خروج سرمایه 
بگیرد یا معامله‌گری نیز ممکن است با تصور افزایش قیمت 

وارد بازار شود.

این 3 نوع تقاضا را نمی‌توان با یک چوب راند. تقاضای 
واقعی تجارت باید تا حد امکان تأمین ش��ود، چون توقف 
آن به تولید و معیش��ت آسیب می‌زند. تقاضای احتیاطی 
نیز باید به رسمیت ش��ناخته شود، زیرا نمی‌توان نگرانی 
مردم را با دستور از بین برد. اما اگر تمام تقاضای احتیاطی 
به بازار نقدی ارز منتقل شود، فشار مضاعفی بر بازار وارد 

خواهد شد.
از همین زاویه، پیشنهاد دستیار رئیس کل بانک مرکزی 
برای ایجاد مس��یرهای رسمی پاسخ به تقاضای احتیاطی 
اهمیت پیدا می‌کند. م��ردم اگر راه قانونی و قابل اعتماد 
برای حفظ ارزش دارایی خود داشته باشند، انگیزه کمتری 

برای رفتن به بازارهای غیررسمی خواهند داشت.
 بان�ک مرک�زی در براب�ر نوس�انات هیجان�ی مداخله■■

خواهد کرد
یکی از دشوارترین بخش‌های مدیریت بازار ارز، تفاوت 
میان »واقعیت اقتصادی« و »انتظار مردم از آینده« است. 

ممکن است منابع ارزی برای واردات وجود داشته باشد اما 
یک خبر سیاس��ی منفی ترس از آینده را به شکل موقت 
در میان مردم افزایش دهد. در این حالت تقاضا می‌تواند 
در م��دت کوتاهی بالا برود. همتی نی��ز افزایش تقاضای 
احتیاطی، س��فته‌بازانه و خروج س��رمایه را یکی از عوامل 
فش��ارهای بازار دانسته و تأکید کرده است این نوع تقاضا 

به اخبار و انتظارات حساس است.
اینجا سیاس��ت‌گذار با یک معادله دشوار روبه‌رو است. 
اگر بازار احساس کند بانک مرکزی هیچ دخالتی نخواهد 
کرد، انتظار افزایش قیمت می‌تواند خود به عامل افزایش 
قیمت تبدیل ش��ود. مردم برای آنکه از افزایش احتمالی 
قیمت عقب نمانند، زودتر خرید می‌کنند و همین خرید، 
تقاضا را بالا می‌برد و افزایش تقاضا به قیمت فشار می‌آورد.

این چرخ��ه را اقتصاددانان با زب��ان تخصصی توضیح 
می‌دهن��د اما ب��رای مردم یک تجربه آشناس��ت و همان 
داستان قدیمی »اگر گران شود، امروز بخرم بهتر است«.

بان��ک مرکزی اع�الم کرده اس��ت در برابر نوس��انات 
غیرعادی بازار تماش��اگر نخواه��د بود و در صورت فاصله 
گرفتن نرخ‌ها از واقعیت‌ه��ای بنیادی اقتصاد، از ظرفیت 
ارزی و ابزاره��ای در اختی��ار خود اس��تفاده خواهد کرد. 
همچنین اعلام ش��ده هفته گذشته ۵۰۰ میلیون دلار به 
بازار اختصاص یاف��ت و در صورت نیاز، آمادگی عرضه تا 

سقف ۲ میلیارد دلار نیز وجود دارد.
پیام این اعلام موضع از سوی رئیس کل بانک مرکزی 
این اس��ت که سیاس��ت‌گذار نمی‌خواهد بازار تصور کند 
تمام نوس��انات بدون پاس��خ خواهد مان��د. البته مداخله 
ارزی نیز باید حساب‌ش��ده باشد. ذخایر کشور سرمایه‌ای 
برای همه روزهاس��ت و نمی‌ت��وان آن را برای آرام کردن 
ه��ر نوس��ان کوتاه‌مدت هزین��ه کرد. موفقیت سیاس��ت 
ارزی زمانی اتفاق می‌افت��د که بانک مرکزی بتواند میان 
 آرام‌سازی بازار و حفظ توان مداخله در آینده تعادل برقرار

کند.

گزارش »وطن امروز« درباره اعلام آمادگی بانک مرکزی برای استفاده از ظرفیت ارزی به منظور مقابله با نوسان‌های غیرعادی بازار

ثبات بازار محقق می‌شود؟

نشانی : خيابان انقلاب اسلامي، بين حافظ و خيابان وليعصر)عج(، كوچه سعيد، پلاك 9روزنامه سیاسی ، فرهنگی،  اجتماعی، اقتصادی
 روابط عمومي: 66413792       تلفن: 66413783   نمابر: 66414137  
    info@vatanemrooz.ir  : پست الکترونیک  @vatanemrooz :پیامرسان   
چاپ: ایران کهن    توزیع: نشر گستر امروز: ۶۱۹۳۳۰۰۰

صاحب‌امتياز و مدیرمسؤول: محمد آخوندی
 مدیرعامل: رضا شکیبایی

 سردبير: سید عابدین نور‌الدینی

امام حسين)ع(: 
 كسى كه با نيرنگ و معصيت خدا، در پى

به‏دست آوردن چيزى رود، كمتر به آنچه اميد دارد 
مى‏رسد و زودتر به آنچه مى‏ترسد، دچار مى‏شود. صفحه‌آخر

دوشنبه 16 شهریور‌1405
وطن‌امروز    شماره 4702

راهی که باید ساخته شود
اکنون مهم‌ترین وظیفه بانک مرکزی حفظ چند تعادل حساس است میان استفاده از 
ذخایر و حفظ ذخایر، میان آرام کردن بازار و پرهیز از هدررفت منابع، میان حمایت از تولید و 
جلوگیری از خلق پول تورم‌زا و میان پذیرش نگرانی مردم و هدایت آن به مسیرهای رسمی.
در ای��ن می��ان ایجاد ابزارهایی برای تقاضای احتیاط��ی ارز و دارایی اهمیت زیادی 
دارد. اش��اره به اختیار معامله س��که و برنامه بانک مرکزی برای فعال کردن ابزارهای 
دیگر می‌تواند بخشی از همین سیاست باشد. اگر مردم بتوانند برای حفظ ارزش دارایی 
خود ابزارهای رس��می، ش��فاف و قابل اعتماد در اختیار داشته باشند، فشار کمتری به 

بازار نقدی ارز وارد می‌شود.
اظهارات اخیر مدیران بانک مرکزی نش��ان می‌دهد سیاس��ت‌گذار برای سناریوهای 

مختلف ارزی، ذخایر و مسیرهای جایگزین را در نظر گرفته و برای حمایت از تجارت 
و تولید نیز ابزارهایی را به کار گرفته است. تأمین ۱۸ میلیارد دلار ارز، آمادگی عرضه 
تا ۲ میلیارد دلار، رشد ۶۹ درصدی تسهیلات و هدف‌گذاری تأمین مالی زنجیره‌ای تا 

۷۰۰ هزار میلیارد تومان، بخش‌هایی از این تصویر هستند.
اقتصاد ایران بارها نشان داده است که در برابر فشارهای سنگین، توان ادامه دادن 
دارد. اکنون مس��اله مهم‌ت��ر، تبدیل این توان دفاعی به یک راهبرد بلندمدت اس��ت؛ 
راهبردی که در آن ذخایر با حس��اب مصرف ش��وند، مس��یرهای ارزی متنوع باشند، 
تولید از شوک‌های بیرونی مصون‌ بماند و بازار به جای شایعه، اطلاعات معتبر را معیار 

تصمیم قرار دهد.

تولید نباید قربانی کمبود نقدینگی شود
بحران ارزی اگر به تولید منتقل شود، شکل خطرناک‌تری پیدا می‌کند. کارخانه‌ای را تصور 
کنیم که سفارش دارد، کارگر دارد و بازار هم برای محصولش وجود دارد اما مواد اولیه‌اش به دلیل 
اختلال ارزی به‌موقع نمی‌رسد. چنین بنگاهی روی کاغذ ورشکسته نیست اما در عمل ممکن 
است تولیدش متوقف شود. نتیجه هم روشن است: کاهش تولید، کاهش اشتغال و افزایش قیمت.
از همین رو، آمار تس��هیلات بانکی اهمیت پیدا می‌کند. بر اس��اس اعلام رئیس‌ کل بانک 
مرکزی، تا 6 شهریورماه حجم کل تسهیلات پرداختی شبکه بانکی به ۴۰۵۰ هزار میلیارد تومان 
رسیده که نسبت به مدت مشابه سال قبل ۶۹ درصد افزایش داشته است. از این رقم، ۲۶۵۰ 
هزار میلیارد تومان به بخش‌های تولیدی و صنعت اختصاص یافته که رشد ۸۰ درصدی نسبت 

به سال قبل را نشان می‌دهد.
این ارقام البته به تنهایی نمی‌توانند درباره کیفیت تأمین مالی قضاوت نهایی ایجاد کنند. افزایش 

رقم وام‌ها زمانی ارزش اقتصادی دارد که به تولید واقعی، حفظ اشتغال، تکمیل زنجیره تولید و 
افزایش ظرفیت بنگاه‌ها کمک کند. وام دادن برای پوشاندن زیان‌های مزمن یا جبران ناکارآمدی، 
نسخه پایداری نیست. اما اصل سیاست، یعنی رساندن منابع به بخش واقعی اقتصاد در شرایط 
فعلی ضروری است. همتی از برنامه بانک مرکزی برای تدوین بسته‌ای ویژه برای بنگاه‌های کوچک 
و متوسط در نیمه دوم سال نیز خبر داده است؛ بسته‌ای که هدف آن حمایت از واحدهای کاربر 

و جبران بخشی از آسیب‌های واردشده به اشتغال عنوان شده است.
در اقتصاد ایران، بنگاه‌های کوچک و متوسط شاید کمتر دیده شوند اما بخش قابل توجهی 
از اش��تغال در همین واحدها ش��کل می‌گیرد. کارخانه بزرگ با چند هزار کارگر خبرساز است 
اما تعطیلی صدها کارگاه کوچک ممکن است آرام و بی‌سروصدا رخ دهد و در مجموع آسیب 

اجتماعی بزرگ‌تری ایجاد کند.

پول باید به تولید برسد
یک��ی از خطرهای همیش��گی تلاش برای حل 
کمب��ود نقدینگی، خلق پول گس��ترده اس��ت. در 
ظاهر این روش ساده به نظر می‌رسد: تولیدکننده 
پ��ول می‌خواهد، بان��ک پول بیش��تری می‌دهد، 
بنابرای��ن کارخانه دوب��اره راه می‌افتد اما اگر این 
پول بدون افزایش متناس��ب تولی��د وارد اقتصاد 
 شود، دیر یا زود خود را در افزایش قیمت‌ها نشان

می‌دهد.
بانک مرکزی به همین دلیل بر ابزارهای تأمین 
مالی زنجی��ره‌ای مانن��د اوراق گام و فاکتورینگ 
تأکید کرده اس��ت. بر اس��اس اعلام این بانک، از 
ابتدای سال ۲۲۴ هزار میلیارد تومان تأمین مالی 
از طریق این ابزارها انجام شده و هدف‌گذاری شده 
است که این رقم تا پایان سال به حدود ۷۰۰ هزار 

میلیارد تومان برسد.
منط��ق این ابزارها این اس��ت که به جای آنکه 
برای هر حلقه زنجیره تولید پول تازه خلق ش��ود، 
اعتب��ار موجود در میان تولیدکننده، فروش��نده و 
خریدار گردش می‌کند و نیاز مالی بنگاه‌ها از مسیر 

زنجیره تأمین پاسخ می‌گیرد.
اگر این سیاس��ت درست اجرا شود، می‌تواند به 
یکی از راه‌های مهم حمایت از تولید در دوره فشار 
تورمی تبدیل شود. البته موفقیت آن به شفافیت، 
نظ��ارت و پذیرش این ابزاره��ا در میان بنگاه‌ها و 

بانک‌ها وابسته است.

آزمون اصلی اعتماد است
با همه اینها، یک حقیقت را نباید پش��ت آمارها 

پنهان کرد: فشار اقتصادی بر مردم واقعی است.
تورم، گرانی و کاهش ق��درت خرید را نمی‌توان 
با اش��اره به افزایش تسهیلات یا اعلام آمادگی برای 
عرضه ارز نادیده گرفت. خانواری که هر ماه برای خرید 
کالاهای ضروری هزینه بیشتری می‌پردازد، مساله را 
با ش��اخص‌های اقتصادی نمی‌سنجد؛ اثر تورم را در 

سبد خرید خود می‌بیند.
همتی گفته اس��ت بانک مرکزی با اس��تفاده از 
ابزارهای پولی، نظارتی و احتیاطی توانس��ته شتاب 
تورم را در ماه‌های اردیبهش��ت و خرداد کنترل کند 
و هدف فعلی، شکس��تن شتاب تورم و فراهم کردن 

مسیر کاهش پایدار آن است.
این ه��دف از نظر اقتصادی مهم اس��ت. کاهش 
سرعت افزایش قیمت‌ها با ارزان شدن کالاها تفاوت 
دارد ام��ا همین کاهش ش��تاب نیز برای بازگش��ت 

تدریجی ثبات ضروری است.
از سوی دیگر، نباید به دام روایت‌های افراطی افتاد. 
ادعای فروپاشی اقتصاد ایران با واقعیت استمرار تولید، 
تجارت، پرداخت‌ها و تأمین نیازهای اساسی سازگار 
نیست. در مقابل، تصور اینکه مشکلات موجود صرفاً 
با چند مداخله ارزی یا تزریق منابع بانکی حل می‌شود 
نیز با واقعیت اقتصاد کشور همخوانی ندارد. اقتصاد 
ایران در حال مقاومت است اما مقاومت اقتصادی با 

آسودگی اقتصادی یکی نیست.
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