
شود، آقایان ی پولی و بانکی بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران تشکیل میدر این نشست از همایش که به همت پژوهشکده

علی کامیاب )معاون ارزی بانک مرکزی(، دکتر سید احمدرضا جلالی نائینی )مدیر گروه پول و ارز پژوهشکده(، دکتر غلام

بده الملل بانک مرکزی( شرکت کردند. دکتر عحسن یعقوبی ) مدیرکل بیناحمد عزیزی )مشاور رئیس کل بانک مرکزی( و 

 سرفصل به نکاتی اشاره کرد: ۵ای ضمن اظهارنظر پیرامون نکات مطروحه در این نشست، حول دقیقه ۱۵در سخنرانی کوتاه 

دهد. مطالعات ا گسترش میدهد و فساد روری را کاهش می. قیمت دستوری ارز: حالا دیگر همه با آن مخالفند، چون بهره۱

تاریخی نشان داده که تمایل نرخ ارز به سمت بالا بوده است، با فرکانس پایین و پرش عمده هم داشته است. این درست وضعیت 

ع است. ها و مشتریان حاصل همین وضدهد. این همه اختلاف بین بانک مرکزی با بانکاقتصاد سیاسی نرخ ثابت ارز را نشان می

ع گیرند نیز بیانگر همین وضکنند، و از حقوق مردم بخشودگی میهای قدیم حساب خود را تسویه میای به نرخدهاین که ع

 است.

آورد، هر چه زودتر باید بساط آن کارایی را به همراه میسازی ارز: چون رژیم چندنرخی ارز پر از فساد است و عدم. یکسان2

سازی نرخ ارز را انجام دهیم. این که در خواهیم یکسانوری اسلامی که میرا جمع کرد. این سومین بار است در جمه

 هم زیاد نیست.  های آنمدت هزینه دارد، مهم نیست؛ در میان و بلندمدت به نفع کشور است و هزینهکوتاه

یاسی مشکل از نظر اقتصاد سسازی در نرخ بالاتر انجام شود، از نظر عملیاتی و اجرایی مشکلی برای آن نداریم. شاید اگر یکسان

سازی کرد، امری روشن است. وجود ارزهای متفاوت )ارز نقد، ارز هند، شد یکسانی تحریم نمیکه در دورهداشته باشد. این

ی تبدیل این ارزهای متفاوت زیاد باشد، سازی کرد. تا جایی که هزینهشد یکسانارز کره، ارز چین( بدان معناست که نمی

شود های خارجی را نداشته باشیم، نمیشود کرد. تا موقعی که استقرار مناسب روابط کارگزاری با بانکنمی سازییکسان

( داشته باشیم، کار را U-Turnتوانیم به دلار معامله کنیم و باید گردش دلاری )سازی کرد. این که در حال حاضر نمییکسان

 ی ارز در یکنرخی شود، و دلار و ارز دولتی جمع شود و همهباید ارز تککند. هر چه زودتر کند، اما ناممکن نمیمشکل می

 بازار معامله شود.

شرایط اقتصادی هر آنچه باشد، قیمت ارز  ۱۳۹۵رسد اقتصاد سیاسی سال انتخابات اجازه نخواهد داد که در سال به نظر می

دم را در نظر شناسی آن بر مرکنند و تأثیر روانیگر مخلوط میافزایش یابد. سیاستمداران ما، نرخ تورم و گرانی و ... را  با یکد

وسط دولت فروشی ارز تگیرند و بدتر از همه مخالفان سیاسی بدون توجه به منافع ملی، برداشتن ارز مرجع را به معنای گرانمی

رت دو یا سه ماه آینده، این مهم صوسازی نرخ ارز در رغم ضرورت برای یکسانرسد که بهکنند. از این رو، به نظر نمیتلقی می

یمون مدت خود را در نظر نگرفته است و این البته اتفاقی مگیرد. اگر این مهم صورت گیرد بدان معناست که دولت منافع کوتاه

شده  سازی ارز بدان معناست که اهداف برجام اجراییاست. شاید بتوان تبلیغات مخالفان را با این بهانه خنثی کرد که یکسان

 ی کند.نرخها و نهادهای مالی خارجی برقرار شده است و کشور توان آن را دارد که ارز را تکاست و ارتباط گسترده با بانک



شروع شده است، مفروض است که متناسب با تغییرات ارزهای  ۱۳۸۱شده: در این نظام که از سال . نظام شناور مدیریت۳

گفت که نظام  توانها اقتصادی کشور. با این همه میها و سیاستو البته متناسب با نیاز شودالمللی، قیمت ریال شناور میبین

ای ریال هاجرا در نیامده است و در موارد بسیاری معنای آن روشن نبوده است. چگونه نوسانشده به درستی بهشناور مدیریت

که نک مرکزی چگونه تعریف شده است؟ غیر از اینگذاران بابه ارزهای خارجی تعریف شده است؟ این متغیر توسط سیاست

ر دولت توانیم بگوییم؟ یادمان باشد که دهای ریالی و ارزی باید با هم منطبق شود و نرخ تعیین شود، چه میبگوییم سیاست

لا هم به آن طقبلی در مورد مدیریت ارز و طلا چه اتفاقاتی افتاد؛ گل بود به سبزه هم آراسته شد. مشکل ارز کم بود، مشکل 

شده در ایران به طور تاریخی چه معنایی داشته است. به هر حال، برای استقرار چنین اضافه شد. روشن نیست که شناور مدیریت

نظامی، بانک مرکزی باید به طور دقیق بازار )و البته بازار رقابت( را به رسمیت بشناسد. به علاوه، در داخل کشور نرخ ارز  

ای تعریف کنیم توانیم بازار را به گونهنرخی ارز حاکم باشد. در چنین شرایطی چگونه میته باشد و نظام تکمتنوع وجود نداش

خواهد های نسبی هم تغییری نکند. اگر وضعیت جاری میهای اقتصاد ایران، نرخ تعیین شود و قیمتکه متناسب با ضرورت

متی بفروشد که از بازار حراج و نظامات بازار حراج تبعیت کند. بنابراین، ادامه یابد، حداقل آن است که دولت ارز خود را به قی

 شده باید این باشد که دولت ارز خود را در کدام بازار و به چه شکلی بفروشد. سؤال اصلی در نظام شناور مدیریت

ز خود را به چه قیمتی و چگونه توانیم حداقل اصلاحاتی انجام دهیم. دولت ار. اگر وضعیت جاری قرار است ادامه یابد، می4

باید ادامه یابد؟ یا دولت باید ارز خود را در بازارهای دیگری بفروشد؟ به باید بفروشد؟ آیا فروش از طریق بانک مرکزی می

ک ز بانرا ا فروشد، ریال آنای کند. وقتی دولت ارز خود را به بانک مرکزی میباید تغییر عمدهگمانم، در این مورد روش می

یابد. اگر ی پولی افزایش میهای ارز خارجی بانک مرکزی افزایش یافته و پایهکند. بدین ترتیب داراییمرکزی دریافت می

های ارزی های تجاری بفروشد، داراییی مردم و یا بانکشده را بانک مرکزی دوباره به عامهفرض کنیم که کل ارز خریداری

ک گردد. اما در این فاصله پولی که دولت از بانی پولی به وضعیت قبل برمیه و پایهبانک مرکزی در ترازنامه کاهش یافت

پول  ها بر اساس آن سپرده،ها تبدیل شده و بانکمرکزی دریافت کرده و در اقتصاد توزیع کرده است به سپرده در بانک

ه جای اول خود شده بد، لزوماً پول اعتباری خلقی پولی به جای اول خود برگردکنند. بنابراین، حتی اگر پایهاعتباری خلق می

گردد. بنابراین، هستند کسانی که مخالف این باشند که بانک مرکزی این ارز را بفروشد، و معتقدند که باید دولت این برنمی

ده مورد انجام شهای تجربی کمی در این کار را در خارج از بانک مرکزی انجام دهد تا آثار پولی نداشته باشد. البته آزمون

امد. مثلاً فرض تواند به مشکل بیانجاست. اما شاید با یک مثال بسیار نامحتمل و دور بتوان توضیح داد که چگونه این فروش می

میلیارد دلار( به بانک مرکزی بدهد و بلافاصله وجوه آن را دریافت کرده و در اقتصاد  ۵۰ای)فرض کنید کنید دولت پول عمده

، اصلاً شدشود. اگر به سهولت انجام میمیلیارد دلار در بازار توسط بانک مرکزی به سهولت انجام نمی ۵۰ش صرف کند. فرو

فروخت و قوانین در این جهت به تصویب نرسیده بود. فرض کنیم این وضعیت یعنی دولت ارز خود را به بانک مرکزی نمی

میلیارد دلار یعنی مثلاً چیزی  ۵۰اه طول بکشد. در این فاصله برابر ریالی ارز کل به بازار سه ماه یا چهار م دلار میلیارد ۵۰فروش



های بانکی، مقدار زیادی تسهیلات شود و بر اساس موجودی جدید سپردهمیلیارد تومان در بازار توزیع می ۱۷۰ر۰۰۰حدود 

د و پول اعتباری افتفزایندگی به کار می انجامد. به این ترتیب، ضریبهای جدید میهشود و تسهیلات اعطایی به سپرداعطا  می

کند، روشن نیست که جمع وجوهی که از شود. وقتی بانک مرکزی با فروش ارز این وجوه را از بازار جمع میزیادی خلق می

ل زیاد اشود، مساوی کل پولی باشد که در این فرآیند تولید شده است ؛ البته هم برابر نخواهد بود و به احتمبازار گردآوری می

تر خواهد بود. در این مثال خاص که مبلغ پول زیاد و اما زمان فروش بسیار محدود تلقی شود، کمآنچه پول از بازار جمع می

شد، آثار خلق پول بسیار گسترده بوده و احتمال بروز بیماری هلندی حتی در این مورد وجود دارد. به بیان دیگر، آهنگی که با 

های جامعه و قدرت خلق کالا و فروشد، مناسب با نیازهای خود ارز را در بانک مرکزی میها و برنامهآن دولت به خاطر نیاز

ایم. کرده ی نفت تجربههای بسیاری در اقتصاد ایران و اقتصاد کشورهای تولیدکنندهخدمات در جامعه نیست. ما این را در دوره

وشد. ارج از بانک مرکزی بفروشد، بلکه باید این ارز را با یک نظاماتی بفربنابراین، کافی نیست که دولت ارز خود را فقط به خ

اولاً پیشنهاد آن است که در بازار حراج و به شکل حراج بفروشد و ثانیاً با آهنگی بفروشد که نهایتاً در جامعه بتواند جذب شود 

ی میلیارد دلار ارز بفروشد، باید برنامه ۳۰باید معادل وکارها منطبق باشد. مثلاً، اگر دولت امسال طبق بودجه و با نیازهای کسب

میلیارد دلار به  ۳رسد و هر ماه ماه این وجوه به فروش می ۱۰که در طول مشخصی برای این ارز در بازار اعلام شود؛ مثلاً این

شود و به بالاترین قیمت در ته میمیلیارد دلار به مقدار معینی به حراج گذاش ۳رسد و مثلاً در داخل هر هفته نیز این فروش می

تواند به عنوان کند که قیمت خیلی بالا یا قیمت خیلی پایین است، میرسد. حال، اگر بانک مرکزی فکر میبازار به فروش می

ر کاکردن این وجوه از سازوهای خود را دنبال کند. بنابراین، خارجیک بازیگر در این بازار تأثیر خود را بگذارد و سیاست

دخالت بانک مرکزی در این فرآیند نیست. بانک مرکزی حق دارد ارز مورد نظر خود را بانک مرکزی لزوماً به معنی عدم

 دهد. به این ترتیب، اولاً در یکخریداری کرده یا به فروش برساند، اما دولت از گذر بانک مرکزی فروش خود را انجام نمی

اً آثار پولی مترتب بر گذر  از بانک مرکزی بر این مورد حاکم نیست. به هرحال، این رسد و ثانیبازار حراج ارز به فروش می

 تواند نهایی شود.موضوعی است که باید مورد بررسی قرار گیرد و در این میزگرد طبعاً نمی

ه ای کههای عمدشرط. موضوع دیگری که در این پانل مورد بحث قرار گرفت، بورس ارز بود. با رعایت نکات و پیش۵

ارز  های ارزی باید شکل بگیرد. بورسسخنرانان و از جمله دکتر جلالی نائینی به آن اشاره کرد، بورس ارز یا بورس مشتقه

مصوب شده است. آقایان جلالی نائینی و عزیزی معتقد بودند که چون بازار عمق لازم را ندارد، تشکیل آن منوط به ایجاد 

ت است. آقای دکتر جلالی نائینی تفاوت نرخ ارز را به تلاطم سطح ریسک مربوط دانستند و ای از معاملاملاحظهحجم قابل

اند؛ حتی آن را به تنگنای مالی جاری ربط دادند. دکتر عزیزی نگران آن بود که های مربوطه را تعریف کردهسطح ریسک

مرکزی باید کاملاً از این بازار خارج شود. طرف این معاملات بانک مرکزی قرار گیرد. آقای کامیاب معتقد بود که بانک 

طور به های آن ممکن نیست.برعکس، من اظهار کردم که در شرایط فعلی تشکیل چنین بازاری بدون بانک مرکزی و دخالت

 ،آمدن قیمت ارز در کشور نیستند. بنابراینها نگران پایینتاریخی قیمت ارز همواره بالا رفته است و بنابراین فروشنده



فروشد، های بازار محدود خواهد بود و دولت و بانک مرکزی در نظامی که دولت از آن طریق ارز خود را میکنندهعرضه

ط چه که درست کنیم، در شرایکننده به طور دائمی در بازار باشد. احساس من این است که آنناچار است به عنوان یک عرضه

 (speculative)بازانه مند نیستیم که بازار ارز یک بازار سفتهو ما البته علاقه فعلی، کارایی کامل و لازم را نخواهد داشت

باشد. بازار سکه در حال حاضر و در طول عمر طولانی  (insurer)کننده باشد. ما به دنبال آن هستیم که بازار ارز یک بازار بیمه

 داشته است.   ولاتیویاسپکبازانه و خود عمدتاً نقش سفته

های بازار باید آماده شود، اما من اعتقاد ندارم که به آن میزان که ایشان بدان اشاره گوید که زیرساختجلالی درست میدکتر 

شود. ما در شرایطی در ایران هستیم گوید موضوع تعویق به محال میطور که ایشان میها آماده نیست. آنکرد، زیرساختمی

ز که نظام بانکی برای استفاده ای ممنوعه در بازار ما مطرح بوده است. در حالیموعهکه فعلاً نظام فارکس به عنوان یک مج

چرخد ی این بازار با کارگزار میکه عمدهبازار ارز مجبور است که از یکی از کارگزاران فارکس استفاده کند، چرا؟ برای آن

ست که ها دسترسی نداریم. نظر من آن اعلی ما به آناند که در شرایط فی قیمتکنندهو شاید پنج یا شش بانک بزرگ تعیین

 تر خواهد بود.ی این بازار قویبازانهدر شرایط فعلی، وجه سفته

طور خواهیم بورس ارز را فعال کنیم لازم است حساب سرمایه باز بشود. همانضروری است حساب سرمایه باز شود؛ اگر می 

انات وتکنولوژی داشتن آن در شرایط و با امکدر ایران بسته نیست و امکان بسته نگه که آقای کامیاب گفتند، حساب سرمایه واقعاً

فعلی هم ممکن نیست. از این نظر، شاید بازکردن رسمی حساب سرمایه به نفع اقتصاد ایران باشد و این به عنوان یکی از 

داری و روابط کارگزاری دارند و نگران خط های معاملات بورس ارز تلقی شود. آقای یعقوبی اشاره به مسائل ازمینهپیش

ری بازار ارز انداحل است؛ بنابراین، ما مشکل عملیاتی برای راهها موضوعی )به نظر من( قابلاعتباری کارگزاران بودند، اما این

رز دولتی علی که امدت بانک مرکزی در شرایط فتواند به کمک بازار ارز بیاید آن است که در کوتاهچه که مینداریم. اما آن

جهانی  ی نظام بانکیکه موقعیت ما در عرصهگذرد، به طور فعال در این بازار دخالت کند و تا زمانیاز گذر بانک مرکزی می

 تثبیت نشود، این بازار هرگز به کارایی لازم نخواهد رسید. 

  

 

 


