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تجارت صنعت
اقتصاد

انتقاد از تداوم سیاست‌های خصوصی‌سازی 
ی��ک اقتص��اددان، ب��ا انتق��اد از ت��داوم سیاس��ت‌های آزادس��ازی و 
خصوصی‌س��ازی در کش��ور، عنوان کرد: منابع و زیرس��اخت‌هایی که با 
سرمایه مردم ایجاد شده‌اند نباید به بخش خصوصی واگذار شوند و دولت 
باید به جای تکرار سیاس��ت‌های نادرس��ت، به س��مت اصلاح شیوه‌های 

تامین مالی و ایجاد انضباط مالی حرکت کند.
حس��ین راغفر در گفت‌وگو با ایس��نا، اظهار کرد: ریش��ه اصلی تورم در 
ای��ران را باید در کس��ری بودجه دولت‌ها جس��ت‌وجو ک��رد. به‌ویژه پس 
از جن��گ هشت‌س��اله، افزایش قیمت ارز و حامل‌ه��ای انرژی به یکی از 
روش‌های دولت‌ها برای کاهش کس��ری بودجه تبدیل شده است، چراکه 
بخش قابل توجهی از درآمدهای ارزی کش��ور از محل فروش نفت، گاز و 

منابع طبیعی تأمین می‌شود.
وی افزود: از س��وی دیگر، تکرار سیاس��ت تضعیف پول ملی از س��وی 
دولت‌ها، انتظارات تورمی را در جامعه افزایش داده است. مردم این تصور 
را پیدا کرده‌اند که دولت‌ها ظاهرا راه‌حل دیگری برای مقابله با کس��ری 
بودجه نمی‌شناس��ند و هر س��ال به سریع‌ترین و س��اده‌ترین روش برای 

تامین مالی و جبران کسری بودجه متوسل می‌شوند. 
یک س��ال افزایش قیمت ارز اتفاق می‌افتد و س��ال بعد نیز با کس��ری 
بودجه مواجه هس��تیم و دولت یا به افزایش قیمت ارز متوس��ل می‌شود 
ی��ا قیمت حامل‌های انرژی را افزایش می‌دهد. در واقع، دولت‌ها به جای 
اس��تفاده از بهتری��ن روش‌های تأمین مالی، از بدترین روش‌ها اس��تفاده 

کرده‌اند.
راغفر با بیان اینکه حتی استقراض از بانک مرکزی نیز به نظر می‌رسد از 
افزایش قیمت ارز بهتر باشد، گفت: ناتوانی دولت‌ها در تامین هزینه‌های 
بخش عمومی از روش‌های مناس��ب‌تر، یکی از مش��کلات اساسی اقتصاد 

کشور است.

استفاده از تجربه کشورهای شرق آسیا��
ای��ن اقتصاددان با اش��اره به تجربه برخی کش��ورها در 
تامی��ن مال��ی س��رمایه‌گذاری‌های عموم��ی اظه��ار کرد: 
کش��ورهای مختلف روش‌های دیگری را برای تامین مالی 
س��رمایه‌گذاری‌ها دنب��ال کرده‌اند و در ای��ن زمینه موفق 
بوده‌اند. برای نمونه، ژاپن از روش��ی اس��تفاده کرده که از 
آن به عنوان »اعطای اعتباری« یاد می‌ش��ود و در ادبیات 
انگلیسی از آن با عنوان »پنجره راهنما« نام برده می‌شود.

راغف��ر ادامه داد: در ای��ن روش، منابع مورد نیاز برای س��رمایه‌گذاری 
تأمین مالی می‌شود و بخش عمومی از این طریق به مبالغ بسیار بزرگی 
از اعتب��ارات م��ورد نیاز خود دسترس��ی پیدا می‌کند. کش��ورهای ژاپن، 
کره، چین و دیگر کش��ورهای ش��رق آس��یا از چنین روش‌هایی استفاده 
کرده‌اند، اما تعجب‌آور اس��ت که این ظرفیت در کش��ور ما مورد استفاده 

قرار نمی‌گیرد.
وی البته اس��تفاده از این روش را نیازمند فراهم بودن ش��رایط مناسب 
دانس��ت و گفت: یکی از الزام��ات آن، خروج نهادهای ق��درت از اقتصاد 
کش��ور اس��ت، چراکه حضور این نهادها می‌توان��د در فرآیند تامین مالی 

اقتصاد اختلال ایجاد کند.
هدایت سرمایه به سمت تولید��

راغف��ر همچنین ب��ر ض��رورت هدایت س��رمایه‌های مردم به س��مت 
فعالیت‌های مولد و سودآور تاکید کرد و گفت: این کار می‌تواند از طریق 
تامین مالی خرد و جمعی انجام شود، مشروط بر اینکه دولت سازوکارهای 
لازم برای تضمین امنیت س��رمایه‌های م��ردم را فراهم کند. تامین مالی 
جمع��ی می‌تواند برای بس��یاری از فعالیت‌های کوچک و متوس��ط مورد 
اس��تفاده قرار گی��رد و حتی برای صنایع نوظهور ک��ه در مراحل ابتدایی 

فعالیت خود قرار دارند، بسیار سودآور باشد و امکان تامین 
مالی آنها را فراهم کند.

ای��ن اقتص��اددان در ادام��ه درباره چرایی ش��کل‌گیری 
انتظارات تورمی در جامعه گفت: س��ؤال این است که چرا 
مردم انتظارات تورمی دارند؟ دلیل آن این اس��ت که رفتار 
دولت‌ها، صرف‌نظر از اینکه چه دولتی بر س��ر کار بوده، در 
بس��یاری از موارد تکرار همان سیاست‌های نادرست بوده 
است. به نظر می‌رسد اراده‌ای فراتر از دولت‌ها عملًا وجود 
داشته که منابع و فعالیت‌های اقتصادی را به سمت و سویی غیر از منافع 
مردم هدایت کرده است. نقش الیگارش‌ها و مافیاهای اقتصادی در کشور 
در ای��ن زمینه قابل توجه اس��ت و این گروه‌ها حضور بس��یار پررنگی در 

اقتصاد پیدا کرده‌اند.
وی با اش��اره به برخی مصارف ارزی کش��ور و صرف‌نظ��ر از اینکه چه 
دولتی بر سر کار بوده باشد گفت: دولت‌ها پس از انجام اقدامات نادرست، 
به جای پرهیز از تکرار آن روش‌ها، به توجیه تصمیمات خود می‌پردازند. 
ظرفیت اس��تفاده از روش‌های جایگزین برای تامی��ن مالی دولت وجود 
دارد. می‌توان به جای افزایش قیمت ارز، روش‌های دیگری را برای تامین 
مالی دولت‌ها جایگزین کرد، ام��ا این کار حتما به انضباط مالی دولت‌ها 

نیاز دارد.
انضباط مالی؛ پیش‌شرط کنترل انتظارات تورمی��

 این اقتصاددان تصریح کرد: اگر قرار باش��د دولت‌ها بی‌انضباطی مالی 
داشته باشند و کسب درآمد به هر شکلی را بر منافع مردم ترجیح دهند، 
این پدیده متداول خواهد شد و خود به یکی از عوامل اصلی شکل‌گیری 
انتظ��ارات تورمی تبدیل می‌ش��ود. نتیجه چنین وضعیتی این اس��ت که 

مردم اعتماد خود را به عملکرد دولت‌ها از دست می‌دهند.

جنگ و تحریم عامل اصلی تورم نیستند��
وی در پاس��خ به این پرس��ش که تحریم‌ها و جنگ چه نقشی در تورم 
و انتظ��ارات تورمی دارند؟ گفت: قطعا جنگ و تجاوز خارجی به کش��ور 
بر انتظارات جامعه، س��رمایه‌گذاران و فعالان اقتصادی تاثیر منفی دارد. 
همچنین جنگ می‌تواند هزینه‌های سنگینی بر زیرساخت‌های تولیدی، 
حمل‌ونقل، ارتباطات، مسکن مردم و زیرساخت‌های اداری کشور تحمیل 
کند و از این جهت در ایجاد تورم بی‌تاثیر نیس��ت. تورمی که در کش��ور 
وجود دارد، بخش عمده و قابل توجهی محصول سیاست‌های غلط است.

این اقتصاددان از »آزادس��ازی‌ها، خصوصی‌س��ازی‌ها و افزایش قیمت 
حامل‌های انرژی« به عنوان بخشی از این سیاست‌ها نام برد و گفت: این 
آزادسازی قیمت‌ها در شرایط جنگی در حال انجام است و در تاریخ ایران 
س��ابقه‌ای برای چنین خصوصی‌سازی‌هایی در زمان جنگ نمی‌شناسیم. 
خصوصی‌سازی همچنان در دستور کار قرار دارد. اکنون رئیس‌جمهور به 
س��ازمان تامین اجتماعی دستور می‌دهد بیمارس��تان‌ها را واگذار کند و 
خدمات را خریداری کند. من نسبت به این موضوع نقد دارم، چراکه این 
منابع متعلق به مردم اس��ت و مردم سرمایه‌گذاری کرده‌اند و این سرمایه 

به بیمارستان تبدیل شده است.
راغفر گفت: این بیمارس��تان‌ها در مقایس��ه با بس��یاری از دستگاه‌های 
دولتی و سایر خدمات موجود، خدمات سلامت مناسبی را به بیمه‌شدگان 
خ��ود ارائه می‌کنن��د؛ منابعی که با پ��ول بیمه‌گذاران و ب��ه عنوان یک 
س��رمایه بین‌نس��لی ایجاد ش��ده اس��ت. بنابراین توصیه به واگذاری آنها 
به بخ��ش خصوصی و خرید خدمات از بخ��ش خصوصی، در واقع نوعی 
خصوصی‌س��ازی است، صرف‌نظر از سایر اقداماتی که در این زمینه انجام 
ش��ده اس��ت. آزادس��ازی‌ها وضعیت معیش��تی مردم را تحت تاثیر قرار 

می‌دهند.

۸ پرده از چرایی افزایش نرخ ارز
گ�روه اقتصاد: جهش نرخ ارز در ای��ران نتیجه یک عامل 
واحد نیست، بلکه حاصل ترکیب ریسک‌های سیاسی، کاهش 

عرضه ارز، تورم مزمن و افزایش تقاضای احتیاطی است.
جه��ش نرخ ارز در اقتص��اد ایران نتیجه ی��ک اتفاق واحد 
نیس��ت بلکه جهش‌ها زمان��ی رخ می‌دهد ک��ه چند نیروی 
همزمان، س��مت عرضه و تقاضا را تح��ت تأثیر قرار دهند و 
به‌یکباره انتظ��ارات افزایش نرخ ارز می��ان فعالان اقتصادی 
ش��کل بگیرد، به‌گونه‌ای که در ب��ازار ارز تقاضای احتیاطی و 
هیجانی ایجاد کند. در اقتصاد ایران، عوامل متعددی از جمله 
درآمدهای نفتی، تحریم‌ها، ش��رایط سیاس��ی، تورم مزمن و 
محدودیت‌های سیاستگذاری پولی و ارزی در تعیین نرخ ارز 
اثرگذارن��د. بنابراین برای تحلیل وضعی��ت بازار ارز و چرایی 
افزای��ش نرخ ارز باید تم��ام این عوام��ل را در کنار یکدیگر 

بررسی و تحلیل کنیم.
بعد از جنگ رمضان و اعلام آتش‌بس، احتمال توافق ایران 
و آمریکا بر س��ر پایان جنگ وجود داشت و بازار ارز روزهای 
نس��بتا با ثبات��ی را طی کرد ام��ا بعد از به نتیجه نرس��یدن 
مذاکرات، دشمن آمریکایی استراتژی خود را از جنگ نظامی 
به محاصره و جن��گ اقتصادی تغییر داد. ایران نیز متقابلا با 

بسته نگه داشتن تنگه هرمز جنگ اقتصادی را پاسخ داد.
این اتفاق موجب ش��د ک��ه مجموع��ه‌ای از عوامل بنیادی 
و کوتاه‌م��دت افزایش نرخ ارز در کن��ار یکدیگر قرار بگیرند؛ 
از کاه��ش جری��ان ورود ارز ب��ه اقتص��اد گرفته ت��ا افزایش 
ریسک‌های سیاسی، رشد تقاضای احتیاطی و محدود شدن 

توان سیاستگذار برای کنترل بازار.
وقتی دلار وارد کشور نمی‌شود��

یکی از مهم‌ترین عوامل فش��ار بر ن��رخ ارز، کاهش جریان 
ورود ارز به اقتصاد است. در اقتصاد ایران، درآمدهای حاصل 
از ص��ادرات نفت و کالاه��ای غیرنفتی یک��ی از منابع اصلی 
تأمین ارز محس��وب می‌ش��ود. بنابراین هرگون��ه کاهش در 
ص��ادرات یا کاهش دسترس��ی به درآمده��ای حاصل از آن، 

عرضه ارز را محدود می‌کند.
البت��ه مس��ئله صرف��ا میزان صادرات نیس��ت. در ش��رایط 
تحریم��ی، انتق��ال درآمده��ای ارزی، دسترس��ی ب��ه منابع 
حاص��ل از صادرات و بازگردان��دن آن به چرخه اقتصادی نیز 
اهمیت دارد. به همین دلیل ممکن اس��ت حتی در شرایطی 
که بخش��ی از ص��ادرات ادامه دارد، عرضه موث��ر ارز کمتر از 
میزان درآمدهای صادراتی باشد. کاهش عرضه در بازاری که 
تقاضای آن همچنان بالاست، طبیعی است که فشار صعودی 

بر نرخ ارز ایجاد کند.
ریسک سیاسی چگونه بازار ارز را به‌هم می‌ریزد؟��

ب��ازار ارز به‌ش��دت به اخبار و تحولات سیاس��ی حس��اس 
اس��ت. افزایش احتمال درگیری نظامی یا تشدید تنش‌های 
منطق��ه‌ای می‌تواند پیش از آنکه اثر واقعی خود را بر تجارت 
خارجی نشان دهد، از طریق انتظارات بر نرخ ارز اثر بگذارد.

در چنین ش��رایطی، فعالان اقتصادی ممکن است احتمال 
محدودتر ش��دن صادرات نفت، اختلال در تجارت خارجی یا 
دشوارتر شدن دسترسی به منابع ارزی را در تصمیمات خود 
لح��اظ کنند. از س��وی دیگر، خانواره��ا و بنگاه‌ها نیز ممکن 
اس��ت برای محافظ��ت از ارزش دارایی‌های خ��ود، خرید ارز 
را افزای��ش دهند. در نتیج��ه افزایش نااطمینان��ی می‌تواند 
همزم��ان عرضه مورد انتظار ارز را کاهش و تقاضا برای آن را 
افزایش دهد؛ ترکیبی که با همراهی هرگونه ریسک سیاسی 

زمینه‌ساز جهش نرخ ارز خواهد بود.
تحریم فقط صادرات را هدف نمی‌گیرد��

تحریم‌ه��ا معمولا از دو مس��یر بر بازار ارز اث��ر می‌گذارند: 
کاهش درآمدهای ارزی و دشوار کردن انتقال و تسویه آن‌ها. 
حت��ی اگر صادرکنن��ده بتواند کالا یا نفت خود را بفروش��د، 
ممکن است انتقال پول حاصل از معامله با محدودیت مواجه 

شود.

افزایش هزینه مبادلات، اس��تفاده از واسطه‌ها و مسیرهای 
غیرمس��تقیم، طولان��ی ش��دن فرآیند تس��ویه و محدودیت 
دسترس��ی به شبکه بانکی بین‌المللی، همگی باعث می‌شوند 
بخش��ی از ارز موجود عملا با س��رعت و سهولت کمتری در 
اختی��ار اقتصاد ق��رار گیرد. بنابراین اثر تحری��م را نباید تنها 
ب��ا کاهش ص��ادرات اندازه‌گیری کرد. دسترس��ی ب��ه ارز به 
اندازه تولید یا کس��ب درآمد ارزی اهمیت دارد و اختلال در 
کانال‌های انتقال می‌تواند فش��ار قابل‌توجه��ی بر بازار ایجاد 

کند.
تورم بالا؛ فشار دائمی بر ارزش ریال��

یک��ی از عوام��ل بنیادی‌تر در تعیین ن��رخ ارز، تفاوت تورم 
داخلی و خارجی است. وقتی سطح عمومی قیمت‌ها در ایران 
با سرعت بیشتری نسبت به اقتصادهای طرف معامله افزایش 
پی��دا می‌کند، ارزش واقعی ری��ال در طول زمان کاهش پیدا 

می‌کند.
ت��ورم بالا همچنی��ن انتظارات مردم درب��اره آینده ریال را 
تحت تأثیر قرار می‌دهد. وقتی خانوارها و بنگاه‌ها انتظار دارند 
قدرت خرید پول مل��ی همچنان کاهش پیدا کند، نگهداری 
دارایی به ش��کل ریال��ی جذابیت کمتری پی��دا می‌کند. در 
مقاب��ل، ارز، طلا و س��ایر دارایی‌ها می‌توانن��د به گزینه‌هایی 
برای حفظ ارزش تبدیل ش��وند. به این ترتیب، تورم هم یک 
عامل بنیادی تضعیف پول ملی است و هم می‌تواند از طریق 
افزایش تقاضا برای دارایی‌های جایگزین، فش��ار بیشتری بر 

بازار ارز وارد کند.
وقت�ی تقاض�ای ارز از نی�از واقع�ی اقتص�اد فراتر ��

می‌رود
هم��ه تقاضا برای ارز ناش��ی از واردات ی��ا نیازهای تجاری 
نیس��ت. در دوره‌ه��ای بی‌ثباتی اقتصادی، بخش��ی از تقاضا 
ماهی��ت احتیاطی پیدا می‌کند. افراد و بنگاه‌ها ممکن اس��ت 
ارز را نه برای انجام یک معامله مشخص، بلکه برای محافظت 

از دارایی خود در برابر کاهش ارزش ریال خریداری کنند.
این رفتار زمانی تشدید می‌ش��ود که انتظار افزایش بیشتر 
ن��رخ ارز در جامعه ش��کل بگیرد. در چنین ش��رایطی، حتی 

افرادی که در حالت عادی نیازی به ارز ندارند ممکن اس��ت 
خرید خود را جلو بیندازند. همین رفتار می‌تواند یک چرخه 
ایج��اد کن��د: انتظار افزایش ن��رخ ارز، تقاضا را ب��الا می‌برد؛ 
افزایش تقاضا نرخ ارز را بالا می‌برد و افزایش نرخ ارز، انتظار 

افزایش بیشتر را تقویت می‌کند.
چرا یک ش�وک کوچک می‌تواند جهش بزرگی ��

ایجاد کند؟
ساختار بازار ارز نیز در اندازه جهش‌ها اهمیت دارد. بازاری 
ک��ه عمق مح��دودی دارد و حجم عرض��ه و تقاضای آن در 
هر لحظه چندان بزرگ نیس��ت، نسبت به شوک‌های جدید 
حس��اس‌تر اس��ت. در چنین بازاری، تغییر نسبتا کوچک در 

تقاضا می‌تواند اثر بزرگی بر قیمت داشته باشد.
این مس��ئله می‌تواند باعث بیش‌جهش نرخ ارز شود؛ یعنی 
ن��رخ ارز در کوتاه‌مدت بی��ش از میزانی ک��ه عوامل بنیادی 
بلندمدت توجیه می‌کنند، افزایش پی��دا کند. بنابراین تمام 
افزای��ش نرخ ارز الزاما به معن��ای تغییر دائمی در متغیرهای 

بنیادی نیست. 
بخش��ی از جهش ممکن اس��ت ناش��ی از واکنش ش��دید 
یک بازار کم‌عمق به یک ش��وک باش��د و در صورت کاهش 

نااطمینانی یا بازگشت عرضه، امکان تعدیل داشته باشد.
دست سیاستگذار برای مداخله چقدر باز است؟��

بان��ک مرکزی در ش��رایط مختل��ف می‌تواند ب��ا عرضه ارز 
و اس��تفاده از ابزاره��ای سیاس��تی ب��رای کاهش نوس��انات 
ب��ازار مداخل��ه کن��د. ام��ا توانایی مداخل��ه تنها ب��ه وجود 

ذخایر ارزی وابس��ته نیس��ت بلکه در ص��ورت وجود عوامل 
 بنی��ادی و س��اختاری متعدد، توان بان��ک مرکزی محدودتر

 می‌شود.
اگ��ر فع��الان اقتص��ادی تص��ور کنن��د منابع ی��ا ظرفیت 
سیاس��تگذار برای کنترل بازار محدود اس��ت، ممکن اس��ت 
مداخلات کوتاه‌مدت اثر محدودی داش��ته باش��ند. حتی در 
مواردی، انتظار برای کاهش بیش��تر ارزش پول ملی می‌تواند 
باعث ش��ود بخشی از تقاضا به آینده منتقل نشود و برعکس، 
زودتر وارد بازار ش��ود. بنابراین محدود ش��دن توان مداخله 
می‌تواند اثر س��ایر شوک‌ها را تشدید کند و توان سیاستگذار 

برای مدیریت انتظارات را کاهش دهد.
دلار جهانی؛ عاملی بیرونی اما نه تعیین‌کننده��

ب��ازار ارز ایران از تحولات اقتصاد جهانی نیز جدا نیس��ت. 
تغیی��ر ارزش دلار در بازاره��ای بین‌الملل��ی می‌تواند بر نرخ 
برابری سایر ارزها، ش��رایط تجارت خارجی و هزینه واردات 

اثر بگذارد و از این مسیر به بازار داخلی منتقل شود.
ب��ا این ح��ال، اهمیت این عامل باید در چارچوب ش��رایط 
خاص اقتصاد ایران ارزیابی شود. در اقتصادی که با تورم بالا، 
محدودیت‌های تحریمی، ریسک‌های ژئوپلیتیک و مشکلات 
دسترس��ی به منابع ارزی مواجه است، نوسانات دلار در بازار 
جهانی معمولا نمی‌تواند به‌تنهایی جهش‌های بزرگ نرخ ارز 
داخلی را توضیح دهد. این عامل بیشتر می‌تواند به‌عنوان یک 
نی��روی بیرونی در کنار عوامل داخلی عمل کند و ش��دت یا 

جهت برخی تحولات بازار را تغییر دهد.

سخن پایانی
آنچه از بررس��ی ای��ن عوامل به دس��ت می‌آید این اس��ت که 
جه��ش نرخ ارز را نمی‌ت��وان به یک خبر سیاس��ی، یک تصمیم 
اقتص��ادی یا کاهش عرضه ارز تقلی��ل داد. مجموعه‌ای از عوامل 
در کنار یکدیگر قرار گرفته‌ان��د: کاهش جریان مؤثر ارز، افزایش 
ریسک‌های سیاسی، محدودیت کانال‌های انتقال پول، تورم بالا، 
افزایش تقاض��ای احتیاطی، عمق محدود ب��ازار و کاهش قدرت 
مداخله سیاس��تگذار. نکته مهم‌تر، ارتباط میان این عوامل است. 

یک ش��وک سیاس��ی می‌تواند انتظ��ارات را تغییر ده��د؛ تغییر 
انتظارات تقاض��ای احتیاطی را افزایش ده��د؛ افزایش تقاضا در 
بازاری کم‌عمق قیمت را بیش��تر بالا بب��رد و افزایش نرخ ارز نیز 
خود به تش��دید انتظارات تورمی منجر ش��ود. ب��ه همین دلیل، 
جه��ش نرخ ارز بی��ش از آنکه محصول یک عامل منفرد باش��د، 
نتیجه هم‌افزایی چند نیروی اقتصادی و سیاسی است که یکدیگر 

را تقویت می‌کنند.


