
وقتي دولت چهاردهم كار خود را آغاز كرد، اقتصاد ايران با 
مجموعه‌اي از بحران‌هاي انباشته روبه‌رو بود؛ تورم مزمن، 
ناترازي بانك‌ها، كس��ري بودجه، كاهش سرمايه‌گذاري، 
فرسودگي زيرساخت‌هاي انرژي و نظام ارزي چندنرخي، 
تنها بخشي از مشكلاتي بود كه طي سال‌هاي گذشته شكل 
گرفته بود. اما هنوز چند ماه از استقرار دولت نگذشته بود كه 
جنگ، اين معادله را پيچيده‌تر كرد و اقتصاد را وارد مرحله‌اي 
كرد كه ديگر صرفا مديريت شاخص‌هاي اقتصادي كافي 
نبود؛ بلكه حفظ ثبات اجتماعي  و تأمين معيشت مردم نيز 

به اولويت نخست تبديل  شد.
در چنين فضايي، دولت پزش��كيان ناچار بود همزمان دو 
مسير را دنبال كند؛ از يك سو بحران روزمره را مديريت كند 
تا بازار كالا، انرژي و نظام بانكي دچار اختلال نشود و از سوي 
ديگر اصلاحاتي را آغاز كند كه سال‌ها به دليل هزينه‌هاي 
سياسي و اجتماعي به تعويق افتاده بود. همين دوگانگي، 
مهم‌ترين ويژگي سياس��ت اقتصادي دولت در يك سال 
گذشته به شمار مي‌رود. نخستين چالش، كنترل آثار جنگ 
بر اقتصاد بود. محدوديت‌هاي تجاري، كاهش درآمدهاي 
ارزي، اختلال در حمل‌ونقل و فش��ار ب��ر بودجه عمومي 
مي‌توانست اقتصاد را وارد دوره‌اي از كمبود كالا و جهش 
شديد قيمت‌ها كند. هرچند بازار از فروپاشي فاصله گرفت 
و تأمين كالاهاي اساسي ادامه يافت، اما هزينه اين ثبات، 
فشار تورمي و كاهش قدرت خريد خانوارها بود؛ موضوعي 
كه دولت تلاش كرد بخش��ي از آن را از طريق كالابرگ و 

حمايت‌هاي مستقيم جبران كند.
در كنار بحران جنگ، مس��اله ناترازي‌هاي ساختاري نيز 
همچنان پابرجا بود. بانك‌هايي كه س��ال‌ها با دارايي‌هاي 
موهوم فعاليت كرده بودند، نظ��ام ارزي كه زمينه توزيع 
رانت را فراهم مي‌كرد، قيمت‌هاي غيرواقعي انرژي و حجم 
گسترده مقرراتي كه تجارت و توليد را كند كرده بود، همگي 
نيازمند تصميم‌هاي دشوار بودند؛ تصميم‌هايي كه به گفته 
بسياري از اقتصاددانان، سال‌ها درباره آنها صحبت شده بود 

اما كمتر  به مرحله  اجرا رسيده  بودند.
رويكرد دولت چهاردهم در اين ميان، بر س��ه محور اصلي 
اس��توار ش��د: حذف تدريجي رانت، ايج��اد اجماع براي 
اصلاحات و تلاش براي حفظ معيش��ت مردم در جريان 
تغييرات اقتصادي. وزير اقتصاد معتقد است شاه‌بيت نگاه 
رييس‌جمهور نيز دقيقا همين س��ه محور اس��ت؛ اينكه 
اصلاحات بدون عدالت پايدار نيست و عدالت نيز بدون حذف 
رانت و فساد محقق نخواهد شد. اكنون و پس از پشت سر 
گذاشتن نخستين سال فعاليت دولت، تصوير اقتصاد ايران 
همچنان تصويري دشوار است. تورم بالا باقي مانده، منابع 
دولت محدود است و فش��ار بر بودجه عمومي ادامه دارد؛ 
اما همزم��ان پروژه‌هايي مانند اصلاح نظام بانكي، تعيين 
تكليف بانك‌هاي مس��اله‌دار، بازنگري در سياست ارزي، 
توسعه كريدورهاي ترانزيتي و حركت به سمت حكمراني 
داده‌محور وارد مرحله اجرا شده‌اند. آنچه در ادامه مي‌آيد، 
روايت وزير امور اقتصادي و دارايي از همين مس��ير است؛ 
روايتي كه تلاش مي‌كند منطق تصميم‌هاي اقتصادي دولت 
پزشكيان، دشواري‌هاي اجراي آنها و چشم‌انداز اصلاحات 

پيش ‌رو را تشريح كند.

    اصلاحات از دل بحران
شجاعت تصميم‌گيري در دولت پزشكيان

وزير اقتصاد در تشريح رويكرد اقتصادي دولت، نخستين 
ويژگي رييس‌جمهور را »ش��جاعت در تصميم‌گيري« 
توصيف مي‌كند؛ ويژگي‌اي كه به اعتقاد او در سخت‌ترين 
روزهاي آغاز جنگ نيز خود را نشان داد. مدني‌زاده با اشاره 
به همزماني آغاز جنگ با بررسي صلاحيتش در مجلس 
مي‌گويد دولت مي‌توانست رأي اعتماد را به تعويق بيندازد، 
اما رييس‌جمهور بر برگزاري جلسه تأكيد كرد و شخصا نيز 
در مجلس حاضر شد. به گفته او، اين حضور صرفا يك اقدام 
نمادين نبود، بلكه پيام روش��ني درباره ادامه اداره كشور و 

ضرورت تصميم‌گيري حتي در شرايط بحراني داشت.
از نگاه وزير اقتصاد، پزشكيان اصلاحات را پروژه‌اي تدريجي 
اما اجتناب‌ناپذير مي‌داند؛ اصلاحاتي كه بدون ايجاد وفاق 
ميان دولت، مجل��س، قوه قضاييه، بخ��ش خصوصي و 
نهادهاي كارشناسي امكان تحقق ندارد. به همين دليل، 
بخش مهمي از زمان رييس‌جمهور صرف جلسات مستمر 
با فعالان اقتصادي، اصناف، دانشگاهيان و ساير دستگاه‌هاي 
تصميم‌گير ش��ده اس��ت تا پيش از هر اقدام، اجماع لازم 

شكل بگيرد.

    بانك آينده 
آغاز پروژه  بزرگ اصلاح  نظام  بانكي

يكي از مهم‌ترين تصميم‌هاي اقتص��ادي دولت، تعيين 
تكليف بانك آينده بود؛ موضوعي كه سال‌ها به دليل ابعاد 

مالي و اجتماعي آن به تعويق افتاده بود.
مدني‌زاده مي‌گويد از نخستين روز حضور در وزارت اقتصاد، 
اصلاح نظام بانكي را در اولويت قرار داده و حتي در جريان 
جنگ ۱۲ روزه، جلس��ات كارشناسي اين پرونده متوقف 
نشده اس��ت. حاصل چند ماه كار مشترك وزارت اقتصاد 
و بانك مركزي، بس��ته‌اي عملياتي بود كه پس از بررسي 
در س��طح سران قوا به مرحله اجرا رس��يد. به اعتقاد وزير 
اقتصاد، اهميت اين تصميم در آن است كه دولت پذيرفت 
ادام��ه وضعيت موجود هزينه‌اي به مراتب س��نگين‌تر از 
اجراي اصلاحات دارد. او تأكيد مي‌كند پروژه اصلاح نظام 
بانكي با بانك آينده پايان نيافته و براي تعدادي از بانك‌ها و 
موسسات مالي نيز برنامه‌هاي اصلاحي، ادغام يا انحلال در 
حال بررسي است؛ هرچند جزييات آنها تا زمان نهايي شدن 

اعلام  نخواهد  شد.

    سياست ارزي؛ پايان يك  الگوي رانتي
دومين محور مهم اصلاحات، بازنگري در سياست ارزي 
بود. به گفته مدن��ي‌زاده، نظام ارز ترجيحي در عمل به 
بستري براي توزيع رانت، هدررفت منابع ارزي و افزايش 
فش��ار بر بودجه تبديل شده بود. او توضيح مي‌دهد كه 
همزمان با جهش ن��رخ ارز و رس��يدن آن به محدوده 
۱۵۰ هزار تومان، ادامه سياست قبلي ديگر امكان‌پذير 
نبود. در نتيجه دولت با كسب مجوز، منابعي معادل ۲.۵ 
ميليارد دلار را به جاي پرداخت در ابتداي زنجيره واردات، 
مستقيما در قالب كالابرگ به مردم اختصاص داد. وزير 
اقتصاد معتقد است فلسفه اين تصميم، انتقال يارانه از 
»رانت‌جويان« به »مردم« بود. به گفته او، وقتي كالايي 
با قيمتي بسيار پايين‌تر از ارزش واقعي عرضه مي‌شود، 
اختلاف قيمت عملا به رانت تبديل مي‌شود و اصلاح اين 
ساختار به معناي حذف همان رانت و توزيع عادلانه‌تر 
منابع است. او بارها تأكيد مي‌كند كه رييس‌جمهور در 
جلس��ات هيات دولت همواره يك جمله را تكرار كرده 
اس��ت: »نبايد به عده‌اي خاص ران��ت بدهيم و مردم را 

محروم كنيم.«

    معيشت؛ خط قرمز اصلاحات اقتصادي
هرچند دولت وارد اصلاحات ارزي و بانكي ش��ده، اما وزير 
اقتصاد تأكيد دارد كه معيشت مردم خط قرمز دولت است. 
او مي‌گويد هيچ جلسه‌اي را به ياد ندارد كه رييس‌جمهور 
نسبت به وضعيت معيشتي خانوارها و ضرورت حمايت از 

همه مردم تأكيد نكرده باشد.
از نگاه دولت، اصلاحات زماني مشروعيت دارد كه همزمان 
ابزار جبراني نيز وجود داشته باشد؛ به همين دليل كالابرگ، 

حمايت‌ه��اي هدفمند و تكميل پايگاه‌ه��اي اطلاعاتي 
براي شناسايي دقيق دهك‌ها بخشي از برنامه اصلاحات 

اقتصادي محسوب مي‌شود، نه  سياستي  جداگانه.

    انرژي 
ناترازي‌اي كه اقتصاد را  فرسوده كرده است

يكي ديگر از محورهاي مورد اش��اره مدن��ي‌زاده، اصلاح 
قيمت‌هاي غيرواقعي انرژي و مديريت ناترازي در برق، گاز 
و سوخت است. او معتقد است ادامه وضعيت فعلي، هم منابع 
كشور را هدر مي‌دهد و هم كسري بودجه را افزايش مي‌دهد؛ 
زيرا دولت ناچار است يارانه‌اي بسيار بزرگ پرداخت كند كه 
بخش قابل توجهي از آن به مصرف‌كنندگان پرمصرف و 

دهك‌هاي  بالاتر  مي‌رسد.
با اين حال، وزير اقتصاد تأكيد مي‌كند اصلاح اين حوزه بايد 
»شجاعانه اما مدبرانه« باشد؛ يعني دولت نمي‌تواند صرفا 
بر مبناي فرمول‌هاي اقتصادي تصميم بگيرد، بلكه بايد 
پيامدهاي اجتماعي، نحوه جبران فشار بر مردم و جزييات 

اجرايي را نيز در نظر بگيرد.

    كريدورها  و  سرمايه‌گذاري
نگاه  به آينده  اقتصاد

برخلاف بسياري از بحث‌هاي روزمره اقتصادي، مدني‌زاده 
بخش مهم��ي از برنامه دولت را ب��ه پروژه‌هاي بلندمدت 
اختصاص مي‌دهد. او توسعه كريدورهاي ريلي، جاده‌اي و 
ترانزيتي را يكي از اولويت‌هاي اصلي رييس‌جمهور مي‌داند؛ 
زيرا به باور دولت،  ايران مي‌تواند  از موقعيت جغرافيايي خود 

به عنوان يك مزيت پايدار درآمدي استفاده كند.
وزي��ر اقتصاد مي‌گويد تقريبا هر هفته جلس��ات ويژه‌اي 
درباره سرمايه‌گذاري برگزار شده و رييس‌جمهور شخصا 
روند پيش��رفت پروژه‌ها را پيگيري كرده است. هدف اين 
س��رمايه‌گذاري‌ها، افزايش درآمد سال‌هاي آينده است؛ 
حتي اگر نتيجه آنها در دوره دولت چهاردهم به ‌طور كامل 

ديده نشود.
در همين چارچوب، تأمين مالي خارجي برخي پروژه‌هاي 
زيربنايي و تكميل مسيرهاي ترانزيتي نيز به عنوان بخشي 

از راهبرد توسعه اقتصادي دنبال شده است.

    حكمراني داده‌محور
نسخه دولت براي مبارزه با فساد

يكي از متفاوت‌ترين بخش‌هاي سخنان وزير اقتصاد، تأكيد 
بر حكمراني داده‌محور است. او معتقد است بخش مهمي از 
رانت و فساد ناشي از نبود اطلاعات دقيق درباره دارايي‌ها، 

درآمدها، تسهيلات و يارانه‌هاست.
به گفته مدني‌زاده، اگر پايگاه‌هاي اطلاعاتي به‌درس��تي 
تكميل شوند، ديگر فردي كه فاقد فعاليت اقتصادي واقعي 
است نمي‌تواند تسهيلات كلان دريافت كند يا از يارانه‌هاي 
غيرهدفمند بهره‌مند شود. در مقابل، منابع حمايتي با دقت 

بيشتري به سمت خانوارهاي نيازمند هدايت خواهد شد.
او اي��ن پروژه را يك��ي از مهم‌ترين ماموريت‌ه��اي وزارت 
اقتصاد مي‌داند؛ ماموريتي كه به گفته او همزمان با مبارزه با 

پولشويي، رانت و فساد پيش خواهد رفت.

    تفويض اختيار 
تجربه‌اي كه جنگ آن را   تثبيت كرد

وزير اقتصاد در پايان، از تجربه دوران جنگ به عنوان نقطه 
عطفي در اصلاح حكمراني ياد مي‌كند. او معتقد اس��ت 
بسياري از محدوديت‌هاي اداري در آن دوره كنار گذاشته 
ش��د و همين موضوع موجب شد ترخيص كالا، تجارت و 

تصميم‌گيري‌هاي استاني با سرعت بيشتري انجام شود.
به گفته او، دولت اكنون در حال احصاي مقررات مزاحمي 
است كه در شرايط جنگ تعليق شدند و قصد دارد بخش 
قابل توجهي از آنها را به صورت دايمي اصلاح كند تا كشور 

دوباره به  »تنظيمات كارخانه«  بازنگردد.
مدني‌زاده همچنين بر اداره غيرمتمركز كشور تأكيد دارد 
و معتقد اس��ت واگذاري اختيار به استانداران، استفاده از 
ظرفيت دانشگاه‌هاي استاني و مشاركت دادن مردم در حل 
مسائل، يكي از نوآورانه‌ترين رويكردهاي دولت پزشكيان در 

حوزه حكمراني  اقتصادي  است.

    اصلاحات
 انتخابي ميان هزينه امروز  و  بحران فردا

يك سال نخس��ت دولت چهاردهم را ش��ايد بتوان دوره 
تصميم‌هاي دشوار ناميد؛ دوره‌اي كه اقتصاد ايران همزمان 
با جنگ، تحريم،  تورم ب��الا  و محدوديت  منابع، ناچار به 
انتخاب ميان ادامه وضع موجود يا آغاز اصلاحات ساختاري 
شد. روايت وزير اقتصاد نشان مي‌دهد دولت پزشكيان مسير 
دوم را انتخاب كرده؛  مسيري كه بر حذف رانت، اصلاح نظام 
بانكي، بازنگري در سياست ارزي، توسعه سرمايه‌گذاري و 

تغيير الگوي حكمراني  استوار  است.
با اين حال، خود دولت ني��ز مي‌پذيرد كه هيچ‌يك از اين 
اصلاحات بدون هزينه نيس��ت. افزايش فشار بر بودجه، 
محدوديت منابع ارزي، كاهش قدرت خريد مردم و تداوم 
تورم، واقعيت‌هايي هس��تند كه همچنان اقتصاد ايران با 
آنها روبروست. از همين رو، تأكيد مكرر رييس‌جمهور بر 
معيشت مردم و طراحي ابزارهاي حمايتي، تلاشي براي 
آن است كه بار اصلاحات بيش از همه بر دوش دهك‌هاي 

پايين قرار نگيرد.
در نهاي��ت، موفقيت يا ناكامي اي��ن رويكرد نه صرفا با 
شاخص‌هاي كوتاه‌مدت تورم و رشد اقتصادي، بلكه با 
توان دولت در ايج��اد اجماع، تداوم اصلاحات و تبديل 
تصميم‌هاي امروز به ثبات پايدار در س��ال‌هاي آينده 
سنجيده خواهد  شد. اقتصاد ايران همچنان در ميانه يك 
گذار بزرگ ق��رار دارد؛ ‌گذاري كه نتيجه آن به كيفيت 

اجراي همين اصلاحات وابسته  است .

اقتصاد كلانادامه از صفحه اول ايـران2  Mon. Aug 24. 2026  3393 دوشنبه 2 شهریور 1405   11 ربیع‌الاول 1448  سال سیزدهم  شماره

پشت پرده نوسان بازار طلا و ارز
 به همين دلي��ل، حتي زماني كه اونس جهاني تغيير 
محسوسي ندارد، نوسان دلار مي‌تواند به تنهايي مسير 
قيمت طلا و س��كه را تغيير دهد. يك��ي از مهم‌ترين 
متغيرهاي��ي كه در اي��ن روزها بر بازار اثر گذاش��ته، 
انتظارات ناشي از فضاي سياسي و ديپلماتيك است. 
فعالان بازار، چه در حوزه ارز و چه در حوزه طلا، معمولا 
پيش از وقوع رويدادهاي مهم، رفتار احتياطي از خود 
نشان مي‌دهند. اين رفتار احتياطي گاه به شكل افزايش 
تقاضاي سفته‌بازانه و گاه به صورت عقب‌نشيني موقت 
از معام�الت بروز مي‌كند. در چني��ن فضايي، نه ‌تنها 
خبرهاي رسمي، بلكه حتي تحليل‌ها و گمانه‌زني‌ها نيز 
مي‌توانند بر قيمت‌ها اثر بگذارند. برخي معامله‌گران با 
نگاه كوتاه‌مدت، از كوچك‌ترين تغيير در لحن خبرها يا 
فضاي مذاكراتي، برداشت‌هاي فوري مي‌كنند و همين 
برداشت‌ها در شكل‌گيري موج‌هاي مقطعي افزايش 
يا كاهش قيمت نقش دارد. به بيان ديگر، بازار در اين 
روزها بيش از آنكه به داده‌هاي واقعي واكنش نش��ان 

دهد، به »تصور« بازار از آينده حساس است.

   تاثير رفتار هيجاني در بازار آزاد
يكي از ويژگي‌هاي بارز نوسانات اخير، نقش پررنگ 
رفتار هيجاني در ميان خريداران و فروش��ندگان 
است. در بازارهاي حساس، هرگاه چشم‌انداز روشن 
نباشد، بخش��ي از فعالان تلاش مي‌كنند با خريد 
زودهنگام دارايي‌هاي امن‌تر مانند ارز يا طلا، ارزش 
سرمايه خود را حفظ كنند. اگر در مقياس گسترده 
رخ دهد، خود به افزايش تقاضا و بالا رفتن قيمت‌ها 
دام��ن مي‌زند. در مقابل، زماني كه نش��انه‌هايي از 
آرامش يا احتمال كاهش قيمت‌ها مطرح مي‌شود، 
بخش��ي از همين گروه‌ها براي جلوگيري از زيان 
احتمالي وارد فاز فروش مي‌شوند. نتيجه اين چرخه، 
شكل‌گيري نوسان‌هاي تند و بعضا غيرمنطقي است؛ 
نوسان‌هايي كه لزوما با واقعيت‌هاي بنيادي اقتصاد 
همخواني ندارد، اما در عمل بر زندگي روزمره مردم 
اثر مي‌گذارد. اين وضعيت به‌ خصوص براي بازار طلا 
محسوس‌تر است، زيرا طلا علاوه بر نقش سرمايه‌اي، 
به عنوان پناهگاه رواني براي خانوارها نيز شناخته 
مي‌شود. هر زمان كه نگراني از آينده افزايش مي‌يابد، 
خريد طلا در ميان بخشي از مردم تقويت مي‌شود 
و همين موضوع خود به تداوم فشار قيمتي كمك 
مي‌كند. ب��ازار ارز و طلا در اي��ران پيوندي نزديك 
و ناگسس��تني دارند. تغييرات ن��رخ دلار معمولا 
در كوتاه‌‌ترين زمان به بازار س��كه و مصنوعات طلا 
منتقل مي‌شود. از اين رو، بررسي نوسانات چند روز 
گذشته بدون توجه به وضعيت ارز، تصويري ناقص 
اراي��ه مي‌دهد. در واقع، طلا در اي��ران نه ‌فقط تابع 
قيمت جهاني، بلكه به ‌طور مستقيم تابع انتظارات 
ارزي نيز هست. اگر دلار در بازار آزاد رشد كند، حتي 
در ش��رايط ثبات اونس جهاني، قيمت طلا و سكه 
مي‌تواند افزايش يابد. برعكس، هرگونه عقب‌نشيني 
نرخ ارز، بلافاصله در بازار طلا نيز اثر مي‌گذارد. اين 
وابستگي دوگانه س��بب شده است كه بازار طلا در 
ش��رايطي از بي‌ثباتي ارزي، به يكي از سريع‌ترين 
بازارهاي واكنشي تبديل شود. در روزهاي اخير نيز 
همين سازوكار بار ديگر خود را نشان داده و قيمت‌ها 
در محدوده‌اي نوساني حركت كرده‌اند؛ محدوده‌اي 
كه نه از يك روند آرام و باثبات، بلكه از ترديد و انتظار 

حكايت دارد.

       اثر متغيرهاي اقتصادي
در كنار عوامل سياسي و رواني، متغيرهاي اقتصادي 
ني��ز همچنان نقش خود را حف��ظ كرده‌اند. وضعيت 
نقدينگي، انتظارات تورمي، رفتار شبكه بانكي، ميزان 
دسترسي به ارز و نيز چشم‌انداز بودجه‌اي دولت، همگي 
بر روند بازار اثرگذارند. هرگاه نگراني از افزايش تورم بالا 
مي‌رود، تقاضا براي دارايي‌هاي جايگزين پول، ازجمله 
ارز و طلا، تقويت مي‌شود. ازسوي ديگر، محدوديت در 
عرضه يا افزايش هزينه‌هاي مبادله نيز مي‌تواند بر بازار 
فشار وارد كند. در چنين شرايطي، حتي اگر تقاضاي 
واقعي چندان بالا نباشد، صرفا كمبود اطمينان نسبت 
به آينده كافي است تا بازار وارد فاز پرنوسان شود. در اين 
ميان، سياستگذاري و مداخله‌هاي تنظيمي مي‌تواند در 
كوتاه‌مدت نقش آرام‌كننده داشته باشد، اما براي ايجاد 
ثبات پايدار، نياز به مجموعه‌اي هماهنگ از اقدامات 

اقتصادي و سياسي وجود دارد.

       چشم‌انداز كوتاه‌مدت بازار
باتوجه به ش��رايط فعلي، به نظر مي‌رسد بازار ارز و 
طلا در كوتاه‌مدت همچنان در وضعيت حس��اس 
باقي بماند. تا زماني كه سيگنال‌هاي روشن‌تري از 
مسير متغيرهاي كليدي، به‌ ويژه در حوزه سياست 
خارجي، سياست پولي و انتظارات تورمي مخابره 
نشود، احتمال تداوم نوسان‌ها بالاست.  در چنين 
فضايي، بازار بي��ش از هر چيز به خبرهاي معتبر و 
كاهش ابهام نياز دارد. تجربه ماه‌هاي گذشته نشان 
داده است كه هر زمان فضاي خبري روشن‌تر شده 
و سيگنال‌هاي اقتصادي قابل اتكاتري در دسترس 
قرار گرفته، دامنه هيجان در بازار نيز كاهش يافته 
است. برعكس، در دوره‌هاي ابهام، حتي حركت‌هاي 
كوچك نيز مي‌تواند به موجي بزرگ‌تر تبديل شود. 
براي خانوارها و خريداران خرد، مهم‌ترين نكته در 
چنين ش��رايطي پرهيز از تصميم‌هاي شتاب‌زده 
است. بازار ارز و طلا در روزهاي نوساني معمولا بيش 
از آنكه محل تصميم‌گيري عقلاني باش��د، صحنه 
واكنش‌هاي هيجاني است. به همين دليل، خريد 
يا فروش براساس ش��ايعه و نوسان‌هاي لحظه‌اي، 
در بس��ياري از موارد به زيان افراد تمام مي‌شود. در 
مقابل، نگاه تحليلي و مبتني بر نياز واقعي مي‌تواند 
از رفتارهاي پرهزينه جلوگيري كند. كس��اني كه 
براي مصرف واقعي نيازمند ارز يا طلا هستند، بايد 
تصميم خود را براس��اس افق زمان��ي و نياز واقعي 
تنظيم كنند، نه بر پاي��ه موج‌هاي كوتاه‌مدت بازار. 
براي سرمايه‌گذاران نيز تنوع‌بخشي به سبد دارايي 
و پرهي��ز از تمركز كام��ل بر يك ب��ازار، همچنان 
منطقي‌تري��ن رويكرد به ش��مار م��ي‌رود. در كل 
نوس��انات چند روز اخير در بازار ارز و طلا بار ديگر 
نش��ان داد كه اين دو بازار، بي��ش از هر چيز درگير 
انتظارات و فضاي رواني‌اند. هر چند عوامل اقتصادي 
زيرساختي همچنان نقش تعيين‌كننده دارند، اما 
نوسان بازار بسيار بالاست. از اين‌رو، مي‌توان گفت 
رفتار هيجاني فعالان بازار بسيار بالاست.  از اين‌رو، 
مي‌توان گفت بازار در وضعيت »انتظار« قرار دارد؛ 
انتظاري كه تا روشن شدن جهت‌گيري‌هاي كلان، 
احتمالا همچنان به نوس��ان‌هاي رفت ‌و برگشتي 
منجر خواهد شد. در چنين شرايطي، ثبات پايدار 
نه با هيج��ان، بلكه با كاهش ابهام، تقويت اعتماد و 

سياستگذاري منسجم حاصل مي‌شود.

همتي  آب پاكي را
روي دست سپرده‌گذاران  ريخت

پول‌ها كجا مي‌روند؟
تصميم بانك مركزي براي تغيير ندادن نرخ سود بانكي، 
در شرايطي كه بخشي از شبكه بانكي با ناترازي مواجه 
است، س��يگنال مثبتي به برخي بازارها از جمله بازار 
سرمايه بود اما تداوم اين سياست پرسش‌هايي را درباره 
مسير آتي تورم، رفتار سپرده‌گذاران و مقصد منابع پولي 
در اقتص��اد مطرح مي‌كند. اين موض��وع همزمان اين 
پرسش را ايجاد مي‌كند كه در غياب ابزار نرخ سود، مهار 
تورم و كنترل نقدينگي از چه مسيري دنبال خواهد شد؟ 
كارشناسان معتقدند ثبات نرخ سود به خودي خود نه به 
معناي انبساط پولي است و نه تضمين‌‌كننده كاهش 
تورم؛ بلكه نتيجه آن به نحوه كنترل ترازنامه بانك‌ها، 
اضافه ‌برداش��ت، رش��د نقدينگي، انتظارات تورمي و 
سياست‌هاي ارزي و مالي وابسته است.نرخ سود يكي از 
مهم‌ترين ابزارهاي سياست پولي در اقتصادهاي متعارف 
محسوب مي‌شود؛ به اين معنا كه بانك مركزي با تغيير 
هزينه پول مي‌تواند بر رفتار بانك‌ها، ميزان تسهيلات 
‌دهي، پس‌انداز خانوارها، س��رمايه‌گذاري و در نهايت 
تقاضاي كل و تورم اث��ر بگذارد. با اين حال، عبدالناصر 
همتي،رییس کل بانک مرکزی، اعلام کرد که با توجه به 
ناترازی بخش قابل توجهی از بانک‌های کشور، در شرایط 
فعلی قصدی برای تغییر نرخ سود وجود ندارد.اين موضع 
از يك جهت نشان مي‌دهد كه بانك مركزي در مقطع 
فعلي افزايش نرخ سود را ابزار مناسبي براي كنترل تورم 
نمي‌داند و از سوي ديگر، بيانگر آن است كه سياستگذار 
پولي، پيش از تغيير قيمت پول، اصلاح ساختار شبكه 
بانكي را ضروري مي‌داند. اين در حالي است كه پيش‌تر 
وحید ماجد، معاون سیاستگذاری پولی بانک مرکزی  
گفته بود نگاه تك‌بعدي به نرخ سود نمي‌تواند پاسخگوي 
نيازهاي اقتصاد باشد. به گفته او، هر تصميم اقتصادي در 
كنار منافع خود داراي هزينه‌هايي است و سياستگذار 
بايد به گونه‌اي عمل كند كه منافع ملي بر هزينه‌ها غلبه 
كند. او با رد اين ديدگاه كه افزايش نرخ سود به تنهايي 
راه‌حل مش��كلات اقتصادي است، اعلام كرد كه بانك 
مركزي نه به سركوب نرخ سود اعتقاد دارد و نه با اصلاح 

آن مخالفت مي‌كند.
     چرا نرخ سود فعلا  تغيير نمي‌كند؟

در شرايطي كه بخشي از بانك‌ها با ناترازي مواجه هستند، 
افزايش نرخ سود مي‌تواند براي برخي بانك‌ها به افزايش 
هزينه تجهيز منابع منجر شود. بانكي كه براي جذب 
سپرده ناچار به پرداخت سود بالاتر است، در صورت نبود 
درآمد كافي از محل تسهيلات و سرمايه‌گذاري، با فشار 
بيشتري بر حاشيه سود و ترازنامه خود مواجه خواهد شد.

در چنين ش��رايطي، افزايش نرخ سود ممكن است به 
جاي آنكه مستقيما به كاهش تورم منجر شود، هزينه 
تامين مالي را بالا برده و حتي فش��ار بر بانك‌هاي ناتراز 
را بيش��تر كند. گزارش‌هاي اخير مركز پژوهش‌هاي 
مجلس نيز بر ضعف سازوكار انتقال سياست نرخ سود 
در اقتصاد ايران، ناترازي شبكه بانكي و دستوري بودن 
نرخ‌هاي سود سپرده و تسهيلات تأكيد كرده و در كنار 
آن، كنترل ترازنامه بانك‌ها را يكي از ابزارهاي مهم كنترل 
رشد نقدينگي دانسته است. بنابراين تصميم فعلي بانك 
مركزي را مي‌توان نوعي پذيرش اين واقعيت دانس��ت 
كه در ساختار فعلي، صرفاً تغيير يك نرخ اداري لزوما به 

تغيير رفتار شبكه بانكي و كاهش تورم منجر نمي‌شود.
     اثر تصميم بر شبكه بانكي چيست؟

به اعتقاد كارشناسان نخستين اثر مستقيم اين تصميم، 
ايجاد ثبات نسبي در هزينه تجهيز منابع بانك‌هاست. 
بانك‌ها در شرايطي كه نرخ سود افزايش پيدا نمي‌كند، با 
شوك جديدي در هزينه جذب سپرده مواجه نمي‌شوند 
و از اين منظر، فشار بيشتري به ترازنامه آنها وارد نخواهد 
شد. اين موضوع براي بانك‌هاي ناتراز اهميت بيشتري 
دارد؛ زيرا افزايش نرخ سود سپرده، در صورت نبود منابع 
درآمدي متناسب، مي‌تواند فاصله ميان هزينه و درآمد 
بانك را بيشتر كند. از طرف ديگر، اگر بانك براي جبران 
اين هزينه به افزايش نرخ تسهيلات روي آورد، هزينه 
تامين مالي براي بنگاه‌ها و خانوارها نيز افزايش مي‌يابد 
و مي‌تواند به ركود اعتباري و كاهش س��رمايه‌گذاري 
منجر ش��ود. پيش‌تر علی رحمانی، کارش��ناس امور 
بانکی در گفت‌وگو با ايس��نا، درباره برنامه اصلاح نرخ 
سود سپرده‌هاي بانكي و متنوع‌سازي نرخ‌هاي سود در 
نظام بانكي كشور اظهار كرده بود: در نظام بانكي ايران 
بانك‌ها از نظر ريسك با يكديگر تفاوت دارند، اما تعيين 
نرخ‌هاي سود يكسان باعث شده سپرده‌گذاران هنگام 
انتخاب محل سپرده‌گذاري، به ريسك موسسات مالي 
توجه كافي نكنند. تجربه تعاوني‌هاي اعتباري و برخي 
موسسات مالي كه در سال‌هاي گذشته با مشكل مواجه 
شدند نيز نشان داد كه بسياري از مردم صرفا به دليل نرخ 
سود بالاتر، منابع خود را در اين موسسات قرار مي‌دادند 
و به ميزان ريسك توجه نمي‌كردند. در حالي كه ريسك 
بايد يكي از عوامل تعيين‌كننده در نرخ سود سپرده‌ها 
باشد. اما روي ديگر ماجرا اين است كه ثابت ماندن نرخ 
سود، مشكل ناترازي بانك‌ها را حل نمي‌كند. اگر ريشه 
ناترازي در دارايي‌هاي كم‌كيفيت، مطالبات غيرجاري، 
تعهدات خارج از ترازنامه، اضافه‌برداشت يا رشد نامتوازن 
ترازنامه باشد، ثابت ماندن نرخ سود تنها از ايجاد فشار 
جديد جلوگيري مي‌كند و درمان ساختاري را به آينده 
موكول مي‌كند. به همين دليل، سياست نرخ سود در 
شرايط فعلي بايد در كنار سياست‌هاي نظارتي و اصلاح 
ترازنامه بانك‌ها ديده شود، نه به عنوان يك ابزار مستقل.

     آيا ثبات نرخ سود
 به معناي افزايش تورم است؟

در نگاه نخست ممكن است تصور شود وقتي نرخ سود 
افزايش نمي‌يابد، جذابيت سپرده‌گذاري كاهش پيدا 
مي‌كند و بخشي از منابع به سمت بازارهايي مانند ارز، 
طلا، مس��كن يا س��هام حركت مي‌كند؛ اتفاقي كه در 
صورت افزايش تقاضاي سفته‌ بازانه مي‌تواند بر قيمت 
دارايي‌ها و انتظارات تورمي اثر بگذارد. اما تورم تنها تابع 
نرخ سود نيست. رشد نقدينگي، رشد پايه پولي، كسري 
بودجه، نرخ ارز، انتظارات تورمي، وضعيت توليد و نحوه 
تامين مالي دولت و شبكه بانكي، همگي در مسير تورم 
نقش دارند. از اين منظر، اگر بانك مركزي بتواند بدون 
افزايش نرخ سود، رشد ترازنامه بانك‌ها، اضافه ‌برداشت، 
خلق نقدينگي و ناترازي بانك‌ها را كنترل كند، ثبات نرخ 
سود الزاما به معناي افزايش فشار تورمي نخواهد بود. 
مركز پژوهش‌هاي مجلس نيز در گزارش سياست پولي 
خود تأكيد كرده است كه كنترل ترازنامه شبكه بانكي 
مي‌تواند در مهار رشد نقدينگي نقش مهمي داشته باشد 
و سياست‌هاي مربوط به پايه پولي، نرخ سود و نرخ ارز بايد 

با اين سياست هماهنگ باشند. 
     پول به كدام سمت مي‌رود؟

يكي از مهم‌ترين آثار ثبات نرخ سود، شكل‌گيري رفتار 
متفاوت ميان سپرده‌گذاران است. زماني كه نرخ سود 
س��پرده از تورم انتظاري فاصله زيادي داش��ته باشد، 
نگه��داري پول در قالب س��پرده بانك��ي از نظر واقعي 

جذابيت كمتري پيدا مي‌كند. 

اقتصاد در ميدان تصميم؛ روايت اصلاحات در دولت چهاردهم

مسعود پزشكيان در مراسم تجديد ميثاق اعضاي دولت با آرمان‌هاي امام راحل 

اقتصاد  ايران پس  از جنگ، ميان بقا  و اصلاح

در جنگ تمام‌عيار اقتصادي  و  نظامي هستيم
رييس‌جمهوري با تاكيد بر اينكه ما در مقابل سختي‌ها 
با تمام وجود در حال تلاش هس��تيم اما شرمنده‌ايم كه 
مشكلاتي وجود دارد، تصريح كرد: ما در جنگ تمام‌عيار 
اقتصادي و نظامي و امنيتي قرار گرفته‌ اما ايستاده‌ايم و 
تلاش مي‌كنيم در اين جنگ نابرابر خدمتگزار مردم باشيم. 
مسعود پزشكيان صبح روز یکشنبه - يكم شهريور - در 
مراسم تجديد ميثاق اعضاي دولت با آرمان‌هاي امام راحل 
با اشاره به وضعيت كشور در زمان آغاز به كار دولت و سپس 
آغاز جنگ با ايران از سوي دشمنان، اظهار كرد: از زماني 
كه دولت سر كار آمده جنگ و تحريم و فشارهاي مختلف 
و ترور به شكل مداوم و هرروز رخ مي‌داده و با اين اوضاع و 
باوجود اينكه وقتي دولت را تحويل گرفتيم با ناترازي‌هاي 
زيادي مواجه بوديم و آب و برق و گاز و سوخت و محيط 
زيست و بانك‌ها مشكلات ناترازي داشتند، با تلاش‌هايي 
كه هم��ه اعضاي دولت انجام دادند به امروز رس��يديم و 

قدردان تلاش‌ها  هستيم.
رييس‌جمهوري تصريح كرد: دشمنان بنايشان بر اين بود 
كه ايران سقوط كند و مشكلات را ارزيابي كرده بودند و 
تصور مي‌كردند ايران، ونزوئلا مي‌شود اما نه‌تنها ونزوئلا 
نشد بلكه بدل به قدرتي شد كه دنيا در برابر ايستادگي، 
همبستگي و انسجام ايرانيان حيرت كرد. مردم عزيز ما 

كاري كارستان كردند.
وي با تاكيد بر اينكه ما در مقابل سختي‌ها با تمام وجود 
در حال تلاش هس��تيم اما ش��رمنده‌ايم كه مشكلاتي 
وجود دارد، يادآور ش��د: ما در جنگ تمام‌عيار اقتصادي 
و نظامي و امنيتي قرار گرفته‌ايم. بسيار راحت مي‌گويند 
ما كوبنده‌ترين و وحشتناكترين تحريم را بر ايران اعمال 
مي‌كنيم. ما ايستاده‌ايم و تلاش مي‌كنيم در اين جنگ 

نابرابر خدمتگزار مردم  باشيم.
پزشكيان با بيان اينكه در همه روندهايي كه طي جنگ‌ها 
رخ داد در بازار كار به آن شكلي كه تصور مي‌كردند مشكل 
پيدا شود با مش��كل مواجه نش��ديم، ادامه داد: بنزين، 

قفسه‌هاي فروش��گاه‌ها، راه‌ها و تأمين آبرساني و ديگر 
موارد مديريتي در دولت انجام شد كه از همه مسوولان 
قدرداني مي‌كنم و اميدوارم در ادامه بتوانيم با همراهي 
همه، در زمينه زندگ��ي  و ارتقاي آينده مردم با قدرت از 

اين بحران‌ها  عبور كنيم.
رييس‌جمهوري همچنين با اش��اره به روند رسيدن به 
تفاهم‌نام��ه، اظهار كرد: آنچ��ه در روند تفاهمنامه به آن 
رس��يديم، بعد از بحث‌ها و گفت‌وگوهاي طولاني، يك 
اجماع كارشناسي همه كس��اني بود كه دستي بر آتش 
داشتند. هم رزمندگاني كه مي‌جنگيدند، هم مديراني 
كه امنيت را حف��ظ مي‌كردند و ه��م مجرياني كه اجرا 
مي‌كردند و هم  قانونگذاران و قاضيان  و عقلايي كه بودند 

بدون استثنا  در  اين مسير بودند. 
وي تصريح كرد: اگر ما ايس��تاديم و در مقابل دشمن سر 
خم نكرديم، همين افراد بودند نه كسان ديگر. همين افراد 

نشستند و به چارچوبي رسيدند و مصلحت، عزت و حكمت 
را بر اين ديدند كه اينگونه بايد عمل كرد. 

رييس‌جمه��وري با اش��اره به برخ��ي مخالفت‌ها با اين 
تفاهمنامه افزود: تكذيب مي‌كنن��د چون بيان قضيه را 
نمي‌دانند يا دستي بر آتش ندارند. به بيان قرآني كساني كه 
نمي‌خواهند تعقل كنند، هرچه به آنان بگويي نمي‌شنوند. 
خدا نيست كه ظلم مي‌كند بلكه عملكرد و كردار و رفتار 
ماست كه ظلم مي‌كنيم تا نتوانيم تصميم درست بگيريم.

پزش��كيان با بيان اينكه مي‌فهمم در جامعه مش��كلات 
بس��ياري داريم، يادآور ش��د: با تمام وجود در دولت به 
دنبال اين هستيم كه تورم، معيشت و شغل و آينده مردم 
و زندگي آنان را به طرف عزت و سربلندي ببريم. تلاش 
مي‌كنيم تا جايي كه مي‌توانيم مردم گرفتار نشوند. دشمن 
هم با تمام وجود تلاش مي‌كند ما نتوانيم اين كار را بكنيم. 
وقتي با دولت‌هايي كه مسلمان و مدعي هستند گفت‌وگو 

مي‌كنند تا با ايران معامله نكنند تا ايران تسليم شود ديگر 
چه بين��ه و بياني بايد براي خودم��ان و اطرافيان مطرح 
كنيم كه بفهميم در چه وضعيت جنگي تمام‌عياري قرار 
گرفته‌ايم؟ وي با بيان اينكه در مقابل موشك همه مردم 
ما يكصدا ايستادند، تصريح كرد: حتي كساني كه به دليل 
رفتار و گفتار ما از ما گله داش��تند و دلخور بودند چون ما 
عده‌اي را از خود نمي‌دانستيم. همان‌ها هم به خاطر كشور 
و سربلندي ايران ايستادند و همراهي كردند و در اين مسير 
دشمني كه تصور مي‌كرد آنان به خيابان مي‌آيند تا آشوب 

به پا كنند را نااميد كردند.
رييس‌جمهوري ب��ا تأكيد بر اينكه در حال تلاش��يم تا 
باوجود همه اقدامات دشمنان با قدرت ايستادگي كنيم 
و خدمتگزار مردم باشيم، گفت: تا جايي كه مي‌فهميم و 
مي‌دانيم كوتاهي نخواهيم كرد. تمام مش��كلات ما اين 
است كه نادانسته اقدام مي‌كنيم و مشكل برايمان ايجاد 
مي‌شود. اگر درست عمل كنيم هيچ قدرتي نمي‌تواند ما 

را وادار به تسليم و واماندگي كند. 
پزشكيان با بيان اينكه قدرت، با وحدت و انسجام و همدلي 
و با تبعيت از رهبري عزيز امكان‌پذير است، گفت: بايد با 
كارشناسي، تعقل و انديش��ه و با همدلي و مشورت كار 
كنيم. وقتي تصميم گرفتي��م و تفاهم كرديم، بايد همه 
پشت سر آن تصميم بايستيم و عمل كنيم. اگر اين كار را 
كنيم، حتما پيروز خواهيم شد؛ ولي اگر تصميم بگيريم و 
نقض كنيم، طبيعتاً راهي كه مي‌رويم متزلزل خواهد بود.

وي با تاكيد بر اينكه اميدوارم كه اين وحدت و انسجام 
پايدار بماند، تصريح كرد: دش��من اميد دارد به دليل 
مشكلاتي كه مي‌خواهد ايجاد كند، تفرقه و شكاف در 
جامعه به وجود آورد و ما با تمام وجود تلاش خواهيم 
كرد كه از تفرقه، شكاف، درگيري‌ها و منيت‌ها دوري 
كنيم. ق��ول مي‌دهيم كه راه را با ق��درت و با عزت و با 
س��ربلندي ادامه بدهيم. حتما بر اساس علم و آگاهي 

عمل خواهيم كرد.


