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پاتک روسی به دلار امریکایی
»ایران« از تأثیر سیاست های روسیه برای مهار شوک ارزی گزارش می دهد

روسیه چگونه توانست در مقابل کاهش ارزش پول ملی کشورش مقاومت کرده و ثبات را به روبل بازگرداند؟

کلان

گروه اقتصادی / روز پنجم اسفند سال گذشته، ارتش 
روســیه با اوکراین وارد جنگ شــد. پــس از آغاز این 
جنگ، واکنــش امریکا و اروپــا و اعمال تحریم های 
اقتصادی با هدف محدود کردن دسترســی روســیه 
به ذخایر ارزی و منابع مالی این کشــور علیه مسکو 
باعــث بــروز شــوک های اقتصادی در روســیه شــد. 
در روزهــای ابتدایی جنگ، شــهروندان روس برای 
تبدیــل روبل بــه ســایر ارزهــای خارجــی در مقابل 
بانک هــا صف بســتند و ارزش روبل دربرابــر دلار و 
یورو سقوط کرد، به نحوی  که نسبت دلار به روبل به 

قله تاریخی ۱۱۸واحد رسید.
ایــن  توانســت  مســکو  کوتاهــی  درمــدت  امــا 
شــوک های اقتصــادی را مدیریت کنــد به طوری که 
طــی روزهای اخیر ارزش روبل حتی به بیش از آغاز 
جنگ رسیده است. موضوعی که جدا از دلایل آغاز 
جنــگ، می تواند برای ســایر کشــورهایی که تحریم 

هستند مانند ایران یک درس باشد.
ë سیاست سه گانه برای جلوگیری از سقوط روبل 

درحالــی کــه در روزهای نخســت آغــاز درگیری 
نظامی روســیه و اوکراین، مردم این کشــور به دلیل 
نگرانی از آینده اقتصادی این کشور به شبکه بانکی 
بــرای تبدیل روبل خــود به ارزهــای خارجی هجوم 
آوردند و این هجوم باعث ایجاد مشــکل نقدینگی 
برای بانک های روسیه شد، بانک مرکزی این کشور 
به سرعت وارد عمل شد و در واکنش به شوک ارزی، 
سیاســت سه گانه خود را در دستور کار قرار داد. یکی 
از این سیاســت ها افزایش یک باره نرخ بهره بانکی 
بود. براین اســاس نــرخ بهره در اقدامی بی ســابقه 
با افزایش دو برابری به ۲۰ درصد رســید. سیاســت 
دیگــری که بانک مرکزی روســیه اجرا کــرد، این بود 
که بــرای حمایــت از بانک مرکــزی، صادرکنندگان 
بــزرگ نفتی مجبور شــدند که ۸۰ درصــد از درآمد 
ارزی خــود را بــه بــازار تزریــق کننــد. همچنیــن این 
کشــور ســرمایه گذاران خارجی را از خروج نقدینگی 
 میلیاردها دلار سرمایه گذاری در روسیه منع کرد، از 
اینکه شــرکت ها به ســهامداران خارج از کشور سود 
ســهام بپردازند جلوگیــری و پرداخــت بدهی های 
روبلــی بــه ســرمایه گذاران خارجی را محــدود کرد. 
علاوه براین دولت برداشــت بیــش از ۱۰ هزار دلار از 
حســاب   های دلاری را محــدود و برای خریــد دلار و 
یورو مالیات ۱۲ درصدی تعیین کرد. درنهایت برای 

جلوگیری از روند رو به رشد خروج سرمایه از کشور، 
اعطای وام خارجی و انتقال ارز توسط شهروندان به 

خارج کشور ممنوع شد.
این درحالی اســت که سیاست های اعمال شده 
درمــدت کوتاهــی بــا موفقیــت عمل کــرد. هرچند 
کارشناسان اعتقاد دارند که اقتصاد روسیه به  دلیل 
تحریم های اعمال شده و جنگ، آسیب سنگینی را 
متحمل خواهد شــد که درآینده حدود ۱5 درصد از 
تولیــد ناخالص داخلی این کشــور را از بین می برد، 
اما حداقل درکوتاه مدت موفق شــد تا چنین شوک 

جدی و بزرگی را مدیریت کند.
ë صعود دوباره روبل پس از 45 روز

بلافاصلــه پــس از تهاجــم و اعمــال تحریم ها، 
روبل روســیه به ســرعت نزدیک به نیمــی از ارزش 
خــود را از دســت داد. بــا این حال، چنــد هفته بعد 
ارزش روبل شــروع به افزایش کرد و در آغاز ماه مه 

بالاتر از قبل از جنگ بود.
با اعمال این سیاســت ها، بانک مرکزی روســیه 
در مــدت کوتاهــی توانســت شــوک وارد شــده بــه 
اقتصاد این کشور را مهار کند. براین اساس در اواخر 
فروردین ماه ســال جاری و پس از گذشت یک ماه و 
نیم از آغاز جنگ، روبل پس از ســقوط اولیه، دوباره 
ارزش خود را به دست آورد و به سطح پیش از آغاز 
جنگ رســید. بدین ترتیب بــا اقدامات فوری مانند 
تزریــق ارز به بــازار و جلوگیــری از خــروج آن، ثبات 

نسبی به روبل بازگشت. 
ë نرخ بهره به جای خود بازگشت

بــا موفقیــت مســکو بــرای مهــار شــوک ارزی و 
بازگردانده شدن ارزش روبل به پیش از آغاز جنگ، 
بانک مرکزی روســیه نرخ بهره را به ســطح پیش از 

جنگ رساند.
بانــک مرکــزی روســیه درچهــار گام، به تدریــج 
نــرخ بهــره را از ۲۰ درصــد بــه زیر ۱۰ درصد رســاند. 
طــی روزهای اخیــر نیز ایــن بانک با اعــلام کاهش 
۱،5 درصــدی، نــرخ بهــره سیاســتی را از ۱۱ درصــد 
به ســطح پیش از آغاز جنــگ بازگردانــد. این نهاد 
در بیانیــه خود اعلام کرده اســت که اگــر چه هیأت  
مدیره بانک مرکزی به چالش برانگیز بودن محیط 
خارجی اقتصاد روســیه آگاه اســت و این تهدیدات 
همچنــان به شــکلی قابل توجه پابرجا هســتند؛ اما 
تورم با ســرعتی بیش از حد انتظــار درحال کاهش 

اســت و ســرعت کوچک شــدن اقتصاد روســیه نیز 
کمتر از میزان پیش بینی شده است. همین موضوع 
باعــث شــده تــا سیاســتگذاران روس نــرخ بهــره را 
بــه ســطح 9،5 درصــد قبــل از جنــگ بازگرداننــد. 
ایــن چهارمیــن کاهش نرخ بهــره از زمــان افزایش 
اضطــراری نرخ بهره در اواخر فوریه اســت که آن را 
از 9،5 درصــد بــه ۲۰درصد رســاند. با تثبیت ارزش 
روبــل و متغیرهــای اقتصــاد کلان،   بانــک مرکــزی 
روسیه ادامه سیاست  های انقباضی را لازم ندانسته 
و می تــوان گفــت مأموریــت سیاســتگذار پولــی در 
واکنش به شــوک اقتصادی ناشی از جنگ و تحریم 
به پایان رســیده اســت. در ایــن دوران نــرخ برابری 
دلار به روبل به ســطح 57 رســیده اســت که از قله 
۱4۰ فاصلــه قابل توجهــی گرفته و حتی نســبت به 

ســطح 7۸ پیش از آغــاز جنگ نیز پایین تر اســت؛ 
هرچند اقتصاددانان نسبت به پایداری این نرخ ارز 

مشکوک هستند. 
ë عوامل صعود دوباره روبل

درباره اینکه چگونه روبل روسیه درمدت کوتاهی 
بــا وجــود تمــام محدودیت هایــی کــه تحریم های 
اقتصادی برای این کشــور ایجاد کرد، توانست رشد 
کند، ســایت »وکس اروپــا« نوشــت: ارزش روبل در 
بورس مســکو تعیین می شــود که از ابتــدای جنگ 
تا حــد زیادی بــا بازارهــای مالــی بین المللی قطع 
شــده اســت. تحریم های غرب بانک هــای خارجی 
را از تجــارت روبل محدود و کنترل ســرمایه روســیه 
دسترســی ســاکنان روســیه را به بازارهــای خارجی 
محــدود می کنــد. در نتیجــه، عرضــه داخلــی ارز 

خارجــی از درآمدهــای صادراتــی و ذخایــر دولتــی 
حاصل می شود، در حالی که تقاضای داخلی توسط 
مخــارج وارداتــی، بدهی های خارجی شــرکت های 
روســی )به میزان محدودی که با وجود تحریم های 
۲۰۱4 وجــود دارند( و اســتفاده از ارز خارجی شــکل 
می گیــرد. به عنوان ذخیــره ارزش نــرخ ارز تعادلی 
عرضــه و تقاضای محلــی ارز را متعــادل می کند و 

همچنین با تورم پولی سازگار می شود.
نرخ ارز در اواســط مارس معکوس شد و به تدریج 
طی ماه آینده به ســطح قبل از جنگ افزایش یافت. 
نخست، تحریم های سخت تر بر واردات روسیه نسبت 
بــه صــادرات آن در ایــن دوره منجر به مازاد حســاب 
جاری قابل توجه و جریان ارز خارجی به اقتصاد شــد. 
دوم، بــا دسترســی محــدود به ذخایــر خارجی، بانک 
مرکزی از ســرکوب مالی گســترده ای اســتفاده کرد که 
شــامل محدودیت های شــدید برای برداشت سپرده 
ارزی، خروج سرمایه و مالیات ۱۲ درصدی بر تبدیل ارز 
محلی به دلار و یورو بود. این امر تقاضای داخلی برای 
ارز خارجی را محدود کرد. عامل ســوم، این اســت که 
درآمدهای بی سابقه صادرات کالا به دولت روسیه این 
امــکان را داد که از مازاد مالــی قابل توجهی برخوردار 
شــود، بنابراین تا کنون از نیــاز به پولی کردن تعهدات 
مالی خود و ایجاد کاهش ارزش پولی خودداری کرده 
اســت. این عوامل مسلماً در تثبیت نرخ ارز مهم تر از 
ابزارهــای پولی متعارف مانند افزایش نرخ سیاســتی 
به ۲۰ درصد هستند که عمدتاً با هدف متوقف کردن 
سپرده های روبلی بانک و جلوگیری از تورم پولی بود. 
با وجود این، در آینده دورنمای تحریم های صادراتی 
و مشکلات مالی ناشی از رکود داخلی می تواند منجر 

به تورم و کاهش ارزش پول شود.
براساس تحلیل این سایت، در مجموع، افزایش 
شدید روبل طی دو ماه گذشته ناشی از تحریم های 
وارداتی و ســرکوب مالی بود که هر دو باعث کاهش 
تقاضــا بــرای ارز خارجــی شــدند. ایــن بــدان معنا 
نیست که تحریم ها کارساز نیستند، در واقع، معادل 
مهمی بیــن محدودیت های واردات و صــادرات از 
نظــر اثــرات رفاهی و زیان هــای مالــی دولت وجود 
دارد. تثبیت نرخ ارز به دولت روسیه اجازه می دهد 
تــا انتظارات تورمی را تقویــت  و از مصرف حمایت 
کند، اما به قیمت ســرکوب مالی پس اندازکنندگان 

داخلی تمام می شود.

نرخ سود بین بانکی بالا رفت
نرخ سود بازار بین بانکی با افزایش ۰.۱۱ درصدی نسبت به هفته قبل به رقم 
۲۰.۶۸ درصــد رســید. به گزارش مهــر، بانک مرکزی در گــزارش جدید خود 
درباره تغییرات نرخ سود بین بانکی اعلام کرد که این نرخ در هفته منتهی به 
۲۶ خرداد ماه رشد ۰.۱۱ درصدی داشته و به رقم ۲۰.۶۸ درصد رسیده است. 
نرخ سود بین بانکی در هفته منتهی به ۱9 خردادماه ۲۰.۵7 درصد و در هفته 
منتهی به ۱۲ خرداد ۲۰.۵۵ درصد بود. گفتنی است، این نرخ از چهارم آذر ماه 
سال قبل به سطح ۲۱ درصدی ورود کرده بود ولی از نیمه دی ماه کاهشی شد 
و به سطح ۲۰ درصدی بازگشت که به نظر می رسد با حداقل تغییرات ممکن 

در محدوده ۲۰ درصدی در حال تثبیت است.

تکذیب مسدودسازی حساب های با تراکنش بالای 
۵۰۰ میلیون تومان

بانک مرکزی اعلام کرد شــایعات مطرح شــده درباره مسدودســازی حساب های 
بانکــی با تراکنش بــالای ۵۰۰ میلیون تومــان به هیچ وجه صحت نــدارد و چنین 
برنامه ای در دســتور کار بانک مرکزی نیســت. روابط عمومی بانک مرکزی اعلام 
کرد: حســاب هایی که با دســتور مقام قضایی مســدود شــده اند همگی مربوط به 
افرادی است که به طور غیرقانونی در معاملات فردایی ارز و طلا فعالیت داشته اند.

بیت کوین جایگاه جهانی خود را از دست داد
با افزایش فشــار فروش، بیت کوین از ۱۰ دارایی برتر در رتبه بندی جهانی سقوط 
کرد. به گزارش ایســنا، پس از جذب ســرمایه قابل توجه برای رتبه بندی در میان 
با ارزش ترین محصولات ســرمایه گذاری، بیت کوین بر اســاس ارزش بــازار از ۱۰ 
دارایی برتر جهان خارج شد زیرا این ارز دیجیتال پرچمدار همچنان در یک بازار 
بســیار پرنوســان حرکت می کند. داده های ارائه شده توسط سایت کوین مارکت 
کپ نشان می دهد که بیت کوین با ارزش بازار ۳9۰ میلیارد دلار، اکنون در رتبه ۱۶ 
قرار دارد و موقعیت خود را نســبت به دارایی های مالی ســنتی معروف از دست 
داده است. در طول سال گذشته، بیت کوین جایگاه خود را در ۱۰ گروه برتر حفظ 
و در عیــن حــال موقعیت خود را به عنوان یکی از دارایی های با بهترین عملکرد 
در دهــه گذشــته تثبیت کرد. کویــن مارکت کپ گزارش کــرد، به طور خاص، طلا 
بــا ارزش بازار ۱۱ تریلیون دلار با ارزش ترین دارایی باقی مانده اســت. قابل توجه 
اســت که هر دو دارایی در بازار با تورم بالا فعالیت می کنند اما طلا دســت بالا را 
حفظ کرده است. جایگاه  دیگر دارایی های برتر شامل آرامکوی عربستان با ارزش 
بــازار حدود ۲.۲۵ تریلیون دلار در رتبه دوم اســت، پــس از آن اپل با ۲.۱ تریلیون 
دلار قرار دارد، در حالی که مایکروســافت بــا ۱.۸۳ تریلیون دلار در رتبه چهارم و 
آلفابــت با ارزش بــازار ۱.۳۸ تریلیون دلار در رتبه پنجم جــای دارند. اگرچه هم 
بازارهــای رمزارز دیجیتال و هم بازارهای ســهام، فــروش قابل توجهی را تجربه 
می کنند اما بیت کوین بیشترین ضربه را در میان دو طبقه دارایی در میان افزایش 
تورم و ترس از افزایش نرخ بهره خورده است. در ماه های اخیر، بیت کوین ارتباط 
نزدیکی با شــاخص های ســهام بویژه نزدک داشته اســت. به طور کلی، با تلاش 
بیت کوین برای حفظ سود در حدود سطح حمایتی حیاتی ۲۰هزار دلار، تلاطم 
بســیار زیادی در بازار وجود داشته است. با ادامه نزول قیمت ها، پیش بینی های 
بیشــتری مبنی بر تســریع زیان ها وجــود دارد و بیت کوین قبــل از صعود مجدد 
احتمــالاً به ارزشــی پایین تر نــزول می کند. مجمــوع ارزش بازار جهانــی ارزهای 
دیجیتال در روز شنبه ۸۸7.۸۵ میلیارد دلار برآورد می شود که این رقم نسبت به 
روز قبل ۰.۵۳ درصد کمتر شده است. ۴۳.97 درصد کل بازار ارزهای دیجیتال در 

اختیار بیت کوین بود که در یک روز ۰.۰۸ درصد کاهش داشته است.
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