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فصلی نرخ ارز 
خلاصه کرده و 
به تشریح آنها 
پرداخته است

 گزارش مرکز پژوهش های مجلس، انتخاب ترامپ در آمریکا را 
عاملی برای تشدید فشارها بر اقتصاد می داند

4 دلیل برای جهش زمستانی نرخ ارز 

غیررســـمی همچنان نقش لنگر اصلـــی قیمت‌ها را 
در اقتصـــاد ایران ایفا کند. این مســـأله نشـــانه‌ای از 
ضرورت تقویت ســـاختار بازار ارز اســـت تا اثرگذاری 

این اصلاحات بیشـــتر شود.

پذیرش واقعیت رشد نرخ ارز متناسب با تورم
مرکـــز پژوهش‌ها بـــر این باور اســـت که رشـــد نرخ 
ارز بایـــد با تـــورم داخلی و خارجی هماهنگ باشـــد. 
ایـــن تطابـــق نه‌تنها بـــه کاهش نوســـانات نـــرخ ارز 
کمـــک می‌کند، بلکـــه باعث ایجاد ثبـــات اقتصادی 
در بلندمـــدت می‌شـــود.  همچنیـــن تناســـب نرخ 
ارز بـــا متغیرهـــای بنیادین اقتصـــادی، از جمله نرخ 
ســـود، صادرات نفتی و تولید، بـــه کاهش تنش‌های 
اقتصـــادی کمـــک خواهـــد کـــرد. توســـعه تدریجی 
بازار ارز تجـــاری در کنار حفظ رویـــه واردات در برابر 
صادرات غیـــر به عنوان ابـــزاری بـــرای مدیریت بازار 
غیررســـمی در مقاطع حســـاس از دیگر پیشنهادها 
مرکـــز پژوهشـــهای مجلـــس درایـــن گـــزارش بوده 
اســـت. انتقـــال صادرکننـــدگان نیمایی به بـــازار ارز 
تجاری بـــه صـــورت تدریجی. ایجـــاد ســـازوکارهایی 
مانند اختصاص ســـهمیه واردات بـــه صادرکنندگان 
خرد بـــرای افزایش عرضـــه ارز. ســـاختارهای جدید 

در بـــازار ارز، ایجـــاد بـــازار ســـهمیه واردات مشـــابه 
واردات خودرو برای گروه‌های کالایی غیر انحصاری. 
راه‌انـــدازی بازار عمده‌فروشـــی ارز بین بانک‌ها برای 
تقویـــت حکمرانی ارزی و نظارت بـــر عرضه‌کنندگان 
و متقاضیـــان ارز از دیگـــر راهکارهـــای پیشـــنهادی 
ایـــن مرکز در مـــورد مدیریـــت و ثبات دهی بـــازار ارز 
عنوان شـــده اســـت. مرکـــز پژوهش‌هـــای مجلس 
در ایـــن گـــزارش آورده اســـت: »بانک مرکـــزی باید 
کف عرضه ارز توســـط صادرکنندگان بزرگ را تعیین 
کند و نظارت دقیقی بر عملکرد آنها داشـــته باشـــد. 
همچنین تســـویه بدهی‌هـــای ریالی پتروشـــیمی‌ها 
بایـــد ســـریع‌تر انجـــام گیـــرد تا تبدیـــل ارز بـــه ریال 

کاهـــش یابد.«

دیپلماسی اقتصادی و امنیتی
 توســـعه روابـــط تجاری با کشـــورهای عضـــو اتحادیه 
اوراســـیا و چیـــن. تقویـــت روش‌هـــای پرداخـــت 
بین‌المللـــی و کاهش وابســـتگی به مناســـبات بین 
المللی مثـــل توافقنامه‌هـــای تجاری بین کشـــورها 
دو پیشـــنهاد ارائه شده از ســـوی مرکز پژوهش‌های 
مجلس برای کنترل بحران ارزی در حوزه دیپلماسی 

اقتصـــادی و امنیتی بوده اســـت.

مرکـــز پژوهش‌هـــای مجلـــس در گزارشـــی تحلیلی، 
علت جهش‌های نرخ ارز در نیمه دوم 1403 را بررسی 
کرده و با ارائه پیشـــنهادهایی عملی، مسیر مدیریت 
بهتر بازار ارز و کاهش آســـیب‌های اقتصادی را ترسیم 
کرده اســـت. بازوی پژوهشـــی مجلس در این گزارش 
با آنکه توســـعه تدریجی اصلاحـــات، پذیرش واقعیت 
تـــورم و تقویت ســـاختار بازار ارز را ســـه مؤلفه کلیدی 
بـــرای مدیریـــت بـــازار ارز یاد کرده اســـت، بـــر تداوم 
جریـــان ارزی صـــادرات نفتـــی تأکید کرده اســـت. در 
نیمه دوم ســـال ۱۴۰۳، نرخ ارز با جهشـــی بی‌ســـابقه 
مواجه شـــد و بانک مرکزی را بر آن داشـــت تا با ایجاد 
بـــازار ارز تجـــاری و حذف ســـقف نرخ ارز در ســـامانه 
نیما، به جنـــگ این بحران برود. اما آیـــا این اقدامات 

توانســـتند از افزایش نرخ ارز جلوگیری کنند؟

چهار محور اصلی بحران ارزی
از دیـــدگاه نویســـندگان گزارش مرکـــز پژوهش‌های 
مجلس، نوســـان نـــرخ ارز در نیمه دوم ســـال 1403 
کـــه بـــه افزایـــش قابل‌توجـــه نـــرخ ارز منجر شـــد، 
پیامـــد ترکیبـــی از عوامـــل اقتصـــادی، سیاســـی و 

ســـاختاری بود.
ایـــن گزارش، دلایـــل خـــود را در چهار محـــور اصلی 

کاهـــش ارزش پول ملی و انتظـــارات تورمی، تأثیرات 
سیاســـی و منطقـــه‌ای، ناکارآمـــدی سیاســـت‌های 
داخلـــی و تغییرات فصلی نـــرخ ارز خلاصه کرده و به 
تشریح آنها پرداخته اســـت. ناترازی‌های گسترده در 
شـــاخص‌های کلان اقتصادی، از جمله تورم شدید، 
رشد نقدینگی و فشارهای خارجی، زمینه‌ساز تداوم 
کاهـــش ارزش پـــول ملـــی بوده اســـت. بررســـی‌ها 
نشـــان می‌دهد که رشـــد نـــرخ ارز متناســـب با تورم 
داخلـــی و خارجی بوده و به همیـــن دلیل، انتظارات 
تورمـــی در جامعـــه تقویت شـــده اســـت. عـــاوه بر 
این، سیاســـت‌های مالـــی و پولی کشـــور به‌گونه‌ای 
مدیریت شـــده که نرخ ارز به‌جـــای تثبیت اقتصاد، 
بـــه عاملـــی نگران‌کننـــده بـــرای فعـــالان اقتصادی 
تبدیل شده و رشد نقدینگی بدون تناسب با تولید، 
موجب تقویـــت این چالش شـــده اســـت. تحولات 
سیاســـی و منطقـــه‌ای نیز نقشـــی مهـــم در افزایش 
نرخ ارز داشـــته‌اند. مرکز پژوهش‌هـــا بویژه انتخاب 
ریاســـت‌جمهوری ترامـــپ در آمریـــکا را عاملی برای 
تشدید فشـــارهای خارجی بر اقتصاد ایران می‌داند. 
این فشارها بر حســـاب سرمایه و حساب جاری تأثیر 
گذاشـــته و باعث شـــکل‌گیری انتظارات افزایشی در 
بازار ارز شـــده اســـت. از طرف دیگر، سیاست‌هایی 
مانند »تمدید ترخیص 90-10« و حـــذف رویه واردات 
در برابـــر صادرات غیر، بدون در نظر گرفتن شـــرایط 
بـــازار، موجب تشـــدید نوســـانات ارزی شـــدند. این 
سیاســـت‌ها مانع از ســـاماندهی تقاضای ارز شده و 

فشارها بر بازار غیررســـمی را افزایش دادند. افزایش 
تقاضای ارز با نزدیک شـــدن به پایان ســـال میلادی 
نیـــز یکی از دلایل جهش نرخ ارز در نیمه دوم ســـال 
بود. این عامـــل معمولاً در هر ســـال به طور طبیعی 
رخ می‌دهـــد امـــا در ســـال 1403 بـــه دلیل شـــرایط 

خاص اقتصادی اثر بیشـــتری داشـــت.

بازار ارز تجاری؛ فرصتی برای اصلاح یا 
چالشی جدید؟

یکـــی از مهم‌تریـــن اصلاحـــات بانـــک مرکـــزی در 
راســـتای مدیریت بحـــران، »ایجاد بـــازار ارز تجاری« 
بـــود. این بـــازار به عنـــوان جایگزینی برای ســـامانه 
نیما معرفی شـــد و هدف آن ایجاد فضایی شفاف‌تر 
و ســـاختارمندتر بـــرای مدیریـــت معامـــات ارزی 
بـــود. ویژگی‌هـــای مثبت این بـــازار شـــامل تعریف 
مشـــتقات ارزی، کاهش ریســـک معاملات و اصلاح 
نظام پرداخت بین‌المللی اســـت. با این حال، مرکز 
پژوهش‌هـــای مجلس بـــه چالش‌هایی مثل حذف 
شـــتاب‌زده رویه‌ها، دســـتکاری نـــرخ ارز، حذف رویه 
واردات در برابـــر صـــادرات غیر، در اجـــرای این نوع 
اصلاح پرداخته اســـت. این گزارش عنوان می‌کند: 
»ســـامانه نیما و رویه واردات در برابـــر صادرات غیر، 
به‌جـــای اصـــاح تدریجـــی و مطابـــق بـــا مقتضیات 
بـــازار، به‌صورت ناگهانی حذف شـــدند. این تصمیم 
موجـــب انتقال فشـــار بـــه بازار غیررســـمی شـــد و 
نوســـانات ارزی را افزایش داد. گزارش اشاره می‌کند 

که اصلاحات ســـاختاری مانند تغییر بازار ارز باید به 
صورت تدریجی اجرا شـــود تا اثرات منفی کوتاه‌مدت 
به حداقل برســـد.« عرضه گســـترده ارز توسط بانک 
مرکـــزی و صادرکنندگان عمـــده در نرخ‌های پایین، 
همراه بـــا محدودیت‌هـــای جدی بـــر تقاضـــای ارز، 
باعث شـــد نرخ پایانـــی بـــازار ارز تجـــاری همچنان 
فاصله زیادی با نرخ بازار غیررســـمی داشـــته باشد. 
این موضوع باعث کاهش جذابیت بـــازار ارز تجاری 
بـــرای صادرکننـــدگان کوچـــک شـــد و انتظـــارات از 
مرجعیت‌دهـــی به نرخ ارز توســـط این بـــازار محقق 
نشـــد. مرکز پژوهش‌های مجلس بر اهمیت حفظ 
رویـــه واردات در برابـــر صادرات غیر تأکیـــد دارد. این 
ابزار به عنوان روشـــی مناسب برای کنترل نوسانات 
ارزی و تشـــویق صادرکننـــدگان خـــرد بـــوده اســـت. 
حـــذف این رویـــه، علاوه‌بـــر کاهـــش عرضـــه ارز در 
بازار، جذابیت معامـــات ارزی را برای صادرکنندگان 

کوچک کاهش داده اســـت.

حذف سقف نیما؛ فرصتی برای شفافیت یا 
عاملی برای تشدید نوسانات؟

دومین اقدام مهم بانک مرکزی در نیمه دوم ســـال، 
حذف ســـقف نیما بـــود. بر اســـاس گـــزارش مرکز 
پژوهش‌ها، تجربه حذف ســـقف نیما در سال 1398 
نشان داده اســـت که این اقدام در کاهش نوسانات 
ارز غیررســـمی مؤثر بوده اســـت. با وجود این، نبود 
یک بازار رسمی شـــفاف و کارآمد باعث شده نرخ ارز 

بازار ارز

شـــاخص کل بـــازار ســـرمایه روز گذشـــته بالاخره  
ســـبزپوش شـــد، امـــا بســـیار کم‌رمق؛ بـــه طوری 
که شـــاخص کل بـــا 6 هـــزار و 144 واحـــد افزایش 
و رشـــد 0.23 درصدی، بـــه 2 میلیـــون و 694 هزار 
و 647 واحد رســـید و نتوانســـت دوبـــاره به کانال 
2.7 میلیون واحدی برســـد. نگاه فعـــالان بازار به 
ســـهام بنیادین و فاندامنتال بازار در روز گذشـــته 
به نگاه تکنیکالـــی چربید و این به‌ویژه در ســـهام 
کوچک به‌خوبـــی خود را نشـــان داد. البته مثبت 

شـــدن شـــاخص کل هنوز آنچنان رمقـــی ندارد که 
بتوان با امیـــدواری در مورد آن صحبت کرد و هنوز 
نشـــانه‌های بســـیاری از نااطمینانی و بی‌اعتمادی 
در بین ســـهامداران وجود دارد و نشـــانه‌های آن را 
می‌تـــوان در خروج 2 هـــزار و 700 میلیـــارد تومان 
ســـرمایه خُـــرد از بـــازار جســـت‌وجو کـــرد و البته 
هرچنـــد کـــه تعـــداد نمادهـــای مثبت به شـــکل 
قابل توجهی نســـبت به روزهای قبـــل در بازار روز 
گذشته بیشـــتر شـــده بود اما دیروز هم 51 درصد 

نمادهـــای بازار منفی شـــدند.
بـــه هر حال مقاومـــت بورس در برابر ســـیگنال‌ها 
و اخبـــار به‌شـــدت منفی ماننـــد اســـتیضاح وزیر 
خ بهـــره  اقتصـــاد، تنش‌هـــای بین‌المللـــی، نـــر
و ســـرکوب ارزی و... تاکنـــون قابـــل ملاحظـــه 
بوده اســـت و روز گذشـــته بـــازار و معامـــات آن، 
ســـهامداران را به بازگشـــت به روند سبزپوشـــی و 

صعـــودی شـــاخص کل امیـــدوار کرد.
امـــا در بازارهـــای مالـــی دیگر، نرخ دلار تا ســـاعت 

17:00 روز گذشـــته بـــا 0.28 درصـــد افزایش، به 92 
هـــزار و 550 تومان رســـید، هر گرم طـــای 18 عیار 
نیز 0.66 درصد رشـــد کـــرد و به 6 میلیـــون و 718 
هزار و 700 تومان رســـید، اونس جهانی 0.03 درصد 
افـــت قیمتی داشـــت و به 2 هزار و 916 دلار رســـید 
و ســـکه امامی بـــا 1.82 درصد افزایـــش قیمت، به 
78 میلیـــون و 810 هزار تومان رســـید. نفت برنت 
و بیت‌کویـــن نیز رشـــد قیمت یک تـــا دو درصدی 

را تجربه کردند.

خعنوانبازگشت کم رمق شاخص کل درصد تغییر )ساعت 17:00(نر


