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آزادسازي نرخ ارز؛

باید ملایم حرکت کنیم

گفت وگو با 
سیدكمال سیدعلی، مديرعامل 
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   محبوبه فکوری 

میگویدآزادس�ازینرخارزبای�دبتدریجوملایم
انجامش�ودوتصمیمگیریعجولانهدرموردتغییر
درذخای�رارزیکش�ورازیوروبهدلارغلطاس�ت
ونبایدب�دونملاحظهتعه�داتوارداتوعواملی
نظی�ر،امنی�ت،نقدینگ�یوس�ودآوریبیش�تر،
تصمی�مگرف�ت.س�یدکم�الس�یدعلی،رئیس
صندوقضمان�تصادراتایراندرگفتوگوبابازار
بینالمللخبرمیدهدطبقاطلاعاتیکهازجلسات
کمیت�هکارشناس�یتغییرن�رخارزبی�رونآمده،
ظاهرااینپیش�نهادمطرحاس�تکهنرخارزبرای
صادرکنندگان،متفاوتازنرخارزتثبیتشدهکشور
باشد.اوکهنمایندهوزیربازرگانیدراتاقبازرگانی
وصنایعومعادنایرانهماست،میگویداینیک
سیاستغلطاست.چرا؟اینگفتوگورابخوانید:

یك�یازمباحث�یکههموارهم�وردتوجه
صادرکنن�دگانق�رارمیگیردوب�هعنوان
گلای�هنیزبارهاوبارهابهدولتگفتهش�ده
است،تغییردرنرخپایهارزاست.ازدیدگاه
ش�مااینتغییردرنرخپایهارزدرش�رایط

فعلیکشورچقدرضروریاست؟
طبق اطلاعاتی كه از جلسات كمیته كارشناسی 
تغییر نرخ ارز بیرون آمده، ظاهرا این پیش��نهاد 
مطرح اس��ت كه نرخ ارز ب��رای صادركنندگان، 
متفاوت از نرخ ارز تثبیت شده كشور باشد. این 
یك سیاست غلط است. ما سال های سال زحمت 
كشیده ایم كه ارز حاصل از یکسان سازی نرخ ارز 
را در كشور پیاده سازی كنیم. یعنی نرخی برای 
ارز تعیین كنیم كه تك نرخی باش��د؛ چرا كه در 
مقطعی از زمان، ارز 400 تومانی و 140 تومانی 
و 340 تومان��ی و 300 تومان��ی و 460 تومانی 

و 800 تومانی داش��ته ایم، ح��الا نرخ ارز 1000 
تومان است. ما تمامی نرخ های ارز را به یك نرخ 
تبدیل كرده ایم كه ش��ناور و یکسان سازی شده 
است. اگر بخواهیم ارز را از كسی بیشتر بخریم، 
یعن��ی سوبس��ید داده ایم و این بای��د در بودجه 
دولت دیده شود، ولی این كار را نباید انجام داد. 
اگر بخواهیم برای واردات برخی اجناس لوكس 
تصمیم گیری كنیم كه قیمت ارز گران تر تعیین 
ش��ود، این هم غلط اس��ت و یکسان سازی نرخ 
ارز زیر س��ئوال می رود. به طور قطع، دس��تاورد 
یکسان س��ازی نرخ ارز برای كشور آن قدر خوب 
و بالا بوده اس��ت كه به این راحتی نباید به چند 
نرخی برگردیم. بنابراین ارز حاصل از صادرات یا 
ارز حاص��ل از خرید كالاهای لوكس اگر بخواهد 

گران تر شود، كاری غلط را صورت داده ایم.

هموارهیك�یازگلایههایصادرکنندگان
تثبیتنرخارزبودهاست؟

ب��ه صادركنن��دگان ح��ق می ده��م. م��ن ب��ه 
صادركنن��دگان در مورد پایی��ن بودن نرخ ارز و 
تثبیت آن با توجه به مقایسه با سال های جاری 
این حق را می دهم، ولی هنوز بازارهای صادراتی 
ما بخص��وص در مورد محصولات كش��اورزی و 
پتروشیمی اهداف خود را در حد مطلوبی پیش 
نبرده اند، اما فرش و بسیاری از كالاها یا اجناس 
واردات��ی به دلیل تورم بالا، آس��یب می بینند. از 
سوی دیگر بس��یاری از كالاهای صنعتی، نظیر 
كف��ش، قابل رقابت نیس��تند و نرخ ارز س��بب 
می ش��ود واردات آنها بیشتر ش��ود. نگاه من در 
مورد نرخ ارز، صرفا از بعد صادرات نیس��ت؛ اگر 

چه به دلیل ارزانی ن��رخ ارز، واردات ارزان تمام 
می ش��ود و باید از طریق نرخ ارز، كنترل واردات 

را صورت داد.

یعنیچهنرخیبایدباشد؟آیانرخارزباید
بهنرخیکههرروزدربازاراعمالمیشود،

نزدیکشود؟
اعتقاد ن��دارم كه به یك باره ن��رخ ارز به 1500 
تومان برس��د. نرخ ارز باید ب��ه صورت ملایم به 
سمت واقعی شدن پیش رود. بنابراین اگر اتفاق 
افت��اد، به مرور كش��ور آماده می ش��ود نرخ ارز 

تعادلی را تجربه كند.

یك�یازموضوعاتیک�ههماکنونمطرح
است،بحثتغییرذخایرارزیایرانازیورو
بهدلاراست.هنوزیکسالازتغییرذخایر
ارزیای�رانازدلارب�هی�ورونگذش�تهکه
اینتصمیماتخاذش�دهاست.رویكردشما

چیست؟
اعتق��اد من این اس��ت كه به مح��ض رخ دادن 
یك اتفاق پولی و مالی در دنیا یا بروز نوس��اناتی 
روی نرخ نوع خاصی از ارز، نباید تصمیم گرفت 
ك��ه ذخایر ارزی كش��ور را تغییر داد، این امر به 
هی��چ وجه منطق��ی و صحیح نیس��ت. در واقع 
تصمیم گی��ری با عجل��ه راجع ب��ه تغییر ذخایر 
ارزی كش��ور نمی تواند راهگش��ا باش��د و نباید 
هم در ش��رایط فعلی صورت گی��رد؛ چرا كه در 
مس��ائل مربوط ب��ه ذخایر ارزی كش��ور باید به 
نکات مختلفی توجه ش��ود كه در اتخاذ هر گونه 
تصمیم��ی مورد توجه قرار گیرد. از جمله نکاتی 
كه در رابط��ه با تغییر ذخایر ارزی كش��ور باید 
مورد توجه قرار گیرد، این اس��ت كه این ذخایر 
بای��د به گون��ه ای تغییر یابد ك��ه امنیت را برای 
اقتصاد به ارمغان آورد. این ذخایر می تواند طلا، 
یورو و یا دلار باش��د. از س��وی دیگر، نقدینگی 
این ذخایر نی��ز باید مورد توجه ق��رار گیرد؛ به 
این معنا كه تركی��ب این ذخایر باید به گونه ای 
تعیین شود كه براحتی به سایر دارایی ها تبدیل 
ش��وند. یعنی اگر بخش اعظم ذخایر كش��ور به 
ی��ك ارز خاص تبدیل می ش��ود، ای��ن ارز نباید 
س��ریعا آس��یب ببیند و قابلیت تبدیل سریع به 
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س��ایر ارزها را از دست بدهد، بنابراین نقدینگی 
ارزهای موجود در س��بد ارزی كش��ور نیز عامل 
مؤث��ری در حفظ ذخایر ارزی كش��ور به ش��مار 
م��ی رود. موضوع دیگ��ری كه بای��د در تركیب 
ذخایر ارزی كشور مورد توجه قرار گیرد، میزان 
وارداتی است كه از طریق این ارز به كشور وارد 
می ش��ود. یعنی اگر واردات در حوزه كشورهایی 
ص��ورت می گیرد ك��ه تبادلات خ��ود را با یورو 
انج��ام می دهند، نباید ذخایر یورویی كش��ور را 
به دلار تبدیل كنیم و دوباره مجبور باش��یم این 
دلار را برای خری��د كالا و انجام واردات به یورو 
تبدیل كنیم. مطلب دیگر در اعمال سیاس��ت ها 
برای تغییر در ن��رخ ارز، تعهدات ایران به خارج 
از كش��ور اس��ت. اینکه تعهدات ایران به دنیا بر 
اساس چه ارزی اس��ت،  فاكتور مهمی در تغییر 
یك ارز به ارز دیگر به شمار می رود؛ چرا كه اگر 
بخواهیم این تعهدات را بپردازیم، نیاز نباشد كه 
تبدی��ل ارز صورت گیرد. مجموع��ه این عوامل، 
در تغییر ذخایر ارزی كش��ور بسیار مؤثر و حائز 

اهمیت است.

بنابراینمدیریتذخایرارزیبایدچگونه
صورتگیرد؟

مدیری��ت ذخای��ر ارزی ب��ا توجه به تناس��ب و 
درص��دی كه این ذخایر در س��بد ارزی كش��ور 
وجود دارد، ص��ورت می گیرد. به این ترتیب كه 
اگر قرار باش��د امروز بگوییم تمامی ارزهای خود 
را به دلار تبدیل می كنیم و فردا این دلار ضعیف 
ش��ود، ضرر كرده ایم، به طور قطع تصمیم گیری 
مطلوبی ص��ورت نداده ایم. در هر گونه تغییر در 
تركیب ذخایر ارزی كشور به طور قطع باید همه 
جوان��ب كار را س��نجید و بعد عم��ل كرد. البته 
باید به این نکته توجه كرد كه كس��ی نمی تواند 
پیش بینی كند فردا چه اتفاقی برای نرخ ارزهای 
موجود در سبد ارزی كشور رخ می دهد، اما باید 

احتیاط كرد و نسنجیده عمل نکرد.

یكیازچالشهاییکههموارهبانکمرکزی
برسرترکیبذخایرارزیباآنمواجهبوده
است،ایناستکهوقتیاتفاقیدرخصوص
ارزشارزهارخمیدهد،مسئولانمیگویند
کهچقدرازتغییرترکیبذخایرارزیس�ود
ویابرعكسزیانکردهاند.آیااینبرخوردبا
تغییردرنرخارزدربازارهایجهانیمنطقی

است؟
ای��ن غلط ترین روش برخورد با تغییر در تركیب 
ذخایر ارزی است، زیرا پیش بینی ممکن نیست. 
در این میان، كش��ورها همواره از یك سبد ارزی 
اس��تفاده می كنند و در آن، درصدی از ذخایر را 
ب��ه دلار، درصدی را به یورو، درصدی را به طلا، 
درصدی را به پوند، درصدی را به ین و درصدی 
را به سایر ارزها نگاه می دارند. هر گونه تغییر در 
سبد ارزی كشور بس��تگی به مدیریت ذخایر از 
س��وی بانك مركزی دارد و یك سیاست گذاری 
بلندمدت اس��ت كه توجهش به تعهدات مرتبط 
با واردات، حفظ نقدینگی و امن بودن آن ذخایر 
اس��ت. دوباره تأكید می كنم ك��ه تصمیم گیری 

عجولان��ه در مورد تغییر در ذخایر ارزی كش��ور 
از یورو به دلار غلط است و نباید بدون ملاحظه 
تعهدات واردات و عواملی، نظیر امنیت، نقدینگی 
و سودآوری بیش��تر، تصمیم گیری كرد. یکی از 
نکات دیگر، س��ودآوری بیش��تر است. زمانی كه 
ذخای��ر ارزی كش��ور به یك ن��وع ارز، مثلا ین، 
نگهداری می ش��ود، س��ودش در دنیا صفر است. 
ممکن اس��ت ارز كش��ور مثلا به طلا نگه داشته 
شود كه سودآوری بسیار ضعیفی دارد و اگر قرار 
بر س��پرده گذاری طلا در نقط��ه دیگری از دنیا 
باشد، سود بسیار اندكی حاصل می شود. اگر ارز 
موجود در كشور به دلار نگه داشته شود، ممکن 
اس��ت دلار در یك مقطعی به سودآوری بالایی 
برسد یا در مقطعی سودآوری كمی داشته باشد. 
بنابراین از نگاه بانك مركزی، باید تركیب ذخایر 
ارزی كشور به نوعی تغییر یابد كه از سودآوری 
لازم برخوردار باشد. متأسفانه وقتی عزیزانی كه 
اطلاعاتی در مورد مس��ائل ارزی كش��ور ندارند، 
در مورد مس��ائل ارزی كشور تصمیم می گیرند، 
به محض اینکه یورو ضعیف می شود، می گویند 
چقدر ضرر كرده ایم، در حالی كه اگر افراد آگاهی 
باشند، به طور قطع تركیب سبد ارزی كشور را به 
نحوی می چینند كه با تغییر در نرخ برخی ارزها 
در دنیا، ناراحت یا خوش��حال نشوند. رئیس كل 
بان��ك مركزی و هر مق��ام دیگری نباید از بالا یا 
پایی��ن رفتن نرخ ارزی در دنیا ی��ا اینکه ذخایر 
را تبدیل به ارز دیگری كرده اس��ت، خوش��حال 
یا ناراحت ش��ود، زیرا اگر در مقطعی سود كرده 
است، ممکن اس��ت در مقطع زمانی دیگری، از 
ای��ن تغییر در تركیب ذخای��ر ضرر كند. اگر هر 
گونه تغییر در تركیب ذخایر ارزی كش��ور روی 
روش و اص��ول پیش رود، هی��چ گاه نباید از بالا 
یا پایین رفتن نرخ ارزی بش��دت ناراحت شویم، 
زیرا تركیب ذخایر ارزی كشور بر اساس مدیریت 
و سناریوس��ازی حفظ شده است. اگر كسی ادعا 
داش��ته باش��د كه اگر ما امروز ذخایر را به دلار 
تبدیل كنیم، بهتر است، این هم غلط است، زیرا 
اگر فردی پیش��گو باشد، می تواند چنین ادعایی 
داشته باشد. اگر همه می دانستند كه دلار برای 
آینده اقتصاد دنیا بهتر و سودده تر است، به طور 
قطع تبدیل ذخایر خود را به دلار انجام می دادند 

تا نس��بت به سایر ارزها س��ودآورتر باشد. اعلام 
موض��وع تغییر در تركیب ذخایر ارزی كش��ور با 
توجه به س��قوط بی س��ابقه قیمت یورو از سوی 
مقام��ات ارزی و مقام��ات بانك مرك��زی، بعید 
به نظر می رس��د، زیرا این تغییر باید بر اس��اس 
سیاست های خاص و سناریوسازی ذخایر صورت 

گیرد.

درم�وردراهاندازیصندوقتوس�عهملی،
بسیاریازافراددغدغههاییازجنسنحوه
هزینهکردمنابعحسابذخیرهارزیتوسط
دولتدارند.س�اختاراینصن�دوقبایدبه
چهصورتباش�دتاایننگرانیهاراپوشش

دهد؟
به دلی��ل اینکه هیئ��ت امنای حس��اب ذخیره 
ارزی در دو س��ال اخیر تش��کیل نشد و اگر هم 
تشکیل ش��د، در چارچوب كمیسیون اقتصادی 
بوده اس��ت، این دغدغه ها وج��ود دارد. واقعیت 
این اس��ت كه مصارف در مواردی نبوده اس��ت 
كه فلس��فه اولیه ایجاد حس��اب ذخیره ارزی را 
دنبال كند. البته ب��ه دلیل بحران های متعددی 
كه در كش��ور به لحاظ تحریم ها وجود داش��ت، 
یك س��ری مصارف از این حساب صورت گرفت 
كه مصرف كنن��دگان آن، عمدتا دولتی ها بودند. 
در حالی كه فلسفه حساب ذخیره ارزی استفاده 
بخش خصوصی از این منابع بود كه در مواردی 
گریزناپذیر بوده اس��ت. بخشی نیز برای جبران 
كمب��ود بودجه دولت مصرف ش��د. بنابراین اگر 
بخواهیم نگاه درس��تی به صندوق توس��عه ملی 
داش��ته باشیم، این است كه بیشترین مصرف را 

بخش خصوصی از این حساب داشته باشد.

درستاستکهگفتهمیشوددراساسنامه
اینصندوققراراس�تبخشخصوصیهم
حضورداش�تهباش�د،ولیاعض�ایهیئت

مؤسس،دولتیهستند.
ابت��دا باید دید ب��ا توجه به اینک��ه قیمت نفت 
هم اكنون 70 دلار است، آیا این صندوق ورودی 
خواهد داشت. اگر ورودی داشته باشد، می توان 
روی شیوه مصارف آن بحث كرد ولی اگر ورودی 
زیادی نداش��ته باشد، تصمیم گیری راجع به آن 
چندان مهم نیست. صندوق توسعه ملی ممکن 
اس��ت با توجه ب��ه قیمت نفت امس��ال ورودی 

چندانی نداشته باشد.

امااساس�نامهایکهنوشتهمیشود،خود
خطومشیاینصندوقرامشخصمیکند؟

بله. روز اول نیز كه حس��اب ذخیره ارزی ایجاد 
شد، گفتند اگر پیش بینی قیمت نفت در بودجه 
كمت��ر از قیمت واقعی بود، مازاد آن به حس��اب 
ذخیره واریز ش��ود. هم اكنون پیش بینی قیمت 
نف��ت در بودجه نزدیك به قیمت واقعی اس��ت. 
اول باید دید در این صندوق پولی واریز می شود 

كه بتوان از آن بهره برداری كرد؟ 

تصمیم گی�ری عجولانه در مورد 
تغییر در ذخاير ارزی كش�ور از 
يورو به دلار غلط اس�ت و نبايد 
بدون ملاحظه تعهدات واردات و 
عوامل�ی، نظیر امنی�ت، نقدينگی 
و س�ودآوری بیش�تر، تصمی�م 

گرفت


