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درصد افزايش نشان مي دهد. اين روند نشان مي داد در سال 84 نرخ واقعي دلار 2/9 درصد 
كاهش يافته، در حالي كه نرخ اسمي آن 3/5 درصد رشد يافته بود. اين روند ادامه مي يافت 
تا اينكه در سال 86 و 87 كاهش نرخ واقعي دلار به ترتيب به 11/9 و 15/7 درصد مي رسيد 
ولي نرخ اسمي ارز به ترتيب 1 و 3/1 درصد رشد مي يافت. ظاهرا هرچه پيشتر مي رويم، اين 

دره عميق تر و بازتر مي شود.
مجموعه اين ارقام بود كه نشان مي داد طي سال هاي گذشته قيمت ارزهاي خارجي 
در كشور در حال كاهش بوده است و صادركنندگان با اتكا به همين ارقام در محافل 
اقتصادي به طرح مشكلات خود پرداختند. نخستين محفل رسمي طرح موضوع، در 
جلسه ديدار وزير بازرگاني و مديران بانك ها با صادركنندگان نمونه بود. در اين جلسه 
موضوع نرخ ارز به  عنوان يك موضوع اختلافي بين توليدكنندگان و صادركنندگان و 
همچنين مقامات مسوول در دولت مطرح شد. بسياري از توليدكنندگان معتقد بودند 
حرفي از افزايش نرخ ارز نبايد زده شود، زيرا به  دليل افزايش بهاي كالاهاي واسطه اي 
وارداتي در اثر اين اقدام، توليد داخلي آسيب مي بيند و فشار بيشتري از وضع موجود را 
متحمل خواهد شد. البته اين گروه در كنار نياز به تثبيت نرخ ارز،  كاهش بهره بانكي و 
دستيابي به اعتبارات و نقدينگي براي افزايش استفاده از ظرفيت هاي خالي توليد، حل 
مشكلات قانون كار، افزايش بهره وري و مانند آنها را به عنوان نيازهاي حفظ توليد در 
داخل مطرح مي كردند، ولي البته در مورد اينكه نرخ ارز و تثبيت آن در توليد آنها چه 
سهمي دارد، فرمولي عرضه نمي كردند، شايد به  خاطر اينكه در مورد صنايع مختلف 
اين عامل آثار مختلفي دارد و درصد وابستگي به مواد اوليه و واسطه و ماشين آلات در 

در جست وجوي
 يك تعادل بامعنا

چگونه بايد به يك نرخ ارز منطقي دست يافت؟چگونه بايد به يك نرخ ارز منطقي دست يافت؟

احمد مرادخانى

گزارش حاضر بازتاب تلاش هاي تحليلـي اقتصادگردانان و اقتصاددانان 
در ماه هاي اخير درباره موضوع چگونگي تعيين نرخ مناسب براي برابري 
ريال با سـاير ارزهاسـت. طبيعتا در اين انعكاس بيشـتر به ديدگاه ها و 

نقطه نظرهاي مرتبط با حوزه صادرات پرداخته شده است.

گزارش  اسلامي  جمهوري  مركزي  بانك  سال  جاري  پاييز  اواسط  در  كه  هنگامي 
خلاصه تحولات اقتصادي كشور در سال 1387 را منتشر ساخت، چنين به  نظر رسيد 
پيچيده است.  اين گزارش  براي صادركنندگان در جوف  ارزشمند  بسيار  كه هديه اي 
گزارش خبر مي داد با وجود ظاهر امر و ارقام بازار كه نشان مي دهند ارزش ريال در 
يافته) در واقع  افزايش  ارز  يافته، (نرخ اسمي  ارزها كاهش  مقابل دلار، يورو و ساير 

ارزش واقعي اين ارزهاست كه در مقابل ريال كاهش يافته است.
اين خبري مهم بود كه صادركنندگان و نويسندگان مطبوعات اقتصادي، آن را محكم 
گرفتند. گزارش بانك مركزي نشان مي داد اين گفته برخي استادان دانشگاهي كه نرخ 
واقعي ارزش ارزها در مقابل ريال زير فشار تورم داخلي در حال كاهش است و از قدرت 
رقابت صادركنندگان در مقابل رقباي خارجي مي كاهد، بي پايه نيست. گزارش نشان 
مي داد به دليل شتاب بيشتر رشد تورم در كشور ما در مقابل تورم موجود در بازارهاي 
خارجي، افزايش ارزش واقعي ريال كماكان ادامه داشته و علت اصلي آن نيز همين 

اختلاف در نرخ تورم است. 
گزارش البته مطالب كلان تري را مطرح مي كرد. نرخ واقعي دلار و يورو با كسري تجاري 
كالاهاي غيرنفتي در چند سال مقايسه شده و اين نتيجه حاصل آمده بود كه افزايش ارزش 
واقعي ريال سبب كسري تجاري غيرنفتي فزاينده شده است و كاهش قدرت رقابت توليدات 
ايراني، همراه با تفاضل تورم داخلي و خارجي در كنار برخي عوامل ساختاري ديگر علت 
اين پديده است. تغييرات نرخ واقعي دلار بين سال هاي 83 تا 87 چنين حكايت مي كرد كه 
ارزش واقعي دلار در سال 83 معادل 5/9 درصد كاهش داشته، ولي نرخ اسمي آن حدود 5/3 
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رشته هاي مختلف صنعتي متفاوت است.
در مقابل اين گروه از توليدكنندگان، گروه ديگري نيز وجود دارند و در جلسه يادشده بر 
اجراي موادي از قانون برنامه توسعه تاكيد كردند. به زعم آنان اجراي قانون پنج ساله سوم و 
چهارم در زمينه افزايش تدريجي نرخ ارز بر اساس تفاضل تورم داخلي و خارجي، يك تكليف 
قانوني است و توازن بهاي توليدات داخلي و خارجي را در هر دو حوزه صادرات و واردات 
تامين مي كند. البته لازم به گفتن نيست كه در محافل اقتصادي ما اين روزها بحث، عمدتا 
به سمت موضوع واردات گرايش پيدا مي كند و اختلاف بين واردكنندگان و توليدكنندگان، 
سلطه خود را به ساير بحث هاي اقتصادي تحميل كرده است. بنابراين بحث صادرات كمتر 
به ميان مي آيد. صداي صادركنندگان در مقابل صداي توليدكنندگاني كه از واردات كالاهاي 
ارزان چيني مي نالند گم مي شود، هرچند صادركنندگان با اين گروه از توليدكنندگان اهداف 

مشتركي را در زمينه نرخ ارز دنبال مي كنند.
در ماه هاي اخير صادركنندگان بحث هاي خود را در زمينه نرخ ارز بيشتر در مطبوعات 
انجام داده اند و به ويژه پس از آنكه وزير بازرگاني همصدا با بخش خصوصي خواستار 
افزايش  موضوع،  طرح  اين  شد،  ارز  نرخ  زمينه  در  صادركنندگان  تقاضاي  به  توجه 
بيشتري يافته است. متاسفانه اين طرح موضوع يك طرفه است و در واقع كسي پيدا 
مقابل  در  ريال  كنوني  موقعيت  تثبيت  از  مقابل صادركنندگان  در  نمي شود كه عملا 
در دشت،  آوازخواندن  بنابراين بحث هاي موجود همچون  كند.  دفاع  ارزهاي خارجي 
سوي  از  كه  است  استدلال هايي  مي شود  ديده  آنچه  همه  ندارد.  اكويي  و  انعكاس 
صادركنندگان صادر مي شود. از جمله موارد معدودي كه درباره آن اظهارنظر مخالف 
صورت گرفته است،  دفاع رئيس كل بانك مركزي است كه اعلام كرد قيمت فعلي ارز 
واقعي است و بانك مركزي قيمت دلار را پايين نگه نداشته است. اين مسوول، نرخ 
يادشده را واقعي و «متعادل» اعلام كرده و به نظر مي رسد بازار حرف او را تاييد مي كند: 
بانك مركزي نرخ ارز را با زور و به صورت دستوري پايين نگه نداشته است و به نظر 
مي رسد هنگامي كه تفاوت معناداري بين قيمت رسمي و قيمت به اصطلاح كف بازار 

وجود ندارد، پس تعادل در قيمت برقرار است؛ بنابراين بازار متعادل است.
درباره اين «تعادل»، «قيمت واقعي»، «نرخ بهينه»، «شرايط دستيابي بازار به ارز»، 
صادركنندگان  براي  ارزي  بازار  وضعيت  از  توصيفاتي  همگي  كه  و...  عرضه»  «اثر 
[و  صادركنندگان  استدلال  خلاصه  است.  شده  گفته  بسياري  سخن هاي  هستند، 
چنين  دانشگاهي  استادان  از  يكي  توسط  واردات]،  مخالف  توليدكنندگان  همچنين 
توصيف شده است: « طي 10 سال گذشته توليدكنندگان در كشور ما به طور متوسط 
بوده اند، در حالي كه طرف هاي  به گريبان  با تورمي معادل 16 درصد در سال دست 
تجاري ما تورمي حدود دو تا چهار درصد در سال داشته اند. هرگاه از پاره اي جزئيات 
تغييرات نرخ تورم در نظر  نيز معادل  را  توليد  تغيير در هزينه هاي  صرف نظر كنيم و 
بگيريم، توليدكنندگان ما در بهترين حالت، سالي 12 درصد از رقباي خارجي شان عقب 
ارز  نرخ  از طريق اصلاح  تفاوت  اين  از  يا بخش عمده اي  تمام  بايد  قاعدتا  افتاده اند. 
جبران شود، اما طي 10 سال گذشته، سياست تثبيت نرخ ارز از اين كار جلوگيري كرده 
افزايش  تنها 22 درصد  ريال  به  نرخ دلار نسبت  يادشده  است. درحقيقت طي مدت 
با تورم در كشورهاي طرف معامله  يافته است،  در حالي كه تفاضل نرخ تورم داخلي 
ما طي همين مدت، بيش از 300 درصد بوده است. آنچه گفته شد بدان معني است 
كه با گذشت هر سال، توليدكنندگان خارجي با هزينه هاي نسبي پايين تري به مصاف 

توليدكنندگان ما مي آيند...»
مطرح  بازرگاني  اتاق  سوي  از  به  تازگي  كه  است  تقاضاهايي  ريشه  استدلال  همين 
اتاق بازرگاني و صنايع و معادن تهران مي گويد:  شده است. يحيي آل اسحاق رئيس 
«پيشنهاد جديد بخش خصوصي براي تعيين نرخ ارز اين است كه با تعريف يك پروژه 
تحقيقاتي با همكاري بانك مركزي، وزارت اقتصاد و اتاق بازرگاني، يك مدل و الگوي 

تعيين نقطه نرخ ارز بهينه در شرايط زماني و مكاني متفاوت تعيين شود.» 
«نقطه نرخ ارز بهينه» بر اساس فحواي كلام استادان و بازرگانان و مقامات مسوول كشور، 
گويا نرخي است كه بين تقاضاهاي كاهش و افزايش نرخ ارز، نقطه مياني و حد فاصل و مرز 
مشترك باشد: نه آن قدر بالا كه واردات مواد واسطه اي، گران، توليد سخت و تورم حاصل 

شود و نه چنان پايين كه صادرات، بي صرفه، رقابت در بازار خارجي ناممكن و سيل واردات، 
بنيان كن گردد. احتمالا همين نقطه است كه آن را با كلمه «تعادل» توصيف مي كنند. 
بنابراين بر اساس مجموعه ادبيات اخير بحث درباره نرخ ارز، گويا نقطه تعادل همان نقطه 

بهينه است. آيا دستيابي به آن آسان يا ممكن است؟
پاسخ به اين پرسش مشكل خواهد بود. در همه بحث هاي صورت گرفته، از وجود يك عامل، 

غفلت شده و ارتباط بين آن و بحث نرخ ارز، جست وجو نشده است: ارز حاصل از نفت.
واقعيت آن است كه بخش اعظم ارز عرضه شده در بازار ما، ارز حاصل از فروش نفت 
است كه ربطي به تجارت خارجي غيرنفتي ما ندارد. تبديل اين ارز به ريال كه در يك 
اساسا  مي گيرد،  دولت) صورت  توسط  مركزي  بانك  به  ارز  (فروش  خاص  مكانيسم 
ربطي به سازوكارهاي اقتصاد و تجارت ندارد و نرخ اين مبادله بين بانك مركزي و 
دولت بر اساس اراده دولت و تصويب مجلس مشخص مي شود. وفور اين ارز و ميل 
معمول براي تبديل مقدار هرچه بيشتر آن به ريال، معياري براي نشان دادن تعادل در 
قيمت كالايي به نام ارز در بازار نيست. بنابراين، گويا وضع موجود اساسا يك «تعادل» 
ناقص است. تعادلي كه حاصل عرضه بيش از مقدار نياز بازار با نرخ مشخص باشد، 
حاكي از عدم تعادل در عرضه و تقاضاست كه خود نمي تواند موجد تعادل باشد. چنين 
تعادلي،  عين بي تعادلي است. محمد نهاونديان، رئيس اتاق بازرگاني و صنايع و معادن 
ايران طي همايش «چالش هاي صادرات غيرنفتي»  اين عدم تعادل را آن قدر موثر 
و تعيين كننده ارزيابى مى كند كه دل بستن به تحركاتي مانند اعطاي جوايز صادراتي 

براي جبران آن را اميد واهي مي داند.

براي  را  ارز  نرخ  در  تعادل  نقطه  اساسا جست وجوي  برخي محققان  اساس  بر همين 
اقتصاد ايران يك رويكرد غيرسازنده و ناكارا ارزيابي مي كنند. به عقيده آنها تا زماني 
كه درآمد بزرگ ارزي از محل نفت وجود دارد،  نقطه تعادل فرضي حتما زير نقطه اي 
قرار مي گيرد كه درصورت نبود درآمد نفت وجود مي داشت. علت آن است كه وفور 
ارز و تزريق آن به بازار با اهداف خيري كه معمولا در دولت ها وجود دارد، اثر منطقي 
كاهش قيمت را دارد و نبود اين تزريق، قيمت را افزايش مي دهد. اقتصاد ما اين را 
در گذشته به خوبي تجربه كرده است كه نبود يا كمبود ارز در اختيار بانك مركزي، 
بين قيمت رسمي و قيمت بازار فاصله زياد انداخته است (عدم تعادل) و برعكس، وفور 
ارزي سال هاي اخير فاصله يادشده را از بين برده است. بنابراين هرگونه تعادل فرضي 
تعادل، روش  بازار يك تصوير گمراه كننده عرضه مي كند و رويكرد جست وجوي  در 
خوبي براي تعيين نرخ ارز در بازار نيست يا حداقل، روش مناسبي براي تعيين يك نرخ 
ارزي نزديك به نرخ واقعي (نرخ اسمي تعديل شده با سطوح قيمتي) نيست. آيا رويكرد 
بهتري وجود دارد؟ آيا براي اقتصاد ايران كه به علل ساختاري، جست وجوي نرخ تعادلي 

در آن سازنده نيست،  روش بهتري هست؟
روش بهتر آن است كه جست وجوي آن را با طرح چند پرسش اساسي ولي ساده آغاز 
كنيم. نرخ ارز مفيد به حال منافع ملي ايران،  مناسب حال توليدكنندگان و تقويت كننده 
موقعيت صادركنندگان چند است؟ بالاتر بهتر است يا پايين تر؟ كدام  يك در نهايت، به 
كنترل تورم (دغدغه مهم اعضاي دولت) منجر مي شود؟ كدام روش به تورم پايين و 
باثبات مي انجامد؟ پاسخ هاي ضمني به اين پرسش ها تاكنون همواره نقاطي بالاتر از 

نرخ فعلي را نشان داده و گاه حتي خيلي بالاتر. 

رئيس كل بانك مركزى:
بانك مركزي نرخ ارز را با زور و به صورت دستوري 

پايين نگه نداشته است و به نظر مي رسد هنگامي كه 
تفاوت معناداري بين قيمت رسمي و قيمت به اصطلاح 

كف بازار وجود ندارد، تعادل در قيمت برقرار است؛ 
بنابراين بازار متعادل است
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