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استاد اقتصاد دانشگاه علامه طباطبايى:

راه خوب، نرخ ارز پايين
 و يارانه دادن به صادرات است

دكتر مهدي تقوي، استاد اقتصاد دانشگاه علامه طباطبايي و مدير گروه اقتصاد 
پژوهشـكده امور اقتصادي، معتقد اسـت دولت بايد به صادرات يارانه بدهد و 
در مقابل، نـرخ ارز را پايين نگه دارد. او مي گويد مطابق نظريه «برابري قدرت 
خريد» نرخ ارز بايد باتوجه به تفاوت بين نرخ تورم دو كشـوري كه با يكديگر 

تجارت مي كنند اصلاح شود.

موضوع نرخ ارز اخيرا دوباره در جامعه اقتصادي مطرح شده و بخش بازرگاني 
موقعيت  به  باتوجه  كرده اند.  مطرح  آن  تعديل  درمورد  تقاضاهايي  توليد،  و 
كنوني اقتصادكشور، شما به عنوان كسي كه در اين زمينه كار كرده است، چه 

پيشنهادي مطرح مي كنيد؟
 اگر نرخ ارز به طور مصنوعي پايين نگه داشته شود، درواقع به زيان صادركننده است. 

تنوع ديدگاه ها در مورد نرخ ارز و كنترل و هدايت سـمت و سوى تغيير 
آن در كشور ما بسيار بالاست. گروه هاى اجتماعى ديدگاه هايى متفاوت 
دارنـد و درون هميـن گروه ها نيز تنوع در حداكثر خود ديده مى شـود. 
گزارشـگران نشريه با يكى از كارشناسان بانك توسعه صادرات، يكى از 

مديران اتاق بازرگانى و يكى از اساتيد دانشگاه گفتگو كرده اند...

سه ديدگاه
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مطابق نظريه «برابري قدرت خريد» نرخ ارز بايد باتوجه به تفاوت بين نرخ تورم دو 
كشوري كه با يكديگر تجارت مي كنند، اصلاح شود. اگر نرخ ارز ثابت نگه داشته شود، 
قدرت صدور صادركنندگان كاهش مي يابد. از طرف ديگر، واردات ارزان خواهد شد. 
به اين معنا كه اگر دلار هزار توماني به دو هزار تومان برسد، قيمت آنچه وارد مي شود 
دو برابر خواهد شد، اما اگر دلار 500 تومان باشد قيمت واردات ارزان مي شود، ولي 

صادرات به شدت كاهش مي يابد. 
واقعيت آن است كه اگر نفت از اقتصاد ايران حذف شود، ما چيز زيادي صادر نمي كنيم. 
مقدار آن البته كم است ولي امتياز آن اشتغال زايي است. من از قبل هم گفته ام كه 
درست است صادركنندگان در حال از دست دادن بازارهاي خود هستند، ولي اين تنها 
به علت نرخ ارز نيست. صادركننده ايراني به فكر اين نبوده است كه كالاي باكيفيت 
توليد كند. مثال آن زعفران و گياهان دارويي است كه بيشتر فله اي صادر مي شود و 
روي كيفيت آن كاري انجام نمي شود و اسپانيا اين محصولات را به  صورت باكيفيت 
درمي آورد. علت اصلي آن نيز وجود درآمد نفت است كه اجازه نداده درآمد صادرات 

غيرنفتي به شاخص مهمي در اقتصاد ما تبديل شود.
راه حل بهينه اين است كه براي جلوگيري از بروز تورم ناشي از افزايش قيمت ارز در 
اقتصاد،  نرخ ارز توسط دولت حفظ شود. يعني ارزش كمتر از واقع به آن بدهد و قدرت 

صدور صادركنندگان را از طريق يارانه هايي كه به آنها مي پردازد، افزايش دهد. 
درباره نرخ مطلوب و بهينه ارز آيا اخيرا مطالعاتي شده است؟

 كار چندان سختي نيست و البته متنوع مي توان پاسخ داد. مي توان نظريه نرخ ارز 
يا نظريه پولي را انتخاب كرد و مشخص كرد با توجه به رشد مقداري پول در ايران و 
براي مثال در ايالات متحده، نرخ مناسب برابري چقدر است. مي توان نظريه برابري 
البته نرخ  باشد.  بايد  اين نرخ چقدر  براساس آن گفت  انتخاب كرد و  را  قدرت خريد 
واقعي همان اشكالي را دارد كه گفتم، در واقع نرخ بالا از طريق گران كردن واردات، 
تورم را دامن مي زند و نرخ پايين، صادركنندگان را با مشكل دچار مي كند. راه حل خوب 

آن، دادن يارانه به صادرات است.
دارد  قرار  ما  اقتصاد  در چشم انداز  آنچه  به  توجه  با  صادرات  به  يارانه  دادن 
نظر  به  تعيين كننده اي  و  مناسب  راه حل  است،   WTO به  پيوستن  و آن هم 

نمي رسد.
 من شايد يكي از معدود كسان مخالف پيوستن به WTO باشم و به شدت هم 
نام «نظريه قدرت همسنگ» كه مي گويد  به  مخالفت مي كنم. گالبرايت كتابي دارد 
وقتي دو كشور با يكديگر مبادله مي كنند، در صورت داشتن قدرت اقتصادي برابر، هر 
آنها متفاوت است، حتما آن  اقتصادي  اما وقتي سطح قدرت  دو طرف سود مي برند. 
كشور داراي قدرت اقتصادي بالاتر، از مزاياي تجارت بهره بيشتر مي برد. نظريه پربيش 
مي گويد: دو كشور وجود دارند؛ كشورهاي مركز و كشورهاي پيرامون. كشورهاي مركز 
همان صنعتي  ها هستند كه قدرت اقتصاد بالا دارند و كشورهاي پيرامون به كشورهاي 
از  تجارت  منافع  مبادله،  رابطه  ازطريق  نظريه  اين  طبق  مي گويند.  توسعه  حال  در 
كشورهاي پيرامون به كشورهاي مركز انتقال مي يابد. با بررسي آن، مشاهده مي كنيم 
گروه اول توليدكنندگان مواد خام هستند كه قيمت آنها نسبت به محصولات صنعتي، 
در حال كاهش است. اين مبادله مزاياي تجارت را از اين كشورها به كشورهاي مركز 
انتقال مي دهد. پيوستن به سازمان تجارت جهاني، زماني خوب است كه يك اقتصاد 

حرفي براي گفتن داشته باشد.
تا  كرد  عرضه  ما  اقتصاد  به  سود  نرخ  براي  مناسب  فرمول  يك  مي توان  آيا 

تكليف روشن باشد؟
 بحثي در اقتصاد جهاني وجود دارد كه به آن «سركوب مالي» عنوان داده اند. معناي 
آن اين است كه اگر نرخ بهره را كنترل كنيد، نرخ بهره واقعي كه معادل نرخ بهره 
كاهش  را  پس انداز  يعني  مى آيد؛  در  كار  از  منفي  عددي  است،  تورم  منهاي  اسمي 
مي دهيد، زيرا به جاي پس انداز، مصرف را تشويق كرده ايد. با نرخ بهره 9 درصد و تورم 
15 درصد كسي پس انداز نمي كند. سرمايه از اقتصاد بيرون مي رود، زيرا با اين ترتيب در 
حال جريمه كردن پس اندازكنندگان هستيد. پس اندازهاي فردي كه متعلق به افراد فاقد 

قدرت و تشخيص خريد سهام يا سرمايه گذاري هستند، در بانك ها باقي مي ماند و منابع 
سرمايه گذاري بانك ها تحليل مي رود. خوني كه به اين ترتيب بايد از طريق اعتبار به 
صنايع برسد، قطع مي شود. آنچه هم به عنوان وام داده مي شود،  براي وام گيرنده بدون 
هزينه خواهد بود يعني كسي بهره وام پرداخت نمي كند و مبلغ اضافه اي هم نزد او باقي 
مي ماند. اين همان هزينه فرصت پولي است كه گرفته اند. نتيجه اين مي شود كه براي 
وام گيرنده، بهشت و براي پس اندازكننده، جهنم پديد آورده ايد. رانتي كه گفته مي شود، 
همين است. پس اندازها ذوب مي شود و به كشتزار كسي مي ريزد كه با نرخ هاي پايين 

بهره، وام براي كار تجاري مي گيرد. به اين مي گويند سركوب مالي.
براي آنكه اين وضعيت سركوب از بين برود، آيا مي توان فرمولي براي جامعه ما 

عرضه كرد كه حالت دستوري نداشته باشد؟
و  آمريكا  دنيا هست.  بهره در همه  نرخ  اولا دخالت در مورد  نمي خواهد.    فرمول 
انگليس به طور كامل دخالت مي كنند. براي آنكه اين نرخ ها حالت متعادل داشته باشند 
بايد پيش شرط هايي كه وجود دارد، رعايت كنيد. براي رسيدن به نرخ بهره واقعي، بايد 
تورم را مهار كرد. وقتي تورم مهار شد مي توان نرخ بهره را كاهش داد. در يك حالت 

متعادل نرخ بهره هميشه يك تا يك و نيم درصد بيشتر از نرخ تورم است.  

رئيس اتاق بازرگانى و صنايع و معادن تهران:

تعيين نرخ ارز به صورت امريه
قابل دوام نيست

يحيى آل اسـحاق رئيس اتاق بازرگانى و صنايـع و معادن تهران در گفتگوى 
اختصاصـى با خبرنگار نشـريه بانك توسـعه صـادرات در خصـوص فرمول 
مناسـب بـراي تعيين نرخ ارز مي گويـد:« نرخ ارز بايد به صورت ارشـادى و 
مديريت شده انجام شود. عامل اجرايى اين مساله هم بانك مركزى است. اما 
نكته اينجاسـت كه بايد تصميم بگيريم آيـا فقط دلار را محور مبادلات خود 
قرار بدهيم يا سـبدى از ارزهاى مختلف داشـته باشـيم. به نظر من، وزارت 
اقتصـاد و بانك مركزى بايـد تمام توان خود را صرف كنترل نرخ سـبدى از 

انواع ارزها كنند.»

رئيس اتاق بازرگانى و صنايع و معادن تهران معتقد است:« جايگاه نرخ ارز با توجه 
آن حاصل مى شود  از  ما  درآمدهاى  كه عمده  نفت  مساله  و  ما  اقتصادى  ساختار  به 
مشخص مي شود. وابستگى به درآمد حاصل از نفت، اقتصاد ما را به ارز وابسته كرده 
است. در مجموع نوع تعاملات كشور در عرصه بين المللى از جمله واردات و صادرات و 
سرمايه گذارى هاى ما به گونه اى است كه مساله نرخ ارز در سرنوشت اقتصادى كشور 

حتى مصرف كننده ها نقش كليدى دارد.»
اسحاق  آل  كشور هست؟  اقتصاد  نفع  به  كنوني  ارز  نرخ  آيا  او،  اعتقاد  به  مي پرسيم 
مي گويد:« مقوله همه جانبه بودن نرخ ارز، اين مساله را پيچيده كرده است. بنابراين 
ابعاد موضوع بسيار وسيع است و با اظهارنظرهاي سطحي نمي توان در مورد آن حكم 
به نفع كشور است و در برخى  ارز  پايين بودن نرخ  اقتضائات،  صادر كرد. در بعضى 
موارد، بالا بودن آن. براى مثال در مورد صادركنندگان، اگر نرخ ارز افزايش پيدا كند، 
بهتر است؛ چون درآمد بالاترى خواهند داشت. اما براى توليدكنندگان، وارد كنندگان و 

سرمايه گذاران، گران تر شدن نرخ ارز، به معناي افزايش هزينه هاست.»
وى توضيح مي دهد:« فرض كنيم نرخ دلار 1500 تومان شود، آن وقت سرمايه گذار 
براى يك واحد توليد سيمان مثلا به 400 ميليارد تومان نياز خواهد داشت، در حالي كه 
اگر نرخ دلار 1000 تومان باشد، هزينه سرمايه گذاري حدود 200 ميليارد تومان است؛ 
يعني تا اين حد اختلاف در مورد سرمايه گذارى وجود دارد. در مورد كالاهاى مصرفى 
مثل گندم، فولاد و يا مواد اوليه هم اگر نرخ ارز بالا باشد، قيمت محصول تمام شده 
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به همان ميزان افزايش مى يابد. بنابراين مقوله نرخ ارز، به نقطه بهينه اى نياز دارد كه 
باتوجه به اقتضائات زمان و مكان تعريف مى شود و ثابت نيست. در واقع تعيين نرخ ارز 
به صورت امريه، قابل دوام نيست، بلكه بايد شرايط را سنجيد و آن را در حالت تعادل 
نگه داشت. از سوى ديگر اگر بخواهيم تعيين اين نرخ را به عهده بازار بگذاريم، به 
كمك دامپينگ، مى توانند با تعيين نرخ ارز، يك صنعت را به خاك بنشانند يا به عرش 
ببرند. بنابراين تعيين نرخ ارز توسط بازار بايد كاملا با دقت انجام شود. اين تصميم كه 
فولاد را با دلار 700 تومان وارد كنيم يا 1500 تومان، كل صنعت فولاد كشور را زير و 
رو مى كند و در مورد مواد ديگر نيز به همين ترتيب. در عين حال، اگر نرخ ارز به 900 
يا 700 تومان يا كمتر برسد، اولين نتيجه آن آثار بودجه اي خواهد بود و اين سوال را 
مطرح مي كند كه كسري بودجه از چه محلي بايد جبران شود؟! بنابراين يا بايد كسري 

بودجه را قبول كنيم و يا نفت بيشتري بفروشيم و به بودجه تزريق كنيم.»
برابري  نرخ  مورد  در  كه  شرايطي  به  توجه  با  مي دهد:«  توضيح  تهران  اتاق  رئيس 

ارزهاى ديگر به ويژه يورو وجود دارد كه مدام در  با  دلار 
بانك مركزى يك  اگر  نظر مى رسد  به  نوسان است،  حال 
تعيين  را  اقتصاد  بر  تاثيرگذار  ارزهاى  از  شده  تعريف  سبد 
مبادلات  تمام  توانست  خواهد  كند،  مديريت  را  سبد  آن  و 
كنترل  تحت  نظام مند  صورت  به  را  مختلف  ارزهاى  بين 

داشته باشد.»
اين در واقع كار مشتركى است بين وزارت  وى مي گويد:« 
از  اعتبار و قسمتى  و  پول  بانك مركزى و شوراى  اقتصاد، 
فعالان اقتصادى مثل اتاق هاى بازرگانى تا سياست گذارى اين 
سبد ارزى را مديريت كنند. اين مجموعه، بايد جامع الجهات 
باشد تا موضوع از زواياى مختلف ديده شود. محوريت كار با 
بانك مركزى است كه ساختارى را براى مديريت اين سبد 
بايد  اين گروه  تعريف كند.  ارز  بهينه  نقطه  انتخاب  ارزى و 
ميزان  و  بدهند  ارز وزن  نرخ  بر  موثر  از عوامل  به هر يك 
تاثير را مشخص كنند؛ در واقع يك سناريوى علمى با فرمول 
مشخص. اگر بانك مركزى و وزارت اقتصاد و دارايى آمادگى 
داشته باشند، ما به عنوان نماينده بخش خصوصى آمادگى 
داريم اين پروژه را براى چگونگى مدل تعيين نرخ ارز با توجه 
به شرايط كشور به صورت مشترك انجام دهيم. اين طرح 

كاملا يك طرح بومى است و ارزش صرف وقت را دارد.»

كارشناس ارزى بانك توسعه صادرات:

بانك مركزى نرخ ارز را خوب 
مديريت مى كند

نرگس نجف زاده مسـوول اتاق معاملات بانك توسـعه صـادرات در گفتگو با 
خبرنگار ما از ويژگى ها و بايد و نبايدهاى تعيين نرخ ارز توسط بانك مركزى 
گفت. او مي گويد آنچه اكنون در كشـور شـاهد آن هسـتيم، نرخ واقعى ارز 

نيست، بلكه نرخ شناور مديريت شده است. 

نظرتان در مورد نرخ فعلى ارز چيست؟
 به نظر من اين نرخ ارز، واقعى نيست. در واقع سياست بانك مركزى اين است كه اين 
نرخ را ثابت نگه دارد و مديريت كند؛ منتهى به قول خودشان شناور مديريت شده؛ يعنى فقط 
تا حدى اين نرخ را ثابت نگه داشته اند؛ وگرنه مثلا ارزش درهم امارات الان سال هاست كه 
در مقابل دلار يك عدد ثابتى است و هيچ تغييرى نكرده است. به هر حال اگر عرضه ارز 

در اقتصاد ايران متكي بر درآمد ناشي از صادرات غيرنفتي بود، آنگاه نرخ ارز ناشي از عرضه 
و تقاضا هم به طور طبيعي نرخ بهينه ارز محسوب مى شد. به هر حال بانك مركزى همين 
نوسان ها را هم مديريت مى كند. براى مثال اگر نرخ دلار را در كشور بررسى كنيد متوجه 
مي شويد كه شايد در طول سال 5 درصد و يا يورو 15 الى 20 درصد رشد داشته باشد، در 
حالي كه بررسى هايى ما نشان مى دهد در بازارهاي بين المللى، نرخ يورو در مقابل دلار به 
مراتب بيش از اينها جابه جا مى شود. سياست بانك مركزى در سال هاي اخير اين بوده كه 
براساس سبد ارزى كه دارد اين جابه جايى ها را كنترل كند و در سبد ارزى بانك مركزى، 
نسبت ارزها به همديگر و تغييرات آنها منجر به ارائه قيمت  مى شود. با تمام اين اوصاف 
بعضي ها معتقدند كه نرخ ارز نرخ واقعى نيست. از نظر كارشناسى نرخ يورو و دلار بايد از 
رقم فعلي بيشتر باشد. به هر حال نرخ ارز فعلى به هيچ وجه به نفع صادركننده نيست. و 
همين موضوع باعث شده كه صادرات از رونق بيفتد و در عوض، واردات كالا و مواد اوليه 
بيشتر شود، شايد بانك مركزى ترجيح مى دهد نرخ ارز را در اين حد نگه دارد تا بتواند تورم 

را كنترل كند. 
تعريف شما از نرخ ارز تعادلى چيست؟

 اين مفهوم جديدى است كه در اين خصوص باب شده است. 
امروزه در كشور ما نرخ ارز شناور مديريت شده مصطلح است؛ 
يعني نرخ ارزى كه ضمن شناور بودن، مديريت مى شود. آزاد 
نيست كه براساس عرضه و تقاضا و يا در بورس تعيين شود و 
چون اين نرخ را خود بانك مركزى تعيين و مديريت مى كند و 
ثابت نگه مى دارد، مى گويند نرخ شناور مديريت شده. اما سوال 

اين است كه آيا اين نرخ براي اقتصاد كشور بهينه هست؟ 
نرخ ارز چطور و براساس چه عواملى تغيير مى كند؟

 نرخ ارز، نرخ بين المللى است. ارز در بازارهاى بورس و بانك هاي 
دنيا معامله مى شود و اتاق معاملات بانك هاى درجه يك اروپا و 
آمريكا نرخ ارز را تعيين مى كنند. در واقع تعيين كننده آنها هستند. 
البته براساس عرضه و تقاضا و يكسرى شاخص هاى ديگر كه 
اطلاعاتش هر روز اعلام مى شود؛ مثل نرخ تورم، نرخ بيكارى 
و مسائل اقتصادى اين چنين. براى مثال اگر اعلام شود كه اين 
ماه كسري بودجه دولت آمريكا بيشتر شده، خب اين موضوع 
شاخص مثبتى براى دلار آمريكا نيست و معمولا چنين اتفاقى 
باعث مى شود كه حجم دلار يا همان عرضه و فروش آن در بازار 
زياد شود و در نتيجه قيمت آن كاهش پيدا  كند. برعكس اگر شاخص هاى اقتصادى كه در اروپا 

منتشر مى شود رو به بهبود باشد، نرخ يورو تقويت مى شود و تقاضا براى اين ارز بالا مى رود. 
اين محاسبات براساس فرمول خاصى صورت مى گيرد؟

به محض  بازار 24 ساعته است.  ارز يك  بازار  تقاضاست.  براساس عرضه و   كاملا 
اينكه بازار نيويورك بسته مى شود، بازار توكيو و سنگاپور باز است. بازار توكيو و سنگاپور 
همچنان فعال است كه بازار اروپا باز مى شود. قبل از تعطيلى بازار اروپا، بازار نيويورك 

دوباره شروع به كار مي كند... 
شاخص هاى اقتصادى براساس شرايط كشورها تغييرپذير هستند. براى مثال دولت چين از 
آنجا كه صادرات زيادى دارد، نرخ ارز را هم كنترل مى كند. حتى كشورهاى ديگر به خصوص 
آمريكا اعتراض كرده بودند كه چرا نرخ برابري يوان چين در مقابل دلار، همواره پايين است. 
به هر حال همانطور كه گفتم تعيين نرخ ارز با وجود اينكه مساله اى كاملا بين المللى است 
اما مولفه هاى بومى در آن تاثيرگذار است. به فرض، بانك مركزى ما نرخ ريال را نسبت به 
ارز كنترل مى كند. اگر به خاطر داشته باشيد در گذشته به اين شكل نبود و تا مدت ها نرخ 
دلار هفت تومان بود، اما بانك مركزى ترجيح داد نرخ ارز را دوباره كنترل كند. البته گاهى 
اوقات بانك هاي بزرگ هم مي توانند براساس شاخص هاى اقتصادى، در بالا يا پايين بردن 
يك نرخ دخالت  كنند. مثلا حجم زيادى يورو مى خرند و قيمت آن را به تدريج بالا مى برند 
و در اوج قيمت آن، حجم يوروى خريدارى شده را در بازار عرضه مى كنند. البته ممكن است 

براساس شرايط، چند ساعت بعد، درست برعكس عمل كنند. 
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