
اد
صــ

قت
ی ا

هــا
زه 

 تا
ــه

ام
هن

ما
و 

د
۱۵

۶ 
ره

ما
شــ

   
  ،

   
 ۱۳

۹۸
ه 

ما
یر 

ت
{

{ صــاد
قت

ی ا
هــا

زه 
 تا

ــه
ام

هن
ما

و 
د

۱۵
۷ 

ره
ما

ش
   

   
   

۱۳
۹۸

ه 
ما

ان 
آب



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

  

زوایای
 بازار ارز

چشم انداز مالی
 در نیمه دوم سال

پرونده اول

پرونده دوم

صاحب امتیاز:
بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران

مدیر مسئول:
دکتر علی دیواندری

شورای سردبیری:
محمد ارباب افضلی )دبیر علمی(، حمید زمان زاده،

 مینا ساعتچی، مریم همتی

هیئت تحریریه علمی:
ایلناز ابراهیمی، سجاد ابراهیمی، زهرا خوشنود، وهاب قلیچ،

رامین مجاب 

با تحلیل هایی از:
حمید آذرمند، مریم ابراهیمی، امین تبعه ایزدی، رسول خوانساری، پوریا 
چوبچیان، نیلوفر دمنه، نرگس رزبان، ضحی ریاحی، ژاله زارعی، مجید 
عینیان، زهرا کاویانی، محمد گلشاهی، لیلا محرابی، سعید مسگری، 

سمیرا منصوری، مهدی نوری، محمد ولی پور پاشا، مهدی هادیان

هیئت تحریریه خبری:
علی احمد قاسمی، مهدی رهبر، پوریا صادقی، مهدی فوقی، ساناز 

کلاهدوز، هادی مومنی

مدیر داخلی:
بیتا فرشچیان

ویراستار:
اکرم نوری

طراحی جلد، عکاسی، صفحه آرایی و اینفوگرافی:
روح الله مهدوی فر

تهیه شده در:
روابط عمومی پژوهشکده پولی و بانکی

آد رس: تهران، مید ان آرژانتین، بزرگراه آفریقا، روبروی پارک سوار بیهقی، شماره 
10، طبقه دوم

کد  پستی: 1514947111
صند وق پستی: 15875-7949

تلفن:88208841
د ورنگار: 88657399

tazehaye_eghtesad@mbri.ac.ir :پست الکترونیک
t-e.mbri.ac.ir :وب سایت

 32/ تداوم رونق بازار سهام در نیمهٔ دوم سال 98
 34/ خودتحریمی ها در سال 98 کم شد

 36/ نقدینگی؛ چالش بزرگ صنعت خودرو
 38/ چشم انداز کاهش قیمت ها در بازار مسکن

 40/ چشم انداز بازار دارایی ها در نیمهٔ دوم سال جاری
 46/ اینفوگرافیک: بازدهی دارایی ها در شش ماهه نخست سال

 47/ افق های پیش روی بازار ارز در نیمه دوم سال 98
 50/ چشم انداز بازار سرمایه در نیمهٔ دوم سال 98

 53/ بازار مسکن در گریز به رکود
 59/ پیش  بینی قیمت خودرو در نیمه دوم سال 98

 8/ شفافیت، موهبت بازار متشکل ارزی
 10/ شاهکار بانک مرکزی در مدیریت بازار ارز

 12/ سایه روشن بازار متشکل ارزی
 14/ آرامش بازار ارز در گرو ثبات سیاسی

 16/ بازار متشکل ارزی؛ فرصت ها و تهدیدها
 20/ بازار متشکل ارزی گامی رو به جلو

 23/بازار متشکل ارزی؛ فرصتی برای شناخت نقطه ضعف ها
 27/ اینفوگرافیک: اهداف بازار متشکل ارزی

 28/ ظرفیت سازی تولید با بهره گیری از بازار متشکل ارزی
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سایه روشن 
استخراج رمز ارز

هوشمندسازی
 مالیات ستانی

بودجه
 بدون نفت

پرونده پنجم

میزگرد پرونده سوم

پرونده چهارم

 90/ قانونی شدن استخراج رمزارزها به نفع کشور است
 92/ چالش های استخراج رمزارزها در ایران

 94/ تمهیدات توانیر برای تأمین برق ماینینگ
 96/ لزوم مقررا ت گذاری زیست محیطی برای استخراج 

رمزارز
 100/ سایه روشن ماینینگ در ایران

 106/ اینفوگرافیک: سیر قانون گذاری در حوزه رمزارزها در ایران
 107/ نگاهی به رمزارزها از پنجرهٔ فقه اسلامی

 112/ چالش های ماینینگ یا استخراج رمزارزها 

 121/ نسخهٔ مالیاتی برای رهایی از اقتصاد نفتی
 124/ بازطراحی کارکردهای نظام مالیاتی

 127/ 240 هزار میلیارد تومان ظرفیت وصول مالیات داریم
  129/ هوشمندسازی مالیات بر عایدی سرمایه

 134/ کنترل سفته بازی در بازار مسکن از طریق ابزار کارآمد مالیات
 138/ نظام جامع مالیاتی؛ پیش نیاز بهبود مالیات بر درآمد

 142/ وضع مالیات بر عایدی سرمایه ،گذری بر تجارب کشورها
 145/ فرایند هوشمندسازی مالیات ستانی از عایدی دارایی های مالی
 149/ اینفوگرافیک: مجموع مالیات های وصولی در سال 96

 64/ زمان قطع وابستگی بودجه به نفت رسیده است 
 66/ اقتصاد دانش بنیان؛ پایهٔ کاهش اتکا به درآمدهای نفتی

 68/ فرصت مناسب برای اجرای ایدهٔ بودجهٔ بدون نفت 
 70/ مدیریت منابع مالی دولت در بودجه با تأکید بر کاهش 

وابستگی نفت در بودجه
 75/ اینفوگرافیک: سایه همیشگی نفت بر بودجه

 76/ نقش نفت در بودجهٔ ایران و سازوکارهای کاهش 
وابستگی بودجه به نفت

 81/ گذر از بودجهٔ نفتی به بودجهٔ بدون نفت
 85/ تبارشناسی مصارف و هزینه  های دولت

 115/حذف 4 صفر از پول ملی؛ ضرورت ها و چالش ها



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

نوسـانات  از  پـس  ایـران  اقتصـاد  ثبـات  احیـای  سـال  سـال 1398، 
اقتصـادی سـال 1397 اسـت. نشـانه  های احیـای ثبـات اقتصـاد ایـران در 
نیمـهٔ اول سـال 1398 بـه انـدازهٔ کافی روشـن اسـت. در این راسـتا، به نظر 
می  رسـد بازگشـت ثبـات بـه بـازار ارز را بایـد بزرگ تریـن نشـانهٔ احیـای 
بـازار  در  قیمت  هـا  ارز،  نـرخ  ثبـات  به دنبـال  دانسـت.  اقتصـادی  ثبـات 
سـکه و طـلا نیـز بـه ثبـات نسـبی رسـیده اسـت. سـیر صعـودی قیمت  هـا 
در بـازار مسـکن نیـز متوقـف شـده و قیمت  هـا در مدار ثبـات و حتی تنزل 
نسـبی قـرار گرفتـه اسـت. نرخ  هـای سـود در بازارهـای مالی اعم از شـبکهٔ 
بانکـی، بـازار بین  بانکـی، و بـازار بدهـی نیز از ثبـات قابلِ قبولـی برخوردار 
شـده اسـت. در میـان ثبـات بازارهـای دارایـی، تنهـا بـازار سـهام اسـت 
کـه در نیمـهٔ اول سـال 1398 بـا هیجانـات فوق  العـاده  ای روبـه رو بـوده 
اسـت، به نحـوی کـه افزایـش شـدید شـاخص  های قیمتـی در بـازار سـهام 
اگرچـه بـرای فعـالان بـازار سـهام خوشـایند بـوده و حاکـی از خوش بینـی   
فعـالان اقتصـادی بـه آینـده اسـت، چشـم  انداز افزایـش ریسـک  های مالـی 
در بـازار سـهام را بـه تصویـر می  کشـد کـه بایـد با دقـت بیشـتری در رصد 

سیاسـت گذاران اقتصـادی قـرار گیـرد.
در کنـار احیـای ثبـات در بازارهـای دارایـی، قیمت  هـا در بـازار کالاها 
تـورم  نـرخ  اسـت.  گرفتـه  قـرار  نسـبی  ثبـات  مـدار  در  نیـز  خدمـات  و 
)نقطه به نقطـه( ‐ کـه تـا اردیبهشـت 1398 از مـرز 50 درصـد عبور کرده 
بـود ‐ در مـدار نزولـی قـرار گرفتـه اسـت و به سـرعت درحـال کاهـش 
اسـت و بـه زودی بـه کانـال 20 درصدی تنـزل خواهد یافـت و حتی امکان 

کاهـش آن بـه کمتـر از 20 درصـد تـا پایـان سـال نیـز وجـود دارد. 
در کنـار ثبـات قیمت  هـا، وضعیـت تولیـد و آهنـگ رشـد اقتصـادی نیـز 
در مسـیر بهبود قرار گرفته اسـت. بخش کشـاورزی در مسـیر رشـد مناسبی 
قـرار گرفتـه و بخـش خدمات نیز از ثبات نسـبی برخوردار بوده اسـت. این 
در حالـی اسـت کـه بخـش صنعـت که در سـال 1397 بـا اُفـت قابلِ توجهی 
مواجـه بـوده، در نیمـهٔ اول سـال جاری با بهبود نسـبی مواجه شـده اسـت و 

انتظـار مـی  رود تـا پایان سـال جـاری به مدار رشـد مثبـت بازگردد.
احیای ثبات اقتصادی در شـرایطی در سـال 1398 رقم خورده اسـت 
کـه اقتصـاد ایـران در سـایهٔ کارزار فشـار حداکثـری، تحـت شـدیدترین 
ایـن اسـت کـه  اقتصـادی قـرار داشـته اسـت. پرسـش مهـم  تحریم  هـای 

احیـای ثبـات در سـایهٔ تـداوم تحریم  هـا چگونـه حاصـل شـد؟ 
پاسـخ را البتـه بایـد در اعمـال تدابیـر سیاسـتی به ویـژه از سـوی بانـک 

مرکـزی جسـت. بانـک مرکـزی به درسـتی تشـخیص داد کـه اگرچـه منشـأ 
بی  ثباتـی اقتصـادی اخیـر تکانـهٔ تحریـم بـوده اسـت، کانـال اصلـی انتقـال 
تکانـهٔ تحریـم بـه اقتصـاد کشـور، بـازار ارز بـوده اسـت. بـر اسـاس همین 
تحلیـل، احیـای ثبـات در بـازار ارز در اولویـت اول بانـک مرکـزی جهـت 
احیـای ثبـات اقتصـادی قـرار گرفـت. اجـرای تدابیـر صحیـح سیاسـتی 
ایجـاد  موجـب  نهایـت  در  ارز  تقاضـای  و  عرضـه  مدیریـت  جهـت 
گشـایش  هایی در سـمت عرضـهٔ بـازار ارز و خـروج تقاضـای سـفته  بازی 
در سـمت تقاضـای بـازار ارز شـد. در نهایـت، بانـک مرکـزی موفـق شـد 
به رغـم تحریم  هـای شـدید اقتصـادی و در عیـن حفظ ذخایـر ارزی، ثبات 
را در بـازار ارز حاکـم کنـد. به این ترتیـب، نـرخ ارز کـه تـا پیـش از آن کانال 
انتشـار بی  ثباتـی بـود، تبدیل به کانال انتشـار ثبات در اقتصاد کشـور شـد. 
هم زمـان بـا احیـای ثبـات ارزی، اجـرای اصلاحـات بانکـی به صـورت 
گام بـه گام و به تدریـج بـه مرحلهٔ اجرا درآمده اسـت و همچنـان ادامه دارد، 
به نحـوی کـه براثـر آن وضعیـت نظـام بانکـی در مسـیر بهبودی قـرار گرفته 

و ریسـک  های نظـام بانکـی رو به کاهش گذاشـته اسـت.
در حـوزهٔ پولـی نیـز اگرچـه رشـد نقدینگـی در سـال جـاری بـا افزایش 
اندکـی نسـبت بـه سـال گذشـته مواجـه شـده اسـت، سیاسـت گذار پولـی 
به رغـم فشـارهای اقتصـادی، حاکمیـت خـود را بـر ثبـات پولـی حفـظ و 
ریسـک  های پولـی را تـا حـد امـکان کنتـرل کرده اسـت. در ایـن خصوص، 
مهم ترین ریسـک پیش  رو فشـارهای پولی ناشـی از کسـری بودجهٔ دولت 
به دلیـل کاهـش درآمدهـای نفتی اسـت. در این راسـتا، مدیریت هزینه  های 
دولـت و تقویـت درآمدهـای غیرنفتـی دولـت می  توانـد فشـارهای پولـی 
کسـری بودجـه را کاهـش دهد. علاوه بـرآن، اجرای قریب  الوقـوع عملیات 
بـازار بـاز از سـوی بانـک مرکـزی می  توانـد از طریـق افزایـش عمـق بـازار 
بدهـی و افزایـش درجـهٔ نقدشـوندگی اوراق بدهـی دولـت، تمایـل فعـالان 
اقتصـادی را بـه خریـد اوراق بدهـی دولـت و تأمین مالـی آن افزایش دهد. 
براین اسـاس، انتظـار مـی  رود بانـک مرکزی از مسـیر اجـرای عملیات بازار 
بـاز بتوانـد ریسـک افزایـش نـرخ سـود و فشـارهای پولی ناشـی از کسـری 
بودجـه را تـا حـد امـکان کنتـرل کنـد. در مجمـوع، انتظـار مـی  رود باوجود 
فشـارهای ناشـی از تحریم  هـای اقتصـادی، بانـک مرکـزی بتواند بـا تداوم 
اجـرای سیاسـت  های معقولانـه و خلاقانـه، ثبـات اقتصـادی احیاشـده در 

بازارهـای پولـی، مالـی، و کالا و خدمـات را بـا موفقیـت تـداوم بخشـد.

احیای ثبات اقتصادی
 زیر سایهٔ فشار حداکثری

معاون پژوهشی پژوهشکده پولی و بانکی
دکتر حمید زمان زاده

یادداشت 5



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز
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 8/ شفافیت، موهبت بازار متشکل ارزی
 10/ شاهکار بانک مرکزی در مدیریت بازار ارز

 12/ سایه روشن بازار متشکل ارزی
 14/ آرامش بازار ارز در گرو ثبات سیاسی

 16/ بازار متشکل ارزی؛ فرصت ها و تهدیدها
 20/ بازار متشکل ارزی گامی رو به جلو

 23/بازار متشکل ارزی؛ فرصتی برای شناخت نقطه ضعف ها
 27/ اینفوگرافیک: اهداف بازار متشکل ارزی

 28/ ظرفیت سازی تولید با بهره گیری از بازار متشکل ارزی

زوایای
 بازار ارز

پرونده اول



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

تحولـــی کـــه  بنیادی تریـــن  و  مهم تریـــن   
می توانیـــم بعـــد از راه انـــدازی بـــازار متشـــکل 

ــیم چیســـت؟ ــته باشـ ــار داشـ ارزی انتظـ

ــازار  ــال بـ اگـــر بخواهـــم از نـــگاه یـــک فعـ
ســـرمایه و یـــا یکـــی از ارکان ایـــن بـــازار بـــه ایـــن 
پرســـش پاســـخ بدهـــم بایـــد بگویـــم وجـــود یـــک 
ــکل ارزی  ــازار متشـ ــد بـ ــمی هماننـ ــازار رسـ بـ
ــدت  ــود، به شـ ــف شـ ــرخ ارز کشـ ــه در آن نـ کـ
به طـــور  زیـــرا  اســـت،  اثرگـــذار  و  مهـــم 
شـــرکت های  مالـــی  صورت هـــای  مثـــال 
ـــور  ـــرمایه حض ـــازار س ـــه در ب ـــور ک صادرات مح
ـــه  ـــه این گون ـــت ک ـــخص نیس ـــاً مش ـــد، دقیق دارن
ــود را  ــادرات خـ ــه ارزی صـ ــا چـ ــرکت ها بـ شـ
تســـعیر می کننـــد و ایـــن خیلـــی مهـــم اســـت و 
تشـــکیل بـــازار متشـــکل ارزی باعـــث می شـــود 
شـــرکت ها،  این گونـــه  مالـــی  صورت هـــای 
بـــزرگ و  ازجملـــه شـــرکت های  البتـــه  کـــه 
مـــادر در کشـــورند، شـــفاف تر شـــود و ایـــن 
اتفـــاق »شفاف شـــدن ارز در اقتصـــاد ایـــران 
می تـــوان  را  ســـازمان یافته«  به صـــورت 

بـــازار  راه انـــدازی  موهبـــت  بزرگ تریـــن 
متشـــکل ارزی نامیـــد.

ـــکل دهی  ـــر ش ـــاوه ب ـــکل ارزی ع ـــازار متش  ب
تأثیـــرات  ارزی، چـــه  نظـــام شـــفاف  یـــک 

دیگـــری در اقتصـــاد دارد؟

به هرحـــال، راه انـــدازی بـــازار متشـــکل 
نظـــام  یـــک  بـــر شـــکل دهی  ارزی عـــاوه 
ـــکل  ـــز ش ـــر را نی ـــرات دیگ ـــفاف، تأثی ارزی ش
شـــاهد  مـــا  نمونـــه،  به طـــور  می دهـــد؛ 
شـــکل گیری  و  ارزی  نوســـان های  حـــذف 
ابهـــام در نظـــام ارزی کشـــور خواهیـــم بـــود 
می توانـــد  به خوبـــی  مســـئله  همیـــن  کـــه 
آرامـــش بیشـــتری در فضـــای اقتصـــادی و 

ارزی کشـــور حاکـــم کنـــد.

شــرکت های  فعالیت هــای  زمینــه  در   
متشــکل  بــازار  راه انــدازی  صادرات محــور، 
می شــود؟ تحولاتــی  چــه  زمینه ســاز  ارزی 

حاضـــر  درحـــال  داشـــت  اذعـــان  بایـــد 
چندنرخی بـــودن نـــرخ ارز زمینه ســـاز تبعـــات 
ـــا  ـــی در اقتصـــاد کشـــور شـــده اســـت و ب متفاوت
ــوان  ــکل ارزی می تـ ــازار متشـ ــدن بـ عملیاتی شـ
انتظـــار داشـــت کـــه حتـــی کیفیـــت ســـوددهی 
ـــرا  ـــد، زی ـــا یاب ـــز ارتق ـــی نی ـــرکت های صادرات ش
ــکل دهی  ــدن ارز و شـ ــذف چندنرخی شـ ــا حـ بـ
ـــع مـــادر  ـــرخ ارز واقعـــی از یک ســـو صنای یـــک ن
ـــه )صادرات محـــور(  و شـــرکت های زیرمجموع
و از ســـویی دیگـــر ســـایر ارکان اقتصـــادی بـــا 
برنامه  هـــای  می تواننـــد  ارزی  یک صدایـــی 
به شـــکل  را  خـــود  توســـعه ای  و  بنیـــادی 
در  کـــه  کننـــد  پیاده ســـازی  همه جانبه تـــری 
نهایـــت بـــه جهـــش ســـود باکیفیـــت و پایـــدار 
و  )تولیـــدی  اقتصـــادی  ارکان  ایـــن  بـــرای 
ــرمایه گذاران  ــود و سـ ــر می شـ ــی( منجـ خدماتـ
ـــع می شـــوند. ـــرهٔ شـــفاف منتف ـــن زنجی ـــز از ای نی

ـــازار متشـــکل ارزی چـــه نقشـــی  ـــدازی ب  راه ان
در تســـعیر بهینـــه ارز در اقتصـــاد خواهـــد 

داشـــت؟

ــرای ســاماندهی  ــازار متشــکل ارزی یکــی از طرح هایــی اســت کــه ب ب
و متعادل ســازی بهینه تــر بــازار ارز مطــرح شــده اســت. از ســویی دیگــر، 
افزایــش شفاف ســازی ها  بــازار می توانیــم شــاهد  ایــن  راه انــدازی  بــا 
در بخــش نــرخ ارز باشــیم. در ایــن میــان، همــه ارکان اقتصــادی نیــز 
می تواننــد بــا اســتفاده از ظرفیت ســازی های شــکل گرفته، بــا ســهولت 

ــرای انجــام فعالیت هــای خودشــان تحلیــل  ــرخ ارز ب ــه ن ــری نســبت ب بهت
ــی ‐  ــر هامون ــای امی ــا آق ــه، ب ــن زمین ــزی داشــته باشــند. در ای و برنامه ری
مدیرعامــل فرابــورس ایــران ‐گفت وگویــی انجــام داده ایــم کــه در ادامــه 

را می خوانیــد. آن 

شفافیت، 
موهبت بازار متشکل ارزی

مدیرعامل فرابورس ایران
 امیر هامونی
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گفت وگـــو  آغـــاز  در  کـــه  همان گونـــه 
مطـــرح شـــد، به صـــورت کلـــی مـــا بعـــد از 
تشـــکیل بـــازار متشـــکل ارزی شـــاهد یـــک 
شفاف ســـازی تحول گـــرا در اقتصـــاد خواهیـــم 
همـــه  در  تدریجـــی  به صـــورت  بـــودم کـــه 
ـــرات خـــودش را آشـــکار  ـــط تأثی زمینه هـــای مرتب
می کنـــد. بـــه همیـــن دلیـــل در بخـــش تســـعیر 
ـــزان  ـــه می ـــدوار باشـــیم ک ـــم امی ـــرخ ارز می توانی ن
و کیفیـــت تســـعیر نـــرخ ارز بـــه نـــرخ رســـمی 
کـــه در بـــازار متشـــکل ارزی شـــکل می گیـــرد 
همخوانـــی دقیق تـــر و منصفانه تـــری نســـبت 
بـــه بازارهـــای چندنرخـــی خواهـــد داشـــت، 
به طـــوری کـــه شـــرکت های صادراتـــی هماننـــد 
پتروشـــیمی، معدنـــی، و… کـــه بـــا نـــرخ ارز 
صادراتـــی درگیرنـــد، بعـــد از تشـــکیل ایـــن 
را  ارز  تســـعیر  به راحتـــی  می تواننـــد  بـــازار 
ــام  ــی انجـ ــای فعلـ ــام و پیچیدگی هـ ــدون ابهـ بـ
دهنـــد و ایـــن اتفـــاق می توانـــد بزرگ تریـــن 
خاصیـــت کمـــک و امکانـــی باشـــد کـــه بـــازار 
بـــر تأثیـــر مســـتقیم  متشـــکل ارزی عـــاوه 
کلیـــت  در  صادراتـــی،  شـــرکت های  در 

فعالیت هـــای ســـایر اجـــزای اقتصـــاد کشـــور و 
بازارهـــا در همـــه زمینه هـــا داشـــته باشـــد.

ارزی  متشـــکل  بـــازار  از  می تـــوان  آیـــا   
در  بـــزرگ  فرصت ســـازی  یـــک  به عنـــوان 
ــه  ــازار چـ ــن بـ ــرد و ایـ ــام بـ ــران نـ ــاد ایـ اقتصـ
رقـــم  تولیـــد  بـــرای  ظرفیت ســـازی هایی 

زد؟ خواهـــد 

ــاً  ــکل ارزی، قطعـ ــازار متشـ ــکیل بـ ــا تشـ بـ
ـــد  ـــه ارکان اقتصـــادی همانن کمـــک ســـازنده ای ب
تولیدکننـــدگان خـــرد و کان خواهـــد شـــد و 
می تـــوان انتظـــار داشـــت تـــا آرام آرام به ســـمت 
ارز حرکـــت  نـــرخ  متعادل ســـازی  و  تثبیـــت 
کنیـــم و در ایـــن حالـــت، همـــه ارکان اقتصـــادی 
بـــا آرامـــش و برنامه ریـــزی بهینه تـــری امـــورات 
صورت هـــای  وقتـــی  می کننـــد.  اجرایـــی  را 
مالـــی تولیدکننـــدگان در بالاتریـــن درجـــه از 
شـــفافیت قـــرار داشـــته باشـــد، دیگـــر شـــاهد 
ـــن  ـــود و ای ـــم ب ـــام دیگـــری نخواهی ـــش و ابه چال
یکـــی از بزرگ تریـــن ظرفیت ســـازی ها بـــرای 

تولیدکننـــدگان اســـت.

بـــا عملیاتی شـــدن بـــازار متشـــکل ارزی 
می تـــوان انتظـــار داشـــت کـــه حتـــی کیفیـــت 
ـــا  ـــز ارتق ـــی نی ـــرکت های صادرات ـــوددهی ش س
چندنرخی شـــدن  حـــذف  بـــا  زیـــرا  یابـــد، 
واقعـــی  ارز  نـــرخ  یـــک  شـــکل دهی  و  ارز 
شـــرکت های  و  مـــادر  صنایـــع  یک ســـو  از 
از  و  )صادرات محـــور(  زیرمجموعـــه 
بـــا  ســـویی دیگـــر ســـایر ارکان اقتصـــادی 
برنامه  هـــای  می تواننـــد  ارزی  یک صدایـــی 
به شـــکل  را  خـــود  توســـعه ای  و  بنیـــادی 

کننـــد. پیاده ســـازی  همه جانبه تـــری 
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

 از اردیبهشـت و اوایل خرداد 1398، شـاهد 
نوعـی آرامـش و ثبـات در بـازار ارز هسـتیم و 
قیمـت دلار و یـورو بـا شـیب مایمـی کاهـش 
ارزهـای  برابـر  در  ملـی  پـول  ارزش  و  یافـت 
شـد.  تقویـت  درصـد   40 حـدود  خارجـی 
سـال  پایـان  تـا  ارز  بـازار  از  شـما  چشـم انداز 

اسـت؟ چگونـه 

مسـائل  بـه  توجـه  بـا  و  امسـال  اوایـل  در 
بحث هـای  و  سیاسـی  مختلـف  حواشـی  و 
تحریمـی، نوسـانات شـدیدی در بـازار ارز بـود 
ولـی از آن بـه بعـد و بـا توجـه به اقدامـات بانک 
مرکـزی، ثبـات و آرامشـی در بـازار حکمفرمـا 
شـد که بسـیار بـه رونق اقتصـادی و رونق تولید 
کمـک کـرد. دلیـل ایـن موضـوع نیـز آن اسـت 
کـه بسـیاری از تولیدکننـدگان، صادرکنندگان، و 

واردکننـدگان بـا مشـاهدهٔ روند قیمت ها نسـبت 
بـه برنامه ریزی کسـب وکار خود امیدوار شـده و 

بـرای تـداوم آن برنامه ریـزی کردنـد.
ثبـات در سـایر بازارهـا و افزایـش تولیـد در 
برخـی از صنایـع نیـز ناشـی از همیـن موضـوع 
بـود. درصورتی کـه دکتـر همتی به عنـوان رئیس 
تحریم هـا،  تمـام  باوجـود  مرکـزی  بانـک  کل 
مشـکات، و محدودیت هـا بتوانـد نـرخ ارز را 

شاهکار بانک مرکزی
 در مدیریت بازار ارز

یکــی از مهم تریــن دغدغه هــای تولیدکننــدگان، صادرکننــدگان، تجــار، 
و بازرگانــان کشــور ثبــات در نــرخ ارز به منظــور برنامه ریــزی دقیــق اهداف 
ــده از  ــر اتخاذش ــا تدابی ــته و ب ــای گذش ــت. در ماه ه ــان اس کسب وکارش
ســوی بانــک مرکــزی، ثباتــی پایــدار را در نــرخ ارز شــاهد بودیــم. بــرای 
بررســی چشــم انداز بــازار ارز در نیمــه دوم ســال، بــا سیدحســین ســلیمی 
‐ عضــو هیئت مدیــرهٔ بانــک خاورمیانــه، رئیــس اتــاق مشــترک بازرگانــی 

ایــران و افغانســتان، و همچنیــن عضــو کمیســیون بــازار پــول و ســرمایه 
ــای وی را در  ــتیم و دیدگاه ه ــی داش ــران ‐ گفت وگوی ــی ای ــاق بازرگان ات
ــا  خصــوص بازگشــت ارز حاصــل از صــادرات و مدیریــت واردات جوی
شــدیم. آنچــه در زیــر می خوانیــد متــن گفت وگــو بــا ایــن کارشــناس 

مســائل بانکــی اســت.

عضو هیئت مدیرهٔ بانک خاورمیانه
سیدحسین سلیمی

به
اح

ص
م
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در کانـال 11 تـا 12 هـزار تومانـی نـگاه دارد، 
شـاهکار کـرده اسـت.

در  ارز  نـرخ  باشـیم کـه  داشـته  توجـه  بایـد 
و  سیاسـی  مشـکات  به رغـم  ماه هـای گذشـته 
منطقـه ای ‐ ازجملـه حملـه بـه تأسیسـات نفتی 
آرامکـو، حملـه بـه نفتکش هـا، و تحریـم بانـک 
مرکـزی ‐ باثبـات باقـی مانـد و نبـود نوسـانات 
ارزی در بـازار همـه را شـگفت زده کـرد و ایـن 
موضـوع ناشـی از تدابیـر بانـک مرکـزی اسـت. 
امـروز هـم می  بینیـم که صادرکننـده و واردکننده 
در  کمبـودی  و  خودنـد  کار  انجـام  درحـال 

نمی شـود. احسـاس  اساسـی  کالاهـای 
ایـن  کـه  موضوعاتـی  مهم تریـن  از  یکـی 
روزهـا در کشـور دربـارهٔ آن درحـال برنامه ریزی 
 1399 سـال  بودجه ریـزی  موضـوع  هسـتند 
اسـت.  نفـت  صـادرات  درنظرگرفتـن  بـدون 
پیش بینی هـا ایـن اسـت کـه ایـن امـر امکان پذیـر 
اسـت و می تـوان کشـور را بـا مدیریـت واردات 
و افزایـش صـادرات غیرنفتـی اداره کـرد. ایـن 
منجـر  هـم  اقتصـادی  رشـد  بـه  موضـوع حتـی 
نگرانی هـا  از  یکـی  درعین حـال،  شـد.  خواهـد 
تأمیـن  موضـوع  تولیدکننـدگان  دغدغه هـای  و 
ارز بـرای واردات مـواد اولیـه و واردات اسـت. 

و  نفـت  فـروش  کاهـش  از  حکایـت  آمارهـا 
تحویـل آن بـرای ماه هـای آینـده دارنـد. به نظـر 
می رسـد بـرای پاسـخ بـه ایـن دغدغـه، می تـوان 
در بودجه ریـزی کشـور منابعـی را بـرای تأمیـن 
و  اولیـه،  مـواد  اساسـی،  واردات کالاهـای  ارز 
نظـر  در  آن هـا  یدکـی  قطعـات  و  ماشـین آلات 
گرفـت. درصورتـی کـه چنین موضوعـی در نظر 
گرفتـه شـود، تولیدکننـدگان هـم بـا قـوت قلـب 

بیشـتری تولیـد خـود را ادامـه خواهنـد داد. 

سیاسـت  اجـرای  از  بعـد  و  سـال گذشـته    
یکسان سـازی نـرخ ارز، یکـی از مسـائل مهـم 

و   بـود  صـادرات  از  حاصـل  ارز  بازگشـت 
سـرانجام در اواخـر سـال 139۷ و بـا تعامـل 
شـد  مقـرر  مرکـزی،  بانـک  و  صادرکننـدگان 
در  واردات  شـیوهٔ  چهـار  بـه  صادرکننـدگان 
پروانـه صادراتـی،  ازای صـادرات، واگـذاری 
سـامانه  بـه  عرضـه  و  اسـکناس،  بازگشـت 
نیمـا رفـع تعهـد ارزی کننـد. تسهیل شـدن ایـن 
موضـوع تـا چـه انـدازه می توانـد بـه مدیریـت 

ارز کمـک کنـد؟ بـازار 

البتـه، بررسـی و اصـاح بخشـنامه پیشـین 
امـا  طـول کشـید،  مقـداری  ارزی  تعهـد  رفـع 
بازگشـت  در  تسـهیل  باعـث  افتـاد  اتفاقـی کـه 
می کنـم  فکـر  شـد.  صـادرات  از  حاصـل  ارز 
درصورتـی که به واحدهای تولیـدی صادرکننده 
اجازه داده شـود مقدار بیشـتری بتوانند در ازای 
صـادرات خـود، مـواد اولیه و ماشـین آلات وارد 
کننـد و به نوعـی ضرایـب رفـع تعهـد ارزی آن ها 

تغییـر کنـد، شـرایط بهتـر خواهـد شـد.
افزایـش  بـه  حتـم  به طـور  تولیـد  افزایـش 
اگـر  شـد.  خواهـد  منجـر  هـم  صـادرات 
صـادرات،  بـدون  کننـد  حـس  تولیدکننـدگان 
مـواد اولیـه ای هـم نمی تواننـد بـرای خـود وارد 
کننـد، در این صـورت به سـمت افزایـش تولید و 
صـادرات خواهنـد رفـت. از سـوی دیگـر، حتماً 
صادرکننـدگان  بـرای  تشـویقی  بسـته های  بایـد 
سال هاسـت  شناسـنامه داری کـه  افـراد  به ویـژه 
در کشـور مشـغول صـادرات هسـتند، در نظـر 
بگیریـم. دولـت ترکیـه در دهـه گذشـته و بـرای 
حمایـت از صـادرات، هـر 1 دلار صادراتـی را 
1.2 دلار از صادرکننـدگان خریـداری می کـرد 
و مـا هـم می توانیـم طرح هایـی این چنینـی بـرای 

بگیریـم. نظـر  از صـادرات در  حمایـت 
از سـوی دیگـر، سـال ها بـود کـه صـادرات 
ایـران به ویـژه به دو کشـور عراق و افغانسـتان با 
ریال انجام می شـد. در مورد افغانسـتان، بیشـتر 
انجـام  آریـن  بانـک  طریـق  از  نقل وانتقـالات 
بنـا بـه دلایـل مختلـف،  می شـد کـه متأسـفانه 
فعالیـت  امـکان  حاضـر  درحـال  بانـک  ایـن 
صـادرات  افزایـش  امـکان  به هرحـال،  نـدارد. 
بـه عـراق تـا 20 میلیـارد دلار و افغانسـتان تـا 
5 میلیـارد دلار در سـال وجـود دارد. بخشـنامه 
بانـک مرکـزی در خصـوص امـکان رفـع تعهـد 
ارزی صادرکننـدگان بـه ایـن دو کشـور از طریق 
کـرد  ایجـاد  تعیین شـده گشایشـی  صرافی هـای 

کـه البتـه می توانسـت زودتـر انجـام شـود.
چـون قصـد داریـم کشـور را با بودجـه بدون 
نفـت اداره کنیـم، لازم اسـت بـرای صادرکننـده 
انگیـزه ایجـاد و هم زمـان راهکارهـای مختلفـی 
را بـرای حـل مشـکل نقل وانتقـالات مالـی پیـدا 
کنیـم. درحـال حاضـر، معافیت هـای مالیاتـی یا 
بازگشـت مالیـات بـر ارزش افزوده بـه رفع تعهد 
ارزی منوط شـده اسـت و می توان این مسـائل را 
برداشـت تـا انگیـزهٔ صادرکننـدگان افزایش یابد. 

 در ماه هـای گذشـته و بـرای مدیریـت تقاضـا 
در بـازار ارز، واردات به نوعـی مدیریـت شـده 
اسـت. وزیـر صنعـت صحبـت از کاهـش 10 
میلیـارد دلاری واردات کـرده اسـت. نظر شـما 

در ایـن خصـوص چیسـت؟

فکـر می کنـم دربـارهٔ واردات بایـد مقـداری 
گشـایش صـورت بگیـرد و عـاوه بـر کالاهـای 
بـه تأمیـن  اساسـی و دارو، بایـد نـگاه ویـژه ای 
مـواد اولیـه، قطعـات مصرفـی کارخانجـات، و 
ماشـین آلات داشـته باشـیم. دولـت بایـد بـرای 
بیایـد.  صنایـع کشـور  بـه کمـک  تولیـد  رونـق 
درصورتـی کـه بخواهیـم بـا مدیریـت واردات، 
دارد  احتمـال  مدیریـت کنیـم،  را  ارز  تقاضـای 
برخـی از کارخانجـات و واحدهـای تولیـدی بـا 
مشـکل در تأمیـن مـواد اولیـه و قطعـات یدکـی 
روبـه رو شـوند. ایـن در حالی اسـت که سیاسـت 
کشـور، رونـق تولیـد اسـت و می خواهیـم تولید 
را بـا هـدف تأمیـن نیازهـای داخلـی و توسـعه 

صـادرات افزایـش دهیـم.
 4200 ارز  سیاسـت  تکلیـف  همچنیـن، 
تومانـی نیـز در بودجـه سـال آینـده بایـد روشـن 
شـود. احتمـال رانـت در تخصیـص ارز 4200 
تومانـی وجـود دارد و تنهـا راه نجـات از ایـن 
موضـوع نیـز تعییـن نـرخ ارز بـر اسـاس عرضـه 
از  می خواهیـم  درصورتـی کـه  تقاضاسـت.  و 
اقشـار آسـیب پذیر در زمینـه کالاهـای اساسـی و 
دارو هـم حمایـت کنیـم، بایـد از راه های دیگری 
اسـتفاده شـود. در حوزهٔ دارو، می توان از طریق 
بازرگانـی  بیمه هـای  یـا  اجتماعـی  تأمیـن  بیمـه 
اقـدام کـرد و نبایـد این ارز مسـتقیماً بـه واردات 

تخصیـص یابـد.

ارز در  نـرخ  کـه  باشـیم  بایـد توجـه داشـته 
و  سیاسـی  مشـکلات  به رغـم  گذشـته  ماه هـای 
منطقـه ای ‐ ازجملـه حمله به تأسیسـات نفتی 
آرامکـو، حملـه بـه نفتکش هـا، و تحریـم بانـک 
مرکـزی ‐ باثبـات باقـی مانـد و نبود نوسـانات 
ارزی در بـازار همـه را شـگفت زده کـرد و ایـن 
موضـوع ناشـی از تدابیـر بانـک مرکزی اسـت.
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

 دربــارهٔ چیســتی بــازار متشــکل ارزی و رونــد 
فعالیــت ایــن بــازار توضیــح دهید.

ناشــی  ارز  متشــکل  بــازار  معامــات 
مجموعــه  تاکنــون  اســت کــه  معاماتــی  از 
و  مجــاز  اعتبــاری  مؤسســات  و  بانک هــا 
)دارای مجــوز  یــا همــه صرافی هــای مجــاز 
فعالیــت از ســوی بانــک مرکــزی جمهــوری 
ازایــن رو  و  داده انــد  انجــام  ایــران(  اســامی 
متشــکل  بــازار  شــرکت  فعالیــت  شــروع  بــا 
معامــات ارزی، تمــام ایــن معامــات از ســوی 
شــرکت مزبــور انجــام می شــود و بانک هــا و 
مؤسســات اعتبــاری و صرافی هــای مجــاز در 
نقــش کارگــزار ایــن شــرکت ظاهــر خواهنــد شــد.

به منظــور پذیــرش  ایــن شــرکت  به تازگــی 
اعتبــاری  مؤسســات  و  بانک هــا  عضویــت 
و  وکالت نامه هــا  مجــاز،  صرافی هــای  و 
تعهدنامه هایــی را در اختیــار آنــان قــرار داده 
ــارات  ــور اختی ــدود و ثغ ــورد ح ــا در م ــت ت اس
و توانمنــدی خــود تعییــن تکلیــف کننــد. در 
ایــن وکالت نامه هــا و تعهدنامه هــای مکمــل، 
اختیــار هرگونــه برداشــت از حســاب آن هــا کــه 
نــزد چنــد بانــک افتتــاح خواهــد شــد، انســداد 

و یــا رفــع انســداد حســاب های مزبــور، انتقــال 
وجــوه ارزی یــا ریالــی از آن هــا از طریــق وکالت 
باعــزل بــا مــدت نامحــدود، و بیشــتر از آن 
ــا  ــل و ی ــزل وکی ــار از ع ــلب اختی ــا س ــراه ب هم
ضــم وکیــل و امیــن دیگــر بــرای خــود در نظــر 
گرفتــه و بــر اســاس ایــن وکالت نامــه دارای 
برداشــت  هرگونــه  بــرای  تامــه ای  اختیــارات 
وجــوه، تعییــن کارمــزد، برداشــت هزینــه یــا 
اخــذ جریمــه بــدون امــکان هیچ گونــه اعتــراض 
و حتــی مراجعــه بــه تمــام اشــخاص حقیقــی و 
حقوقــی و امضــای هرگونــه ســند، فــرم، ایجــاد 
ــت. ــده اس ــود ش ــرای خ ــد، و… ب ــه تعه هرگون

در واقــع، اختیاراتــی کــه حتــی هیئت مدیــرهٔ 
بعیــد  ازایــن رو  و  آن انــد  فاقــد  نیــز  بانک هــا 
بانک هــا  عمومــی  مجامــع  می رســد  به نظــر 
نیــز موافقتــی بــا واگــذاری چنیــن اختیاراتــی 
داشــته باشــند و بدین ترتیــب اســت کــه شــروع 
ــا ایجــاد ترمــزی اســت  فعالیــت ایــن شــرکت ب

ــه کــرده اســت. ــرای آن تعبی ــه خــود ب ک

 به نظــر شــما، نقــش بــازار متشــکل ارزی در 
بــازار ارز چیســت؟

ایــران  ارزی  معامــات  متشــکل  بــازار 
معامــات  کلیــه  انجــام  به منظــور  اصــولًا 
اســناد  اســکناس،  از  اعــم  ارزهــای خارجــی 
بهــادار یــا اعتبــاری تشــکیل شــده اســت و قصــد 
آن دارد کــه مدیریــت بــازار ارز را به صــورت 
یکپارچــه تحــت کنتــرل صــد  درصــدی مقــررات 
بانــک مرکــزی جمهــوری اســامی ایــران بــر 

عهــده گیــرد.

ــل  ــازار در مقاب ــن ب ــارهٔ فرصت ســازی ای  درب
تهدیدهــای ارزی بفرماییــد.

وکالت نامه هــای  اینکــه  بــر  فــرض  بــا 
موصــوف و تعهدنامه هــای مزبــور بــه امضــا 
درآینــد، چــون اختیــار موجــودی ارزی همــه 
ــرکت  ــد ش ــاز در ی ــای مج ــا و صرافی ه بانک ه
ایــن فرصــت  مزبــور قــرار خواهــد گرفــت، 
فراهــم خواهــد شــد کــه بــا هدایــت شــرکت 
جمهــوری  مرکــزی  بانــک  ســوی  از  مزبــور 
ــازار ارز  ــران سیاســت واحــدی در ب اســامی ای
بــه اجــرا درآیــد و چنانچــه مدیریــت متخصــص 
و دوراندیشــی به صــورت مســتقل و بــه دور از 
ارزی  ایــن سیاســت های  مصلحت اندیشــی ها 
ــرای تک نرخی شــدن  ــه ای ب ــد، زمین ــر کن را تدبی

ــی  ــازار ارز و حت ــازار متشــکل ارزی دغدغــه فعــالان ب ــی اســت ب مدت
ــازار متشــکل ارزی چیســت و  ــا، ب برخــی از دولتمــردان شــده اســت. ام
ــازار  ــن ب ــت ای ــده اس ــه ش ــی دارد؟ گفت ــه کارای ــور چ ــاد کش ــرای اقتص ب
مکانــی بــرای عرضــه و تقاضــای بی واســطه ارز اســت کــه بــر معامــات 
ــازار و  ــن ب ــاد ای ــا ایج ــد. ب ــد ش ــز خواه ــکناس متمرک ــدی اس ــی و نق آن
مشخص  شــدن نــرخ در داخــل کشــور، عناوینــی ماننــد دلار ســلیمانیه یــا 
دلار هــرات بــه حاشــیه خواهــد رفــت و فشــارهای بیرونــی بــرای تعییــن 

ــد. ــل می رس ــه حداق ــرخ ارز ب ن

کانــون صرافــان، کانــون بانک هــای خصوصــی، و شــورای هماهنگــی 
مرکــزی  بانــک  و  بازارنــد  ایــن  اصلــی  بازیگــران  دولتــی  بانک هــای 
به عنــوان بازیگــردان اصلــی، نــرخ ارز را مدیریــت می کنــد و نظــارت 
بانــک مرکــزی بــر ایــن بــازار به صــورت نظام منــد و غیرمســتقیم خواهــد 
بــا محمدرضــا  بــازار، گفت وگویــی  ایــن  بهتــر  بررســی  بــرای  بــود. 
ــاری خصوصــی،  ــون بانک هــا و مؤسســات اعتب ــرکل کان جمشــیدی، دبی
ــد:  ــر می خوانی ــه در زی ــتیم ک ــازار داش ــن ب ــای ای ــی از اعض ــوان یک به عن

سایه روشن 
بازار متشکل ارزی

 دبیرکل کانون بانک ها و مؤسسات اعتباری خصوصی
محمدرضا جمشیدی

به
اح

ص
م
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ــت های  ــت سیاس ــث از آن تثبی ــرخ ارز و منبع ن
ــور  ــان کش ــف بازرگان ــن تکلی ــی و تعیی بازرگان

ــد.  ــد ش خواه

ــه  ــا چ ــکل ارزی ت ــازار متش ــما، ب ــد ش  از دی
مؤثــر  تولیــد  بــرای  بــر ظرفیت ســازی  حــد 

اســت؟

تولیــد عمدتــاً حاصــل برآینــد سیاســت های 
منابــع،  و  امکانــات  نیازهــا،  ارزی کشــور، 
بــا  بنابرایــن  اســت.  کشــور  در  امنیــت  و 
توضیحاتــی کــه در پاســخ بــه پرســش قبــل بیــان 
شــد، قبــول خواهیــد داشــت بــازار مزبــور می توانــد 

ــد داشــته باشــد. ــادی در تولی ــر بســیار زی تأثی

 به نظــر شــما، چشــم انداز ایــن بــازار پــس از 
آغــاز بــه کار چیســت؟

اگــر شــرکت بــازار متشــکل معامــات ارزی 
بــرای  عضویــت  شــرایط  مفــاد  در  تعدیلــی 
اعضــای خــود قائــل نشــود، پیش بینــی درســت 
بــرای زمــان شــروع بــه فعالیــت ایــن شــرکت کار 

ــود. از ســوی دیگــر درحــال  مشــکلی خواهــد ب
تحت تأثیــر  ارزی کشــور  وضعیــت  حاضــر، 
دو  ایــن  بنابرایــن،  اســت.  سیاســی  مســائل 
پیش بینــی  بنــده  بــرای  نمی توانــد  مشــخصه 

مقــرون بــه صحتــی را امکان پذیــر ســازد.

بــازار  تشــکیل  ضعــف  و  قــوت  نقطــه   
چیســت؟ ارزی  متشــکل 

ــی  ــور اجتماع ــه در ام ــی ک ــب تصمیمات اغل
و اقتصــادی اتخــاذ می شــود و مــا شــاهد آن 
چهل ستون ســازی  سیاســت  تابــع  هســتیم، 
می رســد  به نظــر  اســت.  بی ستون ســازی  یــا 
اندیشــه تأســیس چنیــن شــرکتی هــم در پــی 
ــوذ  ــف ذی نف ــع مختل ــازی های مراج تصمیم س
در مســائل ارزی در دوران اخیــر بــوده اســت 
و بنابرایــن تمرکــز و تجمیــع تمــام تصمیمــات، 
و  اختیــار،  هدایــت، کنتــرل،  سیاســتمداری، 
نقطــه  شــرکت  ایــن  در  نظــارت  هــم  شــاید 
ضعــف آن اســت؛ امــا نکتــه مثبــت در تشــکیل 
مراجــع  اختیارکــردن  ســلب  شــرکت  ایــن 
مختلــف اثرگــذار در بــازار ارز خواهــد بــود.

داریــد  بــازار  ایــن  دربــارهٔ  نکتــه ای  اگــر   
ییــد. بفرما

حصارهــای آهنــی کــه شــرکت در جلوگیــری 
بــا  قــدرت  تجمیــع  یــا  و  ضربه پذیــری  از 
تدویــن  بــا  خــود  فعالیــت  اســتقال  هــدف 
تعهدنامه هــا  و  موصــوف  وکالت نامه هــای 
بــرای خــود  اختیــار اعضــا  به منظــور ســلب 
تــدارک دیــده اســت، می توانــد بــا توجــه بــه 
در  صرافی هــا  بعضــاً  و  بانک هــا  ســاختار 
ــا شــود و هرگــز خــود را  چهارچــوب بهتــری بن
بــا اختیاراتــی فراتــر از اختیــارات بانک هــا و 
ســایر اعضــا واکســینه نکنــد. در این صــورت 
خواهــد بــود کــه بــا اســتقبال بیشــتری از ســوی 

اعضــا روبــه رو شــود. 
چنیــن  تشــکیل  بــه  تصمیــم  به هرحــال، 
بــه  و  فراســازمانی  اســت  تصمیمــی  بــازاری 
همیــن روی نیــز تصمیــم دیگــری شــاید بتوانــد 

حرکــت و فعالیــت آن را روان تــر کنــد.
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

 بعـــد از اردیبهشـــت ، شـــاهد ثبـــات در بـــازار 
ـــخصی در  ـــه مش ـــرخ ارز در دامن ـــم و ن ارز بودی
ـــرای  ـــما ب ـــم انداز ش ـــت. چش ـــوده اس ـــان ب نوس
بـــازار ارز در نیمـــه دوم امســـال چیســـت؟ 
ثبـــات موجـــود در بـــازار را ناشـــی از چـــه 

می دانیـــد؟ مســـائلی 

در  ارز  بــازار  شــرایط  پیش بینــی  بــرای 
نیمــه دوم امســال، نیازمنــد بررســی یکســری 
ــور  ــر، کش ــال حاض ــتیم. درح ــات هس از مقدم
ــکا  ــه از ســوی امری ــم یک جانب در شــرایط تحری
ــث  ــی باع ــای نفت ــش درآمده ــرار دارد و کاه ق
شــده اســت همــه انتظــار کســری بودجــه بزرگی 
کارشناســان  از  بســیاری  باشــند.  داشــته  را 
پیش بینــی می کننــد دولــت بــا توجــه بــه کاهــش 
ــا  ــه 120 ت ــری بودج ــا کس ــی ب ــای نفت درآمده
ــه رو شــود کــه  ــی روب ــارد تومان 140 هــزار میلی
ایــن موضــوع در نیمــه دوم ســال خــود را بیشــتر 

ــد داد. ــان خواه نش
کســری بودجــه دولــت، رشــد نقدینگــی، 
ــده  ــازار ش ــا در ب ــش تقاض ــث کاه ــورم باع و ت
اســت و ایــن احتمــال وجــود دارد کــه در نیمــه 
دوم امســال، شــرایط رکــودی تعمیــق بیشــتری 

پیــدا کنــد. در شــش ماهه نخســت ســال 1398، 
ــکه، و ارز  ــا، س ــد ط ــد مانن ــای غیرمول بازاره
ــا  ــورس ت ــان ب ــته اند و هم زم ــی داش ــازده منف ب

ــه اســت.  ــق گرفت حــدودی رون
نکتــه مهــم دربــارهٔ پیش بینــی چشــم انداز 
بازارهــای مختلــف تــا پایــان ســال آن اســت 
کــه بدانیــم دولــت چگونــه و از چــه محلــی 
جبــران  را  خــود  بودجــه  دارد کســری  قصــد 
کنــد. درصورتــی کــه دولــت قصــد داشــته باشــد 
ــزی  ــک مرک ــوع از بان ــن موض ــران ای ــرای جب ب
اســتقراض کنــد، اقدامــی تــورم زا خواهــد بــود. 
همچنیــن، اگــر دولــت بخواهــد بــا اســتفاده 
را  خــود  بودجــه  بدهــی، کســری  اوراق  از 
ــه ای را از  ــام بودج ــی اق ــا برخ ــد ی ــش ده پوش
ــای  ــد، فعالیت ه ــت کن ــن اوراق پرداخ ــل ای مح
اقتصــادی کُنــد می شــود و شــاهد رکــود بیشــتری 

ــود.  ــم ب خواهی
دربــارهٔ  اساســی کــه  مشــکل  بااین حــال، 
بــازار ارز داریــم اثرپذیری آن از مســائل سیاســی 
ــادی در  ــائل اقتص ــا مس ــر تنه ــاید اگ ــت. ش اس
بــازار مؤثــر بــود، شــاهد رشــد بالایــی در نــرخ 
ارز تــا پایــان ســال نباشــیم. البتــه، ایــن افزایــش 
نیــز ناشــی از عواملــی ماننــد افزایــش نقدینگــی، 

ــی  ــود، ول ــد ب ــورم خواه ــی و ت ــه پول ــد پای رش
سیاســی  منفــی  یــا  مثبــت  تغییــر  هرگونــه 
می توانــد شــرایط کنونــی را در جهــت مثبــت یــا 

ــد.  ــم بزن ــی بره منف
ــران  ــوع جب ــر ن ــال حاض ــم درح ــئله  مه مس
کســری بودجــه از ســوی دولــت و همچنیــن 
آغــاز سیاســت های اصاحــی آن اســت. دولــت 
بــرای جبــران کســری بودجــه خــود می توانــد از 
چنــد موضــوع کمــک بگیــرد. یارانــه حامل هــای 
انــرژی بایــد عادلانــه شــود. چــرا بایــد میلیاردها 
ــن  ــی ای ــن داده شــود، ول ــه بنزی ــه ب ــان یاران توم

کالا قاچــاق شــود؟ 
دولــت بــرای ادامــه فعالیــت خــود بــه درآمــد 
بــرای جبــران  راه دیگــر دولــت  نیــاز دارد و 
کســری بودجــه افزایــش درآمدهــای مالیاتــی 
ــاد و  ــه اقتص ــبی ک ــت نامناس ــا وضعی ــت. ب اس
تجــارت ایــران بــا آن روبه روســت، بالابــردن 
بزنــد.  ضربــه  تولیــد  بــه  می توانــد  مالیــات 
افزایــش درآمدهــای  بــرای  ازایــن رو، دولــت 
مالیاتــی بایــد دســت کم از نهادهایــی کــه از 
ــرد.  ــات بگی ــد، مالی ــات معاف ان ــت مالی پرداخ
موضــوع مهــم دیگــر نیــز ارز 4200 تومانــی 
ماه هــای گذشــته  در  خوشــبختانه  اســت کــه 

در شــش ماهه نخســت ســال 1398، نــرخ ارز بعــد از جهــش در 
ــد کاهشــی در  ــم رون ــا شــیبی نســبتاً مای ــل خــرداد، ب اردیبهشــت و اوای
پیــش گرفــت و در کانــال 11 هــزار تومــان بــه ثبــات رســید. بــرای بررســی 
ــتوفی ‐  ــال مس ــا فری ــال، ب ــش ماهه دوم امس ــرخ ارز در ش ــم انداز ن چش

رئیــس کمیســیون بــازار پــول و ســرمایه اتــاق بازرگانــی تهــران و همچنیــن 
رئیــس مرکــز ســرمایه گذاری خارجــی ایــن اتــاق ‐ گفت وگویــی داشــتیم 

ــد: ــر می آی کــه مشــروح آن در زی

آرامش بازار ارز
 در گرو ثبات سیاسی

رئیس کمیسیون بازار پول و سرمایهٔ اتاق بازرگانی تهران
فریال مستوفی
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پرداخــت آن بســیار کمتــر شــده اســت و فقط به 
کالاهــای اساســی و دارو پرداخــت می شــود. از 
نظــر شــخصی، معتقــدم دولــت نبایــد پرداخــت 
ارز ترجیحــی را ادامــه دهــد و در مقابــل بــرای 
ــا  ــد یارانه ه ــیب پذیر، بای ــار آس ــت از اقش حمای

ــی بدهــد.  ــدهٔ نهای ــه مصرف کنن را ب
بــرای جمع بنــدی ســخنانم، بایــد بگویــم 
پیش بینــی می کنــم نــرخ ارز تــا پایــان ســال 
رشــد  اقتصــادی  مســائل  به واســطه  تنهــا  و 
شــوک آوری نخواهــد داشــت و شــاید تفاضــل 
تــورم داخلــی و خارجــی در آن مؤثــر باشــد. 
بااین حــال، هــر اتفــاق مثبــت یــا منفــی سیاســی 

ــی  ــد. درصورت ــذار باش ــازار اثرگ ــد در ب می توان
حــدودی  تــا  بین المللــی  مشــکات  کــه 
شــاهد  شــاید حتــی  بــرود،  بهبــود  به ســمت 
باشــیم.  ارز  بــرای  هــم  پایین تــری  نرخ هــای 

ــات  ــر در ثب ــل مؤث ــن عوام ــی از مهم تری  یک
ــادرات  ــل از ص ــت ارز حاص ــازار ارز بازگش ب
به دنبــال  و  ســال گذشــته  اواخــر  از  اســت. 
توافــق صادرکننــدگان بــا بانــک مرکــزی، رونــد 
بازگشــت ارز حاصــل از صــادرات ســرعت 
صــورت  در  شــما،  به نظــر  اســت.  گرفتــه 
افزایــش بازگشــت ارز حاصــل از صــادرات بــه 
چرخــه اقتصــادی کشــور و مدیریــت واردات، 
چــه رونــدی پیــش روی بــازار قــرار خواهــد 

داشــت؟

نــرخ ارز ماننــد هــر کالای دیگــری تابعــی از 
عرضــه و تقاضاســت. هــر انــدازه بتوانیــم منابــع 
به نفــع کشــور  بیشــتر کنیــم،  را  ارزی کشــور 
اســت. علــت اصلــی بالارفتــن ســرعت برگشــت 
ارز حاصــل از صــادرات نزدیک ترشــدن قیمــت 
آن در ســامانه نیمــا و بــازار آزاد اســت. اختــاف 
ایــن دو نــرخ در ماه هــای گذشــته به شــدت کــم 

شــده اســت. بحثــی کــه از روز اول در اتــاق 
بازرگانــی هــم داشــتیم ایــن بــود کــه صادرکننــدهٔ 
واقعــی بــرای تأمیــن ســرمایه در گــردش خــود و 
ادامــه تولیــد و صــادرات نیــاز دارد ارز حاصــل 

از صادراتــش را بــه کشــور بازگردانــد. 
ســال گذشــته و در برخــی مواقــع، قیمــت 
اختــاف  آزاد  بــازار  و  نیمــا  ســامانه  در  ارز 
بســیار زیــادی داشــت و ایــن درســت نبــود. 
صادرکننــدهٔ ایرانــی نمی توانســت ارز خــود را بــا 
نــرخ ســامانه نیمــا بفروشــد، ولــی هزینه هایــش 

ــد.  ــت کن ــازار آزاد پرداخ ــرخ ب ــا ن را ب
ــی  ــت واردات اقدام ــر، مدیری ــوی دیگ از س
اســت کــه بایــد همــواره مــورد توجــه قــرار 
بگیــرد. امــروز، جبــر زمــان باعــث شــده اســت 
بــرود.  واردات  مدیریــت  به ســمت  دولــت 
ازآنجایی کــه اقتصــاد ایــران اقتصــادی مبتنــی 
بــر بــازار آزاد نیســت، لــذا بایــد واردات کالا 
مدیریــت شــود و فقــط کالاهــای ضــروری، 
و  ماشــین آلات  برخــی  و  اولیــه،  مــواد  دارو، 

قطعــات موردنیــاز وارد شــود. 

ــم انداز  ــی چش ــارهٔ پیش بین ــم درب ــه مه نکت
ــت  ــال آن اس ــان س ــا پای ــف ت ــای مختل بازاره
کــه بدانیــم دولــت چگونــه و از چــه محلــی 
قصــد دارد کســری بودجــه خــود را جبــران 
داشــته  قصــد  دولــت  کــه  درصورتــی  کنــد. 
ــک  ــوع از بان ــن موض ــران ای ــرای جب ــد ب باش
تــورم زا  اقدامــی  کنــد،  اســتقراض  مرکــزی 

ــود.  ــد ب خواه
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

۲- سازوکار بازار متشکل ارزی و بازیگران آن
بــا هــدف  ایجــاد »بــازار متشــکل ارزی« 
ســاماندهی بــازار ارز در دی 1397 بــه تصویــب 
شــورای پــول و اعتبــار رســید. بــر اســاس طــرح 
بانــک مرکــزی، ایــن بــازار در پــی کشــف نــرخ 
واقعــی روزانــه ارز، شــفافیت معامــات ارزی، 
در  مطمئــن  ضمانــت  و  معامــات،  امنیــت 

اســت. خریدوفروش هــای کان 
ــت  ــی اس ــرکت خصوص ــک ش ــازار ی ــن ب ای
دولتــی،  بانک هــای  هماهنگــی  شــورای  کــه 
کانــون بانک هــای خصوصــی، کانــون صرافــان 
ــران، و شــرکت  ــورس ای ــان، شــرکت فراب ایرانی
آن  اصلــی  ســهام داران  انفورماتیــک  ملــی 
ایــن  اصلــی  بازیگــران  واقــع،  در  هســتند. 
ــک  ــا، و بان ــاز، بانک ه ــای مج ــازار صرافی ه ب
و  حقیقــی  افــراد  و  اشــخاص  و  مرکزی انــد 
خــود  موردنیــاز  ارز  تأمیــن  بــرای  حقوقــی 
بالاخــص در مقادیــر خــرد همچــون گذشــته 
بایــد بــه صرافی هــا یــا ســایر فروشــندگان ســنتی 

بــازار ارز مراجعــه کننــد.

ــه  ــرای عرض ــی ب ــکل ارزی مکان ــازار متش ب
بــر  کــه  اســت  ارز  بی واســطه  تقاضــای  و 
متمرکــز  اســکناس  نقــدی  و  آنــی  معامــات 
اســت  قــرار  پیش بینی هــا  بــه  بنــا  و  اســت 
نباشــد.  دســتوری  بــازار  ایــن  در  نرخ هــا 
ســازوکاری  بــا  فروشــندگان  و  خریــداران 
معامــات،  آغــاز  از  پیــش  بــورس،  ماننــد 
در  آنایــن  به صــورت  را  خــود  تقاضاهــای 
ســامانه مربوطــه ثبــت می کننــد و در نهایــت 
معامــات  قیمــت،  نزدیک تریــن  اســاس  بــر 
انجــام خواهــد شــد. بــا شــروع روز کاری، از 
فروشــندگان  پیشــنهادی  قیمت هــای  طریــق 
مبنــای  مختلــف خریــداران،  پیشــنهادهای  و 
قیمــت روز تعییــن می شــود. نرخ هــای ارز در 
ــاس  ــر اس ــول روز ب ــکل ارزی در ط ــازار متش ب
نوســانات عرضــه و تقاضــا افزایــش یــا کاهــش 
خواهــد یافــت و ســقف نوســان قیمت هــا 3 
درصــد در نظــر گرفتــه شــده اســت. ایــن میــزان 
نوســان بــه ایــن دلیــل در نظــر گرفتــه شــده کــه 
در ســال 1397 به طــور متوســط نوســان روزانــه 

ــوده  ــد ب ــا 4 درص ــد ت ــن 2 درص ــت ارز بی قیم
بــازار متشــکل  بااین حــال، مدیریــت  اســت. 
ــان  ــروز هیج ــورت ب ــت در ص ــاز اس ارزی مج
وقایــع  از  ناشــی  تکانه هایــی کــه  یــا  خــاص 
بــرای  تعیین شــده  درصــد  اســت،  سیاســی 

نوســان قیمتــی را تغییــر دهــد.
بنــا بــر اعــام بانــک مرکــزی، صرافی هایــی 
کــه در ایــن بــازار فعالیــت دارنــد بایــد هــم 
حســاب ریالــی و هــم ارزی داشــته باشــند و 
بــازار متشــکل ارزی بایــد بــه موجــودی ایــن 
بــه  تــا  باشــد  داشــته  دسترســی  حســاب ها 
ایــن طریــق رقــم مــورد معاملــه از موجــودی 
اضافــه  آن  بــه  یــا  کســر  معامله کننــدگان 
لحظــه ای  موجــودی  روش،  ایــن  بــا  شــود. 
خریــداران و فروشــندگان مشــخص می شــود 
تــا به این ترتیــب امــکان معامــات آتــی ارزی 

محــدود شــود.
معامــات  بیشــترین  معلــوم،  قــرار  از 
صرافی هــای  بیــن  ارزی  متشــکل  بــازار  در 
صــورت  کوچک تــر  صرافی هــای  و  دولتــی 

1- مقدمــه: مدتــی اســت کــه در صحبت هــای مربــوط بــه بــازار 
ارز و کنتــرل تاطمــات و نوســانات ارزی از تشــکیل بــازار متشــکل 
ارزی به عنــوان یکــی از روش هــای نیــل بــه ایــن مهــم یــاد می شــود و 
ــدازی  ــال راه ان ــدی به دنب ــور ج ــته به ط ــال گذش ــی از س ــت گذار پول سیاس
ــرای  ــت ب ــرار اس ــه ق ــازار ک ــن ب ــت. ای ــه کار آن اس ــاز ب ــازار و آغ ــن ب ای
پشــتیبانی و پوشــش نیازهــای نقــدی ارزی کان اقتصــاد کشــور راه اندازی 
شــود، بــا الــزام بانک هــا و صرافی هــای مجــاز بــه فعالیــت شــفاف در ایــن 
قالــب و تحــت قوانیــن مصــوب آن، به دنبــال تابانــدن نــوری بــه معامــات 
نقــدی بــازار اســت و بــا ایــن هــدف راه انــدازی می شــود کــه بــه مهم تریــن 
مرجــع و قیمت گــذار در بــازار نقــدی ارزی تبدیــل شــود. همچنیــن، 
ــزی را  ــک مرک ــش بان ــد نق ــازار می توان ــن ب ــز ای ــه کار موفقیت آمی ــاز ب آغ
به عنــوان بازار گــردان اصلــی در بــازار نقــدی ارز کشــور تثبیــت کنــد و در 

موقــع تاطمــات ارزی، سیاســت گذار می توانــد بــا ســهولت بیشــتری 
در نیروهــای بــازار اثر گــذار باشــد. لیکــن ایــن بــازار نیــز ماننــد هــر نهــاد 
ــی در مســیر توســعه و پیشــرفت  ــا تهدیدات ــور دیگــری ب اقتصــادی نو ظه
خــود مواجــه اســت کــه در ایــن نوشــته ســعی شــده اســت نگاهــی اجمالــی 
بــه برخــی از آن هــا انداختــه شــود. در ایــن راســتا، ابتــدا ســازوکار بــازار 
ــان  ــا بی ــی می شــود و ســپس ب ــی آن معرف متشــکل ارزی و بازیگــران اصل
ــن اســت  ــه ممک ــی ک ــازار، چالش های ــن ب ــی شــکل گیری ای ــداف اصل اه
ــا مشــکاتی مواجــه ســازد  ــرای سیاســت گذار ب تحقــق ایــن اهــداف را ب
تشــریح می شــود. ایــن نوشــتار بــا خاصــه و یــک نتیجه گیــری مختصــر 

ــان می رســد. ــه پای ــا ب ــن چالش ه ــا ای ــه ب ــزوم مقابل در خصــوص ل

بازار متشکل ارزی؛ 
فرصت ها و تهدیدها

ایلناز 
ابراهیمی

یادداشت تحلیلی

عضو هیئت علمی گروه اقتصاد کلان پژوهشکدهٔ پولی و بانکی
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خواهــد پذیرفــت کــه دســته دوم عمدتــاً در 
نقــش خریــدار ظاهــر می شــوند. بــر اســاس 
از  ارز  از خریــد  پــس  اعام شــده،  ســاز  و کار 
ــد در ســامانه  ــات خری ــا، عملی ســوی صرافی ه
ــن، ادارهٔ نظــارت  ــت می شــود. بنابرای »ســنا« ثب
بانــک مرکــزی بــر رونــد خریــد ارز از ســوی 
صرافی هــا نظــارت دارد تــا تخلفــی صــورت 
نگیــرد. صرافی هــا 10 روز بــرای فــروش ارز 
و  داشــت  خواهنــد  فرصــت  خریداری شــده 
ــده  ــد تعیین ش ــا از فراین ــه صرافی ه درصورتی ک
ــازار  ــد، از ب ــازار متشــکل ارزی تخطــی کنن در ب

می شــوند. اخــراج 
3- اهداف بازار متشکل ارزی

چندیــن هــدف بــرای ایجــاد بــازار متشــکل 
آن هــا  تحقــق  اســت کــه  شــده  ذکــر  ارزی 
می توانــد مهم تریــن مزیــت راه انــدازی چنیــن 
بــازاری باشــد. ازجملــه مهم تریــن ایــن اهــداف 

ــرد: ــاره ک ــل اش ــوارد ذی ــه م ــوان ب می ت
1‐ شــکل گیری شــفافیت در بــازار ارز و 
نحــوهٔ تعییــن قیمت هــا در ایــن بــازار از طریــق 

تجمیــع کل عرضــه و تقاضــای بــازار در قالــب 
یــک پلتفــرم؛

بــرای حــذف و کاهــش  2‐ زمینه ســازی 
ارز کــه  بــازار  در  موجــود  نرخ  هــای  تعــداد 
نرخ هــای  تــا   4200 ارز  از  آن  در  هم اکنــون 
بیان شــده در ســامانه های نیمــا و ســنا به طــور 
رســمی وجــود دارنــد. در بازار هــای غیر رســمی 
نــرخ  از  متعــددی  نرخ هــای  می تــوان  نیــز 
ــه  ــران گرفت ــرای ســبزه  میدان در ته اعام شــده ب
تــا نــرخ مشــهد، هــرات، ترکیــه، ســلیمانیه، و … 

ــرد؛ ــاهده ک را مش
3‐ تــاش بــرای تعییــن تهــران به عنــوان 
پایتخــت ارزی کشــور کــه نرخ هــای تعیین شــده 
در آن در قالــب بــازار متشــکل ارزی بتوانــد 
جهت گیــری تغییــرات نــرخ ارز را به صــورت 
باعــث کم رنگ شــدن  و  تعییــن کنــد  روزانــه 
در  کشــور  از  خــارج  بازارهــای  اثر گــذاری 

ــود؛ ــرخ ارز ش ــن ن تعیی
4‐ تســهیل ورود، حضــور، و مداخلــه بانــک 
مرکــزی در بــازار نقــدی ارز به عنــوان بازار گــردان.

بــازار  فعالیــت  متوجــه  تهدید هــای   -۴
ارزی  متشــکل 

ــه در صــورت شــکل گیری  ــی اســت ک طبیع
موفقیت آمیــز بــازار متشــکل ارزی و پذیــرش 
آن از ســوی نیروهــای فعــال بــازار ارز، می تــوان 
کاهــش  در  را  نهــادی  چنیــن  مثبــت  اثــر 
تاطمــات ارزی متصــور بــود، ولــی بایــد توجــه 
ــازار ممکــن اســت  ــن ب داشــت کــه موفقیــت ای
ــا  ــمّ آن ه ــه اه ــد ک ــه باش ــی مواج ــا تهدید های ب

از:  عبارت انــد 
ــکل ارزی  ــازار متش ــی ب ــران اصل 1‐ بازیگ
بانک هــا، صرافی هــای مجــاز، و بانــک مرکــزی 
هســتند و ظاهــراً در ایــن بــازار جایــی بــرای 
فعالیــت افــراد حقیقــی و واســطه های خــرد 
بــازار  از  کــه همــواره بخشــی جدایی ناپذیــر 
به نظــر  به این ترتیــب،  نیســت.  بوده انــد،  ارز 
می رســد تأمیــن هــدف شــفافیت کــه از اهــداف 
اصلــی تأســیس ایــن بــازار اســت به ســختی 
امکان پذیــر باشــد، زیــرا معمــولًا نیمــه تاریــک و 
17غیر شــفاف بــازار ارز در ایــران همــواره فعالیــت 



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

واســطه های غیر رســمی و اشــخاص حقیقــی 
بــوده  اســت کــه در ایــن بــازار حضــور نخواهنــد 
و  آن هــا  فعالیت هــای  همچنــان  و  داشــت 
پویایی هــای  در  تقاضایشــان  و  عرضــه  اثــر 
نرخ هــای ارز از طریــق ایــن بــازار قابل پیگیــری 

ــود. ــد ب نخواه
2‐ ایــن بــازار بــرای ســاماندهی معامــات 
نقــدی ارز راه انــدازی می شــود و تــاش بــر ایــن 
اســت کــه بــا ســاماندهی معامــات ارزی نقــدی 
بیــن صرافی هــا و بانک هــا هیجانــات بــازار 
کنتــرل شــود. ایــن در حالــی اســت کــه تخمیــن 
و  منابــع  درصــد   90 از  بیــش  می شــود  زده 
قالــب حوالجــات  در  ارزی کشــور  مصــارف 
بــوده و تنهــا حــدود 5 درصــد به صــورت نقــدی 
و بــه اصطــاح عامــه مــردم در کــف بــازار و در 
مکان هایــی همچــون ســبزه میدان، ســلیمانیه، 
هــرات، و نظایــر آن صــورت می گیــرد. ولــی 
برداشــت عمومــی بــر ایــن اســت کــه در نهایــت 
ایــن بازارهــای غیر رســمی اند کــه قیمــت ارز را 
ــه تصــور  ــد ک ــن می کنن ــه تعیی به صــورت روزان
دور از ذهنــی نیســت، زیــرا تعــداد افــرادی که در 
ــد  ــن 5 درصــد معامــات ارزی حضــور دارن ای
و دخیل انــد، بســیار بیشــتر از افــرادی اســت 
کــه در حوالجــات ارزی فعالیــت می کننــد و 
البتــه بیشــتر فعالیت هــای ســفته بازانه، کــه از 
مهم تریــن عوامــل تعیین کننــدهٔ قیمــت در بــازار 
ــا صــورت  ــن مکان ه ــی رود، در همی به شــمار م
می پذیــرد. ازآنجاکــه در بــازار متشــکل ارزی 
ســفته بازانه  فعالیت هــای  بــرای  ســازوکاری 
صرافی هــا  و  بانک هــا  به جــز  بازیگرانــی 
قیمتــی  برقــراری  اســت،  نشــده  پیش بینــی 
نزدیــک بــه قیمــت نقــدی بــازار ارز بــه مفهــوم 
عــام آن در چنیــن بــازاری اگرچــه غیر ممکــن 
ــت.  ــد پذیرف ــورت خواه ــختی ص ــت، به س نیس
3‐ بــر اســاس گزارش هــا، ســاعت فعالیــت 
ایــن بــازار هماننــد بــورس، محــدود اســت و بــه 
احتمــال زیــاد تنهــا در وقــت اداری صــورت 
خواهــد پذیرفــت. ایــن در حالــی اســت کــه 
بارهــا مشــاهده شــده اســت پــس از ســاعت های 
اداری و فعالیــت بــازار، برخــی شــرایط ازجملــه 
ــی  ــی، جهت ده ــار سیاس ــی از اخب ــار برخ انتش
بــازار را تغییــر داده اســت. چنیــن کمبــودی 
می توانــد از نقــاط ضعــف جــدی ایــن بــازار 
در تعییــن قیمــت مســلط در بــازار ارز باشــد 
به شــکل طولانی تــر  اگــر معامــات  و شــاید 

صــورت گیــرد، ایــن سیاســت باعــث شــود کــه 
بــه  غیــراداری  ســاعات  در  قیمــت  انحــراف 

ــد. ــل برس حداق
4‐ یکــی از اهدافــی کــه بــرای آغــاز بــه 
ــر می شــود کمــک  ــازار متشــکل ارزی ذک کار ب
ارز  بــازار  بــه کنتــرل و کاهــش قیمت هــا در 
ــه توجــه داشــت  ــه ایــن نکت اســت. ولــی بایــد ب
کــه نرخ هــای ارز ماننــد هــر قیمــت دیگــری 
ــا  ــه و تقاض ــی عرض ــق تاق ــاد از طری در اقتص
تعییــن می شــوند کــه عرضــه و تقاضــا را عــاوه 
بــه  نســبت  انتظــارات  حقیقــی،  عوامــل  بــر 
تحــولات آینــده نیــز تحت تأثیــر قــرار می دهــد. 
حــال، اگــر بــه هــر دلیلــی عرضــه در بــازار کــم 

ــش  ــی افزای ــورت ناگهان ــا به ص ــا تقاض ــود ی ش
یابــد یــا عوامــل روانــی باعــث شــکل گرفتن 
انتظــارات قیمتــی افزایشــی شــود، قیمت هــا در 
ــه  ــت و هرگون ــد یاف ــش خواهن ــازار افزای ــن ب ای
انحرافــات  کوتاه مــدت،  در  آن هــا  ســرکوب 
به دنبــال  بــازار  پویایی هــای  در  بلند مدتــی 

ــت.  ــد داش خواه
5‐ فقــط بانک هــا و صرافی هــای مجــاز 
قــادر بــه اخــذ کــد و خریدوفــروش در ایــن 
بازارنــد و قبــل از فعالیــت در ایــن بــازار بــا 
تحویــل مــدارک لازم بایــد ثبت نــام مربوطــه 
را انجــام دهنــد تــا مجــوز فعالیــت در ایــن 
بــازار را به دســت بیاورنــد. همچنیــن بنــا بــه 
ــرار  ــازار متشــکل ارزی ق اطاعــات موجــود، ب
اســت در ســاختمان شــمارهٔ یــک بانــک مرکــزی 
راه انــدازی  تهــران  اســتانبول  چهــارراه  در 
ــرد  ــه ک ــه توج ــن نکت ــه ای ــد ب ــال، بای ــود. ح ش
ــازاری را می تــوان شــفاف توصیــف  کــه تنهــا ب
کــرد کــه در آن همــه فعــالان بــازار اعــم از 
عرضه کننــده و تقاضا کننــده بتواننــد فعالیــت 
کننــد و موانــع حاکــم بــر ورود و خــروج آزادانــه 
ــن  ــازار از مهم تری ــک ب ــادی در ی ــالان اقتص فع

ــدون  ــن قیمــت شــفاف و ب ــل مخــل تعیی عوام
مــی رود.  به شــمار  بــازار  آن  در  چســبندگی 
ــای  ــتر اقتصاد ه ــازار ارز در بیش ــن، ب عاوه برای
ــمول دارد  ــر و جهان ش ــی همه گی ــان مفهوم جه
و ارزش پــول هــر کشــوری را نه تنهــا مــکان 
ــر  ــل دیگ ــا عام ــه صده ــازار آن، بلک ــی ب فیزیک
آن  اقتصــادی  توســعه  سیاســت های  نــوع  از 
ــت و  ــا نحــوهٔ عملکــرد اقتصــادی دول ــه ت گرفت
ــور،  ــورم در آن کش ــزان ت ــزی آن، می ــک مرک بان
نحــوهٔ تعاملــش بــا شــرکای بــزرگ تجــاری، و… 
ــذاری  ــفافیت و اثر گ ــس، ش ــد. پ ــن می کن تعیی
در قیمت گــذاری ارز یــک کشــور بیشــتر از آنکــه 
در گــرو ســاختار فیزیکــی یــک بــازار باشــد، در 
گــرو حضــور همــه فعــالان اقتصــادی دخیــل در 
تعییــن نــرخ ارز آن کشــور و نیــز عملکــرد آزادانه 

آن هــا در تعییــن قیمت هاســت.
بزرگ تریــن عاملــی کــه  ولــی شــاید   ‐6
ــه  ــکل ارزی را ب ــازار متش ــرد ب ــت عملک موفقی
اســت  رقیــب  بازار هــای  می کشــد  چالــش 
فیزیکی انــد،  مکانــی  بــه  وابســته  نه تنهــا  کــه 
بلکــه بــه نوعــی از مفهــوم مالکیــت معنــوی 
را  بازارهــا  ایــن  بزرگ تریــن  وصل انــد.  نیــز 
ســلیمانیه،  هــرات،  تهــران،  بــازار  می تــوان 
ترکیــه، و امــارات )دبــی( دانســت کــه نرخ هــای 
تعیین شــده در ایــن بازارهــا بــا چنــد درصــد 
کل  در  را  ارز  خریدوفــروش  پایــه  انحــراف، 

می دهــد.  تشــکیل  کشــور 
قیمــت دلار در بــازار آزاد تهــران خــود در 
چنــد محــل ازجملــه بــازار افشــار، منوچهــری، 
تعییــن  ســبزه میدان  و  اســتانبول،  چهــارراه 
می شــود کــه ایــن نــرخ بــا اندکــی بــالا و پاییــن در 
ــروش  ــی خریدوف ــه به نوع ــی ک ــتر محله های بیش

ــت.  ــم اس ــود، حاک ــام می ش ــا انج در آن ه
ــازار تهــران، بازارهــای  ــرخ ارز در ب به جــز ن
به طــور  کــه  هســتند  نیــز  کشــور  از  خــارج 
ــا  ــاری ب ــراودات تج ــود م ــل وج ــنتی و به دلی س
کشــورهای همســایه ازجملــه ترکیــه، عــراق، 
افغانســتان، و امــارات و از طریــق بــازار حوالــه 
در تعییــن نــرخ ارز در بــازار ایــران دخیل انــد 
و عرضــه و تقاضــای ارز در ایــن بازارهــا در 
برابــر ریــال و میــزان مــراودات تجــاری بــا ایــن 
اثــر  ایــن بازارهــا  کشــورها، در نــرخ ارز در 
گذاشــته و از ایــن طریــق در تحــولات نــرخ ارز 

در داخــل کشــور اثــر می گــذارد. 
ــت  ــت اس ــت درس ــه داش ــد توج ــال، بای ح

ــکل گیری  ــورت ش ــه در ص ــت ک ــی اس طبیع
ــرش  ــکل ارزی و پذی ــازار متش ــز ب موفقیت آمی
ارز،  بــازار  فعــال  نیروهــای  ســوی  از  آن 
در  را  نهــادی  چنیــن  مثبــت  اثــر  می تــوان 
کاهــش تلاطمــات ارزی متصــور بــود، ولــی 
ــازار  ــن ب ــت ای ــه موفقی ــت ک ــه داش ــد توج بای
ــد ــه باش ــی مواج ــا تهدید های ــت ب ــن اس ممک
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در  ارز  نــرخ  تعییــن  از  اعظمــی  بخــش  کــه 
بــه  وابســته  کشــور  از  خــارج  بازارهــای 
نــرخ  ایــن  و  نیســت  نقــدی  خریدوفــروش 
حوالــه اســت کــه در ایــن بازارهــا قیمــت ارز 
را تعییــن می کنــد، ولــی اثــر آن هــا در بــازار 
به طــوری  اســت؛  انکار ناپذیــر  تهــران  نقــدی 
کــه اغلــب بــا افزایــش قیمت هــای اعامــی 
ــرخ ارز در  ــن بازارهــای برون مــرزی، ن ــرای ای ب
بــازار نقــدی داخلــی نیــز افزایــش پیــدا می کنــد 
چالشــی  منشــأ  می توانــد  مســئله  همیــن  و 
ــازار متشــکل ارزی  ــرخ ارز در ب ــن ن ــرای تعیی ب
ــن  ــرا ای ــد، زی ــز آن باش ــرد موفقیت آمی و عملک
فعــالان  ســوی  از  سال هاســت کــه  بازار هــا 
ارز به رســمیت شناخته شــده هســتند. ورود و 
ــرد و  ــورت می گی ــه ص ــا آزادان ــه آن ه ــروج ب خ
هیــچ پیش شــرطی بــرای فعالیــت یــک کارگــزار 
ــردی  ــر ف ــدارد. ه ــود ن ــا وج ــادی در آن ه اقتص
حتــی نا آشــنا بــا بحــث ارز و نرخ گــذاری آن 
می توانــد به راحتــی و بــا پرس وجویــی مختصــر 
حاضــر  ســبزه میدان  همچــون  بــازاری  در 
شــود، از قیمت هــا اطــاع یابــد، و اقــدام بــه 
ــن  ــد. ای ــال نمای ــر ری ــروش ارز در براب خریدوف
انعطاف پذیــری  چنیــن  اســت کــه  حالــی  در 
در بــازار متشــکل ارزی بــه ایــن صورتــی کــه 
اطاع رســانی  آن  مــورد  در  حاضــر  درحــال 
ــن  ــذا، همی شــده اســت، مشــاهده نمی شــود. ل
تاریخچــه  و  نام آشــنایی، ســهل الوصول بودن، 
ــدی در  ــی ج ــد رقیب ــده می توان ــای یادش بازاره
ــازار متشــکل ارزی باشــد.  ــر رونق گرفتــن ب براب

۵- خاصه و نتیجه گیری
به ویــژه  اخیــر  ارزی  نوســانات  به دنبــال 
ارزی  تاطمــات  و   1397 ســال  نوســانات 
بانــک مرکــزی  ایــن ســال،  در  مشاهده شــده 
مبــارزه  بــه  شــروع  مختلــف  جبهه هــای  در 
و  التهابــات  ایــن  ایجاد کننــدهٔ  عوامــل  بــا 
ــازار ارز کــرد کــه ایــن مهــم  ــه ب آرامش بخشــی ب
ــرل  ــه کنت ــت منجــر ب ــا موفقی در ســال 1398 ب
نســبی اوضــاع و کاهــش قابل توجــه نــرخ ارز 
بــرای  ابزارهــای طراحی شــده  از  یکــی  شــد. 
ــک مرکــزی  ــه بان ــازار ارز ک ــه ب سامان بخشــی ب
ــذول  ــه آن مب ــژه ای ب ــه وی ــال 1398 توج در س
ــرداری  ــتانه بهره ب ــا آس ــار ت ــن ب ــت و چندی داش
ــازار متشــکل ارزی  ــش رفــت، ب کامــل از آن پی
بــود. ایــن بــازار کــه از صرافی هــای مجــاز، 
ــن  ــوان مهم تری ــک مرکــزی به عن بانک هــا، و بان

بازیگــران آن یــاد می شــود، مکانــی بــرای مبادلــه 
دلار فیزیکــی در ارقــام کان بــوده و قــرار اســت 
بانــک مرکــزی از ایــن طریــق بتوانــد در مواقــع 
لازم در کنــار عرضه کننــدگان و تقاضا کننــدگان 
حقیقــی بــازار، نقــش بازارگــردان را ایفــا کنــد و 
از التهابــات ناگهانــی در بــازار نقــدی ارز بکاهد 
و شــفافیت فعالیــت بازیگــران در ایــن بــازار 
بتوانــد نــوری بــر زوایــای پنهــان قیمت گــذاری 
ارز در بازارهــای متعــدد فیزیکــی دخیــل در 

ــد.  ــور بتابان ــرخ ارز کش ــن ن تعیی
ایــن بــازار باوجــود تمــام محاســنی کــه بــرای 
اســت،  متصــور  آن  موفقیت آمیــز  عملکــرد 
ــز  ــی نی ــا و محدودیت های ــا تهدیده ــالًا ب احتم
ــت گذار  ــه سیاس ــه توج ــود ک ــد ب ــه خواه مواج
ــه کار  ــاز ب ــش از آغ ــا پی ــن تهدیده ــع ای ــه رف ب
می توانــد  فعالیتــش  حیــن  در  نیــز  و  آن 
ضریــب اطمینــان بــه موفقیــت ایــن بــازار 

دهــد.  افزایــش  را 
تــاش بــرای افزایــش بازیگــران بــازار از 
طریــق رفــع برخــی از موانــع ورود و خــروج 
امــکان  فراهم کــردن  بــازار،  بــه  آزادانــه 
ــاعات  ــش س ــرد، افزای ــطح خ ــات در س معام
فعالیــت  نحــوهٔ  بــه  توجــه  و  بــازار  فعالیــت 
بازارهــای ســنتی رقیــب و یافتــن راهکارهایــی 
ــازار  ــن ب ــا در ای ــذاری آن ه ــش اثر گ ــرای کاه ب
می توانــد از اقدامــات مؤثــر سیاســت گذار در 
بالابــردن ضریــب موفقیــت بــازار متشــکل ارزی 
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

۲- مزایای راه اندازی بازار متشکل ارزی
ــدازی  ــزی در راه ان ــک مرک ــد بان ــدام جدی اق
بــازار متشــکل ارزی بــرای معامــات اســکناس، 
ــر  ــت: اولًا، اگ ــت اس ــز اهمی ــت حائ از دو جه
بانــک مرکــزی در نظر داشــته باشــد کــه در آینده 
یــک بــازار متشــکل ارزی فراگیــر را راه انــدازی 
اســکناس  معامــات  بــازار  راه انــداز  کنــد، 
می توانــد مســیر را بــرای اقدامــات و مراحــل 

بعــدی همــوار نمایــد. در واقــع، ایجــاد یــک 
ــاد و لایه هــای  ــر ابع ــازار متشــکل ارزی فراگی ب
مختلفــی دارد و اقــدام جدیــد بانــک مرکــزی 
بــازار  یــک  تشــکیل  نخســت  گام  می توانــد 
متشــکل فراگیــر محســوب شــود. دوم، حتــی در 
ــز  ــق کوتاه مــدت نی ــه و در یــک اف ــن مرحل همی
ــازار متشــکل معامــات اســکناس  ــدازی ب راه ان
ــازار  ــه ب ــیدن ب ــرای ثبات بخش ــر ب ــی مؤث اقدام

ــت.  ــور اس ارز در کش
راه انــدازی ایــن بــازار در کوتاه مــدت مزایــای 
مختلفــی دارد؛ ازجملــه می توانــد یکــی از نقــاط 
را کــه  ارزی  سیاســت های  اساســی  ضعــف 
شــیوهٔ مداخلــه در بــازار اســکناس بــوده اســت، 
برطــرف کنــد و مداخلــه بانــک مرکــزی را در 

ــد.  ــد کن ــفاف و قاعده من ــکناس ش ــازار اس ب
ــش  ــازار و افزای ــن ب ــترش ای ــن، گس همچنی

1- مقدمــه: در اقتصــاد ایــران به طــور تاریخــی، اغلــب دولت هــا 
ــی  ــا حت ــی ی ــارات تورم ــرل انتظ ــرای کنت ــزاری ب ــوان اب ــرخ ارز به عن از ن
اقتصــاد  در  رفــاه  و  اجتماعــی  حمایت هــای  بــرای  ابــزاری  به عنــوان 
ــا را  ــر  دولت ه ــزار نــرخ ارز، ناگزی ــره برده انــد. چنیــن نگاهــی بــه اب به
ــی و  ــارغ از تحــولات متغیرهــای پول ــرخ ارز اســمی، ف ــت ن به ســوی تثبی
عدم تعادل هــای موجــود در اقتصــاد، ســوق داده اســت. تثبیــت نــرخ ارز 
اســمی، به عنــوان سیاســت مــورد عاقــه همــه دولت هــا، در شــرایطی 
اجــرا شــده اســت کــه رشــد نقدینگــی و تــورم مزمــن اقتصــاد ایــران 
ــوده اســت. از ســوی دیگــر، از ســالیان دور  ــرخ ارز ب ــداری ن ــع از پای مان
ــع  ــوده و به تب ــت ب ــی دول ــدار ارز نفت ــزی خری ــک مرک ــنتی بان ــور س به ط
آن،مســئولیت تخصیــص بخــش عمــدهٔ ارز کشــور را نیــز بــر عهــده 
ــرخ ارز  ــک ن ــه ی ــک مرکــزی ب داشــته اســت. در نتیجــه، متعهدشــدن بان
تثبیت شــدهٔ معیــن و همچنیــن تکلیــف خریــد ارز نفتــی و تخصیــص آن 
بــر اســاس نــرخ مــورد نظــر دولــت، جایــگاه بانــک مرکــزی را از یــک نهــاد 
ــه یــک کارگــزار مســئول  ــات اقتصــاد کان ب سیاســت گذار و مســئول ثب
ــل داده و  ــتریان تقلی ــه مش ــروش ارز ب ــص  ارز و ف ــهمیه  بندی و تخصی س
در نهایــت، این گونــه مســائل منجــر بــه  عــدم شــکل گیری یــک بــازار کارا 
ــه  ــد ده و متشــکل ارزی در کشــور شــده اســت. سیاســت های ارزی چن
گذشــته به واســطه تــاش بــرای تثبیــت نــرخ ارز اســمی و تعهــد نســبت بــه 
تخصیــص ارز بــا نــرخ دولتــی بــدون توجــه بــه تحــولات اقتصــاد کان، 
منشــأ مشــکات بســیاری در اقتصــاد بــوده اســت. در دوره هــای مختلــف 
به واســطه تــورم مزمــن اقتصــاد ایــران، تثبیــت نــرخ ارز اســمی و کاهــش 
نــرخ ارز حقیقــی منجــر بــه ناتــرازی منابــع و مصــارف ارزی شــده اســت. 
ایــن مســئله نیــز تبعاتــی ماننــد ســهمیه بندی ارز دولتــی، افزایــش شــکاف 

نــرخ ارز دولتــی و آزاد، وقــوع تکانه هــای ارزی، خــروج ســرمایه و تغییــر 
رونــد تــراز تجــاری داشــته اســت. اغلــب نیــز وقــوع یــک تکانــه خارجــی 
ــای ارزی  ــدید بحران ه ــا تش ــریع ی ــه تس ــزاری ب ــع کارگ ــش موان ــا افزای ی
ــران تکــرار  ــی بارهــا در اقتصــاد ای ــن پدیده های کمــک کــرده اســت. چنی

ــه ارزی ســال 1397 بــود.  ــه آن تکان شــده اســت کــه آخریــن نمون
خــروج از ایــن چرخــه مخــرب و تکرارپذیــر و ایجــاد ثبــات و پایــداری 
در بــازار ارز مســتلزم اقدامــات و اصاحــات متعــددی اســت کــه ازجملــه 
ــرکوب  ــاب از س ــی، اجتن ــرل نقدینگ ــت از کنت ــارت اس ــن آن عب مهم تری
ــط  ــود رواب ــک مرکــزی، بهب ــت و بان ــرخ ارز، اصــاح رابطــه ارزی دول ن
ــک  ــکیل ی ــت تش ــارات و در نهای ــت انتظ ــارج، مدیری ــا خ ــزاری ب کارگ
ــوارد، تشــکیل  ــن م ــن ای ــی واقعــی آن. در بی ــه معن ــازار متشــکل ارزی ب ب
بــازار متشــکل ارزی از اهمیــت بســزایی برخــوردار اســت. تشــکیل یــک 
بــازار متشــکل ارزی فراگیــر و کارا مســتلزم آن اســت کــه بانــک مرکــزی 
جایــگاه خــود را از کارگــزار ســهمیه بندی و توزیــع ارز بــه یــک نهــاد 
مرجــع سیاســت گذاری کان و مســئول ثبــات اقتصــاد کان ارتقــا دهــد. 
راه انــدازی بــازار متشــکل ارزی یــک اقــدام اصاحــی مهــم در جهــت 
ثبات ســازی محســوب می شــود و در صــورت اجــرای کامــل طــرح، آثــار 

ــت.  ــد داش ــال خواه ــیاری به دنب ــت بس مثب
به تازگــی، بانــک مرکــزی در صــدد راه انــدازی یــک بــازار متشــکل 
ــات آن را فراهــم کــرده  ــده و مقدم ــرای معامــات اســکناس برآم ارزی ب
اســت. ایــن بــازار در مراحــل اولیــه شــامل معامــات اســکناس در ســقف 
محــدود اســت و بــا تعــداد معینــی از کارگــزاران شــامل بانک هــای 
منتخــب، صرافــی بانک هــا، و تعــدادی از صرافی هــای مجــاز شــروع بــه 

ــرد.  ــد ک کار خواه

بازار متشکل ارزی
 گامی رو به جلو

حمید
 آذرمند

یادداشت تحلیلی

کارشناس اقتصادی
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تعــداد کارگــزاران و افزایــش حجــم معامــات 
می توانــد زمینــه مناســبی بــرای کشــف نــرخ 
در ســایر بازارهــا ایجــاد کنــد و از ناکارایــی 

ــد. ــا بکاه بازاره
بــه ایــن نکتــه نیــز بایــد اشــاره کــرد کــه بــازار 
غیررســمی اســکناس به رغــم ســهم انــدک در 
مبــادلات تجــاری و ســایر تقاضاهــای ارزی، 
ــده ای در شــکل گیری  در عمــل نقــش تعیین کنن
انتظــارات دارد و بازارهــای دیگــر را هدایــت 
ــازار اســکناس  ــه ب ــد. لــذا، ثبات بخشــی ب می کن
اهمیــت بســیاری دارد و می تــوان انتظــار داشــت 
ــازار متشــکل اســکناس، از  ــدازی ب ــا راه ان کــه ب
حجــم معامــات غیررســمی و دامنــه نوســانات 

نــرخ اســکناس کاســته شــود.
بــا  اســت کــه  قابل ذکــر  نیــز  نکتــه  ایــن 
در  ثبــات  ایجــاد  و  بــازار  افزایــش کارایــی 
بــازار، انگیــزه بــرای بازگشــت بخشــی از ارز 
خارج شــده از چرخــه اقتصــاد افزایــش می یابــد 
کــه آن نیــز می توانــد بــه ثبــات بیشــتر بــازار ارز 

ــد.  ــک کن کم
متشــکل  بــازار  راه انــدازی  بــا  احتمــالًا 
اســکناس، البتــه مشــروط بــه بهبــود مســتمر 
کارایــی ســامانه نیمــا و شناورســازی نــرخ بــازار 
رســمی ارز و حــذف ارز 4200 تومانــی، فاصلــه 
نــرخ حوالــه و اســکناس از مقــدار فعلــی کمتــر 
خواهــد شــد و ممکــن اســت شــرایط همگرایــی 

ــود.  ــم ش ــا فراه ــدار نرخ ه پای
نخســت  مرحلــه  در  و  کوتاه  مــدت  در 
تعــداد  افزایــش  ماننــد  اقداماتــی  طریــق  از 
کارگــزاران بــازار، تنوع بخشــی بــه ابزارهــا و 
ــط  ــازی توس ــه، اعتمادس ــورد معامل ــای م ارزه
از  مرکــزی  بانــک  اجتنــاب  مرکــزی،  بانــک 
ــازار  ســرکوب نــرخ ارز و نظایــر آن، عملکــرد ب
در  شــد.  خواهــد  مطلوب تــر  ارزی  متشــکل 
ــازار  ــات ب ــر عملی ــر ب ــاد ناظ ــش نه ــن، نق ضم
نیــز در بهبــود کارایــی بــازار مهــم اســت و لازم 
اســت بــر رونــد اجــرای مقــررات و قواعــد بــازار 

نظرهــای دقیــق صــورت بگیــرد. 
ــون طراحــی شــده اســت  ســاختاری کــه اکن
به گونــه ای اســت کــه بــازار بتوانــد بســتری بــرای 
ــای  ــن صرافی ه ــکناس بی ــی اس ــات واقع معام
کنــد؛  فراهــم  عامــل  بانک هــای  و  مجــاز 
به طــوری کــه امــکان انجــام معامــات صــوری 
ــده  ــن ش ــی تدوی ــد. مقررات ــته باش ــود نداش وج
اســت کــه بــر اســاس آن هــر بانــک یــا صرافــی 

کــه بخواهــد قیمــت ارز خــود را بــرای فــروش 
ــه  ــان لحظ ــر در هم ــم موردنظ ــد، رق ــام کن اع
شــد.  خواهــد  مســدود  او  ارزی  حســاب  در 
روزانــه  مجــاز  نوســانات  حــد  عاوه بــرآن، 
در  هــم  خریدوفــروش  ســقف  و  ارز  نــرخ 

در  اســت.  شــده  محــدود  نخســت  مراحــل 
ــوان انتظــار داشــت در صــورت  مجمــوع، می ت
ــازار متشــکل ارزی و  ــی ب ــود مســتمر کارای بهب
ــای  ــه حمله ه ــی آن، زمین ــص احتمال ــع نواق رف
ــازار  ــود و ب ــر ش ــازار ارز محدودت ــوداگرانه ب س
ــردد.  ــوردار گ ــبی برخ ــداری نس ــات و پای از ثب

3- افق بلندمدت یک بازار متشکل فراگیر
ــازار متشــکل  ــوان ب ــون تحــت عن آنچــه اکن
از  راه انــدازی می شــود می تــوان جزئــی  ارزی 
یــک بــازار ارزی فراگیــر تصــور کــرد. در واقــع، 
بایــد ضمــن اســتقبال از گام نخســت بانــک 
مرکــزی، بــه سیاســت گذار توصیــه کــرد گام هــای 
ــک  ــات ی ــاد الزام ــت ایج ــز در جه ــدی را نی بع

ــد.  ــر طــی کن ــازار ارزی کارا و فراگی ب
مرکــزی  بانــک  چنانچــه  زمینــه،  ایــن  در 
بخواهــد یــک بــازار متشــکل فراگیــر بــرای 
معامــات ارزی ایجــاد کنــد لازم اســت کــه 
در آینــده و در یــک افــق زمانــی میان مــدت، 
ــه  ــد ک ــم کن ــازاری را فراه ــکل گیری ب ــه ش زمین
ســاختاری چنــد لایــه بــه شــرح زیر داشــته باشــد:

لایــه اول بــازار متشــکل فراگیــر، بــازاری 
اســت کــه بایــد بیــن بانــک مرکــزی و بانک هــا 
مداخلــه ای  سیاســت های  بگیــرد.  شــکل 
ــت   ــرل نوســانات و مدیری ــک مرکــزی و کنت بان
بانــک  عملیــات  ســایر  و  ارزی  تکانه هــای 
مرکــزی در چهارچــوب سیاســت های پولــی، از 

طریــق ایــن لایــه انجــام می شــود. 

لایــه دوم بــازار متشــکل فراگیــر، بــازاری 
صرافی هــا،  بانک هــا،  بیــن  کــه  اســت 
تشــکیل  واردکننــدگان  و  صادرکننــدگان، 
ــد  ــز بای ــی نی می شــود. شــرکت های ارزآور دولت
ــه،  ــد. البت ــازار عرضــه کنن ارز خــود را در ایــن ب
شــکل گیری ایــن بــازار ابتــدا مســتلزم آن اســت 
کــه الــزام قانونــی بانــک مرکــزی بــه خریــد 
ارز حاصــل از نفــت و گاز برداشــته شــود و 
شــرکت ملــی نفــت و ســایر شــرکت های دولتــی 
صادرکننــده بتواننــد ارز حاصــل از صــادرات را 
ــد.  ــه کنن ــازار عرض ــن ب ــده در ای ــق مزای از طری
ســایر صادرکننــدگان، ارز حاصــل از صــادرات 
و  می رســانند  فــروش  بــه  بــازار  ایــن  در  را 
ــرای واردات  ــاز ب ــز ارز موردنی ــدگان نی واردکنن

را از ایــن بــازار خریــداری می کننــد. 
لایــه ســوم بــازار متشــکل فراگیــر، بــازاری 
ــرد  ــتریان خ ــا و مش ــن صرافی ه ــه بی ــت ک اس
شــکل می گیــرد. ایــن بــازار محــل عرضــه 
و تقاضــای ارز موردنیــاز بــرای مســافرت، 
غیرتجــاری  مصــارف  ســایر  و  خدمــات، 

خــرد اســت. 
ســاختار ســه  لایــه مذکــور، به معنــی گســترده 
و ایــده آل، یــک بــازار متشــکل ارزی واقعــی 
اســت. هدف گــذاری بانــک مرکــزی بایــد در 
ــی میان مــدت و طــی ســال های  ــک دورهٔ زمان ی
چنیــن  شــکل گیری  به ســوی  حرکــت  آینــده، 
بــازاری باشــد. گام فعلــی بانــک مرکــزی گام 
ــازار متشــکل  ــک ب ــت ایجــاد ی ــدی در جه مفی
به تدریــج گام هــای  اســت  ولــی لازم  اســت، 
ــازار متشــکل  ــک ب بعــدی در جهــت تشــکیل ی

ــود. ــته ش ــز برداش ــر نی ارزی فراگی
ــدازی  ــزی در راه ان ــک مرک ــد بان ــدام جدی اق
جهــت  در  اســکناس گامــی  متشــکل  بــازار 
شــکل گیری بخشــی از لایــه دوم تلقــی می شــود 
ــب  ــر متعاق ــد. اگ ــح داده ش ــالا توضی ــه در ب ک
تشــکیل بــازار متشــکل اســکناس، به تدریــج 
ایــن بــازار بــا ســامانه نیمــا ادغــام شــود و پــس 
ــکان  ــاری،  ام ــن ج ــات لازم در قوانی از اصاح
نیــز  و  بانک هــا  بــه  و گاز  نفــت  ارز  فــروش 
امــکان حضــور همــه بانک هــا و صرافی هــای 
مجــاز و تجــار در ایــن بــازار فراهــم گــردد، 
ــکل ارزی  ــازار متش ــه دوم ب ــت لای ــوان گف می ت

ــت.  ــده اس ــکیل ش ــل تش ــور کام ــور به ط کش
ــازار  ــز در خصــوص توســعه ب ــه نی ــن نکت ای
قابل ذکــر اســت کــه لازم اســت بانــک مرکــزی 

ــهم  ــم س ــکناس به رغ ــمی اس ــازار غیررس ب
انــدک در مبــادلات تجــاری و ســایر تقاضاهای 
در  تعیین کننــده ای  نقــش  عمــل  در  ارزی، 
بازارهــای  و  دارد  انتظــارات  شــکل گیری 
ــی  ــذا، ثبات بخش ــد. ل ــت می کن ــر را هدای دیگ
ــیاری دارد و  ــت بس ــکناس اهمی ــازار اس ــه ب ب
ــدازی  ــا راه ان ــه ب ــت ک ــار داش ــوان انتظ می ت
ــازار متشــکل اســکناس، از حجــم معامــلات  ب
ــه نوســانات نــرخ اســکناس  غیررســمی و دامن

ــود. ــته ش کاس

21



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

ابزارهــای قانونــی لازم بــرای خریدوفــروش ارز 
در بازارهــای نقدی و مشــتقات ارزی را توســعه 
دهــد. در ایــن زمینــه تأکیــد بــر راه انــدازی بــازار 

آتــی ارز حائــز اهمیــت اســت. 
۴- سایر الزامات ثبات بازار ارز

دســتیابی بــه ثبــات و پایــداری در بــازار 
ــاد کان،  ــه اقتص ــی ب ــت ثبات بخش ارز در جه
ــکل ارزی  ــازار متش ــک ب ــکیل ی ــر تش ــاوه ب ع
ــه  ــز دارد ک ــری نی ــم دیگ ــات مه ــر، الزام فراگی

اشــاره می شــود.  آن  بــه  به اختصــار 
پایــداری  الزامــات  اصلی تریــن  از  یکــی 
در  مؤثــر  بنیادیــن  عوامــل  ارز کنتــرل  بــازار 
ــی  ــل اصل ــه عام ــن زمین ــت. در ای ــرخ ارز اس ن
و  نقدینگــی  رشــد  ارز  بــازار  بی ثبات کننــدهٔ 
ــن،  ــت. بنابرای ــران اس ــاد ای ــن اقتص ــورم مزم ت
ثبات بخشــی  عامــل  مهم تریــن  و  اصلی تریــن 
بــه بــازار ارز کنتــرل رشــد نقدینگــی اســت. 
بــرای  دیگــر  ضــروری  و  فــوری  اقــدام 
ــازار ارز حــذف فــوری نظــام  ــه ب ثبات بخشــی ب
چندنرخــی و توقــف سیاســت تخصیــص ارز 
ــرب  ــت مخ ــن سیاس ــت. ای ــی اس 4200 تومان
منشــأ  تاکنــون  کــه  همان طــور  پرهزینــه،   و 

ایــن  از  بــوده اســت،   خســارت های فراوانــی 
ارز  بــازار  بــه  ثبات بخشــی  مانــع  نیــز  پــس 
خواهــد بــود و لازم اســت در اســرع وقــت، ایــن 

سیاســت متوقــف شــود. 
تشــکیل  دیگــر   مفیــد  اقدامــات  ازجملــه 
یــک کریــدور نــرخ ارز و مدیریــت نوســانات 
ــه  ــرخ ارز ب ــدور ن ــرخ ارز اســت. تشــکیل کری ن
پیش بینی پذیــری بــازار و ثبات بخشــی بــه بــازار 
عاوه بــرآن  و  کــرد  خواهــد  شــایانی  کمــک 
بــه  ســوداگرانه  حمله هــای  زمینــه  می توانــد 

بــازار ارز را کاهــش دهــد. 
نکتــه دیگــری کــه بایــد بــر آن تأکیــد کــرد آن 
اســت کــه مدیریــت انتظــارات در ثبات بخشــی 
بــه اقتصــاد نقــش بســیار حیاتــی دارد. بایــد 
توجــه داشــت کــه مدیریــت انتظــارات از طریــق 
تثبیــت دســتوری نــرخ ارز حاصــل نخواهــد 
انتظــارات در گــرو عواملــی  شــد. مدیریــت 
ماننــد پیش بینی پذیــری سیاســت های دولــت، 
افزایــش اعتبــار بانــک مرکــزی، تنش زدایــی در 

ــت.  ــر آن اس ــی، و نظای ــت خارج سیاس
ایــن نکتــه را نیــز بایــد همــواره تکــرار کــرد 
ــرخ ارز  ــت ن ــق تثبی ــازار ارز از طری ــات ب کــه ثب

شــرایطی  در  نخواهــد شــد.  اســمی حاصــل 
ارز  نــرخ  تعیین کننــدهٔ  بنیادیــن  عوامــل  کــه 
ــز برخــی  ــورم و نی ــل رشــد نقدینگــی و ت از قبی
محدودیت هــای ناشــی از متغیرهــای بــرون زای 
تعییــن  را  ارز  نــرخ  واقعــی  مســیر  خارجــی 
می کننــد، دولــت نمی توانــد اصــرار بــه پذیــرش 
تعهــدی نســبت بــه یــک نــرخ ارز ثابــت داشــته 
باشــد. تثبیــت نــرخ ارز اســمی در ایــن شــرایط 
منجــر  ارز  بــازار  بی ثباتــی  و  شــکنندگی  بــه 
را  ارزی  تکانه هــای  زمینــه  و  شــد  خواهــد 
فراهــم خواهــد کــرد. همان طــور کــه در ســطور 
پیشــین گفتــه شــد، تمرکــز بانــک مرکــزی بایــد 
بــر گســترش بــازار متشــکل ارزی و افزایــش 
ــازار، مدیریــت تکانه هــا و نوســانات  ــی ب کارای
ارزی، تســهیل مبــادلات ارزی و توســعه روابــط 

ــد.  ــوف باش ــزاری معط کارگ
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بازار متشکل ارزی؛
 فرصتی برای شناخت نقطه ضعف ها

1- مقدمــه: احتمــالًا در هیــچ جــای دنیــا عبــارت »تبدیــل تهدیــد بــه 
ــا  ــل تحریم  ه ــی »تبدی ــارت یعن ــن عب ــدهٔ ای ــا بومی سازی ش ــت« و ی فرص
بــه فرصــت« ماننــد کشــور مــا عبــارت آشــنایی نباشــد. شــاید برخــی افــراد 
ــدر  ــه هرچق ــت ک ــی اس ــی انگیزش ــارت، عبارت ــن عب ــه ای ــد ک ــان کنن گم
میــزان تحریم  هــا علیــه کشــور مــا افــزوده می  شــود، بیشــتر مــورد اســتفاده 
ــم، در  ــگاه کنی ــه موضــوع ن ــه ب ــم بی  طرفان ــر بخواهی ــا اگ ــرد؛ ام ــرار گی ق
بســیاری از اوقــات ایــن عبــارت بــرای شــرایط کشــور مــا صــدق می  کنــد. 
تحریم  هــا حاصــل کار کارشناســی دقیــق تیمــی از نخبــگان امریکاســت کــه 
قصــد دارد بــا شناســایی نقــاط ضعــف کشــورمان در حــوزهٔ اقتصــاد، بــه 
شــدیدترین شــکل ممکــن بــه کشــور ضربــه وارد کنــد. ایــن تیــم اقتصــادی 
چنانچــه کوچک تریــن روزنــه  ای را در اقتصــاد مــا بیابــد، ســعی در نفــوذ و 
ضربــه از آن طریــق را دارد. در واقــع، اگــر مــا می  خواســتیم خــود بــه یافتــن 
ــادی را  ــان بســیار زی ــد زم ــم، بای مشــکات اقتصــادی کشــورمان بپردازی
صــرف یافتــن ایــن مشــکات و نارســایی  ها می کردیــم و بــاز هــم معلــوم 
نبــود کــه بتوانیــم تمــام مشــکات را به طــور دقیــق بیابیــم یــا خیــر. شــاید 
ــه  ــط ده ــه در اواس ــه هنگامی  ک ــد ک ــب باش ــال جال ــن مث ــادآوردن ای به ی
ــه  ــت و ب ــن می  پرداخ ــرف بنزی ــه مص ــی ب ــور نامتوازن ــور به ط 1380 کش
بزرگ تریــن واردکننــدهٔ بنزیــن تبدیــل شــده بــود، در نتیجــه پــروژهٔ تحریــم 
فــروش و صــادرات بنزیــن بــه کشــور در آن ســوی مرزهــا هم زمــان بــا دور 
ــن  ــدور بنزی ــع ص ــا قط ــا ب ــورد ت ــد خ ــال 1389 کلی ــا در س اول تحریم  ه
و بــا ایجــاد نارضایتــی اجتماعــی، کشــور را دچــار تنــش کننــد. حــال امــا 
ــه  ــت ک ــیده اس ــی رس ــه خودکفای ــان ب ــور چن ــا، کش در دور دوم تحریم  ه
به رغــم واردآمــدن بی  ســابقه  ترین تحریم  هــا علیــه کشــور، صحبتــی از 

تحریــم بنزیــن بــه میــان نیامــده اســت، زیــرا امــروز ایــران در ایــن زمینــه 
بــه خودکفایــی رســیده اســت. ایــن نشــان می  دهــد کــه تحریم  هــا به رغــم 
آنکــه بــرای اقتصــاد ایــران مشــکات عدیــده  ای را ایجــاب می  کنــد، اگــر 
بــه آسیب  شناســی آن پرداختــه شــود، می  توانــد ســبب  به طــور دقیــق 
ازبین رفتــن نقــاط ضعــف کشــور و تبدیــل آن حتــی بــه نقطــه قــوت شــود.

به طــور مشــابه، تحریم  هــای اخیــری کــه از ســوی دولــت امریــکا 
ــل شــده اســت ســبب شناســایی مشــکات بســیاری در  ــه کشــور تحمی ب
ــرای  اقتصــاد به خصــوص در حــوزهٔ ارزی شــد کــه شــاید شناســایی آن ب
ــد،  ــایی می ش ــم شناس ــر ه ــا اگ ــود و ی ــر نب ــن زودی امکان  پذی ــه ای ــا ب م
چنــدان در اولویــت تغییــر و بهبــود قــرار نمی  گرفــت. امــا، تحریم  هــا ایــن 
اجــازه را بــه اقتصــاد ایــران داد تــا دســت بــه شناســایی نقــاط ضعــف خود 
ــاط  ــن نق ــه ای ــدن هم ــل جمع ش ــر و به دلی ــدای ام ــه در ابت ــد و اگرچ بزن
ــل کــرد به طوری  کــه  ــه کشــور تحمی ــا هــم فشــار مضاعفــی را ب ضعــف ب
نــرخ ارز حتــی بــه بیــش از 18 هــزار تومــان در مهــر 1397 رســید، 
ــات  ــر التهاب ــاط ضعــف، کشــور توانســت ب ــا شناســایی نق ــج و ب به تدری
بــازار فائــق آیــد و امــروزه در مســیر بهبــود قــرار گیــرد، هرچنــد تــا رســیدن 
بــه نقطــه مطلــوب فاصلــه بســیاری دارد. بایــد توجــه داشــت کــه برخــی از 
مشــکات ارزی کشــور به واســطه تحریم  هــای از ابتــدای انقــاب وجــود 
داشــت، امــا فکــری بــرای رفــع آن نشــد و بیشــتر مــا به دنبــال جایگزینــی 
بــرای مشــکات بودیــم تــا حــل آن و در بســیاری از مــوارد بــه فکــر راه  حــل 
ــه اصولی  تریــن شــکل ممکــن. امــا هــر  ــا ب ــم ت ــه ســاده  ترین شــکل بودی ب
ــازی  ــه بازس ــد، ب ــر باش ــتر و همه  جانبه  ت ــا بیش ــار تحریم  ه ــه فش ــدر ک چق

اصولی  تــر و دقیق  تــری نیــاز دارد.

محمد 
گلشاهی

یادداشت تحلیلی
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

۲- بازار متشکل ارزی و کارایی اطاعاتی
ــکل ارزی  ــازار متشـ ــکیل بـ ــال، تشـ به هرحـ
ــکات  ــری از مشـ ــه یک سـ ــخ بـ ــع پاسـ در واقـ
اقتصـــاد کشـــور بـــود کـــه در ایـــن ســـال ها 
ــن  رو،  ــود. ازایـ ــه بـ ــرار گرفتـ ــت قـ ــورد غفلـ مـ
بررســـی مشـــکات و در مقابـــل راهکارهایـــی 
ــور دارد،  ــاد کشـ ــرای اقتصـ ــازار بـ ــن بـ ــه ایـ کـ
یکـــی از مســـائل مهـــم موفقیـــت یـــا عـــدم 
ــئله  ــتین مسـ ــت. نخسـ ــازار اسـ ــت در بـ موفقیـ
کـــه شـــاید بـــار روانـــی بالایـــی داشـــته باشـــد 
مســـئله کارایـــی اطاعاتـــی ایـــن بـــازار اســـت. 
بـــازار ارز مـــا در ایـــن ســـال ها بـــه شـــکلی 
پیـــش رفتـــه بـــود کـــه اطاعـــات در مـــورد آن 

ــوی  ــود، به نحـ ــیده بـ ــزان رسـ ــن میـ ــه کمتریـ بـ
کـــه نـــه نحـــوهٔ قیمت گـــذاری آن مشـــخص 
بـــود و در داخـــل تعییـــن می  شـــد و نـــه حجـــم 
معامـــات در آن ارائـــه می  شـــد و نـــه دامنـــه 
نوســـانات آن حـــد و مـــرز قابل قبولـــی داشـــت 
و نـــه حتـــی نـــرخ آن بـــا وضعیـــت اقتصـــادی 
ـــفافیت  ـــدم ش ـــن ع ـــت. ای ـــبی داش ـــور تناس کش
بعـــد  و  وجـــه  چنـــد  از  آن  در  اطاعـــات 
قابل بررســـی اســـت؛ مثـــاً یکـــی از مشـــکاتی 
کـــه کشـــور بـــا آن در ایـــن ســـال ها روبـــه رو 
ــازار آزاد ارز  ــت در بـ ــام قیمـ ــث اعـ ــود بحـ بـ
ـــت  ـــی نداش ـــی خاص ـــه متول ـــود ک ـــکناس ب و اس
ســـایت  ها  یک ســـری  اختیـــار  در  فضـــا  و 
قـــرار گرفـــت. امـــا، مشـــکات زمانـــی نمـــود 
ــش  ــه افزایـ ــروع بـ ــا شـ ــه قیمت  هـ ــت کـ می  یافـ
در  اعامـــی  قیمت  هـــای  آنـــگاه  و  می  کـــرد 
ســـایت  ها ســـبب بالارفتـــن التهابـــات می  شـــد. 
ـــد،  ـــرح ش ـــز مط ـــه در ســـال 1390 نی ـــن قضی ای
ــورت  ــه صـ ــن زمینـ ــی در ایـ ــدام خاصـ ــا اقـ امـ
نگرفـــت تـــا اینکـــه در ســـال گذشـــته نیـــز 
ــت  ــد و ریاسـ ــرح شـ ــث مطـ ــن بحـ ــاره ایـ دوبـ

ــوع وارد  ــن موضـ ــه ایـ ــه بـ ــوهٔ قضائیـ ــت قـ وقـ
ـــه در  ـــی ک ـــی مباحث ـــه ط ـــود ک ـــس از آن ب ـــد. پ ش
ــه  ــد کـ ــخص شـ ــد، مشـ ــرح شـ ــانه ها مطـ رسـ
ــران از  ــت در ایـ ــدهٔ قیمـ ــایت  های اعام کننـ سـ
ـــت می شـــوند و قیمـــت  خـــارج از کشـــور مدیری
روز دلار و ســـکه را در داخـــل ایـــران اعـــام 
می  دارنـــد!! یعنـــی گرداننـــدگان ســـایت  ها از 
ــائل  ــن مسـ ــی از مهم  تریـ ــور یکـ ــارج از کشـ خـ
ــن  ــد. ایـ ــن می کردنـ ــور را تعییـ ــادی کشـ اقتصـ
قضیـــه نشـــان می  دهـــد نبـــود یـــک مرجـــع 
صحیـــح قیمت گـــذاری در داخـــل عـــاوه بـــر 
اینکـــه رانـــت عظیمـــی را نصیـــب گرداننـــدگان 
ایـــن ســـایت  ها کـــرده اســـت، بـــه چـــه میـــزان 
در انتظـــارات تأثیرگـــذار اســـت. در واقـــع، 
ایـــن ســـایت  ها در زمان  هـــای حســـاس بـــه 
بـــه  آن  شـــکل  دهی  و  انتظـــارات  مهندســـی 
ــن  ــان را تأمیـ ــع آنـ ــه منافـ ــویی کـ ــمت و سـ سـ
می کـــرد می  پرداختنـــد. آغـــاز بـــه کار بـــازار 
متشـــکل ارزی اگـــر بتوانـــد به عنـــوان یـــک 
ــکناس دلار  ــت اسـ ــام قیمـ ــرای اعـ ــع بـ مرجـ
مـــورد اســـتفاده قـــرار گیـــرد، ســـبب قطـــع 
ایـــن رانت  هـــا می  شـــود و می  توانـــد مرجـــع 
باشـــد.  نرخ هـــا  و  بازارهـــا  ســـایر  اســـتناد 
شـــفافیت شـــکل گرفته در ایـــن بســـتر آثـــار 
مثبتـــی را می  توانـــد بنهـــد، ضمـــن آنکـــه ایـــن 
شـــکل گیری  جلـــوی  می  توانـــد  شـــفافیت 
حـــال  تعیین کننـــدهٔ  و  جهت دهنـــده  افـــراد 
ـــر  ـــرد و دیگ ـــز بگی ـــت دلار را نی ـــر در قیم حاض
افـــرادی ماننـــد جمشـــید بســـم الله  ها )فـــارغ 
در  آن هـــا  قـــدرت  میـــزان  درســـت بودن  از 
ـــد  ـــور رش ـــاد کش ـــت دلار( در اقتص ـــن قیم تعیی
همان  طـــور  ارز،  معامـــات  البتـــه  و  نکننـــد 
ــاره  ــزی اشـ ــرم بانـــک مرکـ ــه ریاســـت محتـ کـ
کردنـــد، از کوچه پس کوچه  هـــا خـــارج شـــود 

ــرد. ــورت گیـ ــفاف صـ ــی شـ و در فضایـ
3- از اسکناس تا حواله

نکتـــه دیگـــر اینکـــه تحـــولات اخیـــر بـــازار 
ســـهم  به رغـــم  داد  نشـــان  کشـــور  در  ارز 
نقـــد دلار در  اســـکناس  تـــا 5 درصـــدی   3
میـــزان مبـــادلات، بـــه چـــه میـــزان ایـــن نـــرخ 
اســـکناس نقـــد در بـــازار تأثیرگـــذار اســـت. 
در واقـــع، هرچقـــدر دولـــت و بانـــک مرکـــزی 
ســـعی کردنـــد بســـتر حوالـــه را تســـهیل کننـــد 
و طرح  هـــای خـــود ماننـــد ســـامانه نیمـــا و 
ســـنا را بـــر آن متمرکـــز کننـــد، امـــا عامـــل 

ــکناس دلار  ــای اسـ ــت دلار تقاضـ ــی قیمـ اصلـ
و  می  کـــرد  مشـــخص  را  قیمـــت  بـــود کـــه 
ــت را گاه  ــزی و دولـ ــه تـــاش بانـــک مرکـ همـ
بی  نتیجـــه می  کـــرد. در واقـــع، انتظـــارات در 
ارتبـــاط بـــا قیمـــت دلار در بســـتر ایـــن بـــازار 
شـــکل می  گرفـــت و بـــه همیـــن جهـــت بـــازار 
متشـــکل ارزی جهـــت سروســـامان دادن بـــه 
ـــد  ـــدر بتوان ـــد و هرچق ـــکیل ش ـــکل تش ـــن مش ای
نیـــاز اســـکناس دلار را تأمیـــن کنـــد، تأثیـــر آن 
در اقتصـــاد کشـــور بیشـــتر اســـت. همچنیـــن، 
ـــز  ـــک روز نی ـــالای دلار در ی بحـــث نوســـانات ب
کـــه ســـبب باتکلیفـــی بـــازار می  شـــود نیـــز 
حـــل می  شـــود، زیـــرا معامـــات به صـــورت 
ــی در  ــر تقاضایـ ــود و هـ ــام می  شـ ــی انجـ واقعـ
ـــد  ـــد ش ـــخ داده خواه ـــازار پاس ـــط ب ـــه توس لحظ
و در این صـــورت معامـــات کـــم و کوچـــک 
ــد  ــش می  دادنـ ــل افزایـ ــرخ ارز را بی  دلیـ ــه نـ کـ
نیـــز از بســـتر خـــارج می  شـــوند و تأثیـــر خـــود 
را فقـــط بـــه نســـبت ســـهم خـــود از بـــازار 
می  گذارنـــد. در واقـــع در برخـــی از اوقـــات، 
ـــی صـــورت  ـــه چندان ـــازار معامل درحالی  کـــه در ب
نمی  گرفـــت، یـــک معاملـــه خـــرد در قیمـــت 
به عنـــوان  و  می  نهـــاد  بالایـــی  تأثیـــر  دلار 
ــت.  ــرار می  گرفـ ــتناد قـ ــورد اسـ ــت دلار مـ قیمـ
در نتیجـــه، می  تـــوان گفـــت حجـــم معامـــات 
و میـــزان نوســـانات کـــه به دلیـــل فراهم نبـــودن 
ـــود،  ـــخص ب ـــازار نامش ـــت در ب ـــات درس اطاع
به تدریـــج بـــا تشـــکیل بـــازار متشـــکل ارزی از 

بیـــن خواهـــد رفـــت.
۴- نقش دوبی، هرات، سلیمانیه، و استانبول

ــازار  ــکیل بـ ــی در تشـ ــوارد اصلـ ــی از مـ یکـ
متشـــکل ارزی بحـــث وابســـتگی ایـــران بـــه 
ـــارات در قیمـــت دلار  ـــی و نقـــش کشـــور ام دوب
ــم از  ــه درهـ ــع، حوالـ ــران اســـت. در واقـ در ایـ
دیربـــاز به عنـــوان مرجـــع قیمـــت دلار داخلـــی 
در  امـــارات  اســـت. کشـــور  بـــوده  مطـــرح 
ـــدأ واردات  ـــن مب ـــوان دومی ـــر عن ـــال های اخی س
ــی  ــد صادراتـ ــن مقصـ ــابه دومیـ ــور مشـ و به طـ
مـــا پـــس از کشـــور چیـــن بـــوده اســـت. بســـیاری 
ــور  ــن کشـ ــق ایـ ــا از طریـ ــی مـ ــط بانکـ از روابـ
ــه  ــه بـ ــا توجـ ــه بـ ــه اســـت کـ صـــورت می  گرفتـ
تنـــش سیاســـی ایـــن کشـــور بـــا ایـــران و همراهـــی 
ــار  ــکا در فشـ ــا امریـ ــور بـ ــن کشـ ــه ایـ همه جانبـ
در  اشـــتباه کشـــور  نشـــان دهندهٔ  ایـــران  بـــر 
ــوده  ــور بـ ــن کشـ ــه ایـ ــد بـ ــتگی بیش ازحـ وابسـ

تحریم  هــای اخیــری کــه از ســوی دولــت 
ــبب  ــت س ــده اس ــل ش ــور تحمی ــه کش ــکا ب امری
اقتصــاد  در  بســیاری  مشــکلات  شناســایی 
کــه شــاید  ارزی شــد  به خصــوص در حــوزهٔ 
زودی  ایــن  بــه  مــا  بــرای  آن  شناســایی 
اگــر هــم شناســایی  یــا  و  نبــود  امکان  پذیــر 
ــود  ــر و بهب ــت تغیی ــدان در اولوی ــد، چن می ش

نمی  گرفــت قــرار 

24



اد
صــ

قت
ی ا

هــا
زه 

 تا
ــه

ام
هن

ما
و 

د
۱۵

۶ 
ره

ما
شــ

   
  ،

   
 ۱۳

۹۸
ه 

ما
یر 

ت
{

{ صــاد
قت

ی ا
هــا

زه 
 تا

ــه
ام

هن
ما

و 
د

۱۵
۷ 

ره
ما

ش
   

   
   

۱۳
۹۸

ه 
ما

ان 
آب

ــی  اســـت. در واقـــع، وابســـتگی مـــا بـــه دوبـ
به واســـطه  و  دارد  طولانـــی  بســـیار  قدمتـــی 
ـــم بانکـــی کشـــور و عـــدم امـــکان اســـتفادهٔ  تحری
نـــرخ  داخلـــی،  بانک  هـــای  توســـط  دلار 
ــر  ــم تأثیـ ــه درهـ ــال بـ ــل ریـ ــرخ تبدیـ دلار از نـ
می  پذیرفـــت کـــه شـــکل دهندهٔ قیمـــت فردایـــی 
دلار در بـــازار تهـــران و در نتیجـــه عامـــل تعییـــن 
قیمـــت روز بـــازار بـــود. در ایـــن ســـال ها، 
بانـــک مرکـــزی به دلیـــل فعالیـــت مؤثـــر بانـــک 
ــام  ــور و انجـ ــن کشـ ــی در ایـ ــعبه دوبـ ــی شـ ملـ
ــت و  ــر نداشـ ــن امـ ــا ایـ ــکلی بـ ــادلات، مشـ تبـ
شـــهر دوبـــی را بـــه مرکـــز ارزی ایـــران تبدیـــل 
کـــرد؛ امـــا ایـــن وابســـتگی بیش ازحـــد ســـبب 
شـــد در بزنـــگاه تحریم  هـــا و همراهـــی کامـــل 
ـــکات ارزی  ـــت  ها، مش ـــن سیاس ـــا ای ـــارات ب ام
کشـــور دوصـــد چنـــدان شـــود. مشـــکات در 
ــن  ــار مشـــکات تأمیـ ــه و در کنـ ــال حوالـ ارسـ
اســـکناس، بســـتن حســـاب های متعلـــق بـــه 
ـــگاه  ـــر در بزن ـــات دیگ ـــی اقدام ـــان، و برخ ایرانی

ــده  ای  ــکات عدیـ ــا مشـ ــور را بـ ــم، کشـ تحریـ
ـــر  ـــی مؤث ـــاذ ترتیبات ـــزوم اتخ ـــه ل ـــرد ک ـــه ک مواج
ـــه درحـــال حاضـــر، شـــهرهای  ـــد. البت را می  طلبی
مـــرزی اطـــراف ماننـــد هـــرات در افغانســـتان، 
ـــه  ـــتانبول ترکی ـــهر اس ـــراق، و ش ـــلیمانیه در ع س
ــکناس دلار  ــاز اسـ ــدهٔ نیـ ــش تأمین  کننـ ــز نقـ نیـ
ــاس  ــه در مقیـ ــد کـ ــده دارنـ ــر عهـ ــور را بـ کشـ
تأثیرگـــذار  شـــهرهای  به عنـــوان  کوچک تـــر 
در قیمـــت دلار معرفـــی شـــدند، امـــا تشـــکیل 
بـــازار متشـــکل ارزی می  توانـــد به تدریـــج از 
دامنـــه تأثیـــر ایـــن شـــهرها در اقتصـــاد ایـــران 
ـــن  ـــه تعیی ـــه ب ـــیم ک ـــا باش ـــود م ـــن خ ـــد و ای بکاه
ــرد  ــوان کـ ــد عنـ ــه، بایـ ــم. البتـ ــت بپردازیـ قیمـ
کـــه بـــا توجـــه بـــه تحریم  هـــای بانکـــی ایـــران 
جهـــت مبادلـــه بـــا دلار، همچنـــان کشـــور بـــه 
ــد  ــر می  رسـ ــه به نظـ ــاز دارد کـ ــطه نیـ یـــک واسـ
ــد  ــتفاده از چنـ ــه اسـ ــن زمینـ ــن راه در ایـ بهتریـ
ــر  ــرف بـ ــه صـ ــای تکیـ ــف به جـ ــور مختلـ کشـ

کشـــور امـــارات و شـــهر دوبـــی اســـت.

مداخلـــه  از  ناشـــی  سوءاســـتفاده های   -۵
بانـــک مرکـــزی

بـــازار  تشـــکیل  ایـــن مســـائل،  در کنـــار 
متشـــکل ارزی بحـــث قدیمـــی رانـــت دخالـــت 
ــرد.  بانـــک مرکـــزی در بـــازار را از بیـــن می  بـ
ــم  ــه جهـــت تنظیـ ــزی بـ ــع، بانـــک مرکـ در واقـ
بـــازار ناچـــار بـــه اســـتفاده از شـــبکه  ای افـــراد 
ــه  ــاد خـــود اســـت کـ و صراف  هـــای مورداعتمـ
بـــا تزریـــق ارز در بـــازار نوســـانات را کاهـــش 
ــی از  ــی برخـ ــفانه در مواقعـ ــا متأسـ ــد، امـ دهنـ
ایـــن افـــراد بـــه سوءاســـتفاده از ایـــن موقعیـــت 
جهـــت منافـــع شـــخصی خـــود پرداختنـــد. 
ــراد  ــر افـ ــال  های اخیـ ــه در سـ ــود کـ ــن رو بـ ازایـ
ــرم  ــه جـ ــی بـ ــتگاه قضایـ ــه در دسـ ــیاری کـ بسـ
فســـاد و اخـــال اقتصـــادی محاکمـــه شـــدند، 
به عنـــوان عامـــل بانـــک مرکـــزی در تنظیـــم 
ـــازار دلار فعالیـــت داشـــتند. از بابـــک زنجانـــی  ب
ــر  ــورد اخیـ ــا مـ ــه تـ ــن گرفتـ ــدی مظلومیـ و مهـ
25ســـالار آقاخـــان، نشـــان می  دهـــد کـــه بـــه چـــه 



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

میـــزان ایـــن قضیـــه فســـادآور و وسوســـه انگیز 
اســـت. اینکـــه بانـــک مرکـــزی بـــرای دخالـــت 
در بـــازار دیگـــر نیـــازی بـــه ایـــن صرافی  هـــا 
و افـــراد نداشـــته باشـــد و بـــرای کنتـــرل بـــازار 
ـــدار  ـــا خری ـــنده و ی ـــک فروش ـــوان ی ـــد به عن بتوان
ـــردازد،  ـــت بپ ـــه فعالی ـــکل ارزی ب ـــازار متش در ب
ــم  ــه هـ ــت کـ ــازار اسـ ــن بـ ــم ایـ ــه مهـ خصیصـ
خیـــال مســـئولان بانـــک مرکـــزی را از تبعـــات 
ـــد و  ـــت کن ـــازار ارز راح ـــت در ب ـــی دخال احتمال
ـــن  ـــل ای ـــادآورده و تبدی ـــای ب ـــوی پول  ه ـــم جل ه
ـــه یکـــی از معضـــات اقتصـــادی کشـــور  ـــراد ب اف

ــرد.  را بگیـ

ارزی  متشـــکل  بـــازار  اگـــر  البتـــه، 
عمـــل  خـــود  وظایـــف  بـــه  دقیـــق  به  طـــور 
کنـــد، آنـــگاه می  تـــوان انتظـــار داشـــت کـــه 
یکـــی از مهم تریـــن مســـائل اقتصـــاد کشـــور 
کـــه همـــان قاچـــاق اســـت نیـــز به تدریـــج 
شناســـایی و حـــذف شـــود. یکـــی از مـــواردی 
کـــه تقاضـــا بـــرای دلار در ایـــن ســـطح در 
کشـــور وجـــود دارد بحـــث قاچـــاق کالاســـت 
کـــه درصورتی کـــه بتـــوان منابـــع دریافتـــی ارز 
ـــراد را به ســـوی شـــفافیت ســـوق  ـــن اف توســـط ای
ـــد  ـــور خواهن ـــز مجب ـــراد نی ـــن اف ـــاً ای داد، مطمئن
شـــد حیطـــه فعالیـــت خـــود را از زیرزمیـــن 
بـــه ســـطح آورنـــد و یـــا از مبـــادی قانونـــی بـــه 
ـــوان  ـــر بت ـــت، اگ ـــد. در حقیق انجـــام کار بپردازن
به مـــرور امـــکان ردیابـــی مبـــادلات ارزی را در 
ــالا  ــادلات بـ ــکان مبـ ــم آورد، امـ ــور فراهـ کشـ
ـــی  رود و در  ـــن م ـــاق از بی ـــرای قاچ ـــرای دلار ب ب
نتیجـــه اقتصـــاد کشـــور به ســـمت شـــفافیت 

ــد. ــد شـ ــوق داده خواهـ سـ
البتـــه، نکتـــه  ای کـــه بایـــد در نظـــر داشـــت 

ـــد شـــرایطی را فراهـــم  ـــک مرکـــزی بای ـــه بان اینک
ــکل  ــازار متشـ ــتفاده از بـ ــزان اسـ ــا میـ ــد تـ کنـ
ارزی بـــه حداکثـــر برســـد؛ یعنـــی از طرفـــی 
ورودی اســـکناس را بـــه بـــازار بـــا رعایـــت 
قوانیـــن پول شـــویی بـــه حداکثـــر برســـاند و 
از طـــرف دیگـــر خروجـــی و شـــمول اســـتفاده 
از بـــازار را نیـــز بـــه همیـــن نحـــو بـــه حداکثـــر 
ــه  ــازار را هرچـ ــن بـ ــت ایـ ــا مرجعیـ ــاند تـ برسـ
ــه  ــکاتی کـ ــی از مشـ ــم آورد. یکـ ــتر فراهـ بیشـ
و  مرکـــزی  بانـــک  طرح هـــای  از  بســـیاری 
دولـــت را بـــا مشـــکل مواجـــه کـــرد و بـــا عـــدم 
ــت  ــث جامعیـ ــاخت بحـ ــه رو سـ ــتقبال روبـ اسـ
بتـــوان  انـــدازه کـــه  هـــر  بـــه  طرح هاســـت؛ 
ــتقبال  ــش داد، اسـ ــا را افزایـ ــت طرح هـ جامعیـ
ــز  ــت نیـ ــال موفقیـ ــتر و احتمـ ــا بیشـ از طرح هـ

ــت. ــد یافـ ــش خواهـ ــباً افزایـ متناسـ
۶- جمع بندی

ارز  بـــازار  گفـــت  بایـــد  مجمـــوع،  در 
تحریم  هایـــی کـــه  به دلیـــل  مـــا  در کشـــور 
را  بانکـــی کشـــور  نظـــام  قبـــل  مدت  هـــا  از 
ــازاری  ــت، بـ ــرار داده اسـ ــود قـ ــر خـ تحت تأثیـ
بـــوده کـــه بـــه کشـــورهای دیگـــر وابســـته و در 
نتیجـــه غیرشـــفاف بـــوده اســـت. ایـــن مســـئله 
در  به خصـــوص  را  عدیـــده  ای  مشـــکات 
ــران  ــاد ایـ ــه روی اقتصـ ــم روبـ ــای تحریـ برهه  هـ
قـــرار داده اســـت و در کنـــار آن ایـــن فرصـــت 
را هـــم قـــرار داده تـــا بـــرای بهبـــود اوضـــاع و 
سالم  ســـازی آن اقـــدام کنـــد. در واقـــع، ایـــن 
ایـــن ســـال ها  بودنـــد کـــه طـــی  تحریم  هـــا 
مشـــکات ارزی کشـــور را هویـــدا کردنـــد و 
ـــاذ  ـــه اتخ ـــور ب ـــزی را مجب ـــک مرک ـــت و بان دول
تصمیماتـــی بـــرای حـــل آن کردنـــد. یکـــی از ایـــن 
ـــه در  ـــود ک ـــکل ارزی ب ـــازار متش ـــزوم ب ـــوارد ل م
صـــورت اجـــرای صحیـــح آن، می  توانـــد تأثیـــر 
بســـیار مثبتـــی در عملکـــرد اقتصـــاد کشـــور 

ــد.  ــته باشـ داشـ
منابع و مأخذ

ــور، م. )1392(.  ــور، د.، و مصطفی پـ منظـ
بازخوانـــی تحریم هـــای ناعادلانـــه: ویژگی هـــا، 
اهـــداف، و اقدامـــات. فصلنامـــه سیاســـت های 

ـــی و اقتصـــادی، 2. مال
واتســـون  مؤسســـه  مقدماتـــی  گـــزارش 
.)1387( هدفمنـــد  تحریم هـــای  دربـــارهٔ 

ایســـنا )اردیبهشـــت 1397(. چـــرا ترامـــپ 
تحریـــم کنـــد؟  را  ایـــران  بنزیـــن  نتوانســـت 

.www.isna.co از:  برگرفتـــه 
شـــاکری، م. )1398(. گام هـــای بـــزرگ 
ـــزاری  ـــرخ. خبرگ ـــرل ن ـــرای کنت ـــکل ب ـــازار متش ب
www.mehrnews. از:   برگرفتـــه  مهـــر، 

com
ـــازار متشـــکل ارزی  شـــقاقی، و. )1398(. ب
تعییـــن قیمـــت را از دســـت ســـلیمانیه و دبـــی 
خـــارج می کنـــد. ایرنـــا پـــاس، برگرفتـــه از: 

plus.irna.ir
پنهـــان  و  پیـــدا   .)1398( م.  گلشـــاهی، 
از:  برگرفتـــه  ایبنـــا،  ارزی،  متشـــکل  بـــازار 

.www.ibena.ir

به دلیـــل  مـــا  کشـــور  در  ارز  بـــازار 
تحریم  هایـــی کـــه از مدت  هـــا قبـــل نظـــام 
قـــرار  را تحت تأثیـــر خـــود  کشـــور  بانکـــی 
داده اســـت، بـــازاری بـــوده کـــه بـــه کشـــورهای 
دیگـــر وابســـته و در نتیجـــه غیرشـــفاف بـــوده 
اســـت. ایـــن مســـئله مشـــکلات عدیـــده  ای 
تحریـــم  برهه  هـــای  در  به خصـــوص  را 
روبـــه روی اقتصـــاد ایـــران قـــرار داده اســـت 
ـــرار داده  ـــم ق ـــت را ه ـــن فرص ـــار آن ای و در کن
ــازی آن  ــاع و سالم  سـ ــود اوضـ ــرای بهبـ ــا بـ تـ

ــد. ــدام کنـ اقـ
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

۲- معرفی ساختار بازار متشکل ارزی
بـازار متشـکل ارزی بدین صـورت  سـاختار 
اسـت کـه بـا مشـارکت بانک هـا و صرافی هـای 
مجـاز و تحـت نظـارت بانـک مرکـزی بـا تمرکز 
و  کـرد  خواهـد  فعالیـت  نقـدی  معامـات  بـر 
چهارچـوب  در  می تواننـد  هـم  صادرکننـدگان 
صادراتـی  ارز  از  بخشـی  مربوطـه،  مقـررات 
خـود را در ایـن بـازار عرضـه کننـد. معامـات 
ایـن بـازار به صـورت آنی اسـت و بانـک مرکزی 
به عنـوان بازیگـردان اصلـی در ایـن بـازار، نـرخ 
را کنتـرل می کنـد و تعییـن قیمـت هـم در  ارز 
ایـن بـازار انجـام می شـود. براین اسـاس، بـازار 
متشـکل ارزی مدنظـر بانـک مرکـزی در واقـع 
اسـت کـه کارگـزاران  برخطـی  و  بـازار شـفاف 
مجـاز بـازار ارز )اعـم از بانک هـا و صرافی های 
نیمـا  سـامانه  در  اکنـون  کـه  مجـوز(  دارای 
نـرخ  تعییـن  مسـئولیت  و  می کننـد  فعالیـت 
عهـده  بـر  را  ارز  خریـدار  و  فروشـنده  توافقـی 
دارنـد، می تواننـد در آن بـه انجـام معامات نقد 

بپردازنـد. ارزی  و حوالـه 
ایجـاد ایـن بـازار و تعییـن نـرخ تعادلـی ارز 

در آن می توانـد بـه واقعیـت و شـفافیت نرخ ارز 
کمـک کنـد، به ایـن دلیل که کل میـزان عرضه و 
تقاضـای بـازار ارز در یـک پلتفـرم واحـد وجود 
از طریـق معامـات  نـرخ تعیین شـده  داشـته و 
دارد.  مطابقـت  واقعیـت  بـا  کامـاً  بـازار  ایـن 
بـازار  راه انـدازی  دیگـر  دسـتاوردهای  ازجملـه 
بـرای  زمینه سـازی  ارزی  معامـات  متشـکل 
کاهـش تعـداد نرخ هـای متعـدد موجـود فعلـی 
بـازار،  ایـن  ایجـاد  بـا  دیگـر  به عبـارت  اسـت. 
می شـود  توافقـی کشـف  معامـات  در  قیمتـی 
کـه شـفاف تر اسـت و اعتبـار بیشـتری نسـبت 
بانکـی،  سـنا،  صرافـی،  نرخ هـای  سـایر  بـه 
ایـن  همـه  جایگزیـن  و  دارد   … و  غیررسـمی، 

شـد. خواهـد  نرخ هـا 
3- چگونگی عملکرد بازار متشکل ارزی

به نحـوی  ارزی  بـازار متشـکل  پلتفـرم کلـی 
صرفـاً  اول،  فـاز  در  اسـت کـه  شـده  طراحـی 
راه انـدازی  )اسـکناس(  ارز  نقـدی  معامـات 
مراحـل  در  ارزی  معامـات  سـایر  و  می شـود 
بعـد گسـترش می یابـد. این بـازار در واقـع بازار 
کارگزارمحـور اسـت و عملیـات مدیریـت بازار 

و  می شـود  انجـام  خودانتظـام  تشـکلی  توسـط 
بانـک  مصـوب  دسـتورالعمل های  اسـاس  بـر 
بـازار،  ایـن  مرکـزی فعالیـت خواهـد کـرد. در 
دارنـد  حضـور  مجـوزدار  صرافی هـای  صرفـاً 
کـه بایـد مـدارک لازم را در خصـوص حضـور 
در ایـن بـازار ارائـه کننـد. یکـی از پیش  نیازهـای 
حضـور در ایـن بـازار ارائـه یک حسـاب ارزی و 
حسـاب ریالـی به بانک مرکـزی و اعطای مجوز 
به منظـور  حسـاب ها  ایـن  از  برداشـت  بـرای 

اسـت. ارزی  معامـات  انجـام 
متشـکل  بـازار  راه  انـدازی  هـدف  مهم تریـن 
و  نـرخ  کشـف  بـرای  مرجعـی  ایجـاد  ارزی 
بانـک  به گونـه ای کـه  اسـت،  ارز  نرخ گـذاری 
مرکـزی مرجـع واحـد تعیین نـرخ ارز در کشـور 
اسـاس  بـر  ارز  نـرخ  دیگـر،  به عبـارت  شـود. 
امـکان  و  می شـود  تعییـن  تقاضـا  و  عرضـه 
مداخلـه در نرخ  گـذاری وجـود نخواهد داشـت.

بدین صـورت  آن کار  فعالیـت  انجـام  رونـد 
اسـت کـه در گام نخسـت، مبـادلات ارزی میان 
بـر  کـه  به نحـوی  شـود،  پشـتیبانی  صرافی هـا 
اسـاس آن صرافی  هـای بـزرگ کـه عمدتـاً نقـش 

از  یکــی  کشــور  هــر  ارز  واقعــی  نــرخ  ازآنجاکــه  مقدمــه:    -1
شــرایط  و  بین المللــی  رقابــت  درجــه  تعییــن  اساســی  شــاخص های 
داخلــی حاکــم بــر اقتصــاد آن به شــمار مــی رود، نوســانات ایــن شــاخص 
اقتصــاد اســت، موجــب  عاوه براینکــه نشــان دهندهٔ عــدم تعــادل در 
بی ثباتــی بیشــتر در ابعــاد مختلــف نیــز می شــود. در اقتصــاد ایــران 
ــعه اقتصــادی و  ــدهٔ رشــد و توس ــل تعیین   کنن ــی از عوام ــرخ ارز یک ــز ن نی
ــاد  ــی متض ــاوت و گاه ــرات متف ــه تأثی ــی رود ک ــمار م ــور به  ش ــد کش تولی
در بخش هــای مختلــف اقتصــادی می  گــذارد. ایــن اثرگــذاری در بخــش 

ــکان  ــاد و ام ــود در اقتص ــدی موج ــت تولی ــری از ظرفی ــا بهره   گی ــد ب تولی
ایجــاد ظرفیت هــای جدیــد به واســطه ســرمایه گذاری صــورت می پذیــرد. 
اقتصــاد  در  تولیــد  روی  پیــش  چالش هــای  اساســی ترین  از  یکــی 
ایــران نوســانات متعــدد نــرخ ارز به ویــژه در ســال های اخیــر اســت. لــذا 
ــح ارز و  ــذاری صحی ــق آن، نرخ گ ــد و رون ــع تولی ــع موان ــتای رف در راس
شــفافیت آن از طریــق تشــکیل یــک بــازار متشــکل ارزی می توانــد راهــکار 

مناســبی باشــد. 

ظرفیت سازی تولید با
 بهره گیری از بازار متشکل ارزی

مریم 
ابراهیمی

یادداشت تحلیلی
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عرضه کننـدهٔ ارز دارنـد، اعـام قیمت   می کنند و 
متقاضیـان که عمدتـاً صرافی  هـای کوچک  ترند، 
خریـد  درخواسـت  قیمت هـا  ایـن  اسـاس  بـر 
ایـن  بـه  بـازار  ایـن  در  نرخ گـذاری  می دهنـد. 
از  عرضـه  پیشـنهادهای  کـه  اسـت  صـورت 
بـه  قیمـت  پایین تریـن  از  فروشـندگان  سـوی 
بالاتریـن  از  خریـد  پیشـنهادهای  و  بالاتریـن 
سیسـتمی  به صـورت  پایین تریـن  بـه  قیمـت 
مرتـب می شـود؛ سـپس مظنه ها توسـط سیسـتم 
بـه یکدیگـر مرتبـط و بـا اولیـن معاملـه، قیمـت 
رونـد  ایـن  شـد.  خواهـد  روز کشـف  ابتـدای 
معاماتـی دقیقاً مشـابه سـایر معامات بورسـی 

انجـام خواهـد شـد.
قیمت هـا در بـازار متشـکل ارزی با 3 درصد 
نوسـان کـم یـا زیـاد نسـبت بـه روز قبـل تعییـن 
می شـود؛ نوسـان 3 درصـدی نیـز بـه ایـن جهت 
نوسـان   ،1397 سـال  در  شـده کـه  انتخـاب 
روزانـه قیمـت ارز بیـن 2 درصـد تـا 4 درصـد 
بـوده اسـت. البتـه، مدیریت بازار متشـکل ارزی 
مجـاز اسـت در صـورت بـروز هیجـان خـاص، 
اتفاقـات سیاسـی، و... درصـد تعیین شـده برای 
نوسـان قیمتـی را تغییـر دهـد. کـف تعیین شـده 
بـازار  ایـن  در  دلار  و  یـورو  معامـات  بـرای 
اسـت؛  یـورو  هـزار   100 و  دلار  هـزار   100
را خریـداری  ارز  ایـن حجـم  صرافی هایـی کـه 
کرده انـد ظـرف مـدت 10 روز بایـد نسـبت بـه 

عرضـه آن اقـدام کننـد.
ارزی  متشـکل  بـازار  فعالیـت  فضـای 
به نحـوی خواهـد بـود کـه به محـض خریـد ارز 
از سـوی صرافی هـا، عملیـات خریـد در سـامانه 
سـنا ثبـت می شـود؛ بنابراین ادارهٔ نظـارت بانک 

مرکـزی بـر رونـد خریـد ارز از سـوی صرافی ها 
نگیـرد.  صـورت  تخلفـی  تـا  دارد  نظـارت 
صرافی هـای خریـدار بعـد از 10 روز بایـد ارز 
درصورتی کـه  بفروشـند؛  را  خریداری شـده 
بانـک  نظـارت  ادارهٔ  باشـند  نداشـته  فروشـی 

شـد. خواهـد  وارد  مرکـزی 
بــر  ارز  نــرخ  نوســانات  تبعــات   -۴

اقتصــادی  بخش هــای 
یکـی از مباحـث مطـرح اقتصـاد ایـن اسـت 
کـه نرخ هـای باثبـات ارز از طریـق حفـظ ارزش 
پـول ملـی و شتاب بخشـیدن به رشـد اقتصادی، 
چهارچـوب باثباتـی را بـرای تعدیـل بازارهـای 
فراهـم  دارایـی کشـورها  و  نیـروی کار،  مالـی، 
می سـازد. به عبـارت دیگـر، مطالعـات مختلفـی 
نوسـانات  بیـن  نشـان می دهـد  دارد کـه  وجـود 
نـرخ ارز و رشـد اقتصـادی رابطـه منفـی وجـود 
بـرای کشـورهایی  خصوصـاً  مـورد  ایـن  دارد. 
کـه اقتصـاد آن هـا درحـال گـذار اسـت و آزادی 
اسـت  صـادق  دارد،  وجـود  سـرمایه  حسـاب 

.)2007 )اسـکنبال، 
یـا  ناپایـداری  بی ثباتـی،  به عنـوان  نوسـان 
عـدم اطمینـان تعریـف شـده اسـت و معیـاری 
از ریسـک محسـوب می شـود. نوسـان نـرخ ارز 
و  بین المللـی کالاهـا  معامـات  در  نااطمینانـی 
دارایی هـای مالـی را بـه تصویـر می کشـد. ایـن 
نـرخ به عنـوان پیش بینـی آتـی قیمت هـای نسـبی 
دارایی هـا در نظـر گرفتـه می شـود تـا تغییـرات 
غیرقابـل پیش بینـی در عرضـه و تقاضـای پـول 
بنابرایـن،  منعکـس کنـد.  را  خارجـی  و  ملـی 
نوسـان نـرخ ارز انتظـارات عوامـل را در مـورد 
پـول،  عرضـه  حجـم  و  انـدازه  در  تغییـرات 

می کنـد. منعکـس  درآمـد  و  سـود  نرخ هـای 
کاهـش نـرخ واقعـی ارز از یک سـو قیمـت 
خارجـی  بازارهـای  در  را  صادراتـی  کالاهـای 
قیمـت کالاهـای  دیگـر  سـوی  از  و  افزایـش 
وارداتـی را در بازارهـای داخلـی کاهـش می  دهد 
به سـمت  تقاضـای کل  انتقـال  آن  نتیجـه  کـه 
عـدم  و  خارجـی  خدمـات  و  تقاضـای کالاهـا 
موجـود  ظرفیت  هـای  همـه  از  اسـتفادهٔ کامـل 
در  مطلـب  ایـن  )عکـس  اسـت  اقتصـاد  در 
اسـت(.  صـادق  نیـز  ارز  نـرخ  افزایـش  مـورد 
عاوه برایـن، بـا توجـه بـه آنکـه سـرمایه  گذاری 
بخـش خصوصـی تابعی از بازده سـرمایه  گذاری 
و انتظـارات فعـالان اقتصـادی از بازدهـی آینـده 
اسـت، تغییـرات نـرخ ارز بـا تغییـر قیمت  هـای 
بـازار داخلـی و خارجـی )کالاهـای صادراتـی و 
کالاهـای واسـطه  ای و سـرمایه  ای وارداتـی( دو 
اثـر متضـاد در سـرمایه  گذاری بخـش خصوصی 
افزایـش  بـا  یک سـو  از  ارز  نـرخ  دارد. کاهـش 
قـدرت  بـا کاهـش  صادراتـی  قیمـت کالاهـای 
رقبـای  برابـر  در  داخلـی  تولیدکننـدگان  رقابتـی 
اثـر  خارجـی  و  داخلـی  بازارهـای  در  خارجـی 
در  سـرمایه  گذاری  بـازده  و  درآمـد  در  منفـی 
داخـل دارد. از سـوی دیگـر، بـا کاهـش قیمـت 
وارداتـی  واسـطه  ای  و  سـرمایه  ای  کالاهـای 
مسـتقیماً هزینه  هـای سـرمایه  گذاری را کاهش و 
درآمـد سـرمایه  گذاری را افزایـش می  دهـد. اثـر 
سـرمایه  گذاری  در  ارز  نـرخ  تغییـرات  خالـص 
از برآینـد ایـن دو اثـر به دسـت می  آیـد. کاهـش 
در سـرمایه گذاری های مولـد یکـی از پیامدهـای 
ارز  شـرایطی کـه  در  اسـت.  ارز  نـرخ  افزایـش 
29بـه یـک دارایـی تبدیـل می   شـود، همـه فعـالان 



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

زوایای بازار ارز

خـود  ثـروت  نگهـداری  صـدد  در  اقتصـادی 
بنابرایـن،  و  برمی   آینـد  خارجـی  پـول  برحسـب 
آنکـه  به جـای  پس اندازهـا  از  عمـده ای  بخـش 
اختیـار  در  و  شـود  سـپرده  گذاری  بانک   هـا  در 
می   شـود  تبدیـل  ارز  بـه  گیـرد،  قـرار  بنگاه   هـا 
فعالیت   هـای  جایگزین کـردن  بـا  امـر  ایـن  کـه 
سـوداگرانه بـا فعالیت هـای مولـد سـبب کاهـش 

می   شـود. سـرمایه   گذاری  افـق 
مـورد  بایـد  کـه  اهمیـت  حائـز  نکتـه  امـا 
و  ارز  نـرخ  نااطمینانی  هـای  گیـرد  قـرار  توجـه 
تأثیـرات آن در سـاختار اقتصـاد کشـور اسـت. 
نوسـانات گسـتردهٔ نـرخ ارز اثـرات متعـددی در 
پیکـرهٔ اقتصـاد دارد کـه ازجملـه آن هـا می تـوان 
تـورم  اشـاره کـرد.  شـدید  تورم  هـای  بـروز  بـه 
خـود در بخش هـای اقتصـادی مختلـف ماننـد 
بخش هـای تولیـدی و سـرمایه  گذاری، شـرایط 
بازارهـای داخلـی و خارجـی، تجـارت خارجی، 

اسـت.  تأثیرگـذار  و... 
از  بهره گیــری  بــا  تولیــد  ۵- ظرفیت ســازی 

بــازار متشــکل ارزی
نـرخ  قاعـدهٔ  از  خـارج  و  مسـتمر  افزایـش 
ارز باعـث می شـود هزینه   هـای تولیـد افزایـش 
تـوان  و  یافتـه(  سـود کاهـش  )حاشـیه  یافتـه 
نظـام  یابـد. در واقـع،  رقابتـی صنایـع کاهـش 
مبـادلات بـا اخـال مواجـه می شـود. همچنیـن 
در صـورت نوسـان نـرخ ارز، همـه معامـات 
چنیـن  در  می شـوند.  انجـام  نقـدی  به صـورت 
خریـد  بـه  ملـزم  نیـز  تولیدکننـدگان  شـرایطی، 
حجـم  به   دلیـل  کـه  اولیه انـد  مـواد  نقـدی 
بـالای نیـاز آن هـا بـا مشـکل مواجـه می   شـوند. 
ابزارهـای  اینکـه  به دلیـل  دیگـر،  به عبـارت 
غیرنقـد جـای خودشـان را بـه ابزارهـای نقـدی 
کل  در  معامـات  جریـان  و  می دهنـد، حجـم 
می شـود کـه  مواجـه  جـدی  افـت  بـا  اقتصـاد 

اسـت. اقتصـاد  بـرای  خطرناکـی  پدیـدهٔ 
در  ارز  نـرخ  نوسـان  آثـار  مهم تریـن  از 
افزایـش  بـه  می تـوان  تولیـدی  بخش  هـای 
و  سـود(  حاشـیه  )کاهـش  تولیـد  هزینه   هـای 
عـدم  به دلیـل  صنایـع  رقابتـی  تـوان  کاهـش 
امـکان پیش  بینـی نـرخ ارز، کمبـود سـرمایه در 
گـردش بنگاه  هـا، و اختـال در فرایند معامات 

کـرد. اشـاره  اقتصـادی 
آمـار موجـود نشـان می دهـد کـه تکانه هـای 
ارزی سـال های آغازیـن دهه 1390 آسـیب های 
وارد کـرد،  ایـران  در  تولیـد  بخـش  بـر  جـدی 

به طـوری کـه تبعـات منفـی آن و حتـی تشـویش 
دارد.  وجـود  همچنـان  تولیدکننـدگان  اذهـان 
اجـرای سیاسـت تثبیـت قیمـت نـرخ ارز بـرای 
یـک دورهٔ طولانـی هشت سـاله در اوایـل دهـه 
در  دسـتوری  به صـورت  آن  ثبـات  و   ،1380
جایگزینـی  موجـب  تومـان،   1000 حـدود 
پرسـرعت کالاهـای ارزان قیمـت چینـی در بازار 
داخلـی ایـران شـد. در همـان زمـان، سیاسـت 
ارزی کشـور چیـن ایجـاد دامپینـگ و افزایـش 

میـزان صـادرات آن کشـور بـود.
داخلـی  تولیدکننـدهٔ  شـرایطی،  چنیـن  در 
باوجـود شـرایط نامناسـب کسـب وکار توانایـی 
زیـادی  تعـداد  به این ترتیـب  و  نداشـته  رقابـت 
ایـن  طـی  کشـور  تولیـدی  خرده بنگاه هـای  از 
خـود  رهاکـردن کسـب وکار  بـه  ملـزم  سـال ها 
شـدند. همچنیـن به علت سودآورشـدن واردات 
از چیـن و عـدم جلوگیری از قاچـاق کالا، وضع 
نبـود.  نیـز راهگشـا  تعرفـه بـر کالاهـای چینـی 
واقعیت هـای  از  ناشـی  ارز  نـرخ  افزایـش  بـا 
می رفـت  انتظـار   ،1389 سـال  در  اقتصـادی 
در  امـا  یابـد،  بهبـود  تولیدکننـدگان  وضعیـت 
واقـع بسـیاری از آن هـا دیگـر وجـود نداشـتند. 
بنابرایـن، بالارفتـن نـرخ ارز در این زمـان صرفاً 
شـد. مصرف کننـدگان  بیشـتر  تهدیـد  موجـب 

پـس از آن، دولـت به منظـور حـل مشـکات 
ارزی  نـرخ  بـه تعریـف  اقـدام  مصرف کننـدگان 
بـه نـام نـرخ ارز مبادلـه ای کـرد تـا بـا تخصیـص 
در  یـا کالاهایـی کـه  تولیـد  اولیـه  مـواد  بـه  آن 
را  تـا حـدی مشـکل  تولیـد نمی شـدند،  داخـل 
برطـرف کنـد. امـا ایـن نـرخ کـه نسـبت بـه نـرخ 
واقعـی بـازار پایین تـر بـود، باعـث ایجـاد رانـت 
واردات  به سـمت  را  و مجـدداً سـرمایه ها  شـد 
روانـه سـاخت. افـراد و شـرکت های تجـاری بـا 
بهره گیـری از ایـن رانـت اقـدام بـه واردات کالا 
کردنـد و بـا اسـتفاده از ایـن اختـاف قیمت ارز 
سـود سرشـاری نصیبشـان شـد. این سـود عماً 
پایین تـری  سـود  را کـه  تولیـدی  فعالیت هـای 
ایـن  متأسـفانه  کـه  می کـرد  تهدیـد  داشـتند، 
نامطلـوب  آثـار  یافـت.  ادامـه  معیـوب  چرخـه 
اُفت وخیزهای شـدید نرخ ارز و همچنین تعیین 
دسـتوری ایـن نـرخ در برخـی برهه هـای زمانـی 
مشـهود  اقتصـادی کامـاً  بخش هـای  همـه  در 
اقتصـادی  البتـه تشـدید تحریم هـای  اسـت کـه 
ایجـاد  لـذا،  اسـت.  علـت شـده  بـر  مزیـد  نیـز 
بـازار متشـکل ارزی و واقعـی و شفاف سـاختن 

نـرخ ارز می توانـد از طریـق تحریـک تولیـدات 
صادرات محـور و جایگزیـن واردات، اثرگذاری 
و  واسـطه ای  و کالاهـای  نهاده هـا  قیمـت  در 
از  سـرمایه ای وارداتـی، و همچنیـن جلوگیـری 
ایجـاد فضای نااطمینانـی، گام مؤثری در جهت 

گسـترش و رونـق تولیـد داخلـی باشـد.
۶- جمع بندی

یادداشـت  ایـن  در  مطرح شـده  مباحـث 
دلالـت بـر ایـن مهـم دارد کـه تعییـن نادرسـت 
سـم  به منزلـه  ایـران  اقتصـاد  در  ارز  نـرخ 
مهلکـی بـرای اقتصـاد اسـت کـه آثـار و تبعـات 
و  دارد  اقتصـادی  بخش هـای  همـه  در  منفـی 
غیراقتصادی شـدن  و  صرفـه  عـدم  موجـب 
فعالیت هـای بخش هـای تولیـدی می شـود. یکی 
از راهکارهـای مناسـب حـل مسـئله ایـن اسـت 
واقعیت هـا  اسـاس  بـر  بـازار  در  ارز  نـرخ  کـه 
تعییـن شـود و بـه تعـادل برسـد. در ایـن راسـتا، 
ایـن رونـد  به منظـور هماهنگـی و اصولی بـودن 
بهتـر اسـت ایـن نـرخ در یـک بـازار متشـکل بـا 
به عبـارت  شـود.  تعییـن  ذکرشـده،  محوریـت 
دیگـر، نـرخ ارز واقعـی به طـور واقعـی و شـفاف 
تعییـن شـود تـا فعـالان اقتصـادی در یـک بسـتر 
باثبـات و پیش بینـی نـرخ ارز برنامه ریزی کنند و 
به این ترتیـب گامـی در جهت راه انـدازی و بهبود 
اقتصـادی  توسـعه  و  رشـد  آن  به تبـع  و  تولیـد 

شـود. برداشـته 
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چشم انداز مالی
 در نیمه دوم سال

پرونده دوم



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

دوم  نیمـه  در  را  سـهام  بـازار  چشـم انداز   
سـال جـاری چگونـه ارزیابـی می کنیـد و چـه 
را  آن  رونـق  و  بـازده  می توانـد  ریسـک هایی 

دهـد؟ قـرار  تحت تأثیـر 

دوم  در شـش ماههٔ  سـهام  بـازار  چشـم انداز 
سـال ۱۳۹۸ با پشـتوانهٔ روزهای سـبز و پررونق 
نیمـهٔ اول سـال جـاری و اقبـال سـرمایه گذاران 
بـرای مشـارکت در ایـن بـازار مثبـت و پربـازده 
سـرمایه  بـازار  به هرحـال،  امـا  بـود.  خواهـد 
کـه  اسـت  گوناگونـی  عوامـل  تحت تأثیـر 
می تواننـد رونـد آن را در کوتاه مدت و بلندمدت 
کوتاه مـدت،  در  دهنـد.  قـرار  تحت تأثیـر 
عواملـی  تحت تأثیـر  سـرمایه  بـازار  اُفت وخیـز 
نوسـانات  انتظـارات سـرمایه گذاران،  همچـون 
و  سیاسـی  وقایـع  و  اخبـار  مـوازی،  بازارهـای 
عوامـل  بلندمـدت،  در  امـا  اسـت؛  اقتصـادی 
اقتصـادی بنیـادی هسـتند کـه رونـد کلـی بـازار 
روندهـای  همان طورکـه  می دهنـد.  شـکل  را 
در  سـرمایه  بـازار  می دهـد،  نشـان  چندسـاله 
سـرمایه گذاران  بـه  خوشـی  روی  بلندمـدت 
نشـان داده، هرچنـد در برخـی دوره هـای زمانـی 
بـا اُفـت همـراه بـوده اسـت. در شـرایط کنونـی، 
سـرمایه  بـازار  بـه  مـردم  از  بسـیاری  توجـه 
جلـب شـده اسـت و شـاهد اقبـال عمومـی بـه 

اهـداف  جـزو  امـر  ایـن  هسـتیم.  سـهام  بـازار 
و  سـرمایه  بـازار  سیاسـت گذاران  و  مسـئولان 
امـری خوشـایند و مبـارک اسـت. در سـال های 
گذشـته، نفـوذ انـدک بـازار سـرمایه میـان مـردم 
ایـران ازجملـه ضعف هـای ایـن بـازار برشـمرده 
می شـد، ولی در شـرایط کنونی از مسـئولان این 
بـازار توقـع مـی رود کـه جریـان نقـدی ورودی 
از سـوی سـرمایه گذاران غیرحرفـه ای بـه بـازار 
را بـا اسـتفاده از خدمـات نهاده هـای حرفـه ای 
هدایـت کننـد.  حرفـه ای  و  درسـت  مسـیر  بـه 
عمـوم  حضـور گسـتردهٔ  و  شـرایط  تغییـر  ایـن 
اسـت  امـری مطلـوب  بـازار سـرمایه  در  مـردم 
بـدون  و  مسـتقیم  ورود  در صـورت  البتـه  کـه 
صندوق هـای  همچـون  نهادهایـی  از  اسـتفاده 
در  می توانـد  سـبدگردانان،  و  سـرمایه گذاری 
بزنـد.  دامـن  بـازار  نوسـانات  بـه  کوتاه مـدت 
سیاسـت های اقتصـادی دولـت نیـز همـواره در 
رونـد بـازار اثرگـذار اسـت. چگونگی نوسـانات 
ارز و الزامـات بازگردانـدن و فـروش ارز توسـط 
شـرکت ها می توانـد در سـودآوری آنـان اثرگـذار 
باشـد. در ایـن زمینـه، شـاهد اصـاح مقـررات 
توسـط  ارز  بـازار  مناسـب  سـاماندهی  و  ارزی 
و  کمیـت  هسـتیم.  مرکـزی  بانـک  مسـئولان 
در  شـرکت ها  محصـولات  فـروش  کیفیـت 
از کشـور  بـه خـارج  آن هـا  داخـل و صـادرات 

در  اسـت.  اثرگـذار  سـهام  بـازار  رونـد  در  نیـز 
شـرایط کنونـی، شـرکت های بـزرگ در فـروش 
و صـادرات محصـولات خـود بـا مشـکل جدی 
روبـه رو نیسـتند و ادامـهٔ ایـن رونـد می توانـد بـه 
ثبـات و رشـد قیمت هـا در بـازار کمـک کنـد.

  
 ورود نقدینگی هــای تــازه بــه بــازار ســهام 
چــه نقشــی در عمیــق و پربازده ترشــدن بــورس 

ــد؟ ــا می کن ایف

بدون شـک، گسـترش بازار سـهام بین مردم 
و افزایـش ضریـب نفـوذ ایـن بـازار در پیشـبرد 
اهـداف توسـعه محور بـازار سـرمایه تأثیـر مثبتی 
خواهـد گذاشـت. جـذب نقدینگـی و هدایـت 
آن بـه پروژه هـای تولیـدی ازجملـه کارکردهـای 
اصلی بورس و بازار سـرمایه محسـوب می شـود 
کـه انجـام مطلـوب آن بـه نفـوذ مؤثـر در میـان 
مـردم بسـتگی دارد. ورود نقدینگـی و افزایـش 
تقاضـای خریـد در رونـد صعـودی قیمت هـای 
تأثیرگـذار  کوتاه مـدت  در  به ویـژه  سـهام 
از  بلندمـدت  و  بهینـه  اسـتفادهٔ  بـرای  اسـت. 
ورود نقدینگـی جدیـد بـه بـازار نیازمنـد هرچـه 
واسـط  مالـی  نهادهـای  نقـش  پررنگ شـدن 
هسـتیم.  سـرمایه گذاری  صندوق هـای  به ویـژه 
در ایـن ارتبـاط، تسـهیل تأسـیس و راه انـدازی 

بـا پایـان شـش ماههٔ ابتدایـی سـال ۱۳۹۸ و عملکـرد بـازار سـرمایه کـه 
بـا ورود نقدینگـی جدیـد از سـوی سـرمایه گذاران در یـک رونـد رو بـه 
رشـد قـرار دارد، حـال همـهٔ نگاه هـا بـه ادامـهٔ ایـن رونـد در نیمهٔ دوم سـال 
جـاری اسـت کـه آیـا ایـن رونق همچنـان پایـدار خواهد بـود یـا اتفاق های 
تازه تـری شـکل خواهـد گرفـت. در ایـن ارتبـاط و تحلیل چشـم انداز بازار 

سـهام تـا پایـان سـال ۱۳۹۸، بـا علـی صحرایـی ‐ مدیرعامـل بـورس 
اوراق بهـادار تهـران ‐ گفت وگویـی انجـام داده ایـم تـا بتوانیـم ارزیابـی 

دقیق تـری نسـبت بـه آینـدهٔ بـازار سـهام داشـته باشـیم.

مدیرعامل بورس تهران:
تداوم رونق بازار سهام در نیمهٔ دوم سال ۹۸

مدیرعامل بورس اوراق بهادار تهران
علی صحرایی
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صندوق هـای سـرمایه گذاری، بهبـود دسترسـی 
و  مالـی  نهادهـای  ایـن  بـه  سـرمایه گذاران 
بـه  می توانـد  آن هـا  بـر  نظـارت کارآمـد  البتـه 
نقدینگـی سـرمایه گذاران غیرحرفـه ای  هدایـت 
بـرای  باشـد.  مؤثـر  مدیـران حرفـه ای  به سـمت 
صندوق هـای  بـه  مـردم  دسترسـی  بهبـود 
جدیـد  صندوق هـای  تشـکیل  سـرمایه گذاری، 
تبدیـل  یـا  قابل معاملـه  قالـب صندوق هـای  در 
قابل معاملـه  نـوع  بـه  موجـود  صندوق هـای 
به ویـژه بـا امکان خریدوفـروش برخط واحدهای 
سـرمایه گذاری، می تواند مورد توجه مسـئولان و 

مدیـران نهادهـای مالـی باشـد. 

ــازار  ــرمایه گذاری در ب ــرای س ــهامداران ب  س
ســهام کــه در شــرایط فعلــی از رونــق مناســبی 
هــم برخــوردار اســت، بایــد بــه چــه نکاتــی 

ــد؟ توجــه کنن

ایـن  بـه  ورود  هنـگام  بایـد  سـرمایه گذاران 
هـر  بپذیرنـد.  و  بشناسـند  را  آن  ماهیـت  بـازار 
ویـژهٔ  ذات  و  سرشـت  سـرمایه گذاری  نـوع 
نیـز  را  خـود  خـاص  روش  و  دارد  را  خـود 
ماهیتـی  بانـک  در  سـرمایه گذاری  می خواهـد. 
یـا  بـا سـرمایه گذاری در طـا  کامـاً متفـاوت 
بـورس  در  سـرمایه گذاری  دارد.  سـاختمان 
بـا  متفـاوت  بن مایـه ای کامـاً  و  سرشـت  نیـز 
دارد.  سـاختمان  یـا  بانـک  در  سـرمایه گذاری 

فـردی کـه تصمیـم بـه سـرمایه گذاری در بـورس 
می گیـرد، درصورتـی کـه بـه چیسـتی ایـن بـازار 
اهـداف  بـه  اسـت  ممکـن  باشـد،  نبـرده  پـی 
سـرمایه گذاری  نیابـد.  دسـت  خـود  موردنظـر 
ایـن  دارد.  ریسـکی  ماهیتـی  سـهام  بـازار  در 
ویژگـی سـرمایه گذاری در بـورس را بـا پـاداش 
سـرمایه گذارانی  می کنـد.  همـراه  زیـان  البتـه  و 
کـه بـا شـناخت، بـا راهبـرد، و رویکردهـای از 
پیش تعیین شـده و درحـال اصـاح، با شـکیبایی 
بـا  البتـه  و  بلندمـدت  زمانـی  دامنـهٔ  تعریـف  و 
بهره گیـری از تـوان تخصصـی مدیـران حرفـه ای 
و مجـاز وارد بـازار سـهام می شـوند، همـواره از 
سـرمایه گذاری خـود خشـنودند. سـرمایه گذاران 
حرفـه ای کـه از سـال های گذشـته سـرد و گـرم 
سـرمایه گذاری  اصـول  از  را چشـیده اند،  بـازار 
گاه انـد؛ امـا، بـه آن گـروه از  در اوراق بهـادار آ
بـازار  خانـوادهٔ  بـه  به تازگـی  سـرمایه گذاران کـه 
سـرمایه پیوسـته اند پیشـنهاد می کنم با شناخت، 
شـکیبایی، انتظـارات متعـادل، و بهره گیـری از 
خدمـات نهادهـای مالـی مجـاز، به تدریـج خـود 
را بـا ایـن بـازار آشـنا کننـد و از همنشـینی بـا آن 

لـذت ببرنـد.  

 چقــدر فرهنگ ســازی و شــفافیت اطلاعــات 
بــازار  رونــق  ارتقــای  بــه  می توانــد  ناشــران 

ــد؟ ســرمایه کمــک کن

عمومـی  دانـش  افزایـش  و  فرهنگ سـازی 
افزایـش  بـه  می توانـد  سـرمایه  بـازار  از  مـردم 
ضریـب نفـوذ ایـن بـازار بینجامـد و منابـع مالی 
بـرای توسـعهٔ اقتصـادی را از طریـق  موردنیـاز 
بـازار سـرمایه در اختیـار پروژه هـای اقتصـادی 
محـل  می توانـد  سـرمایه  بـازار  دهـد.  قـرار 
رشـد  بـه  رو  نقدینگـی  بـرای هدایـت  مناسـبی 
ظرفیت هـای  و  زیرسـاخت ها  توسـعهٔ  به سـوی 
تولیـدی باشـد. افزایـش دانش عمومـی می تواند 
پایـداری منابـع ورودی بـه بـازار را نیـز افزایـش 
از  سـرمایه گذاران  آگاهـی  افزایـش  بـا  و  دهـد 
بـروز رفتارهـای هیجانـی و تـوده وار جلوگیـری 
اصلـی  رکنـی  نیـز  اطاعاتـی  شـفافیت  کنـد. 
بـرای عملکـرد مناسـب بـازار سـهام اسـت کـه 
لقـب گرفتـه  شیشـه ای  تـالار  دلیـل  همیـن  بـه 
اسـت. اصـولًا سـرمایه گذاری در بـورس به دلیل 
بهنـگام  و  دقیـق،  درسـت،  اطاعـات  وجـود 
می توانـد رویکـردی حرفـه ای  و مبتنی بـر تحلیل 
داشـته باشـد. ازایـن رو، شـاهدیم کـه مسـئولان 
بـازار سـرمایه بـا وسـواس بسـیار جریـان ارائـهٔ 
زیرنظـر  را  ناشـران  سـوی  از  مالـی  اطاعـات 
دارنـد و قواعـد و مقررات آن را پیوسـته بازبینی 

می کننـد. اصـاح  و 

۳۳



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال ۳۴

 ارزیابــی شــما از وضعیــت صــادرات کشــور 
و همچنیــن بازگشــت ارز حاصــل از صــادرات 
در  ارز  نــرخ  فاصلــه  بــه کاهــش  توجــه  بــا 

ــت؟ ــنا چیس ــا و س ــامانه نیم س

شــرایط امســال نســبت بــه ســال گذشــته 
شــده  ســخت تر  بســیار  تحریم هــا  نظــر  از 
ــر  ــز تأثی ــال ۱۳۹۸ نی ــهٔ اول س ــت و در نیم اس
لمــس  ســال گذشــته  از  بیــش  را  تحریم هــا 
کــه  مثبتــی  اتفــاق  بااین حــال،  می کنیــم. 
از  اســت کاسته شــدن  داده  رخ  جــاری  ســال 
خودتحریمی هــای داخلــی اســت. درحالی کــه 
در ســال ۱۳۹۷ به دلیــل شــتاب زدگی و عــدم 
درک واقعیت هــای تجــاری از ســوی مســئولان 
بودیــم،  سیاســت ها  برخــی  اعمــال  شــاهد 
تصمیم ســازان  و  سیاســت گذاران  امســال 
بســیاری از موانــع خودســاخته را کاهــش دادنــد.

صــادرات،  موضــوع  در  نمونــه  به عنــوان 
بازگشــت ارز حاصــل از صــادرات و همچنیــن 
رفــع تعهــد ارزی بســیاری از مشــکات حــل 
ــا  ــدگان، ب ــه صادرکنن ــتیم ک ــاهد هس ــد و ش ش
توافقاتــی کــه بــا همــکاری بانــک مرکــزی انجــام 
ــه  ــف ب ــای مختل ــه روش ه ــود را ب ــد، ارز خ ش
کشــور بازمی گرداننــد و ایــن رونــد ســرعت 

ــت.  ــه اس گرفت
ــهٔ نخســت ســال  ــوع در شــش ماه در مجم
۱۳۹۸، برنامه  ریــزی بهتــری نســبت بــه ســال 

دیگــر  ســوی  از  و  صــورت گرفــت  گذشــته 
شــاهد ثبــات نســبی در بــازار ارز بودیــم کــه ایــن 
ــرخ ارز در  ــدن ن ــار نزدیک ترش ــوع در کن موض
ســامانهٔ نیمــا بــه بــازار از مهم تریــن فاکتورهــای 
برنامه ریــزی  و  محاســبات  بــرای  لازم 

صادرکننــدگان بــود.

کاهــش  موجــود  دغدغه هــای  از  یکــی   
صــادرات غیرنفتــی اســت. پیش بینــی شــما 
از رونــد صــادرات در شــش ماهه دوم ســال 
۱۳۹۸ چیســت؟ همچنیــن چــه برنامــه ای برای 
بــه ۱5 کشــور همســایه  افزایــش صــادرات 

دارد؟ وجــود 

اعمــال  از  بعــد  صادراتــی  آمارهــای 
ــادرات  ــد ص ــان می ده ــکا نش ــای امری تحریم ه
مــا بــه اروپــا، کــرهٔ جنوبــی، و تــا حــدودی چیــن 
کاهــش یافتــه اســت و نــگاه افزایشــی را دربــارهٔ 
افزایــش ارقــام موجــود پیش بینــی نمی کنیــم. 
بــه  ایــران  صــادرات  افزایــش  بااین حــال، 
همســایه  کشــور   ۱۵ و  منطقــه  بازارهــای 
دارد.  قــرار  صنعــت  وزارت  دســتور کار  در 
صــادرات  تــا  دارد  وجــود  برنامه ریزی هایــی 
بــه کشــورهای همســایه افزایــش یابــد یــا اینکــه 
صــادر  ثالثــی  بــازار  بــه  همســایه  کشــور  از 
شــود. دلیــل ایــن امــر نیــز آن اســت کــه برخــی 
ــی  ــران دغدغه های ــرای واردات از ای کشــورها ب
بــرای تعویــض مــدارک دارنــد. به نظــر مــن، 

صــادرات  رشــد  امــکان  در کشــورهایی کــه 
دارد،  وجــود  امســال  دوم  ماهــهٔ  شــش  در 
کشــورهای عــراق، افغانســتان، و کشــورهای 
مشــترک المنافع هســتند. دلیــل ایــن امــر نیــز آن 
ــت.  ــر اس ــول راحت ت ــال پ ــه نقل وانتق ــت ک اس
کاهــش هزینــهٔ انتقــال پــول به ویــژه در بــازار 
ــک  ــد بان ــورد تأیی ــم م ــه ه ــه روشــی ک ــراق ب ع
بــرای  قابل اســتفاده  هــم  و  باشــد  مرکــزی 
صادرکننــدگان، می توانــد بــه افزایــش صــادرات 
بــه ایــن کشــور منجــر شــود. همچنیــن، توافقات 
بانکــی امــکان افزایــش صــادرات بــه افغانســتان 

و ترکیــه را نیــز امکان پذیــر خواهــد کــرد.

بــرای  فاکتورهــا  مهم تریــن  از  یکــی   
صادرکننــدگان نــرخ ارز اســت. از اردیبهشــت 
بــه بعــد، شــاهد کاهــش نــرخ ارز بوده ایــم. 
پیش بینــی شــما دربــارهٔ نــرخ ارز تــا پایــان 
ســال فــارغ از تحــولات سیاســی و تأثیــر آن در 

نــرخ ارز چیســت؟

ارز ۱۳  نــرخ  بارهــا تأکیــد کرده ایــم کــه 
ــی  ــت و واقع ــاب اس ــی حب ــزار تومان ــا ۱۴ ه ت
ــال ۱۱  ــرای دلار کان ــی ب ــت منطق ــت. قیم نیس
هــزار تومــان اســت؛ بــه ایــن معنــا کــه بــا توجــه 
ــه عرضــه و تقاضــا، دلار از ۱۱ هــزار و یــک  ب
باشــد.  تومــان  هــزار و ۹۹۹  تــا ۱۱  تومــان 
به نظــر مــن، نــرخ ارز بیــش از ۱2 هــزار تومــان 
حبــاب و کمتــر از ۱۱ هــزار تومــان نیز ســرکوب 

ــی،  ــرایط تحریم ــه ش ــه ب ــا توج ــور، ب ــائل کش ــن مس ــی از مهم تری یک
حفــظ بازارهــای صادراتــی و افزایــش صــادرات غیرنفتــی اســت کــه 
می توانــد خــأ ناشــی از کم شــدن درآمدهــای ارزی حاصــل از فــروش 
ــی کشــور و  ــد صــادرات غیرنفت ــرای بررســی رون ــد. ب ــران کن نفــت را جب

همچنیــن چشــم انداز بــازار ارز بــا »محمــد لاهوتــی«، رئیــس کنفدراســیون 
صــادرات و رئیــس کمیســیون تســهیل تجــارت و توســعهٔ صــادرات اتــاق 
بازرگانــی تهــران، گفت وگویــی انجــام داده ایــم کــه بــه شــرح زیــر اســت: 

خودتحریمی ها در سال ۹۸ کم شد

رئیس کنفدراسیون صادرات
محمد لاهوتی

به
اح

ص
م



اد
صــ

قت
ی ا

هــا
زه 

 تا
ــه

ام
هن

ما
و 

د
۱۵

۶ 
ره

ما
شــ

   
  ،

   
 ۱۳

۹۸
ه 

ما
یر 

ت
{

{ صــاد
قت

ی ا
هــا

زه 
 تا

ــه
ام

هن
ما

و 
د

۱۵
۷ 

ره
ما

ش
   

   
   

۱۳
۹۸

ه 
ما

ان 
آب

۳۵

ــز  ــن نرخ هــا نی ــرای هریــک از ای ــرخ اســت. ب ن
ــود دارد.  ــخصی وج ــل مش دلای

و  از گفت وگــو  زمــان کــه صحبــت  هــر 
نــه  و  هیجانــی  ارز  نــرخ  می شــود،  مذاکــره 
واقعــی کاهــش پیــدا می کنــد و هــر بــار کــه 
بــه همیــن  نیــز  تنشــی سیاســی رخ می دهــد 
هســتیم.  قیمت هــا  افزایــش  شــاهد  شــکل 
بااین حــال، بهتریــن حالــت مانــدگاری و ثبــات 
نرخ هــا در کانــال ۱۱ هــزار تومــان بــا توجــه بــه 

تقاضاســت. و  عرضــه 
شــاهد  امســال  نخســت  ماهــهٔ  شــش  در 
دیگــر  ســوی  از  و  بودیــم  واردات  مدیریــت 
رکــود حاکــم بــر بــازار به دلیــل کمبــود نقدینگــی 
باعــث شــده اســت بــازار ارز کشــش لازم را 
نداشــته باشــد و دلار بــرای کانــال بالاتــر از ۱۱ 

ــد. ــته باش ــا نداش ــز تقاض ــان نی ــزار توم ه
نکتــهٔ مهمــی کــه بایــد بــه آن توجــه کنیــم آن 
اســت کــه در چهــار ســالهٔ دولــت یازدهــم شــاهد 
ســرکوب نــرخ ارز بودیــم و ایــن موضــوع منجــر 
بــه انفجــار نرخ هــا در شــروع بــه کار دولــت 

دوازدهــم شــد. بخــش عمــده ای از جهــش نــرخ 
ــرخ آن  ــرکوب ن ــل س ــال ۱۳۹۷ به دلی ارز در س
در ســال های گذشــته و بخــش دیگــری هــم 
اعمــال  و  برجــام  از  امریــکا  به دلیــل خــروج 
اینکــه  بــود؛ حــال  آن  تحریم هــای بی ســابقهٔ 
کدام یــک از ایــن دو موضــوع در نرخ هــا بیشــتر 
ــر گذاشــت، جــای بحــث و گفت وگــو دارد. اث

معتقــد هســتم در دورهٔ کنونــی نیــز سیاســت 
در  و  تکــرار شــود  نبایــد  ارز  نــرخ  ســرکوب 
ــی  ــی و خارج ــورم داخل ــل ت ــان ســال تفاض پای
هــر عــددی کــه بــود، بــر نــرخ ارز اضافــه شــود 
ــه  ــرای جامع ــالا ب ــای ارزی ب ــاهد تکانه ه ــا ش ت
ــاره نباشــیم.  ــد آن به یکب ــدرت خری و کاهــش ق
اگــر ایــن اتفــاق صــورت نگیــرد، بــا هــر اتفاقــی 
ــرخ ارز  ــت باشــد، ن کــه خــارج از ارادهٔ حاکمی

ــی رود. ــالا م ــی ب ــور هیجان به ط
ــت،  ــن سیاس ــال ای ــا اعم ــر ب ــوی دیگ از س
و  شــده  رقابتــی  قیمــت کالاهــای صادراتــی 
امــکان مانــدگاری در بازارهــای هــدف خــود 
ــش  ــم افزای ــد بگوی ــد کــرد. بای را حفــظ خواهن

ــی و  ــورم داخل ــا تفاضــل ت ــرخ ارز متناســب ب ن
ــش صــادرات نیســت،  ــای افزای خارجــی به معن
بــا  متناســب  اســت کــه  آن  به معنــای  بلکــه 
ــته می شــود و  ــرخ، از صــادرات کاس ــش ن افزای
قــدرت چانه زنــی فعــالان اقتصــادی و حفــظ 

بازارهــای صادراتــی بــالا مــی رود.
اگــر دولــت و بانــک مرکــزی ایــن پیش بینــی 
را دارنــد کــه تــورم یک ســاله یــا شــش ماههٔ 
دوم حــدود ۱۵ درصــد تــا 2۰ درصــد خواهــد 
ــع  ــد و مان ــرخ ارز را ســرکوب کنن ــد ن ــود، نبای ب
از رونــد افزایشــی آن شــوند، زیــرا ایــن موضــوع 
بزنگاه هــای  در  ارزی  تکانه هــای  از  مانــع 
رقابتی شــدن  امــکان  و  می شــود  سیاســی 
بازارهــای صادراتــی را بــرای تولیدکننــدگان و 

صادرکننــدگان کشــور فراهــم می  کنــد.



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

بــازار  از  شــما  چشــم انداز  و  ارزیابــی   
خــودرو در نیمــه دوم ســال ۱۳۹۸ بــا توجــه 
از  فــارغ  اقتصــادی و  بــه روندهــای کنونــی 
ــت؟ ــی چیس ــای سیاس ــا و گمانه زنی ه بحث ه

 
قیمــت هــر کالایــی ازجملــه خــودرو بــه 
ســه عامــل تأمیــن مــواد اولیــه، دســتمزد، و 

شــش ماههٔ  دارد.  بســتگی  ســربار  هزینه هــای 
و  بســیار حســاس  نظــر  ایــن  از  امســال  دوم 
ــدون  ــت و خــروج ب ــده اســت. موفقی تعیین کنن
اقداماتــی  بــه  ایــن مقطــع زمانــی  از  بحــران 
بســتگی دارد کــه شــاید عمــدهٔ آن هــا مربــوط 
بــه اقدامــات و فعالیت هــای خــارج از صنعــت 
بزرگ تریــن  بتــوان  شــاید  اســت.  خــودرو 

چالــش صنعــت خودروســازی و قطعه ســازان 
ــد  ــرد. 2۰ درص ــوان ک ــی عن ــش نقدینگ را چال
ــود  ــه س ــوط ب ــودرو مرب ــدهٔ خ ــت تمام ش از قیم
و  خودروســازان  کــه  می شــود  تســهیاتی 

بدهنــد. بانک هــا  بــه  بایــد  قطعه ســازان 
حــدود  خودروســازان  حاضــر،  درحــال 
بــه شــبکهٔ تأمیــن  22 هــزار میلیــارد تومــان 

اســت.  از مهم تریــن صنایــع کشــور  صنعــت خودروســازی  یکــی 
ــه  ــوط ب ــاغل مرب ــتقیم در مش ــتقیم و غیرمس ــر مس ــون نف ــدود 2 میلی ح
ــد خــودرو در کشــور  ــد. کاهــش تولی صنعــت خــودرو در کشــور فعال ان
باعــث بــروز نگرانی هایــی جــدی در بیــن مســئولان و مــردم شــده اســت. 
از ســوی دیگــر، جهــش قیمتــی خــودرو در ســال گذشــته و خلــف وعــدهٔ 
خودروســازان در تولیــد خودروهایــی کــه طــی ســال های ۱۳۹۶ و ۱۳۹۷ 

پیش فــروش کــرده بودنــد، باعــث بــروز مشــکاتی بــرای مــردم شــد. 
ــهٔ دوم ســال و  ــت خــودرو در شــش ماه ــرای بررســی چشــم انداز صنع ب
نجفی منــش«،  »محمدرضــا  بــا  آن،  چالش هــای  مهم تریــن  همچنیــن 
عضــو هیئت مدیــرهٔ انجمــن قطعه ســازان و همین طــور عضــو هیئــت 
نماینــدگان اتــاق بازرگانــی، گفت وگــو کردیــم کــه مشــروح آن بــه شــرح 

زیــر اســت:

نقدینگی؛ چالش بزرگ صنعت خودرو

 عضو هیئت مدیرهٔ انجمن قطعه سازان
محمدرضا نجفی منش
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ســوی  از  دارنــد.  بدهــی  خــود  قطعه ســازان 
دیگــر، زیــان انباشــتهٔ دو خودروســاز بــزرگ 
کشــور نیــز حــدود ۳۵ هــزار میلیــارد تومــان 
ــن نقدینگــی، خودروســازان  ــدون تأمی اســت. ب
چالــش  بــا  خــود  قطعــات  تأمیــن  بــرای 
بــا  نوعــی  بــه  نیــز  مواجه انــد و قطعه ســازان 
تأمیــن ســرمایهٔ در گــردش خــود مشــکل دارنــد. 
بخشــی از بدهــی قطعه ســازان بــه بانک هــا نیــز 
ــا از  ــات آن ه ــت مطالب ــدم دریاف ــه ع ــوط ب مرب

اســت. خودروســازان 
بانکــی  شــبکهٔ  شــد  مقــرر  ســال گذشــته 
قالــب  در  تومــان  میلیــارد  هــزار  حــدود ۱۱ 
تســهیات در اختیــار قطعه ســازان قــرار دهــد تــا 
آن هــا بتواننــد قطعــات موردنیــاز خودروســازان 
را تأمیــن کننــد. تــا اول شــهریور ۱۳۹۸، شــبکهٔ 
بانکــی حــدود ۳ هــزار و ۸۵۰ میلیــارد تومــان از 
ایــن رقــم را در اختیــار قطعه ســازان قــرار داده، 
ولــی از تعهــد ســال گذشــتهٔ آن هــا حــدود ۷ 
هــزار میلیــارد تومــان دیگــر باقــی مانــده اســت. 
ــه  ــد ک ــام کرده ان ــازان اع ــه قطعه س ــا ب بانک ه
پرداخــت مابقــی تســهیات را از مهــر امســال از 
ســر خواهنــد گرفــت، ولــی ایــن موضــوع هنــوز 

نهایــی نشــده اســت.
ــرآورد مــا ایــن اســت کــه قطعه ســازان ۱۵  ب
ــد  ــی دارن ــود نقدینگ ــان کمب ــارد توم ــزار میلی ه
و درصورتی کــه تســهیات ۷ هــزار میلیــارد 
ــد، بیــش از ۴۵ درصــد  تومانــی را دریافــت کنن
ــا حــل خواهــد شــد،  از مشــکل نقدینگــی آن ه
از  دیگــر  درصــد   ۵۰ حــدود  همچنــان  امــا 
مشــکل نقدینگــی آن هــا باقــی خواهــد مانــد 
ــی در  ــز راهکارهای ــع آن نی ــرای رف ــد ب ــه بای ک

ــت.  ــر گرف نظ
بایــد توجــه داشــت کــه در پنج ماهــهٔ نخســت 
ســال ۱۳۹۸، تولیــد خــودرو در کشــور نســبت 
 ۴۰ حــدود   ۱۳۹۷ ســال  مشــابه  مــدت  بــه 
ــن، ســال  ــه اســت. همچنی درصــد کاهــش یافت
گذشــته نیــز تولیــد خــودرو در مجمــوع نســبت 
بــه ســال ۱۳۹۶ شــاهد اُفــت ۳۹ درصــدی بــود 
و در صــورت تأمین نشــدن نقدینگــی موردنیــاز، 
ــاز هــم شــاهد ادامــهٔ رونــد موجــود و کاهــش  ب

تولیــد خواهیــم بــود. 
بــرای رفــع چالــش نقدینگــی نیــز هرچــه 
ســریع تر بایــد دســت بــه کار شــد. البتــه، ماننــد 
ــت  ــه صنع ــم درصورتی ک ــاد داری ــته اعتق گذش
خصوصی ســازی  به ســمت  خودروســازی 

ــای  ــیاری از چالش ه ــد، بس ــت کن ــی حرک واقع
ــد. ــد ش ــل خواه ــود ح موج

همچنیــن به تازگــی، شــاهد تغییــر مدیرعامل 
ایــران خــودرو و جایگزینــی فرشــاد مقیمــی 
ــن  ــوان بزرگ تری ــه زارع به عن ــم یک ــای هاش به ج
خودروســاز کشــور بودیــم. به هرحــال، مقیمــی 
از بدنــهٔ وزارت صنعــت اســت و به خوبــی از 
مســائل و مشــکات خودروســازی در ایــران 
گاهــی دارد. امیدواریــم بــا توجــه بــه ارتباطاتــی  آ
کــه وی بــا وزارت صنعــت و بانــک مرکــزی 
و  مســائل  فصــل  و  حــل  بــه  بتوانــد  دارد، 

ــد. ــک کن ــکات کم مش
گــردش مالــی در صنعــت قطعــه ســازی 
کشــور وضعیــت مطلوبــی نــدارد. علــت عمــده 

ــه  ــت ک ــه ای اس ــوب ضرب ــت نامطل ــن وضعی ای
شــورای رقابــت بــا قیمــت گــذاری بــه ایــن 
ــرده اســت.  ــت خــودرو وارد ک ــت و صنع صنع
ــه ۳۵  ــی ک ــذاری، خودروی ــل قیمت گ ــا تحمی ب
ــون  ــود، 2۰ میلی ــده ب ــام ش ــان تم ــون توم میلی
ــان  ــا پای ــذاری ت ــد. قیمت گ ــه ش ــان فروخت توم
تومــان  میلیــارد  هــزار  ســال ۹۷ حــدود ۳۵ 
خســارت بــه صنعــت خــودرو وارد کــرد کــه 
از میــزان خســارت ســیلی کــه در آغــاز ســال 
جــاری چنــد اســتان کشــور را درگیــر کــرد، 

ــت. ــتر اس بیش
در یــک دوره، هــر خوشــبختی کــه بــرای 
دریافــت خــودرو از شــرکت هــای خودروســاز 
ثبــت نــام کــرد، از 2۰ تــا 2۰۰ میلیــون تومــان 
ســود کــرد درحالیکــه زیــان قیمــت گــذاری 
معنــای  بــه  را  ایــران  خودروســازی  صنعــت 

ــت. ــرده اس ــر ک ــن گی ــی زمی واقع

 تحــولات سیاســی و نوســان نــرخ ارز تــا چــه 
ــدازه در صنعــت خــودرو تأثیرگــذار اســت؟  ان
بــار  بخواهنــد  پــژو  و  رنــو  درصورتی کــه 

دیگــر بــه صنعــت خــودروی ایــران بازگردنــد، 
ــم  ــا فراه ــا آن ه ــکاری ب ــرای هم ــرایط ب ــا ش آی

ــت؟  اس

امــروز صنعــت  مشــکاتی کــه  از  خشــی 
آن  بــا  ایــران  قطعه ســازان  و  خودروســازی 
ــه روابــط اقتصــادی کشــور  ــد مربــوط ب مواجه ان
ــش ماههٔ  ــه در ش ــود. درصورتی ک ــا می ش ــا دنی ب
دوم ســال تحولــی در روابــط خارجــی کشــور 
ماننــد زمــان برجــام ایجــاد شــود، تأثیــر فراوانــی 
در افزایــش تولیــد مــا خواهــد داشــت. بســیاری 
از شــرکای تجاری خودروســازان و قطعه ســازان 
ــرای  ــه ای ب ــن روزن ــدن کوچک   تری ــر بازش منتظ
ــر،  ــوی دیگ ــتند. از س ــران هس ــه ای ــت ب بازگش
ــل  ــز دلی ــته نی ــال گذش ــرخ ارز در س ــش ن افزای
ــود.  ــش قیمــت خــودرو ب ــرای افزای ــده ای ب عم
ــم کــه  ــر اســتفاده کن ــن تعبی می خواهــم از ای
»شــرکت های رنــو و پــژو کیفشــان دستشــان 
به محــض  و  منتظرنــد  در  پشــت  و  اســت 

بازشــدن در، وارد ایــران خواهنــد شــد«. 
در  تحولــی  درصورتی کــه  و  بااین حــال 
ــن  ــا تأمی ــود، ب ــاد نش ــا ایج ــی م ــط خارج رواب
نقدینگــی موردنیــاز خودروســازان، پرداخــت 
بدهــی آن هــا بــه قطعه ســازان و زنجیــرهٔ تأمیــن، 
می تــوان اقدامــات آغازشــده بــرای داخلی ســازی 
قطعــات را شــدت بخشــید و بخــش مهمــی 
ــرد. بااین حــال  از مشــکات موجــود را حــل ک
و در صــورت حل نشــدن چالــش نقدینگــی، 
نمی تــوان انتظــار افزایــش تولیــد یــا کاهــش 

ــت. ــد را داش ــت تولی ــی اُف ــد کنون رون
مدیرعامــل جدیــد ایــران خــودرو فــردی 
ســامت و بســیار پــرکار اســت. نکتــه مهــم 
مشــورت کاری مدیریــت جدیــد بــا انجمن هــای 
پنــج جلســه  تاکنــون  مــا  اســت.  تخصصــی 
کرده ایــم  برگــزار  خــودرو  ایــران  مدیــر  بــا 
همراهــی  و  هم فکــری  بــا  امیدواریــم  و 
ــرات  ــه نظ ــه نقط ــران ب ــه مدی ــر و توج یکدیگ
ــه  ــروز ب ــش ام ــا از چال ــان انجمن ه کارشناس

عبــور کنیــم. ســامت 

بــدون تأمیــن نقدینگــی، خودروســازان 
چالــش  بــا  خــود  قطعــات  تأمیــن  بــرای 
نوعــی  بــه  نیــز  قطعه ســازان  و  مواجه انــد 
بــا تأمیــن ســرمایهٔ در گــردش خــود مشــکل 
قطعه ســازان  بدهــی  از  بخشــی  دارنــد. 
بــه بانک هــا نیــز مربــوط بــه عــدم دریافــت 
اســت. خودروســازان  از  آن هــا  مطالبــات 

۳۷



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال ۳۸

شـاهد  سـال گذشـته  دو  در  مسـکن  بـازار   
حرکـت  همچنیـن  و  قیمتـی  جهش هـای 
به سـمت رکـود در معامـلات بـوده اسـت. ایـن 
شـرایط چگونـه شـکل گرفـت و دلایـل رخـداد 
ایـن اتفاقـات در ایـن بـازار چـه بـوده اسـت؟ 

پس از گذشـت یک دورهٔ حدوداً چهارسـاله 
)اوایـل سـال ۱۳۹2 تا نیمهٔ اول سـال ۱۳۹۶(، 
کـه بـازار مسـکن تـا حـدود زیـادی از ثبـات و 
آرامـش نسـبی در قیمت هـا برخـوردار بـود، از 
اوایل نیمهٔ دوم سـال ۱۳۹۶ شـاهد آن بودیم که 
روند قیمت ها در بازار مسـکن شـهر تهران فراتر 
از نـرخ تـورم عمومـی شـروع بـه افزایـش کـرد. 
اگرچـه ایـن روند تا پایان سـال ۱۳۹۶ با شـیب 
مایم و تدریجی ادامه داشـت، در سـال ۱۳۹۷ 
انتظـارات  تشـدید  و  ارزی  تکانـهٔ  بـا  هم زمـان 
از خـروج یک جانبـهٔ  متأثـر  تورمـی کـه عمدتـاً 
امریکا از برجام بود، شـتاب محسوسـی به خود 
گرفـت. به رغـم رونـد افزایشـی قیمـت  مسـکن 
در بـازار، از اوایـل سـال ۱۳۹۷ تعداد معامات 
در بـازار مسـکن بـا کاهـش همـراه بـود. کاهـش 
معامـات در آن مقطـع زمانـی عمدتاً از سـمت 
عرضـه نشـئت می گرفـت، به طـوری کـه در ایـن 
مسـکن  فروشـندگان  و  عرضه کننـدگان  دوره 
نااطمینانی هـای  و  تورمـی  انتظـارات  از  متأثـر 
حاکـم بـر بازارهـا بعضاً یا از فـروش ملک خود 
منصـرف می شـدند و یـا اینکه دائمـاً قیمت های 
تـداوم  به رغـم  می دادنـد.  پیشـنهاد  را  بالاتـری 
ایـن رونـد تـا پایـان سـه ماههٔ اول سـال ۱۳۹۸، 
از تیـر سـال جـاری شـاهد تغییـر رونـد قیمت ها 
در بـازار مسـکن هسـتیم. هم زمـان بـا برقـراری 

آرامـش و ثبـات در بـازار ارز طـی ماه  های اخیر، 
شـهر  در  مسـکن  قیمـت  ماهانـهٔ  رشـد  رونـد 
نیـز در تیـر سـال جـاری متوقـف و در  تهـران 
مـرداد بـا کاهـش همـراه بـوده اسـت. بـر اسـاس 
آخریـن آمـار موجـود، متوسـط قیمـت خریـد و 
فـروش یـک متـر مربـع واحـد مسـکونی شـهر 
تهـران در مـرداد ۱۳۹۸ معـادل ۱۳۰٫۳ میلیـون 
ریـال اسـت کـه نسـبت بـه مـاه قبـل کاهـش 2٫۴ 

درصـدی را نشـان می دهـد.

 پیش بینـی شـما از چشـم انداز بـازار مسـکن 
آیـا  و  چیسـت   ۱۳۹۸ سـال  دوم  نیمـه  در 
بخـش  ایـن  در  قیمت هـا  بـه کاهـش  می تـوان 

بـود؟  امیـدوار 

نشـانه های  و  مؤلفه هـا  حاضـر،  درحـال 
بازگشـت  نویدبخـش  دارد کـه  وجـود  زیـادی 
آرامـش و ثبـات بـه بـازار مسـکن اسـت و حتـی 
نیـز  فعلـی  سـطوح  از  مسـکن  قیمـت  کاهـش 
بـود.  نخواهـد  انتظـار  از  دور  آتـی  فصـول  در 
انتظـارات تورمـی  ایـن هسـتیم کـه  اولًا شـاهد 
در بازارهـا متأثـر از برقـراری آرامـش در بـازار 
و  سـفته بازی  تقاضـای  و  فروکـش کـرده  ارز 
اینکـه  بـه  توجـه  بـا   ‐ نیـز  مسـکن  سـرمایه ای 
چشـم اندازی بـرای رشـد بیشـتر قیمـت وجـود 
نـدارد ‐ تـا حـدود زیـادی از ایـن بـازار خـارج 

اسـت. شـده 
واقعیـت دیگـر، اُفـت شـدید قـدرت خریـد 
مسـکن عمـوم اقشـار جامعـه اسـت کـه از عـدم 
بـا  خانوارهـا  درآمـد  عمومـی  سـطح  تناسـب 
بـازار  بـر  حاکـم  قیمت هـای  فعلـی  سـطوح 

مسـکن نشـئت می گیـرد. مثـال ملمـوس در ایـن 
دورهٔ  در  مسـکن  قیمـت  رشـد  مقایسـهٔ  زمینـه 
تورمـی اخیـر بـا رشـد درآمـد اقشـار حقوق بگیر 
بنـای  مربـع  متـر  هـر  قیمـت  میانگیـن  اسـت. 
شـهریور  در  تهـران  شـهر  مسـکونی  واحـد 
۱۳۹۶، که آغاز دورهٔ رشـد قیمت  مسـکن شـهر 
تهـران در سـطحی فراتـر از تـورم در دورهٔ اخیـر 
بـود  ریـال  میلیـون   ۴۶٫۵ می شـود،  محسـوب 
کـه مقایسـهٔ آن بـا رقـم ۱۳۰٫۳ میلیـون ریال در 
مـرداد سـال جـاری بیانگـر رشـد ۱۸۰ درصدی 
قیمـت مسـکن در دورهٔ مذکـور اسـت. ایـن در 
حالـی اسـت کـه ضریب حقـوق کارکنـان دولت 
مؤثـر  به طـور   ۱۳۹۸ و   ۱۳۹۷ سـال های  طـی 
و  یافتـه  افزایـش  درصـد  تـا ۳۶  مجموعـاً 2۵ 
حداقـل دسـتمزد کارگران نیز حـدود ۶۳ درصد 
شـده  سـبب  امـر  ایـن  اسـت.  داشـته  افزایـش 
اسـت امـکان ورود ایـن گـروه از متقاضیـان بـه 
بـازار مسـکن محـدود شـود، ضمـن آنکـه تعداد 
ماه هـای  در  تهـران  شـهر  مسـکن  معامـات 
اخیـر از سـمت تقاضـا کاهـش بی سـابقه ای را 
نشـان می دهـد؛ به طـوری کـه بـر اسـاس گـزارش 
سـامانهٔ ثبـت معامـات و امـاک کشـور، تعداد 
معامـات آپارتمان هـای مسـکونی شـهر تهـران 
مـرداد  در  مبایعه نامـه  فقـره   ۳۳۰۰ حـدود  بـه 
ایـن میـزان معامـات حتـی  رسـیده اسـت کـه 
تهـران در چندیـن  فروردیـن شـهر  از عملکـرد 
نـوروز  تعطیـات  به دلیـل  کـه  اخیـر،  سـال 
معمـولًا کمتریـن میـزان معامـات ماهانـه را در 
سـال داراسـت، کمتـر اسـت. بنابرایـن، به نظـر 
می رسـد جبـران و تعدیـل ایـن شـکاف مشـابه 
سـیکل های تجـاری بخـش مسـکن در گذشـته 

ــش  ــد رشــد قیمــت را در پی ــازار مســکن طــی دو ســال گذشــته رون ب
گرفــت و همیــن امــر ســبب شــد تــا یکــی از بزرگ تریــن جهش هــای 
قیمتــی مســکن را در تاریــخ کشــور در ایــن دورهٔ زمانــی شــاهد باشــیم. اما، 
توقــف رشــد قیمــت مســکن در یکــی دو مــاه گذشــته و همچنیــن رکــود 
ــه  ــدواری نســبت ب ــات موجــب شــده اســت امی ــداد معام شــدید در تع

تعدیــل قیمت هــا در ایــن بــازار در نیمــهٔ دوم امســال بیشــتر شــود. بــرای 
ــا  ــهٔ دوم ســال ۱۳۹۸، ب ــازار مســکن در نیم بررســی بیشــتر چشــم انداز ب
ــادی  ــت های اقتص ــی ها و سیاس ــاون ادارهٔ بررس ــا ‐ مع ــد فاحی نی مجی

ــذرد. ــان می گ ــه از نظرت ــتیم ک ــو نشس ــه گفت وگ ــزی ‐ ب ــک مرک بان

چشم انداز کاهش قیمت ها در بازار مسکن

معاون ادارهٔ بررسی ها و سیاست های اقتصادی بانک مرکزی
مجید فلاحی نیا
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نیازمنـد گذشـت یک دورهٔ زمانی نسـبتاً طولانی 
خواهـد بـود، ضمـن آنکه در کوتاه مدت بخشـی 
قیمـت در  بـا کاهـش  تعدیـل می توانـد  ایـن  از 
بـازار مسـکن اتفـاق بیفتـد. ایـن امـر بـا توجه به 
اینکـه از سـمت هزینه هـا نیـز طـی ماه هـای اخیر 
شـاهد کاهـش قیمـت مصالـح فلـزی در بـازار 
هسـتیم، منـوط بـه عـدم ورود تکانـهٔ جدیدی به 

اقتصـاد کشـور، دور از انتظـار نخواهـد بـود.
 

کشـور  سیاسـت گذاری  مجموعـه  نقـش   
ازجملـه بانـک مرکـزی در شـرایط کنونـی بازار 
بـرای  بایـد  اقداماتـی  چـه  و  چیسـت  مسـکن 

انجـام شـود؟  بـازار  ایـن  ایجـاد ثبـات در 

بازگشـت آرامـش و ثبـات قیمتـی بـه بـازار 
مطلـوب  امـری  سیاسـت گذار  بـرای  مسـکن 
بـا  ثبـات همـراه  ایـن  امـا اگـر  تلقـی می شـود؛ 
تبعـات  باشـد،  معاماتـی  رکـود  حاکم شـدن 
دوره هـای  در  مسـکن  بخـش  بـرای  منفـی 
رکـود  زیـرا  داشـت،  خواهـد  به همـراه  آتـی 
معاماتـی در بـازار مسـکن ایـن سـیگنال منفـی 
را بـه سـازندگان مسـکن می دهـد که چشـم انداز 
روشـنی بـرای خریـد واحدهای مسـکونی جدید 
در بـازار وجـود نـدارد و ایـن موضوع بـا کاهش 
و  تولیـد  در  منفـی  تأثیـر  ساخت وسـاز  انگیـزهٔ 
علی القاعـده  داشـت.  خواهـد  مسـکن  عرضـهٔ 

ایـن مقولـه به هیچ وجـه موردنظـر سیاسـت گذار 
به لحـاظ  هـم  مسـکن  بخـش  زیـرا  نیسـت، 
»سـرپناه خانـوار« و هـم »تولیـد و اشـتغال« از 
اهمیـت بسـیاری در اقتصـاد برخـوردار اسـت. 
بخـش  در  برنامه ریزی هـا  مجموعـهٔ  بنابرایـن، 
مسـکن باید به گونه ای باشـد که بـه ایجاد فضای 
رونـق غیرتورمـی در بـازار مسـکن کمـک کنـد.

تحقـق  مؤلفه هـای  مهم تریـن  از  یکـی 
مسـکن  خریـد  قـدرت  افزایـش  موضـوع  ایـن 
خانوارهاسـت و به طـور مشـخص، نقش شـبکهٔ 
مناسـب  سـهم  پوشـش  زمینـه  ایـن  در  بانکـی 
مسـکونی  واحـد  ارزش  از  بانکـی  تسـهیات 
جهـت کمـک بـه بهبـود قـدرت خریـد مسـکن 
تسـهیات  سـقف  افزایـش  بـا  خانوارهاسـت. 
سـاخت مسـکن )دارای قابلیت فروش اقساطی 
در  اعتبـار  و  پـول  شـورای  توسـط  بلندمـدت( 
اسـفند سـال گذشـته، این بسـتر تا حدود زیادی 
در بخـش تأمیـن مالـی سـاخت مسـکن فراهـم 
شـده اسـت. لیکـن در بخـش تأمین مالـی خرید 
تسـهیات  سـقف  کـه  شـرایطی  در  مسـکن، 
باقـی  ثابـت  خریـد مسـکن در سـال های اخیـر 
مانده اسـت، افزایش قابل ماحظهٔ قیمت مسـکن 
سـبب شده است عماً نسبت تسهیات به ارزش 
خرید یک واحد مسـکونی متعـارف به کمتر از 2۰ 
درصـد برسـد. بنابرایـن، پوشـش مناسـب تأمیـن 
مالـی خریـد مسـکن توسـط نظـام بانکی منـوط به 

افزایـش سـقف تسـهیات خریـد مسـکن اسـت.

بخـش  در  برنامه هایـی  چـه  مرکـزی  بانـک   
تسـهیلاتی بـرای حـوزهٔ مسـکن دارد و در ایـن 
شـرایط آیـا سـقف تسـهیلات مسـکن افزایـش 

یافـت؟ خواهـد 

 بازنگـری سـقف تسـهیات خریـد مسـکن 
بـازار  در  باثبـات  شـرایط  برقـراری  مسـتلزم 
مسـکن اسـت، زیرا اگر هم زمان با رشـد قیمت 
مسـکن سـقف تسـهیات خریـد افزایـش یابـد، 
ممکـن اسـت در عمـل به تحریک بیشـتر تقاضا 
دامـن زنـد و بـه افزایش بیشـتر قیمت هـا در این 
بـه  امـر  ایـن  اسـت  بدیهـی  منجـر شـود.  بـازار 
مفهـوم کاهش اثر سـقف های جدید تسـهیاتی 
بـوده کـه تنهـا هزینـهٔ بیشـتر اقسـاط را بـر دوش 
متقاضیـان وام بـر جا می گذارد. خوشـبختانه در 
دو مـاه اخیر، شـاهد بازگشـت و برقـراری ثبات 
قیمتـی بـه بـازار مسـکن هسـتیم. به نظر می رسـد 
ماه هـای آتـی هم زمـان بـا رصـد تحـولات بـازار 
مسـکن و حصـول ایـن جمع بنـدی کـه آرامـش 
و ثبـات بـر بـازار مسـکن ادامـه دار اسـت، زمـان 
سیاسـت های  ارائـهٔ  و  تنظیـم  بـرای  مناسـبی 
اعتبـاری جدیـد بخـش مسـکن به ویـژه در حوزهٔ 

تسـهیات خریـد خواهـد بـود.



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

۲- مؤلفه های اصلی 
ــهٔ  ــت ده ــال های نخس ــات س ــد از التهاب بع
یازدهــم،  دولــت  روی کارآمــدن  و  جــاری 
به ســبب چشــم انداز مثبتــی کــه در تحــولات 
ــل ســال ۱۳۹۳  ــت، از اوای سیاســی شــکل گرف
ــات نســبی رســیدند و به عبارتــی  ــه ثب بازارهــا ب
ــی  ــای مال ــر نقدینگــی ســرگردان در بازاره دیگ
به ســمت بانک هــا ســرازیر شــد. ایــن جملــه 
به معنــای آن اســت کــه نــرخ رشــد شــبه پول 
ــاً  ــا قســمت غیرســیال نقدینگــی(، کــه عمدت )ی
ســپرده های ســرمایه گذاری مــدت دار اســت، از 
نــرخ رشــد پــول )یــا قســمت ســیال نقدینگــی(، 
بــرای  و  اســت  جــاری  ســپردهٔ  عمدتــاً  کــه 
ــود،  ــتفاده می ش ــه اس ــات روزان ــش معام پوش
طــی یــک دورهٔ دو سه ســاله بیشــتر بــوده اســت. 

ــه  ــز ماحظ ــکل ۱ نی ــه در ش ــه ک ــا همان گون ام
می شــود، از اوایــل پاییــز ۱۳۹۶ نــرخ رشــد 
پــول شــروع بــه افزایــش کــرده اســت و در ســال 
۱۳۹۷ نیــز شــکاف نــرخ رشــد پــول و شــبه پول 
بیشــتر می شــود و هنــوز نیــز در ســطوح بالایــی 
قــرار دارد. تازمانــی کــه ایــن دو نــرخ رشــد 
به ســمت یکدیگــر همگــرا نشــود، نقدینگــی 
ــود و در تــاش  در جامعــه ســرگردان خواهــد ب
بــرای کســب بــازده بیشــتر از ســپرده های بانکــی 

بیــن بازارهــای مختلــف جابه جــا می شــود.
طبــق  نقدینگــی  انبــارهٔ  دیگــر،  ســوی  از 
در  دســترس  در  اطاعــات  و  آمــار  آخریــن 
پایــان بهــار ۱۳۹۸ در حــدود 2۰۰۰ میلیــارد 
ــد  ــزان تولی ــه می ــه ب ــا توج ــه ب ــت ک ــان اس توم
ــای اقتصــاد  ــا بنیان ه ــدان ب ــی چن بخــش حقیق

ــوهٔ  ــت بالق ــذا ظرفی ــدارد و ل ــران ســازگاری ن ای
ــای مالــی نهفتــه  ــوداگری بالایــی در بازاره س
اســت کــه در صــورت عــدم مدیریــت پولــی 
آینده نگــر می توانــد آثــار اخالــی در عملکــرد 
بازارهــای دارایــی ایجــاد کنــد. عاوه برایــن، 
ســال  بــرای  نقدینگــی  درصــدی   2۵ رشــد 
ــر  ــن ام ــود و ای ــی می ش ــن تلق ــاری خطرآفری ج
ــال زای فزونــی رشــد  ــار اخ ســبب تشــدید آث
پــول نســبت بــه شــبه پول نیــز خواهــد شــد. 
بنابرایــن، تحــولات نقدینگــی و رونــد تغییــرات 
ــوان  ــی به عن ــیال نقدینگ اجــزای ســیال و غیرس
یکــی از مؤلفه هــای اصلــی بایــد مدنظــر باشــد.

مســئلهٔ بعــدی چشــم انداز تــورم و انتظــارات 
تورمــی اســت. طبــق آخریــن آمــار و اطاعاتــی 
ــبب  ــت، به س ــرده اس ــر ک ــار منتش ــز آم ــه مرک ک

۱- مقدمــه: اقتصــاد ایــران طــی دو ســال گذشــته بــا موجــی از 
نوســانات در انــواع بازارهــای مالــی و حقیقــی روبــه رو بــوده اســت. 
و  مســکن،  طــا،  ارز،   خیره کننــدهٔ  قیمت  هــای  دارایی هــا،  بــازار  در 
ــورس اوراق  ــهٔ شــاخص های ب ــراه رکوردشــکنی های روزان خــودرو به هم
بهــادار در مقاطــع مختلــف هنــوز در اذهــان عمومــی مانــده اســت. ایــن 
ــاً  ــه بعض ــز ک ــاد نی ــی اقتص ــش حقیق ــای بخ ــازار کالاه ــانات در ب نوس
نیازهــای اساســی و روزمــرهٔ زندگــی را شــامل می شــود ماننــد محصــولات 
پروتئینــی، لبنیاتــی، و خوراکــی بــه اشــکال متفاوتــی مشــاهده شــد و حتــی 
بــرای برخــی از کالاهــا صف هــای طویلــی نیــز شــکل گرفــت. امــا امــروز، 
به نظــر می رســد بازارهــا بــا نوعــی آرامــش و ثبــات مواجــه شــده اند و 
دیگــر رمقــی بــرای افزایش هــای معنــادار ندارنــد. حــال، پرســش اساســی 
ــی  ــا خطرهای ــه آی ــت ک ــن اس ــود ای ــرح می ش ــت مط ــن وضعی ــه در ای ک
ــع شــده اســت و اقتصــاد  ــود رف ــات شــده ب ــن التهاب ــروز ای ــه ســبب ب ک
بــه یــک تعــادل جدیــد رســیده اســت، به گونــه ای کــه شــرایط فعلــی 
ــداری نســبی در کلیــت  ــات و پای بازارهــا به نوعــی حاکــی از برقــراری ثب
اقتصــاد باشــد؟ در غیــر این صــورت، چــه عواملــی می توانــد به عنــوان 
ــه  ــر اینک ــد؟ و در آخ ــرح باش ــد مط ــای جدی ــروز پویایی ه ــای ب محرک ه

بــا توجــه بــه ایــن محرک هــا، چــه ارزیابــی از چشــم انداز بازارهــا وجــود 
دارد و به نوعــی ســمت و ســوی بازارهــا در ادامــهٔ ســال چگونــه پیش بینــی 

می شــود؟
به طــور طبیعــی، تحــولات بازارهــا پاســخی اقتصــادی بــه برنامه هــا و 
ــاه  ــود رف ــرای بهب اقدامــات سیاســت گذاران و سیاســتمداران در تــاش ب
ــار  ــه سرش ــی ک ــن محیط ــک چنی ــت. در ی ــه اس ــت جامع ــای امنی و ارتق
ــه  ــای عرض ــات نیروه ــی از تعام ــا بازتاب ــت، قیمت ه ــی اس از نااطمینان
ــی در  ــهٔ اطاعات ــتفاده از مجموع ــا اس ــک ب ــه هری ــت ک ــی اس و تقاضای
دســترس خــود ســعی در بیشــینه کردن مطلوبیــت انتظــاری ثــروت خــود 
دارنــد. البتــه، تحــولات قیمتــی هریــک از بازارهــا را با دو نــگاه کوتاه مدت 
ــاً  ــولات کوتاه مــدت، عمدت ــرد. در تح ــی ک ــوان ارزیاب و بلندمــدت می ت
ــد، ولــی  تقاضاهــای ســوداگرانه و رفتارهــای هیجانــی نقــش ایفــا می کن
در رونــد بلندمــدت، ایــن بنیادهــای اقتصــادی اســت کــه ســهم مؤثــری در 
ــرای  ــل، ب ــن دلی ــه همی ــت. ب ــد داش ــا خواه ــای بازاره ــح پویایی ه توضی
ــای  ــن  از محرک ه ــری روش ــوق تصوی ــش های ف ــه پرس ــخ ب ــه در پاس آنک
ــل  ــن عوام ــه مهم تری ــد، در ادام ــته باش ــود داش ــا وج ــای بازاره پویایی ه

ــود. ــی می ش ــذار بررس اثرگ

چشم انداز بازار دارایی ها 
در نیمهٔ دوم سال جاری

مهدی
هادیان

یادداشت تحلیلی

عضو هیئت علمی گروه اقتصاد پژوهشکدهٔ پولی و بانکی 
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کاهــش تورم هــای ماهانــه، نــرخ تــورم نقطــه ای 
شــروع بــه کاهــش کــرده اســت؛ ولــی تــورم 
متوســط به دلیــل حافظــهٔ بلندمــدت آن هنــوز 
درحــال   ‐ ســرعتی کاهنــده  بــا  هرچنــد   ‐
مهــر  اوایــل  از  احتمــالًا  و  اســت  افزایــش 
شــروع بــه کاهــش کنــد. حــال آنکــه در انتهــای 
ــا چــه اعــداد و ارقامــی مواجــه باشــیم،  ســال ب
ــد،  ــان می ده ــز نش ــکل 2 نی ــه ش ــه ک همان گون
تــورم  نــرخ  درصــد   ۱ متوســط  فــرض  بــا 
ــال  ــای س ــط در انته ــورم متوس ــرخ ت ــه، ن ماهان
ــه ۱۸  ــه ای ب ــورم نقط ــرخ ت ــد و ن ــه ۳۴ درص ب
ــی  ــه، بدیه ــت. البت درصــد کاهــش خواهــد یاف
اســت درصورتــی کــه نــرخ تــورم ماهانــه مقادیــر 
ــط  ــای متوس ــی تورم ه ــد، پیش بین ــتری باش بیش
خواهــد  بزرگ تــری  اعــداد  نیــز  نقطــه ای  و 

ــد  ــان می ده ــج نش ــن نتای ــوع، ای ــود. در مجم ب
اســت،  تورمــی کاهنــده  انتظــارات  هرچنــد 
ــرار  ــی ق ــطوح بالای ــط در س ــورم متوس ــوز ت هن
دارد. بــا توجــه بــه اینکــه تــورم در بــازده  واقعــی 

اســت،  اثرگــذار  ســرمایه گذاری  گزینه هــای 
ــورم  ــهٔ بیشــتری از ت ــاً بازارهایــی کــه فاصل قطع
انتظــاری داشــته باشــند، از اولویــت بیشــتری 
ــود. ــد ب ــرای ســرمایه گذاری برخــوردار خواهن ب

تــورم  پویایی هــای  بــر  عــاوه  همچنیــن 
بودجــهٔ  بعــدی کســری  عامــل  نقدینگــی،  و 
ــی  ــه به نوع ــت ک ــن آن اس ــوهٔ تأمی ــت و نح دول
جهت گیــری سیاســت های مالــی و پولــی و از 
را  تجــاری  و  ارزی  سیاســت های  مهم تــر  آن 
ــه تشــدید  ــا توجــه ب ــرد. ب مشــخص خواهــد ک
تحریم هــای مالــی و تجــاری نیروهــای متخاصم 
مشــکات  از  یکــی  ایــران،  اقتصــاد  علیــه 
ایجادشــده محدودیــت در فــروش و صــادرات 
نفــت اســت کــه بــا توجــه بــه وابســتگی شــدید 
منابــع بودجــه بــه درآمدهــای نفتــی، کســری 

بودجــهٔ نســبتاً قابل توجهــی وجــود دارد. برخــی 
کارشناســان ایــن کســری را تــا ۸۰ هــزار میلیارد 
ــه  ــه ب ــا توج ــه ب ــد ک ــرآورد می کنن ــز ب ــان نی توم
ابعــاد بودجــهٔ عمومــی، رقــم بزرگــی محســوب 

محــل  چــه  از  ایــن کســری  اینکــه  می شــود. 
و یــا منابعــی تأمیــن می شــود نقــش اساســی 
داشــت،  خواهــد  اقتصــادی  ثبــات کان  در 
ــود را از  ــری خ ــت کس ــر دول ــه اگ ــه ای ک به گون
طریــق نظــام بانکــی و بالاخــص بانــک مرکــزی 
تأمیــن کنــد، ایــن امــر ســبب انبســاط پولــی 
شــدید خواهــد شــد کــه بــا اهــداف کنتــرل تــورم 
و کاهــش آن ســازگاری نــدارد؛ اگر هــم بخواهد 
ــا توجــه  ــد، ب ــازار بدهــی منتشــر کن ــق ب از طری
بــه عمــق کــم بــازار بدهــی، انتشــار ایــن حجــم 
وســیع از اوراق تأمیــن مالــی منجــر بــه افزایــش 
نرخ هــای بهــره در بــازار بدهــی خواهــد شــد 
ــش و  ــی را افزای ــن مال ــهٔ تأمی ــه هزین و در نتیج
بــار بدهــی دولــت را بیــش از پیــش ســنگین 
می کنــد کــه ایــن وضــع نیــز بــرای پایــداری 
ســوی  از  آسیب زاســت.  دولــت  بودجــه ای 
دیگــر بــا توجــه بــه وضعیــت رکــودی بنگاه هــای 
ــن کاهــش رشــد اقتصــادی،  ــدی و همچنی تولی
افزایــش مالیات هــای موجــود و شناسایی شــده 
اعمــال  عاوه برایــن،  نیســت.  امکان پذیــر 
پایه هــای مالیاتــی جدیــد و یــا طراحــی ابزارهــا 
و تصویــب قوانینــی بــرای جلوگیــری از فــرار 
مالیاتــی فراینــدی زمان بــر اســت کــه بــرای ســال 
جــاری  پاســخ گو نخواهــد بــود. بنابرایــن، روش 
منطقــی مدیریــت کســری بودجــه تــاش هرچــه 
همچنیــن  و  هزینه هــا  بــرای کاهــش  بیشــتر 
اصــاح نظــام پرداخــت یارانه هــای آشــکار و 
از آن مهم تــر یارانه هــای پنهــان در کالاهــا و 
ازآنجاکــه  امــا  اســت.  مختلــف  بخش هــای 
در ســال جــاری انتخابــات مجلــس شــورای 
اســامی برگــزار خواهــد شــد، نماینــدگان ســعی 
منابــع  از یک ســو تخصیــص  کــرد  خواهنــد 
ــد و  ــرای مناطــق خــود جــذب کنن بیشــتری را ب
از ســوی دیگــر می کوشــند از تصویــب لوایحــی 
داشــته  به همــراه  را  اساســی  اصاحــات  کــه 
بهــای  و  یارانه هــا  اصــاح  ‐ ماننــد  باشــد 
انــرژی ‐ جلوگیــری کننــد. بنابرایــن، ناگزیــر 
بخشــی از تأمیــن مالــی کســری بودجــه از محــل 
ــد. در  ــد ش ــام خواه ــزی انج ــک مرک ــع بان مناب
شــکل ۳، کــه رونــد تغییــرات ســالانهٔ پایــهٔ پولــی 
ترســیم شــده اســت، ایــن رویکــرد تــا حــدودی 
ــان  ــه از زم ــوی ک ــت، به نح ــده اس ــخص ش مش
پاییــز  در  بین المللــی  تحریم هــای  تشــدید 
از یک ســو ســهم بدهی هــای بخــش   ،۱۳۹۷
دولتــی از پایــهٔ پولــی افزایــش یافتــه و از ســوی 
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

دیگــر رشــد ســالانهٔ پایــهٔ پولــی درحــال افزایــش 
ــی  ــار پول ــرای عقیم ســازی آث ــن ب اســت. بنابرای
ــو  ــد از یک س ــی بای ــام پول ــه، مق ــری بودج کس
بدهــی بانک هــا بــه بانــک مرکــزی را کنتــرل 

کنــد و کاهــش دهــد و از ســوی دیگــر بخشــی 
ــازار آزاد بفروشــد و  ــر خارجــی را در ب از ذخای

ــد.  ــع آوری کن ــی را جم ــع ریال مناب
اثرگـذار  عوامـل  مهم تریـن  فـوق  مباحـث 
در رونـد تحـولات بازارهـای دارایـی در حـوزهٔ 
اقتصـاد داخلـی اسـت. امـا، برخـی از بازارهـای 
دارایـی کـه از نقدشـوندگی بالایـی برخوردارنـد 
برخـوردار  نیـز  جهانـی  بازارهـای  تحـولات  از 
بـه  مربـوط  مسـائل  حـوزه،  ایـن  در  هسـتند. 
و  امریـکا  بازرگانـی  و  تعرفـه ای  مناقشـات 
شـرکای عمـدهٔ تجـاری آن موجـی از نااطمینانـی 
نتیجـه  در  و  جهـان  اقتصـادی  رشـد  آینـدهٔ  در 
کاهـش قیمـت  جهانـی کالاهـا و فلزات اساسـی 
را به همـراه داشـته اسـت. از ایـن منظـر، بـازار 
به دلیـل سـهم  نیـز  ایـران  بهـادار  اوراق  بـورس 
تحـولات  از  کامودیتـی،  صنایـع  چشـمگیر 
بـود.  خواهـد  اثرپذیـر  جهانـی  بازارهـای 

همچنیـن، وضـع تعرفـه  روی کالاهـای تجـاری 
سـایر کشـورها توسـط امریکا باعث شـده است 
کشـورهای هـدف نیـز بـا اعمـال سیاسـت های 
ارزی و دخالـت در تضعیـف پـول ملـی اثـرات 

به نوعـی کـه  خنثـی کننـد،  را  تعرفه هـا  اعمـال 
نااطمینانـی تجـاری بـه جنـگ ارزی تبدیل شـده 
اسـت و در غیـاب تصویری روشـن از تحولات 
بهای ارزهای جهان شـمول، سـرمایه ها به سـمت 
پناهگاه هـای امنـی همچـون طـا حرکـت کنـد. 
منازعـات  و  تجـاری  مناقشـات  بـر  عـاوه 
بازارهـای جهانـی  در  نگرانـی دیگـر  تعرفـه ای،  
میـادی  آینـدهٔ  سـال  در  رکـود  بـروز  احتمـال 
اسـت کـه نشـانه های آن نیـز تـا حـدودی هویـدا 
شـده اسـت و می توانـد در تحـولات بازارهـای 
دارایـی در اقتصـاد داخلـی اثرگذار باشـد و حتی 
فراتـر از آن بـا افـت بهـای جهانـی نفـت متأثـر 
از رکـود اقتصـادی، محدودیت هـای بیشـتری را 
بـرای درآمدهـای نفتـی اقتصـاد ایـران به همـراه 
داشـته باشـد. در این زمینه، نزولی شـدن منحنی 
بـازده اوراق قرضـه در سررسـیدهای مختلـف 
حاکـی از انتظـارات رکـودی سـرمایه گذاران و 

اعمـال سیاسـت های تسـهیل مقـداری در  لـذا 
آینـده اسـت. بـه همیـن جهـت، نـرخ بهـره در 
سررسـیدهای بلندمـدت کمتـر از سررسـیدهای 
کوتاه مـدت شـده اسـت کـه ایـن اتفـاق آخریـن 
بـار قبـل از بـروز بحـران مالـی امریـکا در سـال 
رکـود  آن  متعاقـب  و  شـد  مشـاهده   2۰۰۷
فراگیـری بـر بازارهای جهانی حکمفرما شـد. با 
لحـاظ جوانـب اقتصـادی، ازآنجاکـه بازارهـای 
دارایـی به تحولات سیاسـی به عنـوان یک عامل 
بازارهـا  کـه کلیـت  دارنـد  توجـه  سیسـتماتیک 
افزایـش  بـرای  می دهـد،  قـرار  تحت تأثیـر  را 
در  گشـایش هایی  ایجـاد  یـا  و  محدودیت هـا 
وزن  بایـد  نیـز  بین المللـی  و  منطقـه ای  روابـط 
از  چشـم اندازی  هرگونـه  ارائـهٔ  در  متناسـبی 
تحـولات آتـی بازارهـا قائـل شـد. بـدون شـک، 
سیاسـی  تنگناهـای  افزایـش  کـه  همان گونـه 
التهابـات  بـروز  و  نااطمینانـی  تشـدید  سـبب 
شـده  مختلـف  دارایی هـای  بـازار  در  قیمتـی 
اسـت، در مواقـع ایجـاد همکاری های سیاسـتی 
روابـط  در  مثبـت  چشـم اندازی  شـکل گیری  و 
تجـاری منطقـه ای و بین المللی خواهد توانسـت 

آثـار معنـاداری از خـود بـر جـای بگـذارد.
۳- روند بازارها

مهم تریــن  از  مجموعــه ای  فــوق  عوامــل 
تحــولات  تحلیــل  در  اثرگــذار  مؤلفه هــای 
اســت  ایــران  اقتصــاد  در  دارایــی  بازارهــای 
ــه  ــد. در ادام ــرور ش ــر م ــورت مختص ــه به ص ک
ــای  ــک از بازاره ــوق،  هری ــل ف ــاظ عوام ــا لح ب
دارایــی بــا جزئیــات بیشــتری بررســی می شــود.

۱-۳ بازار ارز
در  ارزی  التهابــات  سپری شــدن  از  بعــد 
تابســتان و اوایــل مهــر ســال گذشــته، نــرخ ارز 
مســیری نزولــی را پیمــوده اســت و درحــال 
حاضــر عمدتــاً در کانــال ۱۱ تــا ۱۳ هــزار تومان 

٪٠

٪۵

٪١٠

٪١۵

٪٢٠

٪٢۵

٪٣٠

  

١٣٩۴Q١

١٣٩۴Q٢

١٣٩۴Q٣

١٣٩۴Q۴

١٣٩۵Q١

١٣٩۵Q٢

١٣٩۵Q٣

١٣٩۵Q۴

١٣٩۶Q١

١٣٩۶Q٢

١٣٩۶Q٣

١٣٩۶Q۴

١٣٩٧Q١

١٣٩٧Q٢

١٣٩٧Q٣

١٣٩٧Q۴

١٣٩٨Q١

نرخ رشد پایه پول� (درصد)سهم خالص بده� بخش دولت� در پایه پول� (درصد)

شکل ۳. روند پایهٔ پولی و سهم خالص بدهی بخش دولتی

شکل ۴. بهای اسکناس دلار در بازار آزاد

١۴٠٠٠

١٢٠٠٠

١٠٠٠٠

٨٠٠٠
۵آذر ١آذر

٩
٣دی

١٧دی
بهمن

١٠
بهمن

١۵
بهمن

٢٩

فند
١٣اس

فند
٢٧اس

ردین
فرو

١٩

دیبهشت
٢ار

٠

دیبهشت
١ار

۶

دیبهشت
٣ار

٠

رداد
٢٧خ

١تیر
٠

٢تیر
۴

رداد
٧م

رداد
٢١م

یور
شهر

 ۴

۴۲



اد
صــ

قت
ی ا

هــا
زه 

 تا
ــه

ام
هن

ما
و 

د
۱۵

۶ 
ره

ما
شــ

   
  ،

   
 ۱۳

۹۸
ه 

ما
یر 

ت
{

{ صــاد
قت

ی ا
هــا

زه 
 تا

ــه
ام

هن
ما

و 
د

۱۵
۷ 

ره
ما

ش
   

   
   

۱۳
۹۸

ه 
ما

ان 
آب

درحــال نوســان بــوده اســت. همان گونــه کــه در 
شــکل ۴ نیــز ماحظــه می شــود، طــی مقطــع نُــه 
مــاه گذشــته بیشــترین مشــاهدات حول وحــوش 
نــرخ ۱2 هــزار تومــان تکــرار شــده اســت. 
البتــه، نرخ هــای کمتــر از ۱۱ هــزار تومــان و 
ــده  ــاهده ش ــز مش ــان نی ــزار توم ــش از ۱۳ ه بی
اســت، ولــی به ســبب عــدم پایــداری مجــدداً بــه 

ــان برگشــته اســت. ــن ۱2 هــزار توم میانگی
ایــن گونــه رفتــار نوســانی در نــرخ ارز بیانگــر 
آن اســت کــه اخبــار و ســیگنال های سیاســی 
ــود.  ــرخ اثرگــذار خواهــد ب ــد ن به شــدت در رون
البتــه در ایــن خصــوص، مداخــات ارزی بانک 
ــده در  ــر عم ــک بازیگ ــه ی ــز ازآنجاک ــزی نی مرک
عرضــهٔ ارز اســت و از ســوی دیگــر اطاعــات 
ــل اثرگــذار  ــهٔ عوام ــگام بیشــتری از مجموع بهن
داشــته  محسوســی  نقــش  دارد،  اختیــار  در 
ــش  ــه کاه ــه ب ــا توج ــژه ب ــر به وی ــن ام ــت. ای اس
ذخایــر خارجــی بانــک مرکــزی در فصــل بهــار 
ســال جــاری، در تــداوم رونــد کاهشــی نــرخ ارز 
ــت.  ــل درک اس ــاری قاب ــال ج ــت س از اردیبهش
براین اســاس بــا توجــه بــه وضعیــت کســری 
ــازار ارز،  ــر ب ــک مرکــزی ب بودجــه و تســلط بان
ســال  دوم  شــش ماههٔ  طــی  می رســد  به نظــر 
جــاری نیــز تزریــق ارز در بــازار بــرای جلوگیــری 
از رفتارهــای ســوداگری ارز کمــاکان تــداوم 

خواهــد داشــت و در نتیجــه بــا فــرض عــدم 
تغییــرات خاصــی در مختصــات روابط سیاســی 
منطقــه ای و بین المللــی، نــرخ اســکناس دلار 
ــان و  ــزار توم ــا ۱۳ ه ــال ۱۱ ت ــدودهٔ کان در مح
ــن ۱2 هــزار تومــان درحــال  ــه میانگی ــل ب ــا نی ب
نوســان خواهــد بــود. البتــه، بدیهــی اســت کــه در 

صــورت دریافــت ســیگنال های بــه انــدازهٔ کافــی 
ــود فضــای دیپلماســی منطقــه ای و  قــوی از بهب
بین المللــی، دسترســی بــه ذخایــر ارزی و یــا 
ــش  ــت افزای ــروش نف ــل از ف ــای حاص درآمده
خواهــد یافــت و لــذا بــا تقویــت هرچــه بیشــتر 
ســمت عرضــه، حرکــت بهــای دلار به ســمت 
ســطوح حمایتــی بیــش از پیــش شــدت خواهــد 
گرفــت. تحــت یــک چنیــن رفتــاری، بــازار ارز 
شــاید بــرای اقدامــات بســیار کوتاه مــدت و 
ــس ســوداگری ســودآوری داشــته باشــد،  از جن
ــازده ســپرده های بانکــی و  ــه ب ــا توجــه ب ــی ب ول
ــهٔ  ــی، گزین ــازار بده ــک ب ــدون ریس ــا اوراق ب ی
افق هــای  بــا  ســرمایه گذاری  بــرای  مناســبی 

کوتاه مــدت و میان مــدت نخواهــد بــود.
۲-۳ بازار طلا

ماحظــه   ۵ شــکل  در  کــه  همان گونــه 
می شــود،  طــی پنــج ســال گذشــته انــس جهانــی 
برخــوردار  دلار   ۱۳۵۰ مقاومتــی  ســطح  از 
بــوده اســت؛ ولــی بــا مطرح شــدن مناقشــات 
ایــالات متحــده و  بیــن  تجــاری و تعرفــه ای 
ــال  ــای س ــاری آن از نیمه ه ــدهٔ تج ــرکای عم ش
به صــورت  مقاومــت  ایــن  جــاری،  میــادی 
قدرتمنــد شکســته شــده اســت و درحــال حاضــر 
)زمــان تنظیــم گــزارش( انــس جهانــی در کانــال 
ــر،  ــوی دیگ ــود. از س ــه می ش ۱۵۰۰ دلار مبادل

ــه اینکــه بعــد از بــروز بحــران مالــی  ــا توجــه ب ب
از  وســیعی  حجــم   2۰۰۷ ســال  در  جهانــی 
سیاســت های  قالــب  در  نجــات  بســته  های 
اســت،  درآمــده  اجــرا  بــه  مقــداری  تســهیل 
عرضــهٔ ذخایــر ارزی جهان شــمول در ســطح 
بین الملــل افزایــش یافتــه اســت و در نتیجــه 

ــادی  ــود اقتص ــروز رک ــال ب ــه احتم ــه ب ــا توج ب
ــه طــا  ــده، توجــه ب ــادی آین ــل ســال می از اوای
پیــش  از  بیــش  امــن  دارایــی  یــک  به عنــوان 
افزایــش یافتــه اســت و بســیاری از تحلیل گــران 
ــز  ــن فل ــرای ای ــدهٔ درخشــانی را ب ــی آین بین الملل

پیش بینــی کرده انــد. گرانبهــا 
البتــه، بــازار طــای داخــل کشــور عــاوه 
ــد ارزش گــذاری دلار  ــه رون ــی ب ــس جهان ــر ان ب
نیــز وابســتگی دارد و از ایــن جهــت نیازمنــد 
از  اســت.  دومرحلــه ای  سناریو ســازی های 
از  طــا  دلاری  ارزش  پیش بینــی  یک ســو، 
ســوی  از  و  اســت  برخــوردار  مثبتــی  رونــد 
به نحــوی  دارد،  نوســانی  رفتــاری  دیگــر دلار 
ــد ارزش  ــق شــش ماهه برآین ــرای اف کــه شــاید ب
ــا  ــه  ب ــا در مقایس ــرمایه گذاری در ط ــی س ریال
گزینه هــای بــازده بــدون ریســک چنــدان جــذاب 
طولانی مدت تــر  افــق  یــک  در  امــا  نباشــد. 
به ســبب انتظــار بــازده چشــمگیر انــس جهانــی، 
از  یکــی  به عنــوان  طــا  در  ســرمایه گذاری 

اســت. مطــرح  جــذاب  گزینه هــای 
۳-۳ بازار سهام

ــته  ــال گذش ــهام در س ــازار س ــه ب ــد ک هرچن
ــبت  ــت، نس ــته اس ــی داش ــبتاً خوب ــرد نس عملک
بــه ســایر بازارهــای رقیــب ماننــد ارز و مســکن 
بــه همیــن  داشــت.  به همــراه  بــازده کمتــری 
جهــت از ابتــدای امســال، بــازار ســرمایه بــا 
مواجــه  ســرمایه گذاران  چشــمگیر  اســتقبال 
ــق نقدینگی هــای ســرگردان  شــده اســت و تزری
بــه بــازار ســهام علی الخصــوص در عرضه هــای 

ــت. ــوده اس ــه ب ــاً قابل توج ــه کام اولی
ماحظــه   ۶ شــکل  در  کــه  همان گونــه 
ــاخص  ــولات، ش ــن تح ــر ای ــود تحت تأثی می ش
در  واحــد  هــزار  از ۱۸۰  تهــران  بــورس  کل 
ــد در  ــزار واح ــال ۳۰۰ ه ــه کان ــال ب ــدای س ابت
به نوعــی  اســت کــه  یافتــه  افزایــش  شــهریور 
بازدهــی تقریبــاً ۶۰ درصــدی را از ابتــدای ســال 
لــذا عقب ماندگــی  و  اســت  داشــته  به همــراه 
ــه،  ــران کــرده اســت. البت ســال گذشــته آن را جب
ازآنجاکــه شــاخص کل  داشــت  توجــه  بایــد 
بــر اســاس میانگیــن وزنــی تغییــرات قیمــت 
و بــازده ســهام شــرکت ها محاســبه می شــود، 
مختلــف  صنایــع  بیــن  محقق شــده  بــازده 
متفــاوت بــوده اســت. در بهــار امســال، افزایــش 
شــاخص کل بــورس تهــران عمدتــاً از محــل 
افزایــش ســودآوری صنایــع فلــزی، پتروشــیمی، 
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

و معدنــی انجــام می شــد؛ ولــی به تدریــج بــا 
بین المللــی  تجــاری  مناقشــات  مطرح شــدن 
در  ایــران،  بــورس  کامودیتی محوربــودن  و 
صنایــع  و  شــرکت های کوچک تــر  تابســتان 
و  دارویــی،  ســیمانی،  صنایــع  ماننــد  دیگــر 
غذایــی عمدتــاً تحت تأثیــر تعدیــل قیمت هــا 
در  بیشــتری  نقــش  ســرمایه،   افزایــش  یــا  و 

تحــولات شــاخص کل داشــتند.

همان گونــه کــه شــکل ۷ نشــان می دهــد، 
ــدای ســال ۳۳  شــاخص کل هــم وزن کــه در ابت
هــزار واحــد بــوده اســت، طــی کمتر از شــش ماه 
بیــش از ۱۴۰ درصــد افزایــش یافتــه اســت کــه 
مقایســهٔ آن بــا بــازده ۶۰ درصــدی شــاخص کل 
مــوزون بیانگــر بازده هــای قابل توجــه در ســهام 
مجمــوع  در  اســت.  شــرکت های کوچک تــر 
ــته  ــال گذش ــرخ ارز در س ــرش ن ــه پ ــه ب ــا توج ب
دارایی هــای  جایگزینــی  ارزش  افزایــش  و 
شــرکت ها، افزایــش بهــای ســهام دور از انتظــار 
نبــوده اســت؛ ولــی نبایــد این گونــه بــازده را 
ناشــی از بهبــود کیفیــت ســودآوری و یــا ارتقــای 
بهــره وری شــرکت ها تلقــی کــرد، بلکــه ایــن 
نــوع بــازده از جنــس بازده هــای اســمی اســت و 
لزومــی بــرای تــداوم آن وجــود نخواهــد داشــت. 
در یــک چنیــن وضعیتــی، ادامــهٔ رونــد شــاخص 
به طــور  ســال  دوم  نیمــهٔ  در  ســهام  بهــای 

مناقشــات  تحت تأثیــر  یک ســو  از  مشــخص 
بــه  دیگــر  ســوی  از  و  بین المللــی  تجــاری 
ــتگی  ــی وابس ــای سیاس ــم انداز گفت وگوه چش
خواهــد داشــت. بــا توجــه بــه آنکــه درحــال 
ــی در  ــتماتیک سیاس ــک های سیس ــر ریس حاض
ــه اســت، گشــایش های  ــور یافت بهــای ســهام تبل
ــش  ــی  و افزای ــش نااطمینان ــبب کاه ــی س سیاس
بهبــود  در  کــه  شــد  خواهــد  ســرمایه گذاری 

عملکــرد بنگاه هــا و ارتقــای کیفیــت ســودآوری 
ــر  آن هــا نقــش بســزایی خواهــد داشــت. در غی
بــورس  بــازار  نیــز شــاخص کل   این صــورت 
ــری  ــب کمت ــا رشــد به مرات در نیمــهٔ دوم ســال ب
ــه نیمــهٔ نخســت ســال و در محــدودهٔ  نســبت ب
نیمــهٔ نخســت ابــر کانــال ۳۰۰ هــزار واحــد در 

ــود. نوســان خواهــد ب
۴-۳ بازار مسکن

ــازار مســکن  ــروز بحــران ارزی، ب پیــش از ب
رکــود  در   ۱۳۹۵‐۱۳۹۳ ســال های  طــی 
اوایــل ســال  از  امــا  می بــرد.  به ســر  عمیقــی 
افزایــش  بــه  رو  معامــات  حجــم   ،۱۳۹۶
بهــای   ۱۳۹۶ ســال  انتهــای  در  و  گذاشــت 
مســکن در شــهر تهــران به طــور متوســط 2۰ 
درصــد افزایــش یافــت. امــا بــا اضافه شــدن 
مســئلهٔ بحــران ارزی، تقاضاهــای ســفته بازی 
مصرفــی  و  ســرمایه ای  تقاضاهــای  بــه  نیــز 

ــز  ــه شــد و باعــث شــد قیمــت مســکن نی اضاف
ــای  ــه افزایش ه ــروع ب ــر ش ــه تأخی ــک وقف ــا ی ب
ممتــد کنــد، به گونــه ای کــه شــاخص بهــای 
ــران  ــهر ته ــکونی ش ــد مس ــع واح ــر مرب ــر مت ه
به عنــوان شــهر پیشــرو در معامــات امــاک 
ــه ۱۳٫۵  ــر امســال ب و مســتغات کشــور، در تی
میلیــون تومــان افزایــش یافــت. تحــت ایــن 
ــد  ــد کــه تقاضــای مصرفــی جدی شــرایط هرچن

ــذا تقاضــا  ــل خــود رســیده اســت و ل ــه حداق ب
و  نمی کنــد  حمایــت  قیمت هــا  افزایــش  از 
باعــث شــد مــرداد بــا افــت تقریبــاً نیم میلیونــی 
ــد،  ــان برس ــه پای ــکن ب ــت  مس ــاخص قیم در ش
هزینه هــای  شــدید  افزایــش  به هرحــال 
ــن باعــث  ــهٔ زمی ــن هزین ساخت وســاز و همچنی
شــده اســت ســازندگان واحدهــای مســکونی 
در مقابــل کاهــش قیمــت مقاومــت کننــد و 
لــذا انتظــار مــی رود برآینــد ایــن دو در بــازار 
به صــورت ثبــات قیمت هــای اســمی مطابــق 
و  رونــق  چرخه هــای  در  هدانیــک  الگوهــای 
ــق  ــه ادوار رون ــا توجــه ب ــرد. ب رکــود شــکل بگی
ــال  ــط دو س ــه متوس ــکن ک ــش مس ــود بخ و رک
از  حاکــی  پیش بینی هــا  می کشــد،  طــول 
آن اســت کــه ســطوح فعلــی شــاخص بهــای 
ــرا  ــات باشــد، زی ــای ســال باثب ــا انته مســکن ت
تقاضاهــای  خــروج  به رغــم  درهرصــورت 
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شکل ۷. روند شاخص هم وزن بازار بورس اوراق بهادار تهران
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ــرمایه ای و  ــای س ــازار، تقاضاه ــفته بازی از ب س
خانوارهایــی کــه به دنبــال افزایــش متــراژ واحــد 
حضــور  بــازار  در  هســتند،  خــود  مســکونی 

خواهنــد داشــت. 
۴- جمع بندی

در مجمــوع بــا توجــه بــه تحــولات بازارهای 
ــک ســال  ــازار ارز طــی ی ــی و بالاخــص ب دارای
ــن شــرایط مؤلفه هــای  ــا درنظرگرفت گذشــته و ب
اثرگــذار در پویایــی بازارهــا، به نظــر می رســد 
ــی  ــی اقتصــاد در یــک ســطح زین شــرایط تعادل
واقــع شــده اســت و در تــاش بــرای کســب 
تحــولات  از  معنــادار  به نســبت  ســیگنال های 
اســت.  نوســان  درحــال  سیاســی  عمدتــاً 
براین اســاس بــا توجــه بــه اینکــه چشــم انداز 
روابــط سیاســی منطقــه ای و بین المللــی بــا چــه 
ــی  ــی مواجــه شــود، ســناریوهای متفاوت تغییرات
ســال  دوم  شــش ماههٔ  بــرای  می تــوان  را 
ــه حجــم  ــا توجــه ب ــرد. باوجودایــن، ب ارائــه ک
نقدینگــی کــه هنــوز بــرای کســب بــازده بیشــتر از 
نــرخ ســود ســپردهٔ بانکــی در بازارهــای دارایــی 
بازده هــای  مقایســهٔ  بــا  اســت،  ســرگردان 
بازارهــا  تأخــر  و  تقــدم  می تــوان  انتظــاری، 
را تــا حــدودی مقایســه کــرد. تحــت چنیــن 
شــرایطی بــا درنظرگرفتــن ســود بــدون ریســک 

ســپرده های بانکــی، ســپرده گذاری در بانــک 
نســبت بــه ســرمایه گذاری در مســکن ارجــح  
ــه  ــا توج ــز ب ــازار ارز نی ــوص ب ــت. در خص اس
تســلط  و  ســفته بازی  تقاضاهــای  مهــار  بــه 
ــازار  ــه ب ــهٔ ارز، ورود ب ــزی در عرض ــک مرک بان
ارز نســبت بــه ســپرده گذاری چنــدان ســودآوری 
نخواهــد داشــت. امــا در خصــوص دو بــازار 
دیگــر یعنــی بــازار ســرمایه و بــازار طــا اوضــاع 
در  به نوعــی  و  اســت  متفــاوت  تاحــدودی 
برخــی ســناریوها چشــم انداز بهتــری نســبت بــه 
ســپرده های بانکــی خواهنــد داشــت. در یــک 
افــراد دارای ســطح  بــرای  چنیــن وضعیتــی، 
ــوی مناســبی از  ــی از ریســک پذیری، پرتف نرمال
ســهام صنایــع بنیــادی و همچنیــن ســکه و طــا 
ــک های  ــی از ریس ــرای طیف ــبی ب ــش مناس پوش
به همــراه  خارجــی  و  داخلــی  سیســتماتیک 
افــراد  بــرای  همچنیــن،  داشــت.  خواهــد 
ریســک گریز نیــز در شــرایط فعلــی ســپرده های 
اســامی گزینه هــای  خزانــهٔ  اســناد  و  بانکــی 
مناســبی اســت کمااینکــه برخــی مشــاهدات 
حــدودی  تــا  نیــز  پولــی  بخــش  در  میدانــی 
گرایــش بــه ســپرده های بانکــی بالاخــص از 

اواخــر تابســتان را برجســته کــرده اســت.

منابع و مآخذ
اقتصــادی،  نماگرهــای  مرکــزی،  بانــک 

مختلــف شــماره های 
پایگاه اطاعاتی وب سایت

 goldprice.com
 شــبکهٔ اطاع رســانی طــا، ســکه، و ارز،

tgju.org
ــران،  ــورس ته ــاوری ب ــت فنّ ــرکت مدیری ش

اطاعــات شــاخص های بــازار
شــاخص  اطاعــات  ایــران،  آمــار  مرکــز 

مصرف کننــده بهــای 

۴۵



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال
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۱- مقدمــه: از اواخــر ســال ۱۳۹۶ بــود کــه جهــش ارزی شــروع شــد 
و دلار از حــدود ۴ هــزار تومــان بــه بــالای ۱۵ هــزار تومــان در مهــر 
۱۳۹۷ رســید. در ایــن بــازه زمانــی، نوســان های روزانــهٔ بــازار ارز باعــث 
ــان ۱۳۹۷  ــا از آب ــد. ام ــش یاب ــازار افزای ــن ب ــی در ای ــود نااطمینان ــده ب ش
ــانات  ــه نوس ــه ای ک ــت، به گون ــتر رف ــات بیش ــمت ثب ــازار به س ــد، ب ــه بع ب
ــرخ ارز  ــرات ن ــهٔ تغیی ــار روزان ــراف معی ــرد و انح ــدا ک ــش پی ــه کاه روزان
بــه ســطح پایینــی رســید )شــکل ۱(. اگرچــه اوایــل ســال ۱۳۹۸ دوبــاره 
ــر  ــاره در ماه هــای اخی ــد دوب ــن رون ــه کــرد، ای ــرخ ارز افزایشــی را تجرب ن
بــه ثبــات رســیده اســت. نکتــهٔ قابل تأمــل دیگــر ایــن اســت کــه انحــراف 

معیــار تغییــرات روزانــهٔ قیمــت ارز در دو مــاه مــرداد و شــهریور بــه ســطح 
کمــی تقلیــل پیــدا کــرده اســت کــه از نشــانه های ثبــات در بــازار ارز تلقــی 
می شــود. البتــه به دلیــل وجــود نااطمینانی هــا در محیــط اقتصــادی و 
سیاســی، نمی تــوان از ادامه داربــودن رفتــار باثبــات نــرخ ارز در بــازار 
اطمینــان داشــت و رونــد آتــی بــازار بــا امــا و اگرهایــی روبه روســت. در 
اینجــا، بــه برخــی از عوامــل بنیادینــی کــه می توانــد در مســیر آتــی نــرخ ارز 

ــر باشــد، اشــاره می شــود. در نیمــهٔ دوم ســال مؤث

افق های پیش روی بازار ارز در 
نیمه دوم سال ۹۸
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سجاد 
ابراهیمی

یادداشت تحلیلی

عضو هیئت علمی پژوهشکدهٔ پولی و بانکی بانک مرکزی

۴۷



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

۲- تقاضا و عرضه ارز توسط بخش حقیقی
باعــث  ارز کــه  بــازار  بخــش  مهم تریــن 
ارز  تقاضــای  اســت  شــده  نیــز  آن  اهمیــت 
بــرای واردات و عرضــهٔ ارز صــادرات در بــازار 
اســت کــه به نوعــی فعالیــت بخــش حقیقــی 
در  می دهــد.  قــرار  تحت تأثیــر  را  اقتصــاد 
ســال های گذشــته، ارز حاصــل از صــادرات 
ــش  ــی داد و بخ ــاف واردات را نم ــی کف غیرنفت
قابل ماحظــه ای از واردات توســط ارز حاصــل 
از نفــت تأمیــن می شــد. در ســال های اخیــر، 
کاهــش  و  تحریم هــا  بحــث  به وجودآمــدن 
ــد  ــک طــرف و گســترش تولی ــد نفــت از ی درآم
و صــادرات فرآورده هــای نفتــی و پتروشــیمی 

از طــرف دیگــر باعــث شــده اســت ترکیــب 
درآمدهــای ارزی به گونــه ای تغییــر کنــد کــه 
ــده  ــادل ش ــاً متع ــی تقریب ــاری غیرنفت ــراز تج ت
و به نوعــی ارز حاصــل از صــادرات غیرنفتــی 
دهــد.  پوشــش  را  واردات  هزینــهٔ  می توانــد 
شــکل 2 نشــان می دهــد تــراز تجــازی غیرنفتــی 
ــارد  ــد 2۰ میلی ــا ح ــته ت ــال های گذش ــه از س ک
ســال  در  می دهــد،  نشــان  را  کســری  دلار 
ــراز  ــازاد ت ــه م ــال ۱۳۹۸ ب ــدای س ۱۳۹۷ و ابت
ــل  ــه فص ــی ب ــالهٔ منته ــازه یک س ــاری )در ب تج
ــد.  ــز برس ــارد دلاری نی ــا 2 میلی اول ۱۳۹۸( ت
البتــه، یــک نکتــه نبایــد در ایــن تحلیــل مغفــول 
بمانــد کــه در دو ســال اخیــر تمــام ارز حاصــل 
برنگشــته  اقتصــاد  چرخــهٔ  بــه  صــادرات  از 
اســت. بــر اســاس آمــار رئیــس بانــک مرکــزی و 
ــارد دلار ارز  ــر اقتصــاد، از حــدود ۴۰ میلی وزی
صادراتــی ســال ۱۳۹۷ تنهــا ۱۸٫۵ میلیــارد دلار 

آن بــه بــازار ارز برگشــته اســت. اگــر ایــن نکتــه 
در تحلیــل لحــاظ شــود، شــاهد کمبــود عرضــهٔ 
قابل توجــه ارز در تجــارت غیرنفتــی بوده ایــم 
ــای ارزی  ــر و درآمده ــل ذخای ــد از مح ــه بای ک

ــد.  ــده باش ــن ش ــی تأمی نفت
به هرحــال، کاهــش کســری تــراز تجــاری در 
یک ســالهٔ اخیــر حداقــل در عملکــرد صــادرات 
نشــان  کــه  می خــورد  چشــم  بــه  واردات  و 
می دهــد مــازاد تقاضــا در بــازار ارز )کــه ناشــی 
از محدودیــت عرضــهٔ ارز و محدودیت هــای 
صــادرات نفــت اســت(، به نوعــی کنتــرل شــده 
و همیــن امــر بــه کنتــرل قیمــت ارز در ماه هــای 
اخیــر منجــر شــده اســت. البتــه، مهارشــدن 

دلایــل  معلــول  خــود  ارز  تقاضــای  مــازاد 
متعــددی اســت. ممنوعیــت واردات و ثبــت 
ســفارش برخــی از اقــام، رکــود اقتصــادی 
حاکــم بــر بخــش تولیــدی و کاهــش تقاضــا 
بــرای کالاهــای واســطهٔ وارداتــی، و کاهــش 
ــا افزایــش نــرخ ارز باعــث  جذابیــت واردات ب
ــده  ــرای ارز ش ــمی ب ــای رس ــش تقاض کاه
اســت. کاهــش ارزش دلاری واردات در ســال 
۱۳۹۷ نســبت بــه ســال قبــل حــدود 2۱ درصــد 
ــای  ــال، واردات کالاه ــن س ــت. در ای ــوده اس ب
واردات  درصــد،   ۳۰ از  بیــش  ســرمایه ای 
کالاهــای واســطه ای بیــش از 22 درصــد، و 
ــد  ــر از ۵ درص ــی کمت ــای مصرف واردات کالاه
کاهــش داشــته اســت. ایــن ترکیــب کاهــش در 
ــش  ــدهٔ کاه ــش عم ــد بخ ــان می ده واردات نش
در واردات رســمی به خاطــر رکــود در بخــش 
حقیقــی اتفــاق افتــاده اســت کــه باعــث کاهــش 

ــش واردات  ــرمایه ای و کاه ــای س ــد کالاه خری
کالاهــای واســطه شــده اســت. آمارهای ســامانهٔ 
نیمــا ایــن داســتان را از نگاهــی دیگــر حکایــت 
تــا کنــون،  ابتــدای ســال ۱۳۹۸  از  می کنــد. 
مجمــوع معامــات فــروش ارز صادراتــی ۷ 
میلیــارد و ۷۰۰ میلیــون یــورو و مجمــوع تأمیــن 
ــدود  ــامانه ح ــن س ــل ای ــز از مح ارز واردات نی
بنابرایــن،  اســت.  بــوده  یــورو  میلیــارد   ۶٫۹
اکنــون مــازاد عرضــهٔ حــدود ۱ میلیــارد یورویــی 

بــه چشــم می خــورد. 
نکتــه ای کــه در شــش ماههٔ دوم ســال ممکــن 
اســت از جانــب بخــش حقیقــی باعــث نوســان 
شــود،  قیمت هــا  افزایــش  و  ارز  بــازار  در 
از  ناشــی  ارزی  درآمدهــای  احتمــال کاهــش 
صــادرات غیرنفتــی خواهــد بــود. بخــش عمــدهٔ 
ــی از دو  تحریم هــا در بخــش صــادرات غیرنفت

ــد: ــر مؤثرن ــق زی طری
ایــران:  صــادرات  قیمــت  اول‐ کاهــش 
ارزش   ،۱۳۹۸ ســال  نخســت  پنج ماهــهٔ  در 
دلاری صــادرات نفتــی نســبت بــه دورهٔ مشــابه 
نظــر  از  امــا  داشــته  درصــدی   ۱۰ کاهــش 
ــن  ــی رشــد ۳۰ درصــدی داشــته اســت؛ ای وزن
یعنــی قیمــت نســبی کالاهــای صادراتــی ایــران 
به دلیــل تحریم هــا حــدود ۴۰ درصــد نســبت 
بــه ســال قبــل کاهــش داشــته اســت. البتــه، 
اگــر بخشــی از ایــن کاهــش قیمت هــا را بــه 
دهیــم،  نســبت  جهانــی  قیمت هــای  کاهــش 
ــل عمــدهٔ کاهــش قیمــت  ــوان دلی ــاز هــم می ت ب
محصــولات صادراتــی ایــران را در تحریم هــا 

کــرد. جســت وجو 
دوم‐ محدودیــت دسترســی بــه ارز هــای 
حاصــل از صــادرات: همان طــور کــه اشــاره 
از  حاصــل  ارزهــای  از  نیمــی  حــدود  شــد، 
ــازار عرضــه می شــود.  ــه ب صــادرات غیرنفتــی ب
برخــی از ایــن عــدم بازگشــت ارزهــای صادراتی 
بــه تصمیــم صادرکننده هــا برمی گــردد، و البتــه 
برخــی دیگــر بــه دلیــل محدودیت هایــی اســت 
کــه در دریافــت و نقــل و انتقــال ارز بــرای 
صادرکننده هــا وجــود دارد. تحریم هــا باعــث 
ــادرات  ــذ ص ــا روی کاغ ــه م ــت اگرچ ــده اس ش
آن  عمــل  در  می دهیــم،  انجــام  قابل توجهــی 
ــازار ارز  ــه ب ــد ب ــه می توان ــی ک ــش از ارزهای بخ
برگــردد بســیار محدودتــر از ارزش صــادرات 

انجــام شــده اســت.
و  تحریم هــا  فعلــی  شــرایط  در  لــذا 
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محدودیت هــای انتقــال ارز، بخــش عرضــهٔ ارز 
بســیار تضعیــف شــده اســت و اگرچــه ممکــن 
اســت درحــال حاضــر بــازار کمبــودی احســاس 
ــازاد عرضــه  ــا م ــی در برخــی بازه ه ــد و حت نکن
ــرایط  ــازار در ش ــرایط ب ــود، ش ــزارش ش ــز گ نی
ضعیف ترشــدن  کــه  دارد  قــرار  پرریســکی 
ــا توجــه  ــی ب ــه شــرایط فعل عرضــهٔ ارز نســبت ب
بــه اینکــه تقاضــا بــرای ارز حدالامــکان محــدود 
شــده اســت، می توانــد منجــر بــه یــک رشــد 

قیمتــی قابل توجــه در بــازار شــود. 
۳- بخش سرمایه گذاری و سفته بازی بازار

جهــش و رشــد قیمــت ارز کــه در دو ســال 
گذشــته اتفــاق افتــاد، به دلیــل مــازاد تقاضــا در 
بــازار بــود. امــا، موشــکافی در ترکیب ایــن مازاد 
تقاضــا نشــان می دهــد کــه بخــش قابل توجهــی 
از تقاضــای بــازار ارز در هنــگام رشــد قیمت هــا 
ــه تقاضــای بخــش واقعــی اقتصــادی  ــوط ب مرب
به دلیــل  و  نبــوده  ارز  از  واردات(  )منظــور 
نااطمینانــی از ارزش آتــی ریــال در برابــر ارزهای 
خارجــی و فرصــت ســرمایه گذاری بــوده اســت 
کــه در ایــن بــازار در مقایســه بــا ســایر بازارهــا 
ــر  ــه اگ ــت ک ــی اس ــت. طبیع ــته اس ــود داش وج
بــازده انتظــاری یــک بــازار در مقایســه بــا ســایر 
بازارهــا به طــور قابل ماحظــه ای بیشــتر باشــد، 
هرچنــد ریســک بالایــی هــم داشــته باشــد، 
بازهــم نقدینگــی به ســمت آن بــازار مــی رود. 
تقاضــا  اضافه شــدن  دلایــل  از  دیگــر  یکــی 

ــی ارز  ــام چندنرخ ــی از نظ ــراژ ناش ــود آربیت وج
ــن  ــفته بازی در ای ــود س ــده ب ــث ش ــه باع ــود ک ب
بــازار رونــق بگیــرد. ازایــن رو، کنتــرل انتظــارات 
ــز  و فعالیت هــای ســفته بازانه نقــش بســیار حائ
اهمیتــی در کنتــرل نرخ هــا خواهــد داشــت. 
می توانــد  خصــوص  ایــن  در  نکتــه  دو  ذکــر 

ــد باشــد: مفی
محــرک  و  تعیین کننــده  مهم تریــن  اول، 
انتظــارات فعــالان اقتصــادی و ســرمایه گذاران 
نظامــی،  ریســک های سیاســی،  ارز  بــازار  در 
ــا  ــترش ی ــث گس ــه باع ــت ک ــی اس و تحریم های
بــازار  افــول ســرمایه گذاری و ســفته بازی در 
ارز می شــود. بخــش قابل توجهــی از فعــالان 
کــه کمپیــن  عقیده انــد  ایــن  بــر  اقتصــادی 
»فشــار حداکثــری« امریــکا در چنــد مــاه گذشــته 
بــه اوج خــود رســیده اســت و امریــکا نمی توانــد 
محدودیــت  جدیــد  تحریم هــای  وضــع  بــا 
ــران  ــادی ای ــرای فعالیت هــای اقتص بیشــتری ب
ــکل گیری  ــه ش ــر ب ــرز فک ــن ط ــد. ای ــاد کن ایج
انتظاراتــی باثبــات کمــک کــرده و بخشــی از 
ثبــات فعلــی بــازار نیــز مرهــون ایــن انتظــارات 
اســت، اگرچــه فعــالان اقتصــادی ابعــاد دیگــر 
را  نظامــی منطقــه ای  ریســک های سیاســی و 
همچنــان پراهمیــت قلمــداد می کننــد و تحــول 
سیاســی و نظامــی در ایــن حــوزه می توانــد اثــر 

قابل توجهــی در بــازار ارز داشــته باشــد. 
دوم، بانــک مرکــزی بــا دخالت هایــی کــه در 

ــازار داشــته موفــق شــده اســت ضمــن کنتــرل  ب
نــرخ  ارزهــا در بــازار آزاد، شــکاف قیمــت بــازار 
آزاد و ســامانهٔ نیمــا را بــه حداقــل برســاند. ایــن 
ــات  ــاد ثب ــل ایج ــی از عوام ــود یک ــتاورد خ دس
ــن شــکاف  ــه ای ــود. زمانی ک ــد ب ــازار خواه در ب
قیمتــی کمتــر شــود، عرضــهٔ ارز در ســامانهٔ نیمــا 
اقتصــاد  بخــش حقیقــی  تقاضــای  و  بیشــتر 
آن  در  و  شــد  خواهــد  داده  پاســخ  به خوبــی 
حــوزه بــا مــازاد تقاضــا روبــه رو نخواهیــم بــود. 
در مجمــوع، بــا توجــه بــه وضعیــت دولــت، 
ــوان  ــی، می ت ــارت خارج ــزی، و تج ــک مرک بان
ــه اســتنباط کــرد کــه نرخ هــای فعلــی در  این گون
ــرای سیاســت گذاران  ــول ب ــازار نرخــی قابل قب ب
اســت کــه بــا شــرایط حاکــم بــر اقتصــاد تمایــل 
و توانایــی بــرای کاهــش آن هــا وجــود نــدارد 
بیشــتر  سیاســت گذاران  می رســد  به نظــر  و 
به دنبــال حفــظ ایــن نرخ هــا هســتند تــا کاهــش 
آن هــا. اینکــه بانــک مرکــزی تــا چــه حــد موفــق 
خواهــد شــد جلــوی افزایــش نرخ هــا را در نیمــهٔ 
دوم ســال بگیــرد، عمدتــاً بــه تحــولات سیاســی 
بانــک  توانایــی  البتــه،  برمی گــردد.  منطقــه 
ــرای  ــا چــه حــد می خواهــد ب مرکــزی و اینکــه ت
نگه داشــتن نرخ هــا در ایــن قیمــت هزینــه کنــد، 
ــدهٔ  ــه در آین ــت ک ــری اس ــی دیگ ــل اصل از عوام

ــود. ــرخ ارز اثرگــذار خواهــد ب ن
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

۲- مهم ترین محرک های بازار سرمایه
محرک هـای  یعنـی  اول  پرسـش  مـورد  در 
رشـد بـازار سـهام عوامـل ذیـل مـورد شناسـایی 

قـرار گرفتـه اسـت:
از دلایل اولیهٔ رشـد قابل توجه بازار سـرمایه 
طـی نیمهٔ اول سـال ۱۳۹۸،  می تـوان به انعکاس 
به ویـژه  بورسـی،  شـرکت های  سـودِ  افزایـشِ 
شـرکت های کالامحـور، در صورت هـای سـود 
و زیـان ایـن شـرکت ها و پیش بینـی ادامـهٔ رونـد 
افزایـش سـودآوری اشـاره کـرد. مهم تریـن دلیـل 
افزایـشِ  شـرکت ها  سـودآوری  بهبـود  جهـت 
اسـت.  بـوده  تسـعیر  مبنـایِ  ارزِ  نـرخ  متوسـط 
بایـد در تحلیل هـا دقـت داشـت کـه نوسـانات 
سـودآوری  اُفت وخیـز  مبنـایِ  سـنا  ارزِ  نـرخ 
شـرکت های بورسـی نیسـت، زیـرا اغلـب آن هـا 
در سـامانهٔ نیمـا اقـدام بـه تبـادل ارز  می کننـد که 
ایـن بـازار نیـز برخـاف نرخ هـای سـنا از ثبـات 
مناسـبی طـی چهارماههٔ ابتدایی سـال برخوردار 
بـوده اسـت، هرچنـد درحال حاضـر این دو نرخ 
در یـک محـدوده قـرار گرفته انـد؛ ثانیـاً موضوع 
مهـم دیگـر در ارتبـاط بـا ارز ایـن اسـت کـه نیمهٔ 
ملـزم  بورسـی  شـرکت های  سـال گذشـته،  اول 
بودنـد  تومانـی  نـرخ ۴2۰۰  بـا  ارز  فـروش  بـه 
کـه باعـث شـده بـود نـرخ متوسـط تسـعیر ارز 
سـالانه کمـی بیـش از ۶ هـزار تومان باشـد، ولی 
در سـال جـاری فـروش شـرکت ها بـا نرخ هـای 

کـه  اسـت  بـوده  تومانـی  هـزار   ۱۱ متوسـط 
تأثیـرات آن در سـودآوری گزارش هـای سـه ماهه 
و مقـدار فروش هـای ماهانه نیز ملموس اسـت.

تـداوم  بـرآورد  در  دیگـر  مهـم  موضـوع 
سـودآوری شـرکت ها توانایـی فـروشِ مقـداریِ 
جدی شـدن  بـا  به ویـژه  بـزرگ،  شـرکت های 
اسـت.  گذشـته  سـال  انتهـای  از  تحریم هـا 
ماهانـهٔ  گزارش هـای  رصـدِ  بـا  خوشـبختانه 
پتروشـیمی  شـرکت های  به ویـژه   ‐ شـرکت ها 
برخـاف  هسـتیم کـه  ایـن  شـاهد   ‐ فلـزی  و 
پنج ماهـهٔ  طـی  مقـداری  فـروش  انتظـارات، 
ابتدایی سـال کاهش محسوسـی نداشـته اسـت، 
بلکـه در برخـی از شـرکت ها افزایـش نیز داشـته 
و شـرکت ها در بخـش فـروش مقـداری بهتـر از 
تصـور فعـالان بـازار عمل کرده اند و توانسـته اند 
مدیریـت  تحریـم  دوران  در  را  فـروش  مقـدار 
کننـد، هرچنـد احتمالًا در برخـی از محصولات 

بوده ایـم.  نیـز  تخفیفاتـی  شـاهد 
همان طـور کـه پیـش از ایـن نیـز عنـوان شـد، 
و  کوچک تـر  صنایـع  در  فعـال  شـرکت های 
عمدتـاً داخلـی، از ابتـدای سـال بـازده بیشـتری 
و  سـهام های گـروه صادرات محـور  بـه  نسـبت 
بیشـتری  نقدینگـی  و  داشـته اند  بـزرگ  صنایـع 
را بـه نسـبت انـدازهٔ خـود جـذب کرده انـد. در 
بخشـی از ایـن شـرکت ها نظیـر گـروه دارو یـا 
سـیمان،  شـوینده ها،  حـوزهٔ  در  شـرکت هایی 

حـذف  رشـد ها  به دلیـل  ایـن  غذایـی،  مـواد  و 
ناشـی  فـروش مقـداری ‐  تخفیفـات و رشـد 
ایـن شـرکت ها  بـازار داخلـی  افزایـش سـهم  از 
از رقبـای خارجـی  به دلیـل  بـازار  و خالی شـدن 
داشـته  وجـود  نیـز  بنیـادی  دلایلـی   ‐ تحریـم 
اسـت؛ امـا در این بین شـاهد رشـد های نجو می 
در قیمت بسـیاری از سـهام ها ناشی از تحرکات 

بوده ایـم. بنیـادی  دلایـل  بـدون  و  سـفته بازی 
مهم تریـن نکتـه در ایـن بین قـدرت نقدینگی 
و ورود پول هـای حقیقـی یا برخـی از حقوقی ها 
بـه بازار بوده اسـت. در مقابـل به دلیل انتظارات 
تور مـی پیـش رو، سـرمایه گذاران حقوقـی کمـی 
حاضـر به فروش بوده اند؛ اغلب سـرمایه گذاران 
حقوقـی در تبدیـل دارایی هـا در شـرایط فعلـی 
مـردد هسـتند و فروش هـای انجام شـده توسـط 
حقوقی هایـی انجـام  می شـود کـه عمدتـاً ناچـار 
بـه فروش انـد و الزامـاً ایـن فروش هـا مطلـوب 
نیسـت.  نهادهـا  ایـن  سـرمایه گذاری  مدیـران 
ورود پـول جدیـد بـه بـازار سـرمایه باعـث شـده 
اسـت طـی سـال اخیر متوسـط حجـم معامات 
رشـد بیـش از ۳۸۵ درصـدی داشـته باشـد کـه 
در نـوع خـود رکورد بی سـابقه ای تلقی  می شـود 
متوسـط ۵۹۰  به طـور  نیـز  معامـات  ارزش  و 
درصد نسـبت به بهار سـال گذشـته رشـد داشـته 
باشـد. ایـن موضـوع باعـث  می شـود هیجانـات 
بـازار سـرمایه بالاتـر بـرود و شـرکت ها  به دلیـل 

ــورس  ــاخص کل ب ــون، ش ــال ۱۳۹۸ تاکن ــدای س ــه: از ابت ۱- مقدم
رشــدی بیــش از ۶۰ درصــد را ثبــت کــرده اســت کــه در مقایســه بــا 
بازارهــای مــوازی، بهتریــن بــازده را نشــان  می دهــد. ایــن در حالــی اســت 
کــه شــاخص کل هــم وزن، رشــد بی ســابقه حــدوداً ۱۳2 درصــدی را طــی 
ایــن مــدت بــه ثبــت رســانده اســت کــه حاکــی از بــازده بالاتــر شــرکت های 
فعــال در صنایــع کوچک تــر بــازار  اســت. پرســش های مهمــی کــه درحــال 

حاضــر در ارتبــاط بــا بــازار ســرمایه وجــود دارد ایــن اســت کــه اولًا محرک 
ــقف های  ــی س ــت پی درپ ــه ثب ــر ب ــه منج ــت ک ــوده اس ــه ب ــازار چ ــد ب رش
ــه شناســایی  ــا توجــه ب ــورس شــده اســت و دوم، ب ــد در شــاخص ب جدی
ــه  ــد ادام ــن رش ــا ای ــا، آی ــلِ آن ه ــناریو های محتم ــم و س ــای مه محرک ه

خواهــد داشــت یــا خیــر.

چشم انداز بازار سرمایه
 در نیمهٔ دوم سال ۹۸

سمیرا 
منصوری

یادداشت تحلیلی

مدیرکل سرمایه گذاری صندوق بیمه 
اجتماعی کشاورزان، روستاییان و عشایر
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رقابـت بیـن خریـداران نسـبت قیمـت بـه درآمد 
بالاتـری بگیرنـد و تعـداد زیـادی از آن هـا بیـش 
از حـد ارزش گـذاری شـوند. دلیـل ایـن میـزان 
اقبـال بـه بـازار سـرمایه را  می تـوان در نرخ سـود 
منفـی سـایر بازارهـا مشـاهده کـرد، به طـوری که 
نـرخ سـود واقعـی بانک هـا درحـال حاضـر در 
اسـت.  گرفتـه  قـرار  بی سـابقه ای  منفـیِ  سـطح 
از اثـرات مهـم ایـن اتفـاق کـه تأثیـر مسـتقیم در 
بازار هـای مختلـف ازجمله بازار سـرمایه داشـته 
اسـت بالارفتـن اشـتهای ریسـک در بیـن مـردم 
اسـت. ایـن موضـوع را  می تـوان در تمایـل مردم 
به سـمت سـرمایه گذاری در کاس دارایی هـای 
پرریسـک ماننـد سـهام مشـاهده کرد، زیـرا آن ها 
به دنبـال بهـرهٔ مثبت انـد و ممکـن اسـت به جـای 
دارایی هـای مطمئـن ازجملـه سـهام های بنیادی 
به سـمت سـهام بنجـل کشـیده شـوند. از طـرف 
نظیـر مسـکن،  بازارهـای سـرمایه محور  دیگـر، 
طـا، و خـودرو نیـز حـدوداً رشـد سـه برابـری 
طـی دو سـال اخیـر داشـته اند. همیـن موضـوع 
باعـثِ رکـود عمیـق در ایـن بازارها شـده اسـت 
و کاهـش جذابیـت سـرمایه گذاری در بازارهای 
رقیـب به همـراه اخبـار منتشرشـده در خصـوص 
بـه کشیده شـدن  منجـر  بـورس  شـاخص  رشـد 
بـازار  بـه  جدیـد  پـول  از  قابل توجهـی  بخـش 

سـرمایه شـده است. 
در  را  می تـوان  دیگـر  تأثیرگـذار  عامـل 

خبرهـای اختصاصـی بازار سـرمایه جسـت وجو 
کـرد؛ برای مثـال، اخبار مربوط بـه معافیت های 
همین طـور  و  ارزیابی هـا  تجدیـد  در  مالیاتـی 
تغییـرات بـازار پایـه یـا نحـوهٔ فـروش برخـی از 
محصـولات نظیـر ورق فـولادی در بـورس کالا 
و همین طـور سیاسـت های صادراتـی ایـن نـوع 
محصـولات بـوده اسـت کـه بـه تناسـب هرکدام 

تأثیـرات مثبـت و منفـی گذاشـته اند.
۳- چشـم انداز بـازار سـرمایه در نیمـه دوم 

ل سا
محرک هـای  از  بـالا  در  برشـمرده  عوامـل 
اصلـی رشـد بـازار در شـش ماههٔ ابتدایـی سـال 
بـوده اسـت کـه  به دلیـل اهمیتـی کـه تغییـر ایـن 
سـرمایه  بـازار  آینـدهٔ  در  محرک هـا  می توانـد 
داشـته باشـد، به صورت مقدماتی به آن پرداخته 
شـد تـا بـا درنظرگرفتن ایـن موضوعـات، به این 
پرسـش پاسـخ داده شـود کـه چشـم انداز بـازار 
سـمت  بـه کـدام  سـال  دوم  نیمـهٔ  در  سـرمایه 
متمایل خواهد شـد. لازم اسـت خوانندهٔ محترم 
بـه ایـن موضـوع توجه کنند کـه ارائهٔ چشـم انداز 
در نیمـهٔ دوم سـال ۱۳۹۸ از عـدم اطمینان هـای 
بیشـتری نسـبت بـه دوره هـای گذشـته برخوردار 
باشـد. بـرای بررسـی چشـم انداز بـازار سـرمایه، 
ابتـدا بایـد سـناریو های مختلـف در عوامل مهم 
سـناریوی  و  شناسـایی  بـازار  ایـن  در  اثرگـذار 

محتمـل بیـان شـود.

۱-۳ شرایط اقتصاد جهانی
عامـل اثرگـذار اولـی کـه بـه آن پرداخته شـده 
جهانـی  قیمت هـای  چشـم انداز  بررسـی  اسـت 
کامودیتـی اسـت کـه تحت تأثیـر جنـگ تجـاری 
بیـن ایـالات متحـده و چیـن و طبیعتـاً عرضـه 
 ۱۵ به تنهایـی  چیـن  اقتصـاد  تقاضاسـت.  و 
درصـد از اقتصـاد جهـان را در اختیـار دارد و 
جهانـی  تجـارت  حـوزهٔ  در  را  سـهم  بیشـترین 
بـه  توجـه  بـا  اسـت.  داده  اختصـاص  بـه خـود 
مصرف کننـده  بزرگ تریـن  کشـور  ایـن  اینکـه 
و صادرکننـده به خصـوص در حـوزهٔ کالاهـای 
اساسـی اسـت، تحلیـل اقتصـاد چیـن اهمیـت 
بـازار  وضعیـت  پیش بینـی  جهـت  بسـیاری 
جهانـی دارد. تنش هـای تجـاری ایـالات متحده 
و چیـن در مصرف کنندگان و همچنین بسـیاری 
از تولیدکننـدگان در هـر دو کشـور تأثیـر منفـی 
گذاشـته اسـت. اقتصاددانـان تخمیـن  می زننـد 
کـه تعرفـهٔ 2۵ درصـدی در کل صـادرات چیـن 
را  چیـن  اقتصـادی  رشـد  امریـکا  می توانـد  بـه 
حداکثـر بـه میزان نیم درصد طی ۱2 ماه کاهش 
ماننـد  اقتصادهایـی  عرضـهٔ  در  اختـال  دهـد. 
روسـیه و شـیلی و تحریم هـا علیـه ایـران منجـر 
از  پیش بینی هـا  نزولی شـدن  و  نظـر  تجدیـد  بـه 
رشـد اقتصـادی بـوده اسـت. بهبـودِ پیش بینی ها 
بازارهـای  در  به خصـوص  اقتصـادی  رشـد  از 
توسـعه  درحـال  اقتصادهـای  و  ظهـور  ۵۱درحـال 



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

متکـی به بهبـود نتایج در اقتصادهای اسـترس زا 
ماننـد آرژانتیـن، ترکیـه، ایران، و ونزوئاسـت و 
بنابرایـن در معـرض عـدم اطمینـان قابل توجهی 
بـازار  چشـم انداز  پـس  اسـت.  گرفتـه  قـرار 
کامودیتـی در سـناریوی محتمـل مثبت نیسـت، 
ولـی منفی بـودن آن بـه عمـق تنش هـای تجـاری 
بسـتگی  نوظهـور  اقتصادهـای  وضعیـت  و 
دارد. لـذا،  می تـوان گفـت بازارهـای جهانـی در 
مبهم تریـن حالـت خـود طـی چنـد سـال اخیـر 

گرفته انـد. قـرار 
۲-۳ شرایط داخلی اقتصاد

موضـوع مهـم دیگـر در ایـن بیـن ایـن اسـت 
در  نیـز  نیمایـی  ارز  نـرخ  به نظـر  می رسـد  کـه 
منطقـهٔ باثباتـی قـرار گرفتـه اسـت. لـذا، حتـی 
اگـر فـرض کنیـم قیمـت مثـاً شـمش فـولاد بـه 
یعنـی  خـود  اخیـر  دهه هـای  قیمـت  کمتریـن 
حـدود 2۹۰ تـا 2۸۰ دلار نیز برسـد، بخشـی از 
کاهـش قیمت هـای جهانـی بـا تسـعیر نرخ هـای 
ارز فعلـی نیمایـی درصورتـی کـه مقـدارِ فـروش 
خواهـد  داده  پوشـش  نکنـد،  تغییـر  شـرکت ها 
افزایـش  نگران کننـده  موضـوع  امـا،  شـد. 
تخفیفـات و جریان هـای نقـدی ایـن شـرکت ها 

تحریـم  اسـت.  دوران  در 
فـروشِ  مناسـب  رونـدِ  به نظـر  می رسـد 
سخت ترشـدن  به رغـم  شـرکت ها  مقـداری 
تحریم هـا در برخـی از صنایع هرچند رو به افول 
داشـته  ادامـه  همچنـان  می توانـد  اسـت،  بـوده 
شـرکت های  ماهانـهٔ  گـزارش  بررسـی  باشـد. 
معدنـی  صنایـع  نظیـر  بورسـی  بـزرگ  صنایـع 
و پتروشـیمی نشـان  می دهـد کـه در اکثـر ایـن 
صنایـع مقـدار فـروش تغییـر منفـی محسوسـی 
بایـد  متغیـر  ایـن  باوجودایـن،  اسـت؛  نداشـته 
مصـرف  شـود. کالاهایـی کـه  بررسـی  ماهانـه 
داخلـی دارنـد نظیـر دارو نگرانـی از ایـن حیـث 
ندارنـد، هرچنـد نیـاز به تأمین مـواد اولیه دارند. 
از دلایـل عـدم تأثیرگـذاری تحریم هـا در اغلـب 
شـرکت های صادرات محـور  می تـوان گفـت کـه 
مقاصـد صادراتـی اغلـب ایـن شـرکت ها چیـن 
روابـط  در  چندانـی  تأثیـر  تحریم هـا   اسـت کـه 
تجـاری بـا ایـن کشـور نداشـته اسـت. از طـرف 
هنـد  صادراتـی  مقاصـد  بـه  صـادرات  دیگـر، 
چـراغ  به صـورت  نیـز  عـراق  و  افغانسـتان  و 
خامـوش درحـال انجـام اسـت. از طـرف دیگـر 
در محصـولات صادراتـی بـا توجـه اینکـه ایـران 
‐مثـل  بازارسـاز  محصـولات  از  برخـی  در 

از  برخـی  در  و  اسـت   ‐ متانـول  محصـول 
 ‐ الفین هـا  در  به ویـژه   ‐ تولیـدی  گرید هـای 
در بازارهـای جهانـی کمبود عرضـه وجود دارد، 
تأثیر چندانی نداشـته اسـت. برخی از شـرکت ها 
پتروشـیمی  یـا  و  فنّـاوران  پتروشـیمی  نظیـر 
نیـز  بزرگـی  دارای کشـتی های  خـود  زاگـرس 
 هسـتند کـه کار صـادرات را در دوران تحریـم 

تـا حـدودی تسـهیل  می کنـد.  آن هـا  بـرای 
خصـوص  در  اهمیـت  حائـز  نکتـهٔ 
حباب سـنجی بازار سـرمایه بررسـی نسـبت های 
)تحلیلـی(  فـوروارد   )p/e( سـود  بـه  قیمـت 
شرکت هاسـت. بررسـی ایـن مهم نشـان  می دهد 
کـه این نسـبت بـرای اغلـب شـرکت های بزرگ 
بورسـی در محـدودهٔ زیـر ۵ و گاهـی زیـر ۴ قرار 
گرفتـه اسـت کـه با توجه بـه بازده بدون ریسـک 
در محدودهٔ نرمال و مناسـبی اسـت؛ لذا، نشـان 

 می دهـد کـه شـاخص حبابـی نـدارد، ولـی قطعاً 
فعالیت هـای  به واسـطهٔ  کـه  سـهام  از  برخـی 
تدقیـق  بـا  بایـد  داشـته اند،  رشـد  سـفته بازی 
انتخـاب  در  لـذا،  شـوند.  خریـداری  بیشـتری 
بایـد کمـال دقـت  سـهام شـرکت های کوچـک 
را داشـت. احتمـالًا تمایـل نقدینگـی به سـمت 
سـهام بزرگ تـر چرخـش داشـته باشـد، هرچنـد 
افزایـش قیمـت در محصـولات  احتمـال اخـذ 
برخـی از شـرکت ها کـه افزایـش نـرخ متناسـبی 
طـی سـال گذشـته نداشـته اند،  می توانـد برخی از 
سـهام کوچـک را جـذاب کنـد. افزایـش سـرمایه 
معمـولًا  دارایی هـا  ارزیابـی  تجدیـد  محـل  از 
 به عنـوان یکـی از خبرهـای مثبـتِ بـازار سـرمایه 
در برخی از سـهام ها مطرح اسـت که با واکنش 
بیش ازحـد عمـوم بازار همراه  می شـود که ریشـهٔ 
و  بازمی گـردد  سـهم  رقیق شـدن  بـه  عمدتـاً  آن 
شـرکت  ذاتـی  ارزش  و  عملیـات  بـه  ارتباطـی 

ناشـی از جریان هـای نقـدی موردانتظـار نـدارد. 
مقـداری  فـروشِ  دوره ای  بررسـی گزارش هـای 
در  تحریم هـا  اثـر  بررسـی  به منظـور  شـرکت ها 
شـرکت های صادرات محـور بسـیار مهـم  اسـت 
کـه بایـد جهـت بررسـی چشـم انداز آتـی بـازار 
سـرمایه رصد شـود؛ نوسـانات مقـداری فروش 
البتـه  باشـد،  نبایـد حساسـیت زا  دوره  یـک  در 
درصورتـی که مشـاهده شـود سـایر شـرکت های 
یـا  مناسـب  وضعیـت  از  موردبررسـی  صنعـتِ 
باثباتـی در مقـدار فـروش برخـوردار بوده انـد.

۴- جمع بندی و نتیجه گیری
همان طـور کـه پیـش از ایـن نیـز مطرح شـد، 
انتطارات تور می رو به بالا از دو حیث  می تواند 
منجـر بـه رشـد بازار سـرمایه شـود: نخسـت، از 
ایـن جهـت کـه منجـر بـه ریسـک پذیری بیشـتر 
بانکـی  سـود  نـرخ  کاهـش  به واسـطهٔ  افـراد 
مـوازی  بازارهـای  بـه  افـراد  و  واقعـی  می شـود 
وارد  می شـوند  سـرمایه  بـازار  بـه  به خصـوص 
اغلـب  تور مـی کـه  پوشـش  دیگـر  سـوی  از  و 
شـرکت های بورسـی دارنـد، موجـب جذابیـت 
ایـن شـرکت ها بـرای خرید  می شـود. تـورم پیش 
رو وابسـتگی بالایـی بـه نحـوهٔ مدیریـت کسـری 
بودجـهٔ دولـت دارد کـه در ماه هـای پایانـی سـال 
نمـود بیشـتری خواهـد داشـت و ایـن موضـوع 
بایـد مـورد بررسـی فعـالان قـرار گیـرد. احتمال 
کاهـش ارز نیمایـی پاییـن اسـت و ثبـات نـرخ 
را  تحلیلـی  ریسـک های  فعلـی  محـدودهٔ  در 
بیـن  ایـن  در  مبهـم  نکتـهٔ  کاهـش  می دهـد. 
تنش هـای سیاسـی و آینـدهٔ عرضـه و تقاضـای 
اسـت کـه  جهانـی  بازارهـای  در  کامودیتی هـا 
روبه روسـت.  بالایـی  اطمینان هـای  عـدم  بـا 
موضـوع جنـگ تجـاری در صـدر چالش هـای 
رشـد اقتصـادی دنیـا و قیمـت کامودیتی هاسـت 
بـه دوران رکـود وارد  کـه  می توانـد اقتصـاد را 
کنـد. ریسـک های ژئوپولیتیکـی نیـز در ایـن بین 
همچنـان وجـود دارد، هرچنـد بحـثِ توانایـی 
سـودآوری شـرکت ها حساسیت سـرمایه گذاران 
را نسـبت بـه تنش هـای سیاسـی تـا حـد بالایـی 

کاهـش داده اسـت.

انتطـارات تور مـی رو بـه بـالا از دو حیـث 
سـرمایه  بـازار  رشـد  بـه  منجـر   می توانـد 
بـه  منجـر  کـه  جهـت  ایـن  از  نخسـت،  شـود: 
ریسـک پذیری بیشـتر افـراد به واسـطهٔ کاهـش 
نـرخ سـود بانکـی واقعـی  می شـود و افـراد بـه 
بازارهـای مـوازی به خصوص به بازار سـرمایه 
وارد  می شـوند و از سـوی دیگر پوشـش تور می 
کـه اغلـب شـرکت های بورسـی دارنـد، موجـب 
جذابیـت ایـن شـرکت ها بـرای خرید  می شـود.

۵۲
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۲- تقاضای مسکن
برون بخشـی  و  درون  متغیرهـای  مهم تریـن 
از  اسـت  عبـارت  مسـکن  تقاضـای  در  مؤثـر 
میـزان نیـاز بـه مسـکن، رشـد اقتصـادی، قدرت 
خریـد خانـوار، شـاخص دسترسـی بـه مسـکن، 
نسـبت وام بـه قیمت، سیاسـت های تسـهیاتی، 
رشـد جمعیـت و سـاختار آن، تعـداد معامـات 
یـک  قیمـت  بـه  توجـه  بـا  معامـات  توزیـع  و 
متـر مربـع، قیمـت کل، سـن، و مسـاحت واحـد 
مسـکونی کـه در ادامـه به اختصـار مـورد بررسـی 

می  گیرنـد. قـرار 
داخلـی  ناخالـص  تولیـد  تحـولات  بررسـی 
نشـان می  دهـد پـس از تجربـهٔ رشـد اقتصـادی 
نسـبتاً بالا در سـال ۱۳۹۵ که به واسـطهٔ افزایش 
تولیـد فـروش نفـت بعـد از توافـق برجـام رقـم 
خورد، از سـال ۱۳۹۶ به بعد اُفت شـدید رشـد 
اقتصـادی در کشـور تجربه شـده اسـت. کاهش 
شـدید تولیـد در کشـور به معنـای ازدسـت رفتن 

بخـش زیـادی از قـدرت خریـد خانوارهاسـت. 
بـه  ورود  امـکان  شـرایطی،  چنیـن  در  بنابرایـن 
متقاضیـان  از  بسـیاری  بـرای  مسـکن  بـازار 
به ویـژه متقاضیـان مصرفـی بـا صعوبـت همـراه 

خواهـد شـد.
خانوارهـا  درآمـد  خصـوص  در  مطالعـه   
حاکی از آن اسـت که از سـال ۱۳۹۱ تا ۱۳۹۳، 
رشـد درآمـد واقعـی خانـوار منفـی امـا کاهشـی 
بـوده اسـت و در سـال های ۱۳۹۵ و ۱۳۹۶، بـا 
کنتـرل تـورم عمومی، تغییر مسـیر این شـاخص 
را در جهت مثبت شـاهد بوده  ایم. این شـاخص 
کـه مجـدداً در سـال ۱۳۹۷ منفـی شـده اسـت، 
به نوعـی دیگـر بـر کاهـش قـدرت خریـد خانوار 

در تأمیـن مسـکن صحـه می  گـذارد.
 افزایـش قیمـت مسـکن در حـدود یک ونیـم 
خانـوار  درآمـد  رشـد  عـدم  و  گذشـته  سـال 
شـاخص  بالارفتـن  بـه  منجـر  آن  بـا  متناسـب 

اسـت. مسـکن شـده  بـه  دسترسـی 

در  قـدرت خریـد خانـوار  در کنـار کاهـش 
تسـهیات  افزایـش  عـدم  گذشـته،  سـال های 
بـه  منجـر  قیمـت  بـا  متناسـب  مسـکن  خریـد 
کاهـش سـهم تسـهیات در تأمین مالی مسـکن 

ملکـی شـده اسـت.
از  مسـکن  بـه  نیـاز  پتانسـیل  های  بررسـی 
دریچـهٔ »تحـولات جمعیت و خانـوار«، »جبران 
کسـری انباشـت« و »نیـاز بـه نوسـازی«، حاکـی 
هـزار   ۷۰۰ حـدود  سـالانه  تولیـد  بـه  نیـاز  از 
واحـد مسـکونی شـهری )مجمـوع نیـاز شـهری 
و روسـتایی حـدود ۹۰۰ هـزار واحد مسـکونی( 
اسـت کـه متأسـفانه طـی سـال های گذشـته ایـن 

هـدف به نحـو مقتضـی محقـق نشـده اسـت.
تقاضـای  حـوزهٔ  در  تحولاتـی کـه  دیگـر  از 
چشـمگیر  بوده  ایـم کاهـش  آن  شـاهد  مسـکن 
 ۱۳۹۷ سـال  دوم  نیمـهٔ  از  معامـات  تعـداد 
بـوده اسـت کـه عـاوه بـر کاهـش قـدرت خرید 
خانـوار، عواملـی همچـون کاهـش تمایـل برخی 

۱- مقدمــه: تحلیــل، بررســی، و پیش  بینــی در هــر بــازار مســتلزم 
ــت.  ــر در آن هاس ــل مؤث ــا و عوام ــه و تقاض ــوی عرض ــر دو س ــهٔ ه مطالع
ــرا  ــی مب ــن ویژگ ــادی از ای ــازار اقتص ــک ب ــوان ی ــز به عن ــکن نی ــازار مس ب
نبــوده و بخــش زیــادی از تحــولات در آن بــه تحــول در دو بــازوی عرضــه 
ــازار مســکن  و تقاضــا مربــوط می  شــود. یکــی از مهم تریــن ویژگی هــای ب
کــه آن را از دیگــر کالاهــای اقتصــادی متمایــز می کنــد خاصیــت دوگانــهٔ 
ــن  ــو ای ــت از یک س ــده اس ــث ش ــه باع ــت ک ــرمایه  ای آن اس مصرفی‐س
بــازار تحت تأثیــر تکانه هــای اقتصــاد کان قــرار گیــرد و از ســوی دیگــر، 
تحــولات و بــروز تکانــه در ایــن بخــش در شــرایط اقتصــادی کشــور 
ــدگاه اقتصــاد کان، مســکن یــک کالای اقتصــادی  اثرگــذار باشــد. از دی
اســت کــه بــا ســایر بازارهــا و بخش  هــای اقتصــادی حلقه  هــای ارتباطــی 
پســین و پیشــین قــوی دارد و ســرمایه گذاری در ایــن بخــش، اشــتغال 

نــگاه  قــرار می  دهــد. عاوه برایــن،  را تحت تأثیــر  اقتصــادی  و رشــد 
ــرای ســفته  بازان )ســرمایه  گذاران  ــازار مســکن کــه هــم ب ــه ب ســرمایه  ای ب
ــظ  ــدف حف ــا ه ــدت )ب ــرمایه  گذاران بلندم ــرای س ــم ب ــدت( و ه کوتاه  م
ــکن  ــازار مس ــول در ب ــر و تح ــروز تغیی ــا ب ــت دارد، ب ــول( اهمی ارزش پ
ــکن در  ــهٔ مس ــالای هزین ــهم ب ــه س ــه ب ــا توج ــن ب ــد. همچنی ــر می  کن تغیی
ســبد هزینــهٔ خانــوار، هرگونــه تغییــر و تحــول در بخــش مســکن و افزایــش 
ــر خانوارهــا شــود. ــد باعــث ایجــاد فشــار مضاعــف ب قیمــت آن می  توان

در ایــن نوشــتار، تــاش خواهــد شــد بــا مــروری بــر مهم تریــن عوامــل 
تأثیرگــذار در عرضــه، تقاضــا، و قیمــت مســکن در ماه هــای گذشــته، 
نمــای کلــی بــازار مســکن در ادامــهٔ ســال ۱۳۹۸ بــه تصویــر کشــیده شــود. 

بازار مسکن 
در گریز به رکود

نرگس
 رزبان

یادداشت تحلیلی

رئیس گروه اقتصاد دفتر اقتصاد مسکن 
وزارت راه و شهرسازی

۵۳



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

از فروشـندگان بـه فـروش واحدهـای مسـکونی 
اقتصـادی و سیاسـی  ابهـام در فضـای  به دلیـل 
کشـور و انتظـار برخـی از خریـداران مبنـی بـر 
کاهـش یـا ایجـاد ثبـات در قیمت مسـکن در آن 
مؤثـر بـوده اسـت. همچنیـن، قابل توجـه اسـت 
کـه معامـات واحدهای مسـکونی کوچک متراژ 
از  پایین  تـر  قیمتـی  دامنـهٔ  بـا  واحدهـای  نیـز  و 
میانگیـن، بیشـترین سـهم از معامـات مسـکن 
خـود  ایـن  و  داده  انـد  اختصـاص  خـود  بـه  را 
قـدرت خریـد  بـر کاهـش  دال  گـواه دیگـری 

اسـت. خانـوار 
سـال  در  فزاینـده  تـورم  بـروز  بـه  توجـه  بـا 
هنـوز   ،۱۳۹۸ سـال  در  آن  تـداوم  و   ۱۳۹۷
خانوارهـا به ویـژه در طبقـات متوسـط و پایین  تر 
جامعـه نتوانسـته  اند قـدرت خریـد ازدسـت رفتهٔ 
خـود را بازیابـی کننـد. تنهـا بخشـی از جامعه که 
ملـک،  ازجملـه  سـرمایه  ای  دارایی  هـای  مالـکِ 
ارز، طـا، اتومبیـل، و… مـازاد بـر مصرف خود 
حـدودی  تـا  را  خـود  خریـد  قـدرت  بوده  انـد، 

حفـظ کرده  انـد.
بنابرایـن در مجمـوع، می  تـوان کاهـش تـوان 
مالـی خانوارهـا را بـرای تملک مسـکن مصرفی 
در  تقاضـای مسـکن  ویژگـی سـمت  مهم تریـن 
سـال ۱۳۹۸ دانسـت. ایـن اتفـاق درحالـی رخ 
خواهـد داد کـه تقاضـای بالقـوه بـرای مسـکن 
ناشـی از رشـد جمعیـت و خانوار و بـروز پدیدهٔ 

بدمسـکنی وجـود دارد.
کاهـش  نشـانه  های  ظهـور  عاوه برایـن، 
ماه هـای گذشـته  در  مسـکن  بـازار  در  قیمـت 
تقاضـای  از  زیـادی  بخـش  خـروج  بـه  منجـر 
سـفته  بازانه از ایـن بازار شـده اسـت و پیش  بینی 
می  شـود ایـن رونـد در ادامـهٔ سـال ۱۳۹۸ نیـز 

باشـد. برقـرار 
۱-۲ عرضه مسکن

برون بخشـی  و  درون  متغیرهـای  مهم تریـن 
بخـش  در  عرضـه  تحـولات  نماینـدهٔ  کـه 
واحـد  تعـداد  از:  اسـت  عبـارت  مسـکن اند 
توزیـع  سـاختمانی،  پروانه  هـای  در  مسـکونی 
واحدهای مسـکونی تولیدشـده از بعد مساحت، 
نـرخ رشـد سـرمایه گذاری در بخش سـاختمان، 
و  تکمیل شـده،  مسـکونی  واحدهـای  تعـداد 

مالیاتـی. و  تسـهیاتی  سیاسـت های 
در  سـرمایه  گذاری  رونـد  بررسـی 
سـاختمان  های مسـکونی حکایـت از منفی بـودن 
نرخ رشد این شاخص از سال ۱۳۹2 تا ۱۳۹۵ 

دارد. در سـال ۱۳۹۶ نرخ رشـد سـرمایه  گذاری 
در سـاختمان مثبـت شـده، امـا در سـال ۱۳۹۷ 
مجـدداً شـاهد رشـد منفـی آن در بخش مسـکن 
بوده  ایـم. کاهـش رشـد سـرمایه گذاری در بخش 
مسـکن حکایـت از وضعیـت نامطلـوب عرضـه 

در ایـن بخـش دارد. 
در  را  سـرمایه  گذاری  تحـولات   ۱ شـکل 

می  دهـد. نشـان  مسـکن  بخـش 

از دیگـر متغیرهایـی کـه به نوعی نشـان دهندهٔ 
تحـولات عرضـه در بخش مسـکن اسـت تعداد 
سـاختمانی  پروانه  هـای  در  مسـکونی  واحـد 
تأخیـر یک ونیـم  یـک  بـا  اسـت کـه  صادرشـده 

آتـی  سـال های  مسـکن  عرضـهٔ  بـه  دوسـاله  تـا 
در  مسـکونی  واحدهـای  تعـداد  می  شـود.  بـدل 
شـهر  در  و  کشـور  در  سـاختمانی  پروانه  هـای 
داده شـده  نشـان   ۳ و   2 در شـکل های  تهـران 

اسـت. همان طـور کـه مشـاهده می  شـود، تعـداد 
پروانه  های سـاختمانی صادره از سـال ۱۳۹2 به 
بعـد به صورت چشـمگیری کاهـش یافته و روند 
نزولـی بـه خـود گرفتـه اسـت. چنان کـه ماحظه 
می  شـود، تعـداد پروانه  هـای صادرهٔ تهـران و کل 
مناطـق شـهری در سـال های ۱۳۸۹ تـا ۱۳۹2 
به صـورت تقریبـاً باورنکردنـی بـالا بوده اسـت؛ 
به عنـوان مثـال در ایـن دورهٔ زمانـی، بـرای بیـش 

از ۷۵۰ هـزار واحـد مسـکونی در شـهر تهـران 
پروانـه صـادر شـده اسـت کـه ایـن رقـم نسـبت 
بـه کل موجـودی مسـکن در شـهر تهـران )بیـش 
بسـیار  عـدد  مسـکونی(  واحـد  میلیـون   ۳ از 

بزرگـی )حـدود 2۵ درصـد( اسـت. بنابرایـن، 
طبیعـی بـوده اسـت کـه در سـال های بعـد تعـداد 
پروانه  هـای مسـکونی کاهـش یابـد. همچنیـن بـا 
از سـال ۱۳۹2  بـازار مسـکن  بـه رکـود  توجـه 
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شکل ۱. سرمایه گذاری بخش خصوصی در ساختمان های به تفکیک مراحل ساخت در 
مناطق شهری به قیمت واقعی )هزار میلیارد تومان(

شکل ۲. تعداد واحد مسکونی در پروانه های ساختمانی کشور 
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تـا اواسـط ۱۳۹۶ و کاهـش سـودآوری در ایـن 
بـازار، تمایـل فعـالان اقتصـادی بـرای ورود بـه 
بـازار ساخت وسـاز مسـکن در ایـن دوره کاهش 
یافـت. همگـی ایـن عوامـل در کنـار بالابـودن 

نـرخ سـود سـپرده  های بانکـی و سـودآوری در 
بازار پول، منجر به روند کاهشـی و رشـد منفی 
سـال های  در  صـادره  سـاختمانی  پروانه  هـای 
۱۳۹۱ تـا ۱۳۹۴ شـد. لازم بـه توضیـح اسـت 

تعـداد  قابل ماحظـهٔ  از دلایـل رشـد  یکـی  کـه 
پروانه  هـای صـادره در شـهر تهران در سـال های 
۱۳۸۹ و ۱۳۹۰ سـودآوری مناسـب ایـن بـازار 
پـس از جهـش قیمتـی سـال ۱۳۸۶ بـوده اسـت 
کـه سـرمایه گذاران را ترغیـب بـه ورود بـه بـازار 
درهرصـورت،  سـود کـرد.  انگیـزهٔ کسـب  بـا 
مسـئلهٔ حائـز اهمیـت ایـن اسـت کـه پایین بـودن 
سـال های  در  سـاختمانی  پروانه  هـای  تعـداد 
عرضـهٔ  کاهـش  به معنـای   ۱۳۹۷ تـا   ۱۳۹۳
مسـکن در طول سـال های آتی و همچنین سـال 

اسـت.   ۱۳۹۸
بـازار  در  دیگـر  قابل توجـه  مـوارد  از  یکـی 
سـهم  بیشـترین  تعلق داشـتن  کشـور  مسـکن 
نیـز  و  تکمیل شـده  مسـکونی  واحدهـای 
پروانه  هـای سـاختمانی صـادره بـه گـروه بـزرگ 
متراژهای مسـکونی اسـت، درحالی که بیشـترین 
تعـداد معامات انجام شـده در دامنـهٔ واحدهای 
عـدم  بنابرایـن،  می  شـود.  انجـام  کوچک متـراژ 
بـازار  در  تقاضـا  و  عرضـه  الگوهـای  تطابـق 
مسـکن خـود بـه یکـی از معضـات جـدی در 
ایـن بخـش بـدل شـده اسـت. شـکل های ۴ و ۵ 

می دهنـد. نشـان  را  موضـوع  ایـن  به خوبـی 
سیاسـت های تسـهیاتی و مالیاتـی از دیگـر 
عوامل اثرگذار در سـمت عرضهٔ مسـکن اسـت. 
بـا افزایـش قابل توجـه هزینه  هـای سـاخت طـی 
سـال های ۱۳۹۷ و ۱۳۹۸، سـقف تسـهیات 
سهم  الشـرکهٔ  رقـم  نیـز  و  مدنـی  مشـارکت 
قابل تقسـیط توسـط بانک مسـکن افزایش یافته 
تسـهیات  عـدم کفایـت  امـا همچنـان  اسـت، 
فـروش  نحـوهٔ  از  نااطمینانـی  و  سـاخت 
واحدهـای احداثـی از رغبـت سـازندگان بـرای 

اسـت. کاسـته  جدیـد  پروژه  هـای  شـروع 
در رابطـه بـا سیاسـت های مالیاتـی، چرخش 
سیاسـتی مالیـات سـاخت و فـروش مسـکن از 
محاسـبه بـه نـرخ ثابـت بـه روش جدیـد مبتنـی 
بـر سـود کـه منجـر بـه افزایـش قابل توجـه ارقـام 
مالیاتـی در بخـش ساخت وسـاز مسـکن شـده 
بـوده  حـوزه  ایـن  در  تحـول  مهم تریـن  اسـت، 
اسـت.  داشـته  تولیـد  در  معکـوس  تأثیـر  کـه 
عاوه برایـن، اعـام مکـرر اخذ مالیات سـنگین 
از عایـدی سـرمایه در بخـش مسـکن، فعـالان 
ایـن حـوزه را در تـداوم فعالیت  های خـود دچار 

تردیـد کـرده اسـت. 
لازم اسـت بـه ایـن نکتـهٔ مهـم توجـه شـود 
کـه بخـش قابل ماحظـه  ای از اتفاقـات سـمت 

١۶٨ 

١٣٢ 

۶٧٩ ٩ 
۶۶ 

٩٠ 

١۵٩ 
١٣۵

٨٩ 

١۴٩ 

٢٣٣ 

٢٠١ 
١٧۶ 

٩٠ 
۶۶ ۶۶ ٧٧ ٧١ 

٩ 

‑١٠٠

‑۵٠

٠

۵٠

١٠٠

١۵٠

٢٠٠

٢۵٠

١٣
٨٠

١٣
٨١

١٣
٨٢

١٣
٨٣

١٣
٨۴

١٣
٨۵

١٣
٨۶

١٣
٨٧

١٣
٨٨

١٣
٨٩

١٣
٩٠

١٣
٩١

١٣
٩٢

١٣
٩٣

١٣
٩۴

١٣
٩۵

١٣
٩۶

١٣
٩٧

  

 

١٣
٩٨

ل 
 او

هه
وما

د

١٣
٩٧

ل 
 او

هه
وما

د

شکل ۳. تعداد واحد مسکونی در پروانه های ساختمانی شهر تهران

شکل ۴. توزیع واحدهای مسکونی تکمیل شده در مناطق شهری کشور
 به لحاظ مساحت ناخالص

شکل 5. توزیع واحدهای مسکونی تکمیل شده در تهران 
به لحاظ مساحت ناخالص
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

عرضـه در بـازار مسـکن و تصمیـم بـرای ورود 
یـا عـدم ورود سـرمایه گذاران بـه ایـن حـوزه بـه 
بازارهـای  وضعیـت  کان،  اقتصـاد  تحـولات 
تحـولات  بخـش،  سـودآوری  میـزان  رقیـب، 
ناشـی  اقتصـاد  آتـی  انتظـارات  و  سیاسـی، 
می  شـود. به عبارتـی، نقـش عوامـل برون بخشـی 
در هدایـت سـرمایه  ها بـه تولید و عرضهٔ مسـکن 
و  اسـت  درون بخشـی  عوامـل  نقـش  از  بیـش 
تأثیـر قابل توجهـی در تحولات این حـوزه دارد. 
به طورکلـی، ارزیابـی نویسـنده از وضعیـت 
مطلـوب  سـال های گذشـته  در  مسـکن  عرضـهٔ 
نیسـت و به نظـر نمی  رسـد در دورهٔ زمانـی کوتـاه 
بتـوان عقب ماندگـی سـال های گذشـته را جبران 
کـرد. همچنیـن، عـدم تطابـق الگـوی عرضـه و 
تقاضـا به ویـژه در کان شـهرها باعـث خواهـد 
شـد تعدادی از مسـاکن عرضه شـده برای عموم 
خانوارهـا قابل دسـتیابی نباشـد و عمـاً نصیـب 
واحـد  بـه  بعضـاً  یـا  و  بخـش  ایـن  سـوداگران 

مسـکونی خالـی بـدل شـوند.
چنانچـه برنامه  هـای دولـت مبنی بـر احداث 
۴۰۰ هـزار واحد مسـکونی در افق سـال ۱۴۰۰ 
باقی مانـده  مهـر  مسـکن  واحدهـای  تکمیـل  و 
محقـق  مسـکونی(  واحـد  هـزار  )حـدود ۵۰۰ 
گـردد، می  توانـد تـا حـدودی در بهبـود شـرایط 

عرضـه در بخـش مسـکن مؤثـر واقـع شـود. 

۲-۲ قیمت مسکن
دهه  هـای  طـی  مسـکن  قیمـت  میانگیـن 
افزایـش  پلکانـی  به صـورت  همـواره  گذشـته 
یافتـه، بـر همیـن اسـاس رشـد قیمـت مسـکن 
نیـز در این دهه  ها روند سینوسـی داشـته اسـت. 

قیمـت  رکـود،  دوره  هـای  در  به این ترتیـب 
مسـکن بـا ثبـات نسـبی و عـدم رشـد قابل توجه 
مواجـه بـوده و در دوره  های رونق، بازار مسـکن 
سـایر  رشـد  از  عقب ماندگـی  جبـران  به منظـور 
شـاخص  های قیمتـی ازجملـه شـاخص قیمـت 
شـاخص  و  عمومـی(  )تـورم  مصرف کننـده 
قیمـت  رشـد  بـا  رقیـب،  بازارهـای  قیمـت 

می  شـود.  مواجـه  بیشـتری 

بررسـی رونـد تحـولات بـازار مسـکن طـی 
سـال های گذشـته نشـان می  دهـد قیمت مسـکن 
نیمـه  از   ،۱۳۹۱ سـال  قیمتـی  جهـش  از  پـس 
از   ۱۳۹۵ سـال  پایـان  تـا   ۱۳۹2 سـال  دوم 
ثبـات نسـبی برخـوردار بـوده و حتـی نرخ رشـد 
واقعـی مسـکن در ایـن دوره منفـی بـوده اسـت. 
از اواسـط سـال ۱۳۹۶، قیمـت مسـکن بـا روند 
بطئـی و مایمـی شـروع بـه افزایـش کـرده و در 
سـال ۱۳۹۷ و اوایـل ۱۳۹۸ شـیب تنـد افزایش 
در ایـن بـازار تجربـه شـده اسـت، به طـوری کـه 
میانگیـن قیمـت یـک متر مربـع واحد مسـکونی 
بـه  نسـبت   ۱۳۹۸ خـرداد  در  تهـران  شـهر  در 
مـاه مشـابه سـال ۱۳۹۷ بیـش از ۱۰۰ درصـد 

افزایـش داشـته اسـت. 
قیمـت  رشـد  دلایـل  مهم تریـن  از  یکـی 
مسـکن در ایـن دوره افزایـش و نوسـانات نـرخ 
آن  از  ناشـی  تورمـی  انتظـارات  ایجـاد  و  ارز 
بـوده کـه البتـه خـود بـه وجـود حجـم قابل توجـه 
نقدینگی مربوط می  شـده اسـت. افزایش شـدید 
قیمـت نهاده  های سـاختمانی ازجملـه مصالح و 
زمیـن، تحـولات سیاسـی و نااطمینانی ناشـی از 
آن، وجـود حجـم بـالای نقدینگـی سـرگردان در 
کشـور، و… از دیگـر عوامـل مؤثـر در افزایـش 

قیمـت مسـکن در دورهٔ سپری شـده بودنـد.
ازجملـه اتفاقـات قابل ماحظـه و متفـاوت 

بـا توجـه بـه بـروز تـورم فزاینـده در سـال 
هنـوز   ،13۹۸ سـال  در  آن  تـداوم  و   13۹۷
و  متوسـط  طبقـات  در  به ویـژه  خانوارهـا 
خریـد  قـدرت  نتوانسـته  اند  جامعـه  پایین  تـر 
تنهـا  کننـد.  بازیابـی  را  خـود  ازدسـت رفتهٔ 
دارایی  هـای  مالـکِ  کـه  جامعـه  از  بخشـی 
سـرمایه  ای ازجمله ملـک، ارز، طلا، اتومبیل، 
و… مـازاد بـر مصـرف خـود بوده  انـد، قـدرت 
کرده  انـد. حفـظ  حـدودی  تـا  را  خـود  خریـد 
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ایـن دوره کـه برخـاف دوره  هـای پیشـینِ رونـق 
قیمتـی در بـازار مسـکن رقـم خورده اسـت عدم 
افزایـش تعـداد معامـات در ایـن بـازار اسـت، 
پیشـین  قیمتـی  رونـق  دوره  هـای  درحالی کـه 
رونـق معاماتـی را نیـز به همـراه داشـته اسـت. 
عمـدهٔ دلیـل ایـن اتفاق بـه کاهش قـدرت خرید 
خانوارهـا و ایجـاد شـکاف عمیـق بیـن درآمـد 
خانـوار و قیمـت مسـکن، نااطمینانی سیاسـی و 
اقتصـادی، و جذابیـت بازارهـای رقیب مسـکن 

می  شـود.  مربـوط 
همچنیـن، دوره هـای پیشـین رونق در بخش 
مسـکن بـا افزایش تعـداد پروانه  های سـاختمانی 
صـادره همـراه بـوده، اما در ایـن دوره این اتفاق 

رقـم نخـورده و تمایـل سـازندگان بـرای احداث 
مسـاکن جدیـد به شـدت کاهش یافته اسـت. 

شــکل های ۶ و ۷ رشــد تعــداد معامــات 
ــن  ــران را از فروردی ــهر ته ــکن ش ــت مس و قیم

۱۳۹۷ تــا مــرداد ۱۳۹۸ نشــان می  دهــد.
همان طــور کــه مشــاهده می  شــود، تعــداد 
معامــات کاهشــی و رشــد قیمــت افزایشــی 

ــت. ــوده اس ب
به طورکلــی، مســیر حرکــت قیمتــی در بــازار 
ــدهٔ قیمــت  ــده و افزاین ــل کاهن ــه عوام مســکن ب
در ایــن بــازار بســتگی دارد کــه در ادامــه بــه اهــمّ 

ایــن مــوارد اشــاره شــده اســت. 
عوامل کاهندهٔ قیمت مسکن عبارت اند از:

‐کاهـش قـدرت خریـد خانـوار و افزایـش 
شـاخص دسترسـی بـه مسـکن؛

خریـد  تسـهیات  اثربخشـی  ‐کاهـش 
؛ مسـکن

افزایـش  عـدم  بـر  مبنـی  دولـت  ‐سیاسـت 
مسـکن؛ خریـد  تسـهیات 

تـورم  از  مسـکن  قیمـت  ‐پیشـی گرفتن 
گذشـته؛ ماه هـای  در  عمومـی 

‐کاهش نرخ ارز و ثبات ارزی در کشور؛
بـا  مسـکن  تولیـد  برنامه  هـای  ‐اجـرای 
پشـتیبانی دولـت )هرچنـد به صـورت محدود(؛

)در  تحریم  هـا  رفـع  و  مذاکـره  ‐احتمـال 
انجـام(. صـورت 

عوامل فزایندهٔ قیمت مسکن عبارت اند از:
نوسـانات  بـروز  و  ارز  نـرخ  ‐افزایـش 

جدیـد؛ ارزی 
‐کاهش عرضهٔ مسکن در مقایسه با نیاز؛

‐کاهش تعداد خانه های خالی؛
ــورم عمومــی و افزایــش  ــرخ ت ــودن ن ‐بالاب

هزینه  هــای ســاخت؛ 
به دلیــل  نقدینگــی  افزایــش  احتمــال 
ا‐حتمــال اســتقراض دولــت از بانــک مرکــزی 
ــران کســری بودجــهٔ ناشــی از کاهــش  ــرای جب ب

نفتــی؛ درآمدهــای 
ســود  نــرخ  افزایــش  عــدم  ‐سیاســت 
بانکــی باوجــود بالابــودن نــرخ تــورم عمومــی و 
به تبــع آن عــدم کاهــش یــا عــدم افزایــش ســهم 
بانکــی. از ســپرده های  ســپرده  های مــدت  دار 

ــه  ــکن چ ــازار مس ــاً ب ــه دقیق ــن، اینک بنابرای
ــد  ــه برآین ــد، ب ــه خــود خواهــد دی تحولاتــی را ب
نیروهــای کاهنــده و فزاینــدهٔ قیمــت مســکن 
بســتگی دارد. بــا توجــه بــه تحــولات اخیــر 
قــدرت  پیشــی گرفتن  کشــور،  در  اقتصــادی 
ــناریوی  ــت و س ــر اس ــده محتمل  ت ــل کاهن عوام
کاهــش انــدک قیمــت مســکن و چیرگــی رکــود 

ــت. ــه اس ــتری گرفت ــوت بیش ــر آن ق ب
۳- جمع  بندی

ــه درحــال حاضــر  ــه شــرایطی ک ــا توجــه ب ب
بــر اقتصــاد کشــور حاکــم اســت و نیــز بــا 
ــه مســائل سیاســیِ باتکلیفــی کــه در  عنایــت ب
جامعــه وجــود دارد، آینــدهٔ بــازار مســکن را 
نمی  تــوان بــا دقتــی بــالا پیش  بینــی کــرد، امــا 
ــازار مســکن  ــن ب آنچــه مبرهــن اســت قرارگرفت
ــه دوران رکــودی اســت، همان طــور  در گــذار ب
ــر شــاهد کاسته شــدن از  کــه طــی ماه هــای اخی

شکل ۶. نرخ رشد مبایعات انجام شده در شهر تهران

شکل ۷. نرخ رشد یک متر مربع آپارتمان در شهر تهران
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

شــیب قیمتــی مســکن و احالــهٔ رکــود بــر بــازار 
ــای  ــی ماه ه ــج و ط ــازار به تدری ــن ب ــم. ای بوده  ای
بــا کاهــش  همــراه  عمیق  تــر  رکــودی  آینــده 
نســبی قیمــت را تجربــه خواهــد کــرد و میــزان 
ــر از  افزایــش قیمــت مســکن در ایــن ســال کمت

ــود. ــی خواهــد ب ــورم عموم ــرخ ت ن
بــا توجــه بــه تأثیــر شــدید و انکارناپذیــر 
نوســانات ارزی در تغییــرات قیمتــی و در نتیجــه 
ــازار مســکن، تحــولات  ــالان ب ــار فع ــر رفت تغیی
ــت در  ــدرت دول ــه ق ــدت ب ــکن به ش ــازار مس ب
ــته  ــرخ ارز و سیاســت های ارزی وابس ــرل ن کنت
ــه در شــرایط جــاری،  اســت، به خصــوص اینک
تورمــی  انتظــارات  بــروز  ارز  نــرخ  افزایــش 
را در جامعــه تشــدید می کنــد و بــه افزایــش 
تأثیــر  تحلیــل  می  زنــد.  دامــن  قیمت هــا 
نقدینگــی و نوســانات ارزی در قیمــت مســکن 
خــود داســتانی مفصــل و جالــب توجــه اســت 

ــت. ــارج اس ــتار خ ــن نوش ــهٔ ای ــه از حوصل ک
ــده و  ــل فزاین ــاظ عوام ــا لح ــر روی ب ــه ه ب
بــازار  شــاخص  های  چشــم انداز  کاهنــده، 
زیــر  ســناریوی کلــی  دو  قالــب  در  مســکن 

بــود: خواهــد  قابل ارائــه 
ســناریوی ۱- تحــولات بــازار در صــورت 
در  )نوســان  ارز  نــرخ  در  نســبی  ثبــات 

فعلــی( محدوده هــای 
جــاری  ســال  پایــان  در  مســکن  قیمــت 

ــورم  ــرخ ت ــر از ن ــدای ســال، کمت ــه ابت ــبت ب نس
نقطه به نقطــه رشــد خواهــد کــرد و هرچــه از 
ــده  ــر ش ــازار باثبات  ت ــذرد، ب ــال بگ ــای س ماه  ه
و کاهــش نســبی قیمــت در میانگیــن معامــات 

انجام شــده را شــاهد خواهیــم بــود.
تعــداد ماهانهٔ معامات در شــهر تهران بیشــتر 
ــات  ــر از معام ــال و کمت ــی س ــای ابتدای از ماه  ه

ــود. ــی می  ش ــته پیش  بین ــال های گذش س
بــه  کاهشــی  رونــد  به تدریــج  اجاره بهــا 
نقطه به نقطــه  تــورم  از  و کمتــر  خــود گرفتــه 
شــاهد  آتــی  ســال های  در  و  بــود  خواهــد 
ــا  ــا در مقایســه ب ــران عقب افتادگــی اجاره به جب

شــاخص تــورم خواهیــم بــود.
افزایــش  ســاختمانی  پروانه  هــای  تعــداد 
 ۱۳۹۷ ســال  بــه  نســبت  قابل ماحظــه  ای 

یافــت. نخواهــد 
ســناریوی ۲- تحــولات بــازار در صــورت 
ــای  ــر از محدوده ه ــه بالات ــرخ ارز ب ــش ن افزای

فعلــی
در  جـاری  سـال  پایـان  تـا  مسـکن  قیمـت 
حـدود نـرخ تـورم عمومـی رشـد خواهـد کـرد. 
افزایـش شـدید نـرخ ارز خیلـی شـدید می  توانـد 
ایـن معادلـه را بـر هم زده و رشـد قیمت مسـکن 

را بالاتـر از تـورم عمومـی رقـم بزنـد.
تعــداد معامــات در ماه  هــای افزایــش نــرخ 
ارز به خصــوص بــرای واحدهــای کوچک متــراژ 

افزایــش خواهــد یافــت، امــا پــس از آن شــاهد 
کاهــش تعــداد معامــات خواهیــم بــود.

رشــد اجاره بهــا بیشــتر از ســناریوی قبلــی 
مصرفی بــودن  به دلیــل  ولــی  بــود،  خواهــد 
ــای  ــادی خانواره ــوان اقتص ــش ت ــاره و کاه اج
تــورم عمومــی  از  مســتأجر، همچنــان کمتــر 

خواهــد بــود.
ــرای  ــا ب ــکن، تقاض ــت مس ــش قیم ــا افزای ب
ســاختمانی  پروانه  هــای  و  ساخت وســاز 
به خصــوص در کان شــهرها اندکــی افزایــش 
می  یابــد. امــا، به نظــر نمی  رســد ایــن افزایــش 

باشــد. قابل توجــه  چنــدان 
می  شــود  ماحظــه  چنانچــه  بنابرایــن، 
و  مســکن  بــازار  در  قیمــت  تحــولات 
پیش  بینی  هــا از ســودآوری در ایــن بــازار در کنــار 
فضــای فعالیــت اقتصــادی، در تصمیم  گیــری 
در ارتبــاط بــا ساخت وســاز یــا خریدوفــروش 
مســکن اثرگــذار اســت. همچنیــن، اتفاقــات 
بــازار مســکن می  توانــد بــرای سیاســت گذاران و 
تصمیم  ســازان ایــن بخــش حائــز اهمیــت باشــد.
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۱-۱ ساختار هزینه صنعت خودرو
نشـان  موجـود  شـواهد  و  ادبیـات  بررسـی 
می  دهـد کـه اقـام عمـدهٔ هزینـه  ای در صنعـت 
کار،  نیـروی  خـام،  مـواد  شـامل  خـودرو 
تبلیغـات، و تحقیـق و توسـعه اسـت. مـواد خام 
مورداسـتفاده در ایـن صنعـت ‐ که حدود نیمی 
از هزینـهٔ تولیـد خـودرو را بـه خـود اختصـاص 
آهـن،  فـولاد،  شـامل  عمدتـاً   ‐ می  دهـد 
شیشـه، پاسـتیک، و آلومینیـوم اسـت. در ایـن 
سـاختار، فـولاد به تنهایـی بیـش از 2۰ درصـد 
به خـود اختصـاص  را  تولیـد خـودرو  از هزینـهٔ 
می  دهـد. نیـروی کار دومیـن قلم عمدهٔ فهرسـت 
به طـور  اسـت کـه  خـودرو  صنعـت  هزینه  هـای 
صنعـت  در  تولیـد  هزینـهٔ  یک پنجـم  معمـول 
خـودرو را شـامل می شـود. از طرفـی، تبلیغـات 
هزینـه  ای  سـاختار  در  توسـعه  و  تحقیـق  و 
بخـش  صنعـت  ایـن  در  پیشـرو  بنگاه  هـای 
از هزینه  هـا )حـدود ۱۵ درصـد(  قابل توجهـی 
را دربـر می گیـرد. توجـه شـود کـه بافـت هزینـهٔ 
مورداشـاره در اینجـا بافـت و سـاختار عمومـی 
صنعـت اسـت و در یـک بنـگاه تولیـدی نوعـی، 
فنّـاوری مورداسـتفاده می  توانـد ایـن بافـت را با 
تغییـرات قابل توجهی مواجه سـازد؛ برای مثال، 
بـا توجـه بـه سـاختار بـازاری حاکـم بـر صنعـت 
هزینه  هـای  می  رسـد  به نظـر  کشـور،  خـودرو 
بسـیار  سـهم  تبلیغـات  و  توسـعه  و  تحقیـق 
کمتـری را بـه خـود اختصـاص دهنـد. روشـن 
اسـت کـه سـاختار هزینـه در بازارهـای رقابتـی 

در پیش بینـی قیمـت نقـش تعیین  کننـده  ای ایفـا 
بازارهـای انحصـاری،  می  کنـد، درحالی کـه در 
هزینـه نقـش به مراتـب کمتـری در تعییـن قیمت 
ایفـا می  کنـد و پیش  بینـی قیمـت در ایـن بازارها 
بـازار )خصوصـاً  بـا سـاختار  مسـتلزم آشـنایی 
شـناخت تقاضـای بـازار( اسـت. ازایـن رو، در 
بـازار خـودرو در  بـر  بـه سـاختار حاکـم  ادامـه 

ایـران پرداختـه خواهـد شـد. 
خـودرو  بـازار  بـر  حاکـم  سـاختار   ۱-۲

ایـران در 
خودرو در ایران نیز مانند بیشـتر کشـورهای 
دنیا از دو منبع تولید و واردات تأمین می  شـود. 
وجـود تعرفه  هـای بسـیار بـالا و محدودیت  های 
متعـدد واردات، سـاختار بـازار داخلـی خـودرو 
را تـا انـدازهٔ زیـادی بـا بـازار جهانـی متفـاوت و 
از آن مسـتقل کـرده اسـت. از یـک طـرف بـازار 
خودروهای تولید داخل از سـال  های دور دارای 
تمرکـز بالایی در سـمت عرضه بوده اسـت. این 
تمرکـز به حـدی اسـت کـه بیـش از ۹۰ درصـد 
از خودروهـای تولیـدی در داخـل کشـور را دو 
ازآنجاکـه  می کننـد.  تولیـد  بـزرگ  خودروسـاز 
تولیدکننـدگان  بـرای  انحصـاری  سـاختار  ایـن 
داخلـی خـودرو امکان اعمال قـدرت انحصاری 
و…  قـرارداد،  شـرایط  قیمـت،  زمینه  هـای  در 
ابـداع  نـوآوری و  انگیـزهٔ  را فراهـم می  سـازد و 
سیاسـت گذاران  دور  سـالیان  از  می  کاهـد،  را 
و  کنتـرل  در  سـعی  سیاسـت  هایی  اتخـاذ  بـا 
تنظیـم قیمـت و تحمیـل اسـتانداردهای اجباری 

حداقلـی بـه ایـن بنگاه  هـا کرده  انـد. 
بـالا  در  کـه  همان طـور  دیگـر  سـوی  از 
و  بـالا  تعرفه  هـای  وجـود  شـد،  اشـاره  هـم 
رقابـت  تسـری  مانـع  واردات  محدودیت  هـای 
داخـل  بـه  خـودرو  جهانـی  بـازار  در  موجـود 
در  پاییـن  سـرانهٔ  درآمـد  اسـت.  شـده  کشـور 
کنـار تعرفه  هـا و محدودیت  هـای وارداتـی زیـاد 
از  یکـی  به عنـوان  واردات،  اسـت  شـده  سـبب 
راه  هـای تأمیـن نیاز خودرویی کشـور، اثرگذاری 
قابل توجهـی در رفـع نیـاز داخلـی نداشـته باشـد 
وارداتـی  خودروهـای  سـهم  معمـول  به طـور  و 
از کل خودروهـای خریداری شـده در هـر سـال 
کمتـر از ۱۰ درصـد باشـد. ایـن حجـم تقاضای 
ناچیـز سـبب می  شـود در بـازار جهانـی خودرو، 
ایـران یـک کشـور قیمت  پذیـر باشـد و تغییـرات 
جهانـی  قیمـت  خـودرو  واردات  بـرای  تقاضـا 
واردات  بـا  مرتبـط  نسـازد.  متأثـر  را  خـودرو 
ایـن حـوزه  در  مؤثـر  قوانیـن  بررسـی  خـودرو، 
نشـان می  دهـد ایـن قوانین تغییـرات و اثرگذاری 
اطمینـان  درجـهٔ  بـا  ازایـن رو،  دارنـد.  کنـدی 
بالایـی می  تـوان محیـط نهـادی حاکـم بـر ایـن 
بخـش از بـازار را در کوتاه مـدت ثابـت در نظـر 

گرفـت.
نهایتـاً، بررسـی سـرانهٔ مالکیـت خـودرو در 
کشـور نشـان می دهد ایران نسـبت به کشورهای 
توسـعه یافته و حتـی بیشـتر کشـورهای منطقـه 
ترکیـه،  روسـیه،  سـوریه،  عربسـتان،  )ماننـد 
مالکیـت  سـرانهٔ  امـارات(  و  بحریـن،  قطـر، 

ــدت  ــی کوتاه م ــک پیش  بین ــهٔ ی ــزارش ارائ ــن گ ــدف ای ــه: ه ۱- مقدم
)شــش ماهه( از قیمــت خــودرو در ایــران اســت. ازآنجاکــه پیش  بینــی 
ســاختاری قیمــت نمی  توانــد مســتقل از تغییــرات عرضــه و تقاضــا باشــد، 
در بخــش مقدمــه، نخســت بــه بررســی ســاختار هزینــهٔ صنعــت خــودرو، 

ســپس بــه ســاختار بــازار خــودرو، و در نهایــت در بخــش دوم از گــزارش 
حاضــر بــه پیش    بینــی قیمــت خــودرو در بــازار ایــران پرداختــه شــده اســت.

پیش  بینی قیمت خودرو 
در نیمه دوم سال ۹۸

امین 
تبعه ایزدی

یادداشت تحلیلی

کارشناس مطالعات اقتصادی 
مرکز ملی رقابت
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

و  بالقـوه  تقاضـای  بنابرایـن،  دارد؛  پایین   تـری 
بالفعـل قابل توجهـی در ایـن بـازار وجـود دارد. 
ایـن حجـم از تقاضـا در کنـار ظرفیـت محـدود 
تولید خودروسـازان سـبب می  شـود در بسـیاری 
از سـال ها در مـورد بسـیاری از خودروهـا مـازاد 
تقاضـا نمـود پیـدا    کنـد. بـرای این مـازاد تقاضا 
دلایـل دیگـری نیـز می  تـوان ارائـه کـرد. یکـی از 
دلایـل بـروز مـازاد تقاضا درآمد سـرانهٔ پایین در 
ایـران و عـدم امـکان رفـع تقاضـا بـا اسـتفاده از 
خودروهـای وارداتـی اسـت. دلیـل دیگر نگرش 
سـرمایه  ای بـه خـودرو در برخی از سال  هاسـت. 
توضیـح اینکـه در سـال  هایی کـه تـورم بالاسـت 
و پـول وظیفـهٔ حفـظ ارزش خـود را به خوبـی 
انجـام نمی  دهـد و بنـا بـر دلایلـی )ماننـد تحریم 
حفـظ  شـیوه  های  سـایر  اخیـر(  سـال  های  در 
ارزش دارایی غیرجذاب و پرریسـک می  شـوند، 
بـازار  به سـمت  دارایـی  از  قابل توجهـی  حجـم 
خـودرو روانـه می  شـود و بـه بحران مـازاد تقاضا 
در ایـن بـازار دامـن می  زنـد. توجه شـود کـه مازاد 
تقاضـا در یـک بازار انحصاری که قیمت توسـط 
نهادهـای تنظیم  گـر بـر مبنـای هزینـهٔ تولیدکننـده 
)قیمـت  قیمـت  دوگانگـی  می  شـود،  تعییـن 
کارخانـه و قیمـت بازار( اجتناب ناپذیر می  شـود. 

ــش ماهه  ــودرو در ش ــت خ ــی قیم ۲- پیش بین
دوم ســال ۱۳۹۸

سـعی  حاضـر  نوشـتار  از  بخـش  ایـن  در   
خواهـد شـد بـا اسـتفاده از نکاتـی کـه در بخـش 
پیشـین اشـاره شـد، اقـدام بـه پیش  بینـی قیمـت 
خودرو برای شـش  ماههٔ دوم سـال ۱۳۹۸ شـود. 
بایـد توجـه داشـت کـه نـکات بـالا روشـن کـرد 
داخـل  تولیـد  خودروهـای  بـازار  سـاختار  کـه 
به شـدت متفـاوت با سـاختار بـازار خودروهای 
اسـت  به حـدی  تفـاوت  ایـن  اسـت.  وارداتـی 
دقیق  تـر  پیش  بینـی  یـک  بـه  رسـیدن  بـرای  کـه 
خـاص  پیش  بینـی  بـازار  هـر  بـرای  می  بایسـت 

خـود صـورت گیـرد. 
خودروهـای  قیمـت  پیش  بینـی   ۲-۱

داخـل تولیـد 
شـد،  اشـاره  بـالا  در  کـه  همان طـور 
تقاضـای اضافـی در سـال  های پرتـورم در کنـار 
محدودیـت عرضـهٔ بنگاه  هـای تولیـدی، به بروز 
مـازاد تقاضـا و دوگانگـی قیمت منجر می  شـود. 
بـا  سـال  هایی  نیـز   ۱۳۹۸ و   ۱۳۹۷ سـال  های 
سـال  ها،  ایـن  در  بوده  انـد.  مشـخصات  ایـن 
دو قیمـت بـا اختـاف قابل توجـه بـرای بیشـتر 
می  شـود؛  گـزارش  داخـل  تولیـد  خودروهـای 

نهادهـای  توسـط  قیمتـی کـه  قیمـت کارخانـه: 
سـازمان  و  رقابـت  شـورای  ماننـد  تنظیم  گـر 
تولیدکننـدگان  و  مصرف  کننـدگان  از  حمایـت 
بـه  موظـف  خودروسـازان  و  می  شـود  اعـام 
رعایـت آن انـد؛ و قیمـت بـازار: قیمتـی کـه در 
بـازار سـایر فروشـندگان بـر مبنـای آن اقـدام بـه 
اقتصـادی،  از منظـر  فـروش خـودرو می  کننـد. 
قیمـت،  دو  ایـن  بیـن  شـکاف  می  تـوان گفـت 
یـا  بـه پرداخـت و  بیـن هزینـه و میـل  شـکاف 
بیـن عرضـه و تقاضـا در یـک مقـدار  شـکاف 
اشـاره  کـه  همان طـور  اسـت.  تولیـد  معیـن 
شـد، بخشـی از تقاضـای موجـود در بـازار در 
سـال  هایی که تورم بالاسـت، ناشـی از وضعیت 
خـاص چنیـن سـال  هایی اسـت. پیش  بینـی ایـن 
گـزارش این اسـت که در نیمهٔ دوم سـال ۱۳۹۸ 
ایـن وضعیـت خـاص تـا انـدازهٔ زیـادی از بیـن 
خواهـد رفـت و مـازاد تقاضـای متأثـر از آن نیـز 
تقلیـل خواهـد یافـت. به عبـارت دقیق  تـر، ثبات 
بـازار ارز، افـت تـورم، تـداوم جذابیـت بـورس 
اوراق بهـادار، افزایـش احتمالـی   قیمـت جهانـی 
طا ناشـی از جنگ  های تجاری و سیاسـت  های 
پولـی اقتصادهـای بـزرگ، و همچنیـن احتمـال 
رفـع محدودیت  هـا و تحریم  هـای تجـاری ایران 
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دلایلـی هسـتند کـه سـبب خواهنـد شـد بخشـی 
از تقاضـای معطـوف بـه بـازار خـودرو حـذف 
شـود و بنابرایـن فرضیـهٔ کاهـش شـکاف قیمـت 
بیـن دو قیمـت کارخانـه و بـازار فرضیـه  ای بـا 
دیگـر  به عبـارت  باشـد.  بـالا  پذیـرش  احتمـال 
می  شـود  پیش  بینـی  فعلـی،  شـواهد  باوجـود 
از تقاضـا  بـا حـذف بخشـی  آینـدهٔ نزدیـک  در 
بـرای خـودرو، شـکاف بیـن قیمت  هـای بـازار و 
کارخانـه کاهـش یابـد. امـا، توجـه شـود کـه این 
بدان معنـی نیسـت کـه کاهش این شـکاف ناشـی 
موضـوع  ایـن  اسـت.  بـازار  قیمـت  کاهـش  از 
قیمـت  کاهـش  از  ناشـی  شـکاف  کـه کاهـش 
بـازار خواهـد بـود یـا افزایـش قیمـت کارخانـه، 
موضوعـی اسـت کـه احتیـاج به بحث و بررسـی 

دارد.  بیشـتری 
همان طـور کـه در بخـش قبـل بحـث شـد، 
تولیـد  خودروهـای  بـازار  انحصـاری  ماهیـت 
تنظیم  گـر  نهادهـای  اسـت  شـده  سـبب  داخـل 
در  سـعی  قیمـت،  سـقف  سیاسـت  اتخـاذ  بـا 
مصرف  کننـدگان کننـد.  اسـتثمار  از  جلوگیـری 
ایـن  تنظیم  گـران  علی القاعـده  شـود کـه  توجـه 
بخـش هیچ کـدام نبایـد قیمتـی کمتـر از قیمـت 
معیـن  قیمـت  سـقف  به عنـوان  را  تمام شـده 
کننـد. در همیـن راسـتا و فـارغ از تفاوت  هـای 
جزئـی، در سـال  های گذشـته تنظیم  گـران بخش 
خـودرو همگـی سـعی کرده  انـد سـقف قیمت را 
از مجمـوع قیمـت تمام شـده و سـودی متعـارف 
پیش  بینـی  جهـت  ازایـن رو  کننـد.  محاسـبه 
قیمـت و بررسـی نحـوهٔ کاهـش شـکاف قیمتی، 
بررسـی رونـد تغییـر قیمـت تمام شـده ضـروری 
فـرض  بـا  و  راسـتا  ایـن  در  می  رسـد.  به نظـر 
صحـت قیمت  هـای تنظیمـی )بـر مبنـای قیمـت 
تمام شـده( در ابتـدای سـال ۱۳۹۷، بایـد دیـد 
طـی ۱۸ ماهـهٔ اخیر چـه اتفاقی بـرای هزینه  های 
تـا  اسـت  افتـاده  کشـور  در  خـودرو  سـاخت 
را  )کارخانـه( صحیـح  تنظیمـی  قیمـت  بتـوان 
در نیمـهٔ دوم سـال ۱۳۹۸ تخمیـن زد. روشـن 
اسـت تخمین  هـای دقیق مسـتلزم بررسـی بافت 
داخـل  تولیـد  خودروهـای  تک تـک  هزینـه  ای 
بـه  تنهـا  مثـال  به عنـوان  اینجـا  در  امـا  اسـت؛ 
یکـی از پرتیراژتریـن خودروهـای کشـور یعنـی 
اعتقـاد  پرداخـت.  خواهیـم  پرایـد  خـودروی 
نگارنـده ایـن اسـت کـه نتیجـهٔ حاصـل از ایـن 
تحلیـل را می  تـوان بـه سـایر خودروهـای تولیـد 

داخـل نیـز تسـری داد.
 ۱۳۹۷ سـال  ابتـدای  در  رقابـت  شـورای 
بـا  و  خـود  فرمـول گذشـته نگر  از  اسـتفاده  بـا 

قیمـت   ،۱۳۹۶ سـال  تورم بخشـی  بـه  اسـتناد 
میلیـون   2۳ حـدود  را  پرایـد  خـودروی  انـواع 
تومـان تعییـن کـرد. با فرض صحت محاسـبات 
شـورای رقابـت بـرای محاسـبهٔ قیمت تمام شـدهٔ 
خـودروی پرایـد در ابتـدای سـال ۱۳۹۷، جهت 
تخمیـن تغییـرات قیمـت تمام شـدهٔ ایـن خودرو 
پیش  بینـی  بـه  رسـیدن  و  مـاه گذشـته   ۱۸ در 
قیمـت در شـش مـاه آینـده بایـد بـه نـکات زیـر 

توجـه کـرد:
در سـالیان گذشـته، از سـوی شـرکت سـایپا 
اعـام شـده بـود کـه میـزان وابسـتگی ارزی پراید 
به عبـارت  اسـت.  دلار   ۱۸۰۰ تـا   ۱۵۰۰ بیـن 
دیگـر، بـرای تولید هـر خودروی پرایـد ۱۵۰۰ تا 
۱۸۰۰ دلار قطعـهٔ خارجی وارد کشـور می  شـود.

در بخـش اول ایـن گـزارش اشـاره شـد کـه 
حـدود ۵۰ درصـد از قیمـت تمام شـدهٔ خـودرو 
صـرف مـواد خـام شـامل فـولاد، آهـن، شیشـه، 

آلومینیـوم می  شـود.     و  پاسـتیک، 
توجـه شـود فرمول  هایـی کـه در کشـور برای 
مـواد  آهـن،  فـولاد،  پایـهٔ  قیمت  هـای  تعییـن 
قـرار  اسـتفاده  مـورد  پاسـتیک  و  پتروشـیمی، 
می  گیرنـد، همگـی بـر مبنـای قیمت  هـای جهانی 
رسـمی  ارز  نـرخ  بـا  کـه  شـده  اند  پایه گـذاری 
تبدیـل بـه قیمت  هـای ریالـی داخلـی می  شـوند. 
در سـال جـاری، دسـتمزد نیـروی کار به طور 
متوسـط ۳۰ درصـد افزایـش یافتـه اسـت و ایـن 
درصـد   ۱۵ حـدود   ۱۳۹۷ سـال  بـرای  عـدد 

می  شـود. گـزارش 
مـاه   ۱۸ در  خودروسـازان  تولیـد  مقیـاس 
گذشـته نسـبت به سـال ۱۳۹۶ به شـدت کاهش 
از  ناشـی  از صرفه  هـای  زیـادی  یافتـه و حجـم 
مقیاس برای خودروسـازان در ۱۸ ماههٔ گذشـته 

غیرقابـل بهره  بـرداری بـوده اسـت.
درحـال حاضـر، نرخ ارز سـامانهٔ سـنا تقریباً 
 ۱۳۹۶ سـال  در  ارز  نـرخ  متوسـط  برابـر  سـه 
اسـت و پیش بینـی می  شـود در نیمـهٔ دوم سـال 

نیـز ایـن نـرخ برقـرار بمانـد.
ترکیـب نـکات فـوق مـا را به ایـن جمع  بندی 
هزینـهٔ  درصـد   ۵۰ از  بیـش  کـه  می  رسـاند 
تمام شـدهٔ پرایـد درحـال حاضـر سـه برابـر شـده 
اسـت و کمتـر از ۵۰ درصـد هزینـه حداقـل ۴۵ 
محاسـبهٔ  ایـن  اسـت.  داشـته  افزایـش  درصـد 
سـاده مـا را بـه قیمـت تمام شـدهٔ حداقـل حـدود 
۵۰ میلیـون تومـان برای خـودروی پراید درحال 
سـال  دوم  شـش  ماههٔ  در  همچنیـن  و  حاضـر 
جـاری می  رسـاند. تـداوم و اصـرار دولـت بـرای 
ایـن  از  قیمت  هایـی کمتـر  بـه  خـودرو  فـروش 

قیمت توسـط خودروسـازان تنها بـر حجم زیان 
ایـن تولیدکننـدگان خواهـد افـزود. ممکن اسـت 
ایـن پرسـش مطرح شـود که چرا درحـال حاضر 
از ۵۰ میلیـون تومـان  نیـز کمتـر  بـازار  قیمـت 
اسـت؟ در پاسـخ بایـد بـه این نکته اشـاره شـود 
لنگـر  ماننـد  تکلیفـی کارخانـه  قیمت  هـای  کـه 
اسـمی قیمت  هـای بـازار عمـل می  کنـد. افزایش 
قیمـت کارخانـه در شـرایط مـازاد تقاضـا قطعـاً 
شـد.  بـازار خواهـد  قیمـت  افزایـش  بـه  منجـر 
کمااینکـه فـروش رسـمی به قیمت حاشـیهٔ بازار 
افزایـش  باعـث  خـود   ۱۳۹۷ سـال  اواخـر  در 
سـایر  مـورد  در  شـد.  خـودرو  بـازاری  قیمـت 
نهادهـای  قیمت گـذاری  مشـمول  خودروهـای 
مشـابهی  محاسـبات  می  تـوان  نیـز  تنظیم  گـر 
انجـام داد و بـه نتایـج مشـابهی دسـت یافـت. 
بـا توجـه بـه این شـواهد و اسـتدلالات، می  توان 
نتیجـه گرفـت درصورتی کـه دولـت اصـراری بـه 
باشـد  بـه خودروسـازان نداشـته  تحمیـل زیـان 
و اجـازهٔ افزایـش قیمـت کارخانـهٔ خودروهـا را 
متناسـب بـا افزایـش هزینه  هـا بـه آنـان بدهـد، 
در  داخـل  تولیـد  خودروهـای  قیمـت کارخانـهٔ 
نیمـهٔ دوم سـال ۱۳۹۸ افزایـش خواهد یافت. و 
البتـه ایـن موضـوع کـه خودروسـازان نمی  توانند 
بـرای همیشـه بـا زیـان خـودرو تولیـد کننـد، بـا 
مـا،  کشـور  در  رایـج  سیاسـت  های  بـه  توجـه 
جبـران  )و  خـودرو  قیمـت  افزایـش  بـه  نهایتـاً 
کمک هـای  بـا  خودروسـازان  ورشکسـتگی 
دولتـی( منجـر خواهـد شـد. بنابرایـن، به عنـوان 
نتیجـهٔ ایـن بخـش می  تـوان گفت که ایـن تحلیل 
امـکان کاهـش قیمـت خودرو  هـای تولیـد داخل 
اعـم از قیمـت بـازار و قیمـت کارخانـه را منتفی 
تولیـد  قیمـت خودروهـای  افزایـش  احتمـال  و 
برخوردهـای  می  دانـد.  زیـاد  بسـیار  را  داخـل 
تولیدکننـدهٔ  بنگاه  هـای  بـا  قضایـی  و  قهـری 
را  افزایـش قیمـت  ایـن  تنهـا می  توانـد  خـودرو 
در  نمی  توانـد  امـا  بینـدازد،  تأخیـر  بـه  کمـی 
ادامـه،  در  سـازد.  منتفـی  را  آن  فعلـی  شـرایط 
سـعی خواهـد شـد دامنهٔ ایـن پیش  بینـی به حوزهٔ 

خودروهـای وارداتـی گسـترش داده شـود.
خودروهـای  قیمـت  پیش  بینـی   ۲-۲

وارداتـی
اشـاره  بحـث  ابتـدای  در  کـه  همان طـور 
در  یادشـده  دلایـل  بـه  را  ایـران  شـد، کشـور 
بـالا در بـازار جهانـی خـودرو می  تـوان کشـوری 
ایـن  در  کـرد.  قلمـداد  قیمت پذیـر  و  کوچـک 
شـرایط، تعیین  کننده  هـای اصلـی قیمـت داخلـی 
واردات  موانـع  شـامل  وارداتـی  خودروهـای 

۶۱



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

چشم انداز مالی در نیمه دوم سال

ارز،  نـرخ  غیرتعرفـه  ای(،  و  تعرفـه  ای  از  )اعـم 
تعرفـه  ای  موانـع  مـورد  در  اسـت.  انتظـارات  و 
و غیرتعرفـه  ای واردات خـودرو به دلیـل کنـدی 
تغییرات این موانع و ثبات نسـبی محیط نهادی 
ایـن حـوزه در سـال  های اخیـر می  تـوان بـا درجهٔ 

اطمینـان بالایـی این موانع را در شـش ماههٔ دوم 
سـال ۱۳۹۸ ثابـت در نظـر گرفـت. 

مهم تریـن  به عنـوان  ارز،  نـرخ  مـورد  در 
وارداتـی،  کالاهـای  قیمـت  تعیین  کننـدهٔ 
می  بایسـت بحـث کـرد. روشـن اسـت پیش  بینـی 
نـرخ ارز خـود می  توانـد موضـوع تحقیقی جامع 
می  دهـد  نشـان  موجـود  شـواهد  امـا،  باشـد. 
بحران  هـای  از  پـس  کشـور  سیاسـت گذاران 
شـدید سـال ۱۳۹۷، در سـال ۱۳۹۸ توانسته  اند 
ایـن نرخ را در سـطحی خاص بـا دامنهٔ تغییرات 
محـدود کنتـرل کننـد. کاهـش درآمدهـای نفتـی 
در دو سـال اخیـر، کاهـش ذخایـر ارزی کشـور 
کالاهـای  تأمیـن  بـه  دولـت  تعهـد  از  ناشـی 
بانـک  تـاش  از  ناشـی  همچنیـن  و  اساسـی، 
مرکـزی بـرای کنترل نـرخ ارز ازجملـه دلایلی اند 
درآمدهـای  بازگشـت  صـورت  در  )حتـی  کـه 
نفتـی( رغبـت مجموعـهٔ سیاسـت گذار را بـرای 
می  بـرد.  بیـن  از  ارز  نـرخ  چشـمگیر  کاهـش 
بـا ایـن نگـرش می  تـوان نـرخ ارز را نیـز بـرای 
شـش ماههٔ دوم سـال ۱۳۹۸ تقریبـاً ثابت فرض 
کـرد. در ایـن شـرایط، انتظارات بـه تعیین  کنندهٔ 
قـوی تغییـرات قیمـت خـودرو تبدیـل خواهـد 
شـد. اگـر شـرایط به نحوی پیـش رود کـه روابط 
خارجی کشـور بهبود یابـد و تحریم  های تجاری 
ایـران کاهـش یابند، در آن صـورت خودروهایی 

کـه بـا لحـاظ موانـع واردات و نـرخ ارز کنونـی 
لزومـاً  دارنـد،  قابل توجهـی  قیمتـی  حبـاب 
کاهـش قیمـت خواهنـد داشـت. بـرای تکمیـل 
تحلیـل پیش  بینـی قیمـت خودروهـای وارداتـی 
اطاعـات  اسـت.  ارائـه شـده  زیـر جدولـی  در 

قیمت  هـای  می  دهـد  نشـان  جـدول  در  منـدرج 
فعلـی خودروهـای وارداتـی دارای حباب   قیمتی 
مثبت انـد. روشـن اسـت که اسـتمرار ثبـات نرخ 
ارز و همچنیـن گشـایش روابط تجاری و حذف 
ایـن  ازبین رفتـن  زمینـهٔ  می  توانـد  تحریم  هـا 
حبـاب قیمتـی را فراهـم آورد و ازاین رو اسـباب 
مهیـا  را  وارداتـی  خودروهـای  قیمـت  کاهـش 
کنـد. ازآنجاکـه پیش  بینـی نگارنـده ثبـات نـرخ 
بهبـود روابـط تجـاری اسـت، پیش بینـی  ارز و 
می  شـود در نیمـهٔ دوم سـال ۱۳۹۸ حباب  هـای 
قیمتـی و در نتیجـه قیمـت خودروهـای وارداتی 

کاهـش یابـد.
۳- جمع  بندی و نتیجه  گیری

نشـان  اسـتدلالاتی  بـا  حاضـر،  در گـزارش 
بـازار  بـر  بـازاری حاکـم  داده شـد کـه محیـط 
خودروهـای تولید داخـل و خودروهای وارداتی 
به عبـارت  یکدیگرنـد.  بـا  متفـاوت  به شـدت 
بـازاری  محیـط  کـه  شـد  داده  نشـان  دیگـر، 
خودروهـای تولیـد داخل برخاف بـازار جهانی 
خـودرو یـک محیط انحصـاری اسـت. در ادامه 
بـا اتـکا بـه شـواهد موجـود، نشـان داده شـد که 
بـازار  تنظیم گـر  مقامـات  تکلیفـی  قیمت  هـای 
خودروهـای تولیـد داخـل درحـال حاضـر کمتر 
اسـت.  محصـولات  ایـن  تمام شـدهٔ  قیمـت  از 
قیمـت کارخانـهٔ  کـه  شـد  پیش  بینـی  ازایـن رو، 

آینـده )نزدیـک(  در  تولیـد داخـل  خودروهـای 
بیـن  افزایـش خواهـد یافـت و شـکاف قیمـت 
قیمت  هـای کارخانـه و بـازار نیز کاهـش خواهد 
یافـت. در مـورد خودروهـای وارداتـی، بررسـی 
شـواهد نشـان داد عمـدهٔ خودروهـای وارداتـی 

درحـال حاضـر دارای حبـاب قیمتـی مثبت انـد 
و در صـورت اسـتمرار ثبـات نـرخ ارز و بـروز 
قیمـت  می  شـود  پیش  بینـی  مثبـت،  انتظـارات 
ایـن گـروه از خودروهـا در آینـده کاهـش یابـد. 
نگارنـده در پایـان فرصـت را غنیمـت شـمرده 
قیمـت  حفـظ  بـر  اصـرار  می  کنـد  تأکیـد  و 
کارخانـهٔ خودروهـای تولیـد داخـل در سـطحی 
از  اسـتفاده  و  تمام شـده  قیمـت  از  کمتـر 
برخوردهـای قضایـی و قـوهٔ قهریـه بـرای حفـظ 
رنجـور  و  ناتـوان  بنگاه  هـای  قیمت  هـا،  ایـن 
ایـن صنعـت را ناکاراتـر از قبـل و زمینـهٔ بـروز 
فسـاد را فراهم  تـر خواهـد کـرد. از طـرف دیگـر 
بـا توجـه  ایـن شـیوهٔ قیمت گـذاری و  ادامـهٔ  بـا 
بـه فضـای نهـادی حاکـم بـر ایـن بـازار، هزینـهٔ 
اسـتمرار و افزایـش ایـن ناکارایـی را بـا اندکـی 
تأخیـر در نهایـت مـردم پرداخـت خواهنـد کرد. 
تنظیم  گـر  نهادهـای  می  شـود  توصیـه  ازایـن رو، 
بـرای  میانبـر  روش  هـای  از  اسـتفاده  به جـای 
بـا  صنعـت،  ایـن  محصـولات  قیمت گـذاری 
جامـع  پژوهش  هـای  و  تحقیقـات  از  اسـتفاده 
سـعی در بـرآورد دقیـق هزینـهٔ تمام شـدهٔ تولیـد 
در ایـن صنعـت کننـد و زمینـهٔ حیـات سـالم  تر 

ایـن فعـالان اقتصـادی را فراهـم آورنـد. 

قیمت در اوایل سال نام خودرو
۱۳۹۶

قیمت 
فعلی

نسبت قیمت فعلی به قیمت 
ابتدای ۱۳۹۶

نسبت نرخ ارز فعلی به نر خ ارز 
اوایل سال ۱۳۹۶

حباب 
قیمت

نیسان جوک 
۱۷۳۵۴۰۳٫۱2۳٫۰۸۷٫۱اسپرت

۱۸۵۶۷۰۳٫۶2۳٫۰۸۱۰۰٫2رنو تالیسمان

2۳۳۷۹۰۳٫۳۹۳٫۰۸۷2٫۴هیوندای سانتافه

۱۹۸۶۷۰۳٫۳۸۳٫۰۸۶۰٫2کیا اپتیما

۳۸۰۱22۰۳٫2۱۳٫۰۸۴۹٫۶لکسوس ان ایکس

۶۵۰2۵۰۰۳٫۸۴۳٫۰۸۴۹۸پورشه ماکان توربو
× توجه شود که قیمت ها و حباب قیمت به میلیون تومان و منظور از قیمت فعلی قیمت دههٔ نخست شهریور ۱۳۹۸ است. نرخ ارز فعلی برابر ۱۱٬۴۰۰ در نظر 

گرفته شده و نرخ ارز در خرداد ۱۳۹۶ برابر با ۳۷۰۰ لحاظ شده است.

۶۲

جدول ۱. حباب موجود در قیمت برخی  خودروهای وارداتی منتخب



اد
صــ

قت
ی ا

هــا
زه 

 تا
ــه

ام
هن

ما
و 

د
۱۵

۶ 
ره

ما
شــ

   
  ،

   
 ۱۳

۹۸
ه 

ما
یر 

ت
{

{ صــاد
قت

ی ا
هــا

زه 
 تا

ــه
ام

هن
ما

و 
د

۱۵
۷ 

ره
ما

ش
   

   
   

۱۳
۹۸

ه 
ما

ان 
آب

 ۶۴/ زمان قطع وابستگی بودجه به نفت رسیده است 
 ۶۶/ اقتصاد دانش بنیان؛ پایهٔ کاهش اتکا به درآمدهای نفتی

 ۶۸/ فرصت برای اجرای ایدهٔ بودجهٔ بدون نفت مناسب است
 ۷۰/ مدیریت منابع مالی دولت در بودجه با تأکید بر کاهش وابستگی نفت در بودجه

 ۷۵/ اینفوگرافیک: سایه همیشگی نفت بر بودجه
 ۷۶/ نقش نفت در بودجهٔ ایران و سازوکارهای کاهش وابستگی بودجه به نفت

 ۸۱/ گذر از بودجهٔ نفتی به بودجهٔ بدون نفت
 ۸۵/ تبارشناسی مصارف و هزینه  های دولت

بودجه بدون نفت

پرونده سوم



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

 بودجــه نفتــی و ســهم بــالای نفــت از بودجــه 
ســالانه کشــور و همچنیــن وابســتگی بیــش از 
ــی  ــای عمران ــا و برنامه ه ــدی طرح ه ۹۰ درص
ــه  ــتقیم ب ــتقیم و غیرمس ــورت مس ــور به ص کش
ــروز  ــث ب ــر باع ــای اخی ــول دهه ه ــت،  در ط نف
ــت.  ــده اس ــران ش ــاد ای ــه اقتص ــیب هایی ب آس
ــق  ــن طری ــمنان از ای ــز دش ــی نی ــد خارج در بعُ
موفــق بــه واردکــردن فشــار بــه کشــور و ضربــه 
ــه نفــت از  ــه وابســتگی بــالای کشــور ب از ناحی
ــده اند.  ــه ش ــای ظالمان ــع تحریم ه ــق وض طری
بــرای شکســتن ســلطه نفــت بــر اقتصــاد ایــران 
چــه  غیرنفتــی  مزیت هــای  فعال ســازی  و 

ــه شــود؟ ــد در پیــش گرفت راهــکاری بای

و  اراده  در  متغیرهایـی کـه  از  اسـتفاده  بـا 
اختیـار ماسـت، بایـد جایگزینـی واقعـی داشـته 
باشـیم و بـا ایجـاد رونق در تولیـدات داخلی، از 
ورود کالاهـای خارجـی غیرضـروری جلوگیـری 
بدهیـم،  رونـق  را  ایرانـی  کالای  اگـر  کنیـم. 
دیگـر نیازی نیسـت بـرای انجـام واردات، نفت 
بفروشـیم و همچنیـن بـرای تأمیـن ارز بـه نفـت 
وابسـته شـویم. البته، ما مجبوریـم برای دریافت 
برخـی فنّاوری هـا و رفـع نیازهـا تبادلاتـی انجام 
دیگـر  بگیـرد،  رونـق  تولیـد  وقتـی  امـا  دهیـم، 
لازم نیسـت در همـهٔ زیرسـاخت ها هزینـه کنیم؛ 
 بنابراین، اگر رونق ایجاد شـود، شـرایط اقتصاد 
و مـردم را بهتـر خواهیـم کـرد و بودجـهٔ بـدون 
نفـت زمانـی محقـق می شـود که ابتدا مشـخص 
شـود نفـت به مصـرف چه چیـزی می رسـد. غیر 
از ایـن اسـت کـه نصـف نفـت فروختـه و خـرج 

هزینه هـای جـاری دولـت می شـود و ۱۰ درصد 
آن نیـز در هزینه هـای عمرانـی وارد نمی شـود ؟ 
و  می شـود  عنـوان  وقتـی جراحـی  اینکـه  یعنـی 
می گوییـم کـه بودجـهٔ بـدون نفـت بایـد محقـق 
شـود، ابتـدا بایـد از خـود دولـت شـروع شـود و 
البتـه جراحـی کـه موجب مرگ بخشـی از جامعه 

شـود هـم قابل قبـول نیسـت.

بـه  می توانیـم  فعلـی  شـرایط  در  آیـا   
روش هـای دیگـری غیـر از فـروش نفـت بـرای 
فکـر  کشـور  اقتصـادی  پروژه هـای  اجـرای 
جـذب  ماننـد  روش هایـی  به عبارتـی،  کنیـم؟ 
سـرمایه گذاری خارجـی و یـا بهبـود درآمدهای 
مالیاتـی را بتـوان جایگزیـن پـول نفـت کـرد؟

به جـای  جدیـد  درآمدهـای  جایگزینـی  در 
 ۵۰۰ نزدیـک  بدانیـم کـه  بایـد  نفـت  فـروش 
هـزار میلیـارد تومـان پـروژهٔ ریـز و درشـت در 
کشـور مانده و انجام نشـده اسـت و ما باید این 
پروژه هـا را بررسـی کنیـم و برخـی را به منظـور 
قـرار  غیردولتـی  بخـش  اختیـار  در  فعال شـدن 
بدهیـم و بخشـی را نیـز قسـطی واگـذار کنیـم و 
به سـمت روش هـای  اینکـه  به صـورت خلاصـه 
حرکـت کنیـم.  دنیـا  در  پروژه هـا  انجـام  نویـن 
درعین حـال، دولـت دارایی هـای غیرمولـد خود 
را نیـز بـه حرکـت دربیـارود و آن هـا را تبدیـل 
داشـته  سـاختمان  همـه  ایـن  بایـد  چـرا  کنـد. 
تـا  باشـیم درحالی کـه دنیـا در سـال های اخیـر 
۸۰ درصـد هزینه هـای ارائـهٔ خدمـات خـود را 
کاهـش داده اسـت ولـی مـا باوجـود اسـتفاده از 

روش هـای نویـن  نیـز نتوانسـتیم هزینه های خود 
را کاهـش دهیـم؟ بایـد روش هـای ارائـهٔ خدمت 
را تغییـر دهیـم و ازجملـه اینکـه به عنـوان نمونـه 
به دسـت  خـام  نفـت  از صـادرات  دلار   ۱ اگـر 
ارزش افـزوده  دلار  چنـد  بـه  را  آن  می آوریـم، 
تبدیـل کنیـم. اقتصـاد بودجـهٔ منهـای نفـت ایـن 
اسـت کـه مـا خام فروشـی نکنیـم، چـون سـهم 
نسـل های آینـده و خودمـان را هـدر می دهیـم. 
متخاصـم  برخـی کشـورهای  حاضـر،  درحـال 
به عنـوان نمونـه در چیـن شـهرک ایجـاد می کنند 
می دهنـد.  انجـام  مزیـت دار  تولیـد  آنجـا  در  و 
کشـوری ماننـد ایـران که اینقـدر ظرفیت و منابع 
دارد، بایـد جـزو ۱۵ قـدرت اقتصـادی بـزرگ 
دنیـا باشـد. مگـر سـنگاپور و مالـزی چه چیـزی 
دارنـد کـه جـزو چنـد کشـور اول دنیا محسـوب 
منهـای  بودجـهٔ  می گوییـم  مـا  اگـر  می شـوند؟ 
نفـت،  اولًا خرجمـان را بایـد کـم و سـپس نفت 
بیشـتری  درآمـد  و  تبدیـل کنیـم  فـراورده  بـه  را 
از اسـتخراج نفـت داشـته باشـیم و ایـن مسـئله 
می توانـد ریسـک بازاریابـی مـا را نیـز کاهـش 
دهـد. هرچـه به سـمت فراورده محـوری برویـم، 
بیشـتری  ارزش افـزودهٔ  بـه  را  سـرمایه ها  ایـن 
می رسـانیم. وقتـی کشـتی مـا را توقیـف می کنند 
مـا بدقـول می شـویم، ولـی وقتـی محصـولات 
خواهنـد  مـا  به سـمت  کنیـم،  تولیـد  یونیـک 
کـه  کنیـم  تولیـد  را  محصولاتـی  بایـد  آمـد. 
شـوند،  تحریم شـکنی  وارد  خارجـی  مشـتریان 
خودمـان  مـا  حاضـر  درحـال  درصورتی کـه 
تحریم شـکنی داریـم. بـرای دسـتیابی بـه بودجـهٔ 
باشـیم کـه  داشـته  تولیداتـی  بایـد  نفـت  بـدون 

ــش  ــرای کاه ــاد و ب ــی اقتص ــرایط فعل ــور در ش ــای کش ــی از نیازه یک
ــایر  ــازی س ــمت فعال س ــت به س ــت حرک ــه نف ــه ب ــالای بودج ــتگی ب وابس
ــعهٔ  ــت، توس ــی نف ــری از خام فروش ــت. جلوگی ــادی اس ــای اقتص مزیت ه
صنعــت پتروشــیمی، شناســایی فرارهــای مالیاتــی، ایجــاد پایه هــای جدیــد 

ــمت  ــت به س ــای حرک ــن راهکاره ــد، و… از مهم تری ــق تولی ــی، رون مالیات
کاهــش وابســتگی بودجــه بــه نفــت و در گام بعــدی ارائــهٔ بودجــهٔ بــدون 
نفــت اســت. در ایــن زمینــه، بــا ماشــاء الله عظیمــی ‐ دبیــرکل اتــاق 
تعــاون ایــران ‐ گفت وگویــی انجــام شــده اســت کــه بــا هــم می خوانیــم.

زمان قطع وابستگی بودجه به 
نفت رسیده است

دبیرکل اتاق تعاون ایران
ماشاء الله عظیمی
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را متوقـف و  آن پالایشـگاه های خارجـی  نبـود 
یـا بـه اقتصـاد آن هـا صدمـه وارد کنـد. ایـن نـوع 
می شـود  باعـث  نفـت  درآمـد  از  فاصله گرفتـن 
ایـن زمینـه برنامه ریـزی کنیـم و دولت هـای  در 
مصوبـات  پیگیـری  بـه  موظـف  نیـز  مختلـف 
البتـه،  باشـند.  قبـل  دولت هـای  برنامه هـای  و 
هـر بودجـه ای بایـد شـمولیت و در ایـن زمینـه 
انعطـاف لازم وجـود داشـته باشـد و اعتبـارات 

بایـد منعطـف باشـند.

مذاکـرات  و  برجـام  ماننـد  مباحـث  برخـی   
هسـته ای نیـز در فـروش نفت ایـران و همچنین 
ایـن  از  ایـران  اقتصـاد  آسـیب پذیری  افزایـش 
جایگزین هـای  اسـت.  بـوده  تأثیرگـذار  ناحیـه 

فعلـی نفـت در اقتصـاد ایـران کدام انـد؟

دربـارهٔ تحریـم نیـز بایـد بودجـه ویژگی هایی 
و  دشـمنان  برنامه هـای  بـا  کـه  باشـد  داشـته 
تحریم کننـدگان دچـار اسـتیصال نشـویم. اینکـه 
مقـام معظـم رهبـری فرمودنـد همه چیـز نباید به 
برجام بسـته می شـد دلیلش این اسـت و ما نباید 
همـهٔ پروژه هـا را متوقـف کنیـم. برجـام پـروژهٔ 
اقتصـادی و سیاسـی کشـور بـوده و به نظـر مـن 
حتـی اَبَرپـروژه هـم نبـوده اسـت ولـی مهـم بود؛ 
امـا وقتـی مـا آن را تنهـا پروژه معرفـی می کنیم و 
منافـع ملـی را بـه آن گـره می زنیـم و بزرگ نمایی 
دسـتگاه  زحمـات  باوجـود  می گیـرد،  صـورت 
نادیـده  باعـث  بـزرگ  وعده هـای  دیپلماسـی، 
گرفته شـدن دسـتاوردها می شـود. نـه مذاکـرات 

مثبـت بـا طرف هـای اروپایـی و برجـام و حـل 
مشـکلات اقتصـادی بایـد مـا را خیلـی امیـدوار 
اینکـه از شکسـت مذاکـرات چنـدان  نـه  کنـد، 
مالیـات،   صـادرات،   بـه  بایـد  شـویم.  مأیـوس 
حقـوق گمرکـی، و تبدیـل دارایی هـا نیـز توجـه 
کنیـم. کشـوری کـه خـوب صـادر کنـد و شـغل 
ایجـاد شـود، هزینه هـای حاکمیتـی و انتظامـی 
آن نیـز کاهـش می یابـد و شـفافیت نیـز به وجود 
دقـت  نیازمنـد  نفـت  منهـای  بودجـهٔ  می آیـد. 
اسـت  مـردم  صبوری کـردن  و  دولـت  عمـل 
نـه  و  شـود  بزرگ نمایـی  نبایـد  مشـکلات  و 
اینکـه خوش بینـی کاذب ایجـاد شـود. بایـد بـا 
برویـم  سـاختار  اصـلاح  به سـمت  واقع بینـی 
اگـر می خواهیـم بودجـهٔ منهـای نفـت را در  و 
دسـتور کار جـدی قـرار بدهیـم، بایـد در برخـی 
و  اضافـات  برخـی  نیـز  برنامـهٔ ششـم  مفـاد  از 

تغییـرات صـورت بگیـرد.
برخـی کشـورها نفـت ندارند ولی بـا مالیات 
بنزیـن و سـوخت، کشـور خـود را آبـاد می کنند. 
زیرسـاخت  سـال  همـه  ایـن  طـی  در  اگـر  مـا 
بنزینـی کـه  نداشـت  دلیلـی  می کردیـم،  ایجـاد 
حداقـل در دنیـا ۱۵ هـزار تومـان اسـت، هـزار 
نیـز  زیسـت  محیـط  و  اسـتفاده کنیـم  تومـان 
آلـوده شـود. درعین حـال، ظرفیت پالایشـگاه ها 
در  و  شـود  بنزیـن  صـادرات  صـرف  می توانـد 
شـود.  اسـتفاده  عمومـی  حمل ونقـل  بخـش 
مالیـات بـر سـوخت،  درآمـد، و حقوق بگیـران 
ایـن  از  و  اسـت  منطقـی  دارای  در کشـورها 
طریـق کشـورها آبـاد می شـوند. درحـال حاضـر، 

اگـر  مالیاتـی  فـرار  رقـم  می گوینـد  خیلی هـا 
درسـت شناسـایی و جلوگیری شـود، می توان از 
ایـن طریـق تمـام کسـری بودجـهٔ سـال را جبـران 
کـرد. بایـد از دولـت پرسـید درسـت اسـت کـه 
فرهنـگ مالیاتـی در جامعه باید رشـد کند، ولی 
بـرای شناسـایی و جلوگیـری از فـرار مالیاتـی آیا 
مـردم بایـد اقـدام کننـد؟ مالیـات بایـد جایگزین 
درآمـد نفـت شـود، ولـی مـا عـلاوه بـر مالیـات 
منابـع  هسـتیم کـه  کشـورهایی  معـدود  جـزو 
فسـیلی خوبـی داریـم و صـادرات فراوانـی را در 
ایـن بخـش می توانیـم داشـته باشـیم. در بخـش 
صـادرات مـواد معدنی،  شـیلات،  فرش،  صنایع 
دسـتی، و… باید رونق ایجـاد کنیم تا جایگزینی 
درآمدهـا در ایـن بخـش بـا نفت صـورت پذیرد 
تـا مجبـور نباشـیم برای رفـع بدیهی تریـن نیازها 
بـه شـرایط خـاص برخـورد کنیـم. چـرا بایـد در 
شـرایطی باشـیم کـه اگـر نفت نفروشـیم ضریب 
جینـی دچـار مشـکل شـود و مشـکلات دیگـری 
بـروز کنـد. ما نبایـد وقتی کالای باارزشـی مانند 
ایـن  و  باشـیم  مشـکل  دچـار  داریـم  را  نفـت 
کشـورهای خارجی انـد کـه بایـد بـه نفـت مـا و 
تولیداتمـان نیـاز داشـته باشـند. البتـه، نـه اینکـه 
مـا از منابـع نفتی خود اسـتفاده نکنیـم، زیرا اگر 
این گونـه باشـد، دیگـران اسـتفاده خواهند برد و 
از میدان هـای مشـترک بهـره می برنـد. مـا بایـد 
اسـتفاده از منافـع نفـت و شـیوهٔ اسـتفاده از آن 

را تغییـر دهیـم.
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

 تصمیمــات دولــت در ســال های اخیــر نشــان 
ــرای کاهــش تأثیــر  می دهــد گام هایــی آهســته ب
ــق اقتصــاد  ــی در بودجــه و تحق درآمدهــای نفت
بــدون نفــت داشــته اســت؛ از ســویی دیگــر، در 
شــرایط تحریــم و مشــکلات توســعه صــادرات 
غیرنفتــی بــرای جایگزینــی درآمدهــای ناشــی از 
ــد ترامــپ ‐ رئیس جمهــور  ــا نفــت، دونال آن ب
امریــکا ‐ نفــت ایــران را تحریــم و بــرای فــروش 
ــران محدودیت هــای متعــددی اعمــال  نفــت ای
کــرده کــه بــه اعتقــاد کارشناســان رونــد فــروش 
نفــت و بازگشــت درآمدهــای حاصــل از آن را با 
ــما،  ــر ش ــت. به نظ ــاخته اس ــه رو س ــکل روب مش
ــی در  ــرایط فعل ــت در ش ــگاه نف ــت و جای اهمی
ــه نفــت  ــران چقــدر اســت و در زمین اقتصــاد ای

بایــد چــه اقدامــی صــورت گیــرد؟

بســیار  اهمیــت  ایــران  اقتصــاد  در  نفــت 
زیــادی دارد و دولــت طبــق برنامهٔ پنجم و ششــم 
ــای  ــه درآمده ــکا ب ــش ات ــهٔ کاه ــعه در زمین توس
اقداماتــی  و  داشــت  برنامه ریزی هایــی  نفتــی 

را در دســتور کار قــرار داد؛ امــا، واقعیــت ایــن 
ــی  ــای نفت ــه درآمده ــکا ب ــش ات ــه کاه ــت ک اس
توفیقــی اجبــاری بــرای ایــران بــوده اســت، زیــرا 
ــه تحریم هــای  ــکا ازجمل همــهٔ تحریم هــای امری
آبــان ســال گذشــته یــا تحریم هــای ســال ۱39۱ 
بــرای ضربــه زدن بــه اقتصــاد ایــران بخــش نفــت 
را بــا تحریــم و محدودیــت هــدف قــرار داد 
ــا ناخواســته  کــه ســبب شــد کشــور خواســته ی
ــرات  ــی و تأثی به ســمت کاهــش درآمدهــای نفت

ــد. نفــت در بودجــه حرکــت کن
بــر اســاس برنامــهٔ ششــم توســعه، ســهم 
بــرای کاهــش  بودجــه  در  نفتــی  درآمدهــای 
اثــر نفــت در ادارهٔ کشــور بایــد کاهــش پیــدا 
می کــرد و بــر همیــن اســاس نیــز اقدامــات 
درآمــد  نهایــت  در  و  شــد  انجــام  متعــددی 
دولــت از نفــت در بودجــهٔ ســال گذشــته بــه 
35 درصــد رســید کــه در بودجــهٔ ســال جــاری 
ــه  ــبت ب ــت نس ــت از نف ــای دول ــزان درآمده می
ســال گذشــته نیــز کاهــش یافتــه اســت و رونــد 
حرکــت به ســوی بودجــهٔ بــدون نفــت و کاهــش 

تأثیــرات نفــت درآمدهــای دولــت به صــورت 
جــدی درحــال پیگیــری اســت.

مجلــس  اقتصــادی  کمیســیون  اعضــای 
ــد  ــس تأکی ــدگان مجل شــورای اســلامی و نماین
دارنــد کــه بایــد درآمدهــای نفتــی در بودجــه 
کاهــش پیــدا کنــد و ســهم بودجــه از درآمدهــای 
ــد  ــد برس ــی 25 درص ــارم یعن ــه یک چه ــی ب نفت
تــا اقتصــاد کشــور در شــرایط تحریــم و جنــگ 
اقتصــادی بــدون چالــش و دارای ثبــات لازم 
باشــد. همچنین، ســهم 25 درصدی درآمدهای 
نفتــی در بودجــه می توانــد مطالبــهٔ رهبــر معظــم 
انقــلاب را در اقتصــاد بــدون نفــت محقــق کنــد 
ــرای کاهــش  ــده، مســئولان ب و در ســال های آین
بیشــتر ســهم درآمدهــای نفتــی در بودجــه بــا 
درآمدهــای  و  غیرنفتــی  صــادرات  گســترش 

ــد. نویــن اقــدام کنن
به دلیــل  حاضــر  درحــال  نفــت  فــروش 
و تحریم هــا  متعــدد  اعمــال محدودیت هــای 
بــا چالش هایــی مواجــه شــده اســت. برخــلاف 
ادعــای رئیس جمهــور امریــکا فــروش نفــت 

یکــی از مطالبــات مهــم اقتصــادی رهبــر انقــلاب در ســال های اخیــر 
موضــوع بی نیازکــردن اقتصــاد ایــران از درآمــد نفــت بــود کــه ایشــان 
ــا  ــد شــرایطی مهی ــد کردن در ســخنرانی آغــاز ســال ۱39۸ تکــرار و تأکی
شــود کــه اقتصــاد ایــران از وابســتگی بــه فــروش نفــت خــارج شــود، امــا 
ــروش نفــت در اقتصــاد  ــروش نفــت قطــع نشــود. درآمــد حاصــل از ف ف
ایــران همــواره نقشــی پررنــگ داشــته، امــا رونــد جهانــی حرکــت به ســوی 
ــت  ــم نف ــکل تحری ــی و مش ــاد نفت ــترش اقتص ــدار و گس ــای پای درآمده

ایــران از ســوی امریــکا باعــث شــده اســت لــزوم ایجــاد درآمدهــای 
پایــدار جدیــد بــرای ادارهٔ کشــور به صــورت جــدی از ســوی مســئولان و 
تصمیم گیــران مــورد پیگیــری قــرار بگیــرد و در همیــن زمینــه نیــز بودجــهٔ 
بــدون نفــت در دســتور کار قــرار گرفتــه اســت. در همیــن خصــوص، بــا 
محمدرضــا پورابراهیمــی ‐ عضــو کمیســیون اقتصــادی مجلــس شــورای 
اســلامی ‐ بــه گفت وگــو نشســتیم تــا از او دربــارهٔ شــرایط اقتصــاد ایــران 

ــد. ــه می خوانی ــدون نفــت بپرســیم کــه مشــروح آن را در ادام ب

اقتصاد دانش بنیان؛ 
پایهٔ کاهش اتکا به درآمدهای نفتی

عضو کمیسیون اقتصادی مجلس
محمدرضا پورابراهیمی
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ایــران همچنــان بــا قــوت بــه لطــف راهکارهــای 
جایگزیــن و تــلاش وزارت نفــت ادامــه دارد کــه 
موضوعــی بســیار مهــم اســت، زیــرا اقتصــاد مــا 
ــت  ــای حاصــل از نف ــه درآمده درهرصــورت ب
ــق  ــع در بودجــه از طری ــق مناب ــاز دارد و تزری نی

نفــت ضــروری اســت.

 یکــی از مهم تریــن ابهامــات اقتصــادی ایــن 
اســت کــه آیــا امــروزه بعــد از ســال ها پــول 
ــا اینکــه  نفــت وارد ســفرهٔ مــردم شــده اســت ی
ــر  ــدارد. اگ ــرار ن ــردم ق ــفرهٔ م ــت در س ــول نف پ
پــول نفــت در ســفرهٔ مــردم قــرار دارد، پــس 
چگونــه می تــوان نفــت را از ســفرهٔ اقتصــاد 

ــرد؟ ــارج ک ــران خ ای

درآمــد حاصــل از فــروش نفــت در بودجــهٔ 
دولــت تزریــق می شــود و بودجــه نیــز بــرای 
ــس  ــود. پ ــرج می ش ــور خ ــت و ادارهٔ کش مدیری
بایــد گفــت پــول نفــت ســال های زیــادی اســت 
کــه وارد ســفره مــردم شــده اســت، زیــرا دولــت 
بــا پــول نفــت کشــور را اداره می کــرده اســت و 
خوشــبختانه اتــکا و وابســتگی بــه نفــت درحــال 
ــگاه  ــت هیچ ــدم نف ــت. معتق ــن اس کاهش یافت
اقتصــاد کشــور خــارج و  از ســفرهٔ مــردم و 
حــذف نخواهــد شــد، بلکــه تأثیــرات و ســهم آن 

کاهــش پیــدا می  کنــد کــه بــا توجــه بــه شــرایط 
درآمدهــای  ســهم  ایــن کاهــش  راهبــردی، 
نفتــی در بودجــه و حرکــت به ســوی بودجــهٔ 
ــتگی  ــیت و آهس ــا حساس ــد ب ــت بای ــدون نف ب

انجــام شــود.
ــه آن  ــد ب ــه بای ــخ ک ــای تل ــی از واقعیت ه یک
توجــه داشــت ایــن اســت کــه بررســی عملکــرد 
دولــت  می دهــد  نشــان  ایــران  در  دولت هــا 
ــت؛  ــوده اس ــدار ب ــهٔ پول ــورت بچ ــواره به ص هم
در حقیقــت، دولــت بــا اســتفاده از پــول حاصل 
از نفــت تــلاش قابل توجهــی در اقتصــاد بــدون 
نفــت و گســترش زیرســاخت های اقتصــادی 
ــبب  ــوع س ــن موض ــته و همی ــی نداش و صادرات
ــدا  ــه نفــت افزایــش پی شــده اســت وابســتگی ب
کنــد و همــواره درآمــد حاصــل از آن به جــای 
ــرای  ــی نفــت، ب ــرای جایگزین ــت ب ایجــاد ظرفی

ــود. ــت ش ــاری پرداخ ــای ج هزینه ه
جنگــی  در  امریــکا  کــه  شــرایطی  در 
ــرار  ــران را هــدف ق ــروش نفــت ای اقتصــادی ف
ــرات  ــش تأثی ــوی کاه ــد به س ــت، بای ــه اس گرفت
درآمدهــای نفتــی در بودجــه حرکــت کــرد و بــا 
اســتفاده از درآمدهــای پایــدار و جلوگیــری از 
فــرار مالیاتــی در کشــور، بســتری را فراهــم کــرد 
تــا نیازهــای بودجــه بــرای ادارهٔ کشــور از طریــق 
جایگزیــن مدیریــت و تأمیــن شــود کــه در ایــن 

ــه  ــس ب ــع از ســوی مجل ــوان مناب راســتا ۱۰ عن
ــت. ــده اس ــنهاد داده ش ــت پیش دول

بــدون  اقتصــاد  بــه  ورود  ارکان  از  یکــی 
نفــت، عــلاوه بــر برنامه ریــزی، بحــث اســتفاده 
از ظرفیــت  اقتصادهــای جدیــد ازجملــه اقتصــاد 
اســت  لازم  همچنیــن  اســت؛  دانش بنیــان 
محــل  از  را  داخلــی  نیازهــای  و  خواســته ها 
ــا از  ــن نیازه ــا ای ــم ت ــن کنی ــی تأمی ــد داخل تولی
محــل فــروش نفــت و کســب درآمــد کــه تنهــا 

بــه واردات منجــر می شــود، تأمیــن نشــود.

۶۷



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

 آیـا در شـرایط فعلـی اقتصاد ایـران، می توان 
به سـمت بودجـه بـدون نفـت حرکـت کـرد؟ بـا 
بـه اینکـه دولت هـای مختلـف سـالیان  توجـه 
متمـادی دراین بـاره مباحثی را مطـرح کرده اند.

مسـئلهٔ  نفـت  بـدون  بودجـهٔ  موضـوع 
به فوریـت  بتـوان گفـت  نیسـت کـه  یکبـاره ای 
انجام پذیـر اسـت. حداقـل از اوایـل دههٔ ۱3۵۰ 
ایـن موضـوع بسـیار مـورد توجـه اقتصاددانـان 
ایـن  نیـز  آن  از  پیـش  قـرار گرفـت. همچنیـن، 
مسـئله کـه بـا بودجـهٔ حاصـل از فـروش نفـت 
چـه بایـد کـرد مطـرح بـود. امـا از اوایـل دهـهٔ 
۱3۵۰ بـه بعـد، کـه عـوارض ناشـی از فـروش 
اقتصـاد  در  هلنـدی  بیمـاری  به صـورت  نفـت 
توجـه  مـورد  مباحـث  ایـن  کـرد،  بـروز  ایـران 
بیشـتری از سـوی اقتصاددانـان قـرار گرفـت. از 
جنبـهٔ اقتصـاد سیاسـی نیـز موضـوع مـورد توجه 
بـوده، به نحـوی کـه زمانـی کـه نـگاه می شـود بـه 
فضـای انقـلاب در سـال های ۱3۵۶ و ۱3۵۷، 
در آنجـا می بینیـم موضوعاتـی مطـرح می شـود 
دولـت  بیـن  باعـث گسسـت  مسـئله  ایـن  کـه 
طریـق  از  توانسـتند  دولت هـا  و  شـده  ملـت  و 
منابـع نفتـی نوعـی نظـام بوروکراسـی و تأمیـن 
ایجـاد  حامی پـروری  به شـکل  خدمـات  و  کالا 
کننـد کـه بـا ظرفیت هـای اجتماعـی و اقتصادی 
کشـور تناسـبی نـدارد. در کشـورهایی کـه نفت 
دارنـد این گونـه مطـرح می شـود کـه اگـر دولـت 
در  می توانـد  دهـد،  انجـام  کاری  می خواهـد 
حوزه هـای دفـاع و امنیـت و سـلامت و فرهنگ 
و… کارهایـی را تعریـف کنـد کـه البتـه ممکـن 
اسـت در جهـت خواسـت مـردم نباشـد. البتـه، 

انقلابیـون  شـعارهای کلیـدی  از  موضـوع  ایـن 
هـم بـود و مرکـز پژوهش هـای مجلـس به تازگـی 
 ۱3۵۸ سـال های  بودجـهٔ  تجربـهٔ  در گزارشـی 
و ۱3۵9 را بازخوانـی کـرد کـه صراحتـاً عنـوان 
می شـود قـرار نیسـت روابـط اسـتفاده از بودجـه 
در قبـل از انقـلاب کـه نفـت بفروشـیم، حقـوق 
کارمنـد بدهیـم، و همچنیـن طرح هـای عمرانـی 
یابـد. ولـی دلایـل مختلفـی  تـداوم  اجـرا کنیـم 
باعـث شـد ایـن مسـئله بـه تأخیـر بیفتـد. بعـد 
مطـرح  جـدی کـه  مسـئلهٔ  اولیـن  انقـلاب،  از 
شـد موضـوع جنـگ بـود کـه در آن زمـان تأمیـن 
ظرفیت هـای  از  بخشـی  ازبین بـردن  و  نیازهـا 
حـوزهٔ نفـت باعـث شـد ایـن موضـوع بـه کنـار 
در  مدیریـت  سـازمان  در  برخـی  ولـی  بـرود؛ 
قالـب پیشـنهاد طـرح بودجه ریـزی، ایـن مسـئله 
را مـورد بحـث داشـتند و در دهـهٔ ۱3۶۰ نیـز 
در  و  آن  از  بعـد  بـود.  شـده  طراحـی  الگویـی 
دوران سـازندگی و بقیـهٔ دولت هـا نیـز بـر ایـن 
موضـوع تأکیـد شـد، ولـی نهایتـاً خیلـی تـلاش 

نشـد تـا ایـن رویـه تغییـر کنـد.

انـدازه  چـه  تـا  مالیات سـتانی  موضـوع   
بـرای  قابل  اتکایـی  جایگزیـن  می توانـد 

باشـد؟ نفتـی  درآمدهـای 

وقتـی می خواهیـم از مـردم مالیـات بگیریـم، 
ایـن  و  شـود  آن هـا گفت وگـو  بـا  بایـد  ابتـدا 
یـک  تصویـب  قالـب  در  می توانـد  گفت وگـو 
قانـون صـورت پذیـرد و رابطـهٔ بیـن پارلمـان و 
دولـت باشـد. در ایـن زمینـه، بایـد بـرای هـر ۱ 
ریـال درآمـد مالیـات تـلاش شـود، ولـی بـرای 

درآمـد نفـت ایـن رابطـه وجـود نـدارد و تمـام 
ارکان کشـور برای اسـتفاده از این درآمد زحمتی 
نمی کشـند و پـول بـدون زحمتـی اسـت کـه در 
اختیـار مجریـان و تصمیم گیـران قـرار داشـته و 
دارد و آن هـا نیـز بـرای تأمیـن کالا و خدمـات 
عمومی از آن اسـتفاده می کنند که البته عوارض 
خـود را نیـز در اقتصـاد دارد. در مقطعـی مطرح 
می شـد کـه نفـت به عنـوان سـلاحی در اختیـار 
کشـورهای تولیدکننـدهٔ نفـت اسـت، ولـی ایـن 
رابطـه بـا توجـه به مجمـوع تحـولات بین المللی 
و ژئوپلتیـک معکوس شـده و ایـران،  ونزوئلا، و 
روسـیه در ایـن زمینـه مصادیـق خوبـی به شـمار 
در  سـلاحی  بـه  نفـت  واقعـاً  امـروز  می رونـد. 
ایـن  و  گرفتـه  قـرار  تقاضاکننـدگان  اختیـار 
مفهـوم تغییـر کـرده اسـت و کشـورهای دارنـدهٔ 
نفـت در واقـع امـروز در معـرض تهدیـد قـرار 
نفـت  اینکـه چگونـه می تـوان عـوارض  دارنـد. 
در اقتصـاد را کاهـش داد از بُعـد امنیـت ملـی 
ایـن  بـر  اسـت. تصـور  قابل بررسـی  موضوعـی 
اسـت کـه امـروز اجماع سـازی در زمینـهٔ خـروج 
از بودجـه امکان پذیرتـر اسـت. دور اول  نفـت 
تحریم هـا و دور جدیـد تحریم هـا و تحریم هـای 
ونزوئـلا و روسـیه نیـز نشـان می دهد کـه بودجهٔ 
بـدون نفـت امـروز امکان پذیرتـر اسـت. البتـه، 
در  نفـت  منابـع  از  نیسـت کـه  ایـن  مـا  بحـث 
اقتصـاد و بودجـه اسـتفاده نکنیـم؛ بحـث ایـن 
بایـد  هدف هایـی کـه  مهم تریـن  از  اسـت کـه 
داشـته باشـیم ایـن اسـت کـه نحـوهٔ ورود منابـع 
حاصـل از فـروش نفـت بـه بودجـه و دوم نـوع 
اسـتفاده از منابـع نفتـی در بودجـه بایـد تغییـر 
بودجـه  در  ردیـف  دو  حاضـر،  درحـال  کنـد. 

فرصت مناسب برای اجرای 
ایدهٔ بودجهٔ بدون نفت

اســتفادهٔ  نحــوهٔ  و  بودجه نویســی  در  ســاختاری  تغییــرات  ایجــاد 
درســت از منابــع نفتــی کشــور موضوعــی اســت کــه بــه گفتــهٔ کارشناســان و 
اقتصاددانــان می توانــد باعــث حرکــت تدریجــی و قطــع وابســتگی بودجــه 
بــه نفــت شــود. اینکــه آســیب پذیری اقتصــاد ایــران از ناحیــهٔ بودجــهٔ 
نفتــی و برخــی قیمت گذاری هــای غیرواقعــی در ارقــام ارزی بودجــه 

ــدل نادرســتی از بودجه هــای ســالانه را ایجــاد  ــه توانســته اســت م چگون
ــای  ــاون پژوهش ه ــمی ‐ مع ــد قاس ــه از محم ــت ک ــی اس ــد،  موضوع کن
اقتصــادی مرکــز پژوهش هــای مجلــس شــورای اســلامی و اقتصــاددان ‐ 

ــم. ــم می خوانی ــا ه ــه ب ــیده ایم ک پرس

معاون پژوهش های اقتصادی مرکز پژوهش های مجلس
محمد قاسمی
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پیش بینـی می شـود کـه حاصل ضـرب چنـد رقـم 
اسـت کـه میـزان فـروش نفـت ضـرب در قیمـت 
نفـت ضـرب در قیمت ارز را بررسـی می کند. ما 
در بودجـه سـند سیاسـت مالـی کشـور را تنظیـم 
می کنیـم،  آیـا متغیری مانند قیمـت نفت،  مقدار 
متغیرهـای  ارز  قیمـت  یـا  و  نفـت،  صـادرات 
عمـوم  جـواب  اسـت؟  مالـی  سیاسـت گذاری 
اقتصاددانـان منفـی اسـت. پـس مـا با این شـیوهٔ 
پایـداری  بودجـه،  بـه  نفتـی  درآمدهـای  ورود 
سیاسـت مالـی را تحت تأثیـر متغیرهایـی قـرار 
مالـی  سیاسـت  متغیـر  اساسـاً  کـه  می دهیـم 
دارد؛  مهمـی  عـوارض  خـود  ایـن  و  نیسـتند 
ماننـد تسـلط سیاسـت مالـی بـر سیاسـت ارزی، 
شـود.  حـل  بایـد  ایـن  و…  پولـی،  تجـاری، 
موضـوع دوم اینکـه فـرض کنیـم منابـع حـال از 
نفـت وارد بودجـه شـد. آن زمـان ایـن در چـه 
محلـی بایـد خـرج شـود کـه عـوارض اقتصـاد 
سیاسـی که عنوان شـده اسـت نداشـته باشد؟ در 
ایـن زمینـه نیـز بحث هـا به صورت جـدی مطرح 
اسـت و ایـن منابـع بین نسـلی اسـت کـه بایـد بـه 
سـرمایه هایی تبدیـل شـوند کـه عـلاوه بـر سـهم 
نسـل فعلـی،  سـهم نسـل های بعـدی نیـز حفـظ 
شـود. عوارضـی مانند گسـترش هزینه های دائم 
دولـت بـه اتـکای ایـن منابـع و بـه اتـکای قیمت 

ارز نیـز بایـد قطـع شـود.

 بـا توجـه بـه عـوارض ورود درآمـد نفـت بـه 
بودجه کشـور،  سـرانجام کشـور چگونه باید از 
ایـن دارایـی و منبـع بـزرگ مالی خود اسـتفاده 

؟ کند

اینکـه در مـورد نحـوهٔ ورود درآمـد نفـت بـه 

بودجـه چـه کاری باید انجام شـود پیشـنهادهای 
پژوهش هـای  مرکـز  و  شـد  طـرح  مختلفـی 
مجلـس معتقـد بـود کل ایـن منابـع بـه صنـدوق 
توسـعهٔ ملـی واریـز شـود و بانـک مرکـزی اجازه 
داشـته باشـد بـر اسـاس مجموعـه ای از اهـداف 
رقابت پذیـری  قـدرت  حفـظ  ماننـد  اقتصـادی 
ملـی کـه در نـرخ مؤثـر ارز خـود را ظاهر می کند 
و ماننـد بحـث حفـظ تـراز تجـاری کشـور و… 
ارزی  سیاسـت های  هماهنگـی  اسـاس  بـر  و 
ایـن  ارز را مدیریـت کنـد. در  بـازار  و تجـاری 
حالـت، دولـت بر اسـاس اهداف مشخص شـده 
مصـارف خـود را مشـخص می کنـد و بخشـی 
از ایـن مصـارف از طریـق درآمدهـای غیرنفتـی 
پوشـش  و گمرکـی  مالیاتـی  درآمدهـای  ماننـد 
می مانـد  باقـی  کـه  چیـزی  و  می شـود  داده 
تحـت عنـوان کسـری بودجـهٔ بـدون نفـت ظاهر 
یـک  اسـت کـه  ایـن  موضـوع  حـال،  می شـود. 
میزانـی کسـری خواهیـم داشـت کـه کاهـش آن 
هـدف سیاسـت مالـی را تشـکیل خواهـد داد. 
از  ایـن کسـری می توانـد  از  اینکـه بخشـی  دوم 
تأمیـن  نفـت  فـروش  از  حاصـل  منابـع  محـل 
شـود، ولـی اینکه چقـدر قابل تأمین اسـت، هیچ 
ربطـی بـه دولـت نخواهـد داشـت که نـرخ ارز را 
تعییـن کنـد کـه تأمیـن صـورت بگیـرد و تجربـهٔ 
سـال های ۱39۱ و ۱392 در ایـن زمینـه بـرای 
مـا درس آمـوز اسـت. در دور اول تحریم هـا کـه 
درآمدهـای نفتـی کشـور نصـف شـد، دولـت در 
 2۰ از  بیـش  را  حقـوق کارکنـان   ۱392 سـال 
درصـد افزایـش داد. از کجا ایـن افزایش اعمال 
در  نفتـی  دلار  هـر  قبـلًا  اینکـه  از محـل  شـد؟  
بودجـه ۱22۶ تومـان بـود و سـپس شـد 2۴۵۰ 
تومـان. عمـلًا دولـت متغیـری بـه نـام ارز دارد 

و دائـم ایـن اتفاقـات در بودجـهٔ ایـران می افتـد، 
ولـی بایـد از محل درآمدهـای مالیاتی و از محل 
اصـلاح هزینه هـای دولـت کنترل صـورت گیرد. 
نکتـهٔ دوم اینکـه چطـور بایـد از درآمـد نفـت 
اسـتفاده کـرد؟ در اینجـا نیز مطالعـات مختلفی 
صـورت گرفتـه اسـت. بـا اتـکا بـه درآمـد نفـت 
و اساسـنامهٔ صنـدوق توسـعهٔ ملـی و اگـر بانـک 
نفتـی  منابـع  بیاییـم  شـود،  تشـکیل  توسـعه ای 
خارجـی  و  داخلـی  منابـع  تجهیـز  پشـتوانهٔ  را 
زیرسـاخت هایی کـه  از  بخشـی  و  دهیـم  قـرار 
اسـتفاده  عمرانـی  طرح هـای  در  داریـم،  نیـاز 
ایـن  بـه  منابـع  تخصیـص  شـیوهٔ  البتـه،  کنیـم. 
معیـوب  تاکنـون  و…  اجـرا،  نحـوهٔ  طرح هـا، 
منابـع  می تـوان گفـت  به هرحـال،  اسـت.  بـوده 
از  اسـتفاده  بـا  می تـوان  دارد کـه  وجـود  نفتـی 
فعلـی،   به معنـای  نـه  عمرانـی  طرح هـای  آن هـا 
بلکـه طرح هـای زیرسـاختی بـا توجیـه عمومـی 
و خصوصـی را تأمیـن کـرد و این هـا می توانـد 
بـرای تجهیـز منابع از خارج کشـور نیـز تکیه گاه 
باشـد. مـا تجربـهٔ ایـن کار را داریـم و در دهـهٔ 
۱3۴۰ کـه منابـع نفـت مانند امـروز وارد بودجه 
نمی شـد، بـا اسـتفاده از نهادهایـی کـه در کنـار 
سـازمان برنامه تشـکیل شـده بود مورد اسـتفاده 
قـرار می گرفـت و منابـع نفتـی صـرف اجـرای 
طرح هـای سـرمایه گذاری بخـش خصوصـی و 
دولـت می شـد. به نظـر می رسـد هم اکنـون زمـان 
خوبـی اسـت کـه ایـن ایده هـا عملیاتـی شـود و 
نتیجـه ایـن اسـت از تهدیـدی کـه بـرای کشـور 
ایجـاد شـده اسـت بتوانیـم بـرای تغییـر روابـط 

سـاختاری در کشـور اسـتفاده کنیـم. 

۶۹



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

۲‐ رابطه مالی دولت و نفت
ارزیابـی رابطـهٔ مالی دولت و نفت در فرایند 
بودجه ریـزی در ایـران مؤیـد آن اسـت کـه منابـع 
حاصـل از صـادرات نفـت، میعانـات گازی، و 
خالـص صـادرات گاز طبیعـی به همـراه بخشـی 
میعانـات  داخلـی  فـروش  از  حاصـل  منابـع  از 
دولـت  بیـن  گذشـته  دهه هـای  طـی  گازی 
)خزانـه(، صنـدوق توسـعهٔ ملی، و شـرکت ملی 

نفـت ایـران تقسـیم می شـود. 
بدین گونـه کـه ابتـدا بخشـی از آن در منابـع 
عمومی بودجه در قسـمت واگذاری دارایی های 
سرمایه ای لحاظ گردیده و درصدی از صادرات 
نفـت خام، میعانـات گازی، و خالص صادرات 
گاز بـه مناطـق محـروم و نفت خیـز اختصـاص 
داده شـده و در نهایـت طبـق بنـد »ح« مـادهٔ ۱۶ 
قانـون احـکام دائمـی برنامه های توسـعهٔ کشـور، 
حاصـل  منابـع  از  درصـد   3۰ معـادل  حداقـل 
از صـادرات نفـت بـه صنـدوق توسـعهٔ ملـی بـا 
هـدف تبدیـل بخشـی از عوایـد ناشـی از فروش 

منابـع نفـت و گاز و فراورده هـای حاصـل از آن 
بـه ثروت هـای مانـدگار، مولـد، و سـرمایه های 
زاینـدهٔ اقتصـادی و نیـز حفظ نسـل های آینده از 

ایـن منبـع خـدادادی واریـز می گـردد. 
درآمدهـای  بـه  بودجـه  وابسـتگی  كاهـش 
از  همـواره  اسـت كـه  اهدافـی  ازجملـه  نفتـی 
اقتصـادی كشـور  سیاسـت گذاران  دغدغه هـای 
برنامه هـای  در  کـه  مسـئله ای  اسـت؛  بـوده 
پنج سـالهٔ توسـعهٔ کشـور به آن اشـاره شده است. 
نفـت  فـروش  از  حاصـل  منابـع  باوجودایـن، 
همـواره سـهم عمـده ای از منابـع مالـی دولت را 
بـه خـود اختصـاص داده اسـت، به گونـه ای کـه 
به طـور متوسـط ۵۸ درصـد از درآمدهای دولت 

همـواره از ایـن بخـش تأمیـن شـده اسـت. 
نفـت  بـه  بودجـه  وابسـتگی  رونـد  ارزیابـی 
دورهٔ  در  وابسـتگی  ایـن  میـزان  می دهـد  نشـان 
اسـت،  یافتـه  ۱3۷9‐۱39۷ کاهـش  زمانـی 
درصـد   ۷۸ از  متوسـط  به طـور  به طـوری کـه 
در  درصـد   ۶3 بـه  هشـتم  و  هفتـم  دولـت  در 

در  نهایـت  در  و  رسـیده  دهـم  و  نهـم  دولـت 
دولـت یازدهـم و دوازدهـم بـا توجـه بـه افزایش 
شـدت تحریم هـای ظالمانـهٔ امریـکا، ایـن میزان 
وابسـتگی 3۷ درصـد بـوده اسـت )شـکل ۱(. 
کوتاه مـدت  رفتـار  دقیق تـر،  ارزیابـی  بـرای 
متغیـر کسـری  بلندمـدت )رونـد(  و  )سـیکل( 
بودجـهٔ غیرنفتـی مـورد مطالعـه قـرار می گیـرد. 
بودجـهٔ  اسـت کـه کسـری  آن  گویـای  شـواهد 
غیرنفتـی در سـال های اخیـر به شـدت افزایـش 

یافتـه اسـت. 
ازایـن رو بـرای جبـران ایـن کسـری بودجـه، 
در  را  متفاوتـی  رویکردهـای  می توانـد  دولـت 
نظـر بگیـرد؛ به عنـوان نمونـه، کاهـش مخـارج، 
افزایـش مالیـات، اسـتقراض از نظـام بانکـی، و 
انتشـار اوراق بدهـی کـه در ذیـل بـه هریـک از 

اشـاره می شـود.  مـوارد 
۲‐۱ کاهش مخارج

از  را می تـوان  متغیـر  یـک  نوسـانات  عمـق 
نسـبت انحـراف معیـار بـر متوسـط رونـد آن در 

۱‐ مقدمــه: بــر اســاس گزارش هــای کارشناســان بودجــه ای، 2۶ 
درصــد از منابــع عمومــی دولــت کــه یک ســوم بودجــه را تشــکیل می دهــد، 
ــام و  ــت خ ــروش نف ــل از ف ــای ارزی حاص ــه درآمده ــتقیم ب ــور مس به ط
میعانــات گازی مرتبــط اســت. از ســوی دیگــر، حــدود 65 درصــد بودجــهٔ 
ــه  ــی )شــامل بانک هــا و مؤسســات انتفاعــی وابســته ب شــرکت های دولت
دولــت( کــه دوســوم از منابــع بودجــه را بــه خــود اختصــاص داده انــد نیــز 

ــه شــرکت های حــوزهٔ نفــت و گاز اســت.  ــوط ب مرب
ــت از  ــدی نف ــذف ۱۰۰ درص ــای ح ــت به معن ــه نف ــتگی ب ــع وابس قط
بودجــهٔ  کشــور نیســت، بلکــه همــواره تأکیــد بــر کاهــش ارادی اســتفاده از 

منابــع نفتــی در بودجــه اســت. بــرای تحقــق ایــن شــرایط، سیاســت گذاران 
مالــی بــر ایــن باورنــد کــه دولــت می توانــد اســتفاده از ســایر رویکردهــای 
ــتقراض از  ــی، اس ــام بانک ــتقراض از نظ ــه اس ــی ازجمل ــع مال ــن مناب تأمی
مــردم )انتشــار و فــروش اوراق مشــارکت(، و افزایــش درآمدهــای مالیاتــی 
را در دســتور کار قــرار دهــد یــا حتــی در ســمت هزینه هــا کاهــش مخــارج 
ــوارد  ــزارش، م ــن گ ــاس در ای ــرد. براین اس ــر بگی ــت آن را در نظ و مدیری
مطروحــه به عنــوان جایگزین هــای اســتفاده از منابــع نفتــی در بودجــه 

ــرد.  مــورد ارزیابــی قــرار می گی

مدیریت منابع مالی دولت در بودجه
 

ژاله
 زارعی

یادداشت تحلیلی

کارشناس طرح و توسعهٔ پژوهشکدهٔ پولی و بانکی
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بـازه مـورد نظـر محاسـبه کـرد. ارزیابی ها نشـان  
دارایی هـای  تملـک  نوسـانات  عمـق  می دهـد 
و   ۱ معـادل  عمرانـی(  )مخـارج  سـرمایه ای 
تقریبـاً  جـاری(  )مخـارج  هزینـه ای  اعتبـارات 

برابـر بـا ۰٫۷9 بـوده اسـت. 
ایـن نتایـج بـه معنـی آن اسـت کـه مخـارج 
عمرانـی در مقایسـه بـا مخـارج جـاری دولـت 
بیـان  بـه  اسـت.  برخـوردار  بالاتـری  نوسـان  از 
جـاری  مخـارج  بخـش  در  چسـبندگی  دیگـر، 
می رسـد  به نظـر  ازایـن رو،  اسـت.  بـوده  بیشـتر 
راسـتای کاهـش  در  جـاری  مخـارج  کاهـش 
کسـری بودجـه و مدیریـت آن بـرای دولـت بسـیار 

باشد.  مشـکل 
دولـت  عمرانـی  مخـارج  دیگـر،  سـوی  از 
مخـارج  کل  از  درصـد   2۴٫۷ معـادل  سـهمی 
اسـت.  داده  اختصـاص  خـود  بـه  را  دولـت 
در  دولـت  مالـی  متغیـر  ایـن  سـهم  به عبارتـی، 
معـادل  جـاری کـه  مخـارج  سـهم  بـا  مقایسـه 

اسـت.  انـدک  بسـیار  می باشـد،  درصـد   ۷۴٫3
ایـن  می دهـد  نشـان  مطالعـات  علاوه برایـن، 
پیشـران  رفتـاری  فصـل،  دو  فاصلـهٔ  بـا  متغیـر 
نسـبت بـه چرخه هـای تولیـد ناخالـص داخلـی 
نجفـی  و  )زارعـی  اسـت  داشـته  حقیقـی 

 .)۱39۴ زیارانـی، 
به نظـر  کـه  آن انـد  بیانگـر  مباحـث  ایـن 
می رسـد کاهش مخـارج نمی توانـد دولت را در 
راسـتای مدیریـت بهینهٔ کسـری بودجـه همراهی 

کنـد.
۲‐۲ اسـتقراض از نظـام بانکـی و انتشـار 

اوراق بدهـی
بدهـی  مدیریـت  بـرای  قانونـی  چهارچـوب 
دولـت بـه خزانه یا وزارت دارایی اجازه می دهد 
از طـرف دولـت بـرای پوشـش کسـری بودجـه 
بدهـی و اسـتقراض از  اسـتقراض کنـد. اوراق 
نظـام بانکـی می توانـد به عنـوان ابزارهـای بـدون 
ریسـک، کسـری بودجهٔ جاری دولت را پوشـش 

دهـد. در ایـران نیـز اسـتقراض از نظـام بانکـی 
از  بخشـی  تأمیـن  بـرای  رویکـردی  به عنـوان 
هزینه هـا همـواره مـورد توجـه سیاسـت گذاران 
مالـی بـوده اسـت. از سـوی دیگـر بـا توجـه بـه 
اخیـر،  در سـال های  نفتـی  درآمدهـای  کاهـش 
بازپرداخـت  به منظـور  اوراق مشـارکت  فـروش 
بدهـی دولـت بـه پیمانـکاران بخـش خصوصـی 
دولـت  جـاری  هزینه هـای  از  بخشـی  تأمیـن  و 
از دهـهٔ قبـل آغـاز و بـازار اوراق بدهـی دولتـی 
و انتشـار اسـناد خزانـهٔ اسـلامی در مهـر ۱39۴ 
تشـکیل شـده اسـت. امـا، بایـد توجه داشـت که 
ایجـاد بدهـی دولـت یعنـی انتشـار ایـن اوراق و 
اسـتقراض از منابـع بانکـی می بایسـت مبتنـی بر 
یـک قاعـدهٔ مالـی تضمین کننـدهٔ پایـداری مالـی 
دولـت باشـد، زیـرا افزایـش شـدید کسـری های 
مالـی و بدهـی دولـت می توانـد نگرانی هایـی را 
ایـران مطـرح  در  مالـی  پايـداری  در خصـوص 
آتـی  چالش هـای  از  یکـی  به عنـوان  و  سـازد 
سیاسـت مالـی در توسـعهٔ راهبرد هـای معتبـر در 
جهـت تقویت فاینانس هـای دولت ها بیان شـود. 
دولـت  آیـا  اسـت کـه  ایـن  پرسـش  حـال، 
در  ایـن خصـوص  در  قاعـده ای  نیـز  ایـران  در 
اسـت؟  گرفتـه  نظـر  در  توسـعه  برنامه هـای 

پرسـش،  ایـن  بـه  پاسـخ  در  خوشـبختانه 
می تـوان گفـت بـا همـت وزارت امـور اقتصادی 
بودجـهٔ کشـور،  و  برنامـه  سـازمان  دارایـی،  و 
بدهـی  قاعـدهٔ  اسـلامی،  شـورای  مجلـس  و 
اقتصـادی،  توسـعهٔ  ششـم  برنامـهٔ  قانـون  در 
تبییـن شـد؛  و  تعریـف  فرهنگـی  و  اجتماعـی، 
به گونـه ای کـه مطابـق بـا مـادهٔ ۸، دولت موظف 
و  دولـت  بدهی هـای  نسـبت  شـاخص  اسـت 
شـرکت های دولتـی بـه تولیـد ناخالـص داخلـی 
البتـه در  را در سـطح ۴۰ درصـد حفـظ کنـد. 
نسـبت  ایـن  افزایـش  مـاده،  ایـن  تبصره هـای 
می توانـد بـا تشـخیص وزیـر اقتصـاد و دارایـی 
و تصویـب هیئـت وزیـران بـه ۴۵ درصـد و یـا 
حتـی در مواقـع اضطـراری بـا تصویـب مجلـس 
بـه ۵۰  شـورای اسـلامی بـرای مـدت محـدود 

یابـد. افزایـش  درصـد 
امـا، آیـا عملکـرد دولـت بـر اسـاس قواعـد 
دورنمـای  می پذیـرد؟  صـورت  تبیین شـده 
پایـداری مالـی در ایـران چگونه به نظر می رسـد؟

ناخالـص  تولیـد  بـه  بدهـی  نسـبت  میـزان 
گزارش هـای  اسـتناد  بـه  ایـران  دولـت  داخلـی 
مرکـز پژوهش هـای مجلـس بـر مبنـای داده های 
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دولت نهم و دهم
درصد استفاده از سرجمع صادرات نفت� در بودجه
میانگین ٨ ساله احمدی نژاد ٨۴ تا ٩١

دولت هشتم
سه ساله ابتدایی دولت یازدهم
میانگین دوره دوم خاتم� ٨٠ تا ٨٣

شکل ۱. روند وابستگی بودجه به نفت و میانگین آن در دولت های مختلف ‐ درصد

شکل 2. رفتار بلندمدت و کوتاه مدت کسری بودجهٔ غیرنفتی در ایران در دورهٔ زمانی
 ۱3۶9‐۱39۶ ، میلیارد ریال
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

بانـک مرکـزی و گزارش هـای دولـت در پایـان 
سـال ۱39۵ تقریبـاً معـادل ۵۱٫۷ درصـد بـوده 

اسـت کـه ایـن میـزان افزایـش، در عمـل بـدون 
صـورت  اسـلامی  شـورای  مجلـس  مجـوز 
ایـن شـاخص و تفـاوت  انـدازهٔ  گرفتـه اسـت. 
آن بـا معیـار تبیین شـده در قانـون برنامـهٔ ششـم 
توسـعه نشـان از انباشـت بدهی هـای دولـت و 
شـرکت های دولتـی اسـت. ادامـهٔ ایـن رونـد و 
‐۱39۶ سـال  در  دیگـر  بدهی هـای  انباشـت 

۱39۸ و تبییـن برخـی قوانیـن و تبصره هـا در 
خصـوص انتشـار اوراق بدهی بـرای تأمین مالی 
دولـت و شـرکت های دولتـی در سـال ۱39۷‐

۱39۸ نشـان می دهـد کشـور بـا چالـش بزرگـی 
بـرای برقـراری پایداری مالی مواجـه خواهد بود.

۲‐۳ افزایش مالیات
بیش ازحـد  اتـکای  اقتصـادی،  منظـر  از 
آن،  از  حاصـل  درآمدهـای  و  نفتـی  منابـع  بـه 
نفـت  جهانـی  قیمـت  نوسـانات  بـه  توجـه  بـا 
بازارهـای  در  آن  پیش بینی بـودن  غیرقابـل  و 

را  نفتـی  درآمدهـای  در  بی ثباتـی  جهانـی، 
موجـب شـده و افزایـش گسـترش بخـش دولتی 
را در اقتصـاد به دنبـال خواهـد داشـت. لـذا در 
سند  همچنیـن  و  پنج سـاله  توسـعهٔ  برنامه هـای 
چشم انداز 2۰ساله، قوانینـی به منظـور برقـراری 
انضبـاط مالـی و بودجـه ای در نظـر گرفتـه شـده 
اسـت تـا سـهم اعتبـارات هزینـه ای تأمین شـده 
یابـد؛  غیرنفتـی کاهـش  درآمدهـای  محـل  از 
برنامـهٔ  قانـون  »الـف«  بنـد  در  مثـال  به عنـوان 
دولـت   ،)۱3۸۴‐۱3۸۸( توسـعه  چهـارم 
اعتبـارات هزینـه ای  مکلـف شـده اسـت سـهم 
تأمین شـده از محـل درآمدهـای غیرنفتـی دولت 
را به گونـه ای افزایـش دهـد کـه در پایـان برنامـهٔ 
از  کامـل  به طـور  دولـت  هزینه هـای  چهـارم، 
طریـق درآمدهـای مالیاتـی و سـایر درآمدهـای 
بندهـای  در  همچنیـن  شـود.  تأمیـن  غیرنفتـی 
»الـف«، »ب«، و »ج« مـادهٔ ۱۱۷ قانـون برنامـهٔ 
پنجـم توسـعه )۱394‐۱39۰(، به ترتیـب بـر 

اسـت:  تأکیـد شـده  ذیـل  موضوعـات 
• در پایـان برنامـه، نسـبت مالیات بـه تولید 
ناخالـص داخلـی مشـروط بـه عـدم افزایش نرخ 
پایه هـای  بـا گسـترش  و  مسـتقیم  مالیات هـای 

مالیاتـی حداقـل بـه ۱۰ درصـد برسـد.
به اسـتثنای  عمومـی  درآمدهـای  نسـبت   •
اعتبـارات هزینـه ای  بـه  درآمدهـای نفـت و گاز 
به طـور متوسـط سـالانه ۱۰ درصـد افزایش یابد. 
• اعتبـارات هزینه ای دولت سـالانه حداکثر 

2 درصـد کمتـر از نرخ تـورم افزایش یابد.
در مـادهٔ ۶ برنامـهٔ ششـم توسـعهٔ اقتصـادی، 
اجتماعـی، و فرهنگـی نیـز بـا تأکیـد بـر کاهـش 

ممنوعیـت  بـه  نفـت،  بـه  بودجـه  وابسـتگی 
و  اشـاره  مالیاتـی  تخفیـف  هرگونـه  برقـراری 
مقـرر شـده اسـت در طـول دورهٔ مذکـور یعنـی 
سـال های ۱39۶‐۱۴۰۰، درآمدهـای مالیاتـی 
یابـد.  رشـد  درصـد   2۵٫۵ متوسـط  به طـور 
عـلاوه بـر مـوارد فـوق، نسـبت مالیات بـه تولید 
ناخالـص داخلـی در پایـان دوره بـه ۱۰ درصـد 
رسـیده و در پایـان دوره، ایـن نـوع از درآمدهـا 
۴9٫۸ درصد از منابع را پوشش دهند. در ذیل، 
بررسـی می شـود.  از مـوارد مطروحـه  هریـک 

۴‐۲ نسبت مالیات به تولید ناخالص داخلی
شـاخص نسـبت مالیـات بـه تولیـد ناخالص 
از مهم تریـن معیارهـای سـنجش  داخلـی یکـی 
نظام هـای مالیاتـی در جهان اسـت. گزارش های 
سـازمان امـور مالیاتـی نشـان داده اسـت نسـبت 
مالیـات بـه تولیـد ناخالـص داخلـی طـی دورهٔ 
در  درصـد   ۸٫2‐۶٫۱ بیـن   ۱39۴‐۱3۸۴
 ۱39۶‐۱39۵ سـال های  در  و  بـوده  نوسـان 
بـه رقـم ۷٫۸ درصـد رسـیده کـه حتـی از مقادیـر 
 ۷٫۴ معـادل  )رقمـی  برنامـه  در  پیش بینی شـده 
ایـن  اسـت.  بـوده  بیشـتر  اندکـی  نیـز  درصـد( 
شـواهد بـر ایـن موضـوع تأکید دارنـد که دولت 
بـا  مطابـق  مالیـات  حـوزهٔ  در  اسـت  توانسـته 
مـوارد تبیین شـده در قانون برنامهٔ ششـم توسـعهٔ 
اقتصـادی، اجتماعـی، و فرهنگـی گام بـردارد. 
هرچنـد بررسـی ها نشـان می دهـد این نسـبت در 
کشـورهای توسـعه یافته در سـال 2۰۱۷ عـددی 
درآمـد  بـا  درصـد، کشـورهای   ۱۵٫۷ معـادل 
متوسـط و کـم تقریبـاً ۱۱٫۷ درصـد بوده اسـت. 
ازایـن رو بـا توجـه به ایـن مـوارد، باید تلاش 
شـود ایـن رونـد افزایشـی بـه مسـیر خـود ادامـه 
دهـد و درآمدهـای مالیاتـی در ایـران نیـز رقـم 
بالاتـری از تولیـد ناخالـص داخلـی را بـه خـود 

اختصـاص دهنـد. 
۵‐۲ پوشش مالیاتی

مهم تریـن  از  یکـی  مالیاتـی  پوشـش 
شـاخص های ارزیابـی عملکرد نظـام مالیاتی در 
هر کشـور محسـوب می شـود. مطالعات بیانگر 
ایـن اسـت کـه در اغلـب کشـورهای جهـان، این 
شـاخص رقمـی حـدود ۶۰‐۸۰ درصد اسـت. 
 ۱39۷‐۱3۶9 زمانـی  دورهٔ  در  باوجودایـن، 
از  درصـد   ۴۱ تنهـا  متوسـط  به طـور  ایـران  در 
اعتبـارات هزینـه ای توسـط درآمدهـای مالیاتـی 
تأمیـن مالـی شـده اسـت؛ ایـن بدان معنـی اسـت 
کـه طـی سـال های مذکـور به طـور میانگیـن ۵9 
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رفتار کوتاه مدت مخارج جاریرفتار کوتاه مدت مخارج عمران�

شکل 3. رفتار کوتاه مدت و بلندمدت مخارج جاری و عمرانی دولت در دورهٔ زمانی
۱39۶‐۱3۶9 

ارزیابـی رونـد وابسـتگی بودجـه بـه نفـت 
نشـان می دهد میـزان این وابسـتگی در دورهٔ 
یافتـه اسـت،  کاهـش  زمانـی ۱۳۹۷-۱۳۷۹ 
به طـوری کـه به طـور متوسـط از ۷۸ درصـد در 
دولـت هفتـم و هشـتم بـه ۶۳ درصـد در دولـت 
دولـت  در  نهایـت  در  و  رسـیده  دهـم  و  نهـم 
افزایـش  بـه  توجـه  بـا  دوازدهـم  و  یازدهـم 
ایـن  امریـکا،  ظالمانـهٔ  تحریم هـای  شـدت 

میـزان وابسـتگی ۳۷ درصـد بـوده اسـت
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محـل  از  دولـت  جـاری  هزینه هـای  از  درصـد 
محـل  از  عمدتـاً  و  غیرمالیاتـی  درآمدهـای 

درآمدهـای نفتـی تأمیـن شـده اسـت. 
۶‐۲ شاخص پرداخت مالیات 

از  یکـی  مالیـات  پرداخـت  شـاخص 
فضـای  بهبـود  در  تأثیرگـذار  شـاخص های 
کسـب وکار کشـورها محسـوب می شـود. بانک 
جهانی برای ارزیابی این شـاخص، یک شـرکت 
بـرای  مالـی  سـال  یـک  در  متوسـط  انـدازهٔ  بـا 
را در نظـر می گیـرد. مبنـای  پرداخـت مالیـات 
ارزیابـی شـاخص پرداخت مالیـات نص قوانین 
و فرایندهـای اجرایـی بـوده و بـرای سـنجش آن 
از مسـتندات و نظـر خبـرگان اسـتفاده می شـود. 
مالیاتـی  تکالیـف  اینکـه  بـه  توجـه  بـا  البتـه، 
بنگاه هـا بسـته بـه نـوع فعالیـت، انـدازهٔ بنـگاه، 
محـل فعالیـت، ترکیـب نیـروی انسـانی بنـگاه، 
و نظایـر آن متفـاوت اسـت، گـروه کسـب وکار 
بانـک جهانـی بـرای حـذف اثـر سـایر عوامـل، 

را  مـؤدی«  »شـرکت  یـا  تیـپ«  »بنـگاه  یـک 
تعریـف می کنـد و برخـورد قوانیـن و نظام هـای 
مالیاتـی مختلـف را با این شـرکت خـاص مورد 
ارزیابـی قرار می دهد. هـدف بانک جهانی برای 
ارزیابـی شـاخص پرداخـت مالیـات و پرداختن 
بـه مؤلفه هـای زیرمجموعـهٔ آن تسـهیل فراینـد 
پرداخـت مالیـات و اصـلاح قوانیـن و مقـررات 
مالیاتـی جهـت بهبـود پرداخـت مالیـات توسـط 
مالیـات  پرداخـت  شـاخص  اسـت.  مؤدیـان 
از سـه مؤلفـهٔ تعـداد دفعـات پرداخـت، زمـان 
نـرخ مالیـات  بـرای پرداخـت مالیـات، و  لازم 
تشـکیل شـده اسـت. ارزیابـی ایـن شـاخص در 
گزارش هـای فضـای کسـب وکار بانـک جهانـی 
نشـان می دهـد ایـران در رتبـهٔ ۱۴9 جهـان و در 
آخریـن جایـگاه کشـورهای خاورمیانـه در سـال 

دارد.  قـرار   2۰۱9
جهانـی  بانـک  گزارش هـای  باوجودایـن، 
حاکـی از آن اسـت کـه کـه در سـال 2۰۱9 ایران 

نظـام  در  تحولاتـی  انجـام  بـا  اسـت  توانسـته 
مالیاتـی امتیـاز کسب شـده در ایـن بخـش را بـه 
میـزان ۴٫۱۷ ارتقـا دهـد و رتبـهٔ ایـران را یـک 
مرتبـه بهبـود بخشـد. یکی از دلایـل ارتقای رتبهٔ 
بـرای  اختصاص داده شـده  زمـان  ایـران کاهـش 
بـه   3۴۴ عـدد  از  بـوده کـه  مالیـات  پرداخـت 
2۱۶ سـاعت تقلیـل یافتـه اسـت. ایـن تغییرات 
امتیـازی گردیـده و رتبـهٔ  موجـب بهبـود ۰٫2۱ 
ارتقـا  پلـه  یـک  را  مالیـات  پرداخـت  شـاخص 

اسـت.  داده 
تسـلیم  و  تکمیـل  بـرای  سـامانه  یـک  ارائـهٔ 
سـهم تأمین اجتماعـی به صورت آنلایـن، ایجاد 
اسـترداد  درخواسـت  تسـلیم  و  تکمیـل  امـکان 
آنلایـن،  به صـورت  ارزش افـزوده  بـر  مالیـات 
تسـلیم  و  تکمیـل  امـکان  ایجـاد  نهایـت  در  و 
اظهارنامـهٔ اصلاحـی مالیـات بـر درآمـد شـرکت 
به صـورت آنلایـن، و پرداخـت بدهـی مالیاتـی 
اضافـی در بانـک ازجملـهٔ دلایـل افزایـش رتبـهٔ 

ایـران هسـتند. 
طبـق ایـن گـزارش، منطقـهٔ غـرب آسـیا در 
بهتـری  عملکـرد  مالیـات  پرداخـت  شـاخص 
نسـبت بـه سـایر کشـورهای جهـان دارد. دلیـل 
نفتـی  درآمدهـای  بـه  اتـکا  مسـئله  ایـن  عمـدهٔ 
به جـای درآمدهـای مالیاتـی در اکثـر کشـورهای 

اسـت.  جهـان 
شـاخص  مؤلفه هـای  تک تـک  بررسـی 
اطلاعـات  می توانـد  نیـز  مالیـات  پرداخـت 
مفیـدی را ارائـه کنـد. ارزیابـی متوسـط تعـداد 
می دهـد  نشـان  مالیـات  پرداخـت  دفعـات 
بـار   2۰ متوسـط  به طـور  ایـران  در  شـرکت ها 
بـرای  و  پرداخـت کـرده  مالیـات  سـال  هـر  در 
انجـام ایـن امـور 2۱۶ سـاعت در سـال زمـان 
صـرف کـرده اسـت. همچنیـن، به طـور متوسـط 
۴۴٫۷ درصـد از سـود تجـاری شـرکت ها صرف 

اسـت. بـوده  ایـران  در  مالیـات  پرداخـت 
نشـان می دهـد  بانـک جهانـی  گزارش هـای 
در کشـورهایی کـه عملکـرد آن هـا در ایـن حـوزه 
پرداخـت  دفعـات  تعـداد  اسـت،  بـوده  موفـق 
مالیـات سـه بـار در سـال )هنگ کنـگ(، زمـان 
صرف شـده بـرای پرداخـت مالیات ۴9 سـاعت 
همچنیـن،  اسـت.  بـوده  )سـنگاپور(  سـال  در 
در  خوبـی  عملکـرد  کـه  32 کشـور  ارزیابـی 
تبییـن و اجـرای قوانیـن مالیاتی داشـته اند نشـان 
درصـد   2۶ فقـط  متوسـط  به طـور  می دهـد 
پرداخـت  صـرف  شـرکت ها  تجـاری  سـود  از 

شکل ۴. رتبهٔ شاخص پرداخت مالیات در ایران در دورهٔ زمانی 2۰۰۸‐ 2۰۱9

شکل ۵. رتبهٔ جهانی شاخص پرداخت مالیات در کشورهای خاورمیانه در سال 2۰۱9
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

مالیـات شـده و و کشـور کانـادا در ایـن حـوزه 
را داشـته اسـت )شـکل 3(. بهتریـن عملکـرد 

پرداخـت  شـاخص  مؤلفه هـای  مقایسـهٔ 
مالیـات ایـران بـا سـایر کشـورهایی کـه عملکرد 
مثبتـی در ایـن حـوزه داشـته اند نشـان می دهـد 
ایـن  مؤلفه هـای  کلیـهٔ  در  ایـران  وضعیـت 
شـاخص بدتـر از کشـورهای مـورد قیـاس بـوده 
اینکـه  باوجـود  اسـت  بدان معنـی  ایـن  اسـت؛ 
تلاش هـای بسـیاری در سـال های اخیـر در ایـن 
بخـش صـورت پذیرفته اسـت، برای رسـیدن به 
وضعیـت مطلـوب در این حوزه فاصلهٔ بسـیاری 

دارد.  وجـود 
۳‐ نتیجه گیری

کاهـش وابسـتگی بـه نفـت همـواره به عنوان 
یکـی از پیش شـرط های تحول اقتصـادی مدنظر 
ازایـن رو،  اسـت.  بـوده  مالـی  سیاسـت گذاران 
دولت هـا همـواره تـلاش کرده انـد منابـع مالی را 
از طـرق دیگـر تأمیـن کننـد. شـرایط تحریم های 
ظالمانـهٔ بین المللـی تـا حـدودی توانسـته اسـت 
به عنـوان یکـی از اهرم های کمکـی در این دوران 
وابسـتگی  میـزان  ایـن  بـرای کاهـش  را  دولـت 
نفـت  بـه  وابسـتگی  به گونـه ای کـه  یـاری کنـد، 
کاهـش یافتـه و از رقـم ۷۸ درصـد در دولـت 
هفتـم و هشـتم بـه رقمـی معـادل 3۷ درصـد در 

سـال های اخیـر رسـیده اسـت. 
میـزان  ایـن  بیشـتر  بـرای کاهـش  ازایـن رو 
در  را  اقداماتـی  می بایسـت  دولـت  وابسـتگی، 

اجرایـی کنـد.  و  تبییـن  خـود  برنامه هـای 
پیشـین گـواه  بخش هـای  در  مذکـور  مـوارد 
ایـن اسـت کـه بـا توجـه بـه افزایـش و انباشـت 
بدهـی دولـت بـه نظـام بانکـی و مـردم )فـروش 
می توانـد  اخیـر  سـال های  در  بدهـی(  اوراق 

پایـداری مالـی کشـور را بـه مخاطـره انـدازد و 
مالـی  سیاسـت گذاران  بـرای  بزرگـی  چالـش 
ایـن  بـر  قانون گـذاران  ازایـن رو،  کنـد.  ایجـاد 
باورنـد کـه درآمدهـای مالیاتـی می توانـد دولـت 
بررسـی  امـا،  کنـد.  یـاری  مسـیر  ایـن  در  را 
شـاخص های مالیاتـی ازجمله شـاخص پوشـش 
مالیاتـی، نسـبت درآمدهـای مالیاتـی بـه تولیـد 
ناخالـص داخلـی، و شـاخص پرداخـت مالیات 
همـه نشـان از ایـن دارنـد کـه بـرای رسـیدن بـه 
شـرایط مطلـوب در ایـن حـوزه بایـد تحـولات 

پذیـرد.  صـورت  بسـیاری 
جهانـی  بانـک  مالیـات  پرداخـت  گـزارش  
حاکـی از ایـن اسـت کـه مهم تریـن و بیشـترین 
مالیاتـی  نظـام  در  انجام شـده  اصلاحـات 
کشـورهای مختلـف در دهـهٔ  گذشـته مربـوط به 
کاهـش در نـرخ مالیـات بـر سـود و اسـتفاده از 

اسـت.  بـوده  الکترونیکـی  سیسـتم های 
ایـن در حالـی اسـت کـه نـرخ کل مالیـات از 
سـود در ایـران در سـال های اخیـر نه تنهـا کاهش 
نیافتـه، بلکـه بـه میـزان ۰٫3 درصـد نیـز افزایش 
از  متوسـط  به طـور  به طـوری کـه  اسـت،  یافتـه 
رقـم  بـه   2۰۱۶ سـال  در  درصـد   ۴۴٫۱ رقـم 
۴۴٫۷ درصـد در سـال 2۰۱9 رسـیده اسـت. 

مرکـز  گزارش هـای  دیگـر،  سـوی  از 
اسـت کـه  آن  از  حاکـی  مجلـس  پژوهش هـای 
بـرای کاهـش وابسـتگی اقتصـاد ایـران بـه نفـت 
اقدامـات  نیـز  مالیاتـی  حـوزهٔ  در  می بایسـت 
جملـه  آن  از  پذیـرد کـه  صـورت  نیـز  دیگـری 
بـر  مالیـات  معافیت هـای  بـه کاهـش  می تـوان 
عملکـرد صـادرات مـواد خـام و ارزش افـزودهٔ 
پاییـن، جلوگیـری از فـرار مالیاتـی، افزایش نرخ 
برخـی از پایه هـای مالیاتـی موجـود )به اسـتثنای 

مالیـات بـر عملکرد بخش تولیـد(، اخذ مالیات 
از مسـکن های خالـی، و تـلاش بـرای دریافـت 
بخشـی از مطالبـات مالیاتـی و معرفـی پایه هـای 

مالیاتـی جدیـد اشـاره کـرد. 
تـراز  مدیریـت  فـوق،  مـوارد  بـر  عـلاوه 
پرداخت هـا و بـازار ارز از دیگـر مـواردی اسـت 
کاهـش  راسـتای  در  را  دولـت  می توانـد  کـه 

رسـاند. یـاری  نفـت  بـه  بودجـه  وابسـتگی 
منابع و مآخذ

زارعی، ژ.، و نجفی زیارانی، ف. )۱393(. 
در  تجـاری  چرخه هـای  و  دولـت  مالـی  رفتـار 
سـالانهٔ  همایـش  چهارمیـن  و  بیسـت  ایـران. 

.۷۸۵‐۷۴۷ ارزی،  و  پولـی  سیاسـت های 
پرداخـت  نماگـر   .)۱392( ح.  دلیـری، 
مالیـات در گـزارش جهانـی انجـام کسـب وکار 
شـورای  مجلـس  پژوهش هـای  مرکـز   .2۰۱3

اسـامی.
کیان پـور، س. )۱392(. شـاخص پرداخت 
مالیـات در محیط کسـب وکار )مطالعهٔ موردی: 
اطاعـات  آسـیا(.  غـرب  جنـوب  و  ایـران 

.23۷‐22۶  ،292 سیاسـی-اقتصادی، 
شـورای  مجلـس  پژوهش هـای  مرکـز 
اسـلامی. )۱39۸(. برنامـهٔ ادارهٔ کشـور بـدون 
معاونـت  عمومـی(.  انتشـار  )نسـخهٔ  نفـت 

اقتصـادی.  پژوهش هـای 
 Doing .)2۰۱9( .The World Bank
 business. Retrieved from: http://

.www.doingbusiness.org
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نرخ کل مالیات

کشورهای با درآمد بالاایرانمنطقه خاورمیانهبهترین عمل�رد

تعداد ساعات پرداخت
مالیات در سال

تعداد پرداخت مالیات در سال

شکل ۶. مؤلفه های شاخص پرداخت مالیات در ایران و جهان
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

۲‐ چرا استقلال از نفت؟
نفـــت موهبتـــی خـــدادادی اســـت. یـــک 
منبـــع طبیعـــی اســـت کـــه فـــروش آن بـــرای 
کشـــور بـــرای ســـال های متمـــادی درآمدهـــای 
فراینـــد  اســـت.  آورده  به همـــراه  را  زیـــادی 
ــادرات  اکتشـــاف، اســـتخراج، پالایـــش، و صـ
ـــی و  ـــای صادرات ـــایر کالاه ـــه س ـــبت ب ـــت نس نف
ـــری  ـــاط کمت ـــی ارتب ـــع طبیع ـــی ســـایر مناب ـــا حت ی
ــن  ــاد دارد و از ایـ ــای اقتصـ ــایر بخش هـ ــا سـ بـ
بـــرای  را  نفتـــی  درآمدهـــای  روســـت کـــه 
کشـــورهای صادرکننـــدهٔ نفـــت در بســـیاری از 
مطالعـــات اقتصـــادی، معـــادل یـــک پرداخـــت 
ـــی  ـــد؛ یعن ـــل می دانن ـــه داخ ـــارج ب ـــی از خ انتقال
این طـــور فـــرض می شـــود کـــه درآمـــد حاصـــل 
از صـــادرات نفـــت به علـــت ارتبـــاط کمـــی 
نمی توانـــد  دارد،  بخش هـــا  ســـایر  بـــا  کـــه 
ماننـــد ســـایر بخش هـــای صادراتـــی موتـــور 
ـــک  ـــد ی ـــد و همانن ـــاد باش ـــرای اقتص ـــی ب محرک

ــت.  ــی اسـ ــت انتقالـ پرداخـ

بنابرایـــن، نفـــت و فرایندهـــای مرتبـــط بـــا 
ـــادی  ـــد اقتص ـــرک رش ـــور مح ـــد موت آن نمی توان
ـــت  ـــن پرداخ ـــدازهٔ ای ـــر، ان ـــرف دیگ ـــد. از ط باش
متفـــاوت  مختلـــف  زمان هـــای  در  انتقالـــی 
ـــن  ـــت. همی ـــیاری اس ـــان بس ـــوده و دارای نوس ب
ــای  ــر فعالیت هـ ــود اگـ ــث می شـ ــوع باعـ موضـ
اقتصـــادی و رکـــود و رونـــق در آن هـــا وابســـته 
ـــا نوســـان  ـــی باشـــد، همـــراه ب ـــه درآمدهـــای نفت ب
در درآمدهـــای نفتـــی، اقتصـــاد نیـــز دچـــار 

نوســـان شـــود. 
در زمان هـــای رونـــق، درحالی کـــه حجـــم 
ــای  ــت درآمدهـ ــت دریافـ ــاد ظرفیـ ــک اقتصـ یـ
سرشـــار نفتـــی را نـــدارد، ورود درآمدهـــای 
نفتـــی اقتصـــاد را بـــا مشـــکلاتی از قبیـــل بیمـــاری 
دوره هـــای  در  و  می کنـــد  مواجـــه  هلنـــدی 
رکـــود، کاهـــش درآمدهـــای ارزی ناشـــی از 
نفـــت موجـــب رکـــود فعالیت هایـــی می شـــود 
ــت و  ــه اسـ ــکل گرفتـ ــق شـ ــه در دوران رونـ کـ
بـــرای ادامـــهٔ حیـــات، نیازمنـــد درآمدهـــای 

ــطه ای اند.  ــای واسـ ــا واردات کالاهـ ــی و یـ نفتـ
می شـــود  حادتـــر  زمانـــی  مشـــکل  ایـــن 
کـــه بودجـــهٔ دولـــت بـــه نفـــت وابســـته باشـــد. 
زمانی کـــه بودجـــهٔ دولـــت بـــه نفـــت وابســـتگی 
نه تنهـــا  نفتـــی  نوســـان های  در  نـــدارد، 
بـــه درآمدهـــای  فعالیت هـــای اقتصـــاد کـــه 
می بیننـــد،  آســـیب  شـــده اند  وابســـته  نفتـــی 
ــیب پذیر  ــر آسـ ــن منظـ ــاد از ایـ ــه کل اقتصـ بلکـ
می شـــود. در دوره هـــای رونـــق نفتـــی، بودجـــهٔ 
دولـــت به شـــدت رشـــد می کنـــد، مخـــارج 
جـــاری و عمرانـــی افزایـــش می یابـــد، حقـــوق 
و دســـتمزد افزایـــش می یابـــد و پروژه هـــای 
عمرانـــی متعـــددی تعریـــف می شـــود. ســـپس 
ـــرای تأمیـــن مخـــارج  در دوران رکـــود، دولـــت ب
پروژه هـــای  می شـــود،  مواجـــه  مشـــکل  بـــا 
ــری  ــود و کسـ عمرانـــی نیمـــه کاره رهـــا می شـ
بودجـــه ای کـــه در نهایـــت منجـــر بـــه تـــورم 
ـــن حقـــوق و دســـتمزد  ـــرای تأمی خواهـــد شـــد، ب

شـــکل می گیـــرد. 

نقش نفت در بودجهٔ ایران و 
سازوکارهای کاهش وابستگی

 بودجه به نفت

ــا و  ــی از برنامه ه ــور یک ــهٔ کل کش ــت از بودج ــذف نف ــه: ح ۱‐ مقدم
یــا به عبــارت بهتــر از رؤیاهــا و آرزوهایــی اســت کــه سال هاســت توســط 
ــرار  ــهٔ سیاســت گذاران ق کارشناســان اقتصــادی مطــرح شــده و در برنام
دارد، امــا عمــلًا ایــن موضــوع هیــچ گاه تحقــق نیافتــه و بلکــه در ســال های 
مختلــف بســته بــه درآمدهــای نفتــی، وابســتگی بودجــه بــه نفــت نیــز کــم 
یــا زیــاد شــده اســت. قطــع وابســتگی بودجــه بــه نفــت از اهمیــت بســیاری 
برخــوردار اســت و شــاید بتــوان آن را گام اول قطــع وابســتگی ادارهٔ 
ــه نفــت دانســت؛ یعنــی درحالی کــه بایــد ادارهٔ اقتصــاد کشــور  اقتصــاد ب
از قبیــل درآمدهــای ارزی موردنیــاز، وضعیــت تــراز پرداخت هــا، و غیــره 
از نفــت وابســته باشــد، لازم اســت در گام نخســت، وابســتگی بودجــه و 
به عبــارت بهتــر درآمدهــای دولــت از نفــت قطــع شــود و یــا کاهــش پیــدا 

کنــد. ایــن مقالــه بــه بررســی دلایــل وابســتگی بودجــهٔ ایــران بــه نفــت و 
همچنیــن ارائــهٔ راهکارهایــی بــرای کاهــش ایــن وابســتگی می پــردازد. بــه 
ــولًا  ــرا اص ــه چ ــد ک ــد ش ــوان خواه ــار عن ــدا به اختص ــور در ابت ــن منظ ای
لازم اســت بودجــهٔ ایــران از نفــت مســتقل باشــد؛ در قســمت بعــد مــرور 
ــه نفــت شــده  ــی بودجــه به لحــاظ وابســتگی ب ــر وضعیــت فعل کوتاهــی ب
ــد  ــه خواه ــش پرداخت ــن دو پرس ــه ای ــر ب ــمت  آخ ــپس در قس ــت و س اس
شــد کــه چــرا به رغــم گذشــت ســال های متمــادی از هشــدار کارشناســان 
ــق  ــان محق ــم همچن ــن مه ــت، ای ــه نف ــرای کاهــش وابســتگی بودجــه ب ب
ــه  ــه ب ــتگی بودج ــش وابس ــرای کاه ــی ب ــای عمل ــت و راهکاره ــده اس نش

نفــت چــه خواهــد بــود.
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بـــه همیـــن دلیـــل اســـت کـــه صندوق هـــای 
پیش بینـــی  نفتـــی  در کشـــورهای  ثبات ســـاز 
صندوق هـــا  ایـــن  کارکـــرد  اســـت.  شـــده 
ورود  هموارســـازی  و  تعـــادل  برقـــراری 
اســـت،  اقتصـــاد  بـــه  نفتـــی  درآمدهـــای 
به طـــوری کـــه بخـــش زیـــادی از درآمدهـــای 
نفتـــی در دوران رونـــق بـــه ایـــن صندوق هـــا 
ـــات  ـــود از تبع ـــا در دوران رک ـــود ت ـــز می ش واری
ناشـــی از کاهـــش درآمدهـــا بکاهـــد. ســـهم 
درآمدهـــای نفتـــی کـــه بـــه صنـــدوق واریـــز 
می شـــود در کشـــورهای مختلـــف متفـــاوت 
ــد  ــورها ماننـ ــی کشـ ــان، برخـ ــت. دراین میـ اسـ
نـــروژ توانســـته اند ۱۰۰ درصـــد درآمدهـــای 
نفتـــی را بـــه صنـــدوق ثبات ســـاز واریـــز کننـــد 
ــران،  ــد ایـ ــر ماننـ ــورهای دیگـ و در برخـــی کشـ
فراینـــد واریـــز درآمدهـــای نفتـــی بـــه صنـــدوق 
ــال،  ــوان مثـ ــت؛ به عنـ ــراه اسـ ــان همـ ــا نوسـ بـ
نفتـــی  درآمدهـــای  درصـــد   ۱۰۰ نـــروژ  در 
بـــه صنـــدوق واریـــز شـــده و فقـــط بـــازده یـــا 
ــل  ــه تبدیـ ــا )کـ ــن درآمدهـ ــی از ایـ ــود ناشـ سـ
ــت( در  ــازده اسـ ــده و دارای بـ ــی شـ ــه دارایـ بـ

اقتصـــاد خـــرج می شـــود. 
ـــای  ـــاد از درآمده ـــتقلال اقتص ـــن، اس بنابرای
ـــت  ـــه از نف ـــتقلال بودج ـــی و در گام اول اس نفت
ــد در  ــه بایـ ــت کـ ــی اسـ ــیار مهمـ ــوارد بسـ از مـ
ـــال،  ـــرد. بااین ح ـــورهای نفتـــی صـــورت گی کش
ــان  ــران نشـ ــت در ایـ ــهٔ دولـ ــه بودجـ ــی بـ نگاهـ
ســـال های  بـــرای  آنکـــه  به رغـــم  می دهـــد 
ــدار داده  ــاره هشـ ــی دراین بـ ــادی و طولانـ متمـ
ـــادی  ـــا حـــد زی ـــان بودجـــه ت شـــده اســـت، همچن

بـــه نفـــت وابســـته اســـت. 
۳‐ نقش نفت در بودجه ایران

موضـــوع  شـــد،  اشـــاره  همان طـــور کـــه 

ســـال های  در  نفـــت  از  بودجـــه  اســـتقلال 
ـــاد  ـــت. ایج ـــده اس ـــرح ش ـــرّات مط ـــته به ک گذش
ـــوم  ـــاب ذخیـــرهٔ ارزی در قانـــون برنامـــهٔ س حس
توســـعه به عنـــوان یـــک صنـــدوق ثبات ســـاز 
و همچنیـــن صنـــدوق توســـعهٔ ملـــی در قانـــون 
در همیـــن  توســـعه تلاشـــی  پنجـــم  برنامـــهٔ 
ــاب  ــه حسـ ــوری کـ ــت؛ به طـ ــوده اسـ ــتا بـ راسـ
ــای  ــر درآمدهـ ــوان ضربه گیـ ــرهٔ ارزی به عنـ ذخیـ
ــود و در  ــده بـ ــی شـ ــه پیش بینـ ــی در بودجـ نفتـ
مـــواد ۸۴ و ۸۵ قانـــون برنامـــهٔ پنجـــم توســـعه 
ســـهم صنـــدوق توســـعهٔ ملـــی بـــرای مصـــارف 
بـــرای  ارزی  ذخیـــرهٔ  حســـاب  و  توســـعه ای 
ـــخص  ـــازی مش ـــه و ثبات س ـــازی بودج هموارس
ـــع از  ـــا متأســـفانه، مســـائل سیاســـی مان شـــد. ام
ـــال  ـــده و درح ـــن ش ـــن قوانی ـــب ای ـــرای مناس اج

حاضـــر پـــس از گذشـــت حـــدود 2۰ ســـال از 
ایجـــاد حســـاب ذخیـــرهٔ ارزی، درحالی کـــه یـــک 
دوره رونـــق طولانـــی نفتـــی را ســـپری کردیـــم، 
منابـــع موجـــود در حســـاب ذخیـــرهٔ ارزی میـــزان 
قابل توجهـــی نیســـت. ایـــن موضـــوع نشـــان 

می دهـــد کـــه اقتصـــاد ایـــران توفیـــق چندانـــی 
نفـــت  بـــه  بودجـــه  وابســـتگی  در کاهـــش 
وابســـتگی کل  از کاهـــش  اول  به عنـــوان گام 

اقتصـــاد بـــه نفـــت نداشـــته اســـت. 
ــه ای و نقـــش  ــای بودجـ ــه داده هـ ــی بـ نگاهـ
ــالای  ــتگی بـ ــان از وابسـ ــه نشـ ــت در بودجـ نفـ

ــه نفـــت دارد.  ــهٔ ایـــران بـ بودجـ
ـــه  ـــزان وابســـتگی بودجـــه ب در جـــدول ۱، می
ـــان  ـــا ۱39۸ نش ـــال های ۱392 ت ـــی س ـــت ط نف
داده شـــده اســـت. همان طـــور کـــه در ایـــن 
جـــدول مشـــاهده می شـــود، میـــزان وابســـتگی 
ایـــن  طـــی  نفتـــی  درآمدهـــای  بـــه  بودجـــه 
ــد در  ــا ۴2 درصـ ــد تـ ــن 2۷ درصـ ــال ها بیـ سـ
نوســـان بـــوده کـــه مقـــدار بســـیار قابل توجهـــی 
اســـت. ایـــن میـــزان از وابســـتگی بـــه نفـــت در 
ــت را  ــهٔ دولـ ــت، بودجـ ــارج دولـ ــرج و مخـ خـ

می کنـــد.  ناپایـــدار  به شـــدت 
معیارهـــای مختلفـــی بـــرای ارزیابـــی بودجـــهٔ 
دولـــت و سیاســـت مالـــی اتخاذشـــده توســـط 
ملاک  هـــای  از  یکـــی  دارد.  وجـــود  دولـــت 
ــت  ــداری سیاسـ ــی پایـ ــت مالـ ــی سیاسـ ارزیابـ
مالـــی اســـت. اگـــر بدهی  هـــای دولـــت رونـــد 
این  صـــورت  در  باشـــد،  داشـــته  فزاینـــده 
سیاســـت مالـــی ناپایـــدار خوانـــده می  شـــود. 
نه تنهـــا  پایـــدار  مالـــی  سیاســـت  اهمیـــت 
ـــراری خدمـــات ارائه شـــده  ـــی حفـــظ و برق توانای
ــه  ــده و کمـــک بـ ــان آینـ توســـط دولـــت در زمـ
ـــد بلندمـــدت رشـــد اقتصـــادی اســـت، بلکـــه  رون
افزایـــش بدهـــی دولـــت نســـبت بـــه انـــدازهٔ 
اقتصـــاد می  توانـــد بـــا افزیـــش نـــرخ بهـــره 
باعـــث کاهـــش ســـرمایه  گذاری و از طرفـــی 
باعـــث ایجـــاد مشـــکل در نظـــام مالـــی شـــود. 
ـــار  ـــی و انتظ ـــت مال ـــداری سیاس ـــلاوه، ناپای به ع
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جدول ۱. وابستگی بودجه به نفت )میلیارد ریال(

در زمان هــای رونــق، درحالی کــه حجــم 
یــک اقتصــاد ظرفیــت دریافــت درآمدهــای 
نــدارد، ورود درآمدهــای  را  نفتــی  سرشــار 
قبیــل  از  مشــکلاتی  بــا  را  اقتصــاد  نفتــی 
در  و  می کنــد  مواجــه  هلنــدی  بیمــاری 
دوره هــای رکــود، کاهــش درآمدهــای ارزی 
ناشــی از نفــت موجــب رکــود فعالیت هایــی 
می شــود کــه در دوران رونــق شــکل گرفتــه 
نیازمنــد  حیــات،  ادامــهٔ  بــرای  و  اســت 
کالاهــای  واردات  یــا  و  نفتــی  درآمدهــای 

واســطه ای اند. 

۷۷



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

آحـــاد اقتصـــادی در عـــدم توانایـــی بازپرداخـــت 
بدهـــی دولـــت در آینـــده هزینـــهٔ ایجـــاد بدهـــی 
ـــن  ـــه همی ـــش خواهـــد داد. ب ـــز افزای ـــد را نی جدی
ــند سیاســـت مالـــی  ــا می کوشـ دلیـــل، دولت هـ

ــد.  ــاذ کننـ ــداری را اتخـ پایـ
محاســـبهٔ  بـــرای  مختلفـــی  روش هـــای 
پایـــداری بودجـــه وجـــود دارد کـــه برخـــی از 
آن هـــا شـــاخص هایی ســـاده ماننـــد نســـبت 
بدهی هـــا بـــه کل منابـــع بودجـــهٔ عمومـــی و یـــا 
ــد ناخالـــص  ــه تولیـ ــه بـ نســـبت کســـری بودجـ
داخلـــی اســـت. افزایشـــی بودن ایـــن نســـبت ها 

ــی  ــهٔ عمومـ ــای بودجـ ــد درآمدهـ ــان می دهـ نشـ
ــی در  ــهٔ عمومـ ــارج بودجـ ــن مخـ ــکان تأمیـ امـ

بلندمـــدت را نـــدارد. 
قیـــد بودجـــهٔ دولـــت در کشـــورهای نفتـــی 
عـــلاه بـــر مالیـــات و اوراق قرضـــه شـــامل 
ـــل  ـــن دلی ـــه همی ـــز اســـت. ب ـــی نی درآمدهـــای نفت
در بررســـی پایـــداری سیاســـت مالـــی بایـــد 
ــزای  ــی از اجـ ــوان یکـ ــی به عنـ ــای نفتـ درآمدهـ
درآمـــد دولـــت در قیـــد بودجـــه وارد شـــود. 
ـــه  ـــق ب ـــری اســـت کـــه متعل ـــع پایان پذی نفـــت منب
ـــن، نفـــت در بودجـــهٔ  ـــهٔ نسل هاســـت. بنابرای هم
ـــی  ـــد یـــک بدهـــی اســـت کـــه به معن دولـــت همانن

ــد  ــت و نمی توانـ ــدگان اسـ ــن از آینـ قرض گرفتـ
منبعـــی پایـــدار بـــرای درآمدهـــای دولـــت باشـــد. 
بنابرایـــن، بـــرای محاســـبهٔ شـــاخص پایـــداری 
بودجـــهٔ دولـــت در ایـــران، می تـــوان از نفـــت و 

ــرد.  ــاد کـ ــی یـ ــوان بدهـ اوراق به عنـ
مشـــخص   ۱ شـــکل  در  همان طـــور کـــه 
اســـت، نســـبت بدهـــی بـــه منابـــع بودجـــهٔ 
عمومـــی ۵2 درصـــد در ســـال ۱392 تـــا حـــدود 
ـــال ۱39۶  ـــته و در س ـــش داش ـــد کاه ۴۶ درص
بـــه ۵۰ درصـــد رســـیده اســـت. ســـهم بـــالای 
نفـــت و بدهـــی از منابـــع بودجـــهٔ عمومـــی 
ـــتگی  ـــش وابس ـــش کاه ـــش از پی ـــاز بی ـــت نی دول

ــد.  ــان می دهـ ــت را نشـ ــه نفـ ــه بـ بودجـ
۴‐ بودجه بدون نفت

بـــرای آنکـــه بخواهیـــم گامـــی در جهـــت 
ـــم،  ـــت برداری ـــه نف ـــه ب ـــتگی بودج ـــش وابس کاه
بایـــد بـــه دو پرســـش اساســـی پاســـخ دهیـــم، 
آنکـــه پیامدهـــای  آنکـــه چـــرا باوجـــود  اول 
ـــت،  ـــخص اس ـــت مش ـــه نف ـــه ب ـــتگی بودج وابس
بـــرای  قابل توجهـــی  تـــلاش  تاکنـــون  امـــا 
ـــورت  ـــت ص ـــه نف ـــه ب ـــتگی بودج ـــش وابس کاه
نگرفتـــه اســـت و دوم آنکـــه چـــه راهکارهـــای 
ــه  ــه بـ ــتگی بودجـ ــش وابسـ ــرای کاهـ ــی بـ عملـ
ــه  ــار بـ ــه به اختصـ ــود دارد؟ در ادامـ نفـــت وجـ

هـــر یـــک از ایـــن دو پرســـش می پردازیـــم.
پرســـش اول: چـــرا به رغـــم اخطـــار مکـــرر 
بـــه  بودجـــه  وابســـتگی  سیاســـت گذاران، 

نفـــت کـــم نشـــده اســـت؟
ــوان  ــش را در دو عنـ ــن پرسـ ــه ایـ ــخ بـ پاسـ
ـــای  ـــرد. اول انگیزه ه ـــه ک ـــوان خلاص ـــی می ت کل
سیاســـی کـــه مانـــع از کاهـــش بهره بـــرداری از 
ــود و دوم  ــه می شـ ــی در بودجـ ــای نفتـ درآمدهـ

ــه.  ــذاری در ایـــن زمینـ ضعـــف قانون گـ
اول‐ انگیزه های سیاسی 

کـــه  داشـــت  عنـــوان  بتـــوان  شـــاید 
ـــع  ـــش موان ـــن پرس ـــرای ای ـــخ ب ـــن ترین پاس روش
ـــف  ـــای مختل ـــع گروه ه ـــی و مناف ـــاد سیاس اقتص
در بهره بـــرداری از درآمدهـــای نفتـــی اســـت. 
ـــی  ـــع طبیع ـــه منب ـــورهایی ک ـــی، در کش به طورکل
و درآمـــد حاصـــل از منبـــع طبیعـــی در اختیـــار 
دولـــت قـــرار دارد، دولت هـــا تـــلاش می کننـــد 
بـــا اســـتفاده از درآمدهـــای ناشـــی از منبـــع 
ـــد.  ـــود بیفزاین ـــت خ ـــزان محبوبی ـــر می ـــی ب طبیع
ایـــن موضـــوع در کشـــورهای نفتـــی کـــه 
ــی  ــی غیرحزبـ ــا دموکراسـ ــی آن هـ ــم سیاسـ رژیـ
اســـت، از شـــدت بیشـــتری برخـــوردار اســـت، 
ـــا  ـــوری و ی ـــورهای دیکتات ـــه در کش ـــوری ک به ط
ـــرار  ـــی برق ـــی حزب ـــه دموکراس ـــورهایی ک در کش
اســـت، منافـــع شـــخصی و بلندمـــدت دیکتاتـــور 
و همچنیـــن اهـــداف حزبـــی و پایبنـــدی بـــه 
حـــزب باعـــث می شـــود برنامه ریـــزی بـــرای 
ــر  ــز بلندمدت تـ ــی نیـ ــع طبیعـ ــتفاده از منابـ اسـ
باشـــد. امـــا در دموکراســـی های غیرحزبـــی، 
تـــلاش  دوره  هـــر  در  جمهـــور  رؤســـای 
افزایـــش مخـــارج محبوبیـــت  بـــا  می کننـــد 
بیشـــتری را به دســـت آورنـــد و بـــا داشـــتن 
ـــای  ـــاله، پیامده ـــا ۸ س ـــدت ۴ ت ـــداف کوتاه م اه
ـــی را در  ـــای نفت ـــد از درآمده ـــتفادهٔ بیش ازح اس

نظـــر نمی گیرنـــد. 
دوم‐ ضعف قانون گذاری 

ســـابقهٔ ایجـــاد یـــک صنـــدوق نفتـــی در 
ایـــران بـــه ایجـــاد حســـاب ذخیـــرهٔ ارزی در 
ــعهٔ  ــدوق توسـ ــس از آن صنـ ــوم و پـ ــهٔ سـ برنامـ
ـــه  ـــا توج ـــردد. ب ـــم بازمی گ ـــهٔ پنج ـــی در برنام مل
ــون  ــواد ۸۴ و ۸۵ قانـ ــه در مـ ــردی کـ ــه کارکـ بـ
برنامـــهٔ پنجـــم توســـعه بـــرای ایـــن دو تعریـــف 
شـــده اســـت، حســـاب ذخیـــرهٔ ارزی نقـــش 
صنـــدوق ثبات ســـاز بودجـــه را دارد )یعنـــی 
نفتـــی در  نوســـانات درآمدهـــای  ضربه گیـــر 
ـــی  ـــدوق توســـعهٔ مل بودجـــه شـــده اســـت( و صن
ـــوری  ـــعه ای )به ط ـــدوق توس ـــک صن ـــش ی در نق
طرح هـــای  صـــرف  تنهـــا  آن  منابـــع  کـــه 
توســـعه ای بـــا درنظرگرفتـــن منافـــع بین نســـلی 
شـــود( قـــرار دارد. در ایـــن خصـــوص، نـــکات 
موجـــود  قانونـــی  خلٔاهـــای  به عنـــوان  زیـــر 

می رســـد: به نظـــر 
‐ عـــدم اســـتقلال کافـــی حســـاب ذخیـــرهٔ 
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شکل ۱. نسبت بدهی به منابع بودجهٔ عمومی دولت

در  نفــت  از  بودجــه  اســتقلال  موضــوع 
شــده  مطــرح  به کــرّات  گذشــته  ســال های 
اســت. ایجــاد حســاب ذخیــرهٔ ارزی در قانــون 
ــدوق  ــک صن ــوان ی ــعه به عن ــوم توس ــهٔ س برنام
ثبات ســاز و همچنیــن صنــدوق توســعهٔ ملــی 
در قانــون برنامــهٔ پنجــم توســعه تلاشــی در 

ــت؛  ــوده اس ــتا ب ــن راس همی
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ارزی از صنـــدوق توســـعهٔ ملـــی
در مـــواد ۸۴ و ۸۵ قانـــون برنامـــهٔ پنجـــم 
توســـعهٔ  اســـاس نامهٔ صنـــدوق  توســـعه کـــه 
ملـــی نیـــز به حســـاب می آیـــد، منابـــع حســـاب 
صنـــدوق  منابـــع  از  مســـتقل  ارزی  ذخیـــرهٔ 
تعریـــف نشـــده و همیـــن موضـــوع باعـــث شـــده 
اســـت منابـــع کافـــی بـــرای نقـــش ثبات ســـازی 
ایـــن حســـاب وجـــود نداشـــته باشـــد. ایـــن 
ـــرهٔ  ـــاب ذخی ـــت حس ـــده اس ـــث ش ـــوع باع موض
به عنـــوان  را  خـــود  کارکـــرد  عمـــلًا  ارزی 
در  و  دهـــد  دســـت  از  ثبات ســـاز  صنـــدوق 
ــن  ــع ایـ ــه از منابـ ــتفادهٔ بی رویـ ــا اسـ ــوض بـ عـ
ـــش  ـــز از نق ـــی نی ـــعهٔ مل ـــدوق توس ـــاب، صن حس
ــه  ــعه ای فاصلـ ــدوق توسـ ــوان صنـ ــود به عنـ خـ
ـــرای مصـــارف بودجـــه ای  ـــع آن ب ـــرد و از مناب گی
اســـتفاده شـــود؛ به طـــوری کـــه بـــر اســـاس 
ـــی  ـــران بخش ـــرای جب ـــران ب ـــورای س ـــهٔ ش مصوب
ـــزار  ـــا ۴۵ ه ـــال ۱39۸، ت ـــهٔ س ـــری بودج از کس
میلیـــارد تومـــان اجـــازهٔ برداشـــت از منابـــع 

ــده اســـت.  ــی داده شـ ــعهٔ ملـ ــدوق توسـ صنـ
مالـــی  قاعـــدهٔ  یـــک  طراحـــی  ‐فقـــدان 

ســـب منا
صندوق هـــای ثبات ســـاز کـــه بـــا هـــدف 
هموارســـازی درآمدهـــای نفتـــی در بودجـــه 
ــدهٔ  ــد دارای یـــک قاعـ ــوند، بایـ ــی می شـ طراحـ
ــه ای  ــد به گونـ ــده بایـ ــن قاعـ ــند. ایـ ــی باشـ مالـ
طراحـــی شـــود تـــا بتوانـــد منابـــع کافـــی در 
صنـــدوق بـــرای برقـــراری ثبـــات در بودجـــه 
را  نفتـــی  درآمدهـــای  هنـــگام کاهـــش  در 

تضمیـــن کنـــد.
قانـــون فعلـــی صنـــدوق توســـعهٔ ملـــی و 
پوشـــش  متضمـــن  ارزی  ذخیـــرهٔ  حســـاب 
کســـری بودجـــه در شـــرایط کاهـــش درآمدهـــای 
نفتـــی نیســـت. درحـــال حاضـــر بـــر طبـــق قانـــون 
ــت  ــی قیمـ ــش ناگهانـ ــا افزایـ ــم بـ ــهٔ پنجـ برنامـ
نفـــت، درحالی کـــه ســـهم صنـــدوق و بودجـــه 
ثابـــت اســـت، میـــزان مطلـــق اختصاص یافتـــه 
بـــه بودجـــه افزایـــش می یابـــد. ایـــن در حالـــی 
ـــد  ـــی نبای ـــای نفت ـــان در درآمده ـــه نوس ـــت ک اس
ــق  ــدار مطلـ ــش مقـ ــا افزایـ ــش یـ ــب کاهـ موجـ
ـــی در بودجـــه شـــود.  ـــی( درآمدهـــای نفت )حقیق
قانـــون فعلـــی باعـــث می شـــود بـــا افزایـــش 

ــه  ــتگی بودجـ ــزان وابسـ ــای نفتـــی، میـ درآمدهـ
بـــه نفـــت افزایـــش یابـــد و بودجـــهٔ دولـــت 
منبســـط شـــود. همیـــن امـــر انقبـــاض بودجـــه 
ـــکل  ـــی را مش ـــای نفت ـــش درآمده ـــان کاه در زم

می ســـازد. 
ــت  ــد از جهـ ــت بایـ ــا نفـ ــه بـ ــهٔ بودجـ رابطـ
ـــه؛  ـــه بودج ـــت ب ـــه نف ـــد ن ـــت باش ـــه نف ـــه ب بودج
یعنـــی ابتـــدا رقـــم درآمدهـــا و مخـــارج دولـــت 
مشـــخص شـــود و ســـپس مطابـــق بـــا نیـــاز 
بودجـــه ای از منابـــع نفتـــی برداشـــته شـــود کـــه 
درحـــال حاضـــر شـــیوهٔ اختصـــاص نفـــت بـــه 
ـــی  ـــر حت ـــال های اخی ـــه )در س ـــدوق و بودج صن
درصـــد تعیین شـــده در قانـــون نیـــز رعایـــت 

نشـــده اســـت( فاقـــد ایـــن ویژگـــی اســـت. 
ـــعهٔ  ـــدوق توس ـــع صن ـــی از مناب ـــت ریال ‐برداش

ـــی مل
صنـــدوق  طراحـــی  ابتـــدای  در  هرچنـــد 
ــوع  ــی از آن ممنـ ــت ریالـ ــی برداشـ ــعهٔ ملـ توسـ
بـــوده اســـت، همان طـــور کـــه اشـــاره شـــد، 
صنـــدوق توســـعهٔ ملـــی عمـــلًا کارکـــرد خـــود 
از  توســـعه ای  صنـــدوق  یـــک  به عنـــوان  ۷۹را 
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بودجه بدون نفت

دســـت داده اســـت و به عنـــوان یـــک صنـــدوق 
می کنـــد.  نقـــش  ایفـــای  ارزی  ثبات ســـاز 
به کـــرّات،  اخیـــر  ســـال های  در  بنابرایـــن 
از منابـــع ایـــن صنـــدوق به صـــورت ریالـــی 

برداشـــت شـــده اســـت. 
مـــواردی کـــه در بـــالا مطـــرح شـــد مهم تریـــن 
دلایـــل عـــدم کاهـــش قابل توجـــه وابســـتگی 
ـــادی  ـــه نفـــت طـــی ســـالیان متم ـــران ب بودجـــهٔ ای
ـــوق،  ـــوارد ف ـــه م ـــا توجـــه ب ـــوده اســـت. حـــال ب ب
می تـــوان بـــه بررســـی پرســـش دوم پرداخـــت. 

ـــش  ـــی کاه ـــای عمل ـــش دوم: راهکاره پرس
ـــت؟ ـــت چیس ـــه نف ـــه ب ـــتگی بودج وابس

بـــا توجـــه بـــه موانـــع مطرح شـــده بـــرای 
ــه  ــتگی بودجـ ــه وابسـ ــش قابل توجـ ــدم کاهـ عـ
ـــی در  ـــوان راهکارهای ـــران، می ت ـــت در ای ـــه نف ب
جهـــت اصـــلاح وضـــع موجـــود پیشـــنهاد داد. 
در ادامـــه، بـــه برخـــی از مهم تریـــن راهکارهـــا 

پرداختـــه می شـــود:
‐درک همگانی و عزم ملی

اقتصـــاد  انگیزه هـــای  و  اصـــلاح دلایـــل 
ـــرای  ـــدی ب ـــلاش ج ـــدم ت ـــرای ع ـــه ب ـــی ک سیاس
ــه نفـــت وجـــود  ــه بـ کاهـــش وابســـتگی بودجـ
دارد، نیازمنـــد درکـــی ملـــی از مضـــرات آن 
و عـــزم همـــهٔ گروه هـــا و نهادهـــای سیاســـی 
بـــرای کاهـــش وابســـتگی بودجـــه بـــه نفـــت 
کـــه  کشـــورهایی  در  به طورکلـــی،  اســـت. 
بیشـــتر از ســـایرین دچـــار عـــدم تعادل هـــای 
سیاســـی  انگیزه هـــای  از  ناشـــی  اقتصـــادی 
هســـتند، بســـیاری از اصلاحـــات در زمـــان 
بحـــران رخ می دهـــد. بحـــران فعلـــی، یعنـــی 
کاهـــش شـــدید درآمدهـــای نفتـــی ناشـــی از 
را  اصـــلاح  زمینـــهٔ  می توانـــد  تحریم هـــا، 
ـــهٔ  ـــزم هم ـــرای ع ـــازی ب ـــهٔ آغ ـــد و نقط ایجـــاد کن
ــش  ــرای کاهـ ــا بـ ــی و نهادهـ ــای سیاسـ گروه هـ
ـــه نفـــت باشـــد. به طـــور معمـــول در  وابســـتگی ب
زمـــان افزایـــش درآمدهـــای نفتـــی، گروه هـــای 
ذی نفـــع بهره بـــردار از ایـــن درآمدهـــا تقویـــت 
شـــده و همیـــن گروه هـــا در ســـال های بعـــد 
مانـــع از کاهـــش وابســـتگی بودجـــه بـــه نفـــت 
می شـــود. کاهـــش اجبـــاری درآمدهـــای نفتـــی 
ایـــن گروه هـــا  تضعیـــف  باعـــث  می توانـــد 
شـــود و در نتیجـــه زمینـــه را بـــرای اصـــلاح 

ــازد.  ــم سـ فراهـ
و  قوانیـــن  در  اصلاحاتـــی  ایجـــاد   ‐
ــنامهٔ صنـــدوق توســـعهٔ ملـــی و حســـاب  اساسـ

ارزی ذخیـــرهٔ 
ـــر  ـــوارد زی ـــام م ـــز انج ـــوص نی ـــن خص در ای

ضـــروری اســـت: 
۱‐2 تعییـــن یـــک قاعـــدهٔ مالـــی بـــرای 
حســـاب ذخیـــرهٔ ارزی به طـــوری کـــه در طـــول 
ـــت  ـــق نف ـــدار مطل ـــش مق ـــه کاه ـــر ب ـــان منج زم

در بودجـــه شـــود.
ــعهٔ  ــدوق توسـ ــنامهٔ صنـ ــر اساسـ 2‐2 تغییـ
ملـــی به طـــوری کـــه منابـــع صنـــدوق تنهـــا 
بـــرای مشـــارکت ســـرمایه گذاری های خارجـــی 
ــاز بـــرای  ــه و وثایـــق موردنیـ ــا تأمیـــن بیمـ و یـ
آن صـــورت گرفتـــه و در طـــول زمـــان تنهـــا از 
برگشـــت ناشـــی  از ســـرمایه گذاری ها اســـتفاده 

شـــود. 
‐افزایش پایه های مالیاتی 

درآمـــد اصلـــی دولـــت در بودجـــه بایـــد 
ــه  ــکا بـ ــود. اتـ ــن شـ ــا تأمیـ ــل مالیات هـ از محـ
مختلـــف  ســـالیان  طـــی  نفتـــی  درآمدهـــای 
ـــلاش  ـــران ت باعـــث شـــده اســـت دولت هـــا در ای
درآمدهـــای  افزایـــش  بـــرای  قابل توجهـــی 
به منظـــور  مقابـــل  در  و  نکننـــد  مالیاتـــی 
ذی نفـــع،  مختلـــف  گروه هـــای  جلب نظـــر 
قائـــل  را  بســـیاری  مالیاتـــی  معافیت هـــای 
ـــت قابل توجهـــی  شـــوند. درحـــال حاضـــر، ظرفی
بـــدون  مالیاتـــی  پایه هـــای  افزایـــش  بـــرای 

افزایـــش نـــرخ مالیـــات وجـــود دارد. 
و  ســـازمان ها  برخـــی  از  مالیـــات  اخـــذ 
ـــیار،  ـــد بس ـــتن درآم ـــم داش ـــه به رغ ـــی ک نهادهای
معـــاف از پرداخـــت مالیات انـــد و همچنیـــن 
ــر در  ــوم دیگـ ــای مرسـ ــی مالیات هـ ــذ برخـ اخـ
ـــات  ـــر ســـود ســـپرده، مالی ـــات ب ـــد مالی ـــا مانن دنی
ـــود اوراق  ـــر س ـــات ب ـــی، مالی ـــای خال ـــر خانه ه ب
ــه  ــر بـ ــد منجـ ــارکت( و… می توانـ ــه )مشـ قرضـ
افزایـــش درآمدهـــای مالیاتـــی و جایگزینـــی بـــا 

درآمدهـــای نفتـــی شـــود. 
‐کاهش و حذف برخی یارانه ها 

ناکاراتریـــن هزینه هـــای دولـــت  از  یکـــی 
ــرای آن  ــیاری بـ ــه ای بسـ ــار بودجـ ــه بـ ــران کـ ایـ
ـــذف  ـــا ح ـــتند.  تنه ـــا هس ـــراه دارد، یارانه ه به هم
یارانـــهٔ کالاهـــای اساســـی و کاهـــش یارانـــهٔ 
بنزیـــن می توانـــد مقـــدار زیـــادی از کســـری 
ـــای  ـــن درآمده ـــد و جایگزی ـــت بکاه بودجـــهٔ دول
نفتـــی شـــود. یکـــی از گام هـــای اساســـی و 
ابتدایـــی در راســـتای اصـــلاح ســـاختار بودجـــه 
ــش و در  ــت کاهـ ــه نفـ ــتگی بـ ــش وابسـ و کاهـ

ـــاکارای  ـــه و ن ـــای پرهزین ـــذف یارانه ه ـــت ح نهای
ــت.  ــه ای اسـ بودجـ

اســـت  لازم  فـــوق،  مـــوارد  کنـــار  در 
ــود،  ــی اصـــلاح شـ ــه به طورکلـ ــاختار بودجـ سـ
هزینه هـــا  و  درآمدهـــا  در  شفاف ســـازی 
صـــورت گیـــرد، و ســـاختار جدیـــد به گونـــه ای 
طراحـــی شـــود تـــا بـــه فراینـــد کاهـــش وابســـتگی 

ــد.  ــه نفـــت کمـــک کنـ بـ
منابع و مآخذ

 .)۱39۷( م.  متیـــن،  و  م.،  پیله فـــروش، 
 ۱39۸ ســـال  بودجـــهٔ  »لایحـــهٔ  گـــزارش 
مرکـــز  نفـــت«.  بخـــش   .3۸ کشـــور  کل 
اســـامی،  شـــورای  مجلـــس  پژوهش هـــای 

.۱۶2۵۸ مسلســـل  شـــمارهٔ 
اســـامی  جمهـــوری  مرکـــزی  بانـــک 
ایـــران. گـــزارش گزیـــدهٔ آمارهـــای اقتصـــادی، 

مختلـــف. شـــماره های 

۸۰
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۲‐ بودجــه بــدون نفــت چیســت؟ و دســتیابی 
بــه آن چگونــه ممکــن اســت؟

نفـت  بـدون  بودجـهٔ  اصلـی  هـدف  دو 
به دلیـل  بودجـه  نوسـانات  کاهـش  نخسـت 
قاعده مندکـردن  دوم  و  نفـت  درآمـد  نوسـانات 
رابطـهٔ بودجـه و نفـت در محـدودهٔ عادلانـه از 
بین نسـلی اسـت. قاعده مندشـدن  توزیـع  منظـر 
رابطـهٔ بودجـه و نفـت پیامـد بلافصـل کاهـش 
درآمدهـای نفتـی نیسـت، بلکـه تنهـا در صورتی 
حاصـل می شـود کـه دولـت تصمیـم بگیـرد در 
خـود  وابسـتگی  میان مـدت  چهارچـوب  یـک 

را بـه نفـت کاهـش دهـد و امـکان تأمیـن مالـی 
پایـدار هزینه هـای خـود را فراهـم آورد. در غیـر 
این صـورت، کاهـش درآمدهـای نفتـی در قالـب 
نهایـت  بودجـه کـه در  افزایـش شـدید کسـری 

بـروز می کنـد.  ممکـن اسـت پولـی شـود، 
اول  هـدف  بـه  نیـل  جهـت  اصلـی  راهبـرد 
مقـدار  کـه  اسـت  ایـن  نفـت  بـدون  بودجـهٔ 
مشـخص، ثابـت، و قابلِ پیش بینی از درآمدهای 
نفتـی وارد بودجـهٔ دولـت شـود و راهبـرد نیل به 
هـدف دوم ایـن اسـت کـه میـزان ثابـت ورودی 
مشـخص نفـت بـه بودجـه به نحوی تعیین شـود 

به طـور  نفتـی  منابـع  از  حاصـل  عایـدات  کـه 
مسـاوی بیـن نسـل فعلـی و نسـل آتـی تقسـیم 
شـود تـا عدالـت بین نسـلی در اسـتفاده از منابـع 
نفتـی اتفـاق بیفتـد. اگرچـه حـل ایـن مسـئله بـه 
بازدهـی سـرمایه گذاری در سـال های پیش رو و 
سـال های آتـی بسـیار حسـاس اسـت، بـا فـرض 
اینکـه منابـع نفتی حتی اگر وارد بودجه نشـوند، 
بیشـترین  بـا  در سـرمایه گذاری هایی  می تواننـد 
هـدف  تابـع  و  شـوند  گرفتـه  بـه کار  بازده 
مسـئله صرفـاً تعییـن میـزان بهینـهٔ ورود نفـت 
بـا  انجام شـده  محاسـبات  باشـد.  بودجـه  بـه 
فرضیـهٔ درآمـد دائمـی )PIH( توسـط محقـق 
نشـان می دهـد سـهم بودجـهٔ دولت کـه نمایندهٔ 
سـهم نسـل حاضـر از درآمدهـای نفتی اسـت، 
)معـادل  روز  در  بشـکه  هـزار   ۸۰۰ حـدود 
حدود ۱۰ میلیارد دلار در سـال( اسـت که در 
غیرنفتـی  بودجـهٔ  نسـبت کسـری  این صـورت 
بـه تولیـد ناخالـص داخلـی در محـدودهٔ منفـی 

می گیـرد.  قـرار  درصـد   ۴٫۵
پیش بینـی منابـع حاصـل از صـادرات نفـت 
از  حاکـی   ۱39۸ سـال  در  میعانـات گازی  و 
ایـن موضـوع اسـت کـه کاهـش صـادرات نفـت 
و میعانـات بـه ۱ میلیـون بشـکه در روز سـبب 
غیرنفتـی  بودجـهٔ  نسـبت کسـری  شـد  خواهـد 

گذر از بودجهٔ نفتی 
به بودجهٔ بدون نفت

۱‐ مقدمــه: اگرچــه سیاســت ها و آرزوهــای دیرینــهٔ سیاســت گذاران 
ــت،  ــوده اس ــت ب ــدون نف ــاد ب ــتگی اقتص ــش وابس ــران کاه ــادی ای اقتص
مســیر  تاکنــون  مســیر،  ایــن  از  ســختی گــذر  و  پیچیدگــی  به دلیــل 
اصلاحــات به ســمت بودجــهٔ بــدون نفــت بــا اختیــار و بــا جدیــت پیمــوده 
ــی  نشــده اســت، به طــوری کــه در ســال های تشــدید تحریم هــا، نمودهای
ــا کاهــش  ــده شــده و ب ــن مســیر دی ــه ای ــر ورود ب از عــزم سیاســت گذار ب
ــی  ــه اســت؛ تاجای ــی عــزم سیاســت گذاران کاهــش یافت فشــارهای بیرون

ــع حاصــل از نفــت طــی دهه هــای  ــه مناب ــت ب کــه وابســتگی بودجــهٔ دول
گذشــته موجــب افزایــش آســیب پذیری اقتصــاد کشــور شــده اســت و ایــن 
ــه  ــرار داده اســت ک ــد بزرگــی ق ــرض تهدی آســیب پذیری کشــور را در مع
لازم اســت بــرای گــذر از ایــن مســیر، اصلاحــات مالــی بــا جدیــت آغــاز 
شــود تــا تهدیــد به وجودآمــده بــه فرصتــی بــرای اصلاحــات اقتصــادی و 
ــل شــود و وابســتگی تاریخــی بودجــهٔ  ــه تبدی ــه اهــداف دیرین دســتیابی ب

دولــت بــه نفــت کاهــش یابــد. 
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

بـه تولیـد ناخالـص داخلـی بـدون نفـت از 9٫۶ 
در سـال ۱39۶ بـه محـدودهٔ ۶ درصـدی وارد 
اصـلاح  سیاسـت های  دولـت  چنانچـه  شـود. 
درآمدهـای پایـدار را انجـام دهـد، ایـن نسـبت 
یعنـی ۴٫۵ درصـد می رسـد.  مقـدار هـدف  بـه 
بنابرایـن، لازم اسـت برنامـهٔ تقویـت و گسـترش 
پایه هـای مالیاتـی و سـایر درآمدهـای پایـدار بـا 
از  حاصـل  درآمدهـای  جایگزین کـردن  هـدف 

صـادرات نفـت و میعانـات انجـام شـود. 
در ایـن راسـتا، پرسـش بعـدی کـه بایـد بـه 
آن پاسـخ داده شـود ایـن اسـت کـه آیـا فضـای 
سیاسـت گذاری مالـی کافـی بـرای دسـتیابی به 

بودجـه بـدون نفـت وجـود دارد؟
فضـای سیاسـت گذاری مالی بدین معناسـت 
کـه دولـت بتوانـد هزینه هـای خـود را افزایش یا 

منابـع درآمـدی خـود ماننـد نرخ هـای مالیاتـی یا 
درآمـد نفتـی را کاهـش دهـد، امـا بدهـی دولـت 
پایـداری  و  بمانـد  باقـی  محتاطانـه  سـطح  در 
بلندمـدت بودجـهٔ دولـت مخدوش نشـود. برای 
سـه  از  مالـی  سیاسـت گذاری  فضـای  تخمیـن 

مفهـوم زیـر اسـتفاده می شـود: 
مالـی  سیاسـت گذاری  فضـای  وجـود   ‐۱
از  مالـی  تأمیـن  بـه  دولـت  دسترسـی  به معنـای 
بازارهـای مالـی داخلـی و خارجـی بـا نرخـی کـه 
انجـام تأمیـن مالـی موردقبـول دولـت  باشـد و 
دولـت در آن نـرخ حاضر به تأمیـن مالی از بازار 
باشـد. دسترسـی دولـت بـه منابع خارجـی برای 
اسـتقراض، فاصلـهٔ نـرخ اوراق دولتـی بـا سـایر 
و  داخلـی،  بـازار  در  موجـود  اوراق کم ریسـک 
حجـم دارایی های نقدشـونده می توانـد به عنوان 

شـاخص های ایـن موضـوع بررسـی شـود. 
بـرای  مالـی  بـازار  بـه  دسترسـی  اگـر   ‐2
تأمیـن مالـی عامـل محدودکننـده در کوتاه مدت 
نباشـد و دولـت بتواند از بازارهـای مالی داخلی 
لازم  بپـردازد،  موردنیـاز  منابـع  اسـتقراض  بـه 

ارزیابـی  بدهـی  شـاخص های  پایـداری  اسـت 
اسـتقراض  افزایـش  امکان پذیـری  تـا  شـوند 
دولـت در چنـد سـالی که با کاهـش منابع مواجه 
ارزیابـی،  ایـن  در  شـود.  ارزیابـی  می شـویم 
لازم اسـت احتمـال انحـراف نسـبت بدهـی بـه 

تولیـد ناخالـص داخلـی و تأمین مالـی ناخالص 
تکانه هـای  بـا  مقابلـه  شـرایط  در  موردنیـاز 
اقتصـادی و تکانه هـای تعهـدات ضمنـی دولـت 
از مقـدار پایدارکننـدهٔ آن مورد توجـه قرار گیرد.

3‐ چنانچـه نسـبت های بدهـی از محدودهٔ 
پایـداری تجاوز نکند، لازم اسـت امکان پذیری 
تعدیـل مالـی در میان مـدت بـا توجـه بـه تجربهٔ 
بلندمـدت کشـور و روند عوامـل ایجاد هزینه و 
بدهـی در بودجـهٔ دولت مـورد ارزیابی قرار گیرد. 
شـاخص های  فعلـی  وضعیـت   ۱ جـدول 
سـنجش فضـای سیاسـت گذاری مالـی را نشـان 
نشـان دهندهٔ  کـه   ‐ اول  بخـش  در  می دهـد. 
توانایـی دولـت بـه دسـتیابی بـه منابـع مالـی بـا 
می شـود  مشـاهده   ‐ اسـت  قابلِ قبـول  هزینـهٔ 
امـا  نیسـت،  امکان پذیـر  خـارج  مالـی  تأمیـن 

عمـلًا پایین بـودن اسـپرد اوراق دولتـی موجـب 
ظرفیت هـای  از  بتوانـد  دولـت  اسـت  شـده 
همچنیـن،  کنـد.  اسـتفاده  مالـی  بازارهـای 
کـه  دولـت،  نقدشـوندهٔ  دارایی هـای  مجمـوع 
شـرکت های  سـهام  مجمـوع  ارزش  معـادل 

ول
هٔ ا

حل
مر

دسترسی دولت 
به منابع مالی

اسپرد نرخ اوراق دولتی در برابر نرخ سایر اوراق کم ریسک موجود در بازار 
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درصد

بالاترین نسبت تأمین مالی ناخالص موردنیاز به تولید ناخالص داخلی در پنج 
سال آتی

 بیش از ۱۰
 بیش از ۱۰ درصد

 درصد

میزان تعدیل موردنیاز سالانه برای رسیدن به پایداری بدهی در ادامهٔ وضع 
موجود ‐ درصد از تولید ناخالص داخلی
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میزان تعدیل مالی موردنیاز برای رسیدن به پایداری در بلندمدت ‐ درصد از 
تولید ناخالص داخلی بدون نفت

٪2

۱٪ماکزیمم تعدیل مالی سه سالانهٔ تجربه شده در ایران

جدول ۱. شاخص های ارزیابی فضای مالی موجود

۸۲
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دولتـی موجـود در بـورس در نظـر گرفتـه شـده 
اسـت، حـدود ۷ درصـد تولید ناخالـص داخلی 
تخمیـن زده می شـود که ایـن دارایی هـا می تواند 
بـرای تخفیـف مشـکل بودجـهٔ دولـت در زمـان 
اسـتفاده  مـورد  اصلاحـی  برنامـهٔ  اجـرای  آغـاز 

قـرار گیـرد. 
بررسـی شـاخص های پایـداری بدهی دولت 
حاکـی از ایـن موضـوع اسـت کـه نسـبت بدهـی 
بـه تولیـد ناخالـص داخلـی و نسـبت تأمین مالی 
ناخالـص موردنیاز به تولیـد ناخالص داخلی در 
صـورت ادامـهٔ روند موجود در مسـیر ناپایداری 
قـرار می گیـرد. همچنین، بررسـی شـاخص های 
ارزیابـی واقع نگـری در تعدیلات مالی حاکی از 
ایـن موضـوع اسـت کـه در بلندمـدت، بالاتریـن 
اتفاق افتـاده در سـه سـال  میـزان تعدیـل مالـی 
متوالـی، کـه به عنـوان شـاخصی بـرای سـنجش 
اسـتفاده  مـورد  تعدیـل  امکان پذیـری  میـزان 
قـرار می گیـرد، برابـر ۱ درصـد تولیـد ناخالـص 
داخلـی بـوده اسـت. ایـن در حالـی اسـت کـه در 
صـورت ادامـهٔ رونـد موجـود، بـرای جلوگیـری 
اسـت  لازم  دولـت،  بدهـی  در  ناپایـداری  از 
به صـورت متوسـط سـالانه در حـدود 3 درصـد 
تولیـد ناخالـص داخلـی تعدیل مالـی انجام دهد 
کـه ایـن نسـبت در مقایسـه بـا عملکـرد اقتصـاد 
ایـران بسـیار بالاسـت. همچنیـن، تجربـهٔ سـایر 
اسـت کـه  موضـوع  ایـن  از  حاکـی  کشـورها 
تعدیـل مالـی بیـش از 3 درصد نیازمند سـاختار 
نهـادی مناسـبی اسـت کـه کشـورهای معـدودی 

ایـن تجربـه و امـکان را داشـته اند. 
مالـی  تأمیـن  فضـای  اگرچـه  بنابرایـن، 
داخلـی بـرای دولـت وجـود دارد، عـدم اصـلاح 
سیاسـت های مالـی و مداخلـه ای دولـت منجـر 
صـورت  در  دولـت  بـرای  بدهـی  انباشـت  بـه 
ادامـهٔ وضعیـت موجـود خواهـد شـد. بـا توجـه 
تغییـر  یـک  ضـرورت  مـوارد،  ایـن  همـهٔ  بـه 
مداخلـهٔ  و  سیاسـت گذاری  نحـوهٔ  در  پارادایـم 
بـا هـدف گسـترش فضـای  اقتصـاد  دولـت در 

دارد. وجـود  مالـی  سیاسـت گذاری 
۳‐ مدیریــت کســری بودجــه بــرای رســیدن بــه 

بودجــه بــدون نفــت چگونــه انجــام می شــود؟
گسـترش  پایـدار  درآمدهـای  موضـوع  در 
معافیت هـای  سـاماندهی  مالیاتـی،  پایه هـای 
حامل هـای  قیمـت  اصـلاح  برنامـهٔ  و  مالیاتـی 
اسـت کـه  مـواردی  مهم تریـن  ازجملـهٔ  انـرژی 
می توانـد در ایجـاد منابـع پایـدار درآمـدی بـرای 

انجام شـده  تخمین هـای  باشـد.  مؤثـر  دولـت 
نشـان می دهـد مجمـوع ایـن سـه منبـع می توانـد 
نزدیـک بـه ۱٫62 درصد تولیـد ناخالص داخلی 

منابـع مالـی تأمیـن کنـد.
تـوان  حداکثـر  فرضیـه کـه  ایـن  قبـول  بـا 
پایـدار  درآمدهـای  عملیاتـی دولـت در کسـب 
نیمـی از تعدیـل موردنیـاز را پوشـش می دهـد، 
لازم اسـت از مسـیر دیگـری ماننـد اصلاحـات 
کسـری  ایـن  هزینـه ای  بخـش  در  میان مـدت 

تولیـد  دولـت  اصلـی  مأموریـت  شـود.  جبـران 
آمـوزش،  بهداشـت،  )ماننـد  عمومـی  کالای 
عمومی انـد  ایـن کالاهـای  و  اسـت  امنیـت(  و 
کـه تضمین کننـدهٔ رشـد بلندمـدت در اقتصـاد 
کشـورند. بنابرایـن، لازم اسـت اهتمـام دولـت 
بـر افزایـش سـرانهٔ تولیـد ایـن کالاهـای عمومـی 
ارائـهٔ آن شـدیداً کاهـش  قـرار بگیـرد و میـزان 
نیابد. بررسـی میـزان کالای عمومی عرضه شـده 
توسـط دولـت بـه کمـک شـاخص های کلان از 
سـرانهٔ  می دهـد  نشـان   ۱3۶۰ دهـهٔ  ابتـدای 
دهـه  سـه  ایـن  طـی  عمومـی  کالای  تولیـد 

اسـت. یافتـه  کاهـش 
دولـت،  مصرفـی  سـبد  دقیق تـر  تحلیـل  بـا 
از  درصـد   2۱ حـدود  می شـود  مشـخص 
پرداختـی  را  دولـت  هزینـه ای  پرداخت هـای 
زیـان  و کمـک  بازنشسـتگی  صندوق هـای  بـه 
بـا  می دهـد؛  تشـکیل  دولتـی  شـرکت های 
احتسـاب زیـان واقعـی شـرکت های دولتـی ایـن 
معـادل حدود 2۵ درصد پرداخت های هزینه ای 
هزینه هـای  از  بخـش  ایـن  واقـع،  در  می شـود. 
دولـت ویژگی هـای اصلـی یـک کالای عمومـی 
دولـت خـود  نیسـت  بنابرایـن لازم  ندارنـد،  را 

ارائـهٔ ایـن کالاهـا و خدمـات را انجـام دهـد و 
حتـی ارائـهٔ این کالاهـا و خدمات توسـط دولت 
رانـت گسـترده  ناکارآمـدی و  موجـب می شـود 
بـرای بخشـی از ذی نفعان به ناحـق به وجود آید. 
بـا کسـر ایـن کمـک از پرداخت هـای هزینـه ای، 
سـرانهٔ حقیقـی تولیـد کالای عمومـی از ۴٫3 بـه 
2٫2 در سـال ۱39۶ می رسـد کـه نشـان دهندهٔ 
کاهـش شـدید ارائـهٔ کالاهـای عمومـی ضروری 
در اقتصـاد کشـور اسـت. در واقـع، ایـن کاهش 

در ارائـهٔ کالای عمومـی مؤثر در رشـد بلندمدت 
نارضایتی هـای  اسـت  موجـب شـده  اسـت کـه 
آیـد.  به وجـود  مـردم  اقشـار  میـان  گسـترده  
بنابرایـن، اولویـت دولت در شـرایط حاضر باید 
بـر بازتوزیـع منابـع بیـن بخش هـای بـا اولویـت 
بـالا جهـت افزایـش اثربخشـی و کارایـی منابـع 

محـدود دولـت قـرار بگیـرد. 
هدفمنـد  و کاهـش  بازتخصیـص  به منظـور 
هزینه هـای دولـت، لازم اسـت تحلیـل دقیـق از 
در بخش هـای  و کارایـی هزینه کـرد  اثربخشـی 
مختلـف انجـام شـود تـا کاهـش هزینه هـا منجر 
اقتصـادی  رشـد  در  مخـرب  اثـر  بـه کمتریـن 
میان مـدت شـود. در واقـع، دو رویکـرد کلـی در 
کاهـش هزینه هـا وجـود دارد: رویکـرد کاهـش 
هزینـهٔ مبتنـی بـر مسـاوات بین بخشـی )کاهـش 
هزینـهٔ  کاهـش  رویکـرد  و  هزینه هـا(  خطـی 
مبتنـی بـر کارایـی )کاهـش هدفمنـد هزینه هـا(. 
اگرچـه تـلاش دولـت بایـد بـر کاهـش هدفمنـد 
عملکـردی  اطلاعـات  باشـد، کمبـود  هزینه هـا 
سـنجش  به منظـور  مختلـف  بخش هـای  در 
اصلـی  عامـل  هزینه هـا  کارایـی  و  اثربخشـی 
عـدم پیشـرفت در این حـوزه اسـت. تجربه های 
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شکل 2. سرانهٔ پرداخت های هزینه ای حقیقی شده با شاخص ضمنی مصرف بخش دولتی به 
قیمت ثابت سال ۱3۸3 )میلیون ریال(
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

موفـق بین المللـی در زمینـهٔ کاهـش هزینه هـای 
هدفمنـد حاکـی از آن اسـت کـه دولـت می تواند 
بـا تعریـف فراینـد بازبینـی هزینه هـا در مراحـل 
بودجه ریـزی بـه ارتقای عملکرد مالـی بودجه ای 
دولـت کمـک کنـد و در انجـام بازبینـی هزینه هـا 
می توانـد از تحلیـل هزینه ای بودجه های گذشـته 

اسـتفاده کنـد.
الزامـات مهـم در  از  از سـوی دیگـر، یکـی 
پیشـبرد ایـن کار تعهـد سیاسـی بـالا در سـطح 
کل حاکمیـت بـه اجـرای اصلاحات پیشـنهادی 
اسـت. نبود فرایندها و ساختارهای تعریف شده 
بـرای بازبینـی هزینه هـا در فراینـد قانون گـذاری 
اجـرای  امکان پذیربـودن  می شـود  موجـب 
اصلاحـات بـرای دولـت مبهم یا بسـیار پرهزینه 
باشـد و در نتیجـه دولـت بـا جدیـت در فراینـد 
بازبینـی هزینه هـا وارد نشـود. ازآنجایی کـه کلیـهٔ 
هزینه هـای دولـت ریشـه های قانونـی در قالـب 
تشـکیل  قانـون  مجلـس،  مـوردی  مصوبـات 
دسـتگاه های اجرایـی یـا سـایر مصوبـات دولت 
دارد، بازبینـی هزینه هـا و کاهـش برخی هزینه ها 
به معنـای ملغی کـردن قوانیـن مربوطـه اسـت کـه 
لازم اسـت ترتیبـات اقتصـاد سیاسـی به گونه ای 
حاکمیـت  مختلـف  اجـزای  شـود کـه  فراهـم 
ایـن کار  اجـرای  بـرای  پشـتیبانی سیاسـی لازم 
بودجه ریـزی کشـور  نظـام  تـا  دهنـد  انجـام  را 
به سـمت افزایـش کارایـی در تخصیـص منابـع 

مالـی پیـش بـرود. 
تعدیـل  میـزان  اینکـه  بـه  توجـه  بـا 
دولـت  بدهـی  شـاخص  از  هدف گذاری شـده 
اسـت،  شـده  اسـتخراج  بودجـه  نـه کسـری  و 

سـطح  در  بودجـه  در  مجمـوع  در  بنابرایـن 
منابـع  بازتوزیـع  تنهـا  مختلـف  بخش هـای 
لازم  اثربخشـی  و  افزایـش کارایـی  هـدف  بـا 
اسـت اتفـاق بیفتـد و کاهـش هزینه هـا معـادل 
در  بایـد  داخلـی  ناخالـص  تولیـد  درصـد   ۱٫۴
فرابودجـه ای  عملیـات  و  پنهـان  هزینه هـای 
دولـت دنبـال شـود. ایـن بخـش از هزینه هـای 
یارانه هـای  توزیـع  ماهیـت  بیشـتر  دولـت 
انجام شـده در  غیرمسـتقیم دارد و تحلیل هـای 
مـورد اثربخشـی سـازوکارهای توزیـع یارانـه در 
کشـور نیـز مؤیـد ناکارابـودن نظام فعلـی توزیع 
یارانـه اسـت کـه نمـود آن را در افزایـش ضریـب 
جینـی در سـال های اخیـر به رغـم اعطـای حدود 
۱۰۰۰ میلیـارد تومانـی یارانـهٔ پنهـان در کشـور 
می تـوان مشـاهده کـرد. همچنیـن، پیامـد دیگـر 
ایـن نـوع از هزینه هـای دولـت ایـن اسـت کـه از 
یک سـو موجـب تغییر سـهم حوزه هـای مختلف 
از منابـع عمومـی می شـود و از سـوی دیگـر برای 
آن هـا سـازوکار کنتـرل و تخصیـص بهینه به طور 

نمی شـود. انجـام  کامـل 
بنابرایـن، مشـاهده می شـود گـذر از بودجـهٔ 
مبتنـی بـر نفـت بـه بودجـهٔ بـدون نفـت مسـتلزم 
تغییـر پارادایـم، طراحـی روش هـای جایگزیـن، 
و اجـرای دقیـق برنامـهٔ موردنظـر خواهـد بـود. 
ایـن فراینـد حتمـاً موجـب خواهـد شـد بخشـی 
از منافـع از گروهـی از ذی نفعـان گرفتـه شـود؛ 
فراینـد اصلاحـات  تنهـا در صورتـی  بنابرایـن، 
بـا موفقیـت انجـام می شـود کـه تعهـد سیاسـی 
کافـی بـرای اجـرای ایـن اصلاحـات در دولـت، 
مجلـس، و سـایر ارکان حاکمیـت وجود داشـته 

باشـد. امید اسـت دسـتور مقام معظم رهبری به 
انجـام اصلاحـات سـاختاری در بودجـهٔ کشـور 
زمینه سـاز ایـن حرکـت تاریخـی در کشـور شـود 
و دولـت و مجلـس بتواننـد نقـش تاریخـی خود 

را در گـذر از ایـن چالـش ایفـا کننـد.
منابع و مآخذ 

کمّـی  ابعـاد  تخمیـن  پژوهشـی  گـزارش 
یارانـه ای  نظـام  در  پنهـان  و  آشـکار  یارانه هـای 
کشـور  بودجـهٔ  و  برنامـه  سـازمان  ایـران، 
http://mpb. از:  برگرفتـه   .)۱39۷ )دی 

mporg.ir/FileSystem/View/File.
‐۷5۸2‐4۱a2499b=aspx?FileId
۸bcba2۷3c3۸9 ‐۸cbe ‐4۸fa

سـازمان برنامـه و بودجـه )اسـفند ۱39۷(. 
گـزارش تحلیـل کلان بودجـهٔ ۱39۸. 

اطلاعـات  و  داده هـا  ایـران،  آمـار  مرکـز 
منطقـه ای. و  ملـی  حسـاب های  آمـاری، 

مرکـزی،  بانـک  اقتصـادی  نماگرهـای 
مختلـف. شـماره های 

شکل ۴. سهم امور مختلف از بودجهٔ عمومی و منابع فرابودجه ای          شکل 3. سهم امور مختلف از بودجهٔ عمومی                   
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۲‐ دسته بندی کلی مصارف
در  کلــی  به صــورت  دولــت  مصــارف 
تملــک  هزینــه ای،  پرداخت هــای  دســتهٔ  ســه 
ــک دارایی هــای  دارایی هــای ســرمایه ای، و تمل
پرداخت هــای  می شــوند.  طبقه بنــدی  مالــی 
ــه  ــت ک ــاری اس ــای ج ــان هزینه ه ــه ای هم هزین
بخــش عمــدهٔ هزینه هــای دولــت را تشــکیل 
دارایی هــای  تملــک  پرداخــت  می دهــد. 
ســرمایه ای بودجــه همــان چیــزی اســت کــه 
ــود و  ــناخته می ش ــی ش ــهٔ عمران ــوان بودج به عن
ــی اســتانی و کشــوری  صــرف طرح هــای عمران
ــی  ــک دارایی هــای مال می گــردد. پرداخــت تمل
ــه پرداخــت اصــل و ســود اوراق  ــوط ب ــز مرب نی
ــهٔ  ــی و اوراق خزان ــی اوراق بده ــی و به تازگ مال
ــر  ــی دقیق ت ــه نگاه ــرای اینک ــت. ب ــلامی اس اس

بــه ترکیــب ایــن هزینه هــا داشــته باشــیم، در 
از  هزینه  هــا  ایــن  از  هریــک  ســهم   ۱ شــکل 
کل پرداخت هــای دولــت رســم شــده اســت. 
ــت  ــر اســاس عملکــرد دول ــن اعــداد ب ــه، ای البت
در تخصیــص منابــع اســت و بــا قانــون بودجــه 
اندکــی متفــاوت اســت. عملکــرد دولــت در 
ســال ۱39۷ نیــز هنــوز منتشــر نشــده و لــذا تــا 

ــت. ــده اس ــم ش ــکل رس ــال ۱396 ش س
مشــاهده   ۱ شــکل  در  کــه  همان طــور 
ــه  ــت ب ــای دول ــی هزینه ه ــهم اصل ــود، س می ش
ــوری  ــاص دارد، به ط ــاری اختص ــای ج هزینه ه
میانگیــن  به طــور  اخیــر  ســال   ۱۷ در  کــه 
بــرای  دولــت  پرداخت هــای  درصــد کل   ۷۶
ــوده اســت. ۱۷٫۷ درصــد  ــای جــاری ب هزینه ه
از مخــارج دولــت نیــز بــرای طرح هــای عمرانــی 

ــه تملــک  ــه و تنهــا ۶٫2 درصــد ب صــورت گرفت
دارایی هــای مالــی اختصــاص داشــته اســت. 
می شــود،  مشــاهده  همان طــور کــه  بنابرایــن 
بخــش عمــدهٔ منابــع دولــت صــرف هزینه هــای 
جــاری و کشــورداری می شــود و بودجــهٔ اندکــی 
بــرای طرح هــای عمرانــی کــه می توانــد کارکــرد 
توســعه ای داشــته باشــد و به پیشــرفت و آبادانی 

ــد.  ــی می مان ــد، باق ــک کن ــور کم کش
۳‐ بودجه عمرانی

بودجــهٔ  ســهم  بررســی،  مــورد  دورهٔ  در 
نوســانات  دولــت  پرداخت هــای  از  عمرانــی 
ــه  ــن نوســان ب ــل ای بســیاری داشــته اســت. دلی
بــه عملکــرد  بلکــه  نیســت،  مربــوط  بودجــه 
دارد.  ارتبــاط  بودجــه  تخصیــص  در  دولــت 
دولــت در ســال هایی کــه به دلایلــی همچــون 

۱‐ مقدمــه: شــاید دهــهٔ ۱3۶۰ یــا ۱3۷۰ معایــب وابســتگی بــه نفــت 
چنــدان در جامعــهٔ مــا مشــخص نبــود، امــا به مــرور معایــب اقتصــاد نفتــی 
ــون دیگــر تردیــدی در مــورد ضــرورت  ــرای همــگان روشــن شــد و اکن ب
ــن ضــرورت  ــدارد. ای ــه نفــت وجــود ن ــت ب قطــع وابســتگی بودجــهٔ دول
ــا  ــی ب ــل بازگشــت تحریم هــا درآمدهــای نفت ــر، کــه به دلی در ماه هــای اخی

کاهــش شــدید مواجــه شــده اند، دوچنــدان شــده اســت.
اگرچــه در ســال های اخیــر وابســتگی بودجــهٔ دولــت بــه نفــت کاهــش 
ــود  ــیاری وج ــهٔ بس ــوب فاصل ــت مطل ــا وضعی ــان ب ــت، همچن ــه اس یافت
ــه  ــه و بودج ــازمان برنام ــاد و س ــای وزارت اقتص ــه آماره ــی ب دارد. نگاه
ــت از  ــع درآمــدی دول ــی از کل مناب نشــان می دهــد ســهم درآمدهــای نفت
حــدود 5۰ درصــد در ســال ۱3۸۰ بــه 3۰ درصــد در ســال ۱39۷ کاهــش 
یافتــه اســت. باوجــود ایــن کاهــش، همچنــان ســهم بالایــی از درآمدهــای 

دولــت بــه نفــت تعلــق دارد. 
ــکا از برجــام عزمــی  ــا خــروج امری به نظــر می رســد از ســال گذشــته ب
جــدی بــرای قطــع وابســتگی بــه درآمدهــای نفتــی شــکل گرفتــه اســت. در 
ایــن مــدت، بحث هــای زیــادی دربــارهٔ ایــن موضــوع در بیــن کارشناســان 
و رســانه ها مطــرح شــده اســت. نگاهــی بــه ایــن مباحــث نشــان می دهــد 

اکثــراً حــول یافتــن منابــع درآمــدی جایگزیــن و بــه بیــان کلی تــر پیرامــون 
درآمدهــای دولــت بــوده اســت.

ــع و مصــارف  ــی اســت کــه بودجــه دارای دو ســمت مناب ایــن در حال
ــمت آن  ــر دو س ــه ه ــت ب ــروری اس ــه، ض ــر در بودج ــرای تغیی ــت. ب اس
توجــه شــود. قطــع وابســتگی بــه درآمدهــای نفتــی تنهــا از طریــق یافتــن 
منابــع درآمــد جدیــد ممکــن نیســت و بایــد در مــورد هزینه هــای دولــت 
نیــز چاره اندیشــی شــود. ایــن همــان موضوعــی اســت کــه در یــک ســال 
اخیــر تــا انــدازهٔ زیــادی مــورد غفلــت بــوده وکمتــر بــدان پرداختــه شــده 
اســت  متعــددی  و  اجــزای مختلــف  دارای  دولــت  اســت. مصــارف 
و می تــوان از ابعــاد گوناگونــی بــه بررســی آن پرداخــت. بــا توجــه بــه 
ــرد  ــم ک ــلاش خواهی ــت، ت ــای دول ــون هزینه  ه ــب پیرام ــتردگی مطال گس
در ایــن نوشــتار بــا نگاهــی تحلیلــی و دقیــق اجــزای هزینه هــای دولــت را 
بررســی کنیــم و بــه ایــن پرســش پاســخ دهیــم کــه آیــا امــکان تغییــر در ایــن 
هزینه هــا وجــود دارد یــا نــه. همچنیــن اگــر چنیــن اقدامــی ممکــن اســت، 

در چــه هزینه هایــی می تــوان صرفه جویــی یــا تعدیــل انجــام داد. 

تبارشناسی مصارف 
و هزینه  های دولت

سعید 
مسگری

یادداشت تحلیلی

کارشناس اقتصادی

۸۵



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

کاهــش درآمدهــای نفتــی بــا تنگنــای مالــی 
مواجــه می شــود، بیشــتر درآمدهــای خــود را 
صــرف بودجــهٔ جــاری می کنــد و تخصیــص 
بودجــهٔ عمرانــی را کاهــش می دهــد. اگــر بــه 

شــکل ۱ توجــه شــود، در ســال هایی کــه بــا 
ســهم  بوده ایــم،  مواجــه  نفتــی  منابــع  وفــور 
بودجــهٔ عمرانــی از مصــارف دولــت افزایــش 
همچــون  ســال هایی  در  برعکــس  و  یافتــه 
۱392 و ۱393 کــه بــا کمبــود منابــع نفتــی 
مواجــه شــده ایم، تخصیــص بودجــهٔ عمرانــی 

کاهــش یافتــه اســت.
البتــه در چنــد ســال اخیــر بــا گســترش اوراق 
بدهــی و اوراق خزانــهٔ اســلامی ایــن مشــکل تــا 

ــورت  ــت؛ بدین ص ــده اس ــرف ش ــدازه ای برط ان
پیمانــکاران  بــه  پــول  پرداخــت  به  جــای  کــه 
آن هــا  بــه  اوراق خزانــه  طرح هــای عمرانــی، 
داده می شــود. متأســفانه، در ایــن مــورد داده 

نمی تــوان  و  اســت  نشــده  منتشــر  آمــاری  و 
قضــاوت کــرد کــه چنــد درصــد بودجــهٔ عمرانــی 
شــده  پرداخــت  بدهــی  اوراق  به صــورت 
ــئولان و  ــای مس ــاس گفته ه ــر اس ــا ب ــت، ام اس
ــرای پرداخــت  کارشناســان اســتفاده از اوراق ب
ــت.  ــترش اس ــال گس ــی درح ــای عمران هزینه ه
ایــن اتفــاق در راســتای رویکــرد دولــت یازدهــم 
ــتفاده از اوراق  ــترش اس ــرای گس و دوازدهــم ب
بدهــی و شــکل گیری و تعمیــق ایــن بــازار اســت. 

بنابرایــن، بــا توجــه بــه ســهم پاییــن بودجــهٔ 
همچنیــن  و  دولــت  هزینه هــای  از  عمرانــی 
اوراق  طریــق  از  آن  از  بخشــی  پرداخــت 
بدهــی، به نظــر می رســد امــکان صرفه جویــی 
و تغییــرات قابل توجــه در ایــن هزینــه وجــود 
ــد  ــه همچنیــن می توان ــدارد. کاهــش ایــن هزین ن
در تولیــد ناخالــص داخلــی کشــور نیــز اثــر 
ســوئی داشــته باشــد و باعــث کاهــش رشــد 
اقتصــادی گــردد؛ موضوعــی کــه در شــرایط 
ــد  ــت و بای ــت اس ــیار بااهمی ــر بس ــودی اخی رک

نســبت بــه آن محتاطانــه عمــل کــرد.
۴‐ بودجه جاری

بخــش  اصلی تریــن  جــاری  بودجــهٔ 
پرداخت هــای دولــت اســت کــه هم زمــان بــا 
ــترش  ــا و گس ــی قیمت ه ــطح عموم ــش س افزای
ــاده اســت.  ــش نه ــه افزای ــت رو ب ــف دول وظای
نشــان  اقتصــاد  وزارت  آمارهــای  بررســی 
می دهــد بودجــهٔ جــاری دولــت از ســال ۱3۸۰ 
تــا ۱39۶ حــدود 2۴ برابــر شــده اســت. البتــه، 
ــورم  ــل ت ــش به دلی ــن افزای ــادی از ای ــش زی بخ
بــوده اســت. اگــر بودجــهٔ جــاری بــر اســاس 
و  محاســبه   ۱39۵ ســال  ثابــت  قیمت هــای 
تــورم حــذف شــود، بــاز هــم بودجــهٔ جــاری 
رونــد افزایــش داشــته امــا این بــار بــا شــدتی 
ســال   ۱۷ در  به  طــوری کــه  کمتــر،  بســیار 
اخیــر بودجــهٔ جــاری حــدود دو برابــر شــده 
اســت. البتــه در ایــن مــدت، بودجــهٔ جــاری 
ــت  ــته اس ــاناتی داش ــت نوس ــای ثاب ــه قیمت ه ب
افزایــش و برخــی ســال ها  و برخــی ســال ها 

کاهــش یافتــه اســت.
مشــاهده   2 شــکل  در  کــه  همان طــور 
می شــود، بودجــهٔ جــاری متناســب بــا تــورم 
ــالا  ــورم ب ــه و در ســال  هایی کــه ت افزایــش نیافت
رخ داده اســت، بودجــهٔ جــاری واقعــی کاهــش 
ایــن  در  بااهمیــت  نکتــهٔ  یــک  اســت.  یافتــه 
ــش  ــن اســت کــه نشــان می دهــد افزای شــکل ای
بودجــهٔ جــاری دولــت صرفــاً به دلیــل تــورم 
ــز  ــوده اســت و حتــی اگــر قیمت هــا ثابــت نی نب
فــرض شــود، بــاز هــم بودجــهٔ جــاری رونــد 
کلــی صعــودی داشــته و دولــت درحــال افزایش 
مخــارج جــاری خــود بــوده اســت. در شــرایطی 
کــه بــا محدودیــت منابــع درآمــدی رو بــه رو 
ــف  ــد متوق ــن رون ــت ای ــروری اس ــتیم، ض هس
گــردد و هزینه هــای جــاری دولــت گســترش 
بیشــتری پیــدا نکنــد. امــا، پرسشــی کــه در اینجــا 
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شکل 2. بودجهٔ جاری به قیمت ثابت )هزار میلیارد ریال(
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اســت کــه هزینه هــای  ایــن  مطــرح می شــود 
جــاری دولــت صــرف چــه امــوری می  شــود.

۵‐ فصول بودجه جاری
مرســوم  دســته بندی  یــک  اســاس  بــر 
در  جــاری  هزینه هــای  بودجه  نویســی،  در 
می شــوند.  دســته بندی  کلــی  فصــل  هفــت 
دســتگاه های دولتــی هزینه هــای جــاری خــود 
ــد.  ــام دهن ــل انج ــت فص ــب هف ــد در قال را بای
ــا از کل بودجــهٔ جــاری  ــن فصل ه ــا ســهم ای ام
ــوری  ــت، به ط ــاوت اس ــر متف ــا یکدیگ ــیار ب بس
کــه در قانــون بودجــهٔ ســال ۱39۸ تنها دو فصل 
جبــران خدمــات کارکنــان و رفــاه اجتماعــی 65 
دولتــی  دســتگاه های  جــاری  بودجــهٔ  درصــد 
تشــکیل  را  ریــال(  میلیــارد  هــزار   2254(
داده ا  نــد. ایــن دو فصــل کــه مربــوط بــه پرداخــت 
حقــوق و دســتمزد کارکنــان دولــت و همچنیــن 
ــر  ــد، همه ســاله ب برخــی از برنامه هــای رفاهی ان

مقــدار آن هــا افــزوده می شــود و بــر اســاس 
قانــون بایــد حقــوق کارمنــدان بــه انــدازهٔ تــورم 
فعلــی،  در ســاختار  بنابرایــن  یابــد.  افزایــش 
امــکان صرفه جویــی در آن هــا وجــود نــدارد. 
ــکل 3  ــه در ش ــه ک ــر بودج ــل دیگ ــج فص پن
مشــاهده می  شــود، تنهــا 36 درصــد بودجــهٔ 
ــه خــود  جــاری دســتگاه ها را در ســال ۱39۸ ب
ایــن بدان معناســت کــه  اختصــاص داده انــد. 
صرفه جویــی در بودجــهٔ جــاری دولــت تنهــا 
در حــدود یک ســوم از بودجــه )۱269 هــزار 
میلیــارد ریــال( ممکــن اســت. اگــر 2۰ درصــد 
تــا 3۰ درصــد در ایــن فصــول صرفه جویــی 
ــهٔ  ــد از کل هزین ــر از ۱۰ درص ــا کمت ــود، تنه ش

ــد.  ــد ش ــته خواه ــت کاس ــاری دول ج
۶‐ امور بودجه

بــرای اینکــه دقیق تــر فعالیت هــای دولــت را 
بررســی کنیــم، ترکیــب کل هزینه هــای جــاری و 

می دهیــم.  قــرار  توجــه  مــورد  را  عمرانــی 
ــرای  ــی ب ــه در بودجه نویس ــی ک ــته بندی مهم دس
بودجــه وجــود دارد و کل هزینه هــای جــاری 
شــامل  را  ســرمایه ای  دارایی هــای  تملــک  و 
ــور اســت؛  ــر اســاس ام می شــود، دســته بندی ب
ــتگاه های  ــه دس ــی ک ــور اصل ــه ام ــکل ک بدین ش
ــروه  ــب ۱۰ گ ــد، در قال ــده دارن ــر عه ــی ب دولت
دســته بندی  ایــن  می گــردد.  دســته بندی 
چــه  در  دولــت  کــه  دهــد  نشــان  می توانــد 
ــهٔ  ــت اســت و بودج ــی مشــغول فعالی حوزه های
در  می  کنــد.  خدماتــی  چــه  صــرف  را  خــود 
شــکل 4 امــور دهگانــهٔ بودجــه در ســال ۱39۸ 

نشــان داده شــده اســت.
مشــاهده   4 شــکل  در  کــه  همان طــور 
می شــود، بخــش عمــدهٔ بودجــهٔ دولــت اعــم 
خــاص  امــور  صــرف  عمرانــی  و  جــاری  از 
بودجــهٔ  درصــد   ۸2 به طــوری کــه  می شــود، 
ــزار  ــی )۱۱3۸ ه ــاه اجتماع ــرف رف ــور ص کش
 ۷94( آموزش وپــرورش  ریــال(،  میلیــارد 
هــزار میلیــارد ریــال(، دفــاع و امنیتــی )۷24 
هــزار میلیــارد ریــال(، و ســلامت )644 هــزار 
ــری  ــر دیگ ــش ام ــردد. ش ــال( می گ ــارد ری میلی
اســت  دولــت  عهــدهٔ  بــر  آن هــا  انجــام  کــه 
ــه خــود  ــا ۱۸ درصــد از بودجــهٔ کشــور را ب تنه

داده انــد.  اختصــاص 
در شــرایطی کــه به دلیــل رشــد اقتصــادی 
جامعــه  از  بخشــی  بــالا  تــورم  و  منفــی 
بــا  درآمــدی  پاییــن  دهک هــای  به خصــوص 
مشــکلات معیشــتی و کاهــش قــدرت خریــد 
و کاهــش  تعدیــل  امــکان  شــده اند،  مواجــه 
نــدارد.  وجــود  اجتماعــی  رفــاه  هزینه هــای 
ــت  ــز سال هاس ــلامت نی ــرورش و س آموزش و پ
کــه دچــار کمبــود و کســری بودجه انــد و در 
آن هــا  بــه  اختصاص داده شــده  بودجــهٔ  عمــل 
کفــاف هزینه هــا را نمی دهــد و امــکان کاهــش 
به هیچ عنــوان وجــود نــدارد. در شــرایط فعلــی، 
ــم و  ــاز داری ــور نی ــی کش ــهٔ دفاع ــت بنی ــه تقوی ب
نه تنهــا نمی تــوان ایــن بودجــه را کــم کــرد، بلکــه 

بایــد بــه تقویــت آن نیــز اندیشــید.
امــکان  فعلــی،  ســاختار  در  بنابرایــن 
صرفه جویــی در بیــش از ۸۰ درصــد از بودجــه 
وجــود نــدارد و تنهــا در ۱۸ درصــد آن می تــوان 
صرفه جویــی یــا تعدیــل کــرد کــه قطعــاً رقــم 
بالایــی نخواهــد بــود. راهــکار اصلــی این اســت 
کــه در یــک برنامــهٔ کوتاه مــدت و میان مــدت 
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شکل ۴. امور دهگانهٔ بودجه در سال ۱39۸ )هزار میلیارد ریال( 
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

بودجه بدون نفت

ــت دســت زد و  ــدهٔ دول ــر عه ــور ب ــر ام ــه تغیی ب
ــر داد؛  ــت را تغیی ــف دول ــی وظای ــاختار فعل س
ســلامت  ماننــد  حوزه هایــی  در  به  خصــوص 
ــر ممکــن و راهگشــا  ــن ام ــاه اجتماعــی ای و رف

ــود.  ــد ب خواه
۷‐ جمع بندی

ــای  ــم هزینه ه ــلاش کردی ــتار ت ــن نوش در ای
و  صرفه جویــی  امــکان  و  بررســی  را  دولــت 
ــه  ــه ب ــا توج ــم. ب ــل کنی ــه را تحلی ــل هزین تعدی
آنچــه گفتــه شــد، در ســاختار فعلــی امــکان 
هزینه هــای  در  قابل توجهــی  صرفه جویــی 
دقیق تــر،  به عبــارت  نــدارد.  وجــود  دولــت 
دولــت،  هزینه هــای  در  صرفه جویــی  بــا 
ــا  ــع حــل نخواهــد شــد و ب ــود مناب مشــکل کمب
نمی تــوان  دولــت  نفتــی  درآمدهــای  کاهــش 
امــور کشــور را به صــورت عــادی اداره کــرد. 
ــن  ــود دارد؛ اولی ــی وج ــکار اصل ــال، دو راه ح
راهــکار همــان اســت کــه در آغــاز گفتــه شــد و 
ــده  ــه آن ش ــیاری ب ــه بس ــر توج ــای اخی در ماه ه
ــد  ــدی جدی ــای درآم ــن راه ه ــی یافت ــت؛ یعن اس
ــی. ــت و افزایــش درآمدهــای غیرنفت ــرای دول ب

هزینه هــا  حــوزهٔ  در  کــه  دوم،  راهــکار 

می تــوان مطــرح کــرد، راهــکاری اســت کــه 
فعلــی  هزینه هــای  در  از جنــس صرفه جویــی 
وظایــف  بازبینــی  جنــس  از  بلکــه  نیســت، 
ــی و اداری  ــر در رویه هــای اجرای ــت و تغیی دول
اســت. ایــن امــر اگرچــه ممکــن اســت ســخت 
ــر باشــد، بســیار  ــواردی زما ن ب ــی در م ــا حت و ی
ــوان مثــال در  ضــروری و حیاتــی اســت؛ بــه عن
ــد  ــلامت بای ــول س ــرح تح ــلامت، ط ــوزهٔ س ح
مــورد بازبینــی قــرار گیــرد و اصلاحــات اساســی 
آن  درآمــدی  منابــع  حــوزهٔ  در  به خصــوص 
ــد  ــرورش بای انجــام شــود. در حــوزهٔ آموزش و پ
ــت  ــا رعای ــت ب ــرای کاهــش تصدی گــری دول ب
اجتماعــی   عدالــت  همچــون  ملاحظاتــی 
رفــاه  حــوزهٔ  در  شــود.  انجــام  اصلاحاتــی 
ــد اصلاحــات  ــز نیازمن ــا نی اجتماعــی و یارانه ه
ــهٔ  ــن بودج ــی ای ــم کارای ــا ه ــتیم ت ــی هس اساس
عظیــم افزایــش یابــد و اصابــت آن بــه گروه هــای 
در  هــم صرفه جویــی  و  بیشــتر شــود  هــدف 
ــدف  ــا ه ــع ب ــلاف مناب ــد و ات ــا رخ ده هزینه ه

گســترش عدالــت نداشــته باشــیم.
کوتــاه ســخن آنکــه در شــرایط فعلــی و بــرای 
ــد بازنگــری  ــدون نفــت نیازمن تحقــق بودجــهٔ ب

ضرورتــی کــه  هســتیم؛  دولــت  وظایــف  در 
امــروز بســیار بیــش از پیــش احســاس می شــود 
جــاری  هزینه هــای  بــه کاهــش  می توانــد  و 
ــری  ــد. آن بازنگ ــی کن ــک قابل توجه ــت کم دول
ــری  ــش تصدی گ ــدف کاه ــا ه ــد ب ــف بای وظای
ــه بخــش خصوصــی  دولــت، واگــذاری امــور ب
ــا، و  ــت آن، اصــلاح ســاختارها، رویه ه و تقوی
ــرح تحــول  تصمیمــات نادرســت همچــون ط
ســلامت، نظــام توزیــع یارانه هــا، و… صــورت 
گیــرد. بخشــی از ایــن اصلاحــات زمان بــر و 
پرهزینــه اســت و نیــاز بــه برنامــهٔ میان مــدت 
دارد و امــا بخشــی از آن در کوتاه مــدت ممکــن 
تــا  یــک  برنامــهٔ  یــک  در  می تــوان  و  اســت 

ــرد. ــی ک دوســاله اجرای
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استخراج رمز ارز

پرونده چهارم



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

سایه روشن استخراج رمز ارز 

ــن پرســش هایی کــه مطــرح   یکــی از مهم تری
در  رمزارزهــا  جایــگاه  بحــث  می شــود، 
اقتصــاد دیجیتــال و آینــدهٔ ایــن پدیــدهٔ فنّاورانــه 
ــران اســت. به نظــر شــما،  ــی در اقتصــاد ای مال
ارزهــای رمزنــگار حبابــی تخیلی انــد یــا آن هــا 
بــه یکــی از بازیگــران اقتصــاد هوشــمند تبدیــل 

ــد شــد؟ خواهن

بایــد توجــه داشــت کــه رمزارزهــا صرفــاً 
انقلابــی  فنّــاوری  محصــولات  از  یکــی 
در  شــک  بــدون  کــه  هســتند  بلاک چیــن 
ســال های آینــده تحولاتــی عظیــم و زیرســاختی 
ارتباطــات  به خصــوص  عرصه هــا  تمــام  در 
و نظــام اقتصــادی و بانکــی ایجــاد خواهنــد 
کــرد. اعتقــاد دارم بایــد بــا فنّاوری هــای جدیــد 
ــا دچــار عقب ماندگــی نشــویم و  همــگام شــد ت
در ایــن راســتا نیــاز اســت دولــت و دســتگاه های 
به صــورت  جدیــد  فنّاوری هــای  بــا  مســئول 
از  اســتفاده  بــرای  و  نکننــد  برخــورد  قهــری 
مزایــای آن نســبت بــه افزایــش آگاهــی، تعامــل 

بــا بخــش خصوصــی، و قانون گــذاری مناســب 
ــد. ــدام کنن اق

اقتصــاد هوشــمندِ آینــده اقتصــادی اســت 
کــه صرفــاً بــا تعامــل بــا بخــش خصوصــی 
و  نویــن  فنّاوری هــای  از  بهره گیــری  و 
کســب وکارهای نوآورانــه محقــق خواهــد شــد؛ 
بــر همیــن اســاس، ضــرورت دارد ایــران نیــز در 
راســتای تحقــق اقتصــاد هوشــمند، بهره گیــری 
همچــون  جدیــدی  فنّاوری هــای  ظرفیــت  از 
بلاک چیــن، رمزارزهــا، اینترنــت اشــیا، هــوش 
مصنوعــی، و… را به صــورت جــدی در دســتور 
کار خــود قــرار دهــد و دولــت وظیفــه دارد 
توســعهٔ  و  فعالیــت  لازم  زیرســاخت های  تــا 
کســب وکارهای مبتنــی بــر فنّاوری هــای جدیــد 

ــد. ــم کن ــاد فراه ــترش اقتص ــرای گس را ب
رمزارزهــا و فنّــاوری بلاک چیــن یکــی از 
نظــام  در  و  اقتصــاد هوشــمند هســتند  ارکان 
ویــژه  جایگاهــی  آینــده  بانکــی  و  اقتصــادی 
بایــد  اســاس،  همیــن  بــر  داشــت؛  خواهنــد 
ایــن تحــول را بســیار جــدی گرفــت و اقدامــات 

ــش  ــا و کاه ــری از فرصت ه ــرای بهره گی لازم ب
ــده  ــر عقب مان ــرا اگ ــام داد، زی ــرات انج مخاط
فرصت هــا،  ازبین رفتــن  بــر  عــلاوه  شــود، 
بــود و  متعــددی خواهیــم  تهدیــدات  شــاهد 
دولــت نیــز بــر اســاس روال گذشــته نســبت بــه 

اقــدام می کنــد. تحریــم فنّــاوری 

ــم  ــران جهن ــرای ای ــا را ب ــگ رمزارزه  ماینین
بــه  یــا معتقدیــد کــه دروازهٔ ورود  می دانیــد 

بهشــت اســت؟

اعتقــاد دارم کــه ماینینــگ مســیری اســت کــه 
ــل  ــود؛ تون ــم می ش ــل خت ــه دو تون ــت ب در نهای
ــری از فرصت هــای صنعــت  اول مســیر بهره گی
ــا رعایــت  اســتخراج ارزهــای رمزنگاری شــده ب
ــت  ــوی دول ــده از س ــی مطرح ش ــات قانون الزام
اســت کــه بــا عنــوان بهشــت ماینینــگ می تــوان 
عنــوان کــرد و بــر اســاس آن دولــت زیرســاختی 
را فراهــم می کنــد و ماینرهــا بــا داشــتن شــرایط 
و مجــوز بــا پرداخــت تعرفــهٔ مناســب بــرق 

ــه یکــی  در اوایــل تابســتان، موضــوع رمزارزهــا به صــورت ناگهانــی ب
از داغ تریــن موضوعــات اقتصــادی، فنّــاوری، و انــرژی کشــور تبدیــل شــد 
و توانیــر بــا انتشــار اطلاعیــه ای تأکیــد کــرد بــا ماینرهــا برخــورد خواهــد 
ــا اطــلاع  ــال ت ــرق اســتخراج کنندگان ارزهــای دیجیت کــرد و انشــعابات ب
ثانــوی و زمــان اعــلام شــرایط تخصیــص بــرق بــه فعــالان ماینینــگ قطــع 
ــرق،  ــع ب ــر قط ــلاوه ب ــا ع ــد ت ــث ش ــوع باع ــن موض ــد و همی ــد ش خواه
ــداد  ــب و تع ــور پلم ــر کش ــزارز در سراس ــتخراج رم ــهٔ اس ــزاران مزرع ه
ــف  ــی توقی ــی و انتظام ــای قضای ــوی نهاده ــر از س ــتگاه ماین ــادی دس زی
تصمیــم  رمزارزهــا  وضعیــت  ســاماندهی  راســتای  در  دولــت  شــود. 
گرفتــه اســت در جهــت قانون گــذاری و ابــلاغ الزامــات حرکــت کنــد تــا 
ــد  ــی جدی ــاوری مال ــن فنّ ــای ای ــرد و از فرصت ه ــن بب ــا را از بی نگرانی ه
به نفــع اقتصــاد کشــور اســتفاده شــود کــه در همیــن راســتا نیــز اســتخراج 

ارزهــای دیجیتــال را به عنــوان صنعــت بــه رســمیت شــناخت و ضوابطــی 
را منتشــر و ابــلاغ کــرد کــه بــر اســاس آن ماینرهــا می تواننــد بــا دریافــت 

ــته باشــند.. ــت داش ــی فعالی ــورت قانون ــای لازم به ص مجوزه
دولــت وظایفــی را در حــوزهٔ رمزارزهــا و زیرســاخت های صنعــت 
فنّــاوری  و  ارتباطــات  بــه وزارت  ارزهــای رمزنگاری شــده  اســتخراج 
ــه  ــرار گرفت ــدام ق ــا در دســتور اق ــن پروژه ه ــه ای اطلاعــات اعــلام کــرد ک
و درحــال پیگیــری اســت. ســکاندار ایــن وزارتخانــه نــگاه مثبتــی بــه 
رمزارزهــا و فنّــاوری بلاک چیــن دارد و بــر همیــن اســاس بــا محمدجــواد 
آذری جهرمــی، وزیــر ارتباطــات و فنّــاوری اطلاعــات، بــه گفت وگــو 
نشســتیم تــا از او دربــارهٔ نــگاه دولــت بــه صنعــت اســتخراج رمزارزهــا و 
آینــدهٔ ارزهــای رمزنــگار بپرســیم کــه مشــروح آن را در ادامــه می خوانیــد:

قانونی شدن استخراج 
رمزارزها به نفع کشور است

وزیر ارتباطات و فنّاوری اطلاعات
محمدجواد آذری جهرمی
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ــع خــود و کشــور  ــد ارزش به نف ــه تولی نســبت ب
اقــدام می کننــد کــه دولــت نیــز به دنبــال تحقــق 
ایــن فضاســت. امــا، تونــل دیگــری وجــود دارد 
کــه در آن فضایــی خاکســتری وجــود دارد و 
دولــت نســبت بــه ســکوت یــا اعــلام ممنوعیــت 
ماینینــگ ارزهــای رمزنــگار اقــدام می کنــد و 
ماینرهــا نیــز بــا اســتفاده از بــرق ارزان فضایــی 
ــاً ســودآوری  ــه ضــرر کشــور و صرف آشــفته را ب
نهادهــای  کــه  می کننــد  فراهــم  خــود  بــرای 

ــد. ــی دارن ــی از آن نگران ــی و حاکمیت امنیت

و  ورود  معتقدنــد  ایــران  در  ماینرهــا   
مجــوز  ایجــاد  بــرای  دولــت  قانون گــذاری 
صنعــت  زمینــه  در  لازم  زیرســاخت های  و 
اســتخراج ارزهــای رمزنگاری شــده حرکتــی 
مثبــت و رو بــه جلــو اســت امــا قوانیــن ابــاغ 
شــده از ســوی دولــت ازجملــه تعرفــه بــرق 
مشــکات متعــددی دارد کــه بایــد اصــاح 
ــرای  ــب ب ــکار مناس ــما، راه ــر ش ــود؛  به نظ ش
گســترش صنعــت ماینینــگ در کشــور و رفــع 
چیســت؟  خصوصــی  بخــش  دغدغه هــای 

ارزهــای  اســتخراج  قانونی شــدن 
رمزنگاری شــده در کشــور گامــی بــرای خلــق 
فضــای  ســاماندهی  و  به نفــع کشــور  ارزش 
ــوان ســرمایهٔ  ــرق ارزان به عن ــا ب ــود ت ــگ ب ماینین
ملــی بــه حــراج نــرود. تأکیــد دارم کــه بــرق 
ــا بســیار گــران  ــد به صــورت بســیار ارزان ی نبای

ــا قیمتــی  بــه ماینرهــا تعلــق گیــرد، بلکــه بایــد ب
رقابتــی و مناســب بــه ماینرهــا بــرق ارائــه شــود 
تــا آن هــا بتواننــد به عنــوان بازگیــران بخــش 
بــرای کشــور  خــود  بــر  عــلاوه  خصوصــی 

باشــند. داشــته  ارزش آفرینــی 
ــد  اعتقــاد دارم درصورتی کــه ماینرهــا بتوانن
ــد  ــا مســتقر بشــوند، می توانن ــار نیروگاه ه در کن
به صــورت توافقــی و رقابتــی تعرفــهٔ بــرق خــود 
را تعییــن کننــد کــه می توانــد به نفــع کســب وکار 
آن هــا و رفــع دغدغه هــای موجــود از ســوی 
بخــش خصوصــی باشــد و درعین حــال نیــز 
نیروگاه هــا از ســود بیشــتر قیمــت فــروش بــرق 

بــه ماینرهــا نســبت بــه دولــت مرتفــع شــوند.
ماینینــگ  فــارم  می توانیــم  ایــران  در  مــا 
)مــزارع اســتخراج رمــزارز( داشــته باشــیم کــه 
ــتخراج  ــه اس ــدام ب ــا اق ــی در آن ه ــت قوانین تح
ایــن  و  شــود  رمزارزهــا  ســایر  و  بیت کویــن 
موضــوع اگــر تحــت نظــارت قانونــی انجــام 
ــرای کشــور ســودآوری داشــته  ــد ب شــود می توان

باشــد و به نفــع کشــور اســت.

نیــروگاه   چنــد  اخیــر،  روزهــای  در   
در  کــه  حرارتــی  نیروگاه هــای  به خصــوص 
ــه  ــرای ارائ ــد، ب شــمال کشــور فعالیــت می کنن
بــرق بــه ماینرهــا اعــام آمادگــی داشــتند و 
را  آن هــا  بــرق  دولــت  کــه  کرده انــد  تأکیــد 
خریــداری نکــرده و باعــث شــده اســت در 
آســتانه ورشکســتگی قــرار بگیرنــد و عاقــه 

ــق  ــرق تواف ــروش ب ــرای ف ــا ب ــا ماینره ــد ب دارن
ــا ایــن مــدل توافــق دوطرفــه  داشــته باشــند. آی

بــرای فعالیــت ماینرهــا مناســب اســت؟

یکــی از موضوعــات مهمــی کــه بایــد بــه آن 
توجــه داشــت ایــن بحــث اســت کــه در ایــران 
ــرق  ــرف ب ــاعات اوج مص ــکل س ــواره مش هم
ــاً  ــم و صرف ــک را نداری ــاعات پی ــان س ــا هم ی
ــک  ــاهد پی ــاعات ش ــی س ــتان در برخ در تابس
ــوان از  ــاس می ت ــه براین اس ــتیم ک ــرف هس مص
ــد  ــرای تولی ــرق کشــور ب زیرســاخت صنعــت ب
رمــزارز اســتفاده کــرد کــه ارزش افــزودهٔ ناشــی 
از آن به مراتــب نســبت بــه فــروش بــرق بــا 
قیمــت ارزان بــه کشــورهای همســایه ارزش 

بیشــتری دارد.
می توانــد  ماینینــگ  دارم صنعــت  اعتقــاد 
بــرق  نتــورک  افزایــش کــی پی هــای  باعــث 
کشــور شــود، امــا بایــد توجــه داشــت تــا مــزارع 
اســتخراج رمــزارز در نزدیکــی نیروگاه ها باشــد. 
دولــت  از  نیروگاه هــای کوچــک  درخواســت 
بــرای فــروش بــرق بــه ماینرهــا فرصتــی بســیار 
ــرای اســتقرار ساماندهی شــدهٔ فعــالان  خــوب ب
بخــش خصوصــی در کنــار نیروگاه هــا بــرای 
افزایــش ســودآوری نیروگاه هــا، تأمیــن نیــاز 
ماینرهــا، و کاهــش هزینه هــای شــبکهٔ توزیــع 
بــرق اســت کــه موافقــت بــا آن فرصت هــای 

ــرد. ــد ک ــق خواه ــبی را خل مناس
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

سایه روشن استخراج رمز ارز 

ــا   در آغــاز، توضیــح اجمالــی از ماینینــگ ی
اســتخراج رمزارزهــا بفرماییــد.

موضوعـی  ماینینـگ  یـا  رمـزارز  اسـتخراج 
ایـن  فعـالان  بـرای  کـه  اسـت  شناخته شـده 
حـوزه نیـاز بـه توضیـح چندانـی نـدارد. برخـی 
آن هـا،  مشـهورترین  ازجملـه  و  رمزارزهـا  از 
طراحـی  الگوریتمـی  اسـاس  بـر  بیت کویـن، 
شـده اند و تعـداد مشـخص و محـدودی رمزارز 
بـرای دسـتیابی  دارد کـه  دنیـا وجـود  در  آن  از 
بـه آن بایـد محاسـبات نسـبتاً سـنگینی صـورت 
مدیریـت  رمزارزهـا،  نـوع  ایـن  در  گیـرد. 
متمرکـزی وجـود نـدارد. در مجموع، رمـزارز با 

اسـت. شـده  روبـه رو  جهانـی  اسـتقبال 
مجموعـه ای از فعالیت هـای موردنیـاز بـرای 
ایجـاد شـرایط لازم بـرای دسـتیابی بـه هریـک 
از ایـن رمزهـا تحـت عنـوان )ماینینـگ( شـکل 
گرفتـه اسـت و تجهیـزات قابل توجهی بـا نیاز به 
انـرژی )بـرق( وجـود دارد. این صنعت به شـدت 
انرژی محـور و بـا کاربـری مالـی و پولـی اسـت.

 انتقادهــا از صنعــت ماینینــگ در کشــور 
کــم نیســت و فعــالان از یک ســو و دولــت 
دربــارهٔ  نقطه نظرهایــی  دیگــر  ســویی  در 
ــن  ــده در ای ــنامه صادرش ــت و بخش ــن صنع ای
ــاره توضیــح دهیــد. خصــوص دارنــد؛ دراین ب

بی تردیـد صنعتگـران در هـر حـوزه ای محـق 

بـه دسـتورالعمل ها و مقـررات  هسـتند نسـبت 
نقدهایـی داشـته باشـند و بی شـک راهکارهایی 

هـم بـرای رفـع ایـن نقدهـا دارند.
فنّـاوری  صنـف  مـا  کشـور  در  اگرچـه 
نهادینـه  به صـورت  دارد کـه  وجـود  اطلاعـات 
در چهارچـوب مقـررات نقطه نظـرات خـود را 
ارائـه می کننـد، ایـن صنعـت جدید اسـت و باید 
باشـیم.  آن  دردسـرهای  و  پیچیدگی هـا  متوجـه 
بـه همیـن دلیـل، انتقـادات در هـر سـطحی کـه 

اسـت.  منطقـی  مطـرح شـود 
به طورکلـی، ایـن بخشـنامه و تصویـب آن در 
دولـت از منظـر اینکـه صنعـت ماینینـگ را بـه 
رسـمیت شـناخته نقطه قـوت بزرگـی اسـت کـه 
نبایـد فرامـوش شـود، زیـرا تـا پیـش از تصویب 
بلاتکلیـف  صنعـت  ایـن  بخشـنامه،  صـدور  و 
سـلیقه ای  برخوردهـای  وجـود  امـکان  و  بـود 
دسـتگاه  یـا  و  دولـت  مختلـف  بخش هـای  در 

قضایـی و… نیـز وجـود داشـت.
سروشـکل گرفتن و به رسـمیت شناخته شـدن 
ایـن صنعـت و فعـالان آن تحـت یـک شـرایط 
مشـخص را می تـوان مهم تریـن نقطـهٔ قـوت این 
ابلاغیـه عنـوان کـرد و انتقادها هـم در این زمینه 
طبیعـی اسـت. فعـالان این حـوزه از مسـیرهایی 
نظرهـای  علی القاعـده  اسـت  شـده  تعبییـه  کـه 
خـود را اعـلام و پاسـخ های مناسـب را دریافت 

خواهنـد کرد.

ایــران  سیاســت های  حاضــر،  درحــال   

دربــارهٔ صنعــت ماینینــگ نســبت بــه ســایر 
اســت؟  چگونــه  کشــورها 

بنـچ مارکینـگ کار خوبـی اسـت ولـی بایـد 
جامـع صـورت پذیـرد، زیـرا عـدم جامعیـت در 
مقایسـه می توانـد باعـث شـود نتایـج مثبـت یـا 
منفـی باشـد و مـا را به اشـتباه بینـدازد، زیرا آمار 
دسـتمایهٔ اعـدادی اسـت کـه متناسـب بـا نـوع و 
دربـارهٔ  جمع بنـدی  و  مقایسـه  پس زمینه هـای 

بنـچ مارکینـگ تغییـر می یابـد.
به نظـر مـن، اگر بنا بر مقایسـهٔ  دقیق و واقعی 
باشـد، نیازمنـد کارهـای تحقیقاتـی و فعالیـت 
قانون گـذاری  مسـئول  کـه  اسـت  گروه هایـی 
ماننـد  هسـتند؛  زمینـه  ایـن  در  بهره بـرداران  یـا 
وزارتخانه هـا و نهادهایـی کـه مسـتقیم تر درگیـر 
ایـن موضوع انـد یـا دسـتگاه های صنفـی کـه بـه 
ایـن موضوع مرتبط می شـوند جـا دارد اقدامات 

و برنامه هـای دقیق تـری داشـته باشـند.
البتـه، اینکـه مـا صرفـاً اعـداد و ارقـام را بـا 
هـم مقایسـه کنیـم به نظـر مـن شـدنی اسـت، اما 
صـرف مقایسـهٔ یـک یا چند عدد کافی نیسـت و 
بایـد ابعـاد دیگـری هـم دراین خصـوص مدنظر 

قـرار گیرد.
امـا به طـور معمـول، تعـدادی از کشـورهای 
منطقـه نسـبت بـه صنعـت ماینینـگ نـگاه مثبتی 
داشـته و شـرایط و تسـهیلات لازم را در اختیار 
داده انـد و دسـته ای  قـرار  ایـن صنعـت  فعـالان 
یـا  سـختگیرانه  خصـوص  ایـن  در  نیـز  دیگـر 

بحــث ورود بــه رمزارزهــا موضــوع امــروز و دیــروز نیســت و باوجــود 
موانــع و محدودیت هایــی کــه تاکنــون در ایــن حــوزه وجــود داشــته اســت، 
ــن حــوزهٔ اســتخراج عقب نشــینی نکــرده و درحــال اســتخراج  فعــالان ای
بیت کویــن  اســتخراج  اخیــر،  ماه هــای  طــی  امــا  هســتند.  رمزارزهــا 
بیــش از گذشــته حاشــیه داشــته و تــلاش بــرای قانونی شــدن فعالیــت 
ــا  ــرای چگونگــی برخــورد ب ــم ب ــا از یک ســو و تصمی اســتخراج رمزارزه

ــر  ــتخراج در نظ ــرق اس ــرای ب ــد ب ــه بای ــه ای ک ــتخراج کنندگان و تعرف اس
گرفتــه شــود از ســوی دیگــر، مســئولان را واداشــته اســت کــه به صــورت 
جــدی بــه قانون گــذاری بــرای ایــن موضــوع بپردازنــد. دربــارهٔ ایــن 
ــی  ــا، گفت وگوی ــتخراج رمزارزه ــن اس ــک و روش ــاط تاری ــث و نق مباح
بــا محمــد گرکانی نــژاد ‐ مشــاور شــرکت ملــی انفورماتیــک ‐ داشــتیم 

ــد. ــر می خوانی ــه در زی ک

چالش های استخراج رمزارزها در ایران

مشاور شرکت ملی انفورماتیک
محمد گرکانی نژاد
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برخـورد کرده انـد و در عیـن  محافظه کارانه تـر 
نداشـته  جـدی  برخـورد  اسـت  ممکـن  اینکـه 
آن هـا  اختیـار  در  هـم  را  تسـهیلاتی  باشـند، 
نگذاشـته اند. امـا، ایـران نگاهـی بینابیـن بـه ایـن 
صنعـت داشـته و در مقطعـی تکالیـف قانونـی 
مشـخص نبوده اسـت و در مقطعی دیگر برخی 
در ایـن حـوزه فعالیـت کرده و تحت فشـارهایی 

هـم قـرار گرفته انـد.
وارد  موضـوع  ایـن  بـه  دولـت  اکنـون، 
در  تعییـن کـرده کـه  نیـز  را  مقرراتـی  و  شـده 
مقایسـه بـا برخـی کشـورها مسـاوی و از برخـی 
فعلـی،  شـرایط  در  مـن  به نظـر  اسـت.  بالاتـر 
در  کشـورها  سـایر  بـا  ایـران  بنچ مارک کـردن 
منطقـه نشـان از رفتار محافظه کارانـهٔ ما دارد که 
ایـن هم به سیاسـت های کلان دولت و دسـتگاه 

بازمی گـردد. مختلـف  وزارتخانه هـای  و 

فعــالان  شــرایط  ایــن  شــما،  به نظــر   
ــرت و  ــمت مهاج ــگ را به س ــت ماینین صنع
فعالیــت در ســایر کشــورهایی کــه شــرایطی 
زمینــه  ایــن  در  ایــران  از  بهتــر  به مراتــب 

نمی دهــد؟ ســوق  دارنــد 

رویکـرد  حـوزه ای  در  وقتـی  به هرحـال، 
انتخـاب  محافظه کارانـه ای  یـا  سـختگیرانه 
می شـود فعـالان ترجیـح می دهنـد در محیطـی 
امـا،  باشـند؛  داشـته  فعالیـت  راحت ترنـد  کـه 

تعـداد زیـاد ماینـر در ایران نشـان از ایـن دارد که 
ایـن سیاسـت ها به گونـه ای منفـی نبوده کـه آن ها 
کار را متوقـف کننـد و از جهتـی قانون گـذاری 
نیـز در ایـن حـوزه درحال شـکل گیری و تکمیل 
بیشـتری  تسـهیل  باعـث  اسـت کـه  مقـررات 

خواهـد شـد.
اگـر در ایـن شـرایط فعـالان و سیاسـت گذار 
)دولـت( تعامـل را ادامـه دهنـد، شـاهد خـروج و 
مهاجـرت فعـالان این حوزه نخواهیـم بود و جای 
بهبـود و پیشـرفت نیـز در ایـن حـوزه وجـود دارد. 
به نظـر مـن، دولـت هـم در ایـن حـوزه نشـان داده 
اسـت کـه موضع بسـته و غیرقابل تغییـری ندارد. 
امـا، اگـر نهایتـاً سیاسـت سـختگیرانه ای تثبیـت 
ماینرهـای  فعالیـت  شـاهد  حتـم  به طـور  شـود، 

ایرانـی در کشـورهای دیگـر خواهیـم بـود.

از  مطرح شــده  پارادوکس هــای  از  یکــی   
ســوی ماینرهــای ایرانــی بحــث ممنوعیــت 
درعین حــال  و  رمزارزهــا  خریدوفــروش 
مجازبــودن فراینــد اســتخراج اســت. به نظــر 
چــه  بایــد  مشــکل  ایــن  رفــع  بــرای  شــما، 

شــود؟ انجــام  اقدامــی 

باشـیم کـه  داشـته  صنعتـی  یـک  مـا  اینکـه 
محصـول نهایـی صرفـاً بـرای صـادرات باشـد، 
از نظـر تئـوری نشـدنی نیسـت و واقعیـت اسـت 
کـه دولـت به صنعتـی مجوز داده اسـت که فقط 

جنبـهٔ صادراتـی دارد و نمی تـوان ایـن را به لحاظ 
نظـری تناقـض تلقـی کـرد، امـا زمینـهٔ اسـتفادهٔ 
کامـل بـرای محصـول نهایـی در کشـور ایجـاد 
نشـده و حمایت هـای لازم هـم برای اسـتفاده از 
ایـن محصـول صورت نگرفته اسـت اما تناقض 
مـا می توانیـم محصولـی  زیـرا  نیسـت،  بزرگـی 
دلایـل  ازجملـه  به دلایلـی  کـه  باشـیم  داشـته 

اقتصـادی، تنهـا جنبـهٔ صادراتـی دارد.
موضوعـات  مـن،  به نظـر  زمینـه  ایـن  در 
هـر  خـاص  شـرایط  و  اقتصـادی  و  اجتماعـی 
کشـور در تصمیم گیـری دربـارهٔ خریدوفـروش 
رمزارزهـا متفـاوت اسـت. این قانون در کشـور 
به ویـژه  رمزارزهـا  فراگیرسـازی  بازدارنـدهٔ 
بیت کویـن در کشـور اسـت، امـا به نظـر من یک 

نیسـت.  عجیـب  پارادوکـس 
البتـه، بـه ایـن نکته نیـز باید توجه داشـت که 
ممنوعیـت خریدوفروش رمزارزها در کشـور از 
سـوی شـورای عالـی مبارزه بـا پول شـویی بنا بر 
دغدغه هایـی کـه دارد اعـلام کـرده اسـت و لـذا 
یـادآوری می کنـم کـه ایـن محدودیـت از سـوی 
عالـی  شـورای  و  نشـده  تعییـن  مرکـزی  بانـک 
مبـارزه بـا پول شـویی بنـا بـر صلاحدیـد به طـور 
و  اعتبـاری  مالـی  مؤسسـات  بـرای  مشـخص 
خـود  زمانـی کـه  تـا  و  اعـلام کـرده  صرافی هـا 
نگیـرد،  دراین بـاره  تصمیمـی  مرجـع  ایـن 

اسـت. برقـرار  همچنـان  محدودیت هـا 
9۳



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

سایه روشن استخراج رمز ارز 

اســتخراج  آیین نامــهٔ   ۱۳9۸ مــرداد   6 جلســهٔ  در  وزیــران  هیئــت 
را تصویــب کــرد.  رمزنگاری شــده در کشــور  پردازشــی  فرآورده هــای 
مطابــق ایــن آیین نامــه، تأمیــن بــرق متقاضیــان اســتخراج رمزارزهــا 
صرفــاً بــا دریافــت انشــعاب بــرق از شــبکهٔ سراســری یــا احــداث نیــروگاه 
بــرق  تعرفــهٔ  می گیــرد.  صــورت  سراســری  شــبکهٔ  از  خــارج  جدیــد 
ــان اســتخراج فرآورده هــای پردازشــی رمزنگاری شــدهٔ رمزارزهــا  متقاضی
)ماینینــگ( نیــز بــا قیمــت متوســط ریالــی بــرق صادراتــی بــا نــرخ تســعیر 
ســامانهٔ نیمــا، کــه وزارت نیــرو تعییــن و اعــلام می کنــد، محاســبه و 
اعمــال خواهــد شــد. همچنیــن، تعرفــهٔ ســوخت گاز موردنیــاز متقاضیــان 
ــا قیمــت  ــرو ب ــدی خــارج از شــبکهٔ وزارت نی ــرق تولی اســتفاده کننده از ب
ــا  ــرخ تســعیر ســامانهٔ نیم ــا ن ــی ب ــی گاز صادرات 70 درصــد متوســط ریال

محاســبه می شــود و تعرفــهٔ ســوخت مایــع نیــز بــا قیمــت متوســط ریالــی 
ســوخت مایــع صادراتــی بــا نــرخ تســعیر ســامانهٔ نیمــا، کــه توســط وزارت 
نفــت تعییــن و اعــلام می گــردد، محاســبه و اعمــال خواهــد شــد. گفتنــی 
ــتخراج  ــرای اس ــرق و گاز ب ــرف ب ــه، مص ــن آیین نام ــاس ای ــر اس ــت ب اس
رمزارزهــا )ماینینــگ( در ســاعات و زمــان اوج مصــرف ممنــوع اســت.
بــرای بررســی بیشــتر اقدامــات شــرکت توانیــر بــرای تأمیــن بــرق 
ماینینــگ در کشــور و همچنیــن شــرایط دریافــت بــرق به منظــور اســتخراج 
ــره و  ــو هیئت مدی ــهدی ‐ عض ــی مش ــی رجب ــر مصطف ــا دکت ــزارز، ب رم
معــاون برنامه ریــزی و امــور اقتصــادی توانیــر و ســخنگوی صنعــت بــرق 

ــذرد. ــان می گ ــه از نظرت ــتیم ک ــو نشس ــه گفت وگ ــور ‐ ب کش

تمهیدات توانیر 
برای تأمین برق ماینینگ

عضو هیئت مدیره و معاون برنامه ریزی و امور اقتصادی توانیر
مصطفی رجبی مشهدی
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 میـــزان بـــرق مصرفـــی ماینینـــگ در کشـــور 
ـــر  ـــال اخی ـــن س ـــرا در چندی ـــت و چ ـــدر اس چق
ــوع  ـــن موضـ ــا، ای ــت ماینرهـ ــود فعالیـ باوجـ
ـــال  ـــتان امس ـــا در تابس ـــود، ام ـــده ب ـــگ نش پررن
ــی  ــرق مصرفـ ــزارز و بـ ــتخراج رمـ ــئله اسـ مسـ
ـــد؟ ـــل ش ـــت تبدی ـــه دول ـــه دغدغ ـــی از آن ب ناش

میـــزان بـــرق مصرفـــی ماینینـــگ در کشـــور 
و  نیســـت  مشـــخص  قطعـــی  به صـــورت 
برآوردهـــا حاکـــی از مصـــرف حـــدود 500 
ــزارز در  ــتخراج رمـ ــرای اسـ ــرق بـ ــگاوات بـ مـ
ـــت  ـــن اس ـــا ای ـــی م ـــا، پیش بین ـــت. ام ـــور اس کش
درصورتی کـــه شـــرایط کســـب وکار بـــرای ایـــن 
دســـته از متقاضیـــان فراهـــم شـــود، میـــزان بـــرق 
مصرفـــی ماینینـــگ طـــی ســـال های آینـــده بـــه 

ــد. ــگاوات برسـ ۱000 مـ
ماینینـــگ  مصرفـــی  بـــرق  پررنگ شـــدن 
در صنعـــت بـــرق بـــه ایـــن دلیـــل بـــود کـــه 
ارزان قیمـــت  تعرفه هـــای  از  فعـــالان  ایـــن 
ـــد  ـــتفاده می کردن ـــی، و… اس ـــاورزی، خانگ کش
و در شـــهرک های صنعتـــی کـــه مشـــکل تأمیـــن 
ــتخراج نصـــب  ــزات اسـ ــتند، تجهیـ بـــرق داشـ
و بـــه همیـــن دلیـــل بـــه دغدغـــه تبدیـــل شـــده 
ــال  ــتان امسـ ــا در تأمیـــن بـــرق، تابسـ ــود، امـ بـ
ــن  ــم و از ایـ ــپری کردیـ ــی سـ ــدون خاموشـ را بـ
ــرق  ــت بـ ــرای صنعـ ــدی بـ ــی جـ ــت چالشـ بابـ

ــد. ــور نبودنـ کشـ

 بـــر اســـاس اعـــام وزارت صمـــت، ضوابـــط 
شـــرایط  و  رمزارزهـــا  اســـتخراج  نهایـــی 
ــه زودی  ــه بـ ــن زمینـ ــا در ایـ ــت مجوزهـ دریافـ
ــث در ایـــن  ــی از مباحـ اعـــام می شـــود. یکـ
ــوهٔ  ــوز و نحـ ــدور مجـ ــرایط صـ ــوص شـ خصـ
قیمت گـــذاری بـــرق و ارائـــه آن اســـت؛ در 

ــت؟ ــر چیسـ ــه توانیـ ــه، برنامـ ــن زمینـ ایـ

نحـــوهٔ تأمیـــن بـــرق صنعـــت ماینینـــگ بـــر 
اســـاس ضوابـــط وزارت صمـــت مشـــخص 
می شـــود کـــه یـــا به صـــورت مســـتقل نیـــروگاه 
داشـــته باشـــند یـــا اینکـــه بـــه شـــبکهٔ بـــرق 
سراســـری متصـــل شـــوند. شـــرکت توانیـــر 
نیـــز بـــر ایـــن اســـاس شـــرایط را پیش بینـــی 
کـــرده و موضوعـــات در حـــوزهٔ بـــرق درحـــال 
نهایی شـــدن اســـت و بعـــد از اینکـــه وزارت 
انجـــام داد،  را  صمـــت هماهنگی هـــای لازم 

قطعـــی و اعـــلام می شـــود.

در  سیاســـت گذاری  فراینـــد  دولـــت   
را  رمزنـــگار  ارزهـــای  اســـتخراج  حـــوزهٔ 
انجـــام داده و اعـــام شـــده اســـت کـــه بـــرق 
ــود؛  ــه شـ ــد عرضـ ــی بایـ ــه صادراتـ ــا تعرفـ بـ
بخـــش  فعـــالان  دیگـــر،  طرفـــی  از  امـــا 
خصوصـــی یعنـــی ماینرهـــا اعـــام کرده انـــد 
ــرت  ــد مهاجـ ــی قصـ ــت فعلـ ــا وضعیـ ــه بـ کـ
ــرق در  ــه بـ ــرا تعرفـ ــد، زیـ ــران را دارنـ از ایـ
روســـیه، گرجســـتان،  مثـــل  کشـــورهایی 
فعالیـــت  شـــرایط  و  ارمنســـتان کمتـــر  و 
ایـــن  اســـت.  بهتـــر  ماینینـــگ  حـــوزهٔ  در 
موضـــوع را چگونـــه ارزیابـــی می کنیـــد؟

در شـــرایطی کـــه بـــرق در ســـایر کشـــورها 
ارزان تـــر باشـــد ایـــن مهاجـــرت ممکـــن اســـت 
اتفـــاق بیفتـــد، امـــا به نظـــر می رســـد اگـــر 
شـــرایط بـــرای تأمیـــن بـــرق ایـــن صنعـــت در 
ایـــران فراهـــم باشـــد، فعالیت هـــا صـــورت 

ــت. ــد گرفـ خواهـ

نیـــروگاه   چنـــد  اخیـــر،  روزهـــای  در   
کـــه  حرارتـــی  نیروگاه هـــای  به خصـــوص 
ــتان گیـــان فعالیـــت  در شـــمال کشـــور و اسـ
می کننـــد، بـــرای ارائـــه بـــرق بـــه ماینرهـــا 
ــد  ــد کرده انـ ــتند و تأکیـ ــی داشـ ــام آمادگـ اعـ
و  نمی خـــرد  را  آن هـــا  بـــرق  دولـــت  کـــه 
باعـــث شـــده اســـت در آســـتانه ورشکســـتگی 
ــا  ــا ماینرهـ ــد بـ ــه دارنـ ــد و عاقـ ــرار بگیرنـ قـ
ــند.  ــته باشـ ــق داشـ ــرق توافـ ــروش بـ ــرای فـ بـ
آیـــا وزارت نیـــرو و توانیـــر بـــا ایـــن موضـــوع 
ارائـــه  را  لازم  مجوزهـــای  و  موافق انـــد 

خواهنـــد کـــرد؟

دولـــت،  هیئـــت  مصوبـــهٔ  طبـــق 
نیروگاه هایـــی کـــه درحـــال کارنـــد بایـــد بـــرق 
خـــود را بـــه شـــبکهٔ سراســـری دهنـــد و آن دســـته 
نیـــروگاه  علاقه مندنـــد  متقاضیانـــی کـــه  از 
ــتقل  ــد مسـ ــند، می تواننـ ــته باشـ ــتقلی داشـ مسـ
از شـــبکهٔ سراســـری بـــرق را تولیـــد و مصـــرف 
کننـــد. همچنیـــن، کســـانی کـــه قصـــد احـــداث 
دارنـــد، می تواننـــد  را  نیـــروگاه تجدیدپذیـــر 
ــری  ــرق سراسـ ــبکهٔ بـ ــه شـ ــروگاه را بـ ــن نیـ ایـ
ـــرایطی  ـــری در ش ـــبکهٔ سراس ـــا ش ـــد ت ـــل کنن وص

کـــه ایـــن نیروگاه هـــا امـــکان تولیـــد بـــرق 
ـــرق  ـــد و ب ـــل کن ـــتیبان عم ـــوان پش ـــد، به عن ندارن
ــبکهٔ  ــان از شـ ــته از متقاضیـ ــن دسـ ــی ایـ مصرفـ
سراســـری تأمیـــن شـــود. درهرحـــال، اگـــر 
ـــران  ـــرق ای ـــبکهٔ ب ـــارج از ش ـــی در خ نیروگاه های
به صـــورت مســـتقل وجـــود داشـــته باشـــد، 
می تـــوان شـــرایط را بـــرای فعـــالان صنعـــت 
ماینینـــگ فراهـــم کـــرد تـــا از ایـــن نیروگاه هـــا 

ــد. ــتفاده کننـ اسـ

ــرکت های  ــی شـ ــت برخـ ــده اسـ ــایعه شـ  شـ
حـــوزهٔ  در  صنعتـــی  یـــا  دانش بنیـــان 
همیـــن  در  و  داشـــتند  فعالیـــت  رمزارزهـــا 
خصـــوص مجـــوز و انشـــعاب بـــرق صنعتـــی 
یـــا کشـــاورزی دریافـــت کـــرده  بودنـــد کـــه 
هم اکنـــون نیـــز فعـــال اســـت؛ ایـــن موضـــوع 

دارد؟ صحـــت 

هـــر  یـــا  دانش بنیـــان  شـــرکت های  اگـــر 
ـــه ای  ـــر از تعرف ـــه ای غی ـــری از تعرف ـــرکت دیگ ش
ــده اســـت و  ــن شـ ــا تدویـ ــرای رمزارزهـ ــه بـ کـ
اســـتفاده کننـــد،  می شـــود  ابـــلاغ  بـــه زودی 
بـــرق غیرمجـــاز تلقـــی می شـــود و در صـــورت 
شناســـایی برخـــورد خواهـــد شـــد و تصـــور 
ـــده ایـــن اســـت کـــه ایـــن مـــوارد بســـیار تقلیـــل  بن

پیـــدا کـــرده و انـــدک اســـت. 
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

سایه روشن استخراج رمز ارز 

۲- استخراج رمزارز
خصیصـهٔ  را  رمزارزهـا  ویژگـی  مهم تریـن 
کنتـرل آن هـا بـه شـیوهٔ غیرمتمرکز برمی شـمرند. 
در سـازوکار ایـن قبیـل ارزها، دولت یا شـرکت 
خاصـی متصدی مدیریت فراینـد تولید و مبادلهٔ 
واحدهـای پـول نیسـت، بلکـه تولیـد و مبادلـهٔ 
اغلـب آن هـا از جوامـع مردمـی  برخاسـته اسـت 
)تیلـور و بدفـورد ، 20۱7(. اگـر بخواهیـم بـه 
بیانـی سـاده فراینـد تولیـد و مبادلـهٔ رمـزارز را 
داد  توضیـح  این گونـه  می تـوان  تعریـف کنیـم، 
کـه افـراد واحدهـای پولی رمـزارز را با اسـتفاده 
از رایانـه بـرای حل تعدادی پازل تولید و سـپس 
زنجیـرهٔ  یـک  در  را  تولیدشـده  اطلاعـاتِ  ایـن 
یـک  بلوکـی  زنجیـرهٔ  می کننـد.  ذخیـره  بلوکـی 

دفتـر کلِ )معمـولًا( در دسـترس عموم و پایگاه 
دادهٔ توزیع شـده اسـت )انکالکوتـی و سـانتوش 
، 20۱7(. به عبـارت دیگـر، زنجیـرهٔ بلوکـی یک 
روش مستندسـازی اسـت تـا داده هـای دیجیتال 
را در یـک شـبکهٔ رایانـه ای رمزنـگاری کنند. این 
نظـری چنیـن  به صـورت  می کنـد  عمـل کمـک 
اطلاعاتـی در مقابـل هک شـدن مقاوم تـر شـوند 
و تولیـد و مالکیـت واحدهـای پولـی به صـورت 

عمومـی ثبت شـود.
اسـتخراج کنندگانی کـه  تعـداد  افزایـش  بـا 
جدیـد  بیت کویـن  واحـد  یـک  کشـف  بـرای 
رقابـت می کننـد، به صـورت هم زمـان دشـواری 
پازل هـا بیشـتر می شـود. ایـن پدیـده منجـر بـه 
خلـق مسـابقه ای محاسـباتی می شـود کـه جلوی 

تـورم و انحصـار را می گیـرد. بـرای حـل مـداوم 
الگوریتم هـای نوشَـوَنده، سِـروِرهای اسـتخراج 
رمـزارز بـه حجم عظیمی از انـرژی نیاز دارند. و 
اگـر هزینـهٔ ایـن انرژی بیش از سـودآوری ناشـی 
بـرای  انگیـزه ای  هـم  باشـد،  رمـزارز  تولیـد  از 
ادامـهٔ فعالیـت اسـتخراج نمی مانـد و هـم قیمت 

ابزارهـای اسـتخراج رمزارزهـا تنـزل می یابـد.
رایانه هـای  داشـتن  بدان معناسـت کـه  ایـن 
خدمـات  و  سـریع تر،  اینترنـت  قدرتمندتـر، 
بـرق  قبـض  )مثـلًا  ارزان تـر  زیرسـاختی 
اسـتخراج  از  سـودآوری  امـکان  پایین تـر(، 
رمـزارز را افزایـش می دهـد. اسـتخراج رمـزارز 
نیازمنـد تجهیـزات تخصصـی و فضایـی نسـبتاً 
بـزرگ بـرای سـرورهای پرسـرعت اسـت. برای 

لزوم مقررا ت گذاری زیست محیطی 
برای استخراج رمزارز

 ،2009 ســال  در  بیت کویــن  بنیان گــذاری  زمــان  از  مقدمــه:   -۱
هــزاران واحــد بیت کویــن وارد چرخــهٔ دادوســتد شــده اســت. از آن زمــان 
تاکنــون، اگرچــه ویژگــیِ »مجــازی« بــودنِ رمزارزهــا بیــش از هــر ویژگــی 
ــه  ــویم ک ــل ش ــت غاف ــن واقعی ــد از ای ــت، نبای ــده اس ــم آم ــه چش ــر ب دیگ
ــی« زیســت گذاشــته اند  ــط »واقع ــرات محسوســی در محی ــا تأثی رمزارزه
ــران  ــد گذاشــت. اغلــب تحلیل هایــی کــه در فضــای ای و احتمــالًا خواهن
پیرامــون انتشــار رمزارزهــا صــورت گرفتــه معطــوف بــه فرصت هــا و 
تهدیدهــای گســترش به کارگیــری از آن در بازارهــای مالــی بــوده و کمتــر 
بــه نقــش آن هــا در محیــط زیســت پرداختــه شــده اســت. بــه همیــن جهت، 
نوشــتار حاضــر در صــدد بررســی سایه روشــن اســتخراج رمزارزهــا از 

ــت. ــده اس ــت محیطی برآم ــر زیس منظ
به منظــور حداکثرســازی ســود، اســتخراج کنندگان رمــزارز به دنبــال 
ــاً نظــام  ــن باشــد و ثانی ــرق در آنجــا پایی ــهٔ ب ــد کــه اولًا هزین مکان هایی ان
رمــزارز  اســتخراج  بــرای  ســخت گیرانه ای  شــرایط  مقررات گــذاری 
پیــش پــای آن هــا نگــذارد. در چنیــن شــرایطی، محیــط زیســت در مــکان 
ــه  ــدون اینک ــرد، ب ــرار می گی ــی ق ــرض خطرهای ــزارز در مع ــتخراج رم اس
ــود.  ــت ش ــط زیس ــم در آن محی ــهٔ مقی ــب جامع ــی نصی ــه منفعت هیچ گون
ــردازش،  ــات پ ــالای عملی ــم ب ــطهٔ حج ــزارز به واس ــتخراج رم ــد اس فراین
نیــاز بــه اســتفادهٔ زیــاد از انــرژی بــرق دارد. مناســبت دارد کــه بــرای درک 
چگونگــی اســتفادهٔ ایــن صنعــت از مصــرف بــرق، مثال هایــی بزنیــم؛ برای 

ــلادی،  ــان ســال 20۱۸ می ــا پای ــرآورد می شــود کــه ت ــن طــور ب ــه، ای نمون
مــزارع اســتخراج بیت کویــن )نامــی کــه بــه مکان هــای اســتخراج رمــزارز 
می دهنــد( نزدیــک بــه 0٫05 درصــد از کل انــرژی تولیدشــده در جهــان را 
مصــرف کرده انــد. بــرای بزرگــی ایــن حجــم از انــرژی کافــی اســت بدانیــم 
چنیــن حجمــی از انــرژی بیشــتر از یــا معــادل بــا خالــص مصــرف انــرژی 
کشــوری همچــون ایرلنــد )بــا ۳٫۱ گیــگاوات مصــرف( و اتریــش )بــا ۸٫2 

گیــگاوات مصــرف( اســت
اســتخراج کنندگان  کل  درآمــد  میــلادی،   20۱7 ســال  پایــان  تــا 
بیت کویــن نزدیــک بــه 5۳ میلیــون دلار بــود و بیت کویــن در آن ســال بــه 
بالاتریــن قیمــت خــود از زمــان پیدایــش رســید کــه معــادل بــا ۱9.7۸۳ 
دلار بــرای هــر واحــد بیت کویــن بــود. به رغــم درآمــد هنگفتــی کــه بالقــوه 
ــاکنان  ــب س ــد، نصی ــی ش ــن رمزارزهای ــتخراج کنندگان چنی ــب اس نصی
مناطــق همجــوار بــا مــزارع اســتخراج بیت کویــن ‐ هماننــد حوضــهٔ 
ــز  ــزی ج ــکا ‐ چی ــنگتن امری ــت واش ــا در ایال ــهٔ میدکلمبی ــز رودخان آبری
خطرهــای زیســت محیطی، مشــکلات ســلامت عمومــی، و تأثیــرات 
اســتخراج  ســودآوری  ازآنجاکــه  نشــد.  عمومــی  خدمــات  در  منفــی 
رمــزارز عمدتــاً وابســته بــه عوامــل جغرافیایــی و محیــط مقررات گــذاری 
ــی متمرکــز می شــوند و  ــب اســتخراج کنندگان آن در زمین های اســت، اغل

به دنبــال ســودآورترین مکان هــا بــرای ایــن کار می گردنــد.

پوریا 
چوبچیان

یادداشت تحلیلی

دانشجوی دکترای سیاست گذاری دانشگاه ایلی نوی، شیکاگو
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محاسـبه،  از  حجمـی  چنیـن  قیمـت  محاسـبهٔ 
کـه بـا اسـتفاده از رایانه هـای درحـال پـردازش 
یـک  اسـت  کافـی  می آیـد،  به دسـت  مـداوم 
جهانـی  قیمت هـای  بـا  سرانگشـتی  محاسـبهٔ 
اسـتخراج  یـک سـرور معمولـی  انجـام دهیـم؛ 
۱٫5 کیلـووات  متوسـط  به صـورت  بیت کویـن 
انـرژی مصـرف می کنـد. بـا چنین اسـتفاده ای از 
بـرق، در هـر کجـای امریکا بیـن ۳.224 دلار تا 
بیـش از 9.000 دلار بـرای اسـتخراج هـر واحد 

می شـود. هزینـه  بیت کویـن 
برخـی  می توانیـم  بیشـتر،  بررسـی  بـرای 
رمزارزهـای  بـا  رابطـه  در  را  ارقـام  و  آمـار  از 
اسـتفاده کننده از زنجیـرهٔ بلوکـی در نظـر آوریـم. 
شـبکهٔ رمزارزهایی همچـون بیت کوین، اتریوم، 
مونـرو، و لایت کویـن همگـی از نظـام مشـابهی 
می کننـد  اسـتفاده  رمـزارز  واحـد  خلـق  بـرای 
بـا  بااین حـال   .)20۱۸  ، تابـت  و  )کـراوس 
غلبـهٔ  بیت کویـن  رمزارزهـا،  عمومیت یافتـن 
کـرده  تحمیـل  رمزارزهـا  بـازار  بـر  را  خـود 
درصـد   72 بـه  نزدیـک  به گونـه ای کـه  اسـت، 
اسـتفاده از رمزارزهـا بـه بیت کویـن اختصـاص 
به واسـطهٔ   .)20۱۸  ، راچـز  و  )هیلمـن  دارد 
همیـن عمومیت یافتـن بیت کویـن، میـان چهـار 
بـرق  انـرژی  درصـد   7۳ اشاره شـده،  رمـزارز 
مصرف شـده در سـال 20۱7 و 6۸ درصـد در 
سـال 20۱۸ مربوط به بیت کوین شـد )همان(. 

در  بیت کویـن  از  میزانـی کـه  حاضـر،  درحـال 
هـر ۱0 دقیقـه در دنیـا مبادلـه می شـود، چیـزی 
معـادل ۱45.000 دلار اسـت )پوپـر، 20۱۸(. 
در  بیت کویـن  از  اسـتفاده  به دلیـل گسـتردگی 
بـه  کـه  بحث هایـی  اغلـب  رمزارزهـا،  بـازار 
موضـوع تأثیـرات اسـتخراج رمـزارز می پـردازد 
اسـتخراج  تأثیـرات  بـر  مشـخص  به صـورت 
تخمیـن  این طـور  می کننـد.  تمرکـز  بیت کویـن 
زده می شـود که در سـال 20۱۸ میلادی، شـبکهٔ 
چیـزی  دسـت کم  بیت کویـن  مبادلـهٔ  و  تولیـد 
معـادل 2٫25 گیـگاوات بـرق در سـال مصـرف 
کـرده اسـت کـه پتانسـیل رسـیدن به رقـم 7٫67 
گیـگاوات را تـا آینـدهٔ نزدیـک نیـز دارد کـه برابر 
بـرای کشـورهای  انـرژی  خالـص  مصـرف  بـا 

اسـت. کوچـک 
زیـاد  انـرژی  بـه  رمزارزهـا  ذاتـی  احتیـاج 
به معنـای آن اسـت کـه اسـتخراج آن هـا به گونه ای 
اسـتخراج  جغرافیایـی  مـکان  بـه  جدانشـدنی 
رمـزارز  اسـتخراج کنندگان  اسـت.  گـره خـورده 
وجـود  زمیـن  کـرهٔ  از  مکانـی  هـر  می تواننـد 
داشـته باشـند، بـه شـرط آنکـه ترکیبـی از محیـط 
سیاسـتی غیرسـخت گیرانه و انـرژی ارزان در آن 
مـکان مهیـا باشـد؛ بـرای نمونـه، می تـوان کشـور 
چیـن را مثـال زد کـه یکـی از بازیگـران اصلی در 
صنعـت رمزارز محسـوب می شـود و بزرگ ترین 
شـرکت های اسـتخراج کنندهٔ بیت کویـن بـه آنجـا 

از  بیشـترین حجـم  برده انـد و درعین حـال  پنـاه 
مبـادلات بیت کویـن از طریق رایانه هـای موجود 
در ایـن کشـور صـورت می پذیرد. چیـن به تنهایی 
بیت کویـن  مبـادلات  درصـد   ۸5 بـه  نزدیـک 
میزبـان  و  می بخشـد  صـورت  را  دنیـا  در 
اسـتخراج کنندگانی اسـت که 74 درصد »قدرت 

می یابنـد. را  بیت کویـن   » هَـش 
مناطقـی در کشـور پهنـاور چیـن ‐ همچون 
مغولسـتانِ  یـا  سـین کیانگ  یونـان،  سـیچوان، 
انـرژی  از  عظیمـی  حجـم  دارای   ‐ داخلـی 
اسـتخراج  عملیـات  انجـام  بـرای  کـه  مازادنـد 
در دسـترس قـرار می گیـرد. باوجودایـن، کشـور 
روی  را  مقررات گـذاری  فشـارهای  چیـن 
دولت هـای محلـی آغـاز کـرده اسـت تـا جلـوی 
در  رمـزارز  اسـتخراج  بـا  مرتبـط  فعالیت هـای 
ایـن مناطـق گرفتـه شـود و معافیت هـای مالیاتی 
اسـت.  کـرده  لغـو  را  زمینـه  ایـن  در  انگیزشـی 
انـرژی،  مقررات گـذاری  فعالیت هـای  در کنـار 
کشـور چیـن پیوسـته تـلاش می کنـد مقـررات 
مالـی جدیـدی روی رمزارزها اعمـال کند. طُرفه 
آنکـه بانـک مـردم چیـن )کـه بانـک مرکـزی این 
کشـور محسـوب می شـود( قوانینـی پیـاده کـرده 
را  بیت کویـن  از  مبادلاتـی  جلـوی  اسـت کـه 
می گیـرد کـه میـان دو طـرف داخل کشـور باشـد 
و همچنیـن پذیره نویسـی عمومـی )جمـع آوری 
وجـوه عمومـی( برای توسـعهٔ رمزارزهـای جدید 
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

سایه روشن استخراج رمز ارز 

تاریخـی،  به صـورت  اسـت.  کـرده  ممنـوع  را 
مقررات گذاری مالی در کشـور چین همبسـتگی 
داشـته  بیت کویـن  ارزش  افـت  بـا  قابل توجهـی 
اسـت کـه شـایان توجه تریـن آن هـا را شـاید بتوان 
زمانی کـه  دانسـت؛   20۱4 سـال  بـه  مربـوط 
خصـوص  در  اخطاریـه ای  اعـلان  به واسـطهٔ 
بیت کویـن از سـوی دولـت چیـن، قیمـت ایـن 

رمـزارز بیـش از 50 درصـد سـقوط کـرد.
فعالیـت  بـرای  تولیـد  بـالای  نـرخ  به سـبب 
اسـتخراج رمـزارز در کشـور چیـن، شـهره بودن 
کمپانی هـای اسـتخراج در ایـن کشـور و سـطح 
معتنابـه تبـادلات بیت کویـن در ایـن سـرزمین، 
مـورد  مملکـت  در  مقرراتـی  سـرکوب  هرگونـه 
بـازار  در  قابل توجهـی  تأثیـر  می توانـد  اشـاره 
رمـزارز بگـذارد. بااین حـال، شـاهد آن هسـتیم 
کـه به جـای بسته شـدن عملیـات، فعالیت هـای 
مرتبـط بـا رمزارزهـا عمدتـاً بـه مناطـق دیگـری 
همچـون امریـکای شـمالی و کشـورهای شـمال 
اروپـا منتقل شـده اسـت که مقـررات کمتری در 
ایـن قبـال گذاشـته اند و از نظر فیزیکـی نیز برای 
درجـهٔ  )مثـلًا  مزیت هایـی  رمـزارز  اسـتخراج 
پایین تـر دمـای هـوا( دارنـد. یکی از کشـورهای 
مقصـد هـم ایـران اسـت کـه نـه به سـبب دمـای 
پاییـن هـوا، بلکـه به واسـطهٔ هزینـهٔ بسـیار پاییـن 
مـکان  مصرف کننـده،  بـرای  )یارانـه ای(  بـرق 
مناسـبی بـرای کـوچ اسـتخراج کنندگان رمـزارز 
شـد. البتـه، بایـد خاطرنشـان کـرد کـه به واسـطهٔ 
فقـدان داده هـای قابل اتـکا، نمی تـوان در مـورد 
بـه کشـور  اسـتخراج کنندگان  نفـوذ  کمّ وکیـف 

ایـران ادعـای صریحـی کـرد.
اسـتخراج  زیسـت محیطی  پیامدهـای   -۳

رمـزارز
می تـوان گفـت نظـر عمومـی بـر ایـن اسـت 
کـه بیت کویـن تأثیـر منفـی در محیـط زیسـت 
را  بشـر  از  فعالیتـی  اگرچـه کمتـر  می گـذارد، 
کـرد.  قلمـداد  دایـره  ایـن  از  خـارج  می تـوان 
آنچـه در ایـن بیـن محـل مناقشـه تلقـی می شـود 
ردپـای  میـزان  مـورد  در  مختلـف  نظرهـای 
تعبیـری،  بـه  رمزارزهاسـت.  زیسـت محیطی  
هرکجـا کـه انـرژی موردنیـاز اسـتخراج رمـزارز 
بیشـتر منجـر بـه آلودگـی محیـط زیسـت شـود، 
بزرگ تـر  رمـزارز  زیسـت محیطی  ردپـای 
بـه فعالیت هـای  بـرای نمونـه، می تـوان  اسـت؛ 
اسـتخراج رمـزارز در مقدونیـه اشـاره کـرد کـه 
بـا انـرژی برقـی انجـام می شـود که از سـوزانیدن 

 ، )پـک  اسـت  آمـده  به دسـت  زغال سـنگ 
هـم  را  نکتـه  ایـن  بایـد  درهرحـال،   .)20۱7
رمـزارز  اسـتخراج  فعالیت هـای  کـه  پذیرفـت 
در دنیـا عمومـاً در مناطقـی صـورت می گیـرد 
کـه از انرژی هـای تجدیدپذیـر )برقابـی( بهـره 
بـرق  ایـن  تولیـد  واحـد  قیمـت  زیـرا  می برنـد، 
نسـبت به انرژی برق تولیدشـده از سـوخت های 
فسـیلی کمتـر اسـت. ایـن نکتـه را می تـوان فـرق 
مقصـد  دیگـر کشـورهای  بـا  ایـران  قابل توجـه 
در  زیـرا  دانسـت،  اسـتخراج  فعالیت هـای 
سـوخت های  از  بـرق  انـرژی  عمـدهٔ  قسـمت 
یکسـانی  به واسـطهٔ  و  می شـود  تأمیـن  فسـیلی 
قیمـت بـرق، فرقـی میـان قیمت برق تولیدشـده 
نیسـت  تجدیـد  و  تجدیدپذیـر  انرژی هـای  از 
از  اسـتفاده  بابـت  پیامـی  اسـتخراج کنندگان  و 
از  اسـتفاده  بـا  مقایسـه  در  ناپـاک  انرژی هـای 

نمی کننـد. دریافـت  پـاک  انرژی هـای 
آن  از  بـرق  انـرژی ای کـه  منبـع  بـه  بسـته 
تولیـد می شـود، بـرآورد محققـان آن اسـت کـه 
 ۳ می توانـد  اسـتخراج  بـا  مرتبـط  فعالیت هـای 
تـا ۱5 میلیـون تـن آلودگـی کربنـی تولیـد کنـد 
داشـتن  بـا  چیـن،  کشـور   .)20۱۸  ، )خـان 
ایالت هـای  در  زغال سـنگ  گسـتردهٔ  منابـع 
از  یکـی  داخلـی،  مغولسـتان  و  سـین کیانگ 
مصرف کننـدگان  و  تولیدکننـدگان  بزرگ تریـن 
محسـوب  دنیـا  در  زغال سـنگ  سـوخت 
کـه  نیـز  بـرق  انـرژی  ارزان  قیمـت  می شـود. 
اسـتخراج  بـرای کمپانی هـای  را  مناطـق  ایـن 
زغال سـنگ  بـه  اسـت،  جـذاب کـرده  رمـزارز 
فـراوان ایـن مناطـق وابسـته اسـت. منابـع انرژی 
حاصـل از زغال سـنگ نزدیـک می توانـد برقـی 
تولیـد کنـد کـه نزدیـک بـه ۳0 درصـد ارزان تـر 
متوسـط قیمـت انـرژی بـرای مصرف کننـده در 
بنگاه هـای صنعتـی اسـت )هوانـگ ، 20۱9(. 
میـزان  بخواهیـم  اگـر  دیگـر،  سـوی  از  ولـی 
از  منابعـی  چنیـن  توسـط  تولیدشـده  آلودگـی 
توسـط  تولیدشـده  آلودگی هـای  بـا  را  انـرژی 
منابـع انـرژی تجدیدپذیـر مقایسـه کنیـم، بـه این 
یافتـه می رسـیم کـه هـر رمـزارزی کـه در کشـور 
از  بیشـتر  برابـر  چهـار  شـود  اسـتخراج  چیـن 
تولیـد همـان رمـزارز در کشـور کانـادا آلودگـی 
کربن دی اکسـید وارد طبیعـت می کنـد )کراوس 

.)20۱۸  ، تابـت  و 
کـه  اسـت  آن  از  حاکـی  اخیـر  یافته هـای 
ابزارهـای  بـرق،  قیمـت  آزادسـازی  فـرض  بـا 

اسـتخراج رمزارز می تواند به توسـعهٔ انرژی های 
تجدیدپذیـر کمـک کنـد، زیـرا انـرژی ارزان تری 
و  می دهـد  قـرار  اسـتخراج کنندگان  اختیـار  در 
قیمـت تولیـد رمزارز را پایین مـی آورد. این البته 
می تـوان شـواهدی  امـا  اسـت،  بزرگـی  ادعـای 
در  بیت کویـن  اسـتخراج  عملیـات  رابطـهٔ  از 
کشـور چیـن بـا انرژی هـای تجدیدپذیـر یافـت. 
ایـن شـواهد نشـان می دهـد کـه ازدیـاد مـزارع 
بـا  معنـاداری  هم خطـی  بیت کویـن  اسـتخراج 
انرژی هـای تجدیدپذیـر دارد. در سـال 20۱7، 
۸0 درصـد عملیـات اسـتخراج بیت کویـن در 
چیـن )یعنی 4۳ درصـد کل عملیات بیت کوین 
افتـاد؛  اتفـاق  سـیچوان  منطقـهٔ  در  دنیـا( 
منطقـه ای کـه نزدیـک به 90 درصد انـرژی آن از 
منابـع تجدیدپذیـر تأمیـن می شـود )بندیکسـن، 
گیبُنـز، و لیـم ، 20۱۸(. گزارشـی از پژوهـش 
کُوین شـرز  بـرآورد می کنـد کـه قریـب بـه 77٫6 
از  بیت کویـن  اسـتخراج  ابزارهـای  از  درصـد 
برقـی اسـتفاده می کننـد که از منابـع تجدیدپذیر 
انـرژی تأمیـن و بقیـهٔ آن از سـوخت های فسـیلی 
و انـرژی هسـته ای تأمیـن شـده اسـت )همـان(. 
همچنیـن، مـزارع اسـتخراج بـا مقیـاس بـزرگ 
در دیگـر مناطـق عمدتـاً در نقاطـی مانند شـمال 
غربـی اقیانـوس آرام، شـمال ایالـت نیویـورک، 
شـمال اسـکاندیناوی، ایسـلند، و ایالـت جرجیا 
قـرار دارد کـه به صـورت گسـترده از انرژی هـای 
تجدیدپذیـر بـرای تولید بـرق اسـتفاده می کنند.

۴- جمع بندی و توصیه های سیاستی
تأثیـر  خصـوص  در  چاره اندیشـی  بـرای 
رمـزارز در بخش هـای  اسـتخراج  فعالیت هـای 
در  چـه  اسـت  نیـاز  زیسـت،  محیـط  و  انـرژی 
سـطح محلی و چه در سـطح کشـوری سیاسـت 
منسـجمی بـرای خلـق محیطـی مقرراتـی تعبیـه 
بایـد کمـک کنـد  مقرراتـی  ایـن محیـط  شـود. 
فعالیت هـای  بـر  نظـارت  محلـی  سـطح  در 
بـه محیـط زیسـت بیشـتر شـود و  آسـیب زننده 
در سـطح ملـی نیـز سـازوکار افزایـش عدالـت 
در قبـال منابـع مالـی عمومـی در ایـن خصـوص 
خلـق گـردد. تـا آنجا کـه تاریخچـهٔ قیمتی نشـان 
بیت کویـن  قیمـت  بـرای  سـقفی  اسـت،  داده 
وجـود نـدارد و این بدان معناسـت کـه هر مکانی 
اقتصـادی  نظـر  از  می توانـد  بالقـوه  به صـورت 
محسـوب  سـودآور  اسـتخراج کنندگان  بـرای 
شـود. ایـن معنـا در مـورد کشـور ایـران کـه هـم 
دارای بـرق یارانـه ای اسـت و هـم نظـارت بـر 
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میـزان بـرق مصرفـی در بسـیاری از اماکـن بـه 
انـدازهٔ مطلـوب نیسـت، وجـه بیشـتری می یابـد 
و می توانـد موجـب بـروز بی عدالتـی در توزیـع 
منافـع ملـی شـود. قطعـاً اولین‐بهتریـن پاسـخ 
بـرای نیـل بـه این هـدف آزادسـازی قیمـت برق 
اقتصـادی  بـه دلایـل غیـر  امـا چنانچـه  اسـت؛ 
ایـن راهـکار )لااقـل در کوتاه مدت( اجراشـدنی 
نباشـد، باید تلاش کنیم از منظر زیسـت محیطی 
و تأمیـن انـرژی، هزینـهٔ اسـتخراج رمـزارز را از 

کنیـم. اخـذ  آن  تحمیل کننـدگان 
اقتصـاد  و  سیاسـت گذاری  منظـر  از 
انـرژی  نامتـوازن  مصـرف  زیسـت محیطی، 
و  محلـی  جوامـع  بـر  رمـزارز  اسـتخراج  کـه 
بـا  بایـد  می کنـد،  تحمیـل  زیسـت  محیـط 
شـود.  محـدود  سـخت گیرانه  مقررات گـذاری 
احتمـالًا  یک سـو  از  مقررات گـذاری  ایـن 
از  و  معلـق  را  رمـزارز  اسـتخراج  کسـب وکار 
تأمیـن  بعـد  از  را  محلـی  جوامـع  دیگـر  سـوی 
بایـد  را  ایـن  می کنـد.  تاب آورتـر  انـرژی 
پایـداری  بـرای  تهدیـد  بزرگ تریـن  بدانیـم کـه 
البتـه  و  رمـزارز  اسـتخراج  زیرسـاخت های 
جوامـع میزبـان ایـن کسـب وکارها همیـن نبـود 
اسـت.  دوراندیشـانه  و  واقع بینانـه  مقـررات 
روایـیِ فـروش مـازاد انـرژی بـرق به سـازمان ها 
)بـه  رمـزارز  اسـتخراج کنندهٔ  شـرکت های  و 
شـرط آنکـه چنیـن انـرژی مـازادی وجود داشـته 
مشروعیت بخشـی  شـروع  نقطـهٔ  تنهـا  باشـد(، 
بـه چنیـن فعالیت هایـی اسـت. سیاسـت گذاران 
بـرای  راه هایـی  بایـد  همچنیـن  قبـال  ایـن  در 
بـرق  از  سوءاسـتفاده کنندگان  محدودکـردن 
ارزان برخـی مراکـز خـاص بیابنـد و درعین حال 
محافظـت  انـرژی،  امنیـت  میـان  موازنـه ای 
بلندمـدت زیسـت محیطی، و توسـعهٔ اقتصـادی 
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

سایه روشن استخراج رمز ارز 

فعالیــت  بــرای  طراحی شــده  ســازوکار   -۲
ماینینــگ در ایــران 

ــه یکــی  ــا ب ــهٔ بازی  ه ــم اقتصــاد، نظری در عل
شــاخه  های پرکاربــرد در حــوزهٔ سیاســت گذاری 
اقتصــادی در چنــد دهــهٔ اخیــر تبدیــل شــده 
اســت. یکــی از مفاهیمــی کــه در ایــن حــوزه 
می  شــود  مطــرح  اقتصــاد  حکمرانــی  بــرای 
مطالعــهٔ  بــه  اســت کــه  ســازوکار  طراحــی 
سیســتم  یــا  بــازی  یــک  قواعــد  طراحــی 
به گونــه ای  بایــد  طراحــی  ایــن  می  پــردازد. 
ــی اگــر همــهٔ عامــلان اقتصــادی  باشــد کــه حت
به دنبــال حداکثرکــردن منفعــت شــخصی خــود 
هماننــد  مشــخصی  هــدف  بــه  بــاز  باشــند، 
بینجامــد.  اقتصــادی  رشــد  و  رفــاه  افزایــش 
ســال  یــک  در  دولــت  سیاســت گذاری  نــوع 
ــا موضــوع خــاص ماینینــگ  ــاط ب ــر در ارتب اخی

کــه  باشــد  نمونه  هایــی  از  یکــی  می  توانــد 
ــرای بخــش  ــه تعــادل باخت‐باخــت ب منجــر ب
خصوصــی و دولــت شــده اســت؛ به طــوری 
سیاســت گذاری  در  بســیار  تأخیــر  بــا  کــه 
موجــب ازدســت دادن حقــوق گمرکــی بــرای 
شــرایط  در  )مخصوصــاً  دولــت  درآمدهــای 
فعلــی کــه دولــت بــا کســری بودجــه مواجــه 
اســت(، افزایــش قاچــاق و ورود تجهیــزات 
غیراســتاندارد و مســتعمل ماینینــگ بــه کشــور و 
در نتیجــه افزایــش مصــرف انــرژی، عــدم ثبــت 
واردشــده  دســتگاه  های  رهگیــری  امــکان  و 
سیاســت گذار  نیــز  ادامــه  در  و  بــه کشــور 
عملــی  به طــور  نامناســب  قیمت گــذاری  بــا 
و  زیرزمینــی  فعالیــت  گســترش  موجــب 
ــبب  ــته و س ــش از گذش ــا بی ــفاف ماینره غیرش
از  موجــود  دســتگاه  های  از  بســیاری  خــروج 

داخــل بــه ســایر کشــورهایی هماننــد کشــور 
گرجســتان و قزاقســتان کــه امکانــات بیشــتر 
نظــر  در  بــرق  بــرای  پایین  تــری  نرخ  هــای  و 
درآمــدی کــه  لــذا  و  اســت  شــده  گرفته  انــد 
و  اســت  نشــده  بــود محقــق  دولــت  هــدف 
فرصت  هــای  ازدســت رفتن  موجــب  حتــی 
موجــود بــرای اقتصــاد کشــور در ایــن فعالیــت 
خواهــد شــد. در ایــن راســتا بــه جهــت اصــلاح 
ســازوکار قانونــی و بازطراحــی قواعــد بــازی 
توســط سیاســت گذار در حــوزهٔ ماینینــگ، در 
بخــش بعــدی برخــی از فرصت  هــای ماینینــگ 

می  شــود. بیــان  ایــران  اقتصــاد  در 
۳- فرصت  های ماینینگ در اقتصاد ایران

۱‐۳ امــکان گســترش و ســرمایه گذاری در 
ــر انرژی  هــای تجدیدپذی

باوجــود ســودآوری فعالیــت ماینینــگ و نیــز 

۱- مقدمــه : در ســال  های اخیــر، رمزارزهــا و فنّــاوری دفاتــر کل 
توزیع شــده )DLT( هماننــد بلاک چیــن بــه یکــی از موضوعــات مطــرح 
ــل شــده اســت.  ــی، کســب وکار، و سیاســت گذاری تبدی در ســطوح علم
پــس از افزایــش شــدید قیمــت رمزارزهــا در ســال 20۱7، توجــه مــردم و 
سیاســت گذاران کشــورها بیشــتر بــه ایــن موضــوع جــذب شــد. در ایــران 
نیــز از ســال ۱۳96، مســئولان مختلــف ســخنانی در رابطــه بــا رمزرازهــا 
بیــان کردنــد؛ از مخالفت شــدید، هشــدار، پیشــنهاد رمــزارز ملی، اســتفاده 
از فنّــاوری بلاک چیــن بــرای جایگزینــی SWIFT، صنعــت شــناختن 
ماینینــگ، رشــد مصــرف بــالای بــرق در ایــران به دلیــل ماینینــگ، و 
ــا  ــی ت ــزارز مل ــی به وســیلهٔ رم ــا حت ــا رمزارزه ــا ب ــکان دورزدن تحریم  ه ام

ــان می  شــود.  ــز کــم و بیــش بی مطالــب دیگــری کــه درحــال حاضــر نی
بــه  کــه  اخیــر  مــاه  چنــد  بحث برانگیــز  موضوعــات  از  یکــی 
ماینینــگ  موضــوع  شــد  منتهــی  نیــز  آن  دیرهنــگام  مقررات گــذاری 
یــا همــان اســتخراج رمزارزهــا به خصــوص بیت کویــن بــوده اســت. 
به طورکلــی، ماینینــگ فراینــدی اســت کــه در آن تراکنش  هــا مــورد تأییــد 

ــد کــه متشــکل از تعــدادی  ــد، بــلاک جدی ــن فراین ــا ای ــد. ب ــرار می  گیرن ق
تراکنــش اســت، بــه زنجیــرهٔ بلاک  هــای پیشــین افــزوده و به ســبب آن 
کوین  هــای جدیــدی ایجــاد می  شــود. اســتخراج رمزارزهــا موجــب عــدم 
نیــاز به واســطه و نهــاد مرکــزی می  شــود و لــذا یــک نقــش بســیار مهــم در 

ایجــاد اعتمــاد، امنیــت، و پایــداری رمزارزهــا بــازی می کنــد. 
ــد رمزارزهــا و بلاک چیــن ‐ کــه  ــی همانن در حــوزهٔ فنّاوری  هــای نوین
می  توانــد بســیاری از ســاحت  های اقتصــادی، سیاســی، و اجتماعــی را 
مــورد تغییــر و تحــول قــرار دهــد ‐ نقــش سیاســت گذار بــرای جهت  دهــی 
صحیــح و بسترســازی اســتفاده از فرصت  هــا اهمیــت ویــژه  ای دارد. 
همان طــور کــه اشــاره شــد، یکــی از بخش  هــای حــوزهٔ رمزارزهــا ماینینــگ 
اســت کــه در ایــن مقالــه بــا رویکــرد اقتصــادی بــه ســازوکار طراحی شــده 
در ایــران اشــاره و ســپس برخــی از فرصت  هــای ماینینــگ در اقتصــاد 
ایــران به اختصــار بیــان و در نهایــت پیشــنهادهایی بــه سیاســت گذار ارائــه 

خواهــد شــد.

سایه روشن 
ماینینگ در ایران

مهدی
 نوری

یادداشت تحلیلی

 دکتری اقتصاد و مدرس دانشگاه تهران
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انرژی  هــای  تولیــد  بــرای  فراهم بــودن کشــور 
خورشــیدی  انــرژی  هماننــد  تجدیدپذیــری 
و بــادی، ایــن امــکان وجــود دارد کــه میــزان 
ایــن  در  خارجــی  و  داخلــی  ســرمایه گذاری 
حــوزه افزایــش یابــد و حتــی به لحــاظ اقتصــادی 
توجیه  پذیــر و در نتیجــه ســبب گســترش تولیــد 
شــود.  کشــور  در  تجدیدپذیــر  انرژی  هــای 

مناطــق  مزیــت  به خوبــی   2 و   ۱ شــکل های 
مختلــف کشــور را در تولیــد بــرق از انرژی  هــای 

خورشــیدی و بــادی نشــان می  دهــد.
 2‐۳ هزینــهٔ پاییــن در فــروش محصــول 

ماینینــگ از  به دســت آمده 
برخــلاف ســایر محصــولات تولیدشــده کــه 
ــروش آن  ــرای ف ــوم ب ــای مرس ــه روش  ه ــاز ب نی

ــای  ــی، هزینه  ه ــد بازاریاب ــود دارد ‐ همانن وج
محصــول   ‐ حمل ونقــل  و  انبــارداری، 
به دســت آمده از فراینــد ماینینــگ خــود دارای 
ارزش بــوده و هزینــهٔ بســیار پایینــی بــرای تبدیــل 

ــود دارد. ــد وج ــول   نق ــه پ آن ب
محصــول  بــالای  نقدشــوندگی   ۳‐۳

ه مد ســت آ به د
کارخانه  هــا  محصــولات  از  بســیاری 
ــد  ــه و درآم ــروش رفت ــه ف ــاری ب به صــورت اعتب
بــا تأخیــر به دســت تولیدکننــده می  رســد.  آن 
کمبــود  و  رکــودی  شــرایط  در  به عــلاوه 
تقاضــا در کشــور، میــزان نقدشــوندگی ایــن 
پیــدا  کاهــش چشــمگیری  نیــز  محصــولات 
ــد  ــد. امــا محصــول به دســت آمده از فراین می  کن
ــی قابلیــت نقدشــوندگی دارد  ماینینــگ، به راحت
و به عنــوان یــک نــوع دارایــی نیــز دارای ارزش 

خواهــد بــود.
4‐۳ سودآوری بالای این فعالیت

فعالیت  هــای چنــد  از ســودآورترین  یکــی 
ــگ  ــت ماینین ــا فعالی ــطح دنی ــر در س ــال اخی س
ــیاری  ــای بس ــت درآمده ــته اس ــه توانس ــوده ک ب
ــوزه  ــن ح ــالان ای ــرای فع ــا ب ــر دنی را در سرتاس
بــا  دولت  هــا  از  برخــی  حتــی  کنــد؛  ایجــاد 
باعــث  خــود  قانونــی  و  مالــی  حمایت  هــای 
در کشــورهای  ایــن صنعــت  رونــق  و  رشــد 
خــود شــده  اند. در ایــن رابطــه، می  تــوان بــه 
ایســلند  و  روســیه،  کشــورهای گرجســتان، 
اشــاره کــرد. پــس از راه  انــدازی ایــن فعالیــت، از 
همــان روز اول امــکان درآمدزایــی وجــود دارد 
ــود.  ــالا نخواهــد ب ــان ب ــه صــرف زم ــازی ب و نی
در  ســاعته   24 فعالیــت  امــکان   ۳‐5

ماینینــگ صنعــت 
زمــان  تولیــدی،  فعالیت  هــای  اکثــر  در 
مشــخصی بــرای تولیــد محصــول وجــود دارد، 
ــر ۱0  ــد حداکث ــاً زمــان تولی به طــوری کــه تقریب
ســاعت اســت؛ امــا در فعالیــت ماینینــگ در 
ــت  صــورت وجــود شــرایط لازم، امــکان فعالی
24 ســاعته وجــود خواهــد داشــت. ایــن ویژگــی 
ــه ســایر فعالیت هــا  ــگ نســبت ب صنعــت ماینین

اســت. منحصربه فــرد 
6‐۳ امکان جذب سرمایه گذاری خارجی

عوامــل  از  یکــی  ســرمایه گذاری خارجــی 
تأثیرگــذار در رشــد و توســعهٔ اقتصــادی اســت 
کــه اکثــر اقتصاددانــان مطــرح می  کننــد. بــا 
کشــور  در  موجــود  ویژگی  هــای  بــه  توجــه 

شکل ۱. اطلس میانگین تولید سالانه )فتوولتاییک( 

شکل 2. اطلس میانگین سالانهٔ سرعت انرژی باد در ارتفاع ۱00 متر
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

سایه روشن استخراج رمز ارز 

هماننــد مزیــت نســبی در منابــع انــرژی و در 
نتیجــه قیمــت پاییــن بــرق، بســیاری از فعــالان 
دارنــد  علاقــه  دیگــر  اقتصــادی کشــورهای 
ایــن  ســرمایه گذاری کننــد.  ایــران  داخــل  در 
باعــث  حتــی  می  توانــد  ســرمایه  گذاری  ها 
ــا  ــط ب ــاختارهای مرتب ــیاری از زیرس ــود بس بهب
ــز  ــدی نی ــود و درآم ــور ش ــت در کش ــن فعالی ای

بــرای دولــت حاصــل خواهــد کــرد.
7‐۳ تلنگــری بــرای بهبــود بهــره    وری در 

ــرق ــت ب صنع
مختلــف  بخش  هــای  در  حاضــر  درحــال 
زنجیــرهٔ تولیــد، انتقــال، توزیــع، و مصــرف 
بــرق بهــره  وری پاییــن و اتــلاف بالایی را شــاهد 
رشــد  امســال،  تابســتان  فصــل  در  هســتیم. 
مصــرف بــالای انــرژی کــه حــدود 7 درصــد 
ــبت  ــور نس ــگ در کش ــش ماینین ــه افزای ــوده ب ب
داده شــد، درحالی کــه ســالانه تقریبــاً حــدود 
افــزوده  بــرق کشــور  بــه مصــرف  5 درصــد 
مطرح شــده  مباحــث  مجمــوع،  در  می  شــود. 
در چنــد مــاه اخیــر باعــث شــده اســت موضــوع 
بهــره  وری و قیمت  هــای پاییــن انــرژی در ایــران 
بیــش از گذشــته در رســانه  ها مطــرح شــود و 
شــرایط را بــرای بهبــود بهــره  وری و اصــلاح 

قیمت هــا در صنعــت بــرق ایجــاد کنــد.
رمزارزهــای  از  بهره  گیــری  امــکان   ۳‐۸
بــرای  تحریمــی  شــرایط  در  استخراج شــده 

بین  المللــی مبــادلات 
درســت اســت کــه به ظاهــر بیت  کوین  هــای 
موجــود و بیت  کوین  هــای ناشــی از ماینینــگ 
آنکــه  به دلیــل  امــا  دارنــد،  ماهیــت یکســانی 
تخصصــی  شــرکت  های  حاضــر  درحــال 
هســتند(  دولت  هــا  بــه  وابســته  اکثــراً  )کــه 
بســیاری از تراکنش  هــای بیت  کویــن   و ســایر 
می  کننــد،  رهگیــری  و  بررســی  را  رمزارزهــا 
بیت کوین هــای تــازه استخراج شــده به راحتــی 
قابلیــت رهگیــری ندارنــد و در نتیجــه باوجــود 
بهره  گیــری  بــر کشــور،  تحریمــی  فشــارهای 
از  اســتفاده  بــرای  داخــل  اقتصــادی  فعــالان 
رمزارزهــای تــازه استخراج شــده در مبــادلات 
ــود  ــای موج ــه بیت کوین ه ــبت ب ــی نس بین  الملل
نیــز  جهــت  ایــن  از  لــذا  دارد؛  ارجحیــت 
فرصــت  یــک  می  توانــد  داخــل  در  ماینینــگ 

باشــد.   بین  المللــی  مبــادلات  بــرای 
9‐۳ جلوگیری از خروج ارز از کشور

بــا گســترش آگاهــی و اقبــال مــردم ایــران 
ســرمایه گذاری  بــه  کشــورها  ســایر  هماننــد 

رو  تقاضــای  رمزارزهــا،  خریدوفــروش  و 
و  قانونــی  از  جــدا  کشــور  در  رشــدی  بــه 
اســت.  گرفتــه  شــکل  آن  غیرقانونی بــودن 
کشــور  داخــل  در  اســتخراج  درصورتی کــه 
انجــام نشــود ناگزیــر بــرای خریــد رمزارزهــا 
قطعــاً بایســتی ارزی از کشــور خــارج شــود؛ امــا 
باوجــود انجــام ماینینــگ در کشــور و تحصیــل 
ارز  خــروج  به جــای  جدیــد،  بیت کوین هــای 
ــن  ــه بیت  کوی ــال ب ــل ری ــکان تبدی ــور ام از کش
داشــت.  خواهــد  وجــود  رمزارزهــا  ســایر  و 
 )KYC( حتــی در ایــن شــرایط احــراز هویــت
خریــداران نســبت بــه حالــت گذشــته بــرای 
ــری خواهــد  ــی ســختی کمت سیاســت گذار داخل
ســطح  در  خریدهــا  علاوه برایــن،  داشــت. 
ــته  ــود داش ــرداری وج ــکان کلاهب ــی ام بین  الملل
امکان  پذیــر  حقوقــی  پیگیــری  و  شــکایت  و 

نخواهــد بــود.
۱0‐۳ امــکان اثرگــذاری در بــازار رمزارزها 

بــا دارابــودن حجــم مشــخصی از آن ها 
بــا توجــه بــه ســاختار غیرمتمرکــز بیشــتر 
ایــن  در  امــکان کنتــرل دولت  هــا  رمزارزهــا، 
بــازار به راحتــی میســر نیســت. لــذا درحــال 
بــه  ورود  بــا  دولت  هــا  از  بســیاری  حاضــر، 
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بخش  هــای مختلــف فعالیــت رمزارزهــا، ســعی 
ــذار  ــازار اثرگ ــن ب ــدی در ای ــد تاح ــد بتوانن دارن
چیــن،  مثــال، کشــورهای  طــور  بــه  باشــند؛ 
ــکا جــزو بیشــترین  گرجســتان، ایســلند، و امری

ســهم در ماینینــگ دنیــا هســتند. 
راه  انــدازی  زمــان  کم بــودن   ۳‐۱۱

ماینینــگ فعالیــت 
بــرای شــروع تولیــد هــر محصــول جدیــدی 
معمــولًا زمــان زیادی برای راه  اندازی و اســتقرار 
فعالیــت صــرف می  شــود. ایــن در حالــی اســت 
کــه زمــان فعالیــت ماینینــگ برخــلاف بســیاری 
از  پــس  می  توانــد  اقتصــادی  فعالیت  هــای  از 
مکان  یابــی مناســب و آماده  ســازی تجهیــزات 
موردنیــاز در زمــان کوتاهــی شــروع بــه کار کنــد. 
ماینینــگ  فعالیــت  مزیت  هــای  از  یکــی  ایــن 
اســت کــه در زمــان کوتــاه امــکان درآمدزایــی را 

ــد.  ــان آن ایجــاد می  کن ــرای صاحب ب
۱2‐۳  امــکان کاهــش بدهــی وزارت نیــرو 

و شــرکت توانیــر
ــور،  ــادی کش ــت اقتص ــه وضعی ــه ب ــا توج ب
به ســر  مطلوبــی  شــرایط  در  بــرق  صنعــت 
بــه  نیــرو  وزارت  بدهی هــای  و  نمی بــرد 
 40 از  بیــش  بانک هــا  و  خصوصــی  بخــش 
ــن مشــکلات  ــان اســت و ای ــارد توم ــزار میلی ه
تأثیــرات خــود را در صنعــت بــرق و بنگاه هــای 
ــر آن را  ــتین تأثی ــه نخس ــذارد ک ــادی می گ اقتص
ــرد. ــاهده ک ــش مش ــن بخ ــود ای ــوان در رک می ت

یکــی از فرصت  هــای ویــژه بــرای دولــت کاهــش 
بدهی  هــای خــود بــه شــرکت  های خصوصــی 
ــد از  ــق می  توان ــن طری ــه از ای ــت ک و بانک  هاس
تشــدید رکــود در ایــن صنعــت جلوگیــری کنــد.  

۱۳‐۳ اشتغال  زایی در فعالیت ماینینگ 
افزایــش اشــتغال یکــی از اهــداف اصلــی 
کشــوری  هــر  اقتصــادی  سیاســت گذاران 
اقتصــاد  اصلــی  مشــکلات  از  یکــی  اســت. 
ــان  ــاً در می ــالا مخصوص ــکاری ب ــز بی ــران نی ای
تحصیل کرده  هــای آن اســت. فعالیــت ماینینــگ 
ســرمایه  گذاری  های  جــذب  بــه  توجــه  بــا 
داخلــی و خارجــی، تقویــت بخش  هــای پیشــین 
و پســین آن می  توانــد موجــب افزایــش اشــتغال 
را در ســطح کشــور فراهــم کنــد. ممکــن اســت 
تعــداد نیــروی انســانی بــرای ایــن فعالیــت بــالا 
نباشــد، امــا بایســتی آثــار ایــن فعالیــت را در 
بخش  هــای مرتبــط هــم در نظــر گرفــت؛ به طــور 
ــرق کــه  ــدهٔ ب ــال، بخــش خصوصــی تولیدکنن مث

و  نیــرو  وزارت  از  بــالا  بدهی  هــای  باوجــود 
شــرکت توانیــر، هزینه  هــای بســیاری ازجملــه 
ــور  ــه مجب ــته ک ــانی داش ــروی انس ــای نی هزینه  ه
اســت در برخــی از مــوارد تعدیــل نیــرو کنــد 
ــور  ــکاران در کش ــداد بی ــش تع ــب افزای و موج
خواهــد شــد؛ امــا بهبــود درآمدزایــی نیروگاه  هــا 
به ســبب ماینینــگ می  توانــد از بــروز بیــکاری 
ــری  ــن حــوزه جلوگی ــروی فعــال در ای بیشــتر نی

ــد. کن
بــرق  افزایــش ظرفیــت تولیــدی   ۳‐۱4

در کشــور
رونــد ســرمایه گذاری در صنعــت بــرق در 
پنــج ســال اخيــر کاهــش چشــمگيری داشــته 
از  زیــادی  بخــش  آن  به موجــب  اســت کــه 
طرح  هــای توســعه  ای ایــن صنعــت در بخــش 
توليــد، انتقــال، و توزیــع بــه اجــرا درنيامــده 
اســت )اســعدی و همــکاران، ۱۳97(. باوجــود 
ــکان  ــگ و ام ــت ماینین ــالای فعالی ــودآوری ب س
جــذب ســرمایه گذاری  های داخلــی و خارجــی، 
شــرایط بــرای ایجــاد انــواع نیروگاه  هــای جدیــد 
ــور  ــدی کش ــت تولی ــش ظرفی ــه افزای و در نتیج

ــد.       ــد ش ــم خواه فراه

۱5‐۳ هم ترازکــردن مصــرف و تولیــد بــرق 
در کشــور

ــرق  ــد ب ــرف و تولی ــزان مص ــی می ــا بررس ب
طــی ماه  هــای مختلــف ســال، می  تــوان بــه ایــن 
ــتان  ــل تابس ــروع فص ــا ش ــید کــه ب ــه رس نتیج
ــوری  ــه به ط ــش یافت ــرق افزای ــرف ب ــزان مص می
کــه در مــرداد بــه اوج خــود خواهــد رســید. 
امــا در فصــل پاییــز و زمســتان میــزان مصــرف 
در  لــذا  می  یابــد.  کاهــش  به شــدت  بــرق 
ــردن  ــرای هم ترازک ــوان ب ــرایطی، می  ت ــن ش چنی
مصــرف و تولیــد بــرق و ایجــاد ارزش اقتصادی 
ــه  ــد مواج ــازاد تولی ــن م ــا ای ــه ب ــی ک در ماه  های

ــا  ــه، ب ــم. البت ــگ اســتفاده کنی هســتیم، از ماینین
میــزان  بایســتی  نصــب کنتورهــای هوشــمند 
ماینینــگ  تجهیــزات  توســط  بــرق  مصــرف 
کنتــرل شــود و در زمان  هــای اوج مصــرف، 
اختصــاص  موردنیــاز  مصــارف  بــه  تولیــد 
یابــد. شــایان ذکــر اســت بــا گســترش فعالیــت 
ــی  ماینینــگ و جــذب ســرمایه  گذاری  های داخل
و خارجــی، همان طــور کــه اشــاره شــد، امــکان 
افزایــش ظرفیــت تولیــد بــرق کشــور نیــز وجــود 

ــت.  ــد داش خواه
و  بــار  ضریــب  افزایــش  امــکان   ۳‐۱6

بــرق  تولیــد  هزینــهٔ  کاهــش 
پایین بــودن ضریــب بــار یعنــی از ظرفیــت 
ــزان  ــه می ــروگاه ساخته  شــده در طــول ســال ب نی
قیمــت  آنــگاه  و  می  شــود  اســتفاده  کمــی 
ســرمایهٔ  بازگشــت  به منظــور  بــرق  تولیــدی 
ــب  ــر ضری ــه اگ ــی  رود. درحالی ک ــالا م ــه ب اولی
ــت  ــگاه از ظرفی ــالا باشــد، آن ــار در کشــوری ب ب
نصب شــدهٔ نیروگاهــی در طــول ســال بیشــتر 
بــرق  تولیــدی  هزینــهٔ  و  می شــود  اســتفاده 
به منظــور بازگشــت ســرمایه کاهــش می   یابــد. 
ــرای  ــار ب ــب ب ــش ضری ــل، افزای ــن دلی ــه همی ب
کاهــش هزینــهٔ تولیــد بــرق بســیار حائــز اهمیــت 
ــی مصــرف در کشــور  اســت. متأســفانه، منحن
بســیار غیریکنواخــت و ضریــب بــار کشــور 
ــر  ــورها پایین    ت ــیاری از کش ــه بس ــبت ب ــز نس نی
ــار  ــه همیــن دلیــل، افزایــش ضریــب ب اســت. ب
ــد صنعــت  ــی مانن ــن نقــش بخش  های و همچنی
پیوســته و  به طــور  برقــی کــه  یــا حمل ونقــل 
یکنواخــت در طــول ســال بــرق مصــرف کننــد، 
)خبرگــزاری  اســت  اهمیــت  حائــز  بســیار 
فــارس(. لــذا، گســترش هــر بخشــی کــه در 
ــی داشــته باشــد،  طــول ســال مصــرف یکنواخت
کاهــش  و  بــار  ضریــب  افزایــش  بــه  منجــر 
ــل،  ــن دلی ــه همی ــرق می  شــود. ب ــد ب ــهٔ تولی هزین
چــون مصــرف بخــش ماینینــگ در طــول ســال 
یکنواخــت اســت، گســترش ایــن بخــش منجــر 

ــد. ــد ش ــرق خواه ــد ب ــهٔ تولی ــش هزین ــه کاه ب
۱7‐۳ تبدیل گاز به رمزارز

اقتصــاد ایــران در شــرایط تحریــم به راحتــی 
امــکان فــروش نفــت و گاز خــود را نــدارد و بــا 
توجــه بــه مخــازن مشــترک گاز بــا کشــور قطــر، 
عــدم بهره  بــرداری از آن هــا ســبب ازدســت رفتن 
ســرمایه  های کشــور خواهــد شــد. در چنیــن 
شــرایطی، یکــی از راهکارهــای موجــود ایجــاد 

ماینینــگ  فعالیــت  ســودآوری  باوجــود 
تولیــد  بــرای  کشــور  فراهم بــودن  نیــز  و 
انــرژی  هماننــد  تجدیدپذیــری  انرژی  هــای 
خورشــیدی و بــادی، ایــن امــکان وجــود دارد 
کــه میــزان ســرمایه گذاری داخلــی و خارجــی 
در ایــن حــوزه افزایــش یابــد و حتــی به لحــاظ 
ســبب  نتیجــه  در  و  توجیه  پذیــر  اقتصــادی 
گســترش تولیــد انرژی  هــای تجدیدپذیــر در 

ــود.  ــور ش کش

۱۰۳



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

سایه روشن استخراج رمز ارز 

ــل  ــک در مح ــاس کوچ ــای گازی مقی نیروگاه  ه
ــای  ــاخت مزرعه  ه ــا س ــت. ب ــرق اس ــرف ب مص
نیروگاه  هــا، کاهــش  ایــن  کنــار  در  ماینینــگ 
چشــمگیری در تلفــات بــرق ایجــاد و ســبب 
تبدیــل گاز بــه رمــزارز می شــود کــه درآمدزایــی 
شــرایط  در  ایــران  اقتصــاد  بــرای  بالایــی 

ــرد. ــد ک ــی ایجــاد خواه تحریم
۴- پیشنهادهای سیاستی

بیــان  پیشــین  بخــش  در  همان طــور کــه 
فرصت  هــای  دارای  ماینینــگ  فعالیــت  شــد، 
ــه،  ــت. البت ــور اس ــاد کش ــرای اقتص ــبی ب مناس
ــا نیســت کــه  ــه ایــن معن ــان ایــن فرصت  هــا ب بی
چالشــی  هیــچ  ماینینــگ  فعالیــت  حــوزهٔ  در 
بــا  سیاســت گذار  واقــع،  در  نــدارد.  وجــود 
و  شــرایط  بایســتی  مناســب  تنظیم  گــری 
ــن  ــتفاده از ای ــه اس ــد ک ــاد کن ــازوکاری ایج س
ــرای اقتصــاد کشــور بیشــینه شــود  فرصت  هــا ب
ــزان خــود  ــل می ــه حداق ــز ب و چالش  هــای آن نی
ــاد  ــوزهٔ اقتص ــت در ح ــی، دول ــد. به طورکل برس
فضــای مجــازی معمــولًا بــا تعلــل خــود موجــب 
می  شــود.  تهدیدســازی  و  فرصت ســوزی 
ــی برخــی از  گاه ــه ناشــی از ناآ ــت ک ــل دول تعل
سیاســت گذاران، عــدم دوراندیشــی صحیــح 
موجــب  آن هاســت،  محافظــه  کاری  در کنــار 
ســردرگمی فعــالان ایــن حــوزه نیــز شــده اســت. 
می  توانــد  نکتــه  چنــد  ذکــر  راســتا،  ایــن  در 
گیــرد.  قــرار  سیاســت گذاران  موردتوجــه 
نخســت، ظرافــت ویــژه  ای کــه سیاســت گذار 
و  مناســب  مقــررات  تدویــن  در  بایســتی 
انعطاف  پذیــر خــود رعایــت کنــد ایــن اســت کــه 
ــا  ــاوت ب ــا متف ــای رمزارزه ــری در فض تنظیم گ
ســایر حوزه  هاســت، زیــرا اغلــب ســاختار ایــن 
حــوزه غیرمتمرکــز اســت و لــذا نحــوهٔ مواجهــه 

ــد. ــاوت باش ــد متف ــز بای ــا آن نی ب
ماینینــگ  فعالیــت  حاضــر  درحــال  دوم، 
فعالیــت  یــک  به صــورت  بیشــتر  بایســتی 
ــه یــک فعالیــت در  صنعتــی نگریســته شــود و ن
ــاس  ــگ در مقی ــی. ماینین ــرد و خانگ ــطح خ س
پیشــنهاد  و  نمی  شــود  توصیــه  کــم  بســیار 
می  شــود بــرای مشــارکت ســرمایه  های انــدک 
افــراد علاقه  منــد بــه ایــن حــوزه، امــکان تأمیــن 
مالــی جمعــی فراهــم شــود و بخــش خصوصــی 
ــت ســرمایه  های خــرد  ــا نظــارت دول ــن ب مطمئ
را جمــع کنــد و دســتگاه  های ماینینــگ را در 
مکان  هــای مناســب بــا شــرایط خــاص قــرار 

دهــد تــا از تجمیــع آن هــا هزینه  هــا کاهــش یابــد.
دولــت،  مناســب  بــا جهت  گیــری  ســوم، 
امــکان ایجــاد اســتخرهای ماینینــگ در داخــل 
می  توانــد  خصوصــی  بخــش  توســط  کشــور 
فراهــم شــود و لــذا ماینرهــای داخلــی می  تواننــد 
فعالیــت  در کل  پررنگ  تــری  نقــش  به آرامــی 
ــی داشــته باشــند. ــگ در ســطح بین  الملل ماینین

ــرق  ــالای ب ــلاف ب ــه ات ــه ب ــا توج ــارم، ب چه
در مرحلــهٔ انتقــال و توزیــع بــرق در کشــور، 
ــار نیروگاه  هــا  ایجــاد فارم  هــای ماینینــگ در کن
می  توانــد بهتریــن انتخــاب به لحــاظ اســتفادهٔ 
باشــد،  کشــور  در  تولیــدی  بــرق  از  بهینــه 
زیــرا اســتفاده از بــرق انتهــای شــبکهٔ توزیــع 

غیرکاراتریــن حالــت ممکــن اســت. 

پنجــم، آنچــه از دیــد سیاســت گذار مغفــول 
فعالیت  هــای  کل  تنظیم  گــری  اســت  مانــده 
ــگاه  ــک ن ــا ی ــور ب ــا در کش ــا رمزارزه ــط ب مرتب
بیــان دیگــر،  بــه  جامــع و سیســتمی اســت. 
بــه  توجــه  بــدون  را  بخــش  یــک  نمی  تــوان 
قانون گــذاری  به طــور مجــزا  ســایر بخش  هــا 
کــرد؛ به عبــارت دیگــر، تمــام ایــن بخش  هــا 
متصل انــد. یکدیگــر  بــه  زنجیــره  ای  هماننــد 

ــای  ــگ در گســترهٔ حوزه  ه ــی اســت ماینین گفتن
ســطح  رمزارزهــا  و  بلاک چیــن  بــه  مربــوط 
پایینــی را شــامل می  شــود. درحــال حاضــر، 
ــا  ــگ ‐ کــه تنه ــت بیشــتر در بخــش ماینین دول
از بخش  هاســت ‐ وارد شــده اســت،  یکــی 
ــد  ــری همانن ــم دیگ ــای مه ــه بخش  ه درحالی ک
ــهٔ  ــش عرض ــا، بخ ــا، صرافی  ه ــهٔ رمزارزه مبادل

اولیــهٔ ســکه )ICO( یــا تأمیــن مالــی شــرکت  ها 
توســط رمزارزهــا، کســب وکارهای مرتبــط و 
بخش  هــای دیگــر وجــود دارنــد کــه فعــالان 
ایــن بخش  هــا در ســردرگمی به ســر می  برنــد.

سیاســت  های  اتخــاذ  کنــار  در  ششــم، 
هدایــت  رســانه  ها،  از  بهره  گیــری  مناســب، 
صحیــح، و افزایــش آگاهــی مــردم در تمــام 
اهمیــت  بلاک چیــن  و  رمزارزهــا  حوزه  هــای 
ویــژه  ای دارد. متأســفانه، نــوع انتشــار اخبــار 
ایــن حــوزه در فضــای رســانه  ها باعــث تشــدید 
گاهــی در میــان مــردم شــده اســت و  ایــن ناآ
ــور  ــذارد؛ به ط ــس بگ ــر عک ــد تأثی ــی می  توان حت
مثــال در ســال ۱۳97، نــوع پوشــش خبــری 
مســئولان  اظهارنظــر  حتــی  و  حــوزه  ایــن 
ــگ  ــه ماینین ــت نســبت ب ــگاه مثب ــرم یــک ن محت
امــا در ســال ۱۳9۸، پوشــش  اســت؛  بــوده 
پیــدا  تغییــر  مســئولان  اظهارنظــر  و  خبــری 
کــرده اســت. ایــن درحالــی اســت کــه بســیاری 
رویکــرد  بــه  توجــه  بــا  ماینینــگ  فعــالان  از 
ایــن  در  ســرمایه گذاری   ۱۳97 ســال  مثبــت 
حــوزه را انجــام داده انــد، امــا در تابســتان ســال 
۱۳9۸برخوردهــای انتظامــی و قضایــی ســختی 

ــت.  ــه اس ــورت گرفت ــان ص ــا آن ب
هفتــم، بایــد سیاســت گذار بــه تحــولات 
باشــد؛  داشــته  توجــه  نیــز  ماینینــگ  حــوزهٔ 
ــبکه در  ــاداش ش ــدن پ ــه، نصف ش ــور نمون به ط
ــش  ــب افزای ــد موج ــت ۱۳99 می  توان اردیبهش
نااطمینانــی و ریســک بــرای ماینرهــا باشــد. لذا، 
دســتوری  و  غیرانعطاف  پذیــر  قیمت گــذاری 
بــدون توجــه بــه تغییــرات عرضــه و تقاضــا 
ــگ  ــت ماینین ــر فعالی ــدی ب ــیب ج ــد آس می  توان
داشــته باشــد. قیمــت نقــش مهــم علامت  دهــی 
قیمت گــذاری  بــازی می  کنــد.  اقتصــاد  در  را 
موجــب  تعادلــی  از حــد  بالاتــر  و  دســتوری 
فعالیت  هــا  غیرشفاف  ترشــدن  و  زیرزمینــی 

ــد. ــد ش خواه
هشــتم، بــرای تعییــن قیمــت بــرق، یکــی 
بــرای  بســیاری  مزایــای  راهکارهایــی کــه  از 
شــفافیت  ازجملــه  اســت  قابل تعریــف  آن 
معامــلات و بهره  گیــری از ســازوکار عرضــه 
انــرژی  بــورس  بــازار  بــه  رجــوع  تقاضــا،  و 
ــه وجــود بســترهای لازم در  ــا توجــه ب اســت. ب
ایــن رابطــه، قیمت گــذاری می  توانــد در ایــن 
بــازار تعییــن شــود. ایــن رویــه موجــب گســترش 
بــورس  بــازار  در  مشــتقه  و  مالــی  ابزارهــای 

تحریــم  شــرایط  در  ایــران  اقتصــاد 
به راحتــی امــکان فــروش نفــت و گاز خــود 
را نــدارد و بــا توجــه بــه مخــازن مشــترک گاز 
بــا کشــور قطــر، عــدم بهره  بــرداری از آن هــا 
کشــور  ســرمایه  های  ازدســت رفتن  ســبب 
خواهــد شــد. در چنیــن شــرایطی، یکــی از 
نیروگاه  هــای  ایجــاد  موجــود  راهکارهــای 
گازی مقیــاس کوچــک در محــل مصــرف بــرق 
ــگ در  ــای ماینین ــاخت مزرعه  ه ــا س ــت. ب اس
کاهــش چشــمگیری  نیروگاه  هــا،  ایــن  کنــار 
در تلفــات بــرق ایجــاد و ســبب تبدیــل گاز 
ــه رمــزارز می شــود کــه درآمدزایــی بالایــی  ب
بــرای اقتصــاد ایــران در شــرایط تحریمــی 

ــرد. ــد ک ــاد خواه ایج
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انــرژی کشــور شــده و حتــی امــکان پیش خریــد 
بــرق نیــز فراهــم می  شــود تــا تأمیــن مالــی بــرای 
تولیدکننــدگان بــرق تســهیل شــود و ماینرهــا نیــز 
از تأمیــن بــرق بــرای تجهیــزات خــود در آینــده 
و بــا قیمــت مشــخص اطمینــان حاصــل کننــد.

نهــم، پیش فــرض برخــی از سیاســت گذاران 
فعالیتــی  ماینینــگ  فعالیــت  اســت کــه  ایــن 
اســت،  ریســک  بــدون  و  ســودآور  کامــلًا 
هماننــد  نیــز  ماینینــگ  فعالیــت  درحالی کــه 
بســیاری از فعالیت  هــای دیگــر اقتصــادی دارای 
ــت در  ــذا، دول ــت. ل ــددی اس ــک  های متع ریس
خــود  سیاســت گذاری  نــوع  و  قیمت گــذاری 
ــز  ــت نی ــن فعالی ــود در ای ــک  های موج ــه ریس ب
بایــد توجــه داشــته باشــد. به عــلاوه بــا گســترش 
ــگ در کشــور و ریســک  های موجــود در  ماینین
آن، شــرکت  های بیمــه نیــز می  تواننــد بــه جهــت 
پوشــش ریســک، قراردادهــای مرتبــط را بــه 

ــد.   ــن بخــش پیشــنهاد دهن ــالان ای فع
بحــث  بایســتی  سیاســت گذار  دهــم، 
را کــه  تأثیــرات خارجــی  و  انــرژی  مصــرف 
ــذارد در  ــط زیســت می  گ ــت در محی ــن فعالی ای
ــا  ــد. ب ــرار ده ــر ق ــود مدنظ ــت گذاری خ سیاس
 )PoW( توجــه بــه الگوریتم اجمــاع اثبــات کار
موجــود در بیت کویــن و برخــی از رمزارزهــای 
دیگــر، بــرای حــذف واســطه و پایــداری شــبکه، 
بایــد  انــرژی  مصــرف  و  ماینینــگ  فراینــد 
صــورت پذیــرد. درحــال حاضــر، کل میــزان 
مصــرف انــرژی بــرای اســتخراج بیت کویــن 
رقــم کمــی را نســبت بــه کل مصــرف انــرژی در 
جهــان شــامل می  شــود؛ امــا بــا افزایــش ســختی 
افزایــش  نیــز  مصــرف  میــزان  ایــن  شــبکه، 
خواهــد یافــت. البتــه بــا پیشــرفت فنّــاوری طــی 
زمــان، هزینــهٔ انــرژی در دســتگاه  های ماینینــگ 
کاهــش خواهــد یافــت و بهینه  تــر خواهــد شــد.

نبایســتی  سیاســت گذاری  نــوع  یازدهــم، 
را  شــفافیت  عــدم  کــه  باشــد  به گونــه  ای 
را  ماینینــگ  فعالیــت  و  دهــد  افزایــش 
بــدون  زیرزمینــی کنــد، زیــرا در این صــورت 
آنکــه درآمــد گمرکــی نصیــب دولــت شــود، 
ــد  ــش خواه ــگ افزای ــزات ماینین ــاق تجهی قاچ
یافــت و دســتگاه  های مســتعمل بــا مصــرف 
بالاتــر وارد کشــور خواهــد شــد. در  انــرژی 
ــتگاه  ها  ــری دس ــکان رهگی ــرایطی، ام ــن ش چنی
ــر  ــری ب ــارت کمت ــوده و نظ ــر نب ــور میس در کش
فعالیــت ماینینــگ توســط دولــت وجــود خواهد 

نیــز  دیگــری  هزینه  هــای  علاوه برایــن،  بــود. 
ــی،  ــروی انتظام ــای نی ــش هزینه  ه ــد افزای همانن
ــر کشــور تحمیــل خواهــد شــد.  ــه ب قــوهٔ قضائی
نبایــد  دولــت  سیاســت گذاری  همچنیــن، 
به گونــه  ای باشــد کــه موجــب فســاد و رانــت 
ــروه  ــک گ ــا ی ــی تنه ــور عمل ــی به ط ــردد؛ یعن گ
خــاص در کشــور بتواننــد فعالیــت ماینینــگ را 

انجــام دهنــد.
ــد  ــز همانن ــگ نی ــوع ماینین ــم، موض دوازده
ابعــاد  دارای  رمزارزهــا  و  بلاک چیــن  حــوزهٔ 
لــذا متولــی اصلــی آن در  مختلفــی اســت و 
نیــرو،  وزارت  نیســت؛  مشــخص  کشــور 
وزارت نفــت، وزارت اقتصــاد و امــور دارایــی، 
ــت(،  ــارت )صم ــدن و تج ــع، مع وزارت صنای
اطلاعــات،  فنّــاوری  و  ارتباطــات  وزارت 
گمــرک، ســازمان امــور مالیاتــی، ســازمان ملــی 
اســتاندارد ایــران و برخــی از نهادهــای دیگــر 
لــذا،  وارد شــوند.  ایــن حــوزه  در  می  تواننــد 
ــکیل  ــذاری و تش ــازی قانون گ ــزوم یکپارچه  س ل
پراکندگــی  از  می  توانــد  مشــترک  کارگــروه 
سیاســت گذاری در ایــن حــوزه جلوگیــری کنــد.

بایســتی  سیاســت گذار  نهایــت،  در 
به گونــه  ای ســازوکار و قواعــد بــازی را تعریــف 
ــرد  ــرد ب ــادل ب ــک تع ــی ی ــادل نهای ــا تع ــد ت کن
ــرای دولــت و بخــش  خصوصــی باشــد. تنهــا  ب
ــا  ــد از فرصت  ه ــور می  توان ــت کش ــن حال در ای
اســتفاده کنــد.  فعالیــت  ایــن  مزیت  هــای  و 
ــق نخواهــد شــد مگــر آنکــه  ــن شــرایط محق ای
تعاملــی مناســب میــان دولــت و فعــالان در 
در  شــکل گیــرد.  تنظیم  گــری  مــورد  حــوزه 
حکمرانــی  مــدل  امــروز،  حکمرانــی  فضــای 
چنــد ذی ربطیکــه مشــارکت تمــام ذی نفعــان 
را در نظــر می  گیــرد، می  توانــد به طــور عملــی 
تنظیم  گــری  در  سیاســت گذار  مورداســتفادهٔ 
بــا  مرتبــط  حوزه  هــای  ســایر  و  حــوزه  ایــن 
فنّــاوری بلاک چیــن و رمزارزهــا قــرار گیــرد.

و  بازطراحــی  بــا  دولــت  می  رســد  به نظــر 
ــدی  ــکان بهره  من ــن حــوزه ام اصــلاح قواعــد ای
کشــور  اقتصــاد  بــرای  را  آن  فرصت  هــای  از 

فراهــم خواهــد کــرد.
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در  فنّــاوری  ویژگــی  و  خصلــت 
جغرافیایــی  مرزهــای  به رسمیت نشــناختن 
از  بســیاری  نیــز هماننــد  ایــران  باعــث شــد 
نه چنــدان  مدت زمــان  در  دیگــر  کشــورهای 
زیــادی، اقتصــاد خــود را بــا ایــن پدیــدهٔ نوظهور 
ــه  ــت ک ــالی اس ــد س ــه چن ــد. اگرچ ــه ببین مواج
بحــث رمزارزهــا در اقتصــاد ایــران نقــل محافل 
تخصصــی بــوده اســت، بــدون تردیــد دو ســال 
اخیــر نقطــهٔ عطفــی در پرداخــت و توجــه جامعه 
ــه ایــن مبحــث خصوصــاً موضــوع اســتخراج  ب
رمزارزهایــی همچــون بیت کویــن بــوده اســت. 
ــک  ــه بان ــت ک ــوده اس ــدی ب ــه ح ــه ب ــن توج ای
مرکــزی پــس از اطلاعیــه ای رســمی خــود در 
ــت  ــر ممنوعی ــی ب ــت ۱۳97 مبن ــوم اردیبهش س
به کارگیــری ابــزار بیت کویــن در مراکــز پولــی و 
مالــی کشــور، در بهمــن ۱۳97 ســند »الزامــات 
در  رمزارزهــا  حــوزهٔ  در  فعالیــت  ضوابــط  و 
ــر  ــن در تی کشــور« را منتشــر می ســازد. همچنی
ــه ای  ــار اطلاعی ــا انتش ــزی ب ــک مرک ۱۳9۸، بان
یــادآور می شــود کــه  را  مــواردی  چهاربنــدی 
ازجملــهٔ آن می تــوان بــه انحصــار بانــک مرکــزی 
در انتشــار رمــزارز بــا پشــتوانهٔ ریــال، طــلا، 

اشــاره کــرد.  ارز  انــواع  و  فلــزات گرانبهــا  و 
ــه ذکــر شــده اســت  ــن اطلاعی ــن، در ای همچنی
کــه »موضــوع اســتخراج رمزارزهــای جهــان 
اقتصــادی  کمیســیون  در  آن  شــرایط  و  روا 
دولــت درحــال بررســی اســت و پــس از اتخــاذ 
بــا  مطابــق  آن  ضوابــط  لازم،  تصمیمــات 

مقــررات و مصوبــهٔ فــوق ابــلاغ می شــود«.
بــا توجــه بــه الــزام حاکمیــت و ســیطرهٔ 
نظــام  بــر  اســلامی  و  شــرعی  ضوابــط 
بــه  توجــه  زود  خیلــی  قانون گــذاری کشــور، 
ــی رمزارزهــا در صــدر  مباحــث فقهــی و حقوق
بــا  مرتبــط  پژوهشــی  اولویت هــای  فهرســت 
رمزارزهــا قــرار گرفتــه اســت. کارشناســان و 
بعضــاً  مواضــع  اســلامی  اقتصــاد  محققــان 
متفاوتــی نســبت بــه مشــروعیت ایــن پدیــدهٔ 
جدیــد دارنــد و نقدهایــی را از حیــث فقهــی 
بــر  تمرکــز  بــا  ادامــه  در  مطــرح کرده انــد. 
رمــزارز  معروف تریــن  به عنــوان  بیت کویــن، 
بــه بررســی  ایــران،  اقتصــاد  شناخته شــده در 

می شــود. پرداختــه  مــوارد  ایــن  مهم تریــن 
الف- مالیت

مالیــت  معامــلات  صحــت  شــرایط  از 

اســت.  موردمعاملــه  داشــتنِ کالای  شــرعی 
ــازار ارزش  ــى در ب ــتن یعن ــور از مالیت داش منظ
دادوســتد داشــته و قابل مبادلــه و تقویــم بــه 
پــول باشــد. امــا، اگــر چیــزى باشــد کــه در 
ــى  ــد و کس ــته باش ــه اى نداش ــازار ارزش مبادل ب
عمومــاً در ازاى آن مالــی پرداخــت نمی کنــد، آن 
ــه  ــا آن معامل ــوان ب ــدارد و نمى ت ــت ن ــز مالی چی

انجــام داد.
اختلافــی  مباحــث  مهم تریــن  از  یکــی 
بــه  اســلامی،  اقتصــاد  کارشناســان  بیــن 
رمزارزهایــی  شــرعی  مالیــت  موضــوع 
پرسشــی  و  برمی گــردد  بیت کویــن  همچــون 
از  آیــا  اســت کــه  ایــن  می شــود  طــرح  کــه 
بــا  دارد؟  مالیــت  بیت کویــن  لحــاظ شــرعی 
ــن  ــهٔ ای ــوان ریش ــا، می  ت ــی در اظهارنظره تعمق
اختلاف نظرهــا را در تعاریــف متفــاوت مــال 
ــدان کشــف  ــی، فق ــا دانســت. به عبارت ــزد فقه ن
پاســخ واحــد، متقــن، و شــفاف بــه پرســش 
ــا ورود  ــت ب ــده اس ــث ش ــت«، باع ــال چیس »م
ــر  پدیده هــای نوظهــوری همچــون رمزارزهــا، ب
ــود. ــزوده ش ــا اف ــلاف نظره ــرهٔ اخت ــعاع دای ش

در  نظرهــا  اختــلاف  علــل  از  یکــی 

ــه  ــن اختراعــات دســت بشــر اســت ک ــول از بزرگ تری ــه: پ ۱- مقدم
می تــوان آن را به نوعــی مهم تریــن عنصــر اقتصــاد دانســت. امــروزه، 
بــدون پــول )در انــواع و تعاریــف مختلــف(، فعالیت هــای اقتصــادی 
ــا دشــواری مواجــه  ــد ایســتاد و معیشــت انســان ها ب از حرکــت بازخواهن
خواهــد شــد. بــا گــذر زمــان، پــول نیــز بســان ســایر اختراعــات بشــری در 
قالــب و شــکل اولیــه باقــی نمانــده اســت و به تدریــج شــاهد تغییراتــی در 
خــود بــوده اســت. بــا ظهــور و توســعهٔ فنّــاوری اطلاعــات و نوآوری هــای 

عصــر دیجیتــال، متــن زندگــی جوامــع بشــری در ابعــاد مختلــف خصوصاً 
از بعــد اقتصــادی تحت تأثیــر قابل توجهــی قــرار گرفتــه اســت. شــاید 
بتــوان ایــدهٔ »پــول الکترونیکــی« را ابتدایی تریــن نتیجــهٔ ملمــوس توســعهٔ 
ــه  ــد ک ــری نپایی ــا، دی ــت. ام ــاد دانس ــوزهٔ اقتص ــات در ح ــاوری اطلاع فنّ
پدیــدهٔ نوظهــور دیگــری بــه نــام »رمزارزهــا« تحولــی نویــن و شــگرف در 

عرصــهٔ مبــادلات مالــی و اقتصــادی ایجــاد کــرد. 

نگاهی به رمزارزها 
از پنجرهٔ فقه اسلامی

وهاب
 قلیچ

یادداشت تحلیلی

عضو هیئت علمی پژوهشکدهٔ پولی و بانکی
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

سایه روشن استخراج رمز ارز 

ــال  ــت م ــودن حیثی ــه اعتباری ب ــال ب ــف م تعری
برمی  گــردد، زیــرا مــال از امــور اعتبــاری اســت 
و  نــدارد  واقعــی  حیثیــت  به خودی خــود  و 
ــار عقــلا وابســته اســت. از ایــن  ــه اعتب صرفــاً ب
ــار ممکــن اســت در زمان  هــا  ــن اعتب جهــت، ای
متفــاوت  به گونــه  ای  مختلــف  مکان  هــای  و 

ظهــور کنــد.
عــده ای از منتقــدان در خصــوص مالیــت 
چــون  کــه  دارنــد  ایــن  بــر  نظــر  بیت کویــن 
متخصصــان در مــورد ایــن رمــزارز تفــاوت 
دیــدگاه دارنــد و یــک ضامــن اعتباری مشــخص 
بــرای آن یافــت نمی شــود، پــس فعــلًا بایــد بنــا 
ــا  ــن پول ه ــت ای ــه ماهی ــم ک ــن بگذاری ــر ای را ب
 .)۱۳9۸ )معصومی نیــا،  اســت  توهمــی 
دارایــی  یــک  می خواهیــم  هــرگاه  به عبارتــی، 
را معاملــه کنیــم، آن دارایــی یــا بایــد ارزش 
ــد به خاطــر ارزش  ــی داشــته باشــد کــه بتوان ذات
قابل معاملــه  و  پیــدا کنــد  مالیــت  ذاتــی اش 
باشــد، یــا ارزش اعتبــاری داشــته باشــد کــه بــر 
اســاس جایــگاه آن اعتباردهنــده بتوانیــم بگوییــم 
ــر  ــار دارد و ب ــزان اعتب ــه می ــه چ ــی ب ــن دارای ای
ــی اســت  ــن در حال ــم. ای ــه کنی اســاس آن معامل
بــر  بیت کویــن  همچــون  رمزارزهایــی  کــه 
اســاس اطلاعاتــی کــه وجــود دارد از جهــت 
مالیــت محــل تردیدنــد، زیــرا هیــچ شــناختی از 
ــوم  ــت و معل ــترس نیس ــدهٔ  آن در دس اعتباردهن
ــدهٔ آن چه کســی اســت و چــه  نیســت اعتباردهن
مســئولیت و تعهداتــی را در قبــال آن بــر عهــده 

گرفتــه اســت )موســویان، ۱۳97(.
نکتــهٔ دیگــر آن اســت کــه بیــان می شــود 
اعتبــار همــهٔ عقــلا در مالیــت یک چیــز لازم 
اســت. پــول از چیزهایــی اســت کــه اعتبــار 
جمیــع عقــلا را لازم دارد. مثــل اینکــه طــلا 
می توانــد طــرف معاملــه قــرار بگیــرد، چــون 
جمیــع عقــلا آن را اعتبــار می کننــد؛ امــا بــا 
قطع نظــر از اعتبــار دولت هــا، صــرف اینکــه 
بخشــی از عقــلا در دنیــا بــا بیت کویــن معاملــه 
کافــی  می گوینــد،  پــول  آن  بــه  و  می کننــد 

بــود )فاضــل، ۱۳97(. نخواهــد 
مالیت داشــتن  موافقــانِ  ســمت  در  امــا 
ــود  ــه می ش ــن گفت ــد بیت کوی ــی مانن رمزارزهای
زیــرا  اســت،  مالیــت  دارای  بیت کویــن  کــه 
اولًا افــراد حاضرنــد در مقابــل آن مــال )پــول( 
ــداری  ــا خری ــرد ب ــه ف ــد؛ دوم آنک ــت کنن پرداخ
آن غیــر از احتمــال افزایــش ارزش، می  توانــد 

در مبــادلات خــود از آن اســتفاده کنــد. پــس 
بیت کویــن دارای منفعــت عقلایــی اســت و 
ــر  ــی را در نظ ــت مالیت ــن منفع ــرای ای ــرف ب ع
بیت کویــن  تعــداد  آنکــه  ســوم  می  گیــرد؛ 
محــدود اســت و رونــد تولیــد آن به گونــه  ای 
نیســت کــه از حالــت کمیابــی خــارج شــود؛ 
چهــارم اینکــه قابلیــت خریــد کالا بــا بیت  کویــن 
رایــج  پول هــای  بــه  آن  تبدیــل  امــکان  و 
تأمین کننــدهٔ غــرض عقلایــی بــرای بیت کویــن 
اســت و طبــق ایــن تعریــف نیــز بیت  کویــن 

.)۱۳97 )خوش اخــلاق،  دارد  مالیــت 
بــه بیــان دیگــر، مالیــت یــک امــر عرفــی 
ــرای شــیئی  ــلا ب ــه عق ــی اســت و از اینک انتزاع
مالیــت قائــل می شــوند، می تــوان برداشــت و 
ــن،  ــت. همچنی ــز را داش ــت آن چی ــزاعِ مالی انت
در بحــث مالیــت گفتــه شــده اســت کــه بنــا 
ــل  ــد حداق ــال بای ــا، م ــر نظــر محققــان و فقه ب
چهــار ویژگــی داشــته باشــد: نخســت آنکــه مــال 
چیــزی اســت کــه منفعــت داشــته باشــد کــه 

برخــی به جــای ایــن ویژگــی، از عبــارت »مــردم 
بــه آن رغبــت داشــته باشــند« اســتفاده کرده انــد 
ــر اســت و  ــر دوم دقیق ت ــد تعبی کــه به نظــر می  آی
ــزی  شــمول بیشــتری دارد؛ دوم اینکــه مــال چی
اختصــاص  و  دســتیابی  قابلیــت  اســت کــه 
اعمــاقِ  در  ســنگی کــه  پــس  باشــد،  داشــته 
غیرقابــل  دســترس زمیــن یــا کــرات دور وجــود 
دارد هرچنــد ارزشــمند باشــد، مــال نیســت؛ 
ــی نســبی داشــته  ــد کمیاب ــال بای ســوم اینکــه م
ــد کــه چیــزی منفعــت داشــته  باشــد والا هرچن
ــی  ــن ویژگ ــد. ای ــاب نمی آی ــال به حس ــد، م باش
را می  تــوان از تعبیــر چیــزی کــه در مقابــل آن 
ــت  ــد، شناســایی کــرد؛ و در نهای ــا می  پردازن به
ــدهٔ آن  ــع عم ــا مناف ــع ی ــهٔ مناف ــه هم ــارم آنک چه

مــورد نهــی قــرار نگرفتــه باشــد؛ مثــل مشــروبات 
الکلــی یــا آلات قمــار و ماننــد آن کــه منافــع آن هــا 
ــل  مــورد نهــی واقــع شــده اســت. پــس ایــن قبی

ــود. ــوب نمی ش ــال محس ــرعاً م ــیا ش اش
به نظــر می رســد بیت کویــن  براین اســاس، 
ــای  ــهٔ ویژگی ه ــرا هم ــی اســت، زی ــال و دارای م
مــورد  بیت کویــن  دارد؛  وجــود  آن  در  مــال 
ــت آوردن  ــت به دس ــت، قابلی ــت و تقاضاس رغب
)اقتنــاء( در آن هســت، کمیابــی نســبی دارد، 
ــرع وارد  ــارهٔ آن در ش ــم درب ــژه ای ه ــی وی و نه
واقعیــت  بــه  توجــه  بــا  پــس  اســت.  نشــده 
مــورد  اینکــه  و  بیت کویــن  دربــارهٔ  موجــود 
رغبــت عقلاســت و تــا انــدازه ای به عنــوان یکــی 
ــوان  ــود، می ت ــی می  ش ــتد تلق ــایل دادوس از وس
اذعــان داشــت کــه بی گمــان بیت کویــن »مــال« 

و »کالا« اســت )ترابــی، ۱۳97(.
ب- غرر

غــرر در لغــت به معنــى خطــر، نیرنــگ، و 
ــوع تعاریــف  ــه تن ــا ب غفلــت و جهــل اســت. بن
بیت کویــن  غرری بــودن  بــه  قائلیــن  غــرر، 
نظرهــای گوناگونــی را ابــراز داشــته اند. بخشــی 
از منتقــدان بــا تعریــف ابهــام و جهــل بــرای 
معاملــهٔ  یــک  را  بیت کویــن  معاملــهٔ  غــرر، 
بیت کویــن  خریــدار  زیــرا  می نامنــد،  غــرری 
مثــلًا ۱ میلیــون تومــان را پرداخــت می کنــد 
و در عــوض کالایــی را دریافــت می کنــد کــه 
هویــت آن چنــدان معلــوم نیســت و ایــن نشــان 
ــه دارد )نظــری، ۱۳97(.  ــودن معامل از غرری ب
در ایــن معنــا، چــون اصــل وجــود، مالیــت، 
میــزان اعتبــار، و اینکــه آیــا بــرای ایــن مــال 
یــک اعتباردهنــدهٔ متعهــد و مســئول وجــود دارد 
ــه  ــام دارد، از جهــت فقهــی معامل ــر، ابه ــا خی ی
می شــود  محســوب  غــرری  معاملــهٔ  آن،  بــا 

.)۱۳97 )موســویان، 
و  خدعــه  غــرر  معانــی  از  دیگــر  یکــی 
نیرنــگ اســت. عــده ای از منتقــدان بــا ایــن 
ــن را  ــودن معامــلات بیت کوی ــف، غرری ب تعری
ــن دســته  ــرا از نظــر ای ــد، زی اثبات شــده می دانن
از منتقــدان احتمــال قــوی وجود دارد کســانی که 
ــه   ــد خدع ــد، قص ــراع کرده ان ــن را اخت بیت کوی
نشــده  محــرز  الان  اگرچــه  باشــند!  داشــته 
ــده  ــت، در آین ــه ای در کار نیس ــه خدع ــت ک اس
به راحتــی ممکــن اســت ایــن پــول دیجیتــال 

.)۱۳9۸ )معصومی نیــا،  شــود  بی اعتبــار 
در  را  غــرر  مفهــوم  چنانچــه  همچنیــن، 

یکــی از مهم تریــن مباحــث اختلافــی بیــن 
کارشناســان اقتصــاد اســلامی، بــه موضــوع 
همچــون  رمزارزهایــی  شــرعی  مالیــت 
بیت کویــن برمی گــردد و پرسشــی کــه طــرح 
لحــاظ  از  آیــا  کــه  اســت  ایــن  می شــود 
ــی  ــا تعمق ــت دارد؟ ب ــن مالی ــرعی بیت کوی ش
ایــن  ریشــه  می  تــوان  اظهارنظرهــا،  در 
ــال  ــاوت م ــف متف ــا را در تعاری اختلاف نظره

نــزد فقهــا دانســت.

۱۰۸
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ریســک بســیار بــالا تعریــف کنیــم، بایــد گفــت 
ــده ای از کارشناســان  ــر ع ــر نظ ــا ب ــه بن ازآنجاک
مطــرح جهــان ارزش بیت کویــن حبابــی اســت 
ــی  ــده حت ــذا احتمــال افــت شــدید آن در آین و ل
بــه یک هــزارم قیمــت فعلــی آن پیش بینــی شــده 
ــک  ــا ریس ــراه ب ــن هم ــهٔ بیت کوی ــت، معامل اس
بســیار بــالا خواهــد بــود و اقــدام بــه خریــد 
آن به جهــت خطــری )غــرری( بــودن، محــل 
ــه، روشــن اســت کــه  ــود. البت اشــکال خواهــد ب
ایــن اشــکال در صــورت تثبیــت نســبی قیمــت 
ــی، ۱۳97(.  ــود )تراب ــع می ش ــن مرتف بیت کوی
از  بــا اســتفاده  بتــوان  به معنــای دیگــر، اگــر 
ــات  ــک ثب ــت ریس ــای مدیری ــا و روش ه ابزاره
ــرد،  ــا ایجــاد ک ــوع ارزه ــن ن ــرای ای نســبی را ب
ــا را از  ــن رمزارزه ــرر در ای ــداد غ ــوان رخ می ت

ــی دانســت. ــالا منتف ــل ریســک ب ــهٔ تحمی جنب
البتــه، شــایان ذکــر اســت الکترونیکی بــودن 
و  امنیتــی  نــوع  از  چالش هایــی  رمزارزهــا 
و  گم شــدن،  هک شــدن،  ماننــد  حفاظتــی 
دارد.  به همــراه  را  کاربــر  حســاب  ســرقت 
افزون برایــن، اگــر دارنــدهٔ بیت کویــن اطلاعــات 
ــد،  ــور خــود را فرامــوش کن ــز عب حســاب و رم
ســرمایهٔ او بــرای همیشــه از بیــن خواهــد رفــت 

ــرل  ــی و کنت ــز در ارزیاب ــم نی ــهٔ مه ــن نکت ــه ای ک
ریســک های رمزارزهــا حائــز اهمیــت اســت.

موافقــان  عقیــدهٔ  بــه  مقابــل،  ســوی  در 
بیت کویــن، غــرری کــه موجــب بطــلان معاملــه 
اســت بــه آن خطــری اطــلاق می شــود کــه عــرف 
از آن اجتنــاب کنــد؛ ولــی چنانچــه مقــدار خطــر 
ــد،  ــر ده ــب اث ــرف ترتی ــه ع ــد ک ــدی نباش به ح
نمی شــود.  محســوب  غــرر  خطــری  چنیــن 
صــورت  تســلیم  نیــز  بیت کویــن  معاملــهٔ  در 
می  گیــرد، عوضیــن موجــود و وصــف آن هــا 
کامــلًا معلــوم اســت، پــس غــرری در آن راه 
 .)۱۳97 )خوش اخــلاق،  نمی شــود  اثبــات 
ــبت  ــلا نس ــار عق ــوع رفت ــر، از ن ــارت دیگ به عب
ــهٔ چنیــن ارزی مشــخص می شــود کــه  ــه معامل ب
ایــن نــوع معاملــه ســفهی و یــا غــرری نیســت.

ج- نبودِ پشتوانه
یکــی دیگــر از چالش هــای مطــرح بــرای 
در  شــبهه  بیت کویــن  ماننــد  رمزارزهایــی 
داشــتن پشــتوانه اســت. منتقــدان مدعی انــد 
کــه همــهٔ پول هــا در جهــان مربــوط بــه یــک 
بانــک مرکــزی مشــخص اند؛ مثــلًا دلار مربــوط 
مربــوط  یــورو  و  امریــکا  مرکــزی  بانــک  بــه 
بــه بانــک مرکــزی اروپاســت. ایــن در حالــی 

اســت کــه هیــچ دولــت یــا بانــک مرکــزی ای از 
بیت کویــن پشــتیبانی نمی کنــد و به اصطــلاح 
ــر از  ــدارد و اگ ــمی ن ــتوانهٔ رس ــزارز پش ــن رم ای
بیــن بــرود، کســی نمی توانــد پاســخ گو باشــد 
ــه  ــا، اینکــه در پاســخ گفت )نظــری، ۱۳97(. ام
ــه  ــاز ب ــا نی ــه م ــت ک ــی اس ــول فیزیک ــود در پ ش
نیــازی  دیجیتــال  ارز  در  و  داریــم  پشــتوانه 
بــه پشــتوانه نیســت، ایــن عبــارت بطلانــش 
روشــن اســت، زیــرا پــول هرگونــه ای کــه باشــد، 
یک طــرف معاملــه واقــع می شــود و حتمــاً بایــد 
پشــتوانه داشــته باشــد. ایــن درحالــی اســت کــه 

بیت کویــن پشــتوانه و اعتبــاری نــدارد. 
ــتوانه بودن  ــوارض بی پش ــدر ع ــن، ان همچنی
ایــن  اســت  ممکــن  شــده  بیت کویــن گفتــه 
رمزارزهــا بــا ایــن هــدف طراحــی شــده باشــد تــا 
حجــم زیــادی از دارایی هــای خیلــی از کشــورها 
ارز  انتقــال  تبدیــل شــود و  آن  بــه  مــا  نظیــر 
ــه اعــلام شــود  ــرد و بعــد یک مرتب صــورت بگی
کــه ایــن رمزارزهــا دیگــر ارزش نــدارد! در ایــن 
ــا از  ــی م ــروت مل ــادی از ث ــمت زی ــرایط قس ش
ــر  ــران زیادت ــه دیگ ــا ب ــه و وابســتگی م ــن رفت بی

.)۱۳9۸ )معصومی نیــا،  می شــود 
۱۰9امــا در ســوی مقابــل و در گــروه موافقــان، 



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

سایه روشن استخراج رمز ارز 

عــده ای معتقدنــد کــه الان بیــش از نیم قــرن 
ــول  ــرای پ ــی ب ــتوانهٔ فیزیک ــر پش ــه دیگ ــت ک اس
ــا دارای  ــت آن ه ــزان مقبولی ــدارد و می ــود ن وج
امــروزه  دیگــر،  بیانــی  بــه  اســت.  اهمیــت 
ــدان  موضــوع پشــتوانهٔ ملمــوس  پــول  دیگــر چن
ــول،  ــتوانهٔ پ ــه پش ــدارد، بلک ــی ن ــا و مفهوم معن
نــزد  آن  رواج  و  مقبولیــت،  پذیــرش،  میــزان 
مــردم اســت. در ایــن بیــن آنچــه مهــم اســت آن 
اســت کــه تولیدکننــدهٔ پــول بتوانــد مقبولیــت و 
ســازوکار لازم بــرای پذیــرش عمومــی آن را پیدا 
کنــد. ایــن کار بســیار ســخت و پیچیده ای اســت 
پیشــگام  بیت کویــن  تولیــد  در  کســانی که  و 
بوده انــد توانســته اند ایــن مقبولیــت را تــا حــدی 
ــن  ــوان گفــت همی ــد. ازایــن رو، می ت ایجــاد کنن
موضــوع کــه پذیــرش و رواج ارزهــای مجــازی 
ــرای  ــتوانه ای ب ــت، پش ــدن اس ــال بیشترش درح

ایــن نــوع ارزهاســت )محقق نیــا، ۱۳9۸(.
د- ماحظاتی از باب فقه حکومتی

ــی  ــی کــه یکــی از مباحــث اصل ــه حکومت فق
در حــوزهٔ فلســفهٔ فقــه اســت، نگرشــی کل نگــر 
ــر دیــدگاه حداکثــری از دیــن اســت.  ــی ب و مبتن
فقــه حکومتــی به مثابــهٔ یــک روش و رویکــرد 
در مقابــل فقــه فردمحــور به شــمار مــی رود و 
وصفــی عــام و حاکــم بــر تمــام ابــواب فقــه 
ــتنباط  ــام اس ــه در مق ــه فقی ــا ک ــت؛ بدین معن اس
بســتر  در  احــکام  اجــرای  شــرعی،  احــکام 
نهــاد  به عنــوان  را  اســلامی  حکومــت  نظــام 
ادارهٔ جامعــه مدنظــر قــرار می دهــد. در ایــن 
نــگاه، فقیــه در مقــام اســتنباط احــکام شــرعی، 
ــد  ــح و مفاس ــه، و مصال ــت، ادارهٔ جامع حکوم
ــد و اجــرای احــکام در  ــه را لحــاظ می کن جامع
بســتر نظــام حکومتــی اســلامی را به عنوان نهـــاد 
ادارهٔ جامعـــه مـــدنظر قـرار می دهـــد. همچنین، 
ــت  ــال حاکمی ــش فع ــان دهندهٔ نق ــه نش ــن فق ای
معضــلات  همــهٔ  بــا  برخــورد  در  اســلامی 
اجتماعی، سیاسی، نظـــامی، و فرهنگـــی اســـت 

)ذوالفقــاری و ســیدیان، ۱۳9۱(.
از ایــن جهــت فقــه حکومتــی را می تــوان 
دانشــی نامیــد کــه معــارف مربــوط بــه نظام هــای 
بــرای  موردنیــاز  آموزه هــای  یــا  اجتماعــی 
ادارهٔ جامعــه را از منابــع و مســتندات دینــی 
حکومتــی  فقــه  از  لــذا،  می  کنــد.  اســتخراج 
ــاد  ــه الاداره ی ــا فق ــا ی ــه نظام ه ــوان فق گاه به عن

.)۱۳90 )پــرور،  می شــود 
دریافــت  می تــوان  دقیق تــر،  تأملــی  بــا 

فقــه  در  فــردی،  فقــه  مباحــث  از  فــارغ  کــه 
و  معاملــه  بــرای  ملاحظاتــی  نیــز  حکومتــی 
ــده ای  ــت. ع ــده اس ــر ش ــن ذک ــج بیت کوی تروی
از کارشناســان بــا بیــان ایــن نکتــهٔ مقدماتــی 
شــفاف  موجــود  بیت کوین هــای  مالــک  کــه 
ــی ممکــن اســت 90  و مشــخص نیســت و حت
استخراج شــده  بیت کوین هــای  کل  درصــد 
مــال یــک ســازمان یــا یــک فــرد خــاص باشــد 
ــرای  ــول ب ــا آدرس هــای مختلــف کیــف پ کــه ب
خــود درســت کــرده اســت، بنــا بــر قاعــدهٔ نفــی 
ســبیل چنیــن نتیجــه گرفته انــد کــه پــس ممکــن 
ــه  ــول ب ــوع پ ــن ن ــد ای ــت بیش ازح ــت تقوی اس
ــهٔ  ــروت جامع ــی از ث ــش مهم ــدن بخ سرازیرش
اســلامی بــه آن ســازمان یــا دولــت صاحــب آن 
از  مســلمانان  لــذا  و  انجامیــده  بیت کوین هــا 

نظــر اقتصــادی آســیب جــدی ببیننــد. بنابرایــن، 
بــه جهــت نبــودِ شــفافیت از ایــن ناحیــه، نبایــد 
ــول  ــوع پ ــن ن ــت ای ــت تقوی ــلمانان در جه مس
بین المللــی اقــدام کننــد و جــواز ورود بــه معاملــه 
بــا ایــن نــوع پــول دیجیتــال به طــوری کــه اقتصاد 
کشــور اســلامی بــه آن وابســته گــردد محــل 
اشــکال اســت؛ مگــر آنکــه به نحــوی اقــدام شــود 
کــه نبــض تجــارت بــا بیت کویــن در دســت 

مســلمانان قــرار گیــرد )ترابــی، ۱۳97(.
پذیــرش  چالش هــای  از  دیگــر  یکــی 
دنیــای  بــه  ارزهــا  ایــن  ورود  بــه  رمزارزهــا 
تغییــر  معنــا،  ایــن  در  برمی گــردد.  حقیقــی 
بــه نظــام  بــا تزریــق رمزارزهــا  حجــم پــول 
پولــی کشــورها و عــدم کنتــرل روی ایــن ارزهــا 
چالشــی در پذیــرش مشــروعیت کاربــرد ایــن 

ارزهاســت.

مجــازی  پــول  بی رویــهٔ  ورود  ازآنجاکــه 
اســت  ممکــن  حاکمیت هــا  نظــارت  بــدون 
و  جامعــه  آحــاد  حقــوق  تضییــع  موجــب 
ثروت هــای ملــی شــود، بــه اســتناد قاعــدهٔ فقهــی 
ــا  ــن پول ه ــان ای ــد و جری ــوان تولی ــرر می ت لاض
ــرار داد.  ــه ق ــورد خدش ــی م ــاد واقع را در اقتص
همچنیــن بــر اســاس قاعــدهٔ احتــرام و حرمــت 
ــدون نظــارت  ــع امــوال مســلمین، ورود ب تضیی
ــر  ایــن پول هــا در اقتصــاد واقعــی موجــب تغیی
ــای اقتصــاد  ــول و ثروت ه ضــرری در حجــم پ

ــت. ــی اس واقع
دراین میــان، چنانچــه سیاســت گذار پولــی 
ــلامی  ــهٔ اس ــت جامع ــت مصلح ــدم رعای ــا ع ب
تضییــع  و  ثــروت  ارزش  کاهــش  موجــب 
ــلاف،  ــدهٔ ات ــق قاع ــردد، مطاب ــه گ ــوق عام حق
ضامــن اســت. بنابرایــن، بــه اســتناد ادلــه ای 
ــرام، قاعــدهٔ  ــد قاعــدهٔ لاضــرر، قاعــدهٔ احت مانن
اتــلاف، و قاعــدهٔ مصلحــت کــه همگــی ناهــی 
ــر ضــرری در  ــی و تغیی ــط پول سیاســت های غل
حجــم پــول هســتند، مقتضــی اســت قواعــد 
بــرای  حاکمیــت  طــرف  از  انضباط بخشــی 
کنتــرل رمزارزهــا در اقتصــاد واقعــی ترتیــب 

داده شــود.
ــی  ــه حکومت ــاد فق ــاب ابع ــورد دیگــر در ب م
از بیت کویــن و ســایر  اســتخراج و اســتفاده 
رمزارزهــا بــه مباحثــی همچــون پول شــویی، 
ــی و… برمی گــردد.  ــم امنیت ــی، جرای ــرار مالیات ف
بــا توجــه بــه خــلٔا وجــود حاکمیــت قانونــی 
خــاص بــر قلمــرو بیت کویــن، ایــن احتمــال 
بــا  سوءاســتفاده کننده  افــراد  کــه  مــی رود 
اســتفاده از ایــن نــوع رمزارزهــا بــه پول شــویی، 
فــرار مالیاتــی، و ســایر جرایــم امنیتــی اقــدام 
کننــد و زمینــهٔ ضرررســانی بــه جامعــهٔ اســلامی 
ــن موضــوع  ــی ای را موجــب شــوند. ریشــهٔ اصل
در عــدم امــکان تطابــق مشــخصات کاربــری 
حقیقــی  هویــت  بــا  ارزهــا  ایــن  مالــکان 
ــه  ــن وجــوه ن ــان ای ــع، صاحب آن هاســت. در واق
بی نــام کــه گمنام انــد و ازایــن رو زمینــهٔ ارتــکاب 
چنیــن تخلفــات و جرایمــی بــرای آن هــا ســاده تر 
اســت )همــان، ۱۳97(. ازایــن رو، نیــاز اســت 
حاکمیــت اســلامی نســبت بــه ایــن نــوع ارزهــا 
حاکمیتــی  و  اجتماعــی  مســئولیت  حیــث  از 

ــد. ــاس باش حس
ه- اکل مال به باطل

و  تملــک  به باطــل  مــال  اکل  از  منظــور 

عــدم  بــا  پولــی  سیاســت گذار  چنانچــه   
رعایــت مصلحــت جامعــه اســلامی موجــب 
ــه  ــوق عام ــع حق ــروت و تضیی ــش ارزش ث کاه
ضامــن  اتــلاف،  قاعــدهٔ  مطابــق  گــردد، 
ــد  ــه ای مانن ــتناد ادل ــه اس ــن، ب ــت. بنابرای اس
قاعــدهٔ  احتــرام،  قاعــدهٔ  لاضــرر،  قاعــدهٔ 
اتــلاف، و قاعــدهٔ مصلحــت کــه همگــی ناهــی 
ــرری در  ــر ض ــی و تغیی ــط پول ــت های غل سیاس
حجــم پــول هســتند، مقتضــی اســت قواعــد 
بــرای  حاکمیــت  طــرف  از  انضباط بخشــی 
ــب  ــی ترتی ــاد واقع ــا در اقتص ــرل رمزارزه کنت

شــود. داده 

۱۱۰
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اســت.  ناحــق  بــه  دیگــران  امــوال  تصــرف 
ــر  ــدود و منحص ــل« مح ــه »باط ــد ک ــن ش روش
بــه مــوارد خــاص نیســت، بلکــه مفهــوم وســیع 
ــوق و  ــه حق ــاوز ب ــه تج ــى دارد و هرگون و عام
ــى و  ــوال عموم ــران، ام ــوال دیگ ــرف در ام تص
ــروع  ــاروا و غیرمش ــات ن ــى تصرف ــال و حت انف
در امــوال خویــش و نیــز کارهایــى از قبیــل 
ــب، و…  ــتم، غص ــار، ظلم وس ــوه، قم ــا، رش رب

مى گیــرد. دربــر  را 
بــا نگاهــی بــه متــون فقهــی، درمی یابیــم 
کــه در برخــی معامــلات از بــاب اکل مــال 
ــه  ــلان معامل ــت و بط ــه حرم ــم ب ــل، حک به باط
شــده اســت. برخــی از ایــن مــوارد عبــارت 
اســت از مــواردی کــه موضــوع معاملــه مالیــت 
ــه منفعــت  ــدارد؛ مــواردی کــه موضــوع معامل ن
حــلال نــدارد؛ مــواردی کــه معاملــه موجــب 
تضییــع حقــوق دیگــران می شــود؛ مــواردی کــه 
معاملــه بــا ضــرر و زیــان فاحــش همــراه اســت؛ 
ــراه اســت؛  ــب هم ــا فری ــه ب ــه معامل ــواردی ک م
مــوارد فســاد و فحشــا؛ مــوارد لغــو و لهــو؛ 
مــواردی کــه مــال از راه تضعیــف نظــام اســلامی 
ــا  ــد و… )اســماعیلی، ۱۳7۳(. ب به دســت می آی
ــتخراج  ــدان اس ــده ای از منتق ــف، ع ــن تعاری ای
مــال  اکل  مصــداق  را  بیت کویــن  معاملــهٔ  و 

دانســته اند. به باطــل 
می کننــد  اذعــان  پاســخ، کارشناســان  در 
بــه ازای  اکتســابی  بیت  کویــن،  در  اولًا  کــه 
عملیــات حســابداری به دســت می  آیــد، پــس 
جریــان  بیت  کویــن  در  به باطــل  مــال  اکل 
نــدارد. همچنیــن، اگــر مالیــت بیت کویــن را 
آن  خریدوفــروش  پــس  بدانیــم،  اثبات شــده 
ــود و تحــت  ــد ب ــال به باطــل نخواه ــم اکل م ه
)خوش اخــلاق،  می گیــرد  قــرار  بیــع  عنــوان 
ــوارد  ــه ســایر م ــوط ب ۱۳97(. توضیحــات مرب
فــوق در بخش هــای قبلــی ارائــه شــده اســت کــه 
از پرداخــت مجــدد بــه آن اجتنــاب می شــود.

امــا، یکــی دیگــر از مســیرهای رخــداد اکل 
از ناحیــهٔ تحقــق قمــار طــرح  به باطــل  مــال 
موضــوع  در   .)۱۳7۳ )اســماعیلی،  می شــود 
مــورد بحــث، شــاید شــبهه شــود کــه چــون 
بــه  رســیدن  به خاطــر  بیت کویــن  اســتخراج 
حل کننــدهٔ  اولیــن  بــه  اســت کــه  جایــزه ای 
بلوک هــای  بــه  مربــوط  ریاضــی  معادلــهٔ 
بیت کویــن بــرای ثبــت آن در زنجیــرهٔ بلوکــی 
داده می  شــود، چیــزی شــبیه بــه قمــار رخ داده و 

از ایــن حیــث محــل ایــراد می شــود.
در پاســخ بــه ایــن شــبهه بایــد گفــت در 
اســتخراج بیت کویــن نقــش برنامــهٔ نرم افــزاری 
ــزه در  ــوان جای ــی کــه به عن ــگ اســت و پول پررن
ــش  ــرد، پی ــرار می  گی ــتخراج کننده ق ــار اس اختی
از آن، ملــک بالفعــل هیچ کســی نبــوده بلکــه 
هم زمــان چنیــن پولــی تولیــد می  شــود. لــذا، 
ــل  ــن داخ ــتخراج بیت کوی ــر اس ــه ظاه ــا ب اینج

ــود. ــد ب ــار نخواه ــوم قم در مفه
درهرصــورت، پولــی کــه از طریــق برنامــهٔ 
بیت کویــن بــه حســاب وی واریــز می  شــود، 
بــه جهــت صــدق عنــوان حیــازت بــر آن ملــک 
شــخصی اســتخراج کننده بــوده و تصــرف در 
ــه  ــت ک ــن اس ــرض ای ــون ف ــت، چ ــز اس آن جای
ایــن مــال قبــلًا صاحبــی نداشــته تــا بــه صاحبش 

برگرداننــد )ترابــی، ۱۳97(.
۲- جمع بندی

ــری  ــت، نتیجه گی ــخص اس ــه مش ــور ک آن ط
نداشــتن  یــا  داشــتن  در  متقــن  و  نهایــی 
ــی  ــوص رمزارزهای ــی در خص ــروعیت فقه مش
ــادی و  ــد کار اجته ــن نیازمن ــون بیت کوی همچ
بررســی کامــل ابعــاد آن از دو زاویــهٔ فقــه فــردی 
ــوز  ــه هن ــی ای ک ــت؛ بررس ــی اس ــه حکومت و فق
ــن مقطــع  ــه ســرانجام نرســیده اســت و در ای ب
زمانــی نمی تــوان نظــر قطعــی و واحــد را صــادر 
اینجــا می تــوان  آنچــه صرفــاً در  امــا،  کــرد. 
ــی  ــت اصل ــه عل ــت ک ــت اس ــن حقیق ــت ای گف
رمزارزهــا  مشــروعیت  پذیــرش  در  اختــلاف 
بیــن کارشناســان فقــه اقتصــادی اســلام، ریشــه 
نهــاد  و  پشــتوانه  خصــوص  در  ابهاماتــی  در 
مســائل  همچنیــن  و  رمزارزهــا  اعتباردهنــدهٔ 
امنیتــی آن در حفاظــت از حقــوق آحــاد جامعــهٔ 

اســلامی دارد.
ــعهٔ  ــا توس ــه ب ــت ک ــار آن اس ــن رو، انتظ ازای
بررســی های  و  پژوهش هــا  کیفــی  و  کمّــی 
فنــی و فقهــی، ابهامــات موجــود رفــع شــود 
ــا ســایر ارزهــای  ــد همســو ب ــا بتوانن و رمزارزه
رایــج در اقتصــاد کشــور، مشــروعیت کامــل را 
از حیــث اســتخراج، معاملــه، و ذخیره ســازی 

ــد. ــب کنن کس
منابع و مآخذ

اســماعیلی، ا. )۱۳7۳(. اکل مــال بــه باطــل 
ــه،  ــهٔ فق ــی شــیخ انصــاری. مجل ــش فقه در بین

.)۱(۱
ــول  ــگاه پ ــی، م. )۱۳97(. بررســی جای تراب

ــکام  ــی و اح ــام پول ــن در نظ ــال بیت کوی دیجیت
نشــریهٔ  حــوزه،  افــق  هفته نامــهٔ  آن.  فقهــی 
فرهنگــی، اجتماعــی و سیاســی ارگان رســمی 
شناســهٔ  علمیــه،  حوزه هــای  مدیریــت  مرکــز 

.40554۸
ــازی  ــول مج ــلاق، م. )۱۳97(. پ خوش اخ
از دیــدگاه فقــه حکومتــی. پایــگاه تخصصــی 

ــهٔ ۱2722. ــائل، شناس ــی وس ــه حکومت فق
م.  س.  ســیدیان،   و  م.،  ذوالفقــاری، 
)۱۳9۱(، فقــه حکومتــی؛ چیســتی، چرایــی، 
سیاســی،  معرفــت  دوفصلنامــهٔ  چگونگــی. 

.)7 (4
ســلطانی نژاد، ح.،  م.،  م.  ســلیمانی پور، 
فقهــی  بررســی   .)۱۳96( م.  پورمطهــر،  و 
پــول مجــازی. دوفصلنامــهٔ تحقیقــات مالــی 

.)2(6 اســلامی، 
فاضــل، م. ج. ) ۱۳97ــ(. گــزارش نشســت 
پایــگاه  مجــازی«.  پول هــای  یــا  »بیت کویــن 

ــلام. ــار علیهم الس ــهٔ اطه ــی ائم ــز فقه مرک
پشــتوانهٔ   .)۱۳9۸( ج.  م.  محقق نیــا، 
ارزهــای مجــازی میــزان مقبولیــت آ نهاســت. 
ــی  ــال بانکــداری اســلامی پژوهشــکدهٔ پول پورت

.۳04۳99 شناســهٔ  بانکــی،  و 
پول هــای   .)۱۳9۸( ع.  غ.  معصومی نیــا، 
ــا،  ــزاری ایکن ــرازوی شــرع. خبرگ مجــازی در ت

شناســهٔ ۳۸۳4024.
معامــلات   .)۱۳97( ع.  س.  موســویان، 
ــرری اســت و اشــکال  ــوع غَ ــول مجــازی از ن پ
اســلامی  بانکــداری  پورتــال  دارد.  شــرعی 
پژوهشــکدهٔ پولــی و بانکــی، شناســهٔ 29۳60۱.

شــرعی  اشــکال   .)۱۳97( ح.  نظــری، 
پورتــال  چیســت؟  »بیت  کویــن«  معاملــهٔ 
بانکــداری اســلامی پژوهشــکدهٔ پولــی و بانکــی، 

.29۳6۱۳ شناســهٔ 

۱۱۱



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

سایه روشن استخراج رمز ارز 

اســتخراج  بــه  مربــوط  هزینه هــای   -۲
رزهــا ا رمز

به دســت  آوردن  بــرای  کلــی  روش  دو 
روش  اولیــن  دارد.  وجــود  رمزارزهــا 
دیگــر  روش  و  رمزارزهــا   خریدوفــروش 
ــت.  ــتخراج رمز ارزهاس ــان اس ــا هم ــگ ی ماینین
در روش خریدوفــروش بــدون توجــه بــه اینکــه 
ــن  ــت، ای ــده اس ــتخراج ش ــه اس ــز ارز چگون رم
قوانیــن عرضــه و تقاضاســت کــه مشــابه بــا 
ــا ســهام و ارزهــا  ــر طــلا ی ســایر دارایی هــا نظی
همچــون دلار یــا یــوان، قیمــت رمــز ارز را تعیین 
می کنــد کــه همان گونــه کــه تحــولات بــازار 
نشــان می دهــد، در چنــد ســال گذشــته نیروهــای 
ــد کــه افزایــش  ــه ای حرکــت کرده ان ــازار به گون ب
رمز ارزهــا  بــازاری  قیمــت  در  قابل توجهــی 
ــروش،  ــی به جــز خریدوف مشــاهده می شــود. ول

روش دیگــری نیــز بــرای دســتیابی بــه یــک 
از  اســتفاده  همانــا  دارد کــه  وجــود  رمــز ارز 
ــت  ــتخراج آن هاس ــگ و اس ــتگاه های ماینین دس
ایــن  بــه  به طــور خــاص  ایــن مقالــه  کــه در 
موضــوع و بررســی صرفــهٔ اقتصــادی اســتخراج 

می شــود. پرداختــه  رمزارزهــا 
کار  شــروع  در  کــه  اولیــه  هزینه هــای 
ماینینــگ بایــد درنظــر گرفــت بــه دو دســته 
ــی   ــای عملیات ــرمایه ای  و هزینه ه ــای س هزینه ه
در  ســرمایه گذاری  بــرای  می شــود.  تقســیم 
ماینینــگ بــا یک ســری فنّــاوری رو بــه رو هســتیم 
کــه چنــد شــرکت تولیــد دســتگاه های ماینینــگ 
بــر ســر ایــن فنّــاوری و پیشــرفت دادن آن درحال 
رقابت انــد. در عملیــات ماینینــگ، بــا اســتفاده 
از آن فنّــاوری یــا نرم افزارهــا و دســتگاه های 
ــدازی و پرداخــت  ــرق و نصــب و راه ان ــد ب تولی

هزینه هــای مربوطــه، بــه رمــزارز دســت پیــدا 
می کنیــم؛ بــه عنــوان مثــال، بــرای اســتخراج 
نصــب  جــز  پیش شــرطی  هیــچ  بیت کویــن 
بــه هزینــهٔ  نــدارد.  نرم افزارهــای لازم وجــود 
اســتفاده از ایــن دســتگاه ها و ســخت افزارها 
نگــه داری،  و  ســوخت  و  بــرق  هزینــهٔ  مثــل 

می گوینــد. عملیاتــی  هزینه هــای 
نخســتین چالشــی کــه در ماینینــگ بــا آن 
ایــن  روبــه رو هســتیم خــود فنّــاوری اســت. 
فنّــاوری پیوســته درحــال تغییــر و پیشــرفت 
ایــن اســت کــه  آنچــه واقعیــت دارد  اســت. 
قــدرت  تغییــرات  میــزان  فنّــاوری،  روی  مــا 
پردازشــی طــی هــر نســل، ســرعت پیشــرفت آن، 
ــدش  ــی زمــان تولی ــرق، و حت ــزان مصــرف ب می

هیــچ علــم و کنترلــی نداریــم.
پــس عــدم توانایــی کنتــرل تغییــرات فنّــاوری 

ــا  ــده اســت. ب ــدا کمــی گیج کنن ــگ  در ابت ــوم ماینین ــه: مفه ۱- مقدم
اینکــه رمزارزهــای متفاوتــی بــا اســتفاده از سیســتم بلاک چیــن  اســتخراج 
می شــوند، ایــن اصطــلاح بیشــتر در ارتبــاط بــا بیت کویــن  شــناخته 
می شــود و البتــه بخــش جدانشــدنی از آن و ارزهــای دیجیتــال مشــابه 
نیــز به شــمار مــی رود. بــرای راحتــی در انتقــال مفهــوم، از بلاک چیــن 
ــت.  ــده اس ــتفاده ش ــه اس ــن مقال ــول ای ــه در ط ــوان نمون ــن به عن بیت کوی
ماینینــگ دربــارهٔ خلــق یــک بیت کویــن جدیــد نیســت، بلکــه ســازوکاری 
اســت کــه بــه بلاک چیــن اجــازه می دهــد یــک امنیــت غیرمتمرکــز  باشــد. 
ــاد  ــر نه ــا ه ــزی ی ــک مرک ــه بان ــاز ب ــدون نی ــن را ب ــتم بیت کوی ــن سیس ای
واســطی امــن و قابل اعتمــاد می کنــد. نبایــد پاداش هــای داده شــده بــه 
ماینرهــا )بیــت کویــن جدیــد( را بــا خــود فراینــد ماینینــگ اشــتباه گرفــت.

مبحــث  بــه  ورود  پله هــای  ابتدایی تریــن  از  یکــی  ماینینــگ 
رمزارزهاســت. برخــی مزایــای ایــن صنعــت و دلایــل جذابیــت ایــن 
صنعــت بــرای ســرمایه گذاران شــامل دوره هــای راه انــدازی کوتــاه، عــدم 
نیــاز بــه بازاریابــی، بهره بــرداری از حداکثــر ظرفیــت از روز اول، فعالیــت 
ــام ســال، بازگشــت ســرمایه از  ــهٔ ای ــام شــبانه روز و هم ــه در تم بدون وقف
ابتــدای کار و جریــان نقدینگــی بســیار خــوب، امــکان شــروع به اســتخراج 
ــرق،  ــهٔ ب ــد هزین ــن )مانن ــی پایی ــا ســرمایهٔ کــم، هزینه هــای عملیات ــی ب حت

مخصوصــاً در ایــران( اســت. روش اســتخراج بــرای رســیدن بــه رمزارزهــا 
از مباحــث حل و فصل شــده در  یکــی  آن شــاید  بــه  نــکات مربــوط  و 
ــن مســئله  ــه اســت. امــا، ای ــن زمین بیشــتر کشــورهای فعــال جهــان در ای
مدت زمــان زیــادی نیســت کــه در ایــران مطــرح شــده و به ســبب شــرایط 
خــاص اقتصــادی، بســیار فراگیــر شــده اســت. مــردم بایــد بداننــد در چــه 
جایــگاه و موقعیتــی قــرار خواهنــد گرفــت و یــا اینکــه دولــت اصــلًا تمایــل 
ــس از  ــدوداً پ ــر. ح ــا خی ــت دارد ی ــن صنع ــه ای ــردم ب ــدن م ــه جذب ش ب
یک ســال و نیم تلاش هایــی کــه در زمینــهٔ تعییــن تکلیــف ماینینــگ انجــام 
ــوان یــک صنعــت شــناخته شــد و اجــازهٔ اســتخراج صــادر شــد،  و به عن
ــت  ــه رو هســتیم. واقعی ــا چــه چالش هــای دیگــری رو ب ــد ب ــد دی حــال بای
ایــن اســت کــه در ایــن صنعــت هماننــد دیگــر صنایــع، چالش هــای 
ــن صنعــت  ــه ای ــش از واردشــدن ب ــد پی ــردم بای بســیاری وجــود دارد و م
از آن هــا مطلــع شــوند و بداننــد کــه نهادهــای حاکمیتــی بســیاری درحــال 
حاضــر متصــدی امــور در ایــن زمینه انــد. بررســی فراینــد ماینینــگ نشــان 
می دهــد رســیدن بــه عوایــد اقتصــادی از ایــن مســیر مســتلزم هزینه هــای 
فراوانــی اســت کــه ایــن مقالــه به اختصــار بــه آن پرداختــه اســت تــا بتــوان 
ــا  ــدهٔ ماینینــگ ی ــدی در خصــوص هزینه‐ فای ــه یــک جمع بن در نهایــت ب

ــید. ــا رس ــتخراج رمز ارزه ــان اس هم

چالش های ماینینگ
 یا استخراج رمزارزها 
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کارشناس پژوهشی گروه اقتصاد پژوهشکدهٔ پولی و بانکی 
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زمینــهٔ  در  نخســتین چالــش  نســل  هــر  طــی 
ماینینــگ اســت. طــی عملیــات ماینینــگ، دلار 
تولیــد نمی شــود کــه بتــوان برحســب آن درآمــد و 
ســود خــود را محاســبه کــرد. در ایــن ســازوکار، 
رمــزارز  )بیت کویــن( تولیــد می شــود. نکتــهٔ 
به علــت ماهیــت  اســت کــه  ایــن  قابل توجــه 
خــاص سیســتم های بلاک چینــی و نوســانات 
بســیار شــدید در عرضــه و تقاضــای بــازار، 
را  بیت کویــن  قیمــت  نمی توانــد  هیچ کــس 
ــانات  ــل نوس ــرل عام ــس کنت ــد. پ ــی کن پیش بین
ــن(  ــت بیت کوی ــاخص قیم ــور ش ــت )به ط قیم

غیرممکــن و به صــورت غیرقطعــی اســت. 
در کشــور ایــران، قیمــت بــرق، کــه یکــی 
از عوامــل مهــم در اســتخراج رمزارزهاســت، 
یارانــه ای اســت. شــایان ذکــر اســت کشــور 
ارزان تریــن  میانمــار  کشــور  از  پــس  ایــران 
قیمــت بــرق را در دنیــا دارد. بــا توجــه بــه اینکــه 
ــر عهــدهٔ  ــران ب ــرق ای ــد ب ــش از نیمــی از تولی بی
از  تعرفــه  تعییــن  اســت،  خصوصــی  بخــش 
ســوی وزارت نیــرو تنهــا زمانــی منطقــی اســت 
بــه  برق رســانی  نیــرو مســئولیت  کــه وزارت 
ــد  ــد. بای ــده دار باش ــترکان را عه ــوع مش ــن ن ای
ــکان  ــی ام ــه حت ــه توجــه داشــت ک ــن نکت ــه ای ب
ــوز  ــی هــم هن ــال و اجــرای قانون هــای فعل اعم

کامــلًا مشــخص نشــده اســت و هــر لحظــه 
فاکتــور مهــم در  ایــن  ممکــن اســت هزینــهٔ 
ماینینــگ تغییــر کنــد. پــس کنتــرل عامــل مهــم 
بــرق نیــز یکــی دیگــر از چالش هــای اســتخراج 
اســتخراج  دســتگاه های  اســتهلاک  اســت. 
توجــه  مــورد  بایــد  اســت کــه  مطلبــی  نیــز 
ــود دارد  ــال وج ــن احتم ــون ای ــرد. چ ــرار بگی ق

کــه دســتگاه ها طــی دوره ای کــه قــرار اســت 
بازگشــت ســرمایه داشــته باشــند، خــراب شــوند 
و یــا به طــور کامــل از کار بیفتنــد. در نهایــت 
بــا درنظرگرفتــن تمــام چالش هــای گفته شــده 
در عملیــات اســتخراج و مقایســهٔ آن بــا درآمــد 
ــهٔ اقتصــادی اســتخراج  ــوان صرف ــه، می ت حاصل

رمزارزهــا را محاســبه کــرد.
بخــش  گفته شــده  عوامــل  کلیــهٔ 
اســت.  ماینینــگ  عملیــات  از  جدایی ناپذیــر 
نتیجــه گرفــت  می تــوان  ســبب،  همیــن  بــه 
رمزارزهــا  اســتخراج  روی  ســرمایه گذاری 
اســت. خطر پذیــر  جنــس  از  ســرمایه گذاری 

۳- استخراج رمزارزها و نقش قانون گذار 
نهاد هــای  می توانــد  رمزارز هــا  اســتخراج 
ــهٔ هیئــت  ــد. طبــق مصوب ــر کن متعــددی را درگی
وزیــران )نهــاد ریاســت جمهوری( در جلســهٔ 
قانــون   ۱۳۸ اصــل  اســتناد  بــه   ۱۳9۸/5/6
اساســی جمهــوری اســلامی، کلیــهٔ قوانیــن و 
رمزارزهــا،  اســتخراج  بــه  مربــوط  مقــررات 
مربوطــه  نهادهــای  مســئولیت  و  وظایــف 

مشــخص شــده اســت. 
از  اســتفاده  شــد،  همان طــور کــه گفتــه 
ریســک پذیر  ســرمایه گذاری  یــک  رمزارزهــا 
مســئولیت  تصویب نامــه،  طبــق  و  اســت 
ــن  ــا متعاملی ــلًا ب ــری )ریســک( آن کام خطرپذی
اســت و مشــمول حمایــت و ضمانــت دولــت و 
ــه اســتفاده از آن  ــام بانکــی نمی شــود و اینک نظ
ــادلات داخــل  ــوان وســیلهٔ پرداخــت در مب به عن

ــت. ــاز نیس ــور مج کش
شــروع بــه اســتخراج فراورده هــای پردازشــی 

ــا آن  ــگ ب ــه در ماینین ــی ک ــتین چالش نخس
روبــه رو هســتیم خــود فنّــاوری اســت. ایــن 
فنّــاوری پیوســته درحــال تغییــر و پیشــرفت 
اســت. آنچــه واقعیــت دارد ایــن اســت کــه 
مــا روی فنّــاوری، میــزان تغییــرات قــدرت 
ــرفت  ــرعت پیش ــل، س ــر نس ــی ه ــی ط پردازش
زمــان  حتــی  و  بــرق،  مصــرف  میــزان  آن، 

تولیــدش هیــچ علــم و کنترلــی نداریــم.

۱۱۳
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سایه روشن استخراج رمز ارز 

فقــط  )ماینینــگ(  رمزارز هــا  رمزنگاری شــدهٔ 
ــدن و  ــت و مع ــوز از وزارت صنع ــذ مج ــا اخ ب

تجــارت مجــاز اســت. 
ــه  ســازمان  ــن زمین ــط دیگــر در ای نهــاد مرتب
ملــی اســتاندارد ایــران اســت. بــر طبــق مصوبــه، 
ســازمان ملــی اســتاندارد ایــران موظــف اســت 
بــا همــکاری وزارتخانه هــای نیــرو و ارتباطــات 
و  انــرژی  برچســب  اطلاعــات،  فنّــاوری  و 
الکترونیکــی،  تــوان  کیفیــت  اســتانداردهای 
بــا تولیــد  فنّاورانــهٔ مرتبــط  و اســتاندارد های 
پــردازش  فراورده هــای  تجهیــزات  واردات  و 
را  )ماینینــگ(  رمزارزهــا  رمزنگاری شــدهٔ 

ــد. ــلاغ کن ــن و اب تدوی
اســتخراج  بــرای  گاز  و  بــرق  مصــرف 
ــر  ــز درگی ــر را نی ــهٔ دیگ ــا دو وزارتخان رمزارز ه
ــرق  ــت کــرده اســت. اگــر مصــرف ب ــن فعالی ای
بــرق  شــبکهٔ  در  و  قابل توجــه  رمــزارز  یــک 
کشــور تأثیرگــذار باشــد، مقررات گــذاری آن 
بــه وزارت نیــرو ارتبــاط پیــدا می کنــد. طبــق 
مصوبــهٔ هیئــت دولــت، تعرفــهٔ بــرق بــا قیمــت 
متوســط ریالــی بــرق صادراتــی بــا نــرخ تســعیر 
ــلام  ــرو اع ــط وزارت نی ــه توس ــا ک ــامانهٔ نیم س
شــد.  خواهــد  اعمــال  و  محاســبه  می شــود، 
تعرفــهٔ ســوخت گاز موردنیــاز متقاضیــان بــرای 
تولیــد بــرق از ایــن طریــق توســط وزارت نفــت 

تعییــن و اعــلام می گــردد.
فنّــاوری  و  ارتباطــات  وزارتخانه هــای 
و  اســتانداری ها  همچنیــن  و  اطلاعــات 
فرمانداری هــا نســبت بــه شناســایی و اعــلام 
پردازشــی  فراورده هــای  اســتخراج  مراکــز 
نیــرو  وزارت  بــا  رمزارزهــا  رمزنگاری شــدهٔ 

می کننــد. همــکاری 
 مراکــز اســتخراج رمزارزهــا به عنــوان واحــد 
تولیــد صنعتــی شــناخته می شــود و مشــمول 
همیــن  بــه  بــود.  خواهــد  مالیاتــی  مقــررات 
ــز یکــی دیگــر  دلیــل، ســازمان امــور مالیاتــی نی
از نهادهــای مســئول در ایــن راستاســت. البتــه، 
واحدهــای یادشــده درصورتــی کــه محصــول 
خــود را صــادر کننــد و ارز حاصــل از آن را 
ــوری  ــزی جمه ــک مرک ــط بان ــاس ضواب ــر اس ب
اســلامی ایــران بــه چرخــهٔ اقتصــادی کشــور 
بازگرداننــد، مشــمول مالیــات بــا نــرخ صفــر 

ــود.  ــد ب خواهن
جمهــوری  عملکــرد گمــرک  بــر  نظــارت 
ــورد اســتقرار ســاز و کار نظــارت  اســلامی در م

از وظایــف  بــر واردات تجهیــزات ماینینــگ 
مجلــس شــورای اســلامی اســت. 

نیازمنــد  رمــزارز  یــک  اســتخراج  اگــر 
در  و  باشــد  اینترنــت  بانــد  پهنــای  مصــرف 
شــکل ترافیــک شــبکه های ارتباطــی و نظــارت 
ــد، وزارت ارتباطــات  ــر آن تفــاوت ایجــاد کن ب
مقررات گــذاری  در  اطلاعــات  فنّــاوری  و 
اســتفاده از اینترنــت آن رمــزارز نقــش پر رنگــی 

خواهــد داشــت.
ــک  ــش بان ــذاری، نق ــتر قانون گ ــن بس در ای

مرکــزی چیســت؟
الزامــات  پیش نویــس  در  مرکــزی  بانــک 
و ضوابــط حــوزهٔ رمزارزهــا )بهمــن ۱۳97( 
اعــلام کــرد بــا توجــه بــه رصــد انجام شــده 
تأثیــرات  و  رمزارزهــا  اســتخراج  حــوزهٔ  در 
بانکــی کشــور،  و  پولــی  نظــام  در  آن  فعلــی 
در  رمزارزهــا  اســتخراج  حاضــر  درحــال 
ــه  ــوان یــک صنعــت در نظــر گرفت کشــور به عن
ایــن  در  مقررات گــذاری  لــذا  اســت،  شــده 
بانــک  حــوزه از حیطــهٔ وظایــف و نظــارت 
مرکــزی خــارج اســت؛ درصورتــی کــه نظــارت 
ارز  )ازجملــه  صادراتــی  ارز  بازگشــت  بــر 
ــهٔ  ــق مصوب ــزارز( طب ــتخراج رم ــل از اس حاص
و  اقتصــاد  عالــی  شــورای   97405 شــمارهٔ 
بســتهٔ سیاســتی نحــوهٔ بازگشــت ارز حاصــل 
از صــادرات ســال ۱۳9۸ بــر عهــدهٔ بانــک 
مرکــزی و ابزار هــای اجرایــی آن یعنــی ســامانهٔ 
نیمــا و مراکــز مبادلــهٔ رمــزارز مجــاز قــرار دارد. 
ــویی و  ــا پول ش ــارزه ب ــدف مب ــق ه ــرای تحق ب
ــزارز،  ــتخراج رم ــرار ســرمایهٔ حاصــل از اس ف
و  نیمــا  بســط ســامانهٔ  بایــد  مرکــزی  بانــک 
ایجــاد مراکــز مبادلــهٔ مجــاز بــرای دربرگرفتــن 
ــار دیگــر ارزهــای  ــر را در کن رمزارزهــای معتب
بین المللــی  مبــادلات  در  جهان شــمول 
بــا  دقیقــی  همــکاری  بایــد  و  اجرایــی کنــد 
ــات از  ــرای اخــذ مالی ســازمان امــور مالیاتــی ب

اســتخراج شــکل گیــرد. 
۴- خاصه و نتیجه گیری

اگــر نهاد هــای مســئول ذکرشــده در متــن 
به صــورت  بخواهنــد  زیادی انــد،  تعــداد  کــه 
دقیــق شــروع بــه اعمــال تعرفــه و نظــارت کننــد،  
و از طــرف دیگــر بــرق صنعتــی بــا تعرفــهٔ فعلــی 
دیگــر وجــود نداشــته باشــد، دیگــر آن اطمینــان 
خاطــر بــرای ســرمایه گذاری در رمزارزهــا از 
بیــن خواهــد رفــت، زیــرا قیمــت ســتانده ها 

و  رمزارزهــا  دیگــر  و  بیت کویــن  هماننــد 
قیمــت نهاده هــا ماننــد بــرق و دســتگاه های 
پــس  بــود.  نخواهــد  مشــخص  ماینینــگ 
به شــدت  ســرمایه گذاری  ایــن  نتیجــه،  در 
بیشــتر  اســت.  پرخطــری  ســرمایه گذاری 
رمزارزهــا  اســتخراج  اقتصــادی کــه  صرفــهٔ 
ــده  ــث ش ــه باع ــری ک ــان خاط دارد و آن اطمین
اســت افــراد در شــهرک های صنعتــی شــروع 
ــه  ــد، ب ــدازی مزرعه هــای ماینینــگ کنن ــه راه ان ب
ایــن دلیــل اســت کــه هنــوز عمــر ایــن صنعــت 
ــازه وارد  ــراد ت ــران به قــدری نیســت کــه اف در ای
تغییــر نســل دســتگاه های ماینینــگ و تأثیراتــی 
کــه در ســرمایه گذاری آن هــا دارد تجربــه کــرده 
ــه  ــری ک ــه و اث ــن نکت ــه ای ــه ب ــا توج ــند. ب باش
ــی  ــور  مالیات ــون توســط ســازمان ام ــال قان اعم
توصیــه  داشــت،  خواهــد  نهادهــا  دیگــر  و 
مــوارد  ماینینــگ،  شــروع  از  قبــل  می شــود 

دهیــد.  قــرار  مد نظــر  را  گفته شــده 
منابع و مآخذ

ت  شــمارهٔ  بــه  وزیــران  هیئــت  مصوبــهٔ 
مــورد  ۱۳9۸/5/۱۳در  تاریــخ  ه   55627

از: برگرفتــه  رمزارزهــا، 
https://static3.eghtesadonline.

com/servev2/XUFC2laH2k7s/
b54EPYiYwLU,/25805_272.pdf.
نظارتــی  نقــش  و  رمزارزهــا  اســتخراج 
معاونــت  اســلامی،  شــورای  مجلــس 
پژوهش هــای زيربنايــی و امــور توليــدی، دفتــر 
ــمارهٔ  ــدن، ش ــت و مع ــرژی، صنع ــات ان مطالع

.۱۳9۸ مــرداد   ،۱656۳ مسلســل 
رمزارزهــا  حــوزهٔ  ضوابــط  و  الزامــات 
معاونــت فنّاوری هــای نویــن ادارهٔ نظام هــای 

.)۱۳97( پرداخــت 
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میزگرد

حـــذف ۴ صفـــر سال هاســـت کـــه از ســـوی 
اقتصاددانـــان در کشـــور مطـــرح می شـــود. 

ــت؟ ــرح چیسـ ــن طـ ــرای ایـ ــرورت اجـ ضـ

 ۱۰ مـــادهٔ  »ب«  بنـــد  طبـــق  قربانـــی:   
مبـــادلات  بانکـــی کشـــور،  و  پولـــی  قانـــون 
بازرگانـــی ازجملـــه وظایـــف بانـــک مرکـــزی 
جمهـــوری اســـامی ایـــران شـــمرده شـــده و 
ــه  ــم بـ ــی هـ ــادلات بازرگانـ ــهیل مبـ ــه تسـ مقولـ
ــت  ــط اسـ ــت مرتبـ ــای پرداخـ ــوع نظام هـ موضـ
و هـــر معاملـــه اعـــم از کالا و خدمـــات کـــه در 
ــه  ــود، یـــک طـــرف جنبـ ــام می شـ ــاد انجـ اقتصـ
کالایـــی و طـــرف دیگـــر مالـــی دارد کـــه در 
بحـــث نظام هـــای پرداخـــت مطـــرح می شـــود.

نظام هـــای پرداخـــت شـــامل ســـه جـــزء 
ــام  ــکوک، نظـ ــکناس و مسـ ــم از اسـ ــدی اعـ نقـ
پرداخـــت چـــک، و نظـــام پرداخـــت الکترونیـــک 
اســـت. نظـــام پرداخـــت الکترونیـــک در چنـــد 
ســـال اخیـــر پیشـــرفت خوبـــی داشـــته و نظـــام 
ـــات  ـــا اصاح ـــز ب ـــک نی ـــر چ ـــی ب ـــت مبتن پرداخ
ــت،  ــته اسـ ــرفت هایی داشـ ــه پیشـ صورت گرفتـ

ـــدی مشـــکاتی دارد کـــه  ـــا نظـــام پرداخـــت نق ام
در ایـــن بخـــش موضـــوع اصـــاح واحـــد پـــول 

ــود. ــرح می شـ ــی مطـ ملـ
صفرهایـــی کـــه اکنـــون بـــا آن مواجـــه هســـتیم 
ــه اگـــر  ــه کـ معلـــول تـــورم اســـت و ایـــن نظریـ
ـــر  ـــارهٔ صف ـــور دوب ـــاهد ظه ـــد ش ـــالا باش ـــورم ب ت
خواهیـــم بـــود، کامـــاً صحیـــح اســـت؛ امـــا بایـــد 
توجـــه داشـــته باشـــیم کـــه اکنـــون هزینه هایـــی 
کـــه ایـــن موضـــوع در جامعـــه ایجـــاد می کنـــد 
ـــاد  ـــت بیشـــتری دارد. وجـــود صفرهـــای زی اهمی
روی اســـکناس مـــا بـــه ایـــن معنـــی نیســـت کـــه 
ــف  ــرح را متوقـ ــن طـ ــد ایـ ــزی بایـ ــک مرکـ بانـ
و پـــس از کاهـــش تـــورم اقـــدام کنـــد، زیـــرا 
نظـــام پرداخـــت نقـــدی بایـــد کارایـــی خـــود را 
ـــی  ـــر عملیات ـــه از نظ ـــی ک ـــد و هنگام ـــته باش داش
مواجـــه  زیـــادی  هزینه هـــای  بـــا  اجرایـــی  و 
می شـــویم و بحـــث نظـــام پرداخـــت نقـــدی بـــا 
ــم  ــه نیســـت، می توانیـ ــادی مواجـ ــه اقتصـ صرفـ
ایـــن دو موضـــوع را جـــدا از هـــم اجـــرا کنیـــم. 
به هیچ عنـــوان صرفـــاً  بانـــک مرکـــزی  البتـــه، 
به دنبـــال بحـــث حـــذف صفـــر نیســـت و کنتـــرل 

تـــورم و نیـــز اصـــاح ســـاختارهای سیاســـت گذاری  
ـــت. ـــتور کار اس در دس

ـــد،  ـــد باش ـــا ۲۰ درص ـــورم م ـــط ت ـــر متوس اگ
ـــا دوام دارد  ـــرای م ـــال ب ـــر ۵۱ س ـــذف ۴ صف ح
ــج  ــرای پنـ ــی بـ ــول ملـ ــد پـ ــات واحـ و اصاحـ
ــد.  ــت می کنـ ــور خدمـ ــاد کشـ ــه اقتصـ ــه بـ دهـ
ــال و  ــرای ۱۰۰ سـ ــد، بـ ــد باشـ ــر ۱۰ درصـ اگـ
ـــد  ـــور ۵ درص ـــورم در کش ـــرخ ت ـــه ن درصورتی ک
بـــرای حـــدود ۱۹۰ ســـال اقتصـــاد  باشـــد، 

ــود. ــد بـ ــر خواهـ ــور تحت تأثیـ کشـ
بانـــک  کـــه  دارنـــد  انتقادهایـــی  برخـــی 
مرکـــزی بایـــد بـــه امـــور مهم تـــر برســـد و ایـــن 
اصاحـــات در اولویـــت فعالیت هـــای بانـــک 
ـــته  ـــه داش ـــد توج ـــا بای ـــدارد، ام ـــرار ن ـــور ق و کش
باشـــند کـــه بانـــک مرکـــزی درحـــال انجـــام 
و رســـیدگی بـــه تمـــام وظایـــف و امـــور خـــود 
به معنـــی  ایـــن اصاحـــات  انجـــام  اســـت و 
تعطیلـــی بخشـــی یـــا واحـــدی نیســـت و در 
ـــز درحـــال  ـــار ســـایر امـــور ایـــن اصاحـــات نی کن

ــام اســـت. انجـ
لحـــاظ  از  فعلـــی  رونـــد  مـــا،  به نظـــر 

ــی و  ــام پول ــت به گریبان نظ ــا دس ــه دولت ه ــت ک ــالی اس ــد س ــاً چن تقریب
ــی  ــول مل ــش ارزش پ ــم افزای ــل آن ه ــدهٔ دلی ــتند و عم ــای آن هس صفره
و همچنیــن ســهولت در خوانــش ارقــام در محاســبات حســابداری و 
نقل وانتقــالات مالــی اســت. بــه همیــن دلیــل، نــگاه دولــت بــرای حــذف 
۴ صفــر از پــول ملــی این بــار بــه آخریــن مرحلــه خــود رســیده و پرونــدهٔ 
ــه بهارســتان  اصــاح پــول ملــی از بانــک مرکــزی بــه دولــت و از آنجــا ب
رفتــه و در صــف بررســی و تصویــب نماینــدگان ملــت قــرار گرفتــه 
اســت. امــا پــس از طــرح ایــن موضــوع از ســوی بانــک مرکــزی، حواشــی 

ــددی  ــیاه و ســفید متع ــرات س ــن نقطه نظ ــردم و همچنی و حساســیت م
 دربــارهٔ اصــاح پــول ملــی و حــذف ۴ صفــر در جامعــه مطرح شــده اســت 
کــه در میزگــرد »حــذف ۴ صفــر از پــول ملــی؛ ضرورت هــا و چالش هــا« 
بــا حضــور پیمــان قربانــی، معــاون اقتصــادی بانــک مرکــزی، تیمــور 
رحمانــی، مشــاور رئیــس کل بانــک مرکــزی، و حمیــد زمــان زاده، معــاون 
پژوهشــی پژوهشــکدهٔ پولــی و بانکــی،  دربــارهٔ زوایــای مختلــف اجــرای 

ــد: ــر می خوانی ــن طــرح بحــث و بررســی صــورت گرفــت کــه در زی ای

میزگرد »حذف ۴ صفر از پول ملی؛ 
ضرورت ها و چالش ها«
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ــت.  ــورده اسـ ــت هایی خـ ــه بن بسـ ــردی بـ کارکـ
ـــن قطـــع  ـــم، بالاتری ـــی بیاوری ـــم مثال اگـــر بخواهی
اســـکناس و چـــک در ایـــران کمتـــر از ۵ دلار 
ارزش دارد و از نظـــر اســـتانداردهای بین المللـــی 
ــه  ــر در زمینـ ــال دیگـ ــدارد. مثـ ــی نـ ارزش بالایـ
هزینـــه ضـــرب ســـکه های ۱۰۰، ۲۰۰، و ۵۰۰ 
ـــه  ـــی اســـت کـــه در حـــال حاضـــر ایـــن هزین تومان
ـــور  ـــه ط ـــت؛ ب ـــر اس ـــکه بالات ـــمی س از ارزش اس
مثـــال، هزینـــه ضـــرب ســـکه ۵۰۰ تومانـــی در 
ـــن  ـــه ای ـــت. هم ـــان اس ـــی ۸۱۸ توم ـــرایط فعل ش
ــت  ــوزهٔ پرداخـ ــکات حـ ــان از مشـ ــوارد نشـ مـ
نقـــدی کشـــور اســـت. بایـــد توجـــه داشـــته 
ـــی در جهـــت  ـــول مل باشـــیم کـــه طـــرح اصـــاح پ
اصـــاح یـــک نقیصـــه عملکـــردی در نظـــام 

پرداخـــت نقـــدی اســـت.
 رحمانـــی: موضـــوع حـــذف صفـــر یـــا 
تغییـــر واحـــد پـــول ملـــی در کشـــورهای بـــا تـــورم 
ــی  ــرا هنگامـ ــود، زیـ ــر حـــس می شـ پاییـــن کمتـ
کـــه تـــورم پاییـــن اســـت، ضرورتـــی بـــرای 
ایـــن موضـــوع نیســـت؛ امـــا، اگـــر کشـــوری در 
ـــورم مواجـــه  ـــا ابرت ـــاد ب ـــی زی ـــی خیل ـــه زمان فاصل

باشـــد، ضـــرورت تغییـــر واحـــد پولـــی وجـــود 
ــی  ــدت طولانـ ــوری مـ ــه کشـ ــی کـ دارد. هنگامـ
بـــا تـــورم بالایـــی مواجـــه اســـت، مشـــکات و 
هزینه هایـــی بـــرای کشـــور ایجـــاد می شـــود کـــه 
بـــا تغییـــر واحـــد پولـــی ایـــن هزینه هـــا کاهـــش 
ایـــن  طـــی  نیـــز  مرکـــزی  بانـــک  می یابـــد. 
ســـال ها به دلیـــل تســـهیل مبـــادلات به دنبـــال 
اجـــرای ایـــن موضـــوع اســـت و بـــرای پرهیـــز 
از ایـــن مشـــکات و هزینه هـــا، ضـــرورت ایـــن 

ــود. ــس می شـ ــر حـ تغییـ
 زمـــان زاده: انباشـــت تـــورم بـــالا طـــی 
چنـــد ســـال گذشـــته موجـــب شـــده اســـت 
ضـــرورت ایـــن تغییـــر در واحـــد پولـــی شـــکل 
ـــع، انباشـــت تورمـــی کـــه از ســـال  ـــرد؛ در واق بگی
ـــال  ـــد ری ـــور واحـــد جدی ـــان ظه ـــی زم ۱۳۰۸ یعن
تاکنـــون موجـــب اضافه شـــدن چنـــد صفـــر بـــه 
ـــی شـــده اســـت. درحـــال حاضـــر، یکـــی  ـــول مل پ
ـــر مشـــکات محاســـباتی  ـــی کـــه عـــاوه ب از نکات
کـــه در مبـــادلات روزمـــره مطـــرح اســـت، ارزش 
ـــر اســـعار خارجـــی  ـــا در براب ـــی م ـــول مل ـــن پ پایی
ـــری  ـــرورت انکارناپذی ـــاح آن ض ـــه اص ـــت ک اس

دارد و حواشـــی هـــم کـــه مطـــرح می شـــود، 
ــادی  ــی اقتصـ ــر از مبانـ ــری غیـ ــای دیگـ جنبه هـ

دارد کـــه در ادامـــه بـــه آن خواهیـــم پرداخـــت.

حـــذف ۴ صفـــر بـــه بالارفتـــن ارزش پـــول 
ملـــی و کاهـــش تـــورم تـــا چـــه میـــزان کمـــک 

؟ می کنـــد

ــول  ــد پـ ــاح واحـ ــاً، اصـ ــی: اساسـ  قربانـ
ملـــی یـــک مقولـــه سیاســـت گذاری اقتصـــادی 
ـــرخ  ـــادی نیســـت و ن ـــر در متغیرهـــای بنی ـــا تغیی ی
ارز تابعـــی از متغیرهایـــی اعـــم از نقدینگـــی، 
تـــورم، صـــادرات، واردات، و… اســـت کـــه 
تعیین کننده انـــد و تـــورم نیـــز بـــه همیـــن صـــورت 
ـــر  ـــک تغیی ـــی ی ـــول مل اســـت و اصـــاح واحـــد پ
ـــی  ـــا کارای ـــه اســـت ت ـــاس ســـنجش در جامع مقی
ـــالای  ـــد. تعـــداد ب ـــادلات ایجـــاد کن در بحـــث مب
ــاد  ــردم ایجـ ــرای مـ ــواری هایی بـ ــا دشـ صفرهـ
در ســـال های  دلیـــل  بـــه همیـــن  و  می کنـــد 
ـــه  ـــر را در عـــرف جامع ـــردم حـــذف صف ـــر م اخی
۱۱۶انجـــام داده انـــد و واحدهـــای خـــرد پـــول ملـــی 



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

میزگرد

مثـــل دینـــار نیـــز دیگـــر در دهه هـــای اخیـــر 
ـــک  ـــت الکترونی ـــام پرداخ ـــدارد. نظ ـــردی ن کارب
ــت  ــام پرداخـ ــار نظـ ــر بـ ــال های اخیـ ــا در سـ مـ
ـــم  ـــوزه ه ـــن ح ـــا ای ـــت، ام ـــیده اس ـــدی را کش نق
طـــی ســـال های اخیـــر متحمـــل هزینه هـــای 
زیـــادی در دســـتگاه های خودپـــرداز اســـت کـــه 
ــاح  ــزوم اصـ ــان از لـ ــوارد نشـ ــن مـ ــع ایـ جمیـ
و  دارد  کشـــور  در  نقـــدی  پرداخـــت  نظـــام 
ـــای مثبتـــی  ـــی کارکرده ـــول مل ـــاح واحـــد پ اص

در اقتصـــاد کشـــور خواهـــد داشـــت.

یکـــی از ایرادهـــا و انتقادهـــا بـــه اصـــاح واحـــد 
ـــالای  ـــل هزینه هـــای ب ـــی کشـــور تحمی ـــی مل پول
ـــر  ـــت. نظ ـــد اس ـــکناس جدی ـــاپ اس ـــا و چ امح

شـــما دراین بـــاره چیســـت؟

 رحمانـــی: ایـــن هزینـــه بـــرای یک بـــار 
ـــا  ـــر م ـــال حاض ـــا درح ـــود، ام ـــت ش ـــد پرداخ بای
هرســـال ایـــن هزینـــه را متحمـــل می شـــویم. 
ســـبب  متحمل شـــدن  را  هزینـــه  یک بـــار 
می شـــود در ســـال های بعـــدی هزینـــه بیشـــتری 

ــود. ــت نشـ پرداخـ
به نظـــر مـــن، بحـــث واحـــد پـــول یـــک 
موضـــوع تکنیکـــی اســـت و نیـــازی نیســـت 
حاشـــیه ای  بحث هـــای  موضـــوع  ایـــن  روی 
در  ابرتـــورم  ایـــران  در  مـــا  شـــود.  مطـــرح 
معـــدود  جـــزو  امـــا  نداشـــته ایم،  کشـــور 
ـــورم  ـــاد ت ـــدت زی ـــه م ـــه ب ـــتیم ک کشـــورهایی هس
بـــالا داشـــته ایم و ایـــن دورهٔ طولانـــی تـــورم 
ــد. ــر کنـ ــد پـــول تغییـ ــه ایـــن واحـ می طلبـــد کـ

 قربانـــی: برخـــی کشـــورها ابرتـــورم دارنـــد، 
امـــا در کشـــور مـــا تـــورم مزمـــن و انباشـــته 
وجـــود دارد. اگـــر از ســـال ۱۳۵۰ تاکنـــون را در 
ـــش  ـــا بی ـــای م ـــاخص قیمت ه ـــم، ش ـــر بگیری نظ
از ۳۵۰۰ برابـــر شـــده، امـــا بزرگ تریـــن قطـــع 
اســـکناس مـــا ۵۰ برابـــر شـــده و ایـــن افزایـــش 
ــود را  ــع اســـکناس خـ ــا در قطـ ــم قیمت هـ حجـ

ـــت. ـــداده اس ـــان ن نش
مطـــرح  مکـــرر  هزینه هـــا،  بحـــث  در 
می شـــود کـــه چـــه لزومـــی دارد در شـــرایط 
ـــم.  ـــی را صـــرف ایـــن طـــرح کنی ـــع مال ـــی مناب فعل
قطعـــه  میلیـــارد   ۸٫۷ مـــا  درحـــال حاضـــر، 
ــر  ــه ازای هـ ــرانه ۱۰۶ بـــرگ بـ ــا سـ اســـکناس بـ
ـــی  ـــر از ســـطح جهان ـــم کـــه بســـیار بالات نفـــر داری
اســـت و مســـکوک نیـــز ۹٫۵ میلیـــارد قطعـــه 
اســـت و به دلیـــل ســـرانه بـــالای اســـکناس، 
تقریبـــاً ســـالی بیـــن ۸۰۰ تـــا ۱ میلیـــون قطعـــه 

اســـکناس را امحـــا یـــا بازمی گردانیـــم.
ایـــن هزینـــه زیـــادی دارد کـــه اگـــر ایـــن طـــرح 
ـــا  ـــن ۲۰ ت ـــکناس مابی ـــرانه اس ـــم، س ـــرا کنی را اج
۳۰ قطعـــه اســـکناس بـــرای هـــر نفـــر خواهـــد 
بـــود و اســـکناس هایی کـــه قـــرار اســـت چـــاپ 
شـــود، بســـیار کمتـــر و بـــا قطع هـــای منطقـــی 
ــه در  ــباتی کـ ــر اســـاس محاسـ ــد. بـ خواهـــد شـ
ـــرای  ـــت، الان ب ـــده اس ـــام ش ـــزی انج ـــک مرک بان
تولیـــد اســـکناس، ضـــرب ســـکه، و امحـــای 
اســـکناس بـــرای افـــق ۱۰ ســـاله و هزینه هـــای 
تـــا   ۲۰ ســـالی  متوســـط  به طـــور  اجرایـــی، 
۳۰ میلیـــارد تومـــان افزایـــش هزینـــه داریـــم 
کـــه بـــرای کشـــوری بـــه وســـعت ایـــران هزینـــه 

نیســـت. قابل توجهـــی 
مـــا بایـــد توجـــه کنیـــم کـــه بانـــک مرکـــزی یـــک 
بنـــگاه حداکثرکننـــدهٔ ســـود نیســـت؛ مـــا بنـــگاه 
ــدهٔ  ــه حداکثرکننـ ــه وظیفـ ــتیم کـ ــادی هسـ و نهـ
ـــم  ـــده داری ـــر عه ـــه را ب ـــی در جامع ـــاه اجتماع رف
ــرد  ــادلات خـ ــدم کارایـــی در مبـ ــه عـ ــد بـ و بایـ
توجـــه شـــود، زیـــرا خیلـــی از مبـــادلات خـــرد 
بـــا مشـــکات مواجـــه اســـت و در بســـیاری از 
مواقـــع بـــه دســـتگاه های کارت خـــوان ســـوق 
داده می شـــود. اگـــر هزینـــه ایـــن تراکنش هـــا 
را نظـــام بانکـــی ۷۵ تومـــان در نظـــر بگیریـــم، 
ـــه ای  ـــان هزین ـــارد توم ـــدود ۴۷۵ میلی ـــالانه ح س
ــه بابـــت تراکنش هـــای زیـــر ۵ هـــزار  اســـت کـ

ــویم. ــل می شـ ــان متحمـ تومـ
پـــول ملـــی و  بـــا اصـــاح واحـــد  اگـــر 
بخواهیـــم  و ســـکه  اســـکناس  منطقی کـــردن 
میلیـــارد   ۲۳۵ حـــدود  صرفه جویـــی کنیـــم، 
دو  ایـــن  و  می شـــود  صرفه جویـــی  تومـــان 
عـــدد نشـــان می دهـــد کـــه اجـــرای ایـــن طـــرح 
بـــرای جامعـــه بصرفـــه اســـت و نه تنهـــا هزینـــه 
جدیـــد بـــه جامعـــه و بانـــک مرکـــزی متحمـــل 
بخش هـــا  برخـــی  در  بلکـــه  نمی شـــود، 
صرفه جویی هایـــی نیـــز حاصـــل خواهـــد شـــد.

آیـــا حـــذف صفـــر بـــه افزایـــش قـــدرت خریـــد 
تـــورم  در  آن  اثـــر  می کنـــد؟  مـــردم کمـــک 

ــود؟ ــد بـ ــه خواهـ چگونـ

ــه  ــر، همـ ــذف ۴ صفـ ــا حـ ــان زاده: بـ  زمـ
ارزش  هـــای ریالـــی اعـــم از قیمت هـــا، هزینـــه، 
ـــد  ـــه واح ـــیم و ب ـــزار تقس ـــر ۱۰ ه ـــد، و… ب درآم
پولـــی جدیـــد بیـــان می شـــود. در واقـــع، ارزش 
ریالـــی درآمدهـــا و هزینه هـــای مـــردم بـــه یـــک 
نســـبت کـــم می شـــود و عمـــاً تغییـــری در 

ــود.  ــاد نمی شـ ــردم ایجـ ــد مـ ــدرت خریـ قـ
در خصـــوص تـــورم، در مقطعـــی کـــه چهـــار 
ــی در  ــر واقعـ ــچ اثـ ــود، هیـ ــذف می شـ ــر حـ صفـ
ــردن  ــه گردکـ ــوط بـ ــر مربـ ــز اثـ ــورم به جـ ــرخ تـ نـ
قیمت هـــا نـــدارد کـــه آن هـــم البتـــه بســـیار محـــدود 

و در حـــد چنـــد دهـــم درصـــد خواهـــد بـــود. 
ـــا پـــس از اجـــرای طـــرح، حـــذف صفرهـــا  ام
ــر  ــدت بـ ــورم در میان مـ ــی در تـ ــرات واقعـ تأثیـ
ــن  ــر مـ ــرا از نظـ ــت، زیـ ــد گذاشـ ــای خواهـ جـ
اجـــرای ایـــن طـــرح یـــک جریـــان اقتصـــاد 
ــه پـــس از حـــذف  سیاســـی حاکـــم می کنـــد کـ

۱۱۷



اد
صــ

قت
ی ا

هــا
زه 

 تا
ــه

ام
هن

ما
و 

د
۱۵

۶ 
ره

ما
شــ

   
  ،

   
 ۱۳

۹۸
ه 

ما
یر 

ت
{

{ صــاد
قت

ی ا
هــا

زه 
 تا

ــه
ام

هن
ما

و 
د

۱۵
۷ 

ره
ما

ش
   

   
   

۱۳
۹۸

ه 
ما

ان 
آب

صفرهـــا، افزایـــش حساســـیت بـــه تـــورم و 
ـــردم، رســـانه ها،  ـــان م ـــی را در می ـــول مل ارزش پ
ـــس، و ســـایر  ـــت،  مجل ـــم از دول ـــت اع و حاکمی
ــع،  ــت. در واقـ ــد داشـ ــال خواهـ ــا به دنبـ نهادهـ
انتظـــار مـــی رود سیاســـت های اقتصـــادی پـــس 
ــورت  ــا به صـ ــذف صفرهـ ــرح حـ ــرای طـ از اجـ
ارزش  حفـــظ  راســـتای  در  و  محتاطانه تـــری 
ـــت  ـــال بازگش ـــا احتم ـــود ت ـــاذ ش ـــی اتخ ـــول مل پ

ــاند. ــا را در آینـــده بـــه حداقـــل برسـ صفرهـ

نظـــر شـــما در خصـــوص انتقادهـــا  دربـــارهٔ 
ــون  ــا اکنـ ــت؟ آیـ ــرح چیسـ ــرای طـ ــان اجـ زمـ
ــرای حـــذف صفرهاســـت؟  ــبی بـ ــان مناسـ زمـ

ــورد  ــا در مـ ــی از انتقادهـ ــان زاده: یکـ  زمـ
طـــرح حـــذف صفرهـــا از پـــول ملـــی زمـــان 
اجـــرای ایـــن طـــرح اســـت. به نظـــر مـــن، تنهـــا 
ــرایط  ــر در شـ ــذف صفـ ــرای حـ ــه بـ ــرطی کـ شـ
فعلـــی وجـــود دارد ایـــن اســـت کـــه در یـــک دورهٔ 
ــرایط  ــه الان در شـ ــا نـ ــه مـ ــیم کـ ــورم نباشـ ابرتـ
ابرتـــورم هســـتیم و نـــه چشـــم اندازی  دربـــارهٔ 
بـــروز ابرتـــورم وجـــود دارد و هیـــچ نگرانـــی از 

ــدارد. ــود نـ ــوع وجـ ــن موضـ ایـ
ـــن  ـــرای تعیی ـــد توجـــه داشـــته باشـــیم کـــه ب بای
تعـــداد صفرهایـــی کـــه قـــرار اســـت از پـــول ملـــی 
حـــذف شـــود، نمی توانیـــم ســـلیقه ای عمـــل 
ـــدد ۳  ـــی از ع ـــد مضارب ـــداد بای ـــن تع ـــم و ای کنی
ـــا ۹ صفـــر  ـــی ۳ صفـــر، ۶ صفـــر، و ی باشـــد؛ یعن
می بایســـت از پـــول ملـــی حـــذف شـــود، زیـــرا 

در محاســـبات  مـــردم  این صـــورت  غیـــر  در 
دچـــار مشـــکات جـــدی خواهنـــد شـــد.

ایـــن پرســـش مطـــرح می شـــود کـــه چـــرا 
در طـــرح فعلـــی ۴ صفـــر حـــذف می شـــود. 
ایـــن موضـــوع به ســـبب آن اســـت کـــه درحـــال 
محاســـبات  و  مبـــادلات  در  مـــردم  حاضـــر 
خـــود عمـــاً ۱ صفـــر را از پـــول ملـــی حـــذف 
ــتفاده  ــان اسـ ــال از تومـ ــای ریـ ــد و به جـ کرده انـ
ــاً  ــز عمـ ــی نیـ ــد. بنابرایـــن، طـــرح فعلـ می کننـ
به معنـــای حـــذف ۳ صفـــر اســـت و واحـــد 
ـــه  ـــی ب ـــان عرف ـــر از توم ـــذف ۳ صف ـــا ح ـــی ب پول

تومـــان جدیـــد تبدیـــل می شـــود.
بـــا ایـــن تفاســـیر، اگـــر اکنـــون ایـــن طـــرح 
ــات  ــدا ثبـ ــد ابتـ ــه بایـ ــتدلال کـ ــن اسـ ــا ایـ را بـ
ــم،  ــام ندهیـ ــم انجـ ــاد کنیـ ــن ایجـ ــی پاییـ تورمـ
ــای حـــذف  ــد به جـ ــال بعـ ــد سـ ــم چنـ نمی توانیـ
ــه در  ــم، بلکـ ــر را حـــذف کنیـ ــر، ۵ صفـ ۴ صفـ
ــذف  ــر را حـ ــت ۴ صفـ ــم می بایسـ ــان هـ آن زمـ
کنیـــم، مگـــر اینکـــه چندیـــن دهـــه صبـــر کنیـــم 
تـــا در آن زمـــان اقـــدام بـــه حـــذف ۷ صفـــر 
ــرایط  ــه شـ ــه بـ ــدون توجـ ــن بـ ــم! بنابرایـ نماییـ
اقتصـــادی، اجـــرای طـــرح حـــذف ۴ صفـــر از 
ــرد  ــام گیـ ــد انجـ ــون می توانـ ــی هم اکنـ ــول ملـ پـ
ــچ  ــدارد و هیـ ــی نـ ــن آن توجیهـ و تأخیرانداختـ

مزیتـــی ایجـــاد نمی کنـــد.

ـــه  ـــم مواج ـــا تحری ـــور ب ـــه کش ـــه اینک ـــه ب ـــا توج ب
ـــری در  ـــن موضـــوع تأثی اســـت، به نظـــر شـــما ای

ـــدارد؟ ـــن طـــرح ن اجـــرای ای

تحریم هـــا  زیـــرا  خیـــر،  رحمانـــی:   
ــکل آفرین  ــرح مشـ ــن طـ ــرای ایـ ــی در اجـ زمانـ
باشـــیم.  ابرتورمـــی  شـــرایط  در  اســـت کـــه 
ـــچ  ـــود، هی ـــرل می ش ـــرخ ارز کنت ـــه ن ـــی ک هنگام
ـــن  ـــرای ای ـــان اج ـــر زم ـــی از نظ ـــوع عجیب موض
ـــدهٔ  ـــر، عم ـــال حاض ـــدارد. درح ـــود ن ـــرح وج ط
کشـــور  اقتصـــاد  در  تحریم هـــا  تکانـــه  اثـــر 
از زمانـــی  به عـــاوه،  تخلیـــه شـــده اســـت. 
کـــه یـــاد داریـــم، هـــر موضوعـــی کـــه مطـــرح 
ــرایط حساســـی  ــا در شـ ــد مـ می شـــود می گوینـ
ـــی  ـــول مل ـــر از پ ـــذف صف ـــوع ح ـــتیم. موض هس
موضوعـــی تکنیکـــی و حاصـــل تفکـــر و بررســـی 
بانـــک مرکـــزی اســـت و امـــری ضـــروری اســـت 
ـــرح  ـــن ط ـــن، ای ـــود. همچنی ـــام ش ـــد انج ـــه بای ک
خواهـــد  پیاده ســـازی  زمانـــی  دورهٔ  طـــی 
شـــد و به طـــور حتـــم شـــرایط لازم فراهـــم 

ــد.  ــد شـ خواهـ
طـــرح  اجـــرای  تأثیـــر  قربانـــی:  دربـــارهٔ 
در  تحریم هـــا  گفـــت  بایـــد  صفـــر  حـــذف 
ســـال های ۱۳۹۰، ۱۳۹۱، و در ســـال ۱۳۹۷ و 
ـــرار داده و  ـــر ق ســـال جـــاری کشـــور را تحت تأثی
اثراتـــی ازجملـــه محدودیـــت رشـــد اقتصـــادی، 
تکانـــه تورمـــی، و… را داشـــته اســـت. امـــا 
درحـــال حاضـــر، از نظـــر تورمـــی تکانـــه قبلـــی در 
ـــه کـــه  جامعـــه حـــذف شـــده اســـت و تـــورم ماهان
در اســـفند ۱۳۹۷ حـــدود ۵٫۵ درصـــد رســـید، 
ـــت و  ـــیده اس ـــد رس ـــر از ۱ درص ـــه کمت ـــون ب اکن
پیش بینـــی می شـــود بـــا ثبـــات شـــرایط، تـــورم 

۱۲ ماهـــه هـــم نزولـــی باشـــد.
در طـــرح حـــذف صفـــر، حـــدود ۵۰ ســـال 
طـــول کشـــیده اســـت تـــا بـــه نقطـــه فعلـــی 
ـــران ادوار  ـــن مـــدت اقتصـــاد ای برســـیم و طـــی ای
ـــم  مختلفـــی را طـــی کـــرده اســـت. اینکـــه بخواهی
بـــر اســـاس تحـــولات مقطعـــی چندماهـــه ایـــن 
طـــرح را اجرایـــی کنیـــم اقـــدام صحیحـــی نیســـت 
و بـــه اعتقـــاد مـــا اقدامـــات در زمینـــه کاهـــش 
اقتصـــادی  سیاســـت های  اصـــاح  و  تـــورم 
ـــر  ـــذف صف ـــه ح ـــته ب ـــد و وابس ـــت کن ـــد حرک بای
به خوبـــی  ایـــن سیاســـت ها  اگـــر  و  نیســـت 
ـــر آرام و دوام  ـــاد صف ـــور ایج ـــد، موت ـــت کن حرک

ایـــن طـــرح نیـــز بیشـــتر خواهـــد شـــد.

۱۱۸



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

میزگرد

آیـــا بـــرای اجـــرای ایـــن طـــرح، اقتصـــاد کشـــور 
نیازمنـــد سیاســـت اقتصـــادی خاصـــی اســـت 

ـــر؟ ـــا خی ی

 زمـــان زاده: در مقطـــع فعلـــی به لحـــاظ 
سیاســـتی، اجـــرای حـــذف ۴ صفـــر از پولـــی 
ملـــی هیـــچ وابســـتگی بـــه ســـایر سیاســـت های 
اقتصـــادی کشـــور نـــدارد و مســـتقل از همـــه 
ـــی، ارزی، بودجـــه، و… اســـت.  سیاســـت های پول
مطـــرح  بحث هایـــی  ایـــن  بـــر  عـــاوه 
ـــاً  ـــر اســـت فع ـــزی بهت ـــک مرک ـــه بان می شـــود ک
 بـــه سیاســـت های پولـــی و ارزی در راســـتای 
تثبیـــت بپـــردازد و خـــود را درگیـــر حـــذف صفـــر 
ــد  ــوص، بایـ ــن خصـ ــد. در ایـ ــی نکنـ ــول ملـ پـ
توجـــه داشـــته باشـــیم کـــه اجـــرای ایـــن طـــرح 
ــه سیاســـت های  ــی بـ ــرار نیســـت هیـــچ خللـ قـ
راســـتای  در  مرکـــزی  بانـــک  ارزی  و  پولـــی 
تثبیـــت اقتصـــادی و رونـــق تولیـــد وارد کنـــد و 
ـــی به صـــورت  ـــول مل ـــای پ طـــرح حـــذف صفره
ـــی و ارزی  ـــار سیاســـت های پول مـــوازی و در کن

جـــاری بانـــک اجـــرا خواهـــد شـــد.

جمع بندی
 رحمانـــی: به نظـــر مـــن، اگـــر بانـــک 
مرکـــزی ضرورتـــی بـــرای اصـــاح پـــول ملـــی 
احســـاس کـــرده اســـت، پـــس به طـــور طبیعـــی 
بایـــد ایـــن طـــرح اجرایـــی شـــود و چـــه بهتـــر 
طـــرح،  ایـــن  اجـــرای  بـــا  هم زمـــان  کـــه 
ـــاده  ـــور پی ـــاد کش ـــی در اقتص ـــات اساس اصاح

کنیـــم تـــا بتوانـــد رشـــد اقتصـــادی را اعـــاده و 
ـــن مـــوارد  ـــدون ای ـــه، ب ـــد. البت ـــرل کن ـــورم را کنت ت

ــرا دارد. ــی اجـ ــم توانایـ هـ
 قربانـــی: حـــذف صفـــر از نظـــر فنـــی 
ـــدی  ـــام پرداخـــت نق ـــک ضـــرورت اســـت. نظ ی
ـــاح  ـــز اص ـــی ج ـــود و راه ـــاح ش ـــد اص ـــا بای م
وجـــود نـــدارد و تنهـــا مقولـــه زمـــان اســـت. اگـــر 
الان اجـــرا نشـــود، جامعـــه هزینه هـــای آن را 

متحمـــل می شـــود.
بانـــک مرکـــزی به لحـــاظ وظایـــف قانونـــی 
کـــه دارد، ایـــن لایحـــه را تهیـــه و تقدیـــم دولـــت 
ــس  ــه مجلـ ــه را بـ ــز لایحـ ــت نیـ ــرده و دولـ کـ
شـــورای اســـامی تقدیـــم کـــرده اســـت. قطعـــاً 
ــامی  ــورای اسـ پـــس از تصویـــب مجلـــس شـ
در محـــدودهٔ زمان بندی شـــده اقدامـــات لازم 
ـــک مرکـــزی  ـــون در بان انجـــام خواهـــد شـــد. اکن
ــاد متفـــاوت ایـــن  کمیته هـــای مختلـــف و ابعـ
طـــرح دیـــده شـــده و تمـــام نگرانی هایـــی هـــم 
کـــه مطـــرح می شـــود محاســـبه شـــده اســـت و 
هیـــچ دلیلـــی بـــرای نگرانی هـــا وجـــود نـــدارد 
و اجـــرای ایـــن طـــرح به نفـــع جامعـــه اســـت. 
ایـــن  اینکـــه  شـــد،  اشـــاره  همان طـــور کـــه 
ــه اصاحـــات  طـــرح چقـــدر موفـــق باشـــد، بـ
ـــورم مزمـــن  ـــی بســـتگی دارد و ت اقتصـــادی جانب
بایـــد درمـــان شـــود. تـــورم براينـــدی از مجموعـــه 
ـــبختانه  ـــت و خوش ـــادی اس ـــت های اقتص سیاس
بـــا حرکتـــی کـــه در جامعـــه ایجـــاد شـــده اســـت و 
مقـــام معظـــم رهبـــری نیـــز بـــر آن تأکیـــد دارنـــد، 
 دربـــارهٔ لـــزوم اجـــرای اصاحـــات ســـاختاری 

ـــاهد  ـــات، ش ـــن اصاح ـــام ای ـــا انج ـــد دارم ب امی
توانمنـــدی و رشـــد اقتصـــادی و لمـــس تأثیـــرات 
ناشـــی از اجـــرای ایـــن طـــرح در کشـــور باشـــیم. 
اجـــرای ایـــن طـــرح یـــک ضـــرورت اســـت و 
بایـــد در ایـــن زمینـــه گام برداریـــم و در زمینـــه 
اصاحـــات اقتصـــادی و سیاســـت گذاری هـــم 
ــرفت هایی  ــه پیشـ ــن زمینـ ــم در ایـ ــد بتوانیـ بایـ

ـــیم. ـــته باش داش
 زمـــان زاده: اجـــرای طـــرح حـــذف ۴ 
مختلـــف  به دلایـــل  ملـــی  پـــول  از  صفـــر 
ــعار  ــر اسـ ــی در برابـ ــی ملـ ــژه ارزش پولـ به ویـ
دارد،  ملـــی  حیثیـــت  جنبـــه  خارجـــی کـــه 
ــت  ــر اسـ ــت. بهتـ ــر اسـ ــی انکارناپذیـ ضرورتـ
ـــرا  ـــن طـــرح هرچـــه ســـریع تر اجـــرا شـــود، زی ای
ـــود  ـــب می ش ـــاً موج ـــرای آن صرف ـــر در اج تأخی
مشـــکات مربـــوط بـــه واحـــد پولـــی فعلـــی ادامـــه 
ـــد.  ـــاد کن ـــی ایج ـــچ مزیت ـــه هی ـــدون اینک ـــد ب یاب
درعین حـــال، اجـــرای ایـــن طـــرح ارتباطـــی 
ــدارد و  ــادی نـ ــت های اقتصـ ــایر سیاسـ ــا سـ بـ
ــود و  ــرا شـ ــتقل اجـ ــورت مسـ ــد به صـ می توانـ
ــزی در  ــک مرکـ ــت های بانـ ــه سیاسـ ــی بـ خللـ
ــد  ــق تولیـ ــادی و رونـ ــت اقتصـ ــتای تثبیـ راسـ
وارد نخواهـــد کـــرد. هزینه هـــای مالـــی طـــرح 
نیـــز در مقیـــاس بودجـــه کشـــور و در نســـبت 
ـــا منافـــع حاصـــل از اجـــرای آن انـــدک اســـت.  ب
به نظـــر می رســـد مخالفت هایـــی کـــه بـــرای 
اجـــرای ایـــن طـــرح مطـــرح می شـــود عمومـــاً 
و  اقتصـــادی  کارشناســـی  پشـــتوانه  فاقـــد 
عمدتـــاً دارای انگیزه هـــای سیاســـی اســـت. 
ـــرای  ـــزی ارادهٔ لازم را ب ـــک مرک ـــه بان ـــون ک اکن
اجـــرای طـــرح حـــذف ۴ صفـــر از پـــول ملـــی 
نیـــز رســـیده  دولـــت  بـــه تصویـــب  و  دارد 
اســـت، امیدواریـــم ایـــن طـــرح بـــه تصویـــب 
مجلـــس شـــورای اســـامی نیـــز برســـد تـــا 
عملیـــات اجرایـــی آن هرچـــه ســـریع تر انجـــام 
ـــرح  ـــن ط ـــرای ای ـــب اج ـــردم از مواه ـــود و م ش

بهـــره ببرنـــد. 
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 ۱۳۸/ نظام جامع مالیاتی؛ پیش نیاز بهبود مالیات بر درآمد

 ۱۴۲/ وضع مالیات بر عایدی سرمایه ،گذری بر تجارب کشورها
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 ۱۴۹/ اینفوگرافیک: مجموع مالیات های وصولی در سال ۹۶
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

 دولت هــا در طــول ســال های اخیــر بــرای 
رهایــی بودجــه از وابســتگی بــه درآمدهــای 
و  تحریمــی،  فشــارهای  حــذف  نفتــی، 
ــی  ــش ســهم درآمدهــای مالیات ــن افزای همچنی
ــا نظــام  ــد. آی برخــی اقدامــات را انجــام داده ان
درآمدهــای  مالیاتــی ظرفیــت کســب  فعلــی 
نفتــی  منابــع  بــا  را  آن  جایگزینــی  و  جدیــد 

دارد؟ کشــور 

و  مطمئن تریــن،  پاک تریــن،  مالیــات 
ســالم ترین منبــع تأمیــن مالــی دولت هاســت 
ــداری  ــی و پای ــهٔ درون زای ــه جنب ــل اینک و  به دلی
نســخه  بهتریــن  دارد،  را  به همــراه  اقتصــادی 
نفتــی  درآمدهــای  از  اقتصــاد  رهایــی  بــرای 
مالیاتــی  درآمدهــای  شــناخته  می شــود. 
می توانــد عــلاوه بــر رفــع مشــکلات مربــوط بــه 
ــکلات  ــیاری مش ــنواتی، بس ــهٔ س ــری بودج کس
ــه درآمدهــای  ریشــه ای اقتصــاد کشــور را کــه ب
نفتــی مربــوط اســت نیــز حــل کنــد. امــروز، 
ــد در  ــتانی را بای ــکل مالیات س ــن ش عادلانه تری
زمینه هــای وصــول مالیــات از ثــروت، درآمــد، 

و مصــرف دانســت کــه در نقطــهٔ مقابــل فــروش 
یــا  و  پــول،  چــاپ  اســتقراض،  دارایی هــا، 
فــروش نفــت قــرار دارد کــه این گونــه مــوارد 
بنابرایــن،  اســت.  عمومــی  پیامدهــای  دارای 
اســتفاده از ایــن روش هــا در اقتصــاد مســائل و 
چالش هایــی ماننــد رشــد نرخ تــورم و نقدینگی، 
ــود  ــراه خ ــدی را  به هم ــتگی، و ناکارآم ورشکس
خواهــد داشــت. درحــال حاضــر، ســهم مالیــات 
از تولیــد ناخالــص داخلــی در ایــران بــه نســبت 
کشــورهای دیگــر پاییــن اســت و در مقایســه بــا 
کشــورهای توســعه یافته بیانگــر ایــن اســت کــه 
ــا ظرفیت هــای خــود  ــران متناســب ب اقتصــاد ای
ــه  ــد و ب ــل نمی کن ــتانی عم ــش مالیات س در بخ
همیــن دلیــل میــزان فرارهــای مالیاتــی بالاســت 
معافیت هــای گســتردهٔ  بــا  نیــز  آن ســو  از  و 

مواجه ایــم. مالیاتــی 

از  مالیــات  ســهم  افزایــش  فراینــد  در   
درآمدهــای کشــور، اصــاح نظــام مالیاتــی 
ــد انجــام شــود؟ ــی بای ــا چــه کیفیت ــه و ب چگون

عادلانه تریــن  بایــد  را  مالیــات  پرداخــت 
و منصفانه تریــن روش ادارهٔ کشــور دانســت.  
ازایــن رو، ضــرورت اصــلاح نظــام مالیاتــی 
بخــش  ایــن  در  تحول آفرینــی  همچنیــن  و 
از اهمیــت بســیاری برخــوردار اســت. البتــه 
بــا توجــه بــه اینکــه طــی ســال های اخیــر در 
ایــن بخــش اقدامــات مناســبی نیــز صــورت 
گرفتــه اســت،  همچنــان بــا وضــع مطلــوب 
داریــم.  فاصلــه  جهانــی  اســتانداردهای  و 
ــدرن  ــوان نظــام م ــا عن ــا ب ــق آنچــه در دنی تحق
شــناخته  می شــود،  مالیاتــی  هوشــمند  و 
نیازمنــد انجــام اقدامــات بنیادیــن در نحــوهٔ 
اجــرای  شــیوهٔ  همچنیــن  و  مالیات ســتانی 

اســت. مالیاتــی  فرایندهــای 

 ویژگی هــا و مشــخصه های نظــام مالیاتــی 
ــت؟ ــمند چیس هوش

یــک  مشــخصه های  بــه  بخواهیــم  اگــر 
نظــام مالیات ســتانی هوشــمند برســیم، بایــد 
کشــور  ســنتی  مالیات ســتانی  وضعیــت  از 

هوشمندســازی نظــام مالیاتــی کشــور، جلوگیــری از فرارهــای مالیاتــی، 
و شناســایی راه هــای فــرار از پرداخــت مالیــات، همچنیــن شناســایی 
در  بودجــه  از  مالیــات  ســهم  افزایــش  و  هــدف،  جدیــد  گروه هــای 
ــزی  ــرای آن برنامه ری ــه و ب ــرار گرفت ــت ق ــر موردتوجــه دول ســال های اخی
شــده اســت. اعتقــاد بــر ایــن اســت کــه در صــورت هوشمندســازی نظــام 

مالیاتــی،  امــکان فرارهــای مالیاتــی بــه حداقــل خواهــد رســید و از ایــن طریق 
عــلاوه بــر کســب درآمــد غیرنفتــی بــرای کشــور، عدالــت مالیاتــی نیــز اجــرا 
ــی پارســا ‐ معــاون  ــا امیدعل ــی ب ــه، گفت وگوی ــن زمین خواهــد شــد. در ای
وزیــر اقتصــاد و رئیــس کل ســازمان امــور مالیاتــی ‐ انجــام شــده اســت کــه 

ــم. ــا هــم می خوانی ب

نسخهٔمالیاتیبرایرهایی
ازاقتصادنفتی

رئیس کل سازمان امور مالیاتی
امیدعلی پارسا
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اطــلاع کافــی داشــته باشــیم. ایــن شــیوهٔ وصــول 
مالیــات کــه بــه روش علی الــرأس متکــی اســت، 
مالیاتــی  ممیــز  آن  اســت کــه طــی  به نحــوی 
بــه پرونده هــای مالیاتــی نقــش  در رســیدگی 
در  اینکــه  داشــت.  به دلیــل  خواهــد  اساســی 
ایــن روش امــکان دردست داشــتن اطلاعــات 
ممکــن  اقتصــادی  فعالیت هــای  از  روشــن 
نیســت، بنابرایــن امــکان تشــخیص دقیــق و 
نیســت.  امکان پذیــر  نیــز  مالیــات  عادلانــهٔ 
ــا نارضایتــی  بنابرایــن در ایــن شــیوه، همــواره ب
ــرای اینکــه  ــی مواجــه هســتیم. ب ــان مالیات مؤدی
کشــور بتوانــد از نظــام مالیات ســتانی ســنتی 
بــه مالیات ســتانی هوشــمند برســد، بایــد دو 
ــن  ــردارد. نخســتین گام ای ــم را ب گام بســیار مه
اســت کــه طــرح جامــع مالیاتــی بــه مرحلــهٔ اجــرا 
گذاشــته شــود کــه البتــه در ایــن زمینــه اقدامــات 
نهایــی شــد و بــه ســرانجام رســید. بایــد گفــت 
ــه  ــم، زمین ــیار مه ــن گام بس ــدن ای ــا برداشته ش ب
ــرای ایجــاد نظــام مالیاتــی مــدرن در ســاختار  ب
ــت. در گام  ــده اس ــم ش ــور فراه ــادی کش اقتص
ــازی  ــا مدرن س ــت، ب ــت اجراس ــه در دس دوم ک

و هوشمندســازی نظــام مالیاتــی ســروکار داریــم 
و از ایــن طریــق امــکان دریافــت اطلاعــات 
دســتگاه های ذی ربــط فراهــم و در بانک هــای 
ایــن طریــق،  از  اطلاعاتــی ذخیــره  می شــود. 
ــات  ــای اطلاع ــت آوردن ریزداده ه ــکان به دس ام
اقتصــادی افــراد فراهــم  می شــود. بــا اجــرای گام 
دوم، ایــن امــکان فراهــم  می شــود کــه بتــوان در 
بخــش مالیاتــی خدمــات بســیاری به صــورت 
ــن،  ــه کــرد. باوجودای ــه مــردم ارائ ــک ب الکترونی
 به دلیــل وجــود زمینه هــای ســنتی، ایــن روش 
نیــز به صــورت کامــل منجــر بــه عدالــت مالیاتــی 
نخواهــد شــد و بیشــتر از اینکــه عدالــت مالیاتــی 
فرایندهــای  اتوماســیون  بــه  محقــق کنــد،  را 
گفــت  بایــد  پــس  می شــود.  منجــر  مالیاتــی 
همچنــان شــیوهٔ مالیات ســتانی علی الــرأس و 
فرارهــای مالیاتــی به عنــوان چالش هــای مهــم 

ــت. ــد داش ــود خواهن ــی وج ــش مالیات در بخ

 ســازمان مالیاتــی چــه برنامه هایــی بــرای 
و  مالیات ســتانی  فعلــی  چالش هــای  رفــع 
بهبــود کیفیــت وصــول مالیــات در اقتصــاد 

اســت؟ پیش بینــی کــرده  ایــران 

به منظــور ایجــاد تحــول در نظــام مالیاتــی 
و همچنیــن دســتیابی بــه توســعهٔ اقتصــادی، 
در دســتور  برنامه هــای مهمــی  و  سیاســت ها 
از  مالیاتــی  درآمدهــای  وصــول  داریــم.  کار 
ــن  ــی و همچنی ــق مدرن ســازی نظــام مالیات طری
هوشمندســازی مبتنــی بــر ریزداده هــای ثبتــی 
مؤدیــان در کنــار تکمیــل پایــگاه اطلاعــات 
مؤدیــان مالیاتــی و برخــی اقدامــات اولویــت دار 
از  اســتفاده  و  راه انــدازی،  نصــب،  همچــون 
پایانه هــای فروشــگاهی ازجملــهٔ اقداماتــی اســت 
ــرد.  ــام ب کــه در ایــن بخــش می تــوان از آن هــا ن
هــدف ایــن اســت کــه کیفیــت نظــام مالیاتــی بــا 
اســتفاده از ایــن روش هــا، تولیــد اظهارنامــه، 
ــن  ــد. در همی ــی افزایــش یاب و تشــخیص مالیات
ــهٔ سیســتمی  ــرای مقابل ــد از تــلاش ب بخــش بای
ــگیری  ــی و پیش ــای مالیات ــا فراره ــه ب و یکپارچ
بــرای  و  بــرد  نــام  پدیــده  ایــن  گســترش  از 
اینکــه بتوانیــم در زمینــهٔ مقابلــه بــا فرارهــای 
۱۲۲مالیاتــی موفــق باشــیم،  راهــی جــز دســتیابی 



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

بــه اطلاعــات همــهٔ دســتگاه های ذی ربــط در 
خصــوص مبــادلات، معامــلات، دارایی هــا، 
ــوان در  ــر بت ــدارد. اگ ــراد وجــود ن و ســرمایهٔ اف
زمینــهٔ مقابلــه بــا فرارهــای مالیاتــی موفــق عمــل 
ــد و در  ــی گســترش می یاب ــت مالیات کــرد، عدال
کنــار رشــد و توســعهٔ اقتصــادی کشــور، تحقــق 
ــار  ــز دور از انتظ ــی نی ــای مالیات ــل درآمده کام

ــود. ــد ب نخواه

درآمدهــای  هزینه کــرد  ملموس بــودن   
مالیاتــی می توانــد یکــی از راهکارهــای تشــویق 
جامعــه بــه پرداخــت مالیــات باشــد. در ایــن 

زمینــه چــه اقداماتــی بایــد صــورت پذیــرد؟

جلــب  به منظــور  مالیاتــی  امــور  ســازمان 
ــگ  ــج فرهن ــعه و تروی ــی و توس ــاد عموم اعتم
ــه  ــی در جامع ــاد عموم ــای اعتم ــی،  ارتق مالیات
را نســبت بــه کارکــرد نظــام مالیاتــی در دســتور 
کار خــود دارد. در ایــن رابطــه، افزایــش آگاهــی 
عمومــی دربــارهٔ نقــش و کارکــرد مالیــات در 
ــانه ها  ــگ رس ــور پُررن ــن حض ــه و همچنی جامع
می توانــد در زمینــهٔ افزایــش میــزان مشــارکت 
مــردم مؤثــر باشــد. از آن ســو، معرفــی مصادیــق 
ــیوه های  ــن ش ــات و تبیی ــرد مالی ــی هزینه ک عین
می توانــد  نیــز  مالیاتــی  درآمدهــای  مصــرف 
منجــر بــه ترغیــب مؤدیــان مالیاتــی شــود. انجام 
برداشــت های  می توانــد  اقدامــات  این گونــه 
ــی  ــام مالیات ــرد نظ ــت از عملک ــی نادرس احتمال
و همچنیــن برخــی ســوگیری ها را تغییــر دهــد. 
به صــورت کلــی، بایــد گفــت یــک نظــام مالیاتــی 
کارآمــد و متحــول بایــد دربردارنــدهٔ مؤلفه هــای 
ارتبــاط  و  فرهنگــی، ظرفیت هــای رســانه ای، 
مناســب بــا مــردم باشــد. امــروزه، نظام هــای 
ــا پیشــرفت های خــود را  ــی در دنی ــق مالیات موف
مرهــون حرکــت مناســب در زمینه هــای ایجــاد 
و ارتقــای ســطح فرهنــگ مالیاتــی می داننــد 
ــارکت  ــزان مش ــته اند می ــق توانس ــن طری و از ای
ــد. ــات افزایــش دهن مــردم را در پرداخــت مالی

 نظــام مالیاتــی بــرای تحقــق شــعار ســال 
کــه بــه رونــق تولیــد نام گــذاری شــده چــه 

اســت؟ برداشــته  گام هایــی 

ارائــهٔ  و  صادرکننــدگان  از  حمایــت 
مشــوق ها  برقــراری  و  قانونــی  معافیت هــای 

مالیاتــی  ســازمان  کلیــدی  برنامه هــای  از 
ــدگان  به شــمار مــی رود. در حمایــت از تولیدکنن
نیــز حمایت هــای مالیاتــی هدفمنــد را بــرای 

دنبــال  و  پیگیــری  هوشــمند  تولیدکننــدگان 
معــوق  مالیــات  وصــول  اینکــه  می کنیــم. 
به صــورت زمان بندی شــده را دنبــال می کنیــم 
نیــز یــک اقــدام حمایتــی محســوب  می شــود 
به دنبــال گســترش  نیــز  راســتا  همیــن  در  و 
معافیت هــا،  ســاماندهی  مالیاتــی،  پایه هــای 
اصــلاح فرایندهــای حسابرســی، و دادرســی 
در وصــول مالیــات در کنــار تقویــت میــزان 
مالیاتــی  جدیــد  نظــام  در  مؤدیــان  رضایــت 
هســتیم. البتــه، برخــی اقدامــات دیگــر را نیــز در 
بخــش درون ســازمانی ازجملــه اصــلاح ســاختار 
انگیزشــی،   نظام هــای  و  اداری  تشــکیلات 
ــات  ــا تخلف ــر ب ــهٔ مؤث شایسته ســالاری، و مقابل
ــوان  ــز به عن ــکاران نی ــم هم ــال تکری و درعین ح
اولویت هــا دنبــال می کنیــم. در کنــار انجــام 
ــی  ــام مالیات ــت نظ ــد گف ــوارد، بای ــن م ــام ای تم
به تنهایــی امــکان پیشــبرد تحــول مالیاتــی را 
نــدارد و در ایــن راه نیازمنــد همراهــی قــوای 
دســتگاه ها  میانــی  مدیــران  بــاور  و  ســه گانه 
بــه  می توانیــم  این صــورت  در  و  هســتیم 
هوشمندســازی نظــام مالیاتــی و مدرن ســازی 
آن کــه از پیش شــرط های توســعهٔ هــر کشــوری 
ــی  ــم. تازمان ــدا کنی ــت پی ــد دس ــاب می آی به حس
ــمند و  ــی هوش ــام مالیات ــک نظ ــور از ی ــه کش ک
ــدرن برخــوردار نباشــد، شــفافیت اقتصــادی  م
حاصــل نخواهــد شــد و نمی تــوان امیــدوار بــود 
کــه فرارهــای مالیاتــی کــه در حقیقــت دزدی 
و دســت در جیــب مــردم کــردن اســت نیــز 

کاهــش یابــد.

مالیاتــی  فرارهــای  بــا  مقابلــه  موضــوع   

صــورت  زمینــه  ایــن  در  کــه  اقداماتــی  و 
افزایــش  بــه  منجــر  می توانــد  می گیــرد، 
بــه  تشــویق  و  جامعــه  رضایتمنــدی  ســطح 
ــه  ــه چ ــن زمین ــود. در ای ــات ش ــت مالی پرداخ

اســت؟ شــده  انجــام  پیگیری هایــی 

بــرای نپرداختــن  فــرار مالیاتــی و تــلاش 
مالیــات و مخفی کــردن درآمدهــای مشــمول 
مالیــات امــروز دیگــر تنهــا یــک تخلــف نیســت، 
ــتقیم  ــای مس ــون مالیات ه ــتناد قان ــه اس ــه ب بلک
جــرم تلقــی  می شــود و در قانــون مجازات هایــی 
ــه  ــرای مقابل ــی شــده اســت. ب ــرای آن پیش بین ب
بــا فرارهــای مالیاتــی، دســتگاه های امنیتــی، 
ــروز  ــی، و بازرســی ام ــی، انتظام ــی، امنیت نظارت
بــه اجمــاع رســیده اند و برخــورد جــدی بــا ایــن 
ــام  ــه، نظ ــرار دارد. البت ــتور کار ق ــه در دس مقول
آمــال  و  اهــداف  بــه  بــرای رســیدن  مالیاتــی 
خــود کــه مهم تریــن آن هــا توســعهٔ همه جانبــهٔ 
ــی  ــای مالیات ــش درآمده ــق افزای ــور از طری کش
اســت، نیازمنــد اصلاحــات و تغییــرات اساســی 
در شــیوه های رفتــاری بازیگــران ایــن عرصــه 
و تغییــر قواعــد بــازی اســت. ســازمان امــور 
ــت  ــعه اس ــر توس ــتاز در ام ــروز پیش ــی ام مالیات
بــر  می تــوان  این گونــه تلاش هــا  از طریــق  و 

ــرد. ــه ک ــور غلب ــادی کش ــکلات اقتص مش

تولیــد از مالیــات ســهم حاضــر، درحــال
نســبت بــه ایــران در داخلــی ناخالــص
کشــورهایدیگــرپاییــناســتودرمقایســهبــا
ــه ــناســتک کشــورهایتوســعهیافتهبیانگــرای
اقتصــادایــرانمتناســببــاظرفیتهــایخــود
دربخــشمالیاتســتانیعمــلنمیکنــدوبــه
همیــندلیــلمیــزانفرارهــایمالیاتیبالاســت
گســتردهٔ معافیتهــای بــا نیــز آنســو از و

مواجهایــم. مالیاتــی
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ــازی  ــه هوشمندس ــی در زمین ــت به تازگ  دول
نظــام مالیاتــی و عبــور از رویه هــای ســنتی 
مالیاتــی  عدالــت  بــه  دســتیابی  به منظــور 
گام هایــی برداشــته اســت. ایــن اقدامــات را تــا 
ــتانی  ــیوه های مالیات س ــود ش ــد در بهب ــه ح چ

می دانیــد؟ در کشــور  مؤثــر 

بخــش  چنــد  در  حاضــر  دولــت  درحــال 
 درحــال برنامه ریــزی بــرای ایــن موضــوع اســت 
اصــلاح ســاختار  طــرح  آن  مــورد  یــک  کــه 
ــم کارشناســی  ــه تی بودجــه اســت. رویکــردی ک
ــی  ــام مالیات ــلاح نظ ــه اص ــبت ب ــرح نس ــن ط ای
دارد هوشمندســازی مالیات ســتانی بــا اســتفاده 
مختلفــی  اطلاعاتــی  پایگاه هــای  ظرفیــت  از 

اســت کــه در اختیــار دولت اســت. نهــاد دیگری 
کــه در ایــن موضــوع فعــال اســت ســازمان 
ــی  ــای قدیم ــدادی از نیروه ــت. تع ــی اس مالیات
ایــن ســازمان هــم  درحــال تهیــهٔ پیش نویــس 
لایحــهٔ اصلاحــات مالیاتــی مشــتمل بــر مالیــات 
ــوز  ــه، هن ــرد هســتند. البت ــر مجمــوع درآمــد ف ب
خیلــی از ابعــاد ایــن اصلاحــات روشــن نیســت 

فرارهــای  شناســایی  مالیات ســتانی،   ســنتی  روش هــای  از  عبــور 
مالیاتــی، دســتیابی بــه عدالــت مالیاتــی،  افزایــش ســهم مالیــات در 
از  اخیــر  ســال های  طــول  در  اســت کــه  بودجــه، و… کلیدواژه هایــی 
ــس،  ــازار قانون گــذاری مجل ــی مطــرح می شــود. ب ســوی مســئولان دولت
ــه  ــی از اقتصــاد کــه حاضــر ب ــد بخش های ــی، و تهدی برخوردهــای قضای
پرداخــت مالیــات نیســتند نیــز در طــول ســال های اخیــر داغ بــوده اســت. 
درعین حــال، کشــمکش هایی به صــورت مســتمر بیــن ســازمان مالیاتــی و 

گروه هــای هــدف بــرای مالیات ســتانی در جریــان اســت کــه آخریــن نمونــهٔ 
ــات و  ــن موضوع ــی ای ــرای بررس ــت. ب ــکان اس ــتانی از پزش آن مالیات س
ــه و  ــرای مالیات ســتانی عادلان ــد ب ــی را بای ــت چــه راهکارهای اینکــه دول
هوشــمند بــه کار بگیــرد، بــا علــی مــروی ‐ عضــو هیئت علمــی دانشــگاه 
علامــه طباطبائــی و مدیــر اندیشــکدهٔ حکمرانــی شــریف ‐ گفت وگویــی 

ــم. ــا هــم می خوانی انجــام شــده اســت کــه ب

بازطراحیکارکردهاینظاممالیاتی

عضو هیئت علمی دانشگاه علامه طباطبائی
علی مروی
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

ــای  ــهٔ ســنگین رویکرده ــه غلب ــا توجــه ب ــی ب ول
قدیمــی و ممیزمحــور در ســازمان مالیاتــی، ایــن 
نگرانــی وجــود دارد کــه کمــاکان همــان رویکــرد 
ممیزمحــوری ســنتی در تهیــهٔ اصلاحــات مذکور 
وجــود داشــته باشــد. امــا  دربــارهٔ اینکــه دولــت 
چــه کاری بایــد انجــام بدهــد، ابتــدا بایــد ســعی 
کنــد حکمرانــی نظــام مالیاتــی را از چنــد حیــث 
ــد. نخســتین بخــش کار ایــن اســت  متحــول کن
ــته  ــار گذاش ــوری کن ــود ممیزمح ــلاش ش ــه ت ک
شــود و بــا توجــه بــه بانــک داده هــای عظیمــی که 
روزانــه ده هــا دســتگاه دولتــی  درحــال تولیــد آن 
هســتند و همچنیــن باوجــود داده هــای مناســب 
ــد  ــد ســعی کن ــت بای ــای بانکــی، دول تراکنش ه
ــال  از روش هــای سیســتمی و هوشــمندانه به دنب
معضــل  و  بــرود  مالیات ســتانی  و  شناســایی 
ممیزمحــوری را به صــورت کامــل حــذف کنــد. 
ایــن امــر باعــث می شــود فرارهــای مالیاتــی 
نیــز  ســویی  از  و  شــود  گســترده ای کشــف 
محیــط کســب وکار بــرای بنگاه هــای بخــش 
رســمی تســهیل شــود. کار دوم کــه دولــت بایــد 
اینکــه هرچــه  انجــام دهــد  اســرع وقــت  در 
مهــم  پایــهٔ  یــک  زیرســاخت  بایــد  ســریع تر 
ــی عمــلًا  ــی فعل ــی را، کــه در نظــام مالیات مالیات
غایــب اســت، فراهــم و اجرایــی کنــد. در بیشــتر 
درصــد   ۴۰ از  بیــش  پیشــرفته،  اقتصادهــای 
ــوع  ــر مجم ــات ب ــی از محــل مالی ــد مالیات درآم
ــود،  ــذ می ش ــان PIT اخ ــا هم ــرد و ی ــد ف درآم
مالیات ســتانی  نــوع  ایــن  درصورتی کــه 
ــت.  ــب اس ــران غای ــی ای ــام مالیات ــلًا در نظ عم
اگــر ایــن نــوع مالیــات اخــذ شــود، بخــش 
ایــن  در  مالیاتــی  درآمدهــای  از  قابل توجهــی 
ــوان  ــز می ت ــویی نی ــود و از س ــوزه وارد می ش ح
ــری  ــی از کس ــش قابل توجه ــق بخ ــن طری از ای
ــهٔ دوم  ــرد. نکت ــران ک ــز جب ــت را نی ــهٔ دول بودج
ایــن اســت کــه هــر فــرار مالیاتــی کــه در ســمت 
بنگاه هــا صــورت می گیــرد ماننــد فــرار مالیاتــی 
ــات  ــا در مالی ــزوده و ی ــر ارزش اف ــات ب در مالی
بــر درآمــد شــرکت ها، بــه احتمــال زیــاد در 
مالیــات بــر مجمــوع درآمــد فــرد گیــر می افتــد. 
بنگاه هــا  در  مالیاتــی  فــرار  انگیــزهٔ  متعاقبــاً 
اینکــه  ضــرورت  دیگــر  و  می یابــد  کاهــش 
ــا فــرار مالیاتــی بنگاه هــا  ــه ب دولــت بــرای مقابل
بیــن  از  خیلــی ســخت گیرانه برخــورد کنــد، 
مــی رود و می تــوان مالیات ســتانی از بنگاه هــا را 
ــه ســهل گیری بیشــتری انجــام داد؛ خصوصــاً  ب

اگــر دولــت بخواهــد بــا اســتفاده از رویکردهای 
هوشــمندانه و سیســتمی کار کنــد، ایــن رویکــرد 
می توانــد تســهیل شــود. موضــوع مهــم دیگــری 
آن  به ســمت  فوریــت  بــا  بایــد  دولــت  کــه 
ــرود بازطراحــی کارکــردی و ســاختاری نظــام  ب
ــی  ــور مالیات ــازمان ام ــلًا س ــت. عم ــی اس مالیات
امــروز متولــی همــهٔ کارکردهــای نظــام مالیاتــی 
اســت و پیگیــری  کارکردهــای مالیات ســتانی و 
فراینــد اجرایــی آن تــا دادرســی، قانون گــذاری، 
ســامانه های  اســتقرار  و  هوشمندســازی، 
مــوارد  برخــی  می شــود  باعــث  و…  مــدرن 
ــوان نمونــه،  تعــارض منافــع ایجــاد شــود؛ به عن

دادرســی کــه  و  مالیات ســتانی  کارکردهــای 
تعــارض ماهــوی دارنــد به صــورت هم زمــان 
بــه ســازمان امــور مالیاتــی واگــذار شــده اســت 
و اگــر کســی از ســازمان مالیاتــی شــاکی باشــد، 
عمــلًا بایــد شــکایتش را بــه همــان ســازمان 
مالیات ســتان  دســتگاه  اینکــه  ضمــن  ببــرد، 
برخــی  اجــرای  بــرای  را  مهارت هــای کافــی 
نمونــه،  به عنــوان  نــدارد؛  نیــز  کارکردهــا  از 
حیــث  از  مالیاتــی  نظــام  بهنگام رســانی 
قابلیــت  از  اســتفاده  و  مــدرن  فنّاوری هــای 
در  کــه  قابل توجهــی  اطلاعاتــی  بانک هــای 
ســالیان اخیــر در دســترس قــرار گرفتــه اســت و 
یــا دیتــا ماینینــگ و بحث هــای سیاســت گذاری 
و قانون گــذاری را ســازمان مالیاتــی نتوانســته 
کنــد.  ایفــا  به خوبــی  نمی توانــد  و  اســت 
ایــن رویــه عمــلًا باعــث شــده اســت بخــش 
ــد؛  ــل بمان ــا معط ــن کارکرده ــی از ای قابل توجه
ــال، درســت اســت در مقــام تبلیــغ  ــوان مث به عن
ــه  ــی ب ــع مالیات ــرح جام ــه ط ــود ک ــوان می ش عن
ــیده،  ــود رس ــداف خ ــی از اه ــش قابل توجه بخ
ــروژهٔ شکســت خوردهٔ کامــل اســت  ــی یــک پ ول
و نتوانســته اســت به رغــم هزینه هــای زیــادی 
ــری  ــرد  مؤث ــت، عملک ــده اس ــرف آن ش ــه ص ک

داشــته باشــد؛ چــرا؟ زیــرا ایــن کار را اصــلًا 
ــاد  ــی داد و نه ــام م ــی انج ــازمان مالیات ــد س نبای
دیگــری بایــد وارد ایــن کار می شــد. پــس دولــت 
بایــد در اولیــن فرصــت بازطراحــی کارکــردی‐

ســاختاری نظــام مالیاتــی را انجــام بدهــد.

انــدازه  چــه  تــا  هوشــمند  مالیات ســتانی   
جدیــد  مؤدیــان  شناســایی  بــه  می توانــد 
مالیاتــی و همچنیــن کاهــش فرارهــای مالیاتــی 

منجــر شــود؟

بــا اســتفاده از ظرفیــت عظیــم بانک هــای 
امــروزه فراهــم شــده اســت،  اطلاعاتــی کــه 
به شــدت  مالیاتــی  فرارهــای  مــی رود  انتظــار 
کاهــش یابــد. نســبت درآمدهــای مالیاتی کشــور 
ــا  ــد ت ــن ۵ درص ــر بی ــال حاض ــه GDP  درح ب
درصورتی کــه  اســت،  نوســان  در  درصــد   ۷
 ۱۵ حــدوداً  دنیــا  در  نســبت  ایــن  میانگیــن 
ایــن  اصلــی  از دلایــل  یکــی  اســت.  درصــد 
شــکاف بزرگــی کــه مــا بــا دنیــا داریــم آن اســت 
ــلًا  ــای کام ــتانی از روش ه ــرای مالیات س کــه ب

می کنیــم. اســتفاده  ســنتی 

ــی  ــای مالیات ــی درآمده ــکان جایگزین ــا ام  آی
در  دارد؟  وجــود  بودجــه  در  نفــت  به جــای 
صــورت تحقــق ایــن امــر، می تــوان انتظــار 
داشــت بخشــی از فشــارهای تحریمــی نیــز 

مدیریــت شــود؟

درآمدهــای مالیاتــی اگرچــه می تواننــد بخش 
مهمــی از تکانــهٔ درآمــدی ناشــی از تحریم هــا 
به صــورت  نمی تواننــد  دهنــد،  پوشــش  را 
ــرای اینکــه  ــت ب ــد. دول ــران کنن کامــل آن را جب
ــای  ــش درآمده ــل کاه ــورت کام ــد به ص بخواه
اقدامــات  مؤثــر  بایــد  را جبــران کنــد  نفتــی 
دیگــری انجــام دهــد. در اولیــن اولویــت، بایــد 
حامل هــای  قیمــت  عادلانه ســازی  به ســمت 
ســازوکارهای  اگــر  کنــد.  حرکــت  انــرژی 
مالیــات  و  شــده  هوشــمند  مالیات ســتانی 
پیــاده شــود،  نیــز  فــرد  درآمــد  بــر مجمــوع 
کســری  درصــد   ۶۰ تــا  می شــود  پیش بینــی 
منابــع نفتــی را بتــوان از ایــن طریــق جبــران 
کــرد. ایــن نکتــه را هــم اشــاره کنــم، مجلــس آذر 
ســال گذشــته قانونــی را تصویــب کــرد بــا عنــوان 
ــان  پایانه هــای فروشــگاهی و ســامانه های مؤدی

امــروز مالیاتــی امــور ســازمان عمــاً
مالیاتــی نظــام کارکردهــای همــهٔ متولــی
اســتوپیگیــریکارکردهــایمالیاتســتانی
دادرســی، تــا آن اجرایــی فراینــد و
اســتقرار و هوشمندســازی، قانونگــذاری،
میشــود باعــث و… مــدرن ســامانههای
ــعایجــادشــود؛ ــارضمناف ــواردتع برخــیم
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کــه ســازمان مالیاتــی را مکلــف می کنــد بــا 
ــی آورد و  ــت م ــه به دس ــی ک ــتفاده از اطلاعات اس
اطلاعــات کارت خوان هــای اصنــاف و مشــاغل 
ــد.  ــات را محاســبه و وصــول کن مختلــف، مالی
ســایر  کنــار  در  اطلاعاتــی  پایگاه هــای  ایــن 
ــازمان  ــوی س ــد از س ــتگاه ها بای ــات دس اطلاع
اســتفاده  مالیــات  محاســبهٔ  جهــت  مالیاتــی 
ایــن قانــون  شــود و ســازمان مالیاتــی طبــق 
دیگــر حــق اینکــه ممیــزان را به ســمت مؤدیــان 
به دلیــل  قانــون  ایــن  البتــه،  نــدارد.  بفرســتد 
ــاه  ــه م ــاً حــدود نُ ــی تقریب ــرادات جزئ برخــی ای
در شــورای نگهبــان معطــل مانــده و خــلٔا نــگاه 
ــان و  ــری در شــورای نگهب ــتمی و کلان نگ سیس
ســیطرهٔ جزئی نگــری باعــث شــده اســت تأییــد 
آن بــه تأخیــر بیفتــد و زمــان از دســت بــرود. اگر 
ــادی  ــد زی ــا ح ــود، ت ــی ش ــوع اجرای ــن موض ای
تمهیــد  و  مالیاتــی  نظــام  سیســتمی کردن  در 

مقدمــات اجــرای PIT حرکــت کرده ایــم.

 تحلیــل شــما از برنامــه جدیــد دولــت در 
تدویــن لوایــح مالیاتی در بخش مالیات ســتانی 
ــکن  ــی، و مس ــپرده های بانک ــکه، ارز، س از س

چیســت؟ ایــن لوایــح موافقــان و مخالفانــی 
شــما  دربــارهٔ  نظــر  همچنیــن،  دارد.  نیــز 
مالیات ســتانی از پیش فــروش ســکه چیســت؟

ــی در کشــور شــروع شــده   متأســفانه، جریان
اســت بــا نیــت کامــلًا خیرخواهانــه و دلســوزانه، 
ــد و  ــی مفی ــان را خیل ــن جری ــی به شــخصه ای ول
 مؤثــر نمی دانــم؛ یعنــی انــرژی کســانی کــه در 
ایــن جریــان هســتند، اگــر صــرف PIT می شــد، 
ــهٔ  ــق مطالب ــود. طب ــر ب ــر و ثمربخش ت ــی بهت خیل
ســرمایه  عایــدی  بــر  مالیــات  جریــان،  ایــن 
مســکن،  ارز،  ســکه،  بازارهــای  در  به ویــژه 
و پیش فــروش ســکه بایــد فعــال شــود. اگــر 
دولــت بیایــد مالیــات بــر مجمــوع درآمــد فــرد را 
معرفــی کنــد، یــک ابــزار غنــی مالیاتــی می دهــد 
کــه کامــلًا از CGT بی نیــاز می شــود و البتــه 
بســته بــه شــرایط ممکــن اســت مالیات ســتانی از 
ــوان  ــه داشــته باشــد و آن زمــان می ت ســکه توجی
اخــذ کــرد؛ ولــی ممکــن اســت در مواقعــی 
ــد  ــزی بخواه ــک مرک ــا بان ــد و ی ــی نباش توجیه
بــرای مدیریــت نقدینگــی، از ابزارهایــی مثــل 
ــرد. در اینجــا، شــاید  ــره ب ــروش ســکه به پیش ف

بــازار  یــا  و  پیش فــروش  از  مالیات ســتانی 
مــا  نباشــد و  قابل توجیــه  آتــی ســکه چنــدان 
ــه نســبت  ــه ب ــی را ک ــم قانون ــه بیایی به جــای اینک
ــد  ــر نمی کن شــرایط به صــورت هوشــمندانه تغیی
پایه گــذاری کنیــم، بایــد مالیــات PIT را مســتقر 
ــری  ــر تنظیم گ ــزار  مؤث ــک اب ــوان ی ــم و به عن کنی

ــم. ــرار دهی ــت ق ــار دول در اختی

۱۲۶



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

از  مالیاتــی  نظــام  هوشمندســازی  بحــث   
ســوی دولــت به عنــوان یکــی از برنامه هــای 
افزایــش درآمــد دولــت از ناحیــه مالیــات و 
کاهــش ســهم نفــت از بودجــه مطــرح اســت. 
ایــن برنامــه تــا چــه حــد قابلیــت عملیاتی شــدن 
دارد و بــرای دســتیابی بــه عدالــت مالیاتــی چــه 

ــه شــود؟ ــه کار گرفت ــد ب ــی بای ابزارهای

نیازمنــد  مالیاتــی  نظــام  هوشمندســازی 
بــرای  اســت کــه  ســازوکارهایی  و  ابزارهــا 

تحقــق کامــل آن چنــد وزارتخانــه بایــد وارد 
مالیاتــی،  ســازمان  اقتصــاد،  وزارت  شــوند؛ 
گمــرکات،  بانــک مرکــزی، و وزارت ارتباطــات 
بایــد کمیتــه ای تشــکیل دهنــد کــه بــا همراهــی 
ــی  ــام مالیات ــازی نظ ــمت هوشمندس ــردم به س م
حرکــت شــود. اگــر ایــن مرحلــه از کار عملیاتــی 
مالیاتــی  فــرار  می تــوان گفــت  آنــگاه  شــود، 
ــن  ــدی ای ــوع بع ــت. موض ــد یاف ــش خواه کاه
اســت کــه بدانیــم مــا در چــه صورتــی می توانیــم 
زمانــی کــه  کنیــم.  ایجــاد  مالیاتــی  عدالــت 

ســازمان  بــه  مالیاتــی  ریزداده هــای  تمــام 
ــه  ــتی ب ــا بایس ــود و م ــل ش ــی منتق ــور مالیات ام
بخواهیــم  اگــر  برویــم کــه  سمت وســو  ایــن 
هیچ گونــه فــرار مالیاتــی اتفــاق نیفتــد، بایــد 
بنگاه هــای اقتصــادی تمــام اطلاعــات خــود 
را به درســتی و شــفاف ارائــه کننــد. اگــر ایــن 
اطلاعــات را ارائــه نکننــد، نمی تــوان از فــرار 
مالیاتــی جلوگیــری کــرد.  بنابرایــن، همــهٔ مــردم 
کنــار  در  ســهیم اند،  اقتصــاد کشــور  در  کــه 
فعــالان اقتصــادی، بایــد اطلاعــات خــود را 

بــه اعتقــاد کارشناســان، بخــش اعظــم اقتصــاد ایــران در اختیــار 
ــا در  ــی و شــبه دولتی اســت و عملکــرد آن ه ــا و شــرکت های دولت بنگاه ه
کشــور تعیین کننــده اســت؛ ازایــن رو، اگــر قــرار باشــد هوشمندســازی در 
نظــام مالیاتــی اتفــاق بیفتــد و ســهم درآمدهــای مالیاتــی نیــز افزایــش یابد، 

ــفاف  ــود را ش ــرد خ ــد عملک ــه بای ــد ک ــای دولتی ان ــن بنگاه ه ــت ای نخس
کننــد. بــرای بررســی ایــن موضــوع و نقــش دولــت در بهبــود کارکــرد نظــام 
مالیاتــی، بــا محمدرضــا جعفریــان ‐ مشــاور مالیاتــی اصنــاف و بــازار ‐ 

ــم. ــا هــم می خوانی ــم کــه ب ــی انجــام داده ای گفت وگوی

۲۴۰هزارمیلیاردتومان
ظرفیتوصولمالیاتداریم

مشاور مالیاتی اصناف
محمدرضا جعفریان
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ارائــه دهنــد و ســازمان مالیاتــی نیــز بــر اســاس 
مشخص شــده  چهارچوب هــای  در  و  قانــون 
ــت  ــر اســاس عدال ــات را ب ــد و مالی حرکــت کن
ــردم  ــه م ــتی ب ــم بایس ــا ه ــد. دولت ه ــذ نمای اخ
ــد و  ــزارش کنن ــی گ ــای مالیات ــارهٔ دریافتی ه درب
این گونــه اســت کــه مــردم می تواننــد اعتمــاد 
کننــد کــه مالیــات پرداختــی آن هــا به درســتی 
هزینــه می شــود، در غیــر این صــورت همچنــان 
ــق  ــم طب ــد بپذیری ــم داشــت. بای مشــکل خواهی
ــی  ــه مالیات ــی، هیچ گون ــون اساس ــل ۵۱ قان اص
ــر اســاس حکــم  ــد وضــع شــود مگــر ب نمی توان
ــن  ــی را تدوی ــذاران قوانین ــر قانون گ ــون. اگ قان
کردنــد و از آن ســو نیــز حرکت هــا را به صــورت 
کــه  نشــان می دهــد  باشــیم،  داشــته  شــفاف 
ــت  ــم و در جه ــو بروی ــن سمت وس ــه ای ــد ب بای
مالیاتــی حرکــت  شفاف ســازی عملکردهــای 
کنیــم. یکــی از زمینه هایــی کــه فــرار مالیاتــی 
ــر  ــت و اگ ــاق ارز و کالاس ــد قاچ ــاد می کن ایج
شفاف ســازی مالیاتــی و هوشمندســازی اتفــاق 
ــم داشــت.  ــد، دیگــر فــرار مالیاتــی نخواهی بیفت
ــه اینکــه دور یــک ســفره  ــا نــگاه ب مــردم بایــد ب
به ســمت شفاف ســازی  در کشــور نشســته اند 
نظــام مالیاتــی حرکــت کننــد و در ایــن زمینــه 
عدالــت مالیاتــی نیــز قابل دســتیابی خواهــد بــود.

 آیــا ظرفیــت مالیات ســتانی فعلــی کشــور 
ــن  ــوان آن را جایگزی ــه بت ــت ک ــی اس ــه میزان ب
درآمدهــای نفتــی در بودجــه کــرد، بــا توجــه بــه 
ــه  تحریم هــا و فشــارهای خارجــی کــه بعضــاً ب

درآمدهــای نفتــی لطماتــی وارد می کنــد؟

در هیــچ جــای دنیــا از منابــع زیرزمینــی 
از  نمی توانیــم  نیــز  مــا  و  نمی گذرنــد  خــود 
بــا  بگوییــم کــه  بخواهیــم  اگــر  بگذریــم.  آن 
را  بتــوان هزینه هــای جــاری کشــور  مالیــات 
ــه  ــی ک ــم بزرگ ــه حج ــه ب ــا توج ــش داد، ب پوش
ــدود  ــاد، ح ــی اقتص ــرایط فعل ــت دارد و ش دول
۲۴۰ هــزار میلیــارد تومــان ظرفیــت وصــول 
مالیــات داریــم. میــزان هزینــهٔ جــاری کشــور در 
ســال ۱۳۹۸ بــا مصوبــهٔ مجلــس ۴۰۷ هــزار 
میلیــارد تومــان بودجــهٔ عمرانــی و جــاری اســت 
و مــا اگــر بیاییــم بودجــهٔ عمرانــی را از بودجــهٔ 
جــاری حــذف کنیــم، بــاز هــم نمی تــوان بــا 
درآمدهــای مالیاتــی آن را پوشــش داد؛  بنابراین، 
بایــد عــلاوه بــر درآمدهــای مالیاتــی و بــرای 

اینکــه فــروش نفــت در بودجــه کمرنــگ شــود، 
در زمینه هــای دیگــری نیــز حرکــت کنیــم. در 
دانش بنیــان  محصــولات  صــادرات  بخــش 
بایــد حرکت هــای مؤثــری داشــته باشــیم و از 
ایــن طریــق بتوانیــم درآمــد کســب کنیــم. در 
می توانیــم  پتروشــیمی  محصــولات  بخــش 
ارزش افــزودهٔ مناســبی به دســت بیاوریــم و از 
درآمدهــای جدیــدی  ایــن روش هــا می تــوان 
ــم  جایگزیــن نفــت کــرد، ضمــن اینکــه می توانی
هزینه هــای جــاری کشــور را کاهــش دهیــم. 
همچنیــن، دولــت نیــز بایــد انــدازهٔ خــود را 
کوچــک کنــد و مــا نمی توانیــم بودجــهٔ عظیمــی 
کــه نهادهــا و بنیادهــا دریافــت می کننــد تأمیــن 
کنیــم و دولــت بایــد بــا شفاف ســازی، ایــن 
خودشــان  کــه  ببــرد  به ســمتی  را  بخش هــا 
بتواننــد درآمدزایــی داشــته باشــند. اگــر ایــن 
نکننــد،   درآمدزایــی  نهادهــا  و  ســازمان ها 
ــات  ــا را از طریــق مالی ــوان همــهٔ هزینه ه نمی ت
ــد ســال گذشــته،  در کشــور پوشــش داد. در چن
درآمدهــای مالیاتــی از درآمدهــای نفتــی بیشــتر 
شــده و از آن ســو نیــز صــادرات نفــت بــه ۳۷۰ 
هــزار بشــکه رســیده اســت. بنابرایــن مشــخص 
نفتــی،  درآمــد  برابــر  مــا چنــد  می شــود کــه 

امــروز مالیــات وصــول می کنیــم.

ــه  ــی و برنام ــد مالیات ــح جدی ــوع لوای  موض
ارز،  مســکن،   بخــش  از  مالیــات  وصــول 
چــه  تــا  و…  ســکه،  و  بانکــی   ســپرده های 
حــد قابل اجراســت؟ ایــن بخش هــا تــا چــه 
ــرای کشــور به همــراه  میــزان درآمــد مالیاتــی ب
فعلــی  شــرایط  در  آیــا  داشــت؟  خواهــد 
زمینه هــا  ایــن  در  بایــد  دولــت  اقتصــادی،  

وارد شــود یــا خیــر؟

شفاف ســازی  به ســمت  دولــت  اگــر 
عملکردهــا و همچنیــن هوشمندســازی واقعــی 
نظــام مالیاتــی پیــش بــرود، شــاید دیگــر نیــازی 
بــه تدویــن قوانیــن و لوایــح جدیــد نباشــد. ابتــدا 
بایــد دولــت عملکــرد خــود را شفاف ســازی 
کنــد و از خــود شــروع کنــد و معافیت هــای 
بســیار زیــاد مالیاتــی کــه در بخش هــای مختلــف 
داریــم نیــز حــذف شــود. یکــی از چیزهایــی کــه 
ــران را آزار می دهــد  درحــال حاضــر اقتصــاد ای
کــه  اســت  فراوانــی  مالیاتــی  معافیت هــای 
ــخص محور  ــم ش ــروز ه ــا ام ــم. معافیت ه داری

اســت و هــم شــامل نهادهــا می شــود کــه در ایــن 
دو بخــش بایــد ســاماندهی صورت پذیــرد. دوم 
اینکــه در موضوعــی ماننــد مالیــات بــر عایــدی 
ســرمایه عنــوان می شــود کــه اقداماتــی صــورت 
گرفتــه اســت ولــی مشــخص نیســت در چــه 
ــز از  ــی نی ــن، طرح ــت. علاوه برای ــی اس وضعیت
ســوی مجلــس ارائــه شــده بــود. همچنیــن، بایــد 
گفــت وقتــی ۲۴۲ هــزار میلیــارد تومــان در 
ســال ســود بانکــی بــه مــردم پرداخــت می شــود 
کــه باعــث فریــز منابــع فراوانــی در بانک هــا 
مرکــزی  بانــک  آیــا  پرســید  بایــد  می شــود، 
ایــن  مطالبــه کنــد؟  را  آن  مالیــات  می توانــد 
ــی وجــود دارد کــه ســرمایه ها از بانک هــا  نگران
خــارج شــوند و چــون مــا نتوانســتیم ســرمایه ها 
را بــه محــل درســت هدایــت کنیــم،  نگــران 
هســتیم. ســرمایه ها بایــد در کشــور هدایــت 
شــود و به عنــوان نمونــه مشــخص باشــد کــه 
۳۰ درصــد ســرمایه ها بایــد در بخــش خدمــات 
وارد شــود و ۳۰ درصــد در بخــش تولیــد و 
مابقــی نیــز در بخش هــای دیگــر. تــا زمانــی 
کــه برنامه ریــزی نکنیــم کــه ســرمایه های کشــور 
بایــد هدایــت شــوند، نمی تــوان گفــت کــه لوایــح 
ــر  ــر. پیش ت ــا خی ــت خــوب اســت ی ــد دول جدی
ــام  ــا ن ــود ب لایحــه ای از ســوی دولــت مطــرح ب
ــام  ــن ن ــلال زا؛ ای ــای اخت ــر فعالیت ه ــات ب مالی
بعــداً لایحــهٔ مالیــات بــر فعالیت هــای غیرمولــد 
شــد. خوشــبختانه، ایــن موضــوع در کمیســیون 
اقتصــادی دولــت مطــرح و قــرار شــد به همــراه 
بــر عایــدی مســکن مطــرح  لایحــهٔ مالیــات 
ــروز  ــای ام ــز در دنی ــت همه چی ــد گف شــود. بای
بــر اســاس عرضــه و تقاضاســت و اگــر هرکــدام 
از ایــن دو بخــش به درســتی بــا بخــش دیگــر کار 
نکنــد، آن ســمت دیگــر کار گرفتــار خواهد شــد 
ــدی در اقتصــاد  و مــا موضوعــات بیمــاری هلن
ایــران را کــه در گذشــته داشــتیم دوبــاره خواهیم 
داشــت. امــروز، ۲۰ درصــد تــا ۳۰ درصــد 
ــت و  ــی اس ــش خصوص ــران در بخ ــاد ای اقتص
دولــت هــر روز بــرای ایــن بخــش لایحــه نیــاورد 
و خــود کــه صاحــب ۸۰ درصــد اقتصــاد اســت، 
ــد  وضعیــت عملکــرد خــود را شفاف ســازی کن
ــخص  ــان مش ــر زم ــا ه ــت خصولتی ه و وضعی
نیــز  خصوصــی  بخــش  وضعیــت  شــود، 

به خودی خــود روشــن خواهــد شــد.

۱۲۸



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

مالیــات  از کشــورهای جهــان،  بســیاری  امــروزه در  ۱- مقدمــه: 
بــر عایــدی ســرمایه بــر درآمــد حاصــل از ســرمایه  گذاری در تملــک 
دارایی  هــای ســرمایه ای وضــع می شــود. ایــن در حالــی اســت کــه ســرعت 
ــت  ــه ای اس ــان به گون ــف جه ــورهای مختل ــع آن در کش ــترش و وض گس
کــه آن را در جایــگاه دوم منابــع درآمــدی بعــد از مالیــات بــر ارزش افــزوده 
ــر  ــلاوه ب ــرمایه، ع ــدی س ــر عای ــات ب ــام مالی ــود نظ ــت. نب ــرار داده اس ق
غیرمولــد،  دارایی هــای  به نفــع  ســرمایه گذاری  تصمیمــات  انحــراف 
ــه  ــد و در نتیج ــراد ثروتمن ــع اف ــه به نف ــد در جامع ــع درآم ــدن توزی بدترش
مخدودش شــدن عدالــت اجتماعــی، موجــب انباشــت ســرمایه در دســت 
عــده  ای محــدود و آن هــم به شــکل دارایی هــای غیرمولــد و معــاف از 
ــور  ــات در کش ــوع مالی ــن ن ــراری ای ــن رو، برق ــت. ازای ــده اس ــات ش مالی

نقــش شــایانی در بهبــود نظــام مالیاتــی و کاهــش فعالیت هــای ســفته بازانه 
ــت. ــد داش ــور خواه در کش

یکــی از ابعــاد مهــم اجــرای مالیــات بــر عایدی ســرمایه هوشمندســازی 
ایــن نــوع مالیــات اســت کــه نقــش مهمــی در اجــرای مؤثــر آن دارد. بــر 
ــت  ــعه، دول ــم توس ــه شش ــون برنام ــادهٔ ۶۸ قان ــد )ح( م ــاد بن ــاس مف اس
مکلــف اســت تــا پایــان اجــرای قانــون برنامــه، ســامانه های مالیــات 
ــرداری  ــهٔ ذی نفعــان، مســتقر و از آن بهره ب ــا پوشــش کلی الکترونیکــی را ب
کنــد. در مقالــهٔ حاضــر، پــس از تبییــن مختصــر مالیــات بــر عایــدی 
ســرمایه و تشــریح مزایــای آن، پیشــینهٔ اجــرای مالیــات بــر عایــدی 
ســرمایه در ایــران ارائــه و در پایــان دربــارهٔ لــزوم هوشمندســازی مالیــات 

ــود. ــث می ش ــرمایه بح ــدی س ــر عای ب

هوشمندسازیمالیات
برعایدیسرمایه

رسول 
خوانساری

یادداشت تحلیلی

پژوهشگر گروه بانکداری اسلامی پژوهشکدهٔ پولی و بانکی 

۲- معرفی مالیات بر عایدی سرمایه
یکـی از اجـزای مالیـات بـر درآمـد مالیـات 
بـر عایدی سـرمایه اسـت کـه امروزه در بسـیاری 
از کشـورها اعمـال می شـود. عایـدی )منفعت( 
سـرمایه عبارت اسـت از سـود حاصل از فروش 
یـک دارایـی کـه به صـورت تفـاوت بیـن قیمـت 
فـروش و قیمـت خریـد اولیه محاسـبه می شـود. 
عایـدی سـرمایه ای ممکـن اسـت در یـک بـازه 
زمانی کوتاه )کمتر از یک سال( یا در بلندمدت 
ایجـاد شـود. در مقابـل عایـدی سـرمایه، زیـان 
سـرمایه قـرار دارد کـه عبـارت اسـت از ضـرر و 
زیـان ناشـی از فـروش یک دارایی کـه به صورت 
خریـد  قیمـت  و  فـروش  قیمـت  بیـن  تفـاوت 
 ،۲۰۱۰  ،Banks( می شـود  محاسـبه  اولیـه 
بـر  مالیـات  براین اسـاس،  صـص.۸۱‐۸۲(. 
عایـدی سـرمایه شـامل مالیـات بر سـود حاصل 
از انتقـال یـک دارایـی اسـت کـه افزایـش ارزش 
بـر  مالیـات  ایـن  واقـع،  در  اسـت.  پیـدا کـرده 
دارایـی  انتقـال  از  حاصـل  )منفعـت(  عایـدی 
وضـع می شـود نه بـر مبلـغ انتقال دارایـی؛ برای 
مثـال، اگـر شـخصی یـک تابلوی نقاشـی را ۴۰ 

میلیـون تومـان خریـده باشـد و بعـداً آن را ۱۰۰ 
میلیـون تومـان بفروشـد، به معنـی آن اسـت کـه 
۶۰ میلیـون تومـان عایدی به دسـت آورده اسـت 
و مالیـات بـر عایـدی سـرمایه بـه ایـن ۶۰ میلیون 
تومـان تعلـق می گیـرد. در شـکل ۱، فرایند تعیین 
مالیات بر عایدی سـرمایه نشـان داده شـده است.

عایـدی سـرمایه مبتنـی بـر ایـن فـرض اسـت 
کـه درآمـد مـورد انتظـاری کـه در زمـان فـروش 
درآمـد  از  بیـش  می شـود  حاصـل  دارایـی 
پیش بینی شـده در زمـان خریـد بـرای آن دارایـی 
بـازده  بـر  سـرمایه  عایـدی  بـر  مالیـات  اسـت. 
حاصـل از سـرمایه گذاری در تملک دارایی های 
سـرمایه ای وضع می شـود. این مالیـات به عنوان 
تعریـف  سـرمایه  سـالانهٔ  عایـدی  از  درصـدی 
دارایـی  انتقـال  اسـت  ذکـر  شـایان  می شـود. 
بـه  می توانـد  و  اسـت  دارایـی  فـروش  از  اعـم 
شـکل های مختلفـی همچـون فـروش دارایـی، 
مبادلـهٔ  دارایـی،  هبه کـردن  دارایـی،  واگـذاری 
دارایـی  بابـت  خسـارت  دریافـت  دارایـی، 
منـزل(  آتش سـوزی  دریافـت خسـارت  )ماننـد 
وجـود داشـته باشـد. اگرچـه از معرفـی مالیـات 

بـر عایـدی سـرمایه در جهـان بیـش از یـک قرن 
ایـن  خیره کننـدهٔ  سـرعت گسـترش  می گـذرد، 
مالیـات در ۵۰ سـال اخیـر نشـان دهندهٔ اهمیـت 
و اثرگـذاری بـالای آن در اقتصاد کشورهاسـت. 
بـر اسـاس آمارهـای موجـود تـا سـال ۲۰۰۱، تنهـا 
۱۱۴ کشـور از عایـدی سـرمایه مالیـات دریافـت 
می کردنـد، امـا ایـن تعـداد در پایـان سـال ۲۰۱۷ 
بـه ۱۸۷ کشـور افزایـش یافتـه اسـت )سـفارزاد، 
۱۳۹۸(. در بسـیاری از کشـورهای توسـعه یافته، 
مالیات بر درآمد اشـخاص ‐ که مالیات بر عایدی 
سـرمایه نیـز جزئـی از آن اسـت ‐ بخـش مهمـی از 
درآمدهـای مالیاتـی را تشـکیل می دهـد )شـکل ۲(

۳- مزایای مالیات بر عایدی سرمایه
وضع مالیات بر عایدی سـرمایه به خصوص 
خـودرو،  ماننـد  دارایی هایـی  بـازار  عرصـهٔ  در 
و  سـکه، طـلا، مسـکن )زمیـن و سـاختمان(، 
مواجهـه  بـرای  مناسـبی  راهـکار  می توانـد  ارز 
بـا نوسـان ها و کاهـش سـوداگری و دلالـی در 
از  ناشـی  اقتصـادی  آثـار  باشـد.  بازارهـا  ایـن 
وضـع مالیـات بر عایـدی سـرمایه در حوزه های 
مختلفـی ازجملـه رشـد اقتصادی، تـورم، توزیع 

۱۲۹



اد
صــ

قت
ی ا

هــا
زه 

 تا
ــه

ام
هن

ما
و 

د
۱۵

۶ 
ره

ما
شــ

   
  ،

   
 ۱۳

۹۸
ه 

ما
یر 

ت
{

{ صــاد
قت

ی ا
هــا

زه 
 تا

ــه
ام

هن
ما

و 
د

۱۵
۷ 

ره
ما

شــ
   

   
 ۱۳

۹۸
ه 

مــا
ان 

آب

ترکیـب  سـرمایه گذاری،  تصمیمـات  درآمـد، 
دارایـی خانوارهـا، تخصیص دوبارهٔ سـرمایه، و 
اثـر قفل شـدن دارایی ها )نگهـداری دارایی های 
موجـود و به تعویق انداختـن فـروش یـا واگذاری 
دارایی هـا( قابلِ تأمـل اسـت. برخـی از مزایـای 
اجـرای مالیـات بـر عایـدی سـرمایه در شـکل ۳ 

نشـان داده شـده اسـت.
نـوع و ماهیـت سـرمایه و وجـود  تنـوع در 
دامنـهٔ وسـیع دارایـی در ایـن بـازار و همچنیـن 
عـدم پیش بینـی میـزان درآمـد کسب شـده باعث 
عایـدی  از  مالیاتـی  درآمـد  اسـت کسـب  شـده 
معرفـی  از  کشـورها  اصلـی  هـدف  سـرمایه 
ناچیـز  سـهم  نباشـد.  مالیـات  ایـن  اجـرای  و 
ایـن پایـهٔ مالیاتـی از کل مالیـات بـر درآمـد در 

 ۴ از  کمتـر  حـدود  )در  کشـورها  از  بسـیاری 
ایـن اسـت کـه نوسـانات  درصـد( نشـان دهندهٔ 
بـه آن  اتـکا  ایـن نـوع مالیـات  شـدید درآمـدی 
می کنـد،  تضعیـف  درآمـدی  منبـع  به عنـوان  را 
اگرچـه نبایـد از تأثیـرات درآمـدی ایـن مالیـات 
به ویـژه در ایـران و کشـورهایی کـه دچـار تـورم 

شـد.  غافـل  بالایی انـد، 
۴- مالیات بر عایدی سرمایه در ایران

یکـی از چالش هـای نظـام مالیاتـی ایـران در 
شـرایط کنونـی وجـود رویکردهـای متفـاوت در 
مالیات  سـتانی از انـواع درآمدهاسـت؛ به عبارت 
شـرکت  ها،  درآمـد  ماننـد  درآمدهایـی  دیگـر، 
درآمـد  دسـتمزد،  و  حقـوق  مشـاغل،  درآمـد 
امـلاک اجـاره  ای، و غیـره بـا توجـه بـه قوانیـن 

از  همچنیـن،  مالیات انـد.  مشـمول  متفـاوت، 
درآمدهـای یکسـان یـا بـه شـیوه های مختلـف و 
بـا نرخ  هـای متفاوت مالیات اخــذ می شـود و یا 
هیــچ نـوع مالــیاتی اخــذ نمی شـود. بااین حال، 
درآمـد  بـر  مالیـات  از  نیـز  درآمدهـا  از  برخـی 
درآمـد  از  می تـوان  جملـه  آن  از  کـه  معاف انـد 
بانکـی و عایـدی  از سـود سـپرده  های  حاصـل 

سـرمایه ای نـام بـرد. 
کشـور ایـران طی سـال های اخیـر از ظرفیت 
نکـرده  اسـتفاده  سـرمایه  عایـدی  بـر  مالیـات 
اسـت کـه ایـن موضـوع همـراه بـا نرخ تـورم بالا 
و افزایـش در حجـم نقدینگـی و نبـود فضـای 
انگیـزه  افزایـش  کسـب وکار مناسـب، موجـب 
بازارهـای  در  سـوداگرانه  فعالیت هـای  بـرای 
مسـکن، طلا، ارز، و غیره شـده اسـت. بسـیاری 
ازجملـه  معتقدنـد  اقتصـادی  از صاحب نظـران 
علـل عمدهٔ آشـفتگی این بازارهـا نبود یک نظام 
کارآمـد مالیـات بـر عایـدی سـرمایه در کشـور 
بـوده و سـبب شـده اسـت سـفته بازان عـلاوه بر 
کسـب درآمدهـای سرشـار، بـه افزایـش هرچـه 
بیشـتر قیمـت دامـن بزنند. لذا، می تـوان مالیات 
بـرای  مناسـبی  راهـکار  را  سـرمایه  عایـدی  بـر 
مقابلـه بـا فعالیت هـای منفعت طلبانـهٔ معاملاتی 
دانسـت. شـایان ذکـر اسـت در سـه قـارهٔ آسـیا، 
افریقـا، و اروپـا تنهـا ۱۱ کشـور نظـام مالیـات 
بـر عایـدی سـرمایه را ندارنـد و ایـران یکـی از 
ایـن کشورهاسـت کـه ایـن نـوع مالیـات در آن 

پیاده سـازی نشـده اسـت.
بحـث مالیـات بـر عایـدی سـرمایه و به طـور 
ویـژه مالیـات بـر عایـدی مسـکن ‐ کـه بیشـتر 
بـا عنـوان مالیـات بـر خانه هـای خالـی شـناخته 
می شـود   ‐ از سـال ۱۳۹۷ در رسـانه ها مطـرح 
قالـب  در  ایـن موضـوع شـهریور ۱۳۹۸  شـد. 
»طـرح الحـاق یـک مـاده بـه قانـون مالیات های 
مسـتقیم بـا هـدف مقابله با سـوداگری و کاهش 
التهابـات بـازار مسـکن« بـا امضـای ۱۱۷ نفـر 
از نماینـدگان مجلـس مطـرح شـد. بـا پیگیـری 
ایـن موضـوع در کمیسـیون اقتصـادی مجلـس، 
دی ۱۳۹۷ کلیـات ایـن طرح تصویب شـد. پس 
از آن، دولـت اعـلام کـرد قصـد دارد لایحـه ای 
دربـارهٔ مالیات بر عایدی سـرمایه در بخش های 
تهیـه کنـد کـه شـامل بخـش مسـکن  مختلـف 
مذکـور  طـرح  به این ترتیـب،  شـد.  هـم خواهـد 
در مجلـس کنـار رفـت تـا دولـت لایحـهٔ خـود 
ارائـه کنـد. وزارت اقتصـاد به عنـوان متولـی  را 

شکل ۱. فرایند تعیین مالیات بر عایدی سرمایه
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

پیش نویـس  اسـت  قـرار  لایحـه،  ایـن  تدویـن 
لایحـه را در سـال جـاری ارائـه کنـد.

ایـن  دربـارهٔ  مالیاتـی  امـور  سـازمان  رئیـس 
پایـهٔ  بـود  قـرار  ابتـدا  »در  اسـت:  لایحـه گفتـه 
مسـکن،  عایـدی  بـر  مالیـات  مالیاتـی،  جدیـد 
در لایحـهٔ وزارت اقتصـاد بـا عنـوان مالیـات بـر 

اقتصـادی گنجانـده  اختـلال زای  فعالیت هـای 
ایـن خصـوص  از تغییراتـی کـه در  بعـد  شـود. 
ایجـاد شـد، تصمیـم گرفتـه شـد این پایـهٔ جدید 
مالیاتـی در لایحـهٔ اصـلاح قانـون مالیات هـای 
مسـتقیم لحـاظ شـود«. بـر اسـاس اعـلام رئیس 
بـر  مالیـات  بحـث  مالیاتـی،  امـور  سـازمان 

عایـدی سـرمایه در لایحـهٔ مالیـات بـر مجمـوع 
درآمد آورده شـده اسـت و در نیمهٔ دوم شـهریور 

بـه دولـت مـی رود اقتصـاد  از وزارت   ۱۳۹۸
شـایان ذکـر اسـت درحـال حاضـر در نبـود 
در کشـور،  عایـدی سـرمایه  بـر  مالیـات  نظـام 
در قانـون مالیات هـای مسـتقیم نوعـی سیسـتم 
جایگزیـن مالیـات بـر عایـدی سـرمایه در قالـب 
مـواد  )موضـوع  امـلاک  نقل وانتقـال  مالیـات 
۵۲، ۶۴، و ۵۹ قانـون مالیات هـای مسـتقیم(، 
مالیـات  و  سـهام،  نقل وانتقـال  مالیـات 
نقل وانتقـال سـرقفلی وجـود دارد کـه به عنـوان 
جانشـین یـا نماینـدهٔ مالیـات بر عایدی سـرمایه 
در منابـع مذکـور عمـل می کننـد. باوجودایـن، 
معامـلات سـایر دارایی هـا نظیـر برخـی اوراق 
معنـوی  مالکیـت  مالـی،  ابزارهـای  و  بهـادار 
مثـل حـق اختـراع و حقـوق معنـوی از مالیـات 
معاف انـد. در واقـع در نظـام مالیاتـی ایران، مرز 
بین درآمدهای عادی، سـرمایه ای، و سایر درآمدهای 

غیرمشـمول چندان شـفاف و روشـن نیسـت.
۵- الزامات مالیات بر عایدی سرمایه

تعییـن  انجام شـده،  مطالعـات  اسـاس  بـر 
نـرخ یـا نرخ هـای مالیـات بـر عایـدی سـرمایه، 
گسـترده بودن پایـهٔ مالیـات بـر عایـدی سـرمایه، 
سـرمایه ای،  زیـان  و  عایـدی  دقیـق  تفکیـک 
بلندمـدت  و  کوتاه مـدت  عوایـد  بیـن  تفکیـک 
دارایی هـا  واگـذاری  بـا  رفتـار  نحـوهٔ  سـرمایه، 
رفتـار  نحـوهٔ  غیـرارادی،  و  قهـری  شـرایط  در 
شـخصی  اسـتفادهٔ  بـرای  دارایی هایـی کـه  بـا 
سیسـتم  نـوع  انتخـاب  شـده اند،  خریـداری 
اجرایـی بـرای ایـن مالیـات و مسـائلی نظیـر آن، 
ایـن  سـازوکار  بـا  مربـوط  ملاحظـات  اهـمّ  از 
مالیـات بـوده اسـت کـه نهادهـای اقتصـادی در 
سیاسـت گذاری می بایسـت بـه آن توجـه داشـته 
از هجـوم  بـرای جلوگیـری  باشـند. لازم اسـت 
نقدینگی سـرگردان به یک یـا تعدادی از بازارها 
ماننـد مسـکن، خـودرو، ارز، طـلا، و سـهام، و 
جلوگیـری از ایجـاد تقاضاهای هیجانی در آن ها 
بـا توجـه بـه حجـم بـالای نقدینگـی در اقتصـاد 
به طـور  سـرمایه  عایـدی  بـر  مالیـات  ایـران، 
هم زمـان و در همـهٔ بازارهـا بر عوایـد حاصل از 

اعمـال شـود.  دارایی  هـا  ایـن  نگهـداری 
نکتـهٔ قابلِ توجه در اجـرای مؤثر پایهٔ مالیات 
بـر عایـدی سـرمایه پیش بینـی فراینـد ثبـت کلیـهٔ 
معامـلات و مبـادلات بـا قابلیـت راسـتی آزمایی 
مبلـغ معاملـه و همچنیـن امـکان دسترسـی بـه 

شکل ۲. ترکیب درآمدهای مالیاتی در کشورهای توسعه یافته در سال ۲۰۱۶

شکل ۳. مزایای اجرای مالیات بر عایدی سرمایه
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اسـت.  مربوطـه  اطلاعاتـی  پایگاه هـای  کلیـهٔ 
نظـر بـه اینکـه مالیـات بـر عایـدی سـرمایه بـر 
تفـاوت قیمـت خریـد و قیمـت فـروش دارایـی 
بایـد  هرچیـزی  از  قبـل  لـذا  می شـود،  وضـع 
مشـمول  دارایی هـای  فهرسـت  اعـلام  ضمـن 
ایـن مالیـات، موانـع احتمالـی جهـت شناسـایی 
و رصـد تبـادلات مالـی احصـا و ضمانت هـای 
اجرایـی )مجازات هـای احتمالـی( تبییـن شـود. 
خودکنترلـی  سـازوکار  یـک  ایجـاد  همچنیـن، 
شناسـایی  در  سـهولت  هـدف  بـا  هوشـمند 
میـزان دارایـی و کشـف قیمـت واقعـی معاملـه 
و در نهایـت افزایـش هزینـهٔ تخلفـات بـا اعمال 
مجازات هـای مؤثـر ضـروری به نظـر می رسـد. 
بـا  مالـی  اعمـال جریمه هـای صرفـاً  واقـع،  در 
توجـه بـه میـزان سـود قابلِ توجـه در سـفته بازی 
برخـی بخش هـا ازجملـه مسـکن کافـی نخواهـد 
بـود. مطالعـات نشـان می دهـد نـرخ مالیـات بـر 
عایـدی سـرمایهٔ صعـودی کاراتـر از اعمـال یک 
نـرخ واحـد عمـل می کند. نـرخ صعودی شـدید 
در حقیقـت به عنـوان یـک سیسـتم بازدارنـده از 
شـدت افزایـش قیمت هـا از طریـق سـفته بازی 
می کاهـد و به نوعـی دلالـی کالاهـای سـرمایه ای 
دیگـر توجیـه اقتصـادی نخواهد داشـت، زیرا با 
افزایـش قیمـت، سـود حاصله در قالـب مالیات 
ایـده  آل  شـرایط  در  بااین حـال،  می شـود.  اخـذ 
بهتریـن نظـام اجرایـی بـرای مالیـات بـر عایدی 
سـرمایه نظـام مالیـات بـر مجموع درآمد اسـت. 
بـدون شـک، بـرای بهبـود کارایـی نظـام مالیات 
بـر جمـع درآمـد، انجـام اصلاحـات اساسـی در 
بخـش مالیـات بـر درآمـد شـرکت ها و مالیـات 
بـر درآمـد مشـاغل ضـروری اسـت و مالیـات بر 
عایـدی سـرمایه نیـز بایـد در چهارچـوب ایـن 
نظـام مالیاتی تعریف شـود )رضایـی، ۱۳۹۸(. 

۶- هوشمند سازی مالیات بر عایدی سرمایه
وصـول مالیـات و به ویـژه مالیـات بر عایدی 
سیسـتم های  و  سـازوکار  نیازمنـد  سـرمایه 
به صـورت  سـطح کشـور  در  و کارآمـد  دقیـق 
هوشـمند اسـت. هرچـه کارآمـدی سیسـتم های 
مالیـات  وصـول  هـم  باشـد،  بیشـتر  یادشـده 
می گیـرد  صـورت  بیشـتری  سـرعت  و  بادقـت 
و هـم مالیات دهنـدگان احسـاس نظـم، دقـت، 
پرداخـت  در  بیشـتری  عدالـت  نتیجـه  در  و 
مالیـات خـود می کننـد. براین اسـاس، طراحـی، 
کارآمـد  سیسـتم های  اجـرای  و  پیاده سـازی، 
تشـخیص و وصـول مالیـات مبتنـی بـر دریافـت 

اطلاعـات در قالـب پایـگاه اطلاعـات هویتـی، 
عملکـردی، و دارایـی مؤدیـان مالیاتی، می تواند 
ازجملـهٔ مهم تریـن روش هـای افزایـش کارآمدی 

و ثمربخشـی نظـام مالیاتـی کشـور باشـد.
اطلاعـات  فنّـاوری  در  تحول هـای شـگرف 
نظام هـای  در  بنیادینـی  تغییـرات  ارتباطـات،  و 
از  بهره منـدی  امـکان  و  آورده  پدیـد  اقتصـادی 
ازجملـه  مختلـف  حوزه هـای  در  را  فنّـاوری 
اسـتفاده  اسـت.  کـرده  ایجـاد  مالیاتـی  نظـام 
زمینـهٔ  در  می توانـد  نوآورانـه  فنّاوری هـای  از 

همچـون  اقتصـادی  رویه هـای  هوشمندسـازی 
مالیات سـتانی مؤثر واقع شـود. هوشمندسـازی 
تمـام  کـه  معناسـت  ایـن  بـه  مالیاتـی  نظـام 
و  درآمـد،  ثـروت،  بـه  مربـوط  ریزداده هـای 
ذی ربـط  دسـتگاه های  از  مؤدیـان،  مصـرف 
در  و  ذخیـره  اطلاعاتـی  بانـک  در  و  اخـذ 
سیاسـت گذاری و اجـرای سیاسـت های مالیاتی 
انقـلاب  اسـتفاده شـود.  نویـن  فنّاوری هـای  از 
نحـوهٔ  اسـت  فنّـاوری در جهـان موجـب شـده 
ارتبـاط مراجـع مالیاتـی و مؤدیان متحول شـود. 
مراجـع  جدیـد،  فنّاوری هـای  از  اسـتفاده  بـا 
مالیاتـی می تواننـد بـا داشـتن اطلاعـات بهتـر، 
اجـرا  به شـکل کاراتـر  را  مالیاتـی  سیاسـت های 
و  کننـد،  ایجـاد  بهتـری  سـامانه های  کننـد، 

کننـد. طراحـی  بهتـری  خط مشـی های 
فنّاوری هـای  از  اسـتفاده  عـدم  در صـورت 
ممکـن  بهنـگام  اطلاعـات  جمـع آوری  جدیـد، 
نخواهـد بـود و در نتیجه وجـود محدودیت های 
فرصت هایـی  فراهم شـدن  موجـب  اطلاعاتـی 
به ویـژه  امـر  ایـن  بـرای فـرار مالیاتـی می شـود. 
در رابطـه بـا مالیـات بـر عایدی سـرمایه اهمیت 
بـر  مالیـات  هوشمندسـازی  دارد.  بسـیاری 
عایـدی سـرمایه می توانـد از دو طریـق بـه رفـع 
چالـش محدودیـت اطلاعاتـی کمـک کنـد: اول 
اینکـه هوشمندسـازی می توانـد محدودیت هـای 
بهتـر  ایجـاد شـیوه های  از طریـق  را  اطلاعاتـی 

برای کسـب اطلاعات معتبر و شناسـایی درآمد 
واقعـی مؤدیـان کاهـش دهـد. دولـت می توانـد 
اطلاعـات  بیـن  هوشمندسـازی،  طریـق  از 
موجـود در بخش هـای مختلـف نظـام مالیاتـی 
مالیاتـی  فـرار  و  کنـد  برقـرار  بهتـری  ارتبـاط 
می تـوان  بنابرایـن،  دهـد.  تشـخیص  بهتـر  را 
هوشمندسـازی را به عنـوان ابـزاری بـرای بهبـود 
فنّـاوری اجـرای مالیـات بـر عایـدی سـرمایه در 
نظـر گرفت. اجرای بهتـر مالیات امکان افزایش 
مالیـات  نرخ هـای  بـا  را  مالیاتـی  درآمدهـای 
کارایـی  )افزایـش  می سـازد  فراهـم  پایین تـر 
مالیاتـی( یـا به عبـارت دیگـر، درآمـد مالیاتـی را 
بـه ازای نرخ هـای یکسـان افزایـش می دهـد. دوم 
اینکـه هوشمندسـازی بـه دولـت اجـازه می دهـد 
نظام هـای مالیاتـی پیچیده تـری را اجـرا کنـد و 
بـا سـیطرهٔ اطلاعاتـی بهتـر، بازتوزیـع مالیات را 
به شـکل بهتـری انجـام دهد. در نتیجه در سـطح 
نرخ هـای معیـن، بازتوزیـع درآمـد مالیاتـی بهتـر 
هوشمندسـازی  ازایـن رو،  می گیـرد.  صـورت 
می توانـد تـوازن بهتـری بیـن عدالـت و کارایـی 

برقـرار کنـد .
دارایـی  مختلـف  طبقـات  بـرای  معمـولًا، 
نظـر  در  متفاوتـی  مالیاتـی  نرخ هـای  ثـروت  و 
ص.   ،۲۰۱۱  ،OECD( می شـود  گرفتـه 
آربیتـراژ  انگیـزهٔ  اسـت  ممکـن  امـر  ایـن   .)۲۵
از  انتقـال  )بـا  دارایـی  مختلـف  طبقـات  بیـن 
ایجـاد  بـرای  دیگـر(  دارایـی  بـه  دارایـی  یـک 
مزیـت مالیاتـی را فراهـم سـازد. ازایـن رو، لازم 
عایـدی  بـر  مالیـات  هوشمندسـازی  بـا  اسـت 
سـرمایه، همـهٔ درآمدهـای سـرمایه ای تحت یک 
شـود.  مالیات سـتانی  مالیاتـی،  یکپارچـهٔ  نظـام 
بهتـر اسـت هوشمندسـازی مالیـات بـر عایـدی 
سـرمایه در همـهٔ مراحـل از شناسـایی درآمدهـا 
اثربخشـی  تـا  انجـام شـود  مالیـات  تـا وصـول 

.)۴ )شـکل  باشـد  داشـته  بیشـتری 
داده هـای  می کنـد  کمـک  هوشمندسـازی 
مربـوط بـه ثروت و عایـدی سـرمایه )پس انداز، 
دارایی هـای  قابلِ معاملـه،  دارایی هـای 
کمترنقدشـونده، طرح های بازنشسـتگی، ارثیه، 
نگهـداری  و  ثبـت  بهتـری  به شـکل  غیـره(  و 
شـود و بـرای سیاسـت گذاری های دولـت مـورد 
اسـتفاده قـرار گیـرد. بـا ترکیـب منابـع مختلـف 
دولـت  سـرمایه،  عایـدی  دربـارهٔ  اطلاعاتـی 
را کاهـش دهـد. حتـی  مالیاتـی  فـرار  می توانـد 
هوشمندسـازی، دسترسـی بـه اطلاعـات مربوط 

مالیـاتبـرعایـدیسـرمایهشـاملمالیات
بـرسـودحاصـلازانتقـالیـکدارایـیاسـت
کـهافزایـشارزشپیداکردهاسـت.درواقع،
ایـنمالیـاتبـرعایـدی)منفعـت(حاصـلاز
مبلـغ بـر نـه وضـعمیشـود دارایـی انتقـال

انتقـالدارایـی.
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

بـه مصـارف افـراد را نیـز بهبـود می بخشـد و از 
بررسـی  مالیاتـی می تواننـد  ایـن طریـق مراجـع 
کننـد آیـا ثروت گزارش شـده توسـط یـک مؤدی 
)یـا افزایـش ثـروت او(، مطابق با سـطح درآمد 
و مصرفـش بـوده اسـت یـا خیـر. درصورتی کـه 
ایـن تطابـق وجـود نداشـته باشـد، احتمـال فرار 
مالیاتـی توسـط فـرد از طریـق انتقـال ثـروت بـه 
از کشـور وجـود  یـا خـارج  بخـش غیررسـمی 
صـص.   ،۲۰۱۷ همـکاران،  و  )گوپتـا  دارد 
هوشمندسـازی  دیگـر،  سـوی  از   .)۳۱‐۳۰
طریـق  از  نیـز  مالیاتـی  مؤدیـان  بـه  می توانـد 
اطلاعـات،  ارسـال  تسـهیل  هزینه هـا،  کاهـش 
پیش بینی پذیـر، و  مالیاتـی  فراهم کـردن محیـط 
اتخـاذ تصمیمـات اقتصـادی بهتـر کمـک کنـد

۷- جمع بندی و نتیجه گیری
یکـی از اجـزای مالیـات بـر درآمـد مالیـات 
بـر عایدی سـرمایه اسـت کـه امروزه در بسـیاری 
از کشـورها اعمـال می شـود. ایـن نـوع مالیـات 
انتقـال  از  حاصـل  سـود  بـر  مالیـات  شـامل 
)فـروش، واگـذاری، و غیره( یک دارایی اسـت 
اسـت. وصـول  پیـدا کـرده  ارزش  افزایـش  کـه 
مالیـات و به ویـژه مالیـات بـر عایـدی سـرمایه 
نیازمنـد سـازوکار و سیسـتم های دقیق و کارآمد 
اسـت.  هوشـمند  به صـورت  سـطح کشـور  در 

سـرمایه  عایـدی  بـر  مالیـات  هوشمندسـازی 
می توانـد محدودیت هـای اطلاعاتـی را از طریق 
ایجـاد شـیوه های بهتـر بـرای کسـب اطلاعـات 
مؤدیـان  واقعـی  درآمـد  شناسـایی  و  معتبـر 
کاهـش دهـد و بـا بهبـود فنّـاوری اجـرای ایـن 
نـوع مالیـات، موجـب افزایـش کارایـی مالیاتـی 
دولـت  بـه  هوشمندسـازی  همچنیـن،  شـود. 
اجـازه می دهـد نظام هـای مالیاتـی پیچیده تـری 
اجـرا کنـد و با سـیطرهٔ اطلاعاتی بهتـر، بازتوزیع 
در  و  دهـد  انجـام  بهتـری  به شـکل  را  مالیـات 
میـان عدالـت و کارایـی  بهتـری  تـوازن  نتیجـه 
برقرار شـود. بهتر اسـت هوشمندسـازی مالیات 
بـر عایـدی سـرمایه در همهٔ مراحل از شناسـایی 
تـا  شـود  انجـام  مالیـات  وصـول  تـا  درآمدهـا 

اثربخشـی بیشـتری داشـته باشـد.
حـال که عزم مناسـبی بـرای راه انـدازی نظام 
مالیـات بـر عایـدی سـرمایه ایجـاد شـده اسـت، 
مناسـب اسـت تـا متولیـان امـر بـا فراهم کـردن 
زیرسـاخت های مناسـب در زمینه هـای مختلف 
در  نویـن  فنّاوری هـای  از  اسـتفاده  ازجملـه  و 
هوشمندسـازی ایـن نـوع مالیات، زمینـهٔ اجرای 

بهتـر و مؤثرتـر آن را فراهـم سـازند.
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۲- مروری بر تجارب کشورها
از  یکــی  مســکن،  اقتصــاد  ادبیــات  در 
ابزارهــای مؤثــر جهــت کنتــرل نوســان قیمــت و 
تحقــق رشــد باثبــات از طریــق کاهــش ریســک 
ســرمایه گذاری مســکن اســتفاده از ابزارهــای 
مالیاتــی اســت کــه در اغلــب کشــورهای پیشــرفته 
و توســعه یافته مــورد اســتفاده قــرار می گیــرد.

عوامــل  جهانــی،  تجــارب  اســاس  بــر 
مختلفــی در تعییــن نــرخ مالیــات بــر رشــد 
قیمــت مســکن یــا عایــدی مســکن )تفــاوت 
قیمــت فــروش و خریــد مســکن( در نظــر گرفتــه 
ــوان  ــن آن هــا می ت ــهٔ مهم تری می شــود کــه ازجمل
اشــاره کــرد؛  ملــک  تملــک  مدت زمــان  بــه 
بــرای مثــال، هرقــدر تعــداد ســال هایی کــه فــرد 
ــد،  ــتر باش ــت بیش ــوده اس ــک ب ــک مل ــک ی مال
مشــمول نــرخ مالیــات کمتــر، و هــر قــدر دورهٔ 
تملــک ملــک کوتاه تــر باشــد، مشــمول پرداخــت 

کشــورهای  در  می شــود.  بالاتــر  نرخ هــای 
بلغارســتان، جمهــوری چــک، ایتالیــا، لهســتان، 
اســلوواکی، و ترکیــه عایــدی ســرمایه بــر ملــک 
بعــد از گذشــت یــک دورهٔ پنج ســاله معــاف از 
ــی اســت کــه در  ــن در حال ــات می شــود. ای مالی
فرانســه بعــد از ۳۰ ســال، در اســلوونی بعــد از 
۲۰ ســال، و در مجارســتان بعــد از ۱۵ ســال 
عایــدی بــر مســکن معــاف از مالیــات می شــود. 
ــان  ــف، مدت زم ــورهای مختل ــن در کش بنابرای
نگهــداری ملــک بــرای معافیــت از مالیــات بــر 

ــت.  ــاوت اس ــدی متف عای
ــی  ازآنجاکــه ســوداگران در بازارهــای دارای
ازجملــه مســکن در بــازه زمانــی کوتاهــی وارد و 
بــا کســب ســود از ایــن بــازار خــارج می شــوند، 
بنابرایــن در اغلــب کشــورها بــرای بالابــردن 
بــازار  در  ســفته بازی  فعالیت هــای  هزینــهٔ 
مســکن نرخ هــای مالیــات را بــا زمــان بیــن 

ــه  ــوی ک ــد، به نح ــط می کنن ــروش مرتب خریدوف
پایــهٔ مالیــات بــر عایــدی مســکن به صــورت 
پلکانــی و به طــور معکــوس بــا زمــان نگهــداری 
ملــک تعییــن شــده و بــا افزایــش فاصلــهٔ زمانــی 
ــری از منفعــت  ــروش بخــش کمت ــن خریدوف بی
می شــود.  مالیــات  مشــمول  کسب شــده 
همیــن یــک عامــل به خوبــی نشــان می دهــد 
ــات  ــن مالی ــذ ای ــا از اخ ــی دولت ه ــدف اصل ه
ــازار  کاهــش فعالیت هــای ســفته بازی در ایــن ب
اســت، به نحــوی کــه اگــر فــردی بــا هــدف 
دوره هــای  در  ســود  و کســب  خریدوفــروش 
بــا  شــد،  بــازار  وارد  حبــاب  شــکل گیری 
پرداخــت مالیــات ســنگین و در نتیجــه کاهــش 
مســکن  بــازار  در  ســرمایه گذاری  از  بــازده 
بــا کاهــش  به این ترتیــب  و  کنــد  صرف نظــر 
قیمتــی  هیجانــات  ســفته بازانه،  فعالیت هــای 
در بــازار ســریع تر فروکــش کنــد. مزیــت تعییــن 

کنترلسفتهبازیدربازارمسکن
ازطریقابزارکارآمدمالیات

ــی در  ــای قیمت ــانات و جهش ه ــرل نوس ــتای کنت ــه: در راس ۱- مقدم
ــازار، بیشــتر  ــن ب ــازار مســکن و کاهــش فعالیت هــای ســفته بازانه در ای ب
ــی  ــوان یک ــات به عن ــزار مالی ــرفته از اب ــورهای پیش ــژه کش ــورها به وی کش
از کاراتریــن ابزارهــای اقتصــادی در جهــت نیــل بــه ایــن مهــم اســتفاده 
ــاب  ــکل گیری حب ــی و ش ــدید قیمت ــانات ش ــروز نوس ــم ب ــد. به رغ می کنن
ــران  ــازار مســکن در ای ــه ب قیمــت در نتیجــهٔ ورود نقدینگــی ســرگردان ب
ــی  ــای مالیات ــتفاده از ابزاره ــوز اس ــف، هن ــی مختل ــای زمان ــی دوره ه ط
بــرای مدیریــت و پرهیــز از بــروز ایــن مشــکلات به صــورت جــدی مطــرح 
نشــده و مــورد توجــه ویــژهٔ سیاســت گذاران قــرار نگرفتــه اســت. ایــن در 
حالــی اســت کــه چنانچــه از ابــزار مالیــات به درســتی اســتفاده شــود، ایــن 

حجــم از نقدینگــی ‐ کــه بــا ورود بــه بــازار مهــم مســکن موجبــات جهش 
قیمتــی و بالطبــع افزایــش اجاره بهــای مســکن و کاهــش رفــاه عمومــی را 
فراهــم مــی آورد ‐ به نحــو مناســبی کنتــرل می شــود و می توانــد در ســایر 

بخش هــای مولــد در جهــت کمــک بــه تولیــد بــه کار گرفتــه شــود.
یادداشــت حاضــر ضمــن مــروری بــر تجــارب کشــورها در زمینــهٔ 
اجــرای مالیــات بــر عایــدی ســرمایه در بخــش مســکن و بررســی تطبیقــی 
نظــام مالیــات ایــران و ســایر کشــورها، پیشــنهادها و الزاماتــی را در 
ــات در  ــری از ظرفیــت مالی ــون مالیات هــا و بهره گی راســتای اصــلاح قان

ــد. ــه می ده ــکن ارائ ــازار مس ــوداگری در ب ــای س ــرل فعالیت ه کنت
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عضو هیئت علمی و مدیر پژوهشی پژوهشکدهٔ پولی و بانکی
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

ــه ایــن شــیوه ایــن اســت کــه افــرادی  ــات ب مالی
کــه بــا تقاضــای مصرفــی وارد بــازار می شــوند و 
لــذا حداقــل چنــد ســال در ملــک خریداری شــده 
ــا  ــد ی ــاف از مالیات ان ــا مع ــد، ی ــکونت دارن س
نــرخ پایینــی پرداخــت می کننــد و در نتیجــه 
وضــع ایــن مالیــات صرفــاً از ورود ســفته بازان 

بــه بــازار جلوگیــری می کنــد.
یکــی دیگــر از عوامــل مؤثــر در نــرخ مالیات 
بــر عایــدی مســکن تعــداد امــلاک مالک اســت. 
باشــد،  امــلاک متعــددی  اگــر مالــک دارای 
ــه  ــود و چنانچ ــد ب ــر خواه ــرخ بالات ــمول ن مش
ملــک به فروش رســیده تنهــا ملــک فروشــنده 
ــری می شــود.  ــرخ پایین ت باشــد، وی مشــمول ن
در  نیــز  ملــک  فــروش  از  هــدف  همچنیــن، 
تعییــن نــرخ مالیــات در کشــورها مؤثــر اســت. 
ــرد،  ــک توســط ف ــروش مل چنانچــه هــدف از ف
بــا ملــک دیگــری  تعویــض و جایگزینــی آن 
ــر فــروش آن  ــری ب ــات پایین ت ــرخ مالی باشــد، ن
وضــع خواهــد شــد. همان طــور کــه مشــاهده 
می شــود، چنیــن معیارهایــی فقــط بــه ایــن دلیــل 
ــودجویانه را در  ــداف س ــه اه ــده اند ک ــع ش وض
بــازار مســکن کاهــش دهنــد و از بروز نوســانات 
ــش  ــالا در بخ ــورم ب ــاد ت ــی و ایج ــدید قیمت ش

مســکن ممانعــت به عمــل آورنــد.
از نظــر نــرخ مالیــات بــر عایــدی هــم دو 
رویکــرد وجــود دارد: مالیــات ثابــت و مالیــات 
عایــدی  میــزان  اســاس  بــر  تصاعــدی کــه 
متفــاوت خواهــد  مالیــات  نــرخ  کسب شــده 
بــود؛ بــرای مثــال در اســپانیا، نــرخ مالیــات 
بــر عایــدی مســکن بســته بــه میــزان عایــدی بــه 

میــزان ۱۹، ۲۱، و ۲۳ درصــد تعییــن می شــود، 
 ۱۵ ثابــت  نــرخ  یــک  یونــان  در  درحالی کــه 
ــات  ــب مالی ــکن در قال ــدی مس ــر عای ــد ب درص

می شــود.  دریافــت  نقل وانتقــال 
ــی  ــای متفاوت ــورها رویکرده ــن، کش همچنی
ــد.  ــدی مســکن دارن ــی عای ــهٔ مالیات ــهٔ پای در زمین
میــزان  بــر  به طــور کامــل  را  مالیــات  برخــی 
تفــاوت قیمــت اســمی خریدوفــروش وضــع 
می کننــد و بعضــی کشــورها بــا لحــاظ نــرخ 
و  می کننــد  تعدیــل  را  خریــد  قیمــت  تــورم، 
بنابرایــن پایــهٔ مالیاتــی آن هــا عایــدی حقیقــی 
اســت نــه اســمی. برخــی دیگــر از کشــورها 
نیــز بــر ســهمی از میــزان عایــدی کسب شــده 
مالیــات وضــع می کننــد. بنابرایــن از لحــاظ پایــهٔ 
ــر مواجــه هســتیم: ــوع زی ــا ســه ن ــا ب ــی، م مالیات

مالیــات بــر عایدی اســمی: بیشــتر کشــورها 
ــروش  ــدی اســمی کسب شــده از خریدوف از عای

ملــک مالیــات دریافــت می کننــد.
ــی )تعدیل شــده  ــدی حقیق ــر عای ــات ب مالی
مکزیــک،  شــیلی،  کشــورهای  تــورم(:  بــا 
دریافــت  به جــای  ترکیــه  و  یونــان،  پرتغــال، 
مالیــات بــر عایــدی اســمی بــر عایــدی حقیقــی 
مالیــات وضــع می کننــد، بــه ایــن نحــو کــه 
قیمــت خریــد را بــا نــرخ تــورم تعدیــل می کننــد 
و ســپس از نــرخ فــروش ملــک کــم می کننــد تــا 

میــزان عایــدی حقیقــی به دســت آیــد.
مالیــات بــر بخشــی از عایــدی کسب شــده: 
برخــی از کشــورها نظیــر اســترالیا، کانــادا، و 
پرتغــال تنهــا بــر ۵۰ درصــد از عایــدی ســرمایه 
ــد. در افریقــای جنوبــی،  مالیــات وضــع می کنن

ــر روی  ــده ب ــدی کسب ش ــد عای ــا ۴۰ درص تنه
ملــک مشــمول مالیــات اســت؛ گویــا بــا وضــع 
ــورم  ــر ت ــی، به نوعــی اث ــات به صــورت جزئ مالی

پوشــش داده شــده اســت.
عایــدی  بــر  مالیــات  نــرخ   ،۱ شــکل  در 
عضــو  کشــورهای  از  منتخبــی  در  مســکن 
OECD آورده شــده اســت. همان طــور کــه 
مشــاهده  می شــود، دامنــهٔ نرخ هــای مالیــات 
بــر عایــدی ســرمایه در بخــش مســکن متفــاوت 
اســت و از ۱۵ درصــد تــا ۴۰ درصــد را شــامل 
بــه کشــور  مربــوط  نــرخ  بالاتریــن  می شــود. 
ــوط  ــن مرب ــرخ ۴۰ درصــد و کمتری ــا ن شــیلی ب

ــت. ــد اس ــرخ ۱۵ درص ــا ن ــان ب ــه یون ب
۳- نگاهی به انواع مالیات بر مسکن در ایران

حــوزهٔ  مقــررات  و  قوانیــن  بــر  مــروری 
مالیاتــی در کشــور بیانگــر ایــن اســت کــه در 
بــر  مالیــات  از  نامــی  ایــران،  نظــام حقوقــی 
عایــدی ســرمایه در حــوزهٔ مســکن آورده نشــده 
قانــون  در  نشــان می دهــد  بررســی ها  اســت. 
اصلاحــات  )آخریــن  مســتقیم  مالیات هــای 
تمــام  از   ،)۱۳۹۸/۴/۳۱ تاریــخ  بــه  مربــوط 
ظرفیت هــای موجــود بــرای اخــذ مالیــات در 
بخــش مســکن اســتفاده نشــده اســت و درحــال 
شــامل  مالیــات  نــوع  چهــار  صرفــاً  حاضــر 
مالیــات ســالانهٔ امــلاک، مالیــات بــر درآمــد 
امــلاک ناشــی از اجــارهٔ ملــک )مــواد ۵۲‐

۵۷(، مالیــات بــر نقل وانتقــال ملــک )مــواد 
۵۹ تــا ۸۰ به اســتثنای مــادهٔ ۷۷(، و مالیــات 
ــردد.  ــذ می گ ــادهٔ ۷۷( اخ ــی )م ــاز و بفروش بس
مطابــق ایــن مــواد، نقل وانتقــال قطعــی امــلاک 
بــه مأخــذ ارزش معاملاتــی و بــه نــرخ ۵ درصــد 
مشــمول مالیــات اســت. بــر اســاس تبصره هــای 
مســتقیم،  مالیات هــای   ۷۷ مــادهٔ   ۲ و   ۱
نخســتین نقل وانتقــال قطعــی ســاختمان های 
نوســاز اعــم از مســکونی و غیــره کــه بیــش 
پایــان  تاریــخ صــدور گواهــی  از  از ۳ ســال 
ــات  ــر مالی کار آن هــا نگذشــته باشــد، عــلاوه ب
نقل وانتقــال قطعــی موضــوع مــادهٔ ۵۹ ایــن 
بــه  علی الحســاب  مالیــات  مشــمول  قانــون، 
نــرخ ۱۰ درصــد بــه مأخــذ ارزش معاملاتــی 
ــات بســاز و  ــوان مالی ــال به عن ــورد انتق ــک م مل

بفروشــی خواهنــد بــود.
مســتقیم  مالیات هــای  قانــون  بررســی 
نظــام  در  می دهــد  نشــان  مســکن  بخــش  در 
مالیاتــی ایــران، مالیــات عایــدی ســرمایه بــر 

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

شکل ۱. تفاوت نرخ مالیات بر عایدی مسکن در کشورها
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مســکن وجــود نــدارد و به جــای آن مالیــات 
ــر  ــر نقل وانتقــال وضــع می شــود کــه عــلاوه ب ب
اینکــه نــرخ پایینــی دارد، مبتنــی بــر قیمت هــای 
واقعــی ملــک نیســت و ارزش معاملاتــی کــه 
بنــای محاســبهٔ مالیــات نقل وانتقــال اســت، 
ــازاری ملــک  ــا ارزش ب اختــلاف قابلِ توجهــی ب
ــزان  ــن مســئله باعــث می شــود می دارد کــه همی
مالیــات دریافتــی بســیار کمتــر از میــزان واقعــی 
محاســبهٔ  مبنــای  اگــر  درحالی کــه  باشــد.  آن 
نــرخ مالیــات مبلــغ خریدوفــروش ملــک در 
بــرای  بزرگ تــری  مالیاتــی  پایــهٔ  بــود،  بــازار 

ــی آورد. ــان م ــه ارمغ ــت ب دول
بــر اســاس مــادهٔ ۶۴ قانــون مالیات هــای 
امــلاک  معاملاتــی  ارزش  تعییــن  مســتقیم، 
بــر عهــدهٔ کمیســیون تقویــم امــلاک اســت. 
ارزش  اســت  موظــف  مزبــور  کمیســیون 
معاملاتــی موضــوع ایــن قانــون را در ســال اول 
روز  قیمت هــای  میانگیــن  درصــد   ۲ معــادل 
منطقــه بــا لحــاظ ملاک هــای زیــر تعییــن کنــد: 
ایــن شــاخص هــر ســال بــه میــزان دو واحــد 
ــه ارزش  ــی ک ــا زمان ــد ت ــش می یاب ــد افزای درص
معاملاتــی هــر منطقــه بــه ۲۰ درصــد میانگیــن 

ــد؛  ــلاک برس ــای روز ام قیمت ه
قیمــت ســاختمان بــا توجــه بــه مصالــح 

اســکلت  یــا  بتون آرمــه  یــا  فلــزی  )اســکلت 
بتونــی و ســوله و غیــره( و قدمــت و تراکــم 
ــاری،  ــکونی، تج ــتفاده از آن )مس ــهٔ اس و طریق
اداری، آموزشــی، بهداشــتی، خدماتــی، و غیــره( 

و نــوع مالکیــت.
اســاس  بــر  می شــود  مشــاهده  بنابرایــن، 
قانــون کنونــی، ارزش معاملاتــی حداکثــر تــا ۲۰ 
ــش  ــکان افزای ــازار ام ــای روز ب ــد قیمت ه درص
دارد، آن هــم در طــول ۱۰ ســال از اولیــن ســال 
اجــرای قانــون )ســالی ۲ درصــد(. بنابرایــن، 
ــرای  ــی ب ــال را جایگزین ــات نقل وانتق ــر مالی اگ
ــا توجــه  مالیــات بــر عایــدی ســرمایه بدانیــم، ب
بــه جهش هــای قیمتــی در ادوار مختلــف در 
بــازار مســکن، آنــگاه نــرخ ایــن مالیــات حتــی بــه 
۱ درصــد عایــدی هــم نمی رســد و ایــن میــزان 
ــفته بازی  ــت س ــار از فعالی ــود سرش ــار س در کن
خاصیــت  به هیچ عنــوان  بــازار،  ایــن  در 

ــت. ــته اس ــی نداش بازدارندگ
۴- ماحظاتــی در بــاب وضــع مالیــات بــر 
عایــدی ســرمایه در بخــش مســکن در ایــران

بــر اســاس تجــارب موفــق جهانــی در زمینــهٔ 
وضــع مالیــات بــر عایــدی ســرمایه، لازم اســت 
ملاحظاتــی در راســتای تدویــن و طراحــی بهتــر 
ایــن پایــهٔ مالیاتــی در کشــور در نظــر گرفتــه 

ــه آن هــا اشــاره می شــود: شــود کــه در زیــر ب
- الزاماتی در راستای جلوگیری از سفته بازی

می توانــد  معامــلات  تعــداد  اگرچــه 
ــی از  ــک تقاضــای مصرف ــرای تفکی ســنجه ای ب
ــت  ــای آن نیس ــاً به معن ــد، لزوم ــوداگری باش س
ــه انجــام  ــا دو معامل کــه فــردی کــه تنهــا یــک ی
ــات معــاف باشــد،  ــد از مالی داده اســت می توان
ــه  ــه اســت ک ــم هــدف از انجــام معامل ــرا مه زی
بایــد مدنظــر قــرار گیــرد. ســوداگری ‐ چــه در 
ســطح محــدود و چــه گســترده ‐ بایــد مشــمول 
ــهٔ  ــروز تکان ــرایط ب ــرا در ش ــد، زی ــات باش مالی
قیمتــی، کنتــرل ســفته بازی تنهــا در صــورت 
ــی ســوداگران  ــات از ســوداگران، حت اخــذ مالی
ــن،  ــت. بنابرای ــر اس ــدود، میس ــت مح ــا فعالی ب
تعییــن  خصــوص  در  بیشــتری  توجــه  بایــد 

شــود. معافیت هــا 
یکــی از روش هایــی کــه مالیــات بــر عایــدی 
ــازار  ــروز مشــکل ســفته بازی در ب ــد از ب می توان
ــت  ــن اس ــل آورد ای ــه عم ــری ب ــکن جلوگی مس
ــر اســاس تعــداد ســال های  ــات ب ــرخ مالی کــه ن
به عبــارت  شــود.  تعییــن  ملــک  نگهــداری 
دیگــر، نــرخ مالیــات بــر عایــدی ســرمایه تابعــی 
نزولــی از مدت زمــان تملــک دارایــی باشــد؛ 
۱۳۶به این ترتیــب کــه تملــک طولانی تــر مشــمول 



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

نــرخ مالیــات کمتــر و تملــک کوتاه مــدت را 
مشــمول نــرخ بالاتــری کــرد؛ مثــلًا، اگــر فــرد در 
ــرد،  ــروش ک ــه ف ــادرت ب ــال مب ــر از یک س کمت
ــر عایــدی مســکن  ــات ب ۵۰ درصــد بابــت مالی
ــه  ــم ب ــج ســال تصمی ــد از پن ــردازد و اگــر بع بپ
ــا  ــردازد ی ــد بپ ــرخ ۱۰ درص ــت، ن ــروش گرف ف

ــد. ــات باش ــت مالی ــاف از پرداخ مع
- الزامات قانونی

ــه شــد،  ــی گفت همان طــور کــه در بخــش قبل
بــر  عایــدی  مالیــات  میــزان  تعییــن  مــلاک 
ســرمایه بایــد قیمــت کارشناســی روز و ثمــن 
ــی کــه توســط  ــه ارزش معاملات ــه باشــد ن معامل
ــا  ــر ت ــم امــلاک آن هــم حداکث کمیســیون تقوی
ــود.  ــن می ش ــک تعیی ــد ارزش روز مل ۲۰ درص
ــه ثبــت تمــام معامــلات انجام شــده  ــا توجــه ب ب
و  امــلاک  معامــلات  ثبــت  »ســامانهٔ  در 
ــری،  ــد رهگی ــت ک ــور« و دریاف ــتغلات کش مس
در عمــل تعییــن تفــاوت رقــم خریــد از فــروش 
ــده  ــدی کسب ش ــزان عای ــر می ــارت دیگ و به عب
و  اســت  امکان پذیــر  ملــک  نقل وانتقــال  از 
ــه اصــلاح قانــون مالیات هــای مســتقیم  فقــط ب

ــت. ــاز اس ــکن نی ــش مس ــه بخ ــوط ب مرب
- الزامات حمایتی

دریافــت مالیــات از عایــدی اســمی تنهــا 
مناســب کشــورهایی اســت کــه دارای تــورم 
پایین انــد، زیــرا در ایــن کشــورها تفــاوت میــان 
عایــدی اســمی و حقیقــی انــدک بــوده و صــرف 
هزینــه و زمــان بــرای محاســبهٔ عایــدی حقیقــی 
ــر  ــی به نظ ــورم عقلای ــرخ ت ــا ن ــده ب و تعدیل ش
ــالا  ــورم ب ــه وجــود ت ــا توجــه ب ــا ب نمی رســد. ام
ــود  ــنهاد می ش ــران، پیش ــاد ای ــن در اقتص و مزم
عایــدی حقیقــی مــلاک عمــل قــرار گیــرد، 
قیمــت  تفــاوت  بــر  مالیــات  دریافــت  زیــرا 
و  دورقمــی  تــورم  لحــاظ  بــا  خریدوفــروش 
تحمیــل  و  در کشــور  درصــد   ۲۰ متوســط 
ــا اصــول عدالت محــوری  ــات بیش ازحــد ب مالی
ســادگی  به دلیــل  البتــه  اســت.  تناقــض  در 
محاســبات، برخــی از کشــورها بــر درصــدی از 
میــزان عایــدی اســمی مالیــات وضــع می کننــد 
و به این ترتیــب بخشــی از اثــر تــورم را در میــزان 
بــرای  می کننــد؛  تعدیــل  عایــدی کسب شــده 
مثــال در کشــور کانــادا تا ســال ۲۰۰۱، از روش 
محاســبهٔ عایــدی حقیقــی بــرای اخــذ مالیــات از 
عایــدات ســرمایه اســتفاده می شــد، ولــی پــس از 
آن بــرای جلوگیــری از صــرف هزینه در محاســبهٔ 

عایــدی حقیقــی و جلوگیــری از تحمیــل مالیات 
روش  از  ســرمایه،  عایــدی  بــر  بیش ازحــد 
ــب  ــود.؛ به این ترتی ــتفاده می ش ــهم اس ــن س تعیی
کــه تنهــا بــر نصــف عایــدی اســمی ســرمایه 
مالیــات وضــع می شــود. ایــن کشــور بــا تعییــن 
ایــن ســهم در واقــع تــا حــدود زیــادی اثــر 
ــی  ــورم را از رشــد ارزش اســمی ســرمایه خنث ت
از  تعیین شــده  مالیــات  به این ترتیــب  و  کــرده 
ــن  ــود. ای ــذ می ش ــرمایه اخ ــی س ــدی حقیق عای
روش محاســبه ایرادهایــی هــم دارد. اول اینکــه 
ایــن روش محاســبه میــزان عایــدی حقیقــی 
و  می دهــد  به دســت  تقریبــی  به صــورت  را 
دوم، در صــورت بــروز تورم هــای ناگهانــی و 
بی ثباتــی نــرخ تــورم، تعییــن یــک ســهم ثابــت 
ــن،  ــت. بنابرای ــراه اس ــورش هم ــا ت ــون ب در قان
بــه  مربــوط  زمان بربــودن محاســبات  به رغــم 
تعییــن عایــدی حقیقــی، بهتــر اســت در اقتصــاد 

ــود.  ــتفاده ش ــن روش اس ــران از ای ای
برخــی  از  راســتای حمایــت  همچنیــن در 
قانــون  در  اســت  لازم  آســیب پذیر،  اقشــار  از 
ــال،  ــرای مث ــه شــود؛ ب اســتثنائاتی در نظــر گرفت
درصورتــی کــه فــروش ملــک به دلیــل ضــرورت 
نقــل مــکان بــه عللــی ماننــد بیمــاری، تحصیــل، 
مأموریــت شــغلی، بازنشســتگی، یــا دارابودن ۶۵ 
ســال و بیشــتر باشــد، لازم اســت در تبصــره ای 
نــرخ مالیــات بــر عایــدی ســرمایه کاهــش یابــد 
و یــا معافیت هایــی در نظــر گرفتــه شــود. البتــه، 
نیــز  این گونــه معافیت هــا  از  اســتفاده  تعــداد 
ــه یــک  ــا ب ــون بســیار محــدود و تنه ــد در قان بای
ــر این صــورت  ــرا در غی ــد، زی ــورد کاهــش یاب م
بــه فرصتــی بــرای فــرار از پرداخــت مالیــات 

ــل خواهــد شــد. تبدی
۵- جمع بندی

ــی  ــار نوســانات شــدید قیمت ــه آث ــا توجــه ب ب
تســری  همین طــور  و  خانوارهــا  در  مســکن 
بخش هــای  و  مالــی  بازارهــای  ســایر  بــه  آن 
مختلــف اقتصــادی، کنتــرل نوســانات از طریــق 
مســکن  عایــدی  بــر  مالیــات  از  بهره گیــری 
ــلات  ــش حم ــد. کاه ــی می یاب ــت دوچندان اهمی
ســوداگرانه بــه بــازار مســکن مهم تریــن دلیــل 
به نفــع وضــع مالیــات عایــدی ســرمایه در ایــران 
اســت کــه ســال ها دچــار نوســان شــدید قیمــت 
مســکن بــود. طراحــی و وضــع مالیــات عایــدی 
ــات  ــن ثب ــان و تأمی ــرل نوس ــت کنت ــرمایه جه س
بــازار مســکن، جلوگیــری از بــروز نوســانات 

شــدید ادواری، و پرهیــز از آثــار ســوء آن در رفــاه 
خانوارهــا به ویــژه اقشــار کم درآمــد و جوانــان و 
همچنیــن افزایــش درآمدهــای مالیاتــی دولــت در 
ــدون  ــهٔ ب ــذاری بودج ــم و هدف گ ــرایط تحری ش
ــر اســت. ــری ضــروری و اجتناب ناپذی ــت ام نف
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مســئله  و  درآمــدی  منابــع  در  ۲- شــفافیت 
نی ت ســتا لیا ما

در کشــور مــا، بســیاری از مشــاغل فردی انــد 
و حقــوق و دســتمزدی پرداخــت نمی شــود، 
بلکــه یــک عملیــات اقتصــادی انجــام می گیــرد 
ــه  ــر دارد. در این گون ــواع هزینه هــا را درب کــه ان
ــد  ــرد در درآم ــد ف ــولًا ســهم درآم مشــاغل معم
ــن  ــی بی ــت و تفاوت ــخص نیس ــب وکار مش کس
فــرد و کســب وکار او وجــود نــدارد. اگرچــه 
شــاید ایــن مشــاغل مالیــات بــر درآمــد فعالیــت 
اقتصــادی خــود را پرداخــت کننــد، مالیــات 

بــر درآمــد فــرد به طــور جداگانــه محاســبه و 
مشــاغل  ایــن  ازجملــهٔ  نمی شــود.  دریافــت 
می تــوان بــه ســوپرمارکت های کوچــک محلــی، 
قصابی هــا، خدمــات فنــی منــازل،… و حتــی 
مطــب پزشــکان و دندان پزشــکان اشــاره کــرد. 
ــات  ــم مالی ــد مفاهی ــب وکارها، بای ــن کس در ای
بــر درآمــد کســب وکار را از مالیــات بــر درآمــد 
فــرد تفکیــک کــرد. انتظــار نداریــم دولت هــا بــا 
بزرگ شــدن کســب وکارها ســهم بیشــتری از 
درآمــد آنــان را به عنــوان مالیــات دریافــت کننــد. 
ــر  ــده ب ــات فزاین ــه مالی ــت ک ــی اس ــن در حال ای

درآمــد افــراد کامــلًا عــادی اســت. بــرای اعمــال 
ــاز اســت کــه تمــام درآمدهــا و  ایــن تفکیــک نی
ــاب  ــاب و کت ــب کار دارای حس ــای کس هزینه ه
و  باشــند  صاحــب کســب وکار  از  مســتقل 
هزینه هــای فــردی از ایــن حســاب جــدا باشــند. 
ــد  ــب وکار بای ــب کس ــد صاح ــت، درآم در نهای
هزینه هــای کســب وکار  از  بخشــی  به عنــوان 

محســوب شــود.
یــک منبــع مهــم درآمــدی دیگــر به ویــژه 
از  حاصــل  درآمــد  ثروتمنــد،  اقشــار  بــرای 
ــه  ــه دو گون ــا ب ــت. دارایی ه ــان اس دارایی هایش

نظامجامعمالیاتی؛پیشنیاز
بهبودمالیاتبردرآمد

درآمــدی  منابــع  مهم تریــن  از  یکــی  دنیــا،  همــهٔ  در  مقدمــه:   -۱
دولت هــا دریافــت مالیــات اســت. ولــی ایــن مهــم در کشــور مــا به دلیــل 
وفــور منابــع نفتــی معمــولًا کمتــر موردتوجــه قــرار گرفتــه اســت. مالیــات 
انــواع متفاوتــی دارد کــه هریــک آثــار متفاوتــی در انگیزه هــای مــردم 
می گــذارد. مالیــات بــر درآمــد کســب وکارها، مالیــات بــر درآمــد افــراد، 
مالیــات بــر ثــروت )شــامل مالیــات بــر ارث(، و در نهایــت مالیــات بــر 
مصــرف )همچــون مالیــات ارزش افــزوده( از انــواع مالیات هایــی اســت 

کــه درآمــد دولت هــا را تأمیــن می کنــد. 
ــوب  ــر نامطل ــن اث ــرف کمتری ــر مص ــات ب ــادی، مالی ــهٔ اقتص در نظری
را در انگیزه هــای اقتصــادی دارد. انــواع دیگــر مالیــات ممکــن اســت 
مالیــات  بــدون  بهینــهٔ  ســطح  از  اقتصــادی  فعالیــت  باعــث کاهــش 
ــدان  ــات چن ــن جزئی ــی، ای ــای مالیات ــیاری از نظام ه ــه در بس ــردد. البت گ
ــی اســت  ــزان مالیات ــم اســت می ــرد و آنچــه مه ــرار نمی گی ــورد توجــه ق م
کــه از هریــک از ایــن روش هــا می تــوان دریافــت کــرد. مالیــات بــر 
ــورهای  ــردم کش ــان م ــنتی در می ــکل س ــه به ش ــل اینک ــراد به دلی ــد اف درآم
مختلــف پذیرفتــه شــده اســت، قابلیــت ایجــاد درآمــد قابل توجهــی دارد، 
ــوع  ــن ن ــا از ای ــادی دولت ه ــای اقتص ــر انگیزه ه ــث تغیی ــرف بح و به ص
مالیــات صرف نظــر نمی کننــد. گفتــه می شــود تاریخچــهٔ مالیــات بــر 
ــه تمــدن مصــر باســتان بازمی گــردد و می تــوان گفــت حکومتــی  درآمــد ب
در طــول تاریــخ و جغرافیــای جهــان وجــود نداشــته اســت کــه از ایــن ابــزار 
ــات  ــع مالی ــر، وض ــوی دیگ ــد. از س ــرده باش ــتفاده نک ــتانی اس مالیات  س

بــر مصــرف تنهــا زمانــی بهینــه اســت کــه مخــارج افــرادی کــه در داخــل 
کشــور درآمــد کســب می کننــد در داخــل همــان کشــور باشــد. اگــر افــراد 
در داخــل کشــور درآمــد کســب کــرده و در خــارج از کشــور صــرف کننــد، 
وضــع صــرف مالیــات بــر مصــرف درآمــد مالیاتــی بــرای دولــت نخواهــد 
ــد.  ــرای کشــورهای دیگــر ایجــاد می کن ــی ب داشــت و فقــط درآمــد مالیات
بدین ترتیــب در صــورت وجــود امــکان خــروج درآمــد فــرد از کشــور نیــز 
بهتــر اســت مالیــات بــر درآمــد وضــع گــردد. ایــن موضوعــی مهــم بــرای 
کشــورمان اســت کــه بــا موضــوع خــروج ســرمایهٔ افــراد برخــوردار به ویــژه 

ــت.  ــه اس ــران مواج ــای بح در زمان ه
بدین ترتیــب، مالیــات بــر درآمــد افــراد یکــی از مهم تریــن روش هــای 
کســب درآمــد مالیاتــی بــرای دولت هــای مــدرن اســت. باوجودایــن، ایــن 
روش نقــص بزرگــی دارد و آن نیــز تفــاوت میــزان شــفافیت درآمــد اقشــار 
ــهم  ــف س ــار مختل ــود اقش ــث می ش ــوع باع ــن موض ــت. ای ــف اس مختل
ــن  ــر دوش بکشــند. ای ــت را ب ــات و هزینه هــای دول ــار مالی ــی از ب متفاوت
تفــاوت شــفافیت تنهــا به دلیــل مخفی ســازی درآمدهــا نیســت. محاســبهٔ 
درآمــد در مشــاغل آزاد چنــدان آســان نیســت، درحالی کــه درآمــد مشــاغل 
دســتمزدی به ویــژه قراردادهــای مــدت دار به ســادگی قابل احتســاب اســت. 
از ایــن گذشــته، بــرای بســیاری از افــراد منابــع درآمــدی متعــدد اســت و در 
انــواع زمینه هــا کســب درآمــد می کننــد. برخــی از ایــن فعالیت هــا ممکــن 
ــرارداد به صــورت خــودکار مشــمول پرداخــت  ــگام اجــرای ق اســت به هن

مالیــات شــوند، ولــی برخــی دیگــر حتــی شناســایی هــم نمی شــوند.

مجید 
عینیان

یادداشت تحلیلی

پژوهشگر پژوهشکدهٔ پولی و بانکی
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

ــود حاصــل  ــاد درآمــد می کننــد؛ یکــم، س ایج
از دارایــی کــه شــامل درآمــد اجــارهٔ امــلاک 
و  ســهام،  توزیع شــدهٔ  ســود  اجاره داده شــده، 
ســود ســپرده های بانکــی اســت. دوم، افزایــش 
ــان خریدوفــروش.  ــهٔ می ارزش دارایــی در فاصل
کشــور،  در  موجــود  مزمــن  تــورم  به دلیــل 
همیشــه ایــن بخــش درآمــد قابل توجهــی ایجــاد 
می کنــد، باوجودایــن شناســایی عایــدی ســرمایه 
ــی  ــا ملک ــت. آی ــده اس ــی پیچی ــرایط تورم در ش
کــه در چنــد ســال گذشــته قیمــت آن ۱۰ برابــر 
ــدی  ــد عای ــروش درآم ــگام ف شــده اســت، به هن
ــاد  ــد ارزش روز ایج ــادل ۹۰ درص ــرمایه مع س
چنیــن  حســابداری  به لحــاظ  اســت؟  کــرده 
بــر  مالیــات  بناســت  درصورتی کــه  و  اســت 
درآمــد عایــدی ســرمایه دریافــت شــود، بخشــی 
به عنــوان  بایــد  ملــک  قیمــت  درصــد   ۹۰ از 
مالیــات پرداخــت شــود. ایــن در حالــی اســت 
کــه در چنــد ســال گذشــته ارزش پــول ملــی نیــز 
ــا لحاظ کــردن ســطح  ــه اســت و ب کاهــش یافت
ــک  ــن مل ــرمایهٔ ای ــدی س ــاید عای ــا، ش قیمت ه
چنــدان زیــاد نباشــد و یــا حتــی در دوره هایــی 
منفــی نیــز باشــد. بدین ترتیــب، فــرد بخشــی از 
اصــل دارایــی خــود را بابــت مالیــات پرداخــت 
عایــدی  بــر  مالیــات  هــدف  کــه  می کنــد 

ســرمایه نیســت.

درآمــد حاصــل از دیگــر دارایی هــا همچــون 
ارز، ســکه، و طــلا نیــز چنیــن اســت. بحــث 
درآمــد حاصــل از ســود دارایی هــا شــامل اجــاره 
و ســود ســپرده و ســهام ســاده تر اســت. اگرچــه 
در  دارایی هــا  از  حاصــل  درآمدهــای  بحــث 
ــر اســت.  ــب وکار پیچیده ت ــان کس ــورد صاحب م
چــه بخشــی از درآمــد ایجادشــده از کســب وکار 
را بابــت دســتمزد و حــق مدیریــت بــه صاحــب 
هزینه هــای  به عنــوان  بایــد  کســب وکار 
کســب وکار محســوب کــرد و مشــمول مالیــات 
بــر درآمــد کســب وکار نکــرد؟ در نهایــت ســود 
ــب وکار  ــن کس ــرمایه گذاری در ای ــل از س حاص
بــه چــه میــزان بــوده اســت کــه مشــمول مالیــات 
ــر درآمــد افــراد شــود؟ همــهٔ این هــا ســؤالاتی  ب
اســت کــه اگــر به خوبــی پاســخ داده نشــوند، یــا 
از کســب وکارها  بخشــی  ازبین رفتــن  باعــث 
در  درآمــد  ایجــاد  امــکان  زیــرا  می شــود، 
ــم  ــد فراه ــش ده ــا را پوش ــه مالیات ه ــدی ک ح
ــکان  ــث ام ــر باع ــوی دیگ ــا از س ــود و ی نمی ش
ــان  ــرای صاحب ــالا ب ایجــاد درآمدهــای بســیار ب
نارضایتــی  می شــود کــه  ایــن کســب وکارها 
تأمیــن  در  تبعیــض  ایجــاد  بــرای  اجتماعــی 
ــت.  ــد داش ــی خواه ــت را در پ ــای دول هزینه ه

۳- بهبود نظام مالیات ستانی
ــه  ــوط ب ــی من ــد مالیات ــت درآم ــای کیفی ارتق

ایــن اســت کــه تمــام درآمدهــا به جــز بــرای 
ــات  ــت مالی ــود و در نهای ــبه ش ــرد محاس ــر ف ه
انــواع  بــر مجمــوع درآمدهــا اعمــال گــردد. 
درآمدهــای یــک فــرد در طــول ســال ممکــن 
ــد  ــده باش ــا ش ــواع مالیات ه ــمول ان ــت مش اس
کــه در محاســبات مالیــات بــر مجمــوع درآمــد، 
نیــز  را  پیــش کسرشــده  از  ایــن مالیات هــای 
بایــد درنظــر گرفــت. در ایــن نظــام مالیاتــی کــه 
تمــام درآمدهــا شناســایی می شــوند، می تــوان از 
داده هــای تراکنش هــای افــراد نیــز اســتفاده کرد. 
در واقــع، تراکنش هــا نــه به عنــوان درآمــد، بلکــه 
به عنــوان ردی از عملیاتــی کــه ممکــن اســت 
ــی از  ــوند. یک ــناخته ش ــد ش ــد بای ــدزا باش درآم
ــان کســب وکارها  ــه بخشــی از صاحب ــی ک دلایل
خــودداری  پــوز  دســتگاه های  به کارگیــری  از 
کــه  برمی گــردد  موضــوع  ایــن  بــه  می کننــد 
بــر  انجام شــده  تراکنش هــای  تمــام  اگرچــه 
روی دســتگاه درآمــد کســب وکار اســت، بــدون 
ــات  ــب وکار، مالی ــای کس ــن هزینه ه درنظرگرفت
بــود.  خواهــد  سرســام آور  پرداخت هــا  ایــن 
ــتگاه  ــر روی دس ــه ب ــای صورت گرفت تراکنش ه
به شــکل  تمامــاً  لزومــاً  پزشــک  یــک  پــوز 
ــه او منتقــل نخواهــد شــد.  درآمــد آن پزشــک ب
ــتمزد  ــاره و دس ــامل اج ــا ش ــاده ترین هزینه ه س
هزینه هــای  نیــز  و  مطــب  در  شــاغل  افــراد 
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ابزارهــا و مــواد مصرفــی پزشــکی بایــد از درآمــد 
ــات  ــا مشــمول مالی ــردد ت کســب وکار کســر گ
شــود. در بســیاری از کشــورها ایــن بدین معنــی 
ــان کســب وکارها بابــت تمــام  اســت کــه صاحب
رســید  بایــد  خــود  کســب وکار  هزینه هــای 
داشــته باشــند تــا به عنــوان هزینــه شناســایی 
از  بــرای کســر  شــود. هزینه هــای موردقبــول 
مختلــف  در کشــورهای  کســب وکار  درآمــد 
معمــولًا شــامل هزینه هــای عملیاتــی، اجــاره، و 
یــا در واقــع هــر عملیاتــی اســت کــه در راســتای 
عملکــرد کســب وکار باشــد. همچنیــن، معمــولًا 

هزینــه ای به عنــوان تأمیــن هزینــهٔ اســتهلاک نیــز 
بایــد در محاســبات مالیاتــی مدنظــر قــرار گیرد. 
اطلاعــات  تمــام  جمــع آوری  از  پــس 
درآمــد فــردی، می تــوان مالیــات بــر درآمــد را 
ــکل  ــن ش ــرد. در ای ــف ک ــده تعری ــکل فزاین به ش
ــهم  ــن س ــد پایی ــا درآم ــراد ب ــتانی، اف از مالیات س
کوچک تــری از درآمــد خــود را مالیــات می دهنــد 
و هرچــه درآمــد افزایــش یابــد، نه تنهــا ارزش 
مالیــات بلکــه نســبت آن بــه درآمــد نیــز افزایــش 
مالیاتــی  نســبت های  معمــولًا  می کنــد.  پیــدا 
ــف می شــود و در نتیجــه  ــه ای تعری به صــورت پل
بــرای همــهٔ افــراد پلــهٔ اول درآمــد بــه یــک میــزان 
اســت. در واقــع، یــک فــرد بــا درآمــد بســیار زیــاد، 
بابــت هــر بخــش از درآمــد خــود نــرخ متفاوتــی 
مالیــات پرداخــت می کنــد. ایــن روش بدین دلیــل 
ــراد  اســتفاده می شــود کــه درآمــد قابل تصــرف اف
پــس از کســر مالیــات با افزایــش درآمــد ناخالص 
هیچــگاه کاهــش نیابــد. نرخ هــای مالیاتــی ممکــن 
ــرای  ــی ب ــر اســاس سیاســت های جمعیت اســت ب
افــراد در ســنین متفــاوت و وضعیــت تأهــل 

ــاوت باشــد.  متف
مالیــات  موضوعــات  مهم تریــن  از  یکــی 
تــلاش بــرای عــدم محاســبهٔ دوبــارهٔ مالیــات 

بــرای هــر فعالیــت اســت. ایــن موضــوع در 
به شــکل  ارزش افــزوده  بــر  مالیــات  بحــث 
تولیــد  زنجیــرهٔ  انتهــای  از  مالیــات  دریافــت 
مشــاهده می شــود. در بحــث مالیــات بــر درآمــد 
نیــز بایــد توجــه کــرد کــه تمــام مالیات هــای 
دریافتــی در ســامانهٔ جامــع مالیاتــی جمــع آوری 
ــرای  ــات ب ــه مالی ــی ک ــرای درآمدهای ــوند و ب ش
وضــع  مالیاتــی  اســت  شــده  کســر  آن هــا 
نشــود. ازجملــهٔ ایــن فعالیت هــا می تــوان بــه 
قراردادهــای حجمــی بــا کار معیــن اشــاره کــرد 
کــه مالیــات بــر درآمــد افــراد پیــش از پرداخــت 

مبلــغ از ســوی کارفرمــا کســر می شــود. 
یکــی از موانــع اصلــی در بازســازی نظــام 
شــکل گرفته  نابهینــهٔ  تعادل هــای  مالیاتــی 
در گذشــته اســت؛ بــه طــور مثــال، برخــی از 
فعــالان اقتصــادی گــزارش مالیاتــی کســب وکار 
پاییــن گــزارش  بســیار  اعــداد  بــا  را  خــود 
ــات  ــد در دیگرســو، مالی ــرا می دانن ــد، زی می کنن
بــا درنظرگرفتــن ایــن عــدم صداقــت گزارش هــا 
تعییــن می شــود. اگــر فــردی اقــدام بــه گــزارش 
درآمــد واقعــی کنــد، محاســبهٔ مالیــات بــه شــیوهٔ 
معمــول )فــرض عــدم صداقــت( باعــث اعمــال 
ــود.  ــد ب ــرای او خواه ــام آور ب ــای سرس هزینه ه
اقتصــاد جهانــی،  در  اخیــر  تحــولات  بــا 
نیــز  مالیاتــی  نظــام  اعمــال  پیچیدگی هــای 
بیشــتر شــده اســت. مالیــات بــر درآمــد حاصــل 
از فعالیت هــا در خــارج از کشــور و مالیــات 
بــر درآمــد افــراد خارجــی ســاکن در کشــور، 
بین المللی شــدن  بــا  کــه  هســتند  مفاهیمــی 
بــازار کار ســال بــه ســال اهمیــت بیشــتری 
جــزو  امریــکا  حاضــر،  درحــال  می یابنــد. 
درآمــد  از  کــه  اســت  کشــورهایی  معــدود 
مالیــات  جهــان  تمــام  در  خــود  شــهروندان 
ــد. از ســوی دیگــر، درآمدهــای  ــت می کن دریاف
حاصــل از ارائــهٔ خدمــات بــه کشــورهای دیگــر 
از طریــق اینترنــت نیــز درحــال افزایــش اســت. 
در ایــن حالــت، محــل ایجــاد درآمــد در خــارج 
ــد در  ــب کنندهٔ درآم ــی کس ــت، ول ــور اس از کش
داخــل کشــور. ایــن موضوعــات چالش هــای 
آینــدهٔ نظام هــای مالیاتــی دنیاســت، هرچنــد 
اقتصــادی  نظــام  یکپارچگــی  عــدم  به دلیــل 
ایــران در اقتصــاد جهانــی، ایــن موضوعــات 
همچنــان اولویــت پایینــی در طراحــی نظــام 

پیــدا می کننــد. جامــع مالیاتــی 

۴- جمع بندی
بایــد  جمع بنــدی،  به عنــوان  و  نهایــت  در 
ــکای  ــش ات ــه کاه ــد ک ــر ش ــه را متذک ــن نکت ای
بــه درآمــد نفتــی در کشــور تنهــا بــا ایجــاد 
درآمــد  بــر  مالیــات  جامــع  ســازوکار  یــک 
ایجــاد می شــود کــه البتــه منافــع بســیاری در 
برنامــهٔ  دارد.  نیــز  دولتــی  دیگــر  برنامه هــای 
ســهم  می توانــد  درآمــد  بــر  مالیــات  جامــع 
مالیــات از درآمدهــای دولــت را افزایــش دهــد 
ــر تنهــا گروهــی  ــدون آنکــه فشــار مضاعفــی ب ب
دولــت(  )همچــون کارکنــان  شــهروندان  از 
داشــته باشــد. از منافــع دیگــر یــک نظــام جامــع 
مالیاتــی می تــوان بــه ارتقــای هدف گیــری در 
ــهٔ  ــک برنام ــرد. ی ــی اشــاره ک ــای حمایت برنامه ه
ــام  ــا نظ ــد ب ــد می توان ــر درآم ــات ب ــع مالی جام
ــرای برخــی  ــام و ب ــدی ادغ ــهٔ نق پرداخــت یاران
کمک هــای  منفــی  مالیــات  به شــکل  افــراد 
نقــدی پرداخــت شــود. در ایــن حالــت، بــه 
ــاط  ــا کم ارتب ــاط ی اســتفاده از اطلاعــات بی ارتب
بــه  بــرای شــکل دهی  بــا وضعیــت درآمــدی 
نظــام یارانــهٔ نقــدی نیــاز نیســت. حتــی می تــوان 
ــات  ــون مالی ــی را )همچ ــهٔ پرداخت ــزان یاران می
دریافتــی( ثابــت در نظــر نگرفــت و بــه هــر فــرد 
متناســب بــا درآمــدش یارانــه پرداخــت. چنیــن 
اطلاعاتــی بــرای دیگــر برنامه هــای حمایتــی 
ســلامت  پایــهٔ  بیمــهٔ  هزینــهٔ  تقبــل  همچــون 
بــرای پوشــش همگانــی بیمــه نیــز می توانــد 
مــورد اســتفاده قــرار گیــرد. در صــورت وجــود 
یــک نظــام جامــع مالیــات بــر درآمــد اســت 
کــه می تــوان در قوانیــن از عباراتــی همچــون 
ســه دهــک درآمــدی اســتفاده کــرد، زیــرا بــدون 
وجــود چنیــن نظــام مالیاتــی، شناســایی ســه 

دهــک درآمــدی ناممکــن اســت. 

از یکــی افــراد درآمــد بــر مالیــات
درآمــد کســب روشهــای مهمتریــن
اســت. مــدرن دولتهــای بــرای مالیاتــی
باوجودایــن،ایــنروشنقــصبزرگــیداردو
آننیــزتفــاوتمیــزانشــفافیتدرآمــداقشــار
مختلــفاســت.ایــنموضــوعباعــثمیشــود
اقشــارمختلــفســهممتفاوتــیازبــارمالیــات
بکشــند. دوش بــر را دولــت هزینههــای و

۱۴۰



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

۲- مفهــوم مالیــات بــر عایــدی ســرمایه و 
ضــرورت توجــه بــه آن

عایــدی سرمــایه منــافع یـا ســودی اسـت 
کـه اشـخاص از تصـرف یـک دارایـی در طـول 
دیگـر،  به عبـارت  می آورنـد.  به دسـت  زمـان 
خریـد  قیمـت  بیـن  اختـلاف  سـرمایه  عایـدی 
طـول  در  هزینه هـا  برخـی  اضافـهٔ  بـه  دارایـی 
آن  فـروش  قیمـت  و  دارایـی  نگهـداری  دورهٔ 
دارایـی اسـت. مالیـات بـر عایـدی سـرمایه نیـز 
سـرمایه  سـالانهٔ  عایـدی  از  درصـدی  به عنـوان 
تعریـف می شـود. معمـولًا آن دسـته از دارایی ها 
کـه از آن هـا صرفـاً بـرای انجـام فعالیـت شـغلی 
مالیـات  مشـمول  کسـب  وکارهای  فراینـد  در 
مالیـات  نـوع  ایـن  پایـهٔ  در  می شـود،  اسـتفاده 

نمی شـوند. لحـاظ 
یکـی از مسـائل مرتبـط بـا ایـن نـوع مالیـات 
مدت زمـان نگهـداری سـرمایه اسـت کـه هرچـه 
کمتـری  مالیـات  سـرمایه گذار  باشـد،  بیشـتر 
رشـد  از  ناشـی  سـود  هرچـه  امـا،  می پـردازد. 
اتفـاق  کوتاه مـدت  زمانـی  بـازه  در  قیمت هـا 

رفـت.  خواهـد  بالاتـر  آن  نـرخ  باشـد،  افتـاده 
کشـورها  از  بسـیاری  در  قانـون  ایـن  البتـه، 
خریـدار  انگیـزهٔ  می شـود کـه  اجـرا  شـرطی  بـه 
سـرمایه گذاری باشـد؛ لـذا در غیـر این صـورت، 
ایـن  شـامل  خریـدار(  )مصرف کننده بـودن 
قانـون نمی شـود. بنابراین به واسـطهٔ ایـن تفاوت 
خریدوفـروش  در  سـفته بازی  نرخ هـا،  در 
کوتاه مـدت کمتـر و در نهایت به سـرمایه گذاری 

شـد. خواهـد  منجـر  بلندمدت تـر 
وضـع  ضـرورت  و  اهمیـت  مجمـوع،  در 
از:  عبارت انـد  سـرمایه  عایـدی  بـر  مالیـات 

‐ایجـاد عدالـت مالیاتـی در امتـداد تحقـق 
عدالـت اجتماعـی؛

‐یکپارچگی، انسجام، و کارایی نظام مالیاتی؛
در  سـفته بازی  و  سـوداگری  ‐کنتـرل 
ارز،  ازجملـه مسـکن،  بخش هـای سـرمایه پذیر 

خـودرو؛ و  سـکه، 
درآمدهـای  مالیاتـی  فـرار  از  ‐جلوگیـری 

مالیـات؛ مشـمول  منابـع  سـایر 
بیـن  درآمـد  صحیـح  توزیـع  بـه  ‐کمـک 

جامعـه. اشـخاص 
اقتصـادی  آثـار  فـوق،  مـوارد  بـر  عـلاوه 
حوزه هـای  در  سـرمایه  عایـدی  بـر  مالیـات 
توزیـع  اقتصـادی،  رشـد  ازجملـه  مختلفـی 
ترکیـب  سـرمایه گذاری،  تصمیمـات  درآمـد، 
دارایـی خانوارهـا، تخصیص مجدد سـرمایه، و 
اثـر قفل شـدن دارایی ها )نگهـداری دارایی های 
موجـود و به تعویق انداختـن فـروش یـا واگذاری 
برخـوردار  قابل توجهـی  اهمیـت  از  دارایی هـا( 

.)۱۳۸۸ دیگـران،  و  )تقـوی  اسـت 
تـا سـال ۲۰۰۱، تعـداد کشـورهای مجـری 
ایـن مالیـات ۱۱۴ کشـور بود، اما ایـن تعداد در 
پایـان سـال ۲۰۱۷ بـه ۱۸۷ کشـور افزایش یافته 
اسـت کـه نشـان دهندهٔ اهمیـت بـالای آن اسـت. 
وضعیـت اجـرای مالیـات بـر عایدی سـرمایه به 
تفکیـک مناطـق مختلـف جغرافیایـی نیز نشـان 
می دهـد بیشـترین تعداد کشـورهایی کـه مجری 
ایـن نـوع مالیات انـد متعلـق به قـارهٔ افریقاسـت 
کـه بـا ۴۸ کشـور در رتبـهٔ نخسـت واقع شـده 
اسـت. پـس از آن، ۴۰ کشـور آسـیایی و ۳۸ 

محدودبــودن  آن  به دنبــال  و  معافیت هــا  گســتردگی  مقدمــه:   -۱
ــه  ــت ک ــران اس ــی ای ــام مالیات ــکلات نظ ــی از مش ــی، یک ــای مالیات پایه ه
موجــب تحمیــل بــار مالیاتــی بودجــهٔ دولــت بــر قشــر محــدودی از 
اشــخاص و فعــالان اقتصــادی می شــود. مالیــات بــر عایــدی ســرمایه 
یکــی از اجــزای مالیــات بــر درآمــد اســت کــه امــروزه در بســیاری از 
کشــورها بــر بــازده حاصــل از ســرمایه گذاری در تملــک دارایی هــای 
ســرمایه ای وضــع می شــود. از معرفــی ایــن پایــهٔ مالیاتــی در جهــان بیــش 
از یــک قــرن می گــذرد، امــا ســرعت گســترش ایــن مالیــات در ۵۰ ســال 
اخیــر، آن را بعــد از مالیــات بــر ارزش افــزوده، در جایــگاه دوم قــرار 
داده اســت. درحــال حاضــر، بخــش قابل توجهــی از درآمــد اشــخاص 
در قالــب عایــدات ســرمایه ای در معــدود کشــورهای جهــان ازجملــه 
ــات،  ــوع مالی ــن ن ــدان ای ــت. فق ــات نیس ــت مالی ــمول پرداخ ــران، مش ای

دارایی هــای  به نفــع  ســرمایه گذاری  تصمیمــات  انحــراف  بــر  عــلاوه 
غیرمولــد، موجــب بدترشــدن توزیــع درآمــد در جامعــه به نفــع افــراد 
ثروتمنــد و انباشــت ســرمایه در دســت عــده ای محــدود و آن هــم به شــکل 
دارایی هــای غیرمولــد و معــاف از مالیــات می شــود. در ایــن راســتا، 
گســترش و بهبــود عملکــرد پایه هــای مالیاتــی جدیــد ازجملــه مالیــات بــر 
عایــدی ســرمایه)CGT( به عنــوان راهــکاری بــرای بهبــود نظــام مالیاتــی 
کشــور می توانــد کارســاز باشــد. ازایــن رو بــا توجــه بــه اهمیــت موضــوع، 
ــات  ــای مالی ــن بررســی ویژگی ه ــلاش شــده اســت ضم ــه ت ــن مقال در ای
بــر عایــدی ســرمایه و آثــار اقتصــادی مرتبــط بــا وضــع مالیــات بــر ایــن 
پایــه، بــه ارزیابــی تجــارب کشــورها در زمینــهٔ اجــرای ایــن نــوع از نظــام 

ــم. ــی بپردازی مالیات

وضعمالیاتبرعایدیسرمایه
گذریبرتجاربکشورها

لیلا
 محرابی

یادداشت تحلیلی

پژوهشگر پژوهشکدهٔ پولی و بانکی
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نـوع  ایـن  اجـرای  درحـال  اروپایـی  کشـور 
مالیاتی انـد.  نظـام 

شـایان ذکـر اسـت اگرچـه وضـع مالیـات بر 
عایـدی سـرمایه منجـر بـه گسـترش پایـهٔ مالیاتی 
نوسـانات  می شـود،  دولـت  درآمـد  افزایـش  و 
شـدید درآمـدی ایـن مالیـات سـبب شـده اسـت 

کسـب درآمـد از عواید سـرمایه ای هـدف اصلی 
لـذا،  نباشـد.  مالیـات  ایـن  معرفـی  از  دولـت 
سـهم ایـن مالیـات در کل درآمدهـای دولـت در 
بسـیاری از کشـورها نسـبتاً پاییـن )کمتـر از ۴ 
درصـد(، پرنوسـان، و اغلب غیرقابـل پیش بینی 
آثـار  دقیـق  بـرآورد  دلیـل،  همیـن  بـه  اسـت. 
درآمـدی مالیـات بـر عایـدی سـرمایه کار چندان 
دولـت  بـرای  بی شـک  امـا  نیسـت،  سـاده ای 

درآمـدزا خواهـد بـود. 
۳- ارکان اصلی نظام مالیات بر عایدی سرمایه

بـر عایـدی سـرمایه  مالیـات  نظـام  کارایـی 
طراحـی  نحـوهٔ  بـه  قابل توجهـی  میـزان  بـه 
میـان،  ایـن  در  می شـود.  مربـوط  آن  مناسـب 
شـناخت مؤلفه هـای مختلفـی ازجملـه ترکیـب 
نـرخ  مالیـات،  ایـن  مشـمول  دارایی هـای 
مالیاتـی، شـیوهٔ اجـرای این مالیـات، تمایز میان 
عایـدی بلندمـدت، کوتاه مـدت، و مسـئلهٔ تورم، 
نحـوهٔ رفتار با مسـکن ملکی )تحت سـکونت(، 
معافیت هـا و تعویـق پرداخـت مالیـات ازجملـهٔ 
مواردی انـد که بایسـتی در طراحـی نظام مالیات 

بـر عایـدی سـرمایه مـورد توجـه قـرار گیـرد.
۱-۳ پایه مشمول مالیات بر عایدی سرمایه

تعییـن دقیـق فهرسـت دارایی هـای مشـمول 
مالیـات در درجـهٔ نخسـت بـرای دسـتیابی بـه 
نتیجـه ای مطلـوب از اهمیـت بالایـی برخـوردار 
اسـت. حـذف و یـا محدودکردن برخـی از اقلام 
دارایـی اشـخاص از تـور مالیاتـی می توانـد در 

تصمیمـات سـرمایه گذاری افـراد، تـورم، رشـد 
باشـد.  تأثیـر منفـی داشـته  اقتصـادی، و غیـره 
لـذا، بهتر اسـت انـواع دارایی هـا در پایهٔ مالیات 
بررسـی  شـود.  منظـور  سـرمایه  عایـدی  بـر 
نشـان  مختلـف  مالیاتـی کشـورهای  نظام هـای 
می دهـد بـا توجـه بـه اهـداف مدنظـر کشـورها، 

مالیـات  مشـمول  دارایی هـای  انـواع  دامنـهٔ 
متفـاوت اسـت، امـا در مجمـوع تمـام اشـکال 
مالکیـت دارایی هـا )مالکیـت معنـوی، فیزیکی، 
اسـتثنائات،  برخـی  درنظرگرفتـن  بـا  مالـی(  یـا 
عایـدی سـرمایه  بـر  مالیـات  پایـهٔ  در  می توانـد 
قـرار گیـرد. براین اسـاس، فهرسـت دارایی هـای 
بـه  اغلـب کشـورها  در  مالیـات  ایـن  مشـمول 

شـرح زیـر اسـت: 
‐املاک، مستغلات، زمین، و سرقفلی؛

‐ارزهای خارجی؛
هـدف  )بـا  زیـورآلات  و  جواهـر،  ‐طـلا، 

غیرمصرفـی(؛ و  سـرمایه گذاری 
‐سهام و انواع اوراق بهادار؛

‐معادن و یا حق استفاده از معادن؛
‐صندوق های سرمایه گذاری؛

‐مجموعهٔ اشیاء قیمتی )کلکسیون ها(.
دارایی هایـی کـه  از  برخـی  میـان،  ایـن  در 
بـرای اسـتفادهٔ شـخصی )همچون مسـکن محل 
سـکونت( خریـداری می شـوند و یـا از آن هـا در 
فراینـد تولید کالا و خدمات اسـتفاده می شـود و 
یا با زیان سـرمایه ای مواجه شـده اند، از پرداخت 

مالیـات بـر عایـدی سـرمایه معـاف می شـوند. 
و  بلندمدت،کوتاه مـدت،  عایـدی   ۳-۲

تـورم مسـئله 
بـه دو  دارایی هـا  نگهـداری  بـه دورهٔ  توجـه 
صـورت کوتـاه و بلندمـدت در برقـراری مالیات 
اسـت  مسـائلی  از  یکـی  سـرمایه  عایـدی  بـر 

کـه در عمـدهٔ قوانیـن مالیاتـی مـورد نظـر قـرار 
می گیـرد. در قوانیـن برخی از کشـورها به منظور 
کاهـش انگیـزهٔ سـوداگرانه، مالیـات )به شـدت 
تشـخیص  یـا  انتقـالات  بـه  فقـط  تصاعـدی( 
عایـدی سـرمایه در دورهٔ کوتاه مـدت کـه معمولًا 
و  می گیـرد  تعلـق  اسـت  یـا کمتـر  سـال  یـک 
فـروش دارایـی در دورهٔ بلندمـدت معـاف یـا بـا 
نـرخ کمتـری )بعـد از شـاخص بندی( مشـمول 
از  یکـی  میـان،  ایـن  در  می گـردد.  مالیـات 
دلایـل تفـاوت نـرخ مالیـات بـر عایـدی کوتـاه 
و بلندمـدت مسـئلهٔ تـورم اسـت و هنـگام وضـع 
مالیـات بـر عایـدی سـرمایه لازم اسـت هرگونـه 
افزایـش ناشـی از تـورم در عوایـد و هزینه هـای 

سـرمایه ای از پایـهٔ مالیاتـی خـارج شـود.
بررسـی ها نشـان می دهد بیشـتر کشـورهایی 
واریانـس  و  داشـته اند  بالایـی  تـورم  نـرخ  کـه 
شـاخص قیمت هـا بـالا بـوده اسـت، اقـدام بـه 
در  تـورم کرده انـد.  و  هزینـه  شـاخص گذاری 
آلمـان، جمهـوری چـک،  ازجملـه  کشـورهایی 
هلنـد، و انگلیـس کـه نـرخ تـورم پایینـی دارنـد، 
شـاخص بندی اجـرا نمی شـود. برخـی کشـورها 
نیـز نظیـر اسـترالیا بـرای اجتنـاب از مشـکلات 
در  معافیـت  اعطـای  بـه  اقـدام  شـاخص بندی، 
صـورت نگهـداری دارایـی بـرای بیشـتر از یـک 
سـال کرده انـد و برخـی دیگـر نظیـر دانمـارک، 
لوکزامبـورگ، و اسـپانیا به شـاخص بندی برخی 
از دارایی هـا می پردازنـد. همچنیـن، هنـد بـرای 
عوایـد بلندمـدت و ترکیـه بـه هنـگام مواجهـه بـا 
قیمت هـا،  در  درصـدی   ۱۰ از  بیـش  افزایـش 
ازایـن رو،  می کننـد.  شـاخص بندی  بـه  اقـدام 
تصمیم گیـری  در  بایسـتی  سیاسـت گذاران 
بـا  بـه مجموعـهٔ عوامـل مرتبـط  شـاخص بندی 

آن هـا توجـه ویـژه کننـد.
عایـدی  بـر  مالیـات  نـرخ  تعییـن   ۳-۳

معافیت هـا انـواع  و  سـرمایه 
در فراینـد طراحـی نظـام مالیـات بـر عایـدی 
مالیـات  نـرخ  میـزان  و  تعییـن  نحـوهٔ  سـرمایه، 
از  دولت هـا  مدنظـر  اهـداف  تحقـق  به منظـور 

اسـت.  برخـوردار  بالایـی  اهمیـت 
همان گونه که در شـکل ۱ ملاحظه می شـود، 
بالاتریـن نـرخ بـا ۴۲ درصـد متعلق بـه دانمارک 
اسـت و فرانسـه بـا ۳۴٫۴ درصـد، و فنلانـد بـا 
سـوم  و  دوم  رتبه هـای  به ترتیـب  درصـد   ۳۳
را دارنـد. پایین تریـن نـرخ مالیـات بـر عایـدی 
سـرمایه بـرای مجارسـتان بـا ۱۶ درصـد، یونان 

سهم از کل منطقه
)درصد(

تعداد کشورهای 
CGT مجری

کشورهایی که اقدام 
به اخذ CGT از 

کسب وکارها میکنند
 CGT کشورهایی که

ندارند

۲۸۴۸۴۱افریقا

۲۴۴۰۵۶آسیا

۲۳۳۸۵۴اروپا

۱۹۳۳۲۱۵امریکا

۶۱۲۰۷اقیانوسیه

جدول ۱. وضعیت اجرای مالیات بر عایدی سرمایه در جهان به تفکیک مناطق مختلف 
جغرافیایی )سال ۲۰۱۷(

۱۴۲



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

بـا ۱۵درصـد، و مکزیـک بـا ۱۰درصـد اسـت. 
معمـولًا بـرای عوایـد کوتاه مـدت، همـان نـرخ 
مالیـات بـر درآمـد شـخصی )نـرخ تصاعـدی( 
اعمـال می شـود و در مقابـل بـرای تشـویق افراد 
عوایـد  بـرای  خـود  دارایی هـای  نگهـداری  بـه 
بیشـتر  سـرمایه گذاری های  از  کـه  بلندمـدت 
پایین تـری  نـرخ  از یک سـال حاصـل می شـود، 
کشـورهایی  در  بااین حـال  می شـود.  اعمـال 
همچـون انگلیـس، اندونـزی، و افریقای جنوبی 
تمایـزی میـان عوایـد کوتاه مـدت و بلند مـدت 
وجـود نـدارد و در بنـگلادش و هنـد به ترتیـب 
سـه  و  سـال  پنـج  از  بیـش  دارایـی  نگهـداری 
سـال جـزو عوایـد بلندمدت محسـوب می شـود 

.)۲ )جـدول 
برخـی از کشـورها ازجملـه هنـد، پاکسـتان، 
برخـی  نگهـداری  دورهٔ  پایـان  از  پـس  ترکیـه  و 
بهـادار(،  اوراق  و  سـهام  )ماننـد  دارایی هـا  از 
مالیاتـی  صفـر(  )نـرخ  معافیـت  مشـمول 
نیـز  کشـورها  از  معـدودی  در  می شـوند. 
به منظـور اجـرای اهـداف حمایتـی و در صورت 
نگهـداری دارایـی به مـدت بیـش از یـک سـال، 
تنهـا درصـدی از دارایی هـا یـا عایـدی در پایـهٔ 
مالیاتـی )نـرخ شـمول( لحـاظ می شـود. تحـت 
ایـن قانـون در اسـترالیا، پاکسـتان، و افریقـای 
از  درصـد   ۶۷ و   ،۲۵  ،۵۰ به ترتیـب  جنوبـی 
پرداخـت  از  یـک  سـال  از  پـس  دارایـی  ارزش 

بـود. خواهـد  معـاف  مالیـات 
۴-۳ انواع نظام مالیات بر عایدی سرمایه 

انـواع نظام هـای مالیـات بـر عایدی سـرمایه 
بـه دو روش نظـام تعهـدی و تحققـی تقسـیم و 
اجـرا می شـود. انتخاب هر روش بـه ملاحظات 
کارایـی و اجرایـی، نـوع دارایی هـای مشـمول 
رفتـار  در  آن  تأثیـرات  همچنیـن  و  مالیـات، 
سـرمایه گذاری افـراد و بنگاه هـا بسـتگی دارد. با 
درنظرگرفتـن ایـن مباحث، می تـوان گفت اغلب 

کشـورها از نظـام ترکیبـی اسـتفاده می کننـد و 
در  مالیـات  ایـن  قانونـی  نـرخ  تعییـن  معمـولًا 
چهارچـوب مالیـات بـر درآمـد شـخصی اسـت 
و در معـدود کشـورها ازجملـه انگلیـس از یـک 
سـاختار مسـتقل و جداگانـه اسـتفاده می شـود 

)زایـر و دیگـران، ۱۳۹۷(.

-نظام تعهدی مالیات بر عایدی سرمایه
در ایـن نظـام، افزایـش یـا کاهـش سـالانه در 
عایـدی  بـر  مالیـات  پایـهٔ  در  را  دارایـی  ارزش 
سـرمایه لحـاظ می کننـد و ایـن امـر بـدون توجـه 
به صـورت  یـا عـدم تحقـق عایـدی  بـه تحقـق 
سـالانه انجـام می شـود. نظـام تعهدی بر اسـاس 
حقیقـی  عایـدی  روی  و  شـاخص بندی  تـورم 
اعمـال می شـود. بـا ایـن رویکـرد، نـرخ مالیـات 
اسـت  درآمدهـا یکسـان  و سـایر  دارایی هـا  بـر 
زیـان  به عنـوان  دارایـی  ارزش  در  کاهـش  و 
قابل کسـر محسـوب شـده و بـه دوره هـای بعـد 
منتقـل می شـود. لـذا، عـدم تأثیـر در قفل شـدن 
اسـت،  نظـام  ایـن  مزایـای  از  یکـی  دارایی هـا 
امـا ارزش گـذاری منظـم و مسـتمر دارایی هـا و 
تأمیـن وجـوه یـا جریـان نقدینگـی از مشـکلات 

عمـدهٔ نظـام تعهـدی به شـمار مـی رود.
مبنـای  بـر  سـرمایه  عایـدی  بـر  -مالیـات 

عایـدی تحقـق 
فـروش  زمـان  در  مالیاتـی،  نظـام  ایـن  در 
یـا  و  آن  از  حاصـل  عایـدی  بـر  دارایـی 
وضـع  مالیـات  سـرمایه  عایـدی  از  درصـدی 
قـادر  مالیات دهنـده  ایـن روش،  بـا  می شـود. 
بـه پرداخـت مالیـات از محـل عوائـد حاصلـه 
از  فـروش کمتـر  قیمـت  اگـر  و  بـود  خواهـد 

هزینـه و قیمـت پایـه باشـد، زیـان مـؤدی بـه 
سـنوات بعـد منتقـل می شـود. در ایـن میـان، 
نبـود مشـکل نقدینگـی بـرای مـؤدی و امـکان 
ارزش گـذاری  بـه  نیـاز  عـدم  آن،  پرداخـت 
نسـبت  مؤدیـان  بـرای  آن  سـادگی  دارایـی، 
درآمـدی  انـدک  نوسـان  و  تعهـدی  روش  بـه 

استرالیا

عواید کوتاه مدت: نرخ های تصاعدی )۰ درصد تا ۵۰ 
درصد(

عواید بلندمدت: نرخ های تصاعدی )۰ درصد تا ۲۴٫۵ 
درصد(

۱ تا ۲ سال: ۵۰ درصد
۲ تا ۵ سال: ۲۴٫۵ درصد
۵ تا ۱۰ سال: ۱۰ درصد

بیش از ۱۰ سال: ۰ درصد

امریکا
عواید کوتاه مدت )تا دو سال: ۶۰ درصد(

عواید بلندمدت: )۳۰ درصد یا ۴۰ درصد(
بین ۲ تا ۵ سال: ۴۰ درصد

تا ۱۰ سال: ۳۰ درصد

هند
عواید کوتاه مدت: نرخ های تصاعدی )۰ درصد تا ۳۰ 

درصد(
عایدی سهام با نرخ ۱۵ درصد

عواید بلندمدت: نرخ ۲۰ درصد و سهام معاف
نرخ های تصاعدی )۵ درصد تا ۳۰ درصد(اندونزی

عایدی زمین با نرخ ۵ درصد

ترکیه
نرخ های تصاعدی )۰ تا ۳۵ درصد(، بستگی به سایر 

درآمدها دارد.
نرخ مالیات تکلیفی مقطوع بر اوراق قرضه: ۱۰ درصد

نرخ های تصاعدی )۱۸ درصد یا ۲۸ انگلیس
درصد(، بستگی به سایر درآمدها دارد.

بنگادش
عواید کوتاه مدت: نرخ های تصاعدی )۰ درصد  تا ۳۰ 

درصد(
عواید بلندمدت: نرخ های تصاعدی )۰ درصد تا ۱۵ 

درصد(

افریقای 
نرخ های تصاعدی )۰ درصد تا ۴۱ درصد(جنوبی

شکل ۱. رتبه بندی کشورهای DCEO از لحاظ بالاترین نرخ نهایی 
مالیات بر عایدی سرمایه )درصد(

جدول ۲. نرخ های مالیات بر عایدی سرمایهٔ اشخاص حقیقی در کشورهای مختلف 
)تا سال ۲۰۱۵(

۱۴۳
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بـرای دولـت ازجملـه مزایای ایـن روش تلقی 
به تأخیرانداختـن  باوجودایـن،  می شـود. 
پدیـدهٔ  ظهـور  اصطلاحـاً  و  دارایـی  فـروش 
ایـن  معایـب  ازجملـه  دارایی هـا  قفل شـدن 

مـی رود. به شـمار  مـدل 

-روش ترکیبی
آن  در  ترکیبـی کـه  نظـام  یـک  از  اسـتفاده 
برخـی  و  تعهـدی  مبنـای  بـر  دارایی هـا  برخـی 
دیگـر بـر مبنـای تحقـق عایدی مشـمول مالیات 
شـوند، می توانـد به عنـوان راهـکاری بـرای رفـع 

مشـکلات هریـک از نظام هـای موجـود درنظـر 
گرفتـه شـود. در ایـن رویکرد، بـرای دارایی های 
حقیقـی ماننـد امـلاک و مسـتغلات کـه بـا هـر 
نقدینگـی  جریـان  و  ارزش گـذاری  مشـکل  دو 
هنـگام  در  مربوطـه  مالیـات  هسـتند،  روبـه رو 
تحقـق درآمـد به عنـوان مثـال در زمـان فروش یا 

می شـود. اخـذ  واگـذاری 
۴- جمع بندی

امـروزه، بازار اغلـب دارایی  ها ازجمله ارز و 
مسـکن به دلیـل نبـود مالیـات بر عایدی سـرمایه 
و سـایر سیاسـت گذاری های اقتصادی، همواره 
سـفته بازان  بـرای  امنـی  و  مناسـب  جایـگاه 
تجـارب  بررسـی  اسـت.  بـوده  سـوداگران  و 
اجـرای  می دهـد  نشـان  مختلـف  کشـورهای 
مالیـات بـر عایـدی سـرمایه یکـی از روش هـای 
انسـجام،  یکپارچگـی،  افزایـش  بـرای  مناسـب 
انگیزه هـای  مالیاتـی، کاهـش  نظـام  کارایـی  و 
در  ثـروت  و  درآمـد  بازتوزیـع  سـوداگرانه، 
دارایی هـا  بـازار  در  انسجام بخشـی  و  جامعـه، 
لازم  ایـن رو،  از  اسـت.  جامعـه  عمـوم  به نفـع 
ایـن نـوع نظـام  اسـت در راسـتای پیاده  سـازی 
مالیاتـی و کاهـش ایجـاد تقاضاهـای هیجانـی، 
مالیاتـی،  پایـهٔ  ملاحظاتـی همچـون گسـتردگی 
اعمـال  و  تصاعـدی  نرخ  هـای  از  اسـتفاده 
بـا  معافیت هـا(  )اعمـال  متفـاوت  نرخ هـای 
تفکیـک بیـن عوایـد کوتاه مـدت و بلندمدت در 

نظـر گرفتـه شـود.
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

۲- ضرورت فرایند هوشمندسازی مالیات ستانی
داده هــا،  حــوزهٔ  دو  اینکــه  بــه  توجــه  بــا 
ــی  ــرار مالیات ــوزهٔ ف ــال آن ح ــا، و به دنب تحلیل ه
تلقــی  بااهمیــت  مالیات ســتانی  فراینــد  در 
شــده اســت، بــا شــروع هوشمندســازی فراینــد 
ــت  ــوان دریاف ــی می ت ــای مال ــر دارایی ه از منظ
دسترســی  و  برخــط  معامــلات  وجــود  کــه 
نقل وانتقــال  الکترونیــک  ســامانه های  بــه 
وجــوه باعــث بالابــردن شناســایی،  تخمیــن، و 
محاســبهٔ مبالــغ مالیاتــی می شــود. در خصــوص 

ــع آوری  ــاوری جم ــر فنّ ــوری نظی حــوزهٔ اول، ام
آن،  پالایــش  و  طبقه بندی نشــده  اطلاعــات 
تحلیــل و ارائــهٔ گــزارش مســتدل بــرای پــردازش 
ــا قوانیــن و کارایــی عملیاتــی  ــاق ب ســریع، انطب
مدنظرنــد. کمبــود ظرفیت هــای داخلــی لازم 
در نظــام مالیاتــی برخــی کشــورها شــامل منابــع 
ــازی  ــرای پیاده س ــی ب ــای کارشناس ــا قابلیت ه ب
می شــود  ســبب  مالیات ســتانی  اهــداف 
ابزارهــای لازم هوشمندســازی از کشــورهای 
موفــق دریافــت شــود و در اختیــار کارشناســان 

 .)۲۰۱۸ ،KPMG( امــور مالیاتــی قــرار گیــرد
ســنتی  به صــورت  مالیات ســتانی  فرایندهــای 
و دســتی بســیار زمان بــر اســت و ابزارهــا و 
امکانــات موجــود اغلــب بــرای پــردازش حجــم 
به نظــر  مالیاتــی کافــی  داده هــای  از  وســیعی 
نمی رســد. همچنیــن، حجــم وســیع اطلاعــات 
مالیاتــی عمدتــاً در دســترس متخصصــان امــور 
مالیاتــی قــرار نمی گیــرد تــا از آن برای شناســایی 
اســتفاده  موجــود  ریســک های  و  چالش هــا 
ــا اســتانداردهای گزارشــگری  ــد ب ــد و بتوانن کنن

فرایندهوشمندسازیمالیاتستانی
ازعایدیداراییهایمالی

ــورس در ســه ماههٔ ابتدایــی ســال ۱۳۹۸  ۱- مقدمــه: شــاخص کل ب
پررونــق  بــازار  یــک  الهام بخــش  از ۳۰ درصــدی  بیــش  افزایــش  بــا 
ــا  ــا گمانه زنی ه ــت ت ــوده اس ــادی ب ــاد اقتص ــرای آح ــی ب ــای مال دارایی ه
بــرای کســب عایــدی بالاتــر در بــازار بــورس در مقایســه بــا ســایر بازارهــا 
تــا پایــان ســال ۱۳۹۸ قــوت گیــرد. بــا توجــه بــه اینکــه  دســتیابی بــه جریان 
ســودآور بلندمــدت در قالــب ســرمایه گذاری نتیجــهٔ فعالیتــی  اســت کــه بــا 
ــن  ــل تأمی ــن مح ــد و مهم تری ــت می آی ــازار به  دس ــوه در ب ــری وج به کارگی
ــره تحــت  ــپرده، و غی ــهام، جــذب س ــوه از طریــق عرضــهٔ س ــی وج مال
عنــوان دارایی هــای مالــی اســت )دســتگیر، ســاعدی،  باتقــوا، و زیــودار، 
از پیش بینــی ســودآوری  بــورس عمدتــاً ناشــی  بــازار  ۱۳۹۱(، رشــد 
شــرکت های بــزرگ تــا پایــان ســال جــاری اســت و ازایــن رو بــازار ســهام 
در ســال جــاری بــا حفــظ ثبــات اقتصــادی موجــود شــاهد رشــد بالایــی 
اســت و رونــق آن بــا کســب عایــدی بیشــتر به ســبب ورود ســرمایه گذاران 
جدیــد در دســترس خواهــد بــود. بــا رشــد بــازار دارایی هــای مالــی،  
ــد هوشمندســازی  ــق فراین ــام مالیات ســتانی از طری ــکان تحــول در نظ ام
اجتناب ناپذیــر اســت و دور از ذهــن نیســت. لــذا، حرکــت در جهــت 
ــی  ــام مال ــات در نظ ــی مالی ــرعت وصول ــردن س ــفافیت و بالاب ــاد ش ایج
ضــروری اســت. بــرای دســتیابی بــه شــفافیت بیشــتر و ســرعت بالاتــر، 

ــری کــرد.  ــد آن پیگی لازم اســت هوشمندســازی مالیات ســتانی را از فراین
داده هــا، تحلیل هــا، و به دنبــال آن مســئلهٔ فــرار مالیاتــی حوزه هایی انــد 
اســت  مالیات ســتانی  فراینــد  ضــرورت  و  اهمیــت  نشــان دهندهٔ  کــه 
و شــروع آن را می تــوان از منظــر دارایی هــای مالــی در نظــر گرفــت، 
ــک  ــه ســامانه های الکترونی ــلات برخــط و دسترســی ب ــرا وجــود معام زی
نقل وانتقــال وجــوه باعــث بالابــردن شناســایی،  تخمیــن، و محاســبهٔ 
ــب  ــن ترتی ــه همی ــی می شــود. درصورتی کــه سیاســت گذار ب ــغ مالیات مبال
بــازار دارایی هــای مالــی باشــد، تغییــر در  تــداوم رونــق در  به دنبــال 
ــه  ــت ک ــی اس ــی از عوامل ــی یک ــای مال ــال دارایی ه ــر نقل وانتق ــات ب مالی
در رونــق ایــن بــازار مؤثــر خواهــد بــود. کاهــش یــا افزایــش مالیــات بــر 
ــت و  ــر اس ــرمایه گذاران مؤث ــه س ــب توج ــدم جل ــا ع ــب، ی ــویق،  جل تش
ــازده  ــش ب ــا افزای ــازد. ب ــر می س ــازار را متأث ــوندگی در ب ــه نقدش در نتیج
ــات بیشــتر  ــازار ســهام(، دریافــت مالی ــژه در ب و تعــداد معامــلات )به وی
ــد  ــتانی فراین ــا مالیات س ــت، ام ــر اس ــوب و امکان پذی ــت مطل ــرای دول ب
ــر و  ــد بهت ــن فراین خــاص خــود را دارد و هرچقــدر هوشمندســازی در ای
ــیدن  ــث سرعت بخش ــفافیت، باع ــر ش ــلاوه ب ــرد،  ع ــورت گی ــر ص دقیق ت
بــه اقداماتــی خواهــد شــد کــه ضــرورت پیگیــری آن در چهارچــوب 

ــد.  ــد ش ــکار خواه ــی آش ــای مال ــدی دارایی ه ــات از عای ــول مالی وص

محمد 
ولی پور پاشاه

یادداشت تحلیلی

پژوهشگر گروه بانکداری پژوهشکدهٔ پولی و بانکی
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همــهٔ  باوجــود  بین المللــی  مالــی  نظــام  در 
ــد )همــان(.  ــق یابن هزینه هــای ســنگین آن تطبی
مالیات ســتانی  سیاســت  راســتا،  ایــن  در 
عامــل ســاختاری مهــم در مســائل اقتصــادی 
رشــد  چالش هــای  و  می شــود  محســوب 
ایــن  بــا  نابرابــری  و  بهــره وری،  اقتصــادی، 
سیاســت ارتبــاط مســتقیم دارد و بــه آن گــره 
خــورده اســت. کشــورهای پیشــرفته بــا مطالعــهٔ 
بهبــود  را  نــوآوری  مالیات ســتانی،  سیاســت 
بخشــیده و اطمینــان لازم بــرای ســرمایه گذاری 
ــان آحــاد اقتصــادی ایجــاد  و تجــارت را در می
می کننــد. به عبــارت دیگــر،  نقــش نظام هــای 
مالیاتــی هوشــمند را به عنــوان عنصــری مهــم 
تأمیــن  و  منابــع  جابه جایــی  در  تأثیرگــذار  و 
مالــی توســعهٔ اقتصــادی نمی تــوان انــکار کــرد، 
به طــوری کــه آن را بخشــی از تعهــد جهانــی 
ــه  ــال ۲۰۱۵ ب ــد از س ــدار بع ــعهٔ پای ــرای توس ب

.)۲۰۱۸  ،OECD( می آورنــد  حســاب 
از  دوم  حــوزهٔ  به عنــوان  مالیاتــی  فــرار 
مالیات ســتانی  هوشمندســازی  ضرورت هــای 
مرتبــط  مســائل  از  مهــم  مســئله ای  به مثابــهٔ 
مالیاتــی  نظــام  و  پول شــویی  بــا  مبــارزه  بــا 
مالــی  نظــام  عناصــر  و  می شــود  محســوب 
معمــولًا از طریــق تراکنش هــای بانکــی مســیری 
ــد. بررســی های  ــاز می کنن ــرای فــرار مالیاتــی ب ب
نظارتــی و بازرســی در چهارچــوب مقــررات 
ــی از  ــر گروه ــاً ب ــی عمدت ــور مالیات ــازمان ام س
ــز اســت  ــی متمرک ــا حقوق ــی ی اشــخاص حقیق
کــه مســتعد یــا مشــکوک بــه فــرار مالیاتــی 
ســوداگری  چهارچــوب،  ایــن  در  بوده انــد. 
مالــی مخــرب در نظــام اقتصــادی و شناســایی و 
ــی یکــی  هدفمندکــردن مســیر تراکنش هــای مال
ــی  ــرار مالیات ــا ف ــارزه ب ــداف مب ــن اه از مهم تری
اســت و وضــع و اجــرای مقــررات ســازمان 
اجــزای  از  بخشــی  به عنــوان  مالیاتــی  امــور 
نظــام مبــارزه بــا فــرار مالیاتــی بــه حســاب 
ــایر  ــوی س ــار از س ــارکت تمام عی ــد و مش می آی
تحقــق  در  نیــز  ســازمانی  و  نهــادی  عناصــر 
ــی  ــود. بدیه ــد ب اهــداف مذکــور ســازنده خواه
اســت ایجــاد بســترهای شــبکه ای و زیرســاخت 
و  الکترونیکی شــدن  کنــار  در  ســخت افزاری 
مکانیزه شــدن اجــزای زنجیــرهٔ وصــول مالیــات 
در جهــت هوشمندســازی فراینــد مالیات ســتانی 
به عنــوان مهم تریــن و کارآمدتریــن راه مبــارزه 
بــا فــرار مالیاتــی بــا هــدف بهبــود وضعیــت 

افزایــش  جهــت  در  مهــم  اقتصــادی، گامــی 
کاهــش  شــفافیت،  بهــره وری،  و  ســرعت 
هزینــه، و کنتــرل و پایــش فســاد تلقــی می شــود. 
۳- گام هــای اصلــی در فراینــد هوشمندســازی 

ــتانی مالیات س
بســترهای لازم بــرای هوشمندســازی فراینــد 
و  قوانیــن  جامعیــت  شــامل  مالیات ســتانی 
مقــررات، تشــخیص هویــت و حســاب واقعــی 
شناســایی  حقوقــی،  و  حقیقــی  اشــخاص 
فراآســتانه ای،  و  مشــکوک  تراکنش هــای 
دراختیارداشــتن ســرمایهٔ انســانی و پرهیــز از 
و  محاســبه  و  حسابرســی  در  ســلیقه محوری 
وصــول مالیــات، دسترســی بــه ابزارهــای نظــام 
تســویه و پرداخــت و مکانیزه کــردن فــروش، 
بررســی انطبــاق پرونــدهٔ مالیاتــی بــا گــردش 

مالــی واقعــی، ایجــاد ســامانه های ورود و ثبــت 
اطلاعــات هویتــی و مالــی و ایجــاد سیســتم 
اطلاع رســانی بــه مؤدیــان مالیاتــی اســت. در 
ایــن راســتا، لازم اســت فراینــد وصــول مالیــات 
از ثبت نــام و دریافــت اظهارنامــه تــا حسابرســی 
و محاســبهٔ رقــم دقیــق مالیــات و در نهایــت 
الکترونیکــی  به صــورت  تســویه  و  پرداخــت 
ــوان در دو  ــد را می ت ــن فراین ــرد و ای ــام پذی انج
گام اصلــی خلاصــه، طبقه بنــدی، و پیاده ســازی 
کــرد: گام نخســت، چهارچوب هــای قانونــی 
از  فنــی  زیرســاخت های  توســعهٔ  دوم،  گام  و 
طریــق ابزارهــای اتوماســیون. به عبــارت دیگــر، 
ــه  ــت ب ــتانی در حقیق ــد مالیات س ــزای فراین اج

یکــی از دو گام مذکــور مرتبــط اســت.
گام نخست: چهارچوب های قانونی 

ــی  ــات حسابرس ــی عملی ــی و اثربخش کارای
بــه  از درآمــد بنگاه هــای مالــی و اقتصــادی  
چهارچوب هــای  قــدرت  و  دامنــه،  ماهیــت، 
ــتگی دارد.  ــتانی بس ــهٔ مالیات س ــی در زمین قانون
در ایــن چهارچــوب، دو نکتــهٔ اساســی باید دیده 
ــرای  ــی لازم ب ــدرت قانون ــاد ق ــود: اول، ایج ش

دســتیابی بــه اطلاعــات مؤدیــان مالیاتــی جهــت 
به رغــم  بدهی هــا  دقیــق  میــزان  تشــخیص 
گزارش هــای مالــی موجــود و بســتهٔ مناســبی 
جریمــهٔ  و  پیشــگیری  بــرای  مجازات هــا  از 
عــدم تطابــق بــا معیارهــای قانونــی اســت. ایــن 
چهارچــوب قانونــی در عمــل ممکــن اســت 
بــر  حاکــم  قوانیــن  در  جداگانــه  به صــورت 
مالیــات و در صــورت نیــاز در قالــب مجموعــهٔ 
قوانیــن جامــع و فراگیــر بــروز پیــدا کنــد. بــرآورد 
ــان  ــط مؤدی ــی توس ــات پرداخت ــح از مالی صحی
یکــی از مهم تریــن مــوارد حســاس بیــن مؤدیــان 
ــاب  ــه حس ــی ب ــور مالیات ــازمان ام ــی و س مالیات
قانونــی  چهارچوب هــای  وجــود  و  می آیــد 
بــرای حفــظ اعتمــاد و امانــت داری بیــن طرفیــن 
و تأمیــن حقــوق آن هــا ضــروری اســت و حتــی 
مؤدیــان مالیاتــی در مــواردی ممکــن اســت 
گزارشــی از روش هــا و تکنیک هــای ارزیابــی 
و تخمیــن مالیــات و تعدیــلات بعــد از آن را 
ــری  ــه و پیگی ــی مطالب ــم قضای ــق محاک از طری
دفاتــر  بنابرایــن،   .)۲۰۰۶ ،OECD( کننــد
ــه،  ــن ملزومــات قابل ارائ حســابداری جــزو اولی
قضایــی  مراجــع  در  مســتند  و   قابل قبــول، 
دفاتــری  بــه  نیــز  قضایــی  محاکــم  هســتند. 
و  جامعیــت  از  کــرد کــه  خواهنــد  رســیدگی 
ــق  ــزان دقی ــن می ــت تعیی ــی جه ــتاندارد کاف اس
مالیــات برخــوردار باشــند و در مواقــع لــزوم 
ــان  ــی، مؤدی ــع قضای ــت مرج ــق درخواس و طب
در  جزئیــات  برخــی  خصــوص  در  مالیاتــی 
خصــوص نحــوهٔ تحقــق پایــهٔ مالیاتــی بایــد 
ــهٔ  ــازی تهی ــه، هوشمندس ــند. البت ــخ گو باش پاس
دفاتــر حســابداری همــگام بــا پیشــرفت های 
ــه ســطح  ــی در حــوزهٔ مالیات ســتانی ب بین الملل
و محیــط فنّــاوری در هــر زمینــهٔ خــاص بســتگی 
دارد و در حقیقــت از یــک طــرف طــول زمــان 
طــرف  از  و  می کنــد  را کوتاه تــر  بررســی ها 
عمیق تــر  و  دقیق تــر  را  بررســی ها  دیگــر،  

ــان(. ــرد )هم ــد ک خواه
گام دوم: توســعه زیرســاخت های فنــی از 

ــق ابزارهــای اتوماســیون طری
بخش هــای فنــی در نهــاد متولــی مالیــات 
ــق ابزارهــای  در کشــورهای توســعه یافته از طری
ابزارهــای  توســعهٔ  بــه  اقــدام  اتوماســیون 
ــرای پاک ســازی و تمرکــز داده هــا  ــزاری ب نرم اف
و ریزداده هــای مالــی و هویتــی مؤدیــان مالیاتــی 
بــا کمــک اطلاعــات دریافتــی از نظــام بانکــی و 

را خــود خــاص فراینــد مالیاتســتانی
ایــن در هوشمندســازی هرچقــدر و دارد
ــرد،عــاوه ــرصــورتگی ــرودقیقت ــدبهت فراین
بــه سرعتبخشــیدن باعــث شــفافیت، بــر
ــری ــهضــرورتپیگی ــیخواهــدشــدک اقدامات
ــدی ــاتازعای ــولمالی ــوبوص آندرچهارچ
شــد. آشــکارخواهــد مالــی داراییهــای

۱۴۶



دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
۱۵۷ شــماره   ،۱۳۹۸ آبان مــاه 

هوشمندسازی مالیات ستانی 

سیســتم های مرتبــط در نهادهــا و ســازمان های 
ثبتــی اقــدام می کننــد و از ایــن طریــق،  به ســمت 
روان ســازی فراینــد تطبیــق میــزان و کیفیــت 
بــا  وصــول مالیــات مســتقیم و غیرمســتقیم 
هــدف کاهــش حجــم کار پایــان ســالی مالــی 
در  ســنتی  و  دســتی  بهره بــرداری  تراکــم  و 
ــی  ــات وصول ــزان مالی ــن می ــی و تعیی حسابرس
پرداخــت  شــرایط  واجــد  اقتصــادی  آحــاد 
ــتفاده  ــن، اس ــد. بنابرای ــت می کنن ــات حرک مالی
از ایــن ابــزار به عنــوان فرصتــی چشــمگیر در 
ــق کمیــت  کشــورهای توســعه یافته جهــت تطبی
دارایی هــای  عایــدی  بــر  مالیــات  و کیفیــت 
مالــی شــناخته شــده و مــورد اســتفاده قــرار 
طریــق  از  فنــی  زیرســاخت های  می گیــرد. 
ــرد مشــخص  ابزارهــای اتوماســیون دارای راهب
از  بخشــی کوچــک  بــا  ابتــدا،  در  و  اســت 
ــود و  ــروع می ش ــرکت ش ــطح ش ــاوری در س فنّ
ــول  ــوزهٔ وص ــی ح ــان فن ــه کارشناس ــه ب در ادام
مالیــات امــکان ایجــاد میکرواتوماســیون های 
در  و  می شــود  داده  شخصی سازی شــده 
از  می شــود،  پیچیده تــر  فراینــد  مواقعــی کــه 

گروه هــای فنــی بیرونــی نیــز بــرای برون ســپاری 
هوشــمند«  »اتوماســیون  می شــود.  اســتفاده 
فنّاوری هــای  توســعهٔ  اســت کــه  اصطلاحــی 
نویــن و قدرتمنــد در نظــام مالــی بین المللــی 
از طریــق آن امکان پذیــر شــده اســت و اهدافــی 
نظیــر بهبــود ظرفیت هــای تحلیلــی، روان ســازی 
در  انســانی  خطاهــای  و کاهــش  فرایندهــا، 
ســازمان های مالیاتــی کشــورهای مختلــف را بــر 
آن داشــت تــا از ابزارهــای اتوماســیون هوشــمند 
 ،KPMG( بهــره گیرنــد  مالیات ســتانی  در 
ــاخت  ــت زیرس ــن امنی ــعه و تأمی ۲۰۱۸(. توس
فنــی از طریــق ابزارهــای اتوماســیون نیازمنــد 
ســرمایه گذاری اســت و ســرمایه گذاری در ایــن 
حــوزه عمدتــاً تحت تأثیــر دو عامــل مهــم بــوده 
اندازه گیــری  و  بودجــه  محدودیــت  اســت:  
دارایی هــای  عایــدی  مالیــات.  ارزش  و  پایــه 
ــی به صــورت تصاعــدی  ــی در فضــای تورم مال
رشــد می کنــد و هرکــدام از محدودیت هــای 
ــعهٔ  ــده در توس ــی بازدارن ــوان عامل ــور به عن مذک
ابزارهــای  طریــق  از  فنــی  زیرســاخت های 
بــرآورد دقیــق از  اتوماســیون، حسابرســی، و 

ــرار  ــی را تحت الشــعاع ق ــات وصول ــزان مالی می
ــتانی  ــد مالیات س ــت فراین ــن امنی ــد. تأمی می ده
هوشــمند چالشــی جــدی بــرای سیاســت گذاران 
مالیاتــی تلقــی می شــود و مهم تریــن قســمت از 
تأمیــن مالــی، پــس از ایجــاد زیرســاخت های 
فنــی، تأمیــن مالــی بــرای به کارگیــری نیــروی 
بــا  بتواننــد  تــا  اســت  متخصــص  انســانی 
بــرآورد  و  کننــد  کار  هوشــمند  فنّــاوری 
صحیحــی از ارزش واقعــی مالیــات دریافتــی از 
ــی  ــرکت ها زمان ــد. ش ــه کنن ــان ارائ ــوی مؤدی س
کــه  می کننــد  صرف نظــر  ســرمایه گذاری  از 
ــز  ــی مخاطره آمی ــق بده ــی را از طری ــن مال تأمی
ــه  ــی ک ــب فرصت های ــد و به این ترتی ــام دهن انج
بتــوان از طریــق آن هــا نقــش مثبــت و عمــده ای 
از  باشــند،  داشــته  شــرکت  بــازار  ارزش  بــر 
بــا  شــرکت ها  مواجهــهٔ  می دهنــد.  دســت 
محدودیــت تأمیــن مالــی، همــراه بــا صرف نظــر 
از ایــن فرصت هــا، در واقــع نه تنهــا آن هــا را بــا 
هزینه هــای ســنگینی مواجــه خواهــد کــرد، بلکــه 
در نهایــت ایــن شــرکت ها از قبــول و اجــرای 
مثبــت  خالــص  فعلــی  ارزش  بــا  پروژه هــای 
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)توکل نیــا،  کــرد  خواهنــد  صرف نظــر  نیــز 
تشــخیص   .)۱۳۹۳ حاتــم،  و  فضل الله پــور، 
ایــن فرصت هــا نیازمنــد به کارگیــری نیــروی 
انســانی متخصــص اســت تــا بــا به کارگیــری 
فنّاوری هــای نویــن در زمینــهٔ مالیات ســتانی، 
به طــور مثــال، کارآمــدی را در هــر دو زمینــهٔ 
مباحــث فنــی مالیاتــی و ابزارهــای فنــی بــالا 
برنــد. امــا، معمــولًا این گونــه اســت کــه در 
یکــی از شــاخه های فــوق بهتریــن متخصصــان 
را بــا دانــش نظــری مناســب می تــوان پیــدا کــرد، 
درحالی کــه یافتــن افــرادی کــه در هــر دو زمینــه 
از کارایــی بالایــی برخــوردار باشــند، بســیار 
آمــوزش  و همــواره  به نظــر می رســد  مشــکل 
ضــروری  یادشــده  زمینه هــای  از  یکــی  در 
ــی  ــت گذاران مالیات ــن، سیاس ــت. علاوه برای اس
ادوار  در  مهارت هایــی کــه  می کننــد  تــلاش 
آتــی موردنیــاز اســت توســعه دهنــد و بــا دقــت 
ــزوده  ــزان ارزش اف ــه چه می ــد ک ــی می کنن ارزیاب
از طریــق ایــن مهارت هــا در جهــت توســعهٔ 
ابزارهــای  طریــق  از  فنــی  زیرســاخت های 

ــل خواهــد شــد.  ــیون حاص اتوماس
۴- جمع بندی

بــا توجــه بــه تحــولات مســتمر در نظــام مالی 
بین المللــی در بحــث مالیــات، به نظــر می رســد 
فــرار  و  اول  حــوزهٔ  به عنــوان  تحلیــل  و  داده 
مالیاتــی به عنــوان حــوزهٔ دوم مواردی انــد کــه 
ضــرورت فراینــد هوشمندســازی مالیات ســتانی 
از هــر نــوع دارایــی به ویــژه دارایی هــای مالــی را 
آشــکار می ســازند. علــت تأکیــد بــر دارایی هــای 
ــی به خاطــر وجــود ســامانه های الکترونیــک  مال
مالــی  دارایی هــای  نقل وانتقــال  در  برخــط  و 
محاســبهٔ  و  بــرآورد،  شناســایی،   اســت کــه 
ارقــام مالیاتــی را تســهیل می کننــد. فنّــاوری 
و  طبقه بندی نشــده  اطلاعــات  جمــع آوری 
ــتدل  ــزارش مس ــهٔ گ ــل و ارائ ــش آن، تحلی پالای
بــرای پــردازش ســریع، انطبــاق بــا قوانیــن و 
کارایــی عملیاتــی، مربــوط بــه حــوزهٔ داده و 
مالیاتــی  فــرار  درحالی کــه  می شــود،  تحلیــل 
ضرورت هــای  از  دوم  حــوزهٔ  به عنــوان 
یکــی  به مثابــهٔ  مالیات ســتانی  هوشمندســازی 
ــا پول شــویی و  ــارزه ب از مســائل مهــم حــوزهٔ مب
ــد. درحالی کــه  ــه حســاب می آی ــی ب نظــام مالیات
ابزارهــا و امکانــات مالیات ســتانی به صــورت 
حجــم  پــردازش  کفایــت  ســنتی  و  دســتی 
نمی دهنــد،   را  مالیاتــی  داده هــای  از  وســیعی 

بــه  مالیاتــی  حــوزهٔ  متخصصــان  دسترســی 
اطلاعــات نیــز جامــع نیســت و ریســک ها و 
چالش هــای موجــود را نیــز نمی تــوان به راحتــی 
شناســایی کــرد. دو گام اصلــی بــرای فراینــد 
در  می تــوان  مالیات ســتانی  هوشمندســازی 
نظــر گرفــت و مــواردی نظیــر جامعیــت قوانیــن 
حســاب  و  هویــت  تشــخیص  مقــررات،  و 
واقعــی اشــخاص حقیقــی و حقوقــی، شناســایی 
فراآســتانه ای،  و  مشــکوک  تراکنش هــای 
دراختیارداشــتن ســرمایهٔ انســانی و پرهیــز از 
و  محاســبه  و  حسابرســی  در  ســلیقه محوری 
وصــول مالیــات، دسترســی بــه  ابزارهــای نظــام 
تســویه و پرداخــت و مکانیزه کــردن فــروش، 
بررســی انطبــاق پرونــدهٔ مالیاتــی بــا گــردش 
مالــی واقعــی، ایجــاد ســامانه های ورود و ثبــت 
اطلاعــات هویتــی و مالــی و ایجــاد سیســتم 
اطلاع رســانی بــه مؤدیــان مالیاتــی را در ایــن 
چهارچوب هــای  اول  داد. گام  جــای  دو گام 
زیرســاخت های  توســعهٔ  دوم  و گام  قانونــی 
ــام دارد.  ــی از طریــق ابزارهــای اتوماســیون ن فن
وجــود چهارچوب هــای قانونــی بــرای حفــظ 
اعتمــاد و امانــت داری بیــن نهــاد مالیاتــی و 
ــان جهــت تأمیــن حقــوق آن هــا ضــروری  مؤدی
از  فنــی  زیرســاخت های  توســعهٔ  و  اســت 
ــرای پاک ســازی  ــزاری ب ــق ابزارهــای نرم اف طری
و  مالــی  ریزداده هــای  و  داده هــا  تمرکــز  و 
ــات  ــک اطلاع ــا کم ــی ب ــان مالیات ــی مؤدی هویت
دریافتــی از نظــام بانکــی و سیســتم های مرتبــط 
طریــق  از  ثبتــی  ســازمان های  و  نهادهــا  در 
تــا  اســت  امکان پذیــر  اتوماســیون  ابزارهــای 
ســرعت و شــفافیت را ارتقــا دهــد. مزیــت 
ــری  ــه جهت گی ــت ک ــعه یافتگی آن اس ــن توس ای
به ســمت  مالیاتــی  سیاســت گذاری  از  لازم 
روان ســازی فراینــد تطبیــق میــزان و کیفیــت 
ــا  ــتقیم و ب ــتقیم و غیرمس ــات مس ــول مالی وص
هــدف کاهــش حجــم کار پایــان ســالی مالــی 
در  ســنتی  و  دســتی  بهره بــرداری  تراکــم  و 
ــی  ــات وصول ــزان مالی ــن می ــی و تعیی حسابرس
پرداخــت  شــرایط  واجــد  اقتصــادی  آحــاد 
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دو ماهنامــه تازه هــای اقتصــاد
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