
 

گروه اقتصــاد- با اوج‌گیری دوباره نوســانات 
ارزی و رســیدن قیمــت دلار آزاد بــه مــرز 
۲۳۵ هزار تومان، شکاف میان نرخ حواله 
رســمی )حــدود ۱۶۳ هــزار و ۴۰۰ تومــان( 
و بــازار غیررســمی از مــرز کم‌ســابقه ۷۰ 
هــزار تومــان عبــور کــرد؛ رانتــی هنگفت و 
وسوســه‌انگیز که طبق الگوهای گذشــته، 
بلافاصله موتور ســفته‌بازی ریالی و اجاره 
حســاب‌های بانکی را روشــن کرده اســت. 
با این حــال، واکنــش سیاســت‌گذار پولی 
این بار فراتر از هشــدارهای مرسوم رفت. 
ورود قاطــع بانــک مرکزی به پشــت‌صحنه 
تراکنش‌ها نشــان داد که ریشــه التهابات 
اخیــر نــه فقــط در کــف ســبزه‌میدان و 
منوچهری، بلکه در غفلــت و تخلف برخی 
شــعب بانکی جا خوش کرده است؛ جایی 
کــه پرونــده نجومــی ۳۰۰ هــزار میلیــارد 
تومانــی )۳۰۰ همــت( ۲۷۱ متهــم ارزی را 

راهی مراجع قضایی کرد.

ردپای ۳۰۰ همت در بستر حساب‌های 
اجاره‌ای

ســفته‌بازان و دلالان معامــات فردایــی، شــمش 

طــا و رمــزارز، بــدون شــبکه تســویه ریالــی عملًا 

زمین‌گیر می‌شوند. بررسی ســازوکار گردش پول 

در جهش‌های ارزی نیز نشان می‌دهد که سوداگران 

برای دور زدن پایش‌های ضدپولشــویی، نقدینگی 

خردشده خود را روی صدها کارت بانکیِ اجاره‌ای 

افــراد بی‌اطــاع، جوانان جویــای کار یــا کارگران 

فصلی پخش کرده اند.به این ترتیب حساب‌هایی که 

پیشتر گردش مالی ناچیزی داشتند، ناگهان ظرف 

چند روز میزبان میلیاردها تومان تراکنش سنگین 

و بدون منشأ اقتصادی می‌شوند. 

با این اوصاف بانک مرکزی دیروز رســماً اعلام کرد 

کــه در چارچوب اختیــارات مــاده ۴۲ قانون جدید 

بانک مرکــزی و با همراهــی مرکز اطلاعــات مالی 

)FIU(، اخیــراً مشــخصات ۲۷۱ سرشــبکه و مهره 

مظنون به دادستان کل کشور ارجاع و حساب‌های 

شــدیدترین  مشــمول  و  مســدود  آنــان  بانکــی 

محدودیت‌های خدماتی شده است.

تیغ تیز نظارت روی باجه؛ جریمه ۱۰ بانک 
خاطی

وجــه تمایز برخــورد اخیــر بانــک مرکزی، کشــیده 

شــدن دامنه بازرســی‌ها به داخل سیســتم و شعب 

بانکی است. جابه‌جایی ارقامی در ابعاد ۳۰۰ همت 

نمی‌تواند صرفــاً حاصل زرنگی دلالان باشــد، بلکه 

رقابت مخــرب بانک‌ها بــرای جذب و حفظ رســوب 

سپرده‌های کلان، سبب شده اصول اولیه »شناخت 

مشتری« )KYC( و اعلام تراکنش‌های مشکوک در 

سطح برخی شعب به فراموشی سپرده شود.

به گزارش تســنیم، نمونه عینی این ماجــرا، پرونده 

اخیر جوانی ‌20ساله و بدون شغل است که در یکی 

از بانک‌های بزرگ، تراکنش‌هــای پیاپی میلیاردی 

ثبت کرده بود؛ اتفاقی کــه از نظر فنی، ابتدایی‌ترین 

زنگ‌خطرهای سیستم پایش ضدپولشویی را به صدا 

درمی‌آورد، اما در سطح شعبه نادیده گرفته شده بود.

بانــک مرکزی بــا پیونــد دادن پایش‌های هوشــمند 

ســامانه‌ای به بازرسی‌های ســرزده میدانی، تنها در 

یک ماه اخیر ۱۰ بانک را مشمول جرایم نقدی کرده 

و پرونده تخلفات آنان را به هیئــت انتظامی بانک‌ها 

فرستاده است. همزمان، مسئولان شعبی که با قصور 

یا تقصیر، بستر این گردش‌های مشــکوک را فراهم 

کرده بودند نیز به هیئت‌های رســیدگی به تخلفات 

اداری معرفی شده‌اند.

اتمام‌حجت با مدیران عامل؛ سلب امکان 
»ژست بی‌خبری«

پیام جلســه اخیر رئیس‌کل بانک مرکزی با مدیران 

عامــل و اعضــای هیئت‌مدیــره بانک‌ها نیــز صریح و 

بی‌پرده بود: »پایان مماشــات با تخلفات پولشویی«. 

هشــدار عالی‌ترین مقام پولی کشور تصریح دارد که 

مدیران ارشد شــبکه بانکی دیگر نمی‌توانند نسبت 

به سوءاســتفاده‌های جاری در شــعب خــود ادعای 

بی‌اطلاعی کننــد. طبق مــواد ۸۳ تــا ۸۵ آیین‌نامه 

مبارزه با پولشــویی و اختیــارات قانــون جدید بانک 

مرکــزی، هزینــه هرگونه مســامحه در پایــش مبدأ و 

مقصــد پول‌هــای داغ، مســتقیماً متوجــه مدیریــت 

بانک‌ها و مدیران خاطی خواهد بود.

تجربه نشان داده است تا زمانی که رانت شکاف ارزی 

بیــش از ۷۰ هــزار تومانــی پابرجاســت، انگیزه‌های 

ســفته‌بازی به قوت خود باقی می‌ماند. بــا این حال، 

انســداد شــریان‌های ریالــی، پرهزینه کــردن اجاره 

کارت‌هــا و مســئولیت‌پذیر کردن باجه‌هــای بانکی، 

مهم‌ترین سنگر سیاست‌گذار برای جلوگیری از تبدیل 

نقدینگی سرگردان به سوختِ جهش‌های ارزی است. 

چنانچه انسداد ریالی اخیر تداوم یابد و با شفاف‌سازی 

رفتار معاملاتی بانک‌ها همراه شود، دست‌کم سمت 

تقاضای غیرمولد و ســفته‌بازانه در بــازار دارایی‌ها با 

مضیقه شدید تسویه مواجه خواهد شد.

شوک به سفته بازان ارزی
 با ورود بانک مرکزی به پرونده تراکنش های مشکوک و حساب‌های اجاره‌ای، 271 اخلالگر و 10 بانک متخلف 

با گردش نجومی بیش از 300 هزار میلیارد تومان نقره‌داغ شدند
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استراتژ ی جدید بانک مرکزی در نبرد با تورمِ انتظاری
دلار در کانال ۲۳۶ هزار تومان؛ وقتی ابزارهای مالی مهار تقاضا به کمک »عرضه« می‌آیند

امینــی- بــازار ارز و طــا در هفته‌هــای اخیر یکــی از پرنوســان‌ترین 
دوره‌های خود را تجربه کرده است. دلار آزاد اکنون در محدوده ۲۳۶ 

هزار و ۷۰۰ تومان و طلای ۱۸ عیار نیز در کانال ۲۴ میلیون تومانی 

نوســان می‌کند؛ ســطوحی که نشــان‌دهنده فشار ســنگین بر بازار 

دارایی‌هاست. اما برخلاف دوره‌های قبل که سیاست‌گذار صرفاً بر 

»عرضه فیزیکی« تمرکز می‌کرد، بانک مرکزی این بار در حال آزمودن 

مسیرهای پیچیده‌تری است.

دو موتورِ تورم در بازار طلا
وضعیت بازار طلا پیچیده‌تر از ارز است؛ چراکه قیمت هر گرم طلای 

۱۸ عیار )بالای ۲۴ میلیون تومان( از دو موتور اصلی تغذیه می‌کند: 

»نرخ دلار داخلی« و »قیمت جهانی اونس«. بانک مرکزی نمی‌تواند 

قیمت جهانی را کنترل کند، اما بر دو متغیــر داخلی یعنی »نرخ ارز« 

و »حباب سکه« اثرگذار است. این جاســت که سیاست‌گذار تصمیم 

گرفته بــه جای تکیــه صرف بر فــروش فیزیکــی، میدان را به ســمت 

»ابزارهای مالی« ببرد.

حرکت اول: تسهیل »خون‌رسانی« ارزی
در سمت ارز، بانک مرکزی از ۱۹ شــهریور دو روش جدید برای رفع 

تعهد ارزی صادرکنندگان عملیاتی کرده است. هدف مشخص است: 

کاهش اصطکاک بازگشت ارز. با فراهم شدن امکان عرضه مستقیم 

اســکناسِ حاصل از صــادرات در نمادهای بازار تجــاری و فروش به 

بانک مرکزی با نرخ ETS، سیاســت‌گذار در پی آن است که عرضه را 

در شبکه رسمی افزایش دهد. اهمیت این اقدام در »چابکی« است؛ 

هرچه صادرکننده مســیر ســاده‌تری برای عرضه ارز داشــته باشد، 

احتمال تخلیه تقاضای کاذب در بازار غیررسمی بیشتر می‌شود.

حرکت دوم: کوچِ تقاضا از بازار فیزیکی به اوراق
در بازار طلا، استراتژی تغییر محسوســی کرده است. عرضه »اوراق 

ســلف موازی اســتاندارد تمام‌ســکه« با سررســید ســه‌ماهه و بازده 

تضمین‌شــده ۷ درصد، نشــان می‌دهد بانک مرکزی نمی‌خواهد با 

خریدار سکه بجنگد، بلکه می‌خواهد »تقاضای سفته‌بازانه« را از کف 

بازار جمع کند.

منطق این کار ساده است: بخش بزرگی از تقاضا در ایران، تقاضای 

»حفظ ارزش پول« اســت. اگر فردی که به دنبال سود است، به جای 

خرید فیزیکی سکه )که خود عامل ایجاد حباب است(، اوراق بخرد، 

فشار مســتقیم از روی ســکه فیزیکی برداشــته می‌شــود. این اقدام 

به بانــک مرکزی اجــازه می‌دهد بدون نیــاز به حراج پی‌در‌پی ســکه 

فیزیکی، بازار را مدیریت کند.

چرا قیمت‌ها همچنان بالاست؟
شــاید پرســش اصلی مخاطبان این باشــد: »اگــر این ابزارهــا فعال 

شده‌اند، چرا دلار همچنان ۲۳۶ هزار تومان است؟« پاسخ را باید در 

سه لایه جست‌وجو کرد:

۱. نوپدید بودن سیاســت‌ها: اوراق ســلف سکه و مســیرهای جدید 

ارزی، بســیار تازه‌اند و برای قضــاوت درباره اثرگــذاری آن‌ها، زمان 

لازم است.

۲. شوک‌های ترکیبی: برخلاف گذشته که تنها »سفته‌بازی داخلی« 

عامل نوسان بود، اکنون ریسک‌های سیاسی و افزایش قیمت اونس 

جهانی طلا نیز به صورت همزمان به بازار فشار می‌آورند.

۳. انتظارات تورمی: این مهم‌ترین لایه است. تا زمانی که انتظارات 

تورمی بالاســت، افزایش عرضه تنها می‌تواند »سرعت رشد« قیمت 

را بگیرد، اما لزوماً آن را معکوس نمی‌کنــد. در بازار دارایی‌ها، ترس 

از »گران‌تر شــدن« خود به عاملــی برای ورود تقاضــای جدید تبدیل 

می‌شود.

مدیریتِ انتظارات؛ گلوگاه اصلی
کامران رحیمی، کارشــناس اقتصادی، در گفت‌وگــو با خبرگزاری 

فارس، ضمن تایید مثبت بودن این تغییر رویکرد می‌گوید: »مجموعه 

سیاســت‌های اخیر، یعنی تســهیل بازگشــت ارز صادراتی و انتشار 

اوراق ســلف ســکه، ظرفیت بســیار خوبی بــرای مدیریــت تقاضای 

سرمایه‌ای دارد. اما باید دقت کرد که موفقیت این ابزارها بیش از آنکه 

به حجم عرضه بستگی داشته باشد، به »استمرار« و »تغییر انتظارات« 

فعالان بازار وابسته است.«

به گفته وی، اگر بازار ثانویه اوراق ســلف، عمیق و نقدشــونده شود، 

می‌توان انتظار داشت که )با کاهش فشار خرید فیزیکی( حباب سکه 

نیز کوچک شود. امری که با کاهش تقاضای هیجانی در طلا، فشارِ 

همزمان بر بــازار ارز را نیز تعدیــل می‌کند. رحیمــی تاکید می‌کند: 

»معیار موفقیت بانک مرکزی صرفاً پایین آمدن لحظه‌ای قیمت دلار 

نیست، بلکه باید به کاهش دامنه نوسانات، بازگشت ارز صادراتی و 

کاهش تقاضای هیجانی نگریست.« 

آزمونِ پیشِ رو
بانک مرکــزی در حال اجــرای سیاســت مدیریت تقاضــا همزمان با 

مدیریت عرضه اســت. اگر عرضه ارز صادراتی ادامــه یابد و همزمان 

بازار ابزارهایی نظیر اوراق سکه عمق بگیرند، این موضوع می‌تواند 

ترمز رشــد شــتابان قیمت‌ها را بکشــد. با این حال، باید پذیرفت که 

ابزارهای پولی به تنهایی نمی‌توانند اثر ریسک‌های سیستماتیک و 

انتظارات تورمی را خنثی کنند. 

در نهایت، نشانه واقعی موفقیت این سیاست نه در نرخ لحظه‌ای دلار 

یا سکه، که در دو نشــانه قابل‌رصد اســت: عمق و نقدشوندگی بازار 

ثانویه اوراق سلف سکه و روند حباب سکه در ماه‌های آینده. اگر این دو 

مسیر درست پیش بروند، بانک مرکزی برای اولین‌بار توانسته بدون 

درگیری مستقیم با بازار فیزیکی، بر تقاضای سفته‌بازانه اثر بگذارد.


