


خ ارز اقدام مثبت بانک مرکزی در تثبیت نر

دو دلیل اصلی تبدیل 
بانک‌های تراز به ناتراز

 افزایش سهم خانوار 
از کیک رشد اقتصادی

 ترکیه فرصت اجرای 
تثبیت اقتصادی را از دست داد

دلایل 4 گانه کاهش تورم در نیمه اول سال

ثبات ارزی پیش‌نیاز کنترل تورم

 حمایت 50 اقتصاددان 
از سیاست تثبیت اقتصادی

 دکتر حسین نصیری، اقتصاددان و کارشناس بازار پول و سرمایه 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد تشریح کرد

 دکتر امیر محمدی‌نژاد، استاد 
 دانشگاه علوم و تحقیقات 

در گفتگو با تازه‌های اقتصاد

 مهدی عسگری، عضو کمیسیون 
 صنایع و معادن مجلس 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد

پروفسور"خیری کوزان‌اوغلو"، اقتصاددان و عضو هیات 
علمی دانشگاه آلتین‌باش ترکیه در گفتگو با تازه‌های اقتصاد

»تازه‌های اقتصاد« با بررسی مواضع و 
دیدگاه‌های کارشناسان و تحلیلگران 

اقتصادی نسبت به سیاست‌های 
بانک مرکزی گزارش می‌دهد

بانک مرکزی جلوی 
خلق بی‌ضابطه پول 

بانک‌ها را گرفت
دکتر محمد ربیع‌زاده، عضو سابق 
 هیات مدیره بانک صادرات ایران 

در گفتگو با تازه‌های اقتصاد

5

دارایی‌های موهومی در ترازنامه 
بانک‌ها چگونه شکل می‌گیرند؟

تسهیلات پرداختی بانک‌ها هدفمند شد
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شماره 14  - مهر   1402
هفته نامه »تازه‌های اقتصاد«

چرا تثبیت اقتصادی بهترین تصمیم است؟

حمایت 50 اقتصاددان  از سیاست تثبیت اقتصادی

ترکیه فرصت اجرای  تثبیت اقتصادی را از دست داد

خ ارز  در یک محدوده تثبیت شد؟ چه شد که نر

شاخص‌های کلان اقتصاد روسیه به کدام سو می‌رود؟

نتایج یک مطالعه درباره بانک‌های تجاری ملی شده بنگلادش

تسهیلات پرداختی بانک‌ها هدفمند شد

ثبات ارزی  پیش‌نیاز کنترل تورم

دلایل 4 گانه کاهش تورم  در نیمه اول سال

دو دلیل اصلی تبدیل بانک‌های تراز به ناتراز

بانک مرکزی جلوی خلق بی‌ضابطه پول بانک‌ها را گرفت

افزایش سهم خانوار  از کیک رشد اقتصادی

دسته‌بندی جدید بانک‌ها  در   راه است

خ ارز اقدام مثبت  بانک مرکزی  در تثبیت نر

دارایی‌های موهومی در ترازنامه بانک‌ها چگونه شکل می‌گیرند؟

دورنمای رشد اقتصاد ایران  به روایت آمارها

راهکارهای بازسازی نظام بانکی در ایران

3 راهکار اصلاح ساختاری رشد بدون تورم

جایگاه بانک‏‏‏ها در دستیابی به رشد اقتصادی پایدار



است؟ تصمیم  بهترین  اقتصادی  تثبیت  چرا 
حفظ  و  تورم  کنترل  مرکزی،  بانک  وظیفه  مهم‌ترین 
ارزش پول ملی است و بانک مرکزی باید با بکارگیری 
همچنین  و  پولی  مختلف  ــای  ــزاره اب و  سیاست‌ها 
بازارها  در  آشفتگی  ــروز  ب از  ــان،  ک سیاست‌گذاری 
جلوگیری کند. در دوره اخیر که محمدرضا فرزین به 
آغاز  را  خود  فعالیت  مرکزی،  بانک  کل  رییس  عنوان 
"تثبیت  عنوان  با  صحیح  سیاست  یک  اســت،  کــرده 
اقتصادی"، بنا نهاده شد. هرچند در ابتدا برخی حتی 
تثبیت  نیز  مجلسی‌ها  و  سیاسیون  و  اقتصاددانان  از 
گرفته  اشتباه  خ‌ها  نر کردن  میخکوب  با  را  اقتصادی 
تثبیت  ح  طر اجرای  از  ماه  چند  گذشت  با  اما  بودند، 
اصلی  مفهوم  حالا  آن،  آثار  شدن  نمایان  و  اقتصادی 
آرام  بازارها  است.  شده  روشن  مرکزی  بانک  سیاست 
شده‌اند و دیگر خبری از جهش‌های یکباره و نوسانات 
دلیل  به  نیست.  ارز  بــازار  در  ویژه  به  خ‌ها  نر هیجانی 
ح  طر ــرای  اج ایــران،  اقتصاد  در  ارز  خ  نــر ــودن  ب لنگر 
در  شده  اعمال  ارزی  کنترل‌های  و  اقتصادی  تثبیت 
می‌توان  که  است  داده  نشان  را  خود  نیز  بازارها  سایر 
و  مسکن  بازارهای  در  قیمت‌ها  چشمگیر  ریــزش  به 

خودرو اشاره کرد.
از  گرفته  صورت  اقدامات  مهم‌ترین  رسد  می  نظر  به 
موتور  اصلی  سوخت  توانست  که  مرکزی  بانک  سوی 
ح "تثبیت اقتصادی" را فراهم کند، شامل  اجرای طر

موارد زیر است:
مرکز مبادله ارز و طلا فعال شد و کنترل کامل بازار  •

هزینه،  کمترین  با  و  افتاد  مرکزی  بانک  دست  به  ارز 
واسطه‌گری و سوداگری از بازار ارز کشور که به معضلی 

برای سال‌های طولانی بدل شده بود، برچیده شد
انضباط  • بــرای  خود  نظارتی  ــزار  اب از  مرکزی  بانک 

رشد  خ  ــر ن کنترل  و  بانک‌ها  در  ــول  پ خلق  به  بخشی 
نقدینگی بهره برد و با استمرار بر این سیاست، توانست 

از خلق پول بی‌ضابطه بانک‌ها جلوگیری کند
بانک مرکزی در یک تصمیم شجاعانه به چند سال  •

با  و  داد  پایان  تومانی   4200 پرُحاشیه  ارز  سر  بر  بحث 
طراحی ارز 28500 تومانی و حذف امکان رانتجویی از 

این ناحیه، عملا موتور رشد پایه پولی را خاموش کرد
سپرده قانونی بانک‌ها که قبلا در دامنه 10 تا 13 درصد  •

اقــدام  که  یافت  افزایش  ــد  درص  15 به  می‌شد،  تعیین 
مکملی در راستای کنترل ترازنامه بانک‌ها تلقی می‌شود

جای  • به  حساب  به  واریــز  و  ارزی  حساب  ایجاد 
دیگری  موثر  اقدام  نیز  ارز،  اسکناس  نقدی  پرداخت 
ارز  بازار  بر  مرکزی  بانک  نظارت‌های  اعمال  زمینه  در 

تلقی می‌شود

نتایج اجرای طرح تثبیت اقتصادی
ح  • طر اجرای  هدف  مهم‌ترین  عنوان  به  تورم  خ  نر

 16 میزان  به  امسال  اول  نیمه  در  اقتصادی،  تثبیت 
واحد درصد کاهش یافت و از حدود 55 درصد به 39 

درصد کاهش یافت
بی‌ثباتی  • اصلی  عامل  عنوان  به  ارز  خ  نر نوسان 

ارز  دستوری  تزریق  بدون  اخیر  ماه‌های  در  اقتصادی، 
رسید  ممکن  حداقل  به  بازار،  به  مرکزی  بانک  توسط 
به  ایران  مبادله  مرکز  در  کشور  ارزی  نیازهای  تامین  و 

صورت کامل صورت می‌گیرد
رشد نقدینگی به عنوان عامل مهم تشدید تورم در  •

ترازنامه  کنترل  سیاست  اعمال  با  گذشته،  دوره‌های 
دولــت  ابــتــدای  در  ــد  درص  41 ــالای  ب از  مــرکــزی  بانک 
کاهش  امسال  مردادماه  در  درصد   26.5 به  سیزدهم 

یافت
پایه  • رشد  از  جلوگیری  و  تومانی   4200 ارز  حذف  با 

پولی و کور کردن عامل تورم‌زا در اقتصاد ایران از این 
قرار  کاهشی  مسیر  در  نیز  پولی  پایه  رشد  خ  نر ناحیه، 

گرفت و به 41 درصد در مردادماه رسید
تورم موادخوراکی پرُمصرف طی یکسال منتهی به  •

شهریور به یک سوم دوره مشابه در سال قبل رسید و 
ح تثبیت اقتصادی در بازار موادغذایی  آثار اجرای طر

نیز نمایان شده است.

اقداماتی که ضریب موفقیت طرح تثبیت را افزایش داد
مرکزی  • بانک  کل  رییس  منطقه‌ای  سفرهای 

توجهی  قابل  اقدام  بانکی،  دیپلماسی  احیاء  و 
به  بخشی  اطمینان  و  آرامش  افزایش  به  که  است 
کمک  اقتصادی  فعالان  و  خارجی  تجارت  بخش 

می‌کند
کشور  • شده  بلوکه  منابع  مرحله  چند  آزادســازی 

در برخی کشورها از جمله کره‌جنوبی، باعث تقویت 
ذخایر ارزی کشور و افزایش ضریب آرامش اقتصادی 

کشور شد
در  • تهدیدکننده  عامل  عنوان  به  تورمی  انتظارات 

اقتصاد ایران که می‌تواند سیاست تثبیت اقتصادی را 
به شکست بکشاند، به خوبی کنترل شده که آثار آن در 

آرامش بازارها قابل مشاهده است
و  • مــصــرفــی  ــای  ــازه ــی ن از  دلار  حـــذف  ــه  ب ــدام  ــ اق

اربعین  مراسم  ارز  تامین  جمله  از  کشور  خدماتی 
از  موثری  نمایش  دلار،  کامل  حذف  و  دینار  به  امسال 
ارز  کاذب  فشارهای  از  ایران  اقتصاد  تدریجی  خروج 

آمریکایی بود
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دیدگاه اسم ردیف 

خ ارز باید با قدرت اجرا شود. واقعیت‌های میدانی  سیاست تثبیت نر
خ ارز با  در چند ماهه اخیر نشان می‌دهد که چنانچه تثبیت نر

جدیت پیاده و مقوله ارز مدیریت شود، شاهد ثبات بازارها، کاهش 
ادراک ریسک، کاهش انتظارات تورمی، کاهش جذابیت سفته‌بازی و 

فروکش کردن فضای سوداگری خواهیم بود

 محمدجواد ایروانی 
عضو مجمع 

تشخیص مصلحت 
نظام و وزیر اسبق 

اقتصاد

۱

سیاست‌های تثبیت اقتصادی مسئله‌ای طبیعی است و در همه 
کتاب‌های اقتصاد کلان آمده است. موضوع تثبیت با ثابت بودن 

تفاوت دارد و همه دولت‌ها به نوعی تثبیت را دنبال می‌کنند. تثبیت 
هموار کردن مسیری است که متغیرهای اقتصادی طی می‌کنند

عباس عرب مازار 
استاد اقتصاد 

دانشگاه شهید 
بهشتی

۲

سیاست تثبیت اقتصادی ،هم مبانی علمی دارد و هم سازگار با اصول 
اقتصاد مقاومتی است. در مقابل این دیدگاه، برخی معتقدند که مکانیزم 

خ ارز منجر به افزایش صادرات، تولید و  بازار تنها راه حل است و افزایش نر
خ ارز می‌شود، اما تجربه نشان داده که اینگونه نخواهد  در نهایت تعدیل نر

 شرط مارشال‌ لرنر در اقتصاد ایران برقرار نیست
ً
شد و اساسا

 پیمان قربانی
رییس پژوهشکده 

پولی و بانکی

۳

اقتصاددان   50  حمایت 
اقتصادی تثبیت  سیاست  از 

 »تازه‌های اقتصاد« با بررسی مواضع و دیدگاه‌های کارشناسان و تحلیلگران اقتصادی
نسبت به سیاست‌های بانک مرکزی گزارش می‌دهد:

کار  به  شروع  با  و   ۱۴۰۱ سال  ماه  دی  از  مرکزی  بانک 
دکتر محمدرضا فرزین، به عنوان رییس کل جدید 
بانک مرکزی، سیاست تثبیت اقتصادی را در دستور 
این  اتخاذ  با  پولی  سیاست‌گذار  داد.  قرار  خود  کار 
ثبات  طریق  از  تورم  خ  نر کاهش  دنبال  به  سیاست 
ابزار  با  ارز  رسمی  ــازار  ب تعمیق  ارز،  خ  نر به  بخشی 
مرکز مبادله، پیش‌بینی پذیر کردن اقتصاد، کنترل 
نقدینگی، جلوگیری از خلق پول بانک‌ها با کنترل 
ترازنامه‌ای و تنظیم‌گری در بازارهای مختلف است. 
بررسی وضعیت دو شاخص مهم مورد توجه بانک 
تثبیت  سیاست  درست  کارکرد  از  حاکی  نیز  مرکزی 
خ ارز در بازار  در ماه‌های اخیر است. بر این اساس نر
غیر رسمی طی ماه‌های گذشته با طی کردن مسیر 
کاهشی، روند باثباتی را به ثبت رسانده و در محدوده 

خ رشد  کانال ۴۰ هزار تومان در نوسان بوده است. نر
درصد   ۲۶.۹ به  جاری  سال  مرداد  در  نیز  نقدینگی 
هدف  به  دستیابی  برای  می‌رسد  نظر  به  که  رسیده 
سال،  پایان  در  درصــدی   ۲۵ نقدینگی  رشــد  خ  نــر
بانک مرکزی با مشکلی مواجه نباشد. مجموع این 
رفته  دست  از  اعتماد  ــدودی  ح تا  توانسته  عوامل 
بازارها  به  نیز  را  ــش  آرام و  پولی  سیاست‌گذار  به  را 
بازگرداند. از سویی با تعدیل انتظارات تورمی، روند 

خ تورم در ماه های آینده نیز کاهشی خواهد بود.  نر
از  تـــن  ــر 50  ــظ ن اقــتــصــاد،  ــای  ــ ــازه‌ه ــ ت ــه  ــام ــه‌ن ــت ــف ه
مجلس  نمایندگان  و  کارشناسان  اقتصاددانان، 
بانک  اقتصادی  تثبیت  سیاست  ــرای  اج دربـــاره  را 
مرکزی، جمع‌آوری و استخراج کرده که در جدول زیر 

مشاهده می‌کنید.
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بررسی نظام‌های ارزی در دنیا نشان می‌دهد که حدود ۶۴ کشور دنیا 
برنامه شناوری دارند و حدود ۱۴۰ کشور برنامه تثبیت را اجرا می‌کنند. 

بنابراین بالای ۶۵ درصد کشورها از برنامه تثبیت اقتصادی استفاده 
می‌کنند. اگر اقتصاد کشور خودمان را با این  ۱۴۰ کشور مقایسه کنیم، 

 کشور ما بیشتر از همه آنها نیازمند تثبیت است
ً
متوجه می‌شویم که اتفاقا

مجید قاسمی 
مدیرعامل بانک 

پاسارگاد

۴

در ارتباط با سیاست تثبیت، تجربیات بنده و همچنین مطالعاتی 
که در سنوات گذشته داشته‌ام و فکر می‌کنم تمامی اهالی اقتصاد 
و حوزه مالی و بانکی تایید می‌کنند، آنچه مهم‌ترین عامل و فاکتور 

برای فعالان اقتصادی است و بیشترین اولویت و اهمیت را دارد، 
بحث ثبات اقتصادی است

 علی خورسندیان  
مدیر عامل بانک 

صنعت و معدن

5

اگر سیاست تثبیت شامل سیاست‌های منسجم و منطقی باشد، رشد 
اقتصادی را در میان‌مدت و بلندمدت تقویت می‌کند، به همین دلیل 
است که دولت چنین رویکردی را اتخاذ می‌کند، چون تورم در بیشتر 

موارد باعث کاهش رشد اقتصادی می‌شود

حسین عسکری 
استاد تجارت 

بین‌الملل دانشگاه 
ج واشنگتن جور

6

 سیاست تثبیت اقتصادی مجموعه‌ای از اقدامات دولت 
 شامل بانک مرکزی، وزارت اقتصاد، سازمان برنامه و بودجه

وزارت صمت و سایر ارکان دولت است که اولا موجب کاهش نوسانات 
 اقتصادی می‌شود، ثانیا اقتصاد را پیش‌بینی‌پذیر می‌کند

 و ثالثا می‌تواند تورم را کنترل کند

عباس معمارنژاد 
معاون اسبق وزارت 

اقتصاد

7

هر روز نباید یک جنگ روانی برای مردم پدید آید تا احساس 
قرارگرفتن در شرایط بی‌ثبات را داشته باشند. اما برای اصلاح آن 

چه باید کرد؟ راهکار آن پیگیری سیاست تثبیت اقتصادی است. با 
دستیابی به ثبات اقتصادی، مردم آرامش خواهند داشت و بدون 

ضرورت ارز یا کالایی را ذخیره نمی‌کنند

 غلامرضا 
 مصباحی مقدم 

عضو مجمع 
تشخیص مصلحت 

نظام

8

بانک مرکزی در مدت اخیر سیاست‌های قابل قبولی را در بازار ارز 
خ ارز در بازار  عملیاتی کرده و می‌توان گفت، آثار سیاست تثبیت نر

نمایان شد. اعمال کنترل‌های ارزی در سایر بازارها نیز می‌تواند 
تأثیرگذار باشد

 حسین 
 محمودی اصل 

 کارشناس مسائل 
اقتصادی

9

تحقیقاتی انجام شده و بالای ۱۰۰ بانک مرکزی دنیا را بررسی کرده‌اند 
تا به جواب این سوال پاسخ دهند که مهم‌ترین وظیفه بانک مرکزی 
چیست؟ نتیجه این تحقیقات، تثبیت اقتصادی را مهم‌ترین وظیفه 

بانک مرکزی عنوان کرده است

 فرهاد حنیفی 
معاون اسبق نظارت 

بانک مرکزی

10
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خ ارز در هیچ کشوری رها نمی‌شود. وضعیت ارزی کشور نیز نشان  نر
می‌دهد که سیاست تثبیت موفقیت‌آمیز بوده است. هجمه‌ها نیز از 

سوی کاسبانی است که از نوسانات ارزی سود می‌بردند

آلبرت بغزیان 
اقتصاددان و استاد 

دانشگاه

11

 سیاست تثبیت به معنی تعدیل سیاست پولی بانک مرکزی
برای حفظ رشد اقتصادی، بدون ظهور و بروز نوسانات شدید در 

خ‌های بهره است. نه‌ فقط در غرب صنعتی  بیکاری، تورم و نر
 بلکه در بیشتر کشور‌ها سیاست تثبیت برای حمایت از دو هدف 

 محوری و اصلی بانک‌های مرکزی، یعنی اشتغال حداکثری
 و ثبات قیمت‌ها به ‌کار گرفته می‌شود

احمد یزدان پناه 
استاد اقتصاد 

دانشگاه الزهرا )س(

12

خ ارز، اقتصاد را پیش‌بینی‌پذیر می‌کند که  تثبیت نر
  این موضوع منجر به سرمایه‌گذاری بلندمدت هم خواهد شد.

  به نظر می‌رسد بانک مرکزی بهترین تصمیم را برای بخش
  اقتصادی ایران و جلوگیری از نوسانات و کاهش انتظارات تورمی

 به کار گرفته است

 غلامرضا مرحبا 
نایب رییس 

کمیسیون اقتصادی 
مجلس

13

 هرگونه نوسان در قیمت ارز به نفع دلالان و به ضرر بخش تولید است
 اگر دولت به دنبال رشد تولید و سرانه درآمد جامعه است، اولین و 

مهم‌ترین گام، تثبیت اقتصادی است. کشور‌هایی که ثبات اقتصادی 
 دارند، طبیعتا پیشرو‌تر و توسعه‌یافته‌تر هستند، به این خاطر 

 اتخاذ سیاست تثبیت اقتصادی از سوی بانک مرکزی، سیاست
 بسیار درستی است که باید از آن حمایت شود

رحمان سعادت 
عضو هیات علمی 

دانشگاه سمنان

14

اتخاذ سیاست تثبیت اقتصادی از سوی بانک مرکزی، آثار مثبتی 
داشته است. طبق آمار‌ها رشد اقتصادی جهش خوبی را به ثبت 

رسانده که یکی از دلایل آن می‌تواند اتخاذ سیاست تثبیت باشد. 
اجرای سیاست تثبیت، باعث کاهش نوسان قیمت در بازار ارز شد 

 جعفر قادری
عضو کمیسیون 
برنامه ‌و بودجه 

مجلس

15

 بانک مرکزی در چند ماه اخیر تلاش کرده با اجرای سیاست 
خ ارز را در بازار به ثبات برساند.  تثبیت و اقدامات تکمیلی، نر

 اجرای سیاست تثبیت باعث آرامش و ثبات در بسیاری از بازار‌ها و 
قیمت برخی کالا‌ها شده که امکان تداوم آن وجود دارد

عبدالمجید شیخی 
اقتصاددان و استاد 

دانشگاه

16
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کنترل رشد نقدینگی به عنوان مهم‌ترین متغیر در مهار تورم و از 
اولویت‌های سیاست تثبیت اقتصادی بانک مرکزی است که در 

دوره‌های قبلی چندان عملی و اجرایی نشد، اما در دوره ریاست 
دکتر فرزین، به خوبی به مرحله اجرا درآمد و توانست تورم را در حد 

متعارف کنترل کند

 حسین سلیمی 
رئیس اتاق مشترک 
ایران و افغانستان 

17

 در تاریخ اقتصاد ایران، یکبار در سال ۱۳۷۴ شاهد بودیم که تورم 
از ۵۰ درصد به ۲۳ درصد کاهش یافت که دلیل اصلی آن اعمال 

سیاست تثبیت بود. سیاست تثبیت امتحان خود را در کشور پس 
داده، بنابراین دلیلی برای عدم اجرای آن وجود ندارد

مهدی منصوری 
 بیدکانی

استاد اقتصاد 
دانشگاه

18

تنها راه برای اینکه کالا‌های اساسی با قیمت مناسب به دست مردم 
خ ارز تثبیتی تامین شود. تامین کالا‌های  برسد، این است که با نر

خ ارز شناور باعث می‌شود تا نوسان شدیدی در قیمت  اساسی با نر
این کالا‌ها ایجاد شود و شاهد فشار‌های معیشتی بسیار زیادی به 

اقشار ضعیف جامعه باشیم

جبار کوچکی نژاد 
عضو کمیسیون 
برنامه بودجه و 

محاسبات مجلس

19

خوشبختانه از ابتدای امسال با اقدامات ویژه دولت و بانک مرکزی، 
شاهد اجرای سیاست تثبیت اقتصادی و در پی آن نیز ثبات ارزی 

بودیم که به واقع تاثیرات خوبی در اقتصاد کشور داشته است

علی اصغر زبردست 
عضو هیات رئیسه 

اتاق بازرگانی ایران 
و سوریه

20

در این موضوع تردیدی نیست که عملکرد بانک مرکزی با مدیریت 
دکتر فرزین به عنوان سیاست‌گذار پولی در ماه‌های اخیر مطلوب 

بوده است، چرا که با اتخاذ سیاست‌های درست مانع خلق نقدینگی 
خ ارز نیز موفق بوده است شده و در تثبیت نر

حجت‌اله فرزانی 
اقتصاددان و 

کارشناس مسائل 
اقتصادی

21

 تاثیرات مثبت سیاست‌ تثبیت بانک مرکزی در ماه‌های اخیر
  در بازار ارز و ثبات قیمت‌ها کاملا مشهود و ملموس است.

 این روند باید همچنان استمرار داشته باشد تا بتوانیم به بهبود هر چه 
بیشتر وضعیت امیدوارتر باشیم

 حسین طوسی
عضو کمیسیون 

پول و سرمایه اتاق 
بازرگانی ایران

22

خ ارز  بانک مرکزی در سیاست تثبیت به دنبال پیش‌بینی‌پذیر کردن نر
است. پیش‌بینی‌پذیر بودن اقتصاد یکی از الزامات اصلی تجارت در 

خ ارز در بازار آزاد  کشور به‌ حساب می‌آید و در این ‌رابطه هم هر اندازه نر
خ مرکز مبادله نزدیک‌تر شود، واقعیت‌های اقتصادی درست‌تر  به نر

خواهد بود

یوسف کاووسی 
مدیرکل اسبق 

بازرسی بانک مرکزی

23
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خ ارز، سیاست مناسبی است و زمانی این سیاست مفیدتر  تثبیت نر
واقع می‌شود که اقتصاد کشور رونق خود را حفظ کند. این مهم 
هم زمانی روی می‌دهد که مواداولیه برای تولیدکنندگان بدون 

هیچ دردسری فراهم شود. ادامه تثبیت در طولانی‌مدت هم بازار را 
ساماندهی می‌کند و هم واردکننده را از نگرانی در می‌آورد

 علی جدی
عضو کمیسیون 
صنایع و معادن 

مجلس

24

سیاست تثبیت اقتصادی به عنوان یکی از سیاست‌های مرسوم و 
مورد قبول در ادبیات رایج اقتصادی جهان شناخته می‌شود که 

از دهه ۱۹۸۰ میلادی توسط بانک جهانی مورد تاکید قرار گرفته 
است. این سیاست معمولا در شرایطی اعمال می‌شود که در بازارها 

ناترازی‌های مزمنی بروز کرده باشد، از اینرو می‌توان انتخاب سیاست 
تثبیت اقتصادی از طرف بانک مرکزی را مثبت ارزیابی کرد

 زهرا کریمی 
عضو هیات علمی 
دانشگاه مازندران 

25

 بانک مرکزی با اجرای سیاست‌های تثبیت در بازار ارز توانست
  ثبات خوبی را در این بخش برقرار کند که خوشبختانه همچنان

 شاهد این روند هستیم

 علی نقیب
نایب رئیس 

کمیسیون کسب 
و کار اتاق بازرگانی 

تهران

26

اجرای سیاست تثبیت و حضور فعال و مستمر بانک مرکزی به عنوان 
خ  خ ارز و به دنبال آن کاهش نر بازارساز در بازار آزاد، ثبات نسبی در نر

در سایر بازار‌ها نظیر مسکن و خودرو را به همراه داشته که در کنار 
 گشایش‌های ارزی ایجاد شده، می‌تواند نقش بسزایی 

در کنترل و تعدیل انتظارات تورمی داشته و نویدبخش روند کاهشی 
تورم در ادامه سال باشد

رضا محمدیان 
پژوهشگر اقتصادی

27

سیاست تثبیت به ‌قدری اهمیت دارد که جای مخالفتی با آن باقی 
نمی‌ماند، اما باید در نظر داشت که در کنار تلاش برای اجرای این 

سیاست از تولید نباید غافل ماند، زیرا با افزایش تولید، تورم کنترل 
 می‌شود که برای آن هم نیاز به یک سیاست اصولی، برنامه‌ریزی‌شده

 و مدون داریم تا به تمام نیازهای جامعه پاسخ داده شود

شهباز حسن‌پور 
 بیگلری

عضو کمیسیون 
اقتصادی مجلس

28

نباید به بهانه القاب پرُطمطراق و دهان پرُکنی مثل "آزاد سازی 
خ ارز" فریب اهداف   بازارها" یا "جلوگیری از قیمت‌گذاری دستوری نر

خ ارز را خورد و سیاست موثری مانند  پشت پرده حامیان بازی با نر
  تثبیت اقتصادی و ارزی را کنار گذاشت. دلار ۲۸۵۰۰ تومانی نقش

 قابل ملاحظه‌ای در تامین معیشت مردم دارد و فعلا اقتصاد ایران 
نیازمند این حمایت‌های ارزی برای ثبات اقتصادی است

اصغر بالسینی 
کارشناس مسائل 

اقتصادی

29
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 سیاست تثبیت ارزی در بسیاری از کشور‌ها مورد توجه است، اما 
 در ایران اهمیت آن بیشتر احساس می‌شود، چرا که اقتصاد ما 

خ ارز با نوساناتی روبرو باشد،  خ ارز واکنش نشان می‌دهد و اگر نر به نر
اقتصاد ایران نیز تحت تاثیر قرار می‌گیرد. بنابراین به طور قطع تثبیت 

ارزی باعث ثبات اقتصادی نیز خواهد شد

 کریم بیات
عضو هیات علمی 

دانشگاه تربیت 
مدرس 

30

با اجرای سیاست‌های تثبیت بازار ارز، هدف اصلی که مهار رشد تورم و 
عوامل موثر بر آن بود و همچنین انتظارات مردم از ارز محقق شد، پیامدهای 

این اتفاق این است که برنامه‌ریزی برای فعال اقتصادی را سهل و فضای 
ایمنی برای سرمایه‌گذار ایجاد می‌کند و اقتصاد به ثبات می‌رسد

مسعود توکلی 
معاون سابق مرکز 

مبادله ارز و طلا

31

 سیاست تثبیت باید خیلی پیش‌تر از اینها و همان زمان که بحث
  جراحی اقتصادی به میان آمد اجرایی می‌شد، اکنون هم در نیاز 

 به انجام این کار بحثی وجود ندارد، اما باید در نظر داشت که اجرای
  این سیاست نیاز به زیرساخت دارد، باید پیش از هر اقدامی 

در این زمینه زیرساخت‌ها آماده شود

غلامحسین 
 خورشیدی

مدرس دانشگاه 
شهید بهشتی

32

خ ارز با تکثیر نااطمینانی، کاهش سرمایه‌گذاری،  بی‌ثباتی در نر
خروج سرمایه، کاهش امید اجتماعی و افت سرمایه‌گذاری داخلی 

همراه خواهد شد، بنابراین سیاست‌گذار باید تثبیت را از طریق 
قدرت حاکمیتی دنبال کند

یحیی لطفی‌نیا 
کارشناس مسائل 

اقتصادی

33

 بهترین راهکار برای حل مشکل ارزی کشور، سیاست تثبیت است. 
 تامین ارز کالاهای اساسی و دارو از مهم‌ترین مسائلی است که باید

  از سوی مسئولان در نظر گرفته شود. باید به سمت‌وسویی برویم
ج و به نظام ثابت تبدیل شود  که نظام ارزی از حالت شناور خار

محمدحسن آصفری 
نماینده مردم اراک 

در مجلس

34

 سیاست تثبیت یکی از اصول اولیه علم اقتصاد به ‌حساب می‌آید
 و شکی نیست که باید به این سمت حرکت کنیم، زیرا از مهم‌ترین 

 سیاست‌ها است، اما باید در نظر داشت که این کار ساده نیست
  و با توجه ‌به شرایطی که در آن قرار داریم، با وجود تلاش‌های 

انجام شده، کاری بسیار سخت و زمان‌بر است

بهرام سحابی 
مدرس دانشگاه 

تربیت‌مدرس

35

 ضروری 
ً
در شرایط فعلی که منابع ارزی محدود و مصارف ارزی عمدتا

است، چنانچه نظام ارزی به بازار محول شود، بازار نه ‌تنها به تعادل 
بلندمدت پایدار نخواهد رسید، بلکه منابع افراد را هم می‌بلعد. به 
همین دلیل سیاست تثبیت یک الزام است و غیر از این کار دیگری 

نمی‌توان انجام داد

رضا غلامی 
کارشناس  مسائل 

اقتصادی

36
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بخش قابل ملاحظه‌ای از کنترل نوسانات بازار ارز به سیاست‌ها و 
 برنامه‌های عملی بانک مرکزی بر می‌گردد که در گذشته فقط

 در حد شعار باقی مانده بود. بانک مرکزی برای رسیدن به اهدافش 
 نیازمند برخورداری از اختیارات و اقتدار لازم است و بدنه حاکمیت

  هم باید با بانک مرکزی همسو باشد تا برنامه‌های تثبیت و کنترل
 بازار ارز به خوبی اجرایی شود

سید عزیز آرمن 
عضو هیات علمی 

دانشگاه اهواز

37

اهمیت سیاست تثبیت در ثبات اقتصادی خود را نشان می‌دهد. 
در صورت تثبیت ارز، می‌توان تحقق یک اقتصاد پیش‌بینی‌پذیر را 

برای فعالان اقتصادی به ارمغان آورد. همچنین اجرای درست این 
سیاست، می‌تواند منجر به افزایش رشد اقتصادی و در عین ‌حال، 

مدیریت کنترل گرانی‌ها، بهبود ضریب جینی و رعایت عدالت 
اجتماعی شود

حمیدرضا جیهانی 
کارشناس مسائل 

اقتصادی

38

هر نرخی که تثبیت شود، آثار امیدبخش و خوبی در اقتصاد خواهد 
داشت و جرات سرمایه‌گذاری خارجی را در کشورمان افزایش 

می‌دهد. به همین دلیل معتقدم سیاست‌های تثبیت بانک 
مرکزی می‌تواند تا حد فراوانی در جذب سرمایه‌گذاری داخلی و 

خارجی و رشد تولید تاثیرگذار باشد

هیبت‌اله اصولی 
عضو کمیسیون 

اقتصاد کلان اتاق 
بازرگانی ایران

39

 اقدام بانک مرکزی برای اجرای سیاست‌های تثبیت اقتصادی
  به آرامش در بازار ارز ختم شد. فرزین، مسیر درستی را 

 در دوره مدیریتی خود بر بانک مرکزی برگزیده که امیدواریم
 با رشد اقتصادی و مهار تورم همراه شود

حسن ونایی
عضو سابق 

کمیسیون برنامه و 
بودجه مجلس

40

سیاست تثبیت اقتصادی و ارزی، یک سیاست و اقدام بسیار 
اساسی و پایه‌ای است.  قاعدتا اولین قدم برای عبور اقتصاد کشور از 

چالش‌های موجود این است که در یک دوره‌ای، اقتصاد کشور را از 
تنش و بحران دور و سیاست‌های تثبیت اقتصادی را اجرا کنیم

 سیدحمید حسینی
عضو هیات مدیره 

اتاق بازرگانی ایران 
و عراق

41

اتفاقات مثبت و خوب اخیر و سیاست‌ تثبیت بانک مرکزی توانسته 
بازار ارز را با ثبات نگه دارد که امیدواریم این روند همچنان تداوم 

خ‌های رشد  خ ارز ادامه‌دار باشد و نر داشته باشد. قطعا اگر ثبات نر
حداقل برای یک بازه ۳ ساله به طور کاملا منطقی تداوم یابد، اثرات 

مثبت آن بسیار بیشتر از حد تصور خواهد بود

مجید محمدنژاد 
رییس اتاق مشترک 

بازرگانی ایران و 
ترکمنستان

42

اجماع نظر تولیدکنندگان، مردم، اقتصاددانان و صاحب‌نظران بر 
این است که از مهم‌ترین ماموریت‌های بانک مرکزی، ایجاد ثبات 

در متغیرهای کلان اقتصادی، به ویژه متغیرهای پولی و ارزی است 
 
ً
و مهم‌تر از قیمت دلار، بحث ثبات اقتصادی در کشور است که اخیرا

ح  این موضوع در بانک مرکزی تحت عنوان تثبیت اقتصادی مطر
شده است

 وحید شقاقی شهری
 اقتصاددان و 

عضو هیات علمی 
دانشگاه خوارزمی

43

   1402 14  - مهــر      شمـــــاره 

11



 در اینکه سیاست تثبیت باید اجرایی شود، هیچ شکی نیست. 
در دهه ۹۰ برخلاف شرایط کشور در دهه ۸۰، ارتباط بین رشد 

نقدینگی و تورم بسیار نزدیک شده بود که این وضعیت ناشی از 
خ ارز در دهه ۸۰ و عدم توان تثبیت در دهه ۹۰ است تثبیت نر

حسن حیدری 
عضو هیات علمی 

دانشگاه تربیت 
مدرس

44

 مطالعه‌ای در سال ۲۰۱۹ توسط بانک جهانی انجام شده 
 و نتیجه این بوده که از بین ۱۹۰ کشور مورد مطالعه، ۱۰۰ کشور

خ داشته‌اند. در این مطالعه    ترکیبات ارزی همراه با تثبیت نر
 بیان شده که نظام ارزی ثابت در کشورهای در حال توسعه

منجر به رشد بهره‌وری در بلندمدت می‌شود

حسین امیری 
عضو هیات علمی 
دانشگاه خوارزمی

45

مقام پولی و مقام مالی در مقایسه با گذشته به طور نسبی قادر 
به دستیابی به اهداف میانی سیاست تثبیت شده‌اند و این جای 

خ ارز نسبت به سال گذشته  خوشحالی دارد. یعنی اینکه نوسانات نر
به شدت کم شده و وضعیت بازار قابل پیش‌بینی است و انگیزه برای 

سرمایه‌گذاری در تولید ایجاد شده است

محمد واعظ برزانی 
اقتصاددان

46

خ ارز اعمال نشود، به واسطه ناکارآمدی بازار آزاد در  اگر تثبیت نر
کشف قیمت صحیح، قیمت‌های بالا برای دلار دور از انتظار نخواهد 

بود. تجارب دولت قبل یک نمونه زنده در ذهن همگان است که 
خ ارز در کشور بودیم ظرف دو سال شاهد جهش ۱۰۰ درصدی نر

محمدرضا جهان 
 بیگلری

 اقتصاددان و رئیس 
سابق اتاق بازرگانی 

ایران و ایتالیا

47

اجرای سیاست کنترل ترازنامه بانک‌ها در قالب سیاست تثبیت 
یک ارتقا و بهبود سیاستی در ایران محسوب می‌شود. البته ایده‌آل 
 نسبت به تجربه‌های پیشین روش بهتری است و 

ً
نیست، ولی حتما

شاید جزو معدود اهداف محقق شده در نظام سیاست‌گذاری پولی 
ایران باشد

حسین درودیان 
اقتصاددان

48

اگر اجرای سیاست تثبیت اقتصادی با انسجام همراه باشد، در 
میان‌مدت حتما رشد به‌ همراه خواهد داشت و در بلندمدت نیز رشد را 
تقویت خواهد کرد، بنابراین از آنجایی که تورم اغلب باعث کاهش رشد 
اقتصادی شده و رشد اقتصادی نیز با تولید ناخالص داخلی اندازه‌گیری 

می‌شود، دولت‌ها همواره از این سیاست استفاده می‌کنند

 احسان قمری 
اقتصاددان و 

مدیرکل سابق دفتر 
توسعه خدمات 

بازرگانی سازمان 
توسعه تجارت

49

ح تثبیت اقتصادی درست  هدف‌گیری بانک مرکزی در اجرای طر
انجام شده تا بتواند با استفاده از ابزارهای موجود ارزش ریال را حفظ 

و اقتصاد کلان را به ثبات برساند. چشم‌انداز آینده و پیش‌بینی این 
است که تورم تا پایان سال روند کاهشی خواهد داشت

 هادی قوامی 
معاون اسبق وزیر 

اقتصاد

50
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اجرای  فرصت   ترکیه 
تثبیت اقتصادی را از دست داد

پروفسور"خیری کوزان‌اوغلو"، اقتصاددان و عضو هیات علمی 
دانشگاه آلتین‌باش ترکیه در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

     با کاهش ذخایر ارزی ترکیه و تورم افسارگسیخته، فرصت اجرای 
سیاست‌های معتدلی مانند تثبیت اقتصادی از دست رفته است

     نظام بازار آزاد و سرمایه‌داری، مقدس و دارای مصونیت 
نیست که نتوان برخلاف آن عمل کرد

خ تورم  خ ارز را ثابت نگه می‌دارید، نر      وقتی که نر
نیز به صورت نسبی پایین می‌آید

     تورم سه نوع دارد که نخستین نوع آن ناشی از افزایش 
هزینه‌ها، نوع دوم برگرفته از تقاضا و نوع سوم نیز مستقل 

از این عوامل است که انتظارات به آن دامن می‌زند
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 بانک مرکزی 
ترکیه از سپتامبر 
2021، به صورت 
ناگهانی تصمیم 
خ  گرفت که نر
بهره بانکی را 
 کاهش دهد

 این اتفاق 
موجب شد 
که لیر ترکیه 
جذابیت خود 
را از دست 
بدهد و ترک‌ها 
و اتباع خارجی 
که ذخایر لیر 
داشتند، به 
سمت خرید ارز 
متمایل شوند

ترکیه کشوری است که از گذشته تا‌کنون افت 
و  کرده  تجربه  را  زیادی  اقتصادی  خیزهای  و 
سایه تورم از سال‌های دور بر سپهر اقتصادی 
اقتصادی  مسئولان  است.  افکنده  سایه  آن 
زیادی  راه‌هــای  مختلف،  دوره‌هــای  در  ترکیه 
وجود  با  و  آزمــوده‌انــد  تــورم  با  مقابله  بــرای  را 
کــســب بــرخــی مــوفــقــیــت‌هــا، هــنــوز معضل 
است.  باقی  خود  قوت  به  کشور  این  در  تورم 
تورم  ــرای  ب را  مختلفی  ــل  دلای اقتصاددانان 
که  می‌کنند  ح  ــر ــط م تــرکــیــه  در  ادامـــــه‌دار 
حساب  کــســری  ــه  ب ــوان  ــی‌ت م آنـــان  مــیــان  از 
متکی  ــادی  ــص ــت اق سیستم  ــود  وجـ جـــاری، 
دیگر  عوامل  و  تورمی  انتظارات  بدهی،  بر 
اقتصاد،  ــای  ــازه‌ه ت هفته‌نامه‌  کـــرد.  ــاره  اشـ
 گفتگویی را با پروفسور "خیری کوزان‌اوغلو" 
عضو  و  اقتصاددان   ،)Hayri Kozanoğlu(

هیات علمی دانشگاه آلتین‌باش ترکیه انجام 
داده و در آن به بررسی عوامل مختلف کاهش 
پرداخته  ترکیه  در  ــورم  ت افــزایــش  و  ارز  خ  ــر ن
است  معتقد  ترکیه‌ای  اقتصاددان  این  است. 
سیاست  باید  ترکیه  در  تــورم  با  مقابله  بــرای 
دریــافــت  ضمن  کــه  ــرد  ک دنــبــال  را  معتدلی 
مالیات از قشر سرمایه‌دار و کاهش هزینه‌های 
عمومی به سطح استانداردهای زندگی مردم 
از  کار  این  وی،  عقیده  به  نکند.  وارد  آسیب 
طریق وضع مالیات بر عایدی سرمایه، املاک 
گفتگوی  مــشــروح  ــد.  ش خــواهــد  میسر  و... 
هفته‌نامه تازه‌های اقتصاد با پروفسور "خیری 

کوزان‌اوغلو" از نظر  می گذرد:

عوامل  می‌دانید  که  همانطور 
موثر  ــورم  ت ــروز  ب در  مختلفی 
عوامل  ایــن  از  یکی  هستند. 
تورمی  انتظارات  می‌توان  را 
چگونه  شما  نظر  به  دانــســت. 
انتظارات تورمی در ترکیه شکل 
گرفت و چه عواملی بر تداوم آن‌ 

تاثیر داشته‌ است؟
نرم  پنجه  و  دست  تــورم  با  که  سال‌هاست  ترکیه 
می‌کند و این معضل مختص دوره خاصی نیست. 
پیش از سال 2021، تورم ترکیه در بازه 20-10 درصد 
تحت  خیلی  را  تورمی  انتظارات  که  می‌کرد  سیر 
تاثیر قرار نمی‌داد و از یک تعادل نسبی برخوردار 
به   ،2021 سپتامبر  از  ترکیه  مرکزی  بانک  اما  بود. 
خ بهره بانکی  صورت ناگهانی تصمیم گرفت که نر
را کاهش دهد، این اتفاق موجب شد که لیر ترکیه 
اتباع  و  ترک‌ها  و  بدهد  دست  از  را  خود  جذابیت 
خرید  سمت  به  داشتند،  لیر  ذخایر  که  خارجی 

دسامبر  اواسط  در  رو،  این  از  شوند.  متمایل  ارز 
جدی  ارزی  بــحــران  یــک  بــا  ترکیه  ســال،  همان 
مواجه شد و لیر به مقدار قابل توجهی ارزش خود 

را دست داد.
ــولات  ــح ــن ت ــه، پــس از ایـ ــی ــرک ــک مــرکــزی ت ــان ب
را   )KKM( شـــده  محافظت  ارزی  ــای  ــرده‌ه ــپ س
راه‌اندازی کرد که باعث شد از تکاپوی مردم برای 
اقتصاد  که  آنجایی  از  اما  شــود.  کاسته  ارز  خرید 
است،  گرفته  شکل  آزاد  تجارت  مبنای  بر  ترکیه 
هزینه  لیر،  ارزش  چشمگیر  کاهــش  با  همزمان 
اعمال شده بر واردات منابع نیز افزایش یافت و 

همین موضوع جهش تورم را در پی داشت.
 ،2022 فوریه  در  روسیه  و  اوکراین  جنگ  آغــاز  با 
دچــار  جهان  در  غــذایــی  مــواد  و  ــرژی  انـ قیمت 
را  ترکیه  ــورم  ت خ  ــر ن عامل  ــن  ای کــه  شــد  افــزایــش 
لیر  ارزش  کاهش  ساده‌تر،  بیان  به  کرد.  تشدید 
بود.  تورمی  انتظارات  و  ــورم  ت افــزایــش  با  برابر 
که  دارد  ــوع  ن ســه  ــورم  ت می‌دانید  کــه  همانطور 
نوع  هزینه‌ها،  افزایش  از  ناشی  آن  نوع  نخستین 
از  مستقل  نیز  سوم  نوع  و  تقاضا  از  برگرفته  دوم 
این عوامل است که انتظارات به آن دامن می‌زند.

مردم  است،  افزایش  به  رو  تورم  خ  نر که  هنگامی 
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باشند و همین امر نظم قیمت‌گذاری‌ها را مختل 
می‌کند. اما در شرایط عادی زمانی که تورم ثابتی 
مثال  بــرای  می‌‌کند.  فرق  موضوع  اســت،  حاکم 
زمانی که در رستوران غذایی را سفارش می‌دهید 
و یا اینکه چیزی را از بازار می‌خرید و به هر نحوی 
فروشنده  ــر  اگ می‌کنید،  ــت  ــاف دری را  خدماتی 
این  به  سریعا  کند،  بیان  عرف  از  ج  خــار قیمتی 
موضوع واکنش نشان می‌دهید و از ادامه معامله 
نامنظم  صورت  به  که  زمانی  اما  می‌ورزید،  امتناع 
در  که  انتظاراتی  باشید  تورم  خ  نر افزایش  شاهد 
از شما سلب  را  اعتراض  بازار شکل می‌گیرد حق 
افزایش  قیمت‌ها  که  زمانی  همچنین  می‌کند. 
می‌یابند و تورم سیر صعودی دارد رفتار اقتصادی 
امــروز  اگــر  مثال  ــرای  ب می‌کند.  تغییر  نیز  ــردم  م
قیمت پنیر از 80  لیر به 100 لیرافزایش یافته باشد، 
فردا  است  ممکن  که  گفت  خواهید  خود  با  شما 
قیمت آن 130 لیر شود، پس بهتر است که همین 
امروز بیش از نیازم خریداری کنم. حتی اگر مبلغ 
بیشتری نزد خود داشته باشید، از دیگر اقلام نیز 
به مراتب بیشتر از هر زمان دیگری تهیه خواهید 
روی  بر  مستقیمی  کاملا  تاثیر  عامل  همین  کرد. 

افزایش تقاضا و تورم دارد. 
از سوی دیگر در ترکیه چنین تصمیمی گرفته شد 

که به هر نحو ممکن بهره بانکی را افزایش ندهند 
و این موضوع را به عنوان استراتژی دنبال کردند. 
به   ،2022 سال  اکتبر  در  تورم  خ  نر دلیل  همین  به 
آمار  اساس  بر  که  نوعی  به  رسید.  سطح  بالاترین 
اعلام  درصــد   85.5 کننده  مصرف  تــورم  رسمی، 
حدود  بانکی  بهره  خ   ــر ن حــال  عین  در  امــا  شــد، 
اینجا  در  کــه  اتفاقی  ــد.  ش گرفته  نظر  ــد  درص  10
تورم  که  دیدگاه  این  با  مــردم  که  بود  آن  داد  خ  ر
گرفته  کم‌بهره  ــای  وام‌ه یافت  خواهد  افزایش 
خودرو  و  املاک  جمله  از  مختلف  بازارهای  به  و 
شتافتند. اما این اقدام جنبه دیگری هم داشت. 
قشر مهمی از جامعه که دستمزدهای آنان از تورم 
کم‌بهره  ــای  وام‌ه دریافت‌  با  ــود،  ب مانده  عقب 
همچنین  ــد.  دادن افزایش  را  خود  خرید  قــدرت 
نیز  متوسط  و  کوچک  اقتصادی  بنگاه‌های  به 

وام‌های کم‌بهره داده شد. 

خصوص  در  مهی  نــکــات  بــه 
تعیین نرخ بهره بانکی و ارتباط 
ترکیه  در  تورمی  نوسانات  با  آن 
در  که  سوالی  کردید.  ــاره  اش
این خصوص ایجاد می‌شود آن 
در  ترکیه  بانک‌های  که  1402   است  14  - مهــر      شمـــــاره 
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با آغاز جنگ 
اوکراین و روسیه 
 در فوریه 2022

قیمت انرژی 
و مواد غذایی 
در جهان دچار 
افزایش شد که 
خ  این عامل نر
تورم ترکیه را 
تشدید کرد

شرایط تورمی شدید و نرخ بهره 
بانکی پایین، چه اقدامی انجام 

دادند؟ 
این  بود  شده  ایجاد  که  پرداختی  نحوه  و  کار  و  ساز 
بانک‌های  که  نحوی  به  می‌کرد.  تامین  را  منابع 
ترکیه در این تحولات میلیاردها لیر نیز سود کردند، 
ولی این فرایندی نبود که بتوان آن را ادامه داد. زیرا 
بازار  در  نقدینگی  جریان  بر  بهره‌،  خ  نر بودن  پایین 

افزود و مردم را به سمت خرید ارز سوق داد. 
به  ــاه  م چند  کــه  حالی  در  دولــت  اقــتــصــادی  تیم 
تصمیم  ــود  ب مانده  جمهوری  ریاست  انتخابات 
خ ارز را  گرفت که به هر نحو ممکن جلوی افزایش نر
خ دلار تا برگزاری انتخابات از 20 لیر فراتر  بگیرد و نر
خ ارز به‌  نرود. واقعیت این است که پایین بودن نر
هر  از  پیش  ترکیه  همچون  کشورهایی  در  دلار  ویژه 
چیزی به معنای موفقیت اقتصادی تلقی می‌شود. 
جدی  صــورت  بــه  ترکیه  کــه  آنجایی  از  همچنین 
میلیارد   350 حدود  و  می‌کند  دنبال  را  آزاد  تجارت 
دارد،  صـــادرات  دلار  میلیارد   250 و  واردات  دلار 
می‌شود.  ــورم  ت افــزایــش  موجب  ارز  خ  نــر افــزایــش 
می‌دارید،  نگه  ثابت  را  ارز  خ  نر که  وقتی  بنابراین 

خ تورم نیز به صورت نسبی پایین می‌آید. نر
برای  را  ارزی  ذخایر  آنها  که  است  این  حقیت  اما 
برگزاری  زمان  تا  دلار  خ  نر و  کردند  صرف  کار  این 
این  در  شد.  داشته  نگه  لیر   20 از  کمتر  انتخابات 
درصد   40 زیر  به  درصد   85 از  تورم  میزان  مدت، 
در  جدی  کاهش  معنای  به  اصل  در  این  رسید. 
خ دلار از 27  ذخایر ارزی بود. پس از انتخابات نر
خ ارز، تورم را  لیر هم فراتر رفت و افزایش مجدد نر
تشدید کرد. هنگامی که به آمار بانک مرکزی نگاه 
درصدی   70 تورم  که  می‌شویم  متوجه  می‌کنیم، 
شده  پیش‌بینی   2024 می  و  آوریل  ماه‌های  برای 
تورمی  انتظارات  ــردم  م حقیقت  در  امــا  ــت،  اس

بیشتری دارند.

است  پولی  پدیده  یک  تــورم 
کشورهای  از  بــســیــاری  ــه  ک
جهان را کم و بیش درگیر خود 
چه  شما  نظر  به  ــت.  اس ــرده  ک
با  مبارزه  ــرای  ب راهکارهایی 
پاسخ  دارد؟  وجود  معضل  این 
بُعد  در  می‌توانید  را  سوال  این 

اقتصاد ترکیه بیان کنید.
نشان  ترکیه  ــار  آم مرکز  ــوی  س از  منتشره  ارقــام 
کمتر  ثابت  بگیران  حقوق  درآمــد  که  می‌دهد 
افزایش  ــه‌داران  ــای ــرم س ــود  س مقابل  در  و  ــده  ش
خرید  قــدرت  از  دیگر  عبارتی  بــه  اســت.  یافته 
ــت.  اس شــده  کاســتــه  ــان  ــن کارک از  عظیمی  قشر 
بنابراین، در دوره پیش‌‌رو باید سیاست معتدلی 
قشر  از  مالیات  دریافت  ضمن  که  کرد  دنبال  را 
به  عمومی،  هزینه‌های  ــش  کاه و  ــه‌دار  ــای ــرم س
ــردم آسیب  ــی مـ ــدگ ــای زن ــدارده ــان ــت ســطــح اس
عایدی  بر  مالیات  وضع  طریق  از  کار  این  نزند. 
طبیعتا  شد.  خواهد  میسر  و...  املاک  سرمایه، 
ارزیابی  با  امــا  نیست  ــرا  اج ــرای  ب ــاده‌ای  س ح  طــر
درآمد  بر  می‌توان  مردم  بدهی‌‌های  و  دارایی‌ها 
کسانی که ثروت مضاعفی را از شرایط موجود به 
دست آورده‌اند، مالیات اعمال کرد و هزینه‌های 
زیرساخت‌های  ‌گرفتن  نادیده  بدون  را  عمومی 
ــداوم  م ــش  ــزای اف نظرم  بــه  داد.  ــش  کاه حیاتی 
پایداری  حل  راه  تورم  با  مقابله  برای  دستمزدها 
و  ــا  کالاه قیمت  بر  باید  همچنین  ــود.  ب نخواهد 
خدمات ضروری از جمله موادغذایی، مسکن و 

حمل‌ و نقل نیز نظارت کرد. 

مالیات  ــرح  ط شما  ــع  واق در 
کاهش  و  سرمایه  عایدی  بر 
جمله  از  را  عمومی  هزینه‌های 
تورم  با  مــبــارزه  راهکارهای 

بــــــرش

نوســانات تورمی به تقویــت انتظارات دامن می‌زند
خ تورم رو به افزایش است، مردم انتظار دارند که در آینده شاهد تورم بیشتری  هنگامی که نر
باشند و همین امر نظم قیمت‌گذاری‌ها را مختل می‌کند. اما در شرایط عادی زمانی که تورم 
ثابتی حاکم است، موضوع فرق می‌‌کند. برای مثال زمانی که در رستوران غذایی را سفارش 
می‌دهید و یا اینکه چیزی را از بازار می‌خرید و به هر نحوی خدماتی را دریافت می‌کنید، اگر 
ج از عرف بیان کند، سریعا به این موضوع واکنش نشان می‌دهید و از  فروشنده قیمتی خار
خ تورم باشید  ادامه معامله امتناع می‌ورزید، اما زمانی که به صورت نامنظم شاهد افزایش نر

انتظاراتی که در بازار شکل می‌گیرد حق اعتراض را از شما سلب می‌کند.
   1402 14  - مهــر      شمـــــاره 
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 در ترکیه تصمیم 
گرفته شد که به 

هر نحو ممکن 
بهره بانکی را 

افزایش ندهند و 
این موضوع را به 
عنوان استراتژی 

دنبال کردند و 
به همین دلیل 

خ تورم در اکتبر  نر
سال 2022 به 

بالاترین سطح 
رسید

این  شما  نظر  بــه  مــی‌دانــیــد. 
در  چشمگیری  تاثیر  تصمیمات 
خواهد  ترکیه  تورم  نرخ  کاهش 

داشت؟
بخواهیم  ترکیه  در  ــر  اگ کــه  ــت  اس ــن  ای حقیقت 
واقعه‌بینانه  برسیم،  ــدی  درص  3 یا  دو  ــورم  ت به 
اساسی  چالش‌های  با  را  اقتصاد  و  بود  نخواهد 
مواجه خواهد کرد. اما حداقل می‌توان با چنین 
ــدون  ب مشخص  ــی  ــان زم ــازه  بـ ــک  ی در  سیاستی 
خ تورم را به کانال 20-10 درصد  افزایش انتظارات، نر
ح طی دو سال  بازگرداند. فکر می‌کنم که این طر
نتیجه بدهد. زیرا تک رقمی کردن تورم احتیاج به 
یک برنامه جدی دارد که با ساختارهای اقتصادی 
با  ترکیه  ــت.  اس ــوار  دش بسیار  آن  ــرای  اج فعلی 
به  می‌تواند  حداقل  ح‌هایی  طر چنین  ــرای  اج
آن  از  پس  بازگردد.  خود  قبل  چندسال  وضعیت 
آن  در  که  کند  پی‌ریزی  را  ساختاری  می‌تواند  نیز 
توزیع درآمد‌ها به شکل عادلانه‌تری صورت بگیرد 

و شاهد رشد اقتصادی باثباتی باشیم. 

خود  صحبت‌های  در  شما 
از  یکی  را  ارزی  ذخایر  کاهش 
افت  دلار،  نرخ  افزایش  عوامل 
ارزش لیر و به تبع آن رشد تورم 
از  استفاده  آیا  دانستید.  ترکیه 
مبالادت  در  محلی  ارزهــای 
جایگزینی  می‌تواند  تجاری 
جمله  از  خارجی  ارزهای  برای 

دلار و یورو باشد؟
استفاده از دلار به عنوان ذخیره ارزی، مزیت‌های 
دارد.  آمــریــکــا  متحده  ایـــالات  ــرای  بـ را  مهمی 
که  اســت  آن  آمریکا  ــرای  ب دلار  مزیت  مهم‌ترین 
را  پــرداخــت‌هــا  ــراز  ت و  بــودجــه  کسری  می‌تواند 
همچنین  کــنــد.  ــران  ــب ج دلار  بیشتر  عــرضــه  ــا  ب
انجام  دلار  با  جهانی  تبادلات  اعظم  حجم  هنوز 
اخیر  ســال‌هــای  در  ــر  ــگ دی ســـوی  از  مــی‌شــود. 
سمت  به  را  کشورها  جهان،  ژئوپلیتیکی  تحولات 
است.  داده  سوق  نیز  محلی  ارزهــای  از  استفاده 
اوکراین  و  روسیه  جنگ  آغاز  از  پس  به ‌خصوص 
از  ج  ــار خ در  روسیه  مالی  منابع  شد  باعث  که 
کشور  ایــن  علیه  تحریم‌هایی  و  مسدود  مرزها 
اعمال شود، این موضوع برجسته‌تر شده است. 
مرکزی  بانک‌های  که  است  آن  از  حاکی  شواهد 
ارزهای  و  طلا  از  استفاده  به  مختلف  کشورهای 
بنابراین  آورده‌اند.  روی  خود  ذخایر  در  گوناگون 
صورت  به  ــد  رون ایــن  که  ــت  داش انتظار  می‌توان 
نسبی افزایش داشته باشد. اما این نکته را نباید 
مناسب  بستری  ایجاد  ــدون  ب که  کــرد  فراموش 

آن  در  نیز  محلی  ارزهــای  یورو  و  دلار  همچون  که 
رقابت  امکان  شوند،  فــروش  و  خرید  راحتی  به 
به  چین  یوآن  مثال  برای  داشت.  نخواهد  وجود 
می‌شود،  معرفی  دلار  کننده  تهدید  ارز  عنوان 
میل  سمت  این  به  چین  اقتصادی  ساختاری  اما 
بدون  دلیل  همین  به  نمی‌دهد.  نشان  چندانی 
این  جهان،  در  جدید  پولی  سیستم  یک  ایجاد 
تلاش‌ها تا حد معینی انجام خواهد شد و از یک 

مرز مشخصی فراتر نمی‌رود.
اگر در تجارت دو یا چند کشور تعادل وجود داشته 
باشد، این اقدام را می‌توان انجام داد. برای مثال 
دیگر  کشور  از  نفت  فــروش  مقال  در  کشوری  اگر 
خریداری  و...  غذایی  ــواد  م معدنی،  ــواد  م کالا، 
باشند،  داشته  یکسانی  نسبتا  تجاری  حجم  و  کند 
ساختار  به  ــع  واق در  ــت.  اس امکان‌پذیر  امــر  ایــن 
کشور  ترکیه  من  نظر  به  اما  دارد.  بستگی  کشورها 
مناسبی برای این کار نیست. اگرچه با کشورهای 
محلی  ارزهای  وسیله  به  مشخصی  حد  تا  همسایه 
تا  آن  حجم  که  می‌دهد  انجام  تجاری  تــبــادلات 
حدود 10 درصد تجارت خارجی نیز می‌رسد، اما با 
که  می‌یابیم  در  تجاری  تبادلات  آمارهای  مشاهده 
کشورهای  و  غرب  به  را  خود  صادرات  بیشتر  ترکیه 
حال  عین  در  و  می‌دهد  انجام  اروپا  اتحادیه  عضو 
واردات  بیشترین  عراق  و  ایران  چین،  روسیه،  از 
را دارد. یعنی ترکیه واردات را از کشورهای اوراسیا 
می‌دهد.  انجام  غربی  کشورهای  به  را  صــادرات  و 
حجم  از  که  کشورهایی  میان  در  دلیل،  همین  به 
هستند،  بــرخــوردار  یکدیگر  با  متعادلی  تجاری 
را  بیشتری  شانس  محلی  ــای  ارزهـ از  اســتــفــاده 
خواهد داشت. پس به طور خلاصه می‌توان گفت 
این  نشود،  ایجاد  جهان  در  جدیدی  مالی  نظم  تا 
اقدامات به مقدار معینی انجام خواهد شد و فکر 
خارجی  تجارت  ساختار  دلیل  به  ترکیه  می‌کنم 
مــحــدودیــت  ــر  ــگ دی ــای  ــوره ــش ک ــه  ب نسبت  خـــود 

بیشتری در این زمینه داشته باشد.

کنترل  هدف  با  کشورها  برخی 
تثبیت  سیاست  ــورم،  تـ ــرخ  ن
کار  دستور  در  را  اقتصادی 
از  بتوانند  تا  ــد  داده‌انـ ــرار  ق
جریان  و  ارز  بازار  کنترل  طریق 
پیش‌بینی‌‌  میزان  نقدینگی، 
پذیری بازارها را افزایش دهند. 
سیاست‌های  ــرای  اج ــاره  درب
نظری  چه  اقتصادی  تثبیت 

دارید؟
بر  نظارت  با  و  است  اجرا  قابل  سیاست  این  بله، 
ساخت.  محقق  را  آن  می‌توان  سرمایه  ــردش  1402   گ 14  - مهــر      شمـــــاره 
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اگر ترکیه تورم را 
کنترل می‌کرد و 
بهره بانکی را به 
صورت ناگهانی 
کاهش نمی‌داد 
و این قدر بر 
 واردات 
 متمرکز نبود

 می‌توانست 
این اقدامات را 
با سیاست‌های 
معتدلی مانند 
تثبیت اقتصادی 
اجرایی کند

بــــــرش

اقتصــاد ترکیه همچنان گرفتــار انتظارات تورمی
خ ارز، تورم را تشدید  خ دلار از 27 لیر هم فراتر رفت و افزایش مجدد نر پس از انتخابات نر
کرد. هنگامی که به آمار بانک مرکزی نگاه می‌کنیم، متوجه می‌شویم که تورم 70 درصدی 
برای ماه‌های آوریل و می 2024 پیش‌بینی شده است، اما در حقیقت مردم انتظارات تورمی 

بیشتری دارند.

اجرای  جلوی  ترکیه  فعلی  اقتصادی  سیستم  اما 
اخیر  دوره  در  مثال  بــرای  می‌گیرد.  را  ح  طر این 
بود،  افقی  صورت  به  ارز  خ  نر سیر  خط  که  زمانی 
از یک طرف مردم به خرید ارز متمایل شدند و از 
مانند  لوکس  مصرفی  کالای  واردات  دیگر  طرفی 
تلفن همراه و... به شدت افزایش یافت. طبیعتا 
تدابیری را می‌توان اتخاذ کرد که این موارد تا حد 
مجبور  ترکیه  شود.  گرفته  کنترل  تحت  مشخصی 
به پرداخت هزینه‌های زیادی شده و برای اجرای 
را  تورم  ترکیه  اگر  است.  کرده  دیر  سیاست‌ها  این 
کنترل می‌کرد و بهره بانکی را به صورت ناگهانی 
متمرکز  واردات  بر  قــدر  ایــن  و  نــمــی‌داد  کاهــش 
نبود، می‌توانست این اقدامات را با سیاست‌های 
کند.  اجرایی  اقتصادی  تثبیت  مانند  معتدلی 
اما اکنون یک مشکل اساسی وجود دارد. ذخایر 
ارزی کاهش یافته، توانایی کشور برای استقراض 

کمتر شده و تورم افسار گسیخته است.  
و  نــرم  ــورت  ص به  سیاست  ایــن  ــرای  اج رو  ایــن  از 
بدون پرداخت هزینه برای ترکیه بسیار دشوار به 
نظر می‌رسد. ترکیه باید سیاست‌هایی را در پیش 
کالاهای  به  ارز  کردن  سرازیر  بدون  که  ‌می‌گرفت 
لوکس، آن را در اختیار کسانی قرار می‌داد که به 
کار تولید و اشتغال‌زایی می‌پردازند. واقعیت این 
همزمان  صورت  به  نمی‌توان  ترکیه  در  که  است 
را  بهره  خ  نر هم  داشت،  نگه  ثابت  را  ارز  خ  نر هم 

کاهش داد و هم گردش آزاد سرمایه را رها کرد.
سیاست‌های  آمریکا  و  اروپا  اتحادیه  که  هنگامی 
خ  نر آنان  دیدگاه  از  می‌کنند،  ح  طر را  بهره  خ  نر
اما  نیست،  مهمی  عامل  ــورم  ت با  مــبــارزه  در  ارز 
خ ارز توجه داشته  کشورهای مانند ترکیه باید به نر
باشند و تقلید از سیاست‌های آنان بدون در نظر 

خ ارز سیاست درستی نخواهد بود. گرفتن نر

اجازه بدهید ایران را مثال بزنم 
که ارز را به مقدار کافی در اختیار 
کسانی قرار می‌دهد که واردات 
کالاها و خدمات ضروری توسط 

با  همچنین  شــود.  انجام  آنها 
اجرای سیاست تثبیت اقتصادی 
و کنترل بازار ارز، میزان اعتماد 
اقتصادی  فعالان  و  بازرگانان 
ارزی  جدید  سیاست‌های  به  را 
افزایش داده و به دنبال کنترل 

نرخ تورم است.
کنترل  از  نوعی  به  ترکیه  در  ــورم  ت که  آنجایی  از 
ح  مطر شما  که  سیاستی  اجرایی  ــده،  ش ج  ــار خ
کردید )تثبیت اقتصادی(، بسیار دشوار شده است. 
ــدارم،  ــل ن ــاع کام از تــحــولات داخــلــی ایـــران اط
صورت  به  اقتصادی  تثبیت  سیاست  اجــرای  اما 
بر  منفی  تاثیرگذاری  بــدون  می‌تواند  نظام‌مند 
ج مردم، به  استانداردهای زندگی و افزایش مخار
مهار تورم کمک کند. اما ترکیه به نقطه‌ای رسیده 
است که نمی‌تواند بدون پرداخت هزینه‌ فراوان 
در  نمی‌کنم  فکر  بگذارد.  سر  پشت  را  رونــد  این 
ایران تا این حد شاهد آن باشیم، اما مردم ترکیه 
بنابراین  شده‌اند.  بازار  خیز  و  افت  درگیر  بسیار 
اتخاذ  کشور  در  اقتصادی  تصمیم  یک  شما  وقتی 
برای  نیست.  سادگی  به  آن  اجــرای  می‌کنید، 
اما  ــدارد،  ن سکونت  بــرای  خانه‌ای  نفر  یک  مثال 
چند هزار دلار ذخیره کرده و یا با وجود دارا بودن 
سرمایه چند میلیون لیری، به اجاره نشینی روی 

آورده است. 

سیاست  ــرای  اج شما،  نظر  به 
کشوری  در  اقتصادی  تثبیت 
زمینه‌های  کــه  ایـــران  مانند 
دارد،  ــود  وج نیز  آن  ــرای  اج
همراه  و  آمیز  موفقیت  می‌تواند 

با نتایج مطلوب باشد؟
سرمایه،  ــردش  گـ ــر  ب ــارت  ــظ ن ــا  ب ــوان  ــی‌ت م بــلــه، 
معینی  بخش‌های  به  را  ارز  دریافت  اولویت‌های 
تخصیص داد. نباید اینطور فکرکرد که نظام بازار 
مصونیت  دارای  و  مقدس  سرمایه‌داری،  و  آزاد 

است و نمی‌توان بر خلاف آن عمل کرد.
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خ ارز   چه شد که نر
در یک محدوده تثبیت شد؟

بررسی دلایل بازگشت ثبات به اقتصاد ایران

      مهار تورم، سیاستی تدریجی است و اثرات آن بر بخش‏های 
حقیقی اقتصاد در بلندمدت میسر خواهد شد

      با توجه به جهش‏های ارزی سال گذشته و تجربیات تاریخی 
کاهش تولیدات پس از جهش‌های ارزی، باید نقش تثبیت 

اقتصادی را در بهبود رشد اقتصادی جدی قلمداد کرد

      اثربخشی بیشتر سیاست‏های تثبیتی، نیازمند انضباط‏بخشی هر چه 
بیشتر سایر مولفه‏ها مانند رفتار نظام بانکی و بودجه بخش دولتی است

زهرا طهماسبی /
پژوهشگر اقتصادی
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بر  ــر  ــوث م و  مــهــم  ــای  ــوره ــت ــاک ف جــمــلــه  از 
اقتصاد  ــات  ــب ث ــد،  رشـ و  ــذاری  ــه‏گ ــای ــرم س
کشورها  اقتصاد  در  مهم  این  است.  کلان 
با  ــه  ک اســت  اهمیت  حــائــز  منظر  ایــن  از 
نااطمینانی‏های  ــود  وج از  ثبات،  ایجاد 
ــک ســرمــایــه‏گــذاری‏هــا  ــس ــادی و ری ــص ــت اق
ایجاد  زمینه‏های  آن  تبع  به  و  شده  کاسته 
رشد  و  بلندمدت  ــای  ــذاری‏ه ــه‏گ ــای ــرم س
حالی  در  این  می‏شود.  فراهم  اقتصادی 
سیاست‌گذاران  بی‏توجهی  با  که  اســت 
ــم،  ــه ــادی بــــه ایــــجــــاد ایـــــن م ــ ــص ــ ــت ــ اق
شده  گسترانیده  جامعه  در  برَنااطمینانی 

َ
ا

تصمیمات  گرفتن  قرار  تحت‌الشعاع  با  و 
سرمایه‌گذاری عاملان اقتصادی، از سطح 
لذا  مــی‏شــود،  کاسته  آنها  سرمایه‏گذاری 
انباشت  در  کاهــش  با  شرایطی  چنین  در 
و  یافته  ــش  کاه اقتصادی  ــد  رش سرمایه، 
تداوم این مسئله خود به تشدید نوسانات 

در اقتصاد دامن خواهد زد. 

ایران،  اقتصاد  در  تجربی  آمارهای  به  نگاهی  با 
 
ً
چنین برداشت می‏شود که اقتصاد ایران عمدتا
و بالاخص در سال‏های اخیر در معرض بی‏ثباتی 
قرار  کلان  متغیرهای  در  نوسانات  و  اقتصادی 
داشته است، به‌گونه‏ای که رشد پایین و نوسانی، 
تورم‏ بالا، انتظارات تورمی فزاینده، بی‏انضباطی 
سوداگرانه  انگیزه‏های  وجود  بانک‌ها،  از  برخی 
اقتصاد  بــارز  ویژگی‏های  از  ارزی  بحران‏های  و 
ویژگی‏های  برشمردن  با  می‏آید.  به ‏شمار  ایران 
است  لازم  شرایطی،  چنین  تحت  و  فوق‏الذکر 
ایجاد  اقــتــصــادی،  ــد  رش در  تقویت  منظور  بــه 
اولــویــت‏  پیش‌بینی‌پذیر،  و  باثبات  محیطی 
این  در  گیرد.  قــرار  اقتصادی  سیاست‌گذاران 
راستا براساس تجربیات کشورها و ادبیات علم 
ارکان  سایر  و  مرکزی  بانک  می‏بایست  اقتصاد، 
متولیان  عنوان  به  ترتیب  به  دولــت،  اقتصادی 

منظور  بــه  مالی  و  ارزی   - پولی  سیاست‏های 
کنترل نوسانات و ایجاد ثبات در اقتصاد مداخله 
دستور  در  را  لازم  تثبیتی  سیاست‏های  و  نمایند 

کار خود قرار دهند.

سیاست تثبیت اقتصادی 
سیاست‏های  ــادی،  ــص ــت اق ــج  رایـ ــات  ــی ادب در 
سیاست‌های  از  مجموعه‌ای   می‏توان  را  تثبیت 
پولی -  ارزی و مالی دانست، این سیاست‏ها که 
توسط بانک مرکزی و دولت اتخاذ می‏شوند، در 
کلیدی  متغیرهای  در  نوسانات  کاهش  راستای 
گرفته  کار  به  آنها  در  پیش‌بینی‌پذیری  و  اقتصاد 
می‏شوند. پس از استقرار دولت سیزدهم، بانک 
مرکزی با هدف بازگشت ثبات به اقتصاد کشور، 
خود  کار  دستور  در  را  اقتصادی  تثبیت  سیاست 

قرار داد.
از:  عبارتند  نیز  سیاست  این  اصلی  محورهای 
ــازار  ب نــمــودن  پیش‌بینی‌پذیر  و  ثبات‌بخشی 
در  تنظیم‏گری  تقویت  و  نقدینگی  کنترل  ارز،  
میان  در  که  است  حالی  در  این  مالی.  بازارهای 
خ  محورهای اصلی فوق‏الذکر، ثبات‏بخشی در نر
ارز و کنترل نقدینگی از اهمیت بالایی برخوردار 
راستای  در  مرکزی  بانک  اقدامات  عمده  و  بوده 

تثبیت اقتصادی، در این محورها هستند.
بازار  نمودن  پذیر  پیش‏بینی  و  1(ثبات‌بخشی 
از  بسیاری  بــر  کــه  ــت  اس متغیری  ارز  خ  ــر ن ارز: 
است،  اثــرگــذار  اقتصادی  کــان  شاخص‌های 
نوسانات عمده در آن نیز، بسیاری از متغیرهای 
ــادی،  ــص ــت ــد اق ــ ــد رش ــن ــان ــان اقـــتـــصـــادی م ــ ک
ــی، اشــتــغــال، تــجــارت و  ــورم ــورم، انــتــظــارات ت تـ
در  می‌دهد.  قــرار  تاثیر  تحت  را  سرمایه‌گذاری 
در  خصوص  بــه  تـــورم،  و  اقتصادی  ــد  رش بحث 
متغیری  به  خ  نر این  توسعه،  درحال  کشورهای 
است.  ــده  ش تبدیل  اقتصاد  در  تعیین‏کننده‏ 
با  کشورها،  اینگونه  در  که  است  حالی  در  این 
و  موادخام  واردات  به  تولیدی  بخش  وابستگی 

اقداماتی مانند 
تامین ارز به 
منظور واردات 
کالاهای  اساسی 
و راه‏اندازی 
مرکز مبادله به 
صورت مستقیم 
سهم بسزایی در 
کنترل نوسانات 
خ ارز  و تثبیت نر
داشته‏اند

بــــــرش

ــد نقدینگی در دو سال خ رش ۱۶ واحد درصدی نر کاهش 
با اجرای سیاست‏های انقباضی بالاخص کنترل رشد ترازنامه‏ای و افزایش سپرده قانونی 
در  درصد   ۳۰ رقم  به   ،۱۳۹۹ سال  انتهای  در  درصد   ۴۰.۶ رقم  با  نقدینگی  رشد  خ  نر بانک‌ها، 
خ در مرداد ماه سال ۱۴۰۰ و همزمان با شروع به کار  سال ۱۴۰۱ کاهش یافت. همچنین، این نر
دولت سیزدهم، معادل ۴۲.۶ درصد بود که پس از سپری شدن دو سال و در دوازده ماهه 
خ با کاهش ۱۶ واحد درصدی، به رقم ۲۶.۹ درصد کاهش یافت. منتهی به مرداد ۱۴۰۲، این نر
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قیمت  افزایش  به  ارزی  جهش‏های  تجهیزات، 
خواهد  منتج  تولیدی  ــای  کالاه در  ‏تمام‏شده‏ 
بر  منفی  تاثیرات  بر  عــاوه  حالتی  چنین  شد. 
در  افزایش  به  )تولیدات(،  اقتصاد  عرضه  سمت 
سطح قیمت‏ها )تورم( و کاهش در تجارت منتج 
اثرگذاری  تورم،  و  تولید  بر  مضاف  شد.  خواهد 
ایجاد  با  که  است  گونه‏ای  به  ارزی  جهش‏های 
اقتصادی،  کلان  متغیرهای  در  عمده  نوسانات 
وضعیت  به  نسبت  اقتصادی  فعالان  اطمینان 
می‏دهد.  ــرار  ق تاثیر  تحت  نیز  را  اقتصاد  آینده 
و  اقــتــصــادی  ســرمــایــه‏گــذاری  سطح  بنابراین 
در  یافت.  خواهد  کاهــش  نیز  خارجی  تجارت 
ثبات  ایجاد  منظور  به  ارز  خ  نر ثبات  راستا  این 
مسیر  در  کلان  متغیرهای  هدایت  و  اقتصادی 
کشورها  اینگونه  در  ضـــروری  ــری  ام مطلوب، 
در  ارز،  خ  نر ثبات  شدن  ح  مطر هنگام  به  است. 
دو  جامعه،  در  اقتصادی  ثبات  برقراری  راستای 

ح شده است: دیدگاه از سوی کارشناسان مطر
خ ثابت ارزی •  نر
خ شناور مدیریت‏شده  •  نر

عــددی  روی  بــر  ارز  خ  ــر ن نخست،  ــاه  ــدگ دی در 
وجود  آن  در  نوسان  امکان  و  شده  ثابت  معین 
دوم،  دیــدگــاه  در  آنکه  حــال  داشــت،  نخواهد 
با  متناسب  و  محدود  نوسانات  امکان  ارز  خ  نر
در  و  داشته  را  اقتصادی  کلان  متغیرهای  سایر 
دامنه‏ای مشخص و به دور از جهش‏های عمده 

امکان نوسان خواهد داشت. آنچه مسلم است، 
معنای  به   

ً
ابدا ایران،  در  ارز  خ  نر ثبیت  سیاست 

در  ارز  خ  نر ثبات  با  که  چرا  نیست،  اول  مفهوم 
تولیدات  رقابت‏پذیری  امکان  ثابت،  خ  نر یک 
ارتقای  و  بین‌المللی  بازارهای  عرصه  در  داخلی 
داشت.  خواهد  شدیدی  کاهش  آنها  در  کیفیت 
خ ارز در سیاست‏های  بنابراین منظور از ثبات نر
ساختن  محدود  می‏توان،  را  اقتصادی  تثبیت 
منطقی  نوسانی  دامنه  در  ارز،  خ  نــر نوسانات 
اقتصادی  متغیرهای  سایر  رشــد  با  متناسب  و 
آن  در  پیش‏بینی  امکان  که  گونه‏ای  به  دانست، 

وجود داشته باشد. 
تنها  نه‏  ارز  خ  نر در  جهش‏ها  است،  مسلم  آنچه 
در  بلکه  کالاها،  تمامی  قیمت  سطح  افزایش  در 
جهت‌دهی انتظارات تورمی افراد و نیز عملکرد 
سایر بازارهای دارایی موازی نیز تاثیرگذار است. 
توسط  نوسانات  این  کنترل  به  اهتمام  بنابراین 
اهمیت  ــه  درج از  اقتصادی  ســیــاســت‌گــذاران 
از  پس  و  منظور  بدین  اســت.  برخوردار  بالایی 
سیزدهم،  دولت  فعالیت  از  سال  یک  گذشت 
و   ۱۴۰۱ سال  در  ایجادشده  ارزی  جهش  پی  در 
همزمان با تغییرات مدیریتی که در بانک مرکزی 
خصوص  در  لازم  سیاست‏های  افــتــاد،  اتــفــاق 
خ ارز در دستور کار قرار گرفت. در این  تثبیت نر

میان مهم‏ترین آنها عبارتند از:
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 ۲۸۵۰۰ ارز  خ  نر با  نیما  سامانه  بستر  در  اساسی 
تومان

راه‏اندازی مرکز مبادله ارز و طلا •
به  • صادراتی  ارز  بازگشت  مدت‏زمان  کاهش   

کشور به ۸۰ روز
ــروش  • ــل اجـــرایـــی ف ــم ــع ــورال ــت ــاح دس ــ  اص

اسکناس ارز از طریق واریز به حساب ارزی بانکی
تخصیص ارز مسافرتی در فرودگاه •
خ در نظام ارزی  • خ ارز به سه نر کاهش تعدد نر

کشور
ملی  • پـــیـــام‌رســـان  ســامــانــه‌هــای  اتـــصـــال 

بانک‌های ایران و روسیه
شرط  • حذف  و  کشور  به  طلا  واردات  تسهیل 

واردات  برای  اسنادی  اعتبار  گشایش  به  الــزام 
طلا

بانک  ســوی  از  انجام‏شده  اقــدامــات  میان  در 
اقداماتی  ارز،  خ  نــر تثبیت  راستای  در  مرکزی 
اساسی  کالای  واردات  منظور  به  ارز  تامین  مانند 
و راه‏اندازی مرکز مبادله به صورت مستقیم سهم 
تثبیت  و  ارز  خ  نــر نوسانات  کنترل  در  بسزایی 

در  که  اســت  حالی  در  ایــن  داشته‏اند.  ارز  خ  نــر
از  استفاده  با  مرکزی  بانک  اقـــدام،  نخستین 
به  نیاز  مورد  ارز  تامین  به  نفتی،  صادرات  منابع 
نیما  سامانه  در  اساسی  کالاهای  واردات  منظور 
پرداخته  دلار  هر  ازای  در  تومان   ۲۸۵۰۰ خ  نر با 
کالاهای  قیمت  افزایش  از  اقدامی  چنین  است، 
بر  فشار  ایجاد  و  دلار  خ  نر در  نوسان  با  اساسی 
هزینه‏های تولید کاسته و در راستای کنترل تورم 
علاوه  اســت.  داشته  شایانی  کمک  آن  از  متاثر 
بر آن شورای پول و اعتبار در تاریخ ۱۱ بهمن ماه 
۱۴۰۱، تاسیس و راه‌اندازی مرکز مبادله ارز و طلا 
را با هدف ایجاد مرجعیت قیمت، افزایش حجم 
معاملات رسمی و سهولت دسترسی متقاضیان 
مرکز  این  در  رساند.  تصویب  به  طلا  و  ارز  ــازار  ب
تقاضای  و  عرضه  اساس  بر  تعیین‌شده،  ارز  خ  نر
صادرکنندگان  نظیر  بــزرگ  عرضه‏کنندگان 
و...  فــولاد  معادن،  مس،  پتروشیمی،  صنایع 
غیر‏اساسی،  کالای  واردات  ارز  تقاضاکنندگان 
راستا  ایــن  در  ــت.  اس خدماتی  و  غیربازرگانی 
طبق گفته رییس کل بانک مرکزی، در خصوص 

 1  نمودار   
خ رشد  روند تحولات نر
نقدینگی  ماهه  دوازده 
)درصد(

 2  نمودار 
تحولات رشــد اقتصادی کشور 
طی دوره )1( 1396-1402

بهار

بهار
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مرکز  در  که  نرخی  مرکز،  این  در  ارز  خ  نر تعیین 
مبادله ارز و طلا شکل می‌گیرد بر اساس منابع و 
مصارف ارزی و متغیرهای بنیادین اقتصاد کلان 
ج از انتظارات  بوده به گونه‏ای که مناسب و خار
خ  مور سه‌شنبه  روز  از  مرکز  این  باشد.  حباب  و 
آغاز  را  خــود  رسمی  فعالیت   ۱۴۰۱ اسفندماه   ۲
کرد. با گذشت هفت ماه از آغاز به کار این مرکز 
بانک  سوی  از  انجام‏شده  اقدامات  وجــود  با  و 
کاهشی  بــا  آمریکا  دلار  اسکناس  هــر  ــزی،  ــرک م

معادل ۱۰ درصد همراه شده است.
مولفه‌های  از  دیگر  یکی  نقدینگی:  2(کنترل 
ایجاد  و  ــادی  ــص ــت اق ــات  ــان ــوس ن ــر  ب ــه  ک ــی  ــاس اس
ــت.  اس نقدینگی  ــت،  اسـ اثـــرگـــذار  بــی‏ثــبــاتــی 
ادبــیــات  طبق  ــه  ک شــاخــص  ایــن  رشــد  کنترل 
سطح  نوسانات  در   

ً
مستقیما اقتصادی،  رایــج 

کاهش  جهت  به  است،  دخیل  تورم  و  قیمت‏ها 
بالایی  اهمیت  از  اقتصادی  ثبات  ایجاد  و  تورم 
برخوردار است. در این راستا و به جهت کنترل 
انقباضی  سیاست‏های  مرکزی  بانک  نقدینگی، 
کنترل  سیاست‏های  نظیر  اقداماتی  با  را  خود 
سپرده  خ  نر افزایش  ترازنامه‏ها،  رشد  مقداری 
بانک  از  ــت  دول استقراض  مدیریت  قانونی، 
از  بانک‏ها  استقراض  کردن  وثیقه‏دار  مرکزی، 

بانک مرکزی در دستور کار خود قرار داده است.
بانک‌ها:  • ترازنامه‏ای‌  رشد  مقداری  کنترل 

بانک  توسط   ۱۳۹۹ ماه  اسفند  در  سیاست  این 
بی‏ضابطه  خلق  از  جلوگیری  جهت  به  و  مرکزی 
دستور  در  سوداگرانه  فعالیت‏های  و  نقدینگی 
کار قرار گرفت، اما پیگیری جدی آن از سال ۱۴۰۱ 
این  طبق  که  است  حالی  در  این  افتاد.  اتفاق 
بی‏ضابطه  خلق  از  جلوگیری  جهت  به  سیاست 
با  سوداگرانه،  فعالیت‏های  مهار  و  نقدینگی 
کنترل سمت راست و چپ ترازنامه، سقف رشد 
تخصصی  و  تجاری  بانک‏های  برای  ترازنامه‏ای 
مشخص شد و برای بانک‏هایی که از حدود رشد 

سپرده  افزایش  کنند،  تجاوز  خود  ترازنامه‏ای 
قانونی مقرر شد.

خ  • نــر ــن  ایـ قانونی:  سپرده  نــرخ  افــزایــش 
کل  بــه  قانونی  ســپــرده‏هــای  حجم  نسبت  کــه 
غیرمستقیم  ابزارهای  از  یکی  است،  سپرده‏ها 
سیاست پولی به شمار می‏رود، به طوریکه بانک 
مرکزی با افزایش در آن، به کاهش در نقدینگی 
می‏پردازد. آمارهای بانک مرکزی نشان می‏دهد 
سیاست‏های  تکمیل  جهت  در   ۱۴۰۱ ســال  در  
خ  نر نقدینگی،  ــد  رش زمینه  در  مــرکــزی  بانک 
پایان  در  درصد   ۱۰.۴ از  بانک‌ها  قانونی  سپرده 
 ۱۴۰۱ ــال  س پــایــان  در  ــد  درص  ۱۱.۴ ــه   ب  ۱۴۰۰ ــال  س
تکمیل  منظور  به  آن،  بر  علاوه  یافت.  افزایش 
ــرای  ب نقدینگی،  ــد  رش کنترل  سیاست‏های 
خود  ترازنامه‏ای  رشد  سقف  از  که  بانک‏هایی 
 
ً
مجددا قانونی  سپرده  نسبت  می‏کنند،  تخطی 

افزایش یافت.
طبق آمارهای منتشر شده از سوی بانک مرکزی  
و در نمودار )1(، با اجرای سیاست‏های انقباضی 
مذکور بالاخص کنترل رشد ترازنامه‏ای و افزایش 
 ۴۰.۶ رقم  با  نقدینگی  رشد  خ  نر قانونی،  سپرده 
درصد در انتهای سال ۱۳۹۹، به رقم ۳۰ درصد در 
خ  سال ۱۴۰۱ کاهش یافته است. همچنین، این نر
در مرداد ماه سال ۱۴۰۰ و همزمان با شروع به کار 
این  بود،  درصد   ۴۲.۶ معادل  سیزدهم،  دولت 
در حالی است که پس از سپری شدن دو سال و 
خ  در دوازده ماهه منتهی به مرداد ۱۴۰۲، این نر
درصد   ۲۶.۹ رقم  به  درصدی  واحد   ۱۶ کاهش  با 

کاهش یافت.

دستاوردهای سیاست تثبیت اقتصادی
به  توجه  با  اقتصادی:  رشد  و  تثبیت  1(سیاست 
وابستگی  و  ایــران  اقتصاد  در  تولیدی  ساختار 
اولیه  مــواد  به  اقتصادی  رشد  و  سرمایه‏گذاری 
از  متاثر  اقتصادی  رشــد  ــی،  وارداتـ تکنولوژی  و 

بهاربهار
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3  نمودار 
مقایســه رشد اقتصادی با 

نفــت و بدون نفت در  فصل 
1401-1402 اول سال‏های 



در  که  است  حالی  در  این  بود.  خواهد  ارز  خ  نر
رشد  ارزی،  جهش‏های  و  نوسان  وجود  شرایط 
اقتصادی نیز دچار نوسان و افت شدید خواهد 
تولید  کشور،  تولیدات  سطح  بررسی  در  شــد. 
 ۱۴۰۲ سال  ابتدایی  فصل  طی  داخلی  ناخالص 
است.  رسیده  ريال  ميليارد  هزار   ۳۸۰۲.۱ رقم  به 
کشور  کل  اقتصادی  رشد  بررسی  در  همچنین 
ماهه  سه  طی  شاخص  ایــن   ،)۲( نمودار  طبق 
بوده  ــد  درص  ۶.۲ با  معادل   ۱۴۰۲ ســال  نخست 
است که نسبت به آمار دوره مشابه سال‏گذشته 
را  برابری  سه  رشد  ایــران  اقتصاد  ــد(،  درص  ۱.۹(

ج  خار با  است.  رسانده  ثبت  به  خود  کارنامه  در 
رشد  در  بررسی  و  اقتصاد  از  نفتی  بخش  نمودن 
نمودار  طبق  نفت،  ــدون  ب اقتصادی  تولیدات 
ح  مطر زمانی  بازه  در  که  هستیم  آن  شاهد   ،)۳(

ــزان سال  ــی ــر م ــراب ــه ب ــه س ــن شــاخــص ب ــده ای ش
 ۵.۲ ۱۴۰۱ به  ۱.۷ درصد در سال  از  گذشته خود ) 
توجه  باید  است.  رسیده   )۱۴۰۲ سال  در  درصد 

داشت عوامل متعددی بر رشد مذکور تاثیرگذار 
اما  گرفت،  نادیده  را  آنها  نمی‏توان  و  هستند 
و  گذشته  ــال  س ارزی  جهش‏های  بــه  توجه  بــا 
ــس از  ــدات پ ــی ــول تــجــربــیــات تــاریــخــی کاهـــش ت
در  را  تثبیت  نقش  می‏بایست  ارزی،  جهش‏های 

بهبود رشد اقتصادی جدی قلمداد کرد.
مسلم  آنچه  تــورم:  مهار  و  تثبیت  2(سیاست 
انجام‏شده  تثبیتی  اقــدامــات  از  هــدف  ــت،  اس
توسط بانک مرکزی، کنترل نوسانات متغیرهای 
پی  در  شده  ایجاد  نااطمینانی‏های  و  کلیدی 
آنها به منظور کاهش در سطح عمومی قیمت‌ها 
)یعنی همان تورم( و پس از آن دستیابی به رشد 

داشت  توجه  باید  است.  بوده  اقتصادی  پایدار 
آن  ــرات  اث و  است  تدریجی  سیاستی  تــورم  مهار 

بلندمدت  در  اقتصاد  حقیقی  بخش‏های  بر 
رییس  گفته  به  راستا  این  در  شد.  خواهد  میسر 
تحت  را  بسته‌ای  نهاد  ایــن  مــرکــزی،  بانک  کل 
است  کرده  آمــاده  تثبیت  سیاست‏های  عنوان 
که شامل: ثبات بازار ارز، کنترل رشد نقدینگی، 
مولدسازی دارایی‌های منجمد بانک‌ها، کنترل 
ترازنامه بانک‌ها، کنترل اضافه برداشت بانک‌ها 
و  سمی  ــای  ــی‌ه دارای ــش  کاه مــرکــزی،  بانک  از 
شفافیت  و  انضباط‏بخشی  و  بانک‌ها  موهومی 

و ارتقای شاخص‌های سلامت بانکی می‌شود. 
مرداد  به  منتهی  اقتصادی  آمارهای  بررسی  با 
نقطه  به  نقطه  تورم   ،)۴( نمودار  طبق  و   ۱۴۰۲ ماه 
در  ایــن  ــت،  اس گرفته  پیش  در  را  کاهشی  ــد  رون
خ تورم  حالی است که از فروردین ماه امسال نر
 ۳۹.۸ عــدد  به  ــد،  درص  ۵۵.۵ عــدد  با  نقطه‏ای 
افتی  امسال رسیده است و  درصد در مرداد ماه 

معادل با ۱۶ واحد درصد را نشان می‏دهد.
تمامی  ــر  ب اقــتــصــادی  ثــبــات  تاثیر  ــه  ب تــوجــه  ــا  ب  
متغیرهای کلان اقتصادی، برقراری این مهم در 
اقتصاد کشور به ویژه در شرایط جنگ اقتصادی 
در  اســت.  بــوده  ــوردار  ــرخ ب بــالایــی  اهمیت  از 
سیزدهم،  دولت  استقرار  از  پس  نیز  راستا  این 
پولی  سیاست‏های  اتخاذ  همچون  اقداماتی 
است  شده  انجام  مرکزی  بانک  سوی  از  ارزی  و 
کلان  متغیرهای  بــر  ــود  خ بضاعت  حــد  در  کــه 
اقتصادی اثرگذار بوده است. باید توجه داشت 
چنین اقداماتی خود به تنهایی پاسخگو نیست 
و لازم است برای اثربخشی بیشتر سیاست‏های 
انضباط‏بخشی  تثبیت،  راســتــای  در  اتــخــاذی 
نظام  رفتار  مانند  مولفه‏ها،  سایر  بیشتر  هرچه 
کار  دستور  در  نیز  دولتی  بخش  بودجه  و  بانکی 

سیاست‌گذار اقتصادی قرار گیرد.

4  نمودار  
 روند شــاخص تورم نقطه ‏به 
سال1402 در  نقطه 
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اقتصاد  کلان  شاخص‌های 
روسیه به کدام سو می‌رود؟

4 دلیل افزایش تورم  در  روسیه

      پیش‎بینی می‌شود تولید ناخالص داخلی روسیه 
در سال 2023 معادل منفی 3.5 درصد باشد

     طبق بررسی‌ها، رشد میان‌مدت و بلندمدت روسیه در 
سال‌های 2024-2023 معادل 0.9 درصد خواهد بود

     همچنین پیش‌بینی می‌شود بازگشت اقتصاد روسیه به 
1402   اندازه قبل از جنگ از سال 2027 تا 2028 به تعویق بیافتد 14  - مهــر      شمـــــاره 
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ماه  دو  در  روسیه  اقتصادی  انقباض  سرعت 
اول سال 2023 کمتر  از حد انتظار بوده است. 
تولید در ژانویه تنها 3.1 درصد نسبت به سال 
قبل و 3.2 درصد در ماه فوریه سال قبل کاهش 
یافت )نمودار 1(. تصویر مذکور  بسیار مثبت‌تر 
فعالیت  ــای  ــ داده‌ه آخــریــن  توسط  آنچه  از 
 ،2023 ژانویه  در  اســت.  بــود،  شده  پیشنهاد 
رشد سالانه تولید صنعتی، منفی 2.4 درصد و 
ماهانه منفی 19.4 درصد و رشد ماهانه خرده 
ماه  در  ــود.  ب ــد  درص  20.2 منفی  فروشی‌ها، 
درصد   1.7 صنعتی  تولید  سالانه  رشد  فوریه، 
بیشتر از سال قبل )2.1 درصد در ماه( کاهش 
خرده  فروش  سالانه  رشد  که  حالی  در  یافت، 
آن  ماهانه  رشد  و  درصد   7.8 منفی  فروشی، 

منفی 1.3 درصد بود. )نمودار 1(

به  که  داخلی  ناخالص  تولید  ارقــام  بین  شکاف 
شاخص‌های  و  است  قوی  شگفت‌انگیزی  طرز 
مورد  در  تردید  و  شک  بر  ضعیف‌تر،  زیربنایی 
صحت آمار رسمی روسیه می‌افزاید. گمانه‌زنی‌ها 
در مورد صحت داده‌های روسیه در ماه‌های اخیر 
افزایش  ایالتی  دومای  به  لایحه‌ای  ارائه  از  پس  و 
اقتصاد  اطلاعات  می‌دهد  اجازه  که  است  یافته 
پنهان  تبعیض  بدون  و  نامحدود  به ‌طور  را  کلان 
یک  وجود  عدم  صورت  در  اوصــاف،  این  با  کند. 
پوشش  به  همچنان  شــده،  شناخته  جایگزین 

ارقام رسمی ادامه خواهیم داد.
روسیه  اقتصادی  رشد  رقم  بازبینی‌ها،  آخرین  در 
 3.5 منفی  بــه  ــد  درص  5 منفی  از   2023 ــال  س در 
در  حتی  حال،  این  با  است.  شده  ــرآورد  ب درصد 
تولید  که  مــی‌رود  انتظار  نیز  سناریو  مثبت‌ترین 

24 فوریه؛ آغاز جنگ روســیه و اوکراین
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1  نمودار 
رشــد ماهانه تولید ناخالص 
روسیه داخلی 

2  نمودار 
رشــد واقعی تولید ناخالص 
داخلی روســیه به تفکیک 
هزینه اجزای 



کاهش  درصـــد  دو  ــل  ــداق ح ــی،  ــل داخ نــاخــالــص 
خواهد یافت. )نمودار 2(

اقتصادی  رشد  برآورد  در  چرا  اینکه  اصلی  دلیل 
که  ــت  اس ــن  ای گرفته،  صــورت  بازنگری  روســیــه 
سال  در  کــشــور  ــن  ای واردات  ــی‌رود  ــم ن انــتــظــار 
حالی  در  بازگردد.  جنگ  از  قبل  انــدازه  به   2023
تولید  رشــد  کاهــش  باعث  ضعیف‌تر  واردات  که 
این  می‌شود،  کوتاه‌مدت  در  داخلی  ناخالص 
رشد  و  مــی‌رســانــد  آســیــب  مصرف‌کنندگان  بــه 
دولت  اگرچه  می‌دهد.  کاهش  را  اقتصاد  بالقوه 
تولید  در  را  صادرات  یا  واردات  ارقام  دیگر  روسیه 
ناخالص داخلی خود منتشر نمی‌کند، اما کاهش 
شدیدتر واردات نسبت به صادرات در سال 2022 
توجه  با  کرد.  جلوگیری  اقتصاد  شدیدتر  رکود  از 
به تاثیر منفی تحریم‌های غرب بر صادرات انرژی 
به   2023 سال  در  خالص  ــادرات  ص غیرانرژی،  و 
از  ــد  درص  3.4 و  بــود  نخواهد   2022 ســال  انـــدازه 
)نمودار  می‌دهد  کاهش  را  داخلی  ناخالص  تولید 
2(. پیش‌بینی می‌شود صادرات در سال 2023 به 

انتظار  که  حالی  در  یابد،  کاهش  درصد   5 میزان 
می‌رود رشد واردات به محدوده مثبت بازگردد.

در سال 2022، واردات روسیه از ترکیه 61.8 درصد 
 26.9 قزاقستان  از  واردات  و  قبل  سال  به  نسبت 
یافت.  افــزایــش  گذشته  ســال  به  نسبت  ــد  درص
انتظار می‌رود بخش عمده این افزایش به دلیل 
تحریم‌های  از  جلوگیری  منظور  به  نقل  و  حمل 
این  با  است.  بوده  اروپا  اتحادیه  و  متحده  ایالات 
کشور  دو  هر  از  روسیه  واردات  ژانــویــه،  از  حــال، 
اجرای  نتیجه  می‌رود  انتظار  است،  یافته  کاهش 
انطباق  بــرای  کشور  دو  هر  جدید  سیاست‌های 

بهتر با تحریم‌های غرب باشد )نمودار 3(.

می‌شود  باعث  ــرب  غ فشار  کــه  مــی‌شــود  ــرض  ف
در  قزاقستان  و  ترکیه  الگوی  از  دیگر  کشورهای 
سال  در  روسیه  ضد  تحریم‌های  شدیدتر  اجرای 
2023 پیروی کنند. به عنوان مثال، دولت امارات 
ایالات  مقامات  با  زمینه  این  در   2023 فوریه  در 
در  کرد.  گفتگو  بریتانیا  و  اروپا  اتحادیه  متحده، 
در  معکوس  اثر  واردات  ضعیف‌تر  رشد  که  حالی 
خواهد  داخلی  ناخالص  تولید  ــام  ارق افزایش 
بلندمدت  در  را  اقتصاد  بالقوه  تولید  و  ــت  داش

کاهش می‌دهد.
تولید  می‌شود  پیش‌بینی  موارد،  این  به  توجه  با 
 0.9 معادل   2024 سال  واقعی  داخلی  ناخالص 
2024 ضعیف‌تر  درصد کاهش یابد و رشد در سال 
علت  ــود،  ب خواهد  می‌شد،  تصور  قبلاً  آنچه  از 
سال  در  واردات  ــش  کاه منفی  تاثیر  امــر،  ــن  ای
صنعتی  تولید  و  خصوصی  مصرف  که  است   2023
روسیه  اینکه  فرض  با  اگرچه  می‌کند.  مختل  را 
تحریم  ــای  کالاه از  برخی  به  می‌تواند  همچنان 
شدت  به  قیمت‌ها  باشد،  داشته  دسترسی  شده 
یا  مصرف‌کنندگان  زیرا  یافت،  خواهد  افزایش 
یا  می‌پذیرند  را  شکن‌ها  تحریم  بالای  هزینه‌های 
قیمت‌های بالاتر را برای جایگزین‌های با کیفیت 
کیفیت  با  قطعات  و  بالاتر  نهاده  قیمت  پایین‌تر. 
یک  عنوان  به  را  روسیه  رقابت  ــدرت  ق پایین‌تر 
رشد  کاهش  باعث  و  می‌برد  بین  از  صادرکننده 

صادرات غیرانرژی می‌شود.)نمودار 4(
در حالی که انتظار می‌رفت صادرات نفت روسیه 
بازارهای  سایر  و  هند  چین،  اصلی  سرزمین  به 
کرد  خواهیم  فرض  یابد،  ادامه  آسیایی  نوظهور 
دولــت  توانایی  و  می‌یابد  ــش  کاه ــا  ــده درآم کــه 
غیرنظامی  سرمایه‌گذاری‌های  مالی  تامین  برای 

قزاقستان
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3  نمودار 
صادرات ترکیه و قزاقســتان 

به روســیه )ارقام بر حسب 
دلار( میلیون 



 85 میانگین  از  نفت  قیمت  و  می‎دهد  کاهش  را 
بشکه  در  دلار   83 به   2023 سال  در  بشکه  در  دلار 
درآمدها  در  سقوط  یابد.  کاهش   2024 سال  در 
قیمتی  سقف  و  نفت‌خام  تحریم  از  )پس   2023 ژانویه  در 
خود  سطح  پایین‌ترین  به  را  درآمدها  دسامبر(   5 در 

قیمت  که  رساند  کــوویــد-19  همه‌گیری  ــان  زم از 
)نمودار 5(. با توجه به اینکه  نفت بسیار پایین بود 
دولتی   

ً
عمدتا روســیــه  ســرمــایــه‌گــذاری  چرخه 

بیشتر  مهارکننده  یک  عنوان  به  امر  این  است، 
که  می‌کند،  عمل  ثابت  سرمایه‌گذاری  رشد  بر 
به  غــرب  تحریم‌های  دلیل  به  قبلاً  آن  پتانسیل 
نمی‌توان  بنابراین  اســت.  شده  محدود  شدت 
در  سرمایه‌گذاری  واقعی  ارزش  که  بود  متصور 
هیچ نقطه‌ای از دوره پیش‌بینی، به سطح قبل از 

جنگ بازگردد. )نمودار 5(
 2024 سال  تا  که  تورمی  فشارهای  مجدد  افزایش 
روسیه  مرکزی  بانک  می‌شود  باعث  دارد،  ادامه 
خ بهره را افزایش دهد و رشد اقتصادی روسیه  نر
در سال 2024 را محدودتر کند. فرض می‌شود که 

میزان  به  بهره  خ  نر افزایش  باعث  تورم  افزایش 
۱۰۰ واحد پایه )یک واحد درصد( توسط بانک مرکزی 
 ۵۰ افــزایــش  و   ۲۰۲۳ ــال  س دوم  نیمه  در  روســیــه 
واحدی )0.5 واحد درصد( در سال ۲۰۲۴ خواهد شد. 
با این حال، فرض می‌شود که چندین عامل مهم 

باعث افزایش تورم در روسیه می‌شود:
جبهه‌های  به  اعزام  از  ناشی  کار  نیروی  کمبود   .1

نبرد و ایجاد تورم قیمت دستمزد
گسترده  هزینه‌های  و  سست  مالی  سیاست   .2

نظامی و اجتماعی
قیمت  ــش  کاه دلیل  به  ــل  روب ارزش  ــش  کاه  .3

سوخت‌های هیدروکربوری
و  تحریم‌ها  تشدید  از  ناشی  واردات  کاهــش   .4

کمبود کالا
)نمودار 6(

 در مجموع، پیش‌بینی می‌شود بازگشت اقتصاد 
روسیه به اندازه قبل از جنگ از سال 2027 تا 2028 
انــزوای  طولانی‌تر،  جنگ  یک  بیافتد.  تعویق  به 
رشد  و  می‌کند  طــولانــی‌تــر  را  روســیــه  اقــتــصــادی 

4  نمودار 
صادرات هفتگی )هزار بشــکه 
در روز(؛ تولیــد نفت )میلیون 
بشــکه( در روز و رشد سالانه 
دریایی  خام  نفت  )درصد( 
وسیه ر

بــــــرش

ادامه تحریم روســیه تا 2030
انتظار می‌رود که تحریم‌های غرب علیه روسیه حداقل تا سال 2030 باقی بماند. همچنین 
شش  دوره  یک   ،2024 جمهوری  ریاست  انتخابات  در  پوتین  ولادیمیر  که  می‌شود  فرض 
ساله دیگر را به دست آورد و تا زمانی که او در قدرت باقی بماند، فضای کمی برای نزدیکی 
را  قدرت  نهایت،  در  پوتین  که  زمانی  حتی  می‌شود.  مشاهده  غرب  و  روسیه  بین  معنادار 
ترک کند، احتمالاً سیاست‌مداری با گرایش ایدئولوژیکی مشابه جانشین او خواهد شد که 

به دنبال حفظ وضعیت موجود و اجرای اصلاحات محدود و غالبا داخلی است.
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بالقوه را کاهش می‌دهد. با این تصور که جنگ در 
اوکراین در اواخر سال 2024 به وضعیت "درگیری 
درگیری‌های  به  و  شد  خواهد  تبدیل  منجمد" 
می‌شود،  تبدیل   )2014-2022 دونباس  )مانند  محدود 
سیاسی  ــل  راه‌ح یا  آتش‌بس  که  می‌شود  فــرض 
عقب‌نشینی  برای  لازم  پیش‌شرط  جنگ  برای 
قابل‌توجه از تحریم‌های غرب خواهد بود )احتمالاً 
به عنوان انگیزه‌ای برای ظهور صلح پایدارتر(. با این حال، 

متضاد  ــاً  کام اوکــرایــن  و  روسیه  نظامی  ــداف  اه
بازپس‌گیری  به  متعهد  اوکراین  دولت  هستند. 
پذیرش  که  چیزی  است،  دونباس  تمام  و  کریمه 
هر  بــا  روس  رهبر  یــک  بــرای  سیاسی  نظر  از  آن 

گرایش ایدئولوژیکی غیرممکن است.
روسیه  علیه  غرب  تحریم‌های  که  می‌رود  انتظار 
همچنین  بماند.  باقی   2030 ــال  س تــا  حــداقــل 

انتخابات  در  پوتین  ولادیمیر  که  می‌شود  فرض 
ساله  شش  دوره  یک   ،2024 جمهوری  ریاست 
قدرت  در  او  که  زمانی  تا  و  آورد  دست  به  را  دیگر 
معنادار  نزدیکی  برای  کمی  فضای  بماند،  باقی 
حتی  ــود.  ــی‌ش م مشاهده  ــرب  غ و  روســیــه  بین 
کند،  ترک  را  قــدرت  نهایت  در  پوتین  که  زمانی 
ایدئولوژیکی  گرایش  با  سیاست‌مداری  احتمالاً 
مشابه جانشین او خواهد شد که به دنبال حفظ 
و  محدود  اصلاحات  ــرای  اج و  موجود  وضعیت 

غالبا داخلی است.
موسسه  • پیش‌بینی  از  بخشی  تحلیل،  این 

وضعیت  ــاره  درب که  است  فیتچ  اعتبارسنجی 
سال  در  روسیه  اقتصادی  کلان  شاخص‌های 
اقتصاد،  تازه‌های  هفته‌نامه  و  شده  ارائه   2023
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5  نمودار 
درآمد نفــت و گاز )میلیارد 

روبل( و تراز بودجه )درصد 
تولیــد ناخالص داخلی( 

وسیه ر

6  نمودار 
خ بهره   پیش‌بینــی تورم و نر

و  سمت چپ(  )نمودار 
)نمودار  کار  بازار  شاخص‌های 

روسیه راست(  سمت 



بانک‌های  درباره  مطالعه  یک  نتایج 
تجاری ملی شده بنگلادش

      شکاف نقدینگی، تفاوت بین دارایی‌ها و بدهی‌ها 
در زمان حال و آینده را نشان می‌دهد

      ایجاد تعادل بین سودآوری و نقدینگی برای دوام 
بلندمدت بانک‌های تجاری بسیار مهم است

ام هانا آیرین آرا و الیزا هاک   /
استادیاران دانشگاه‌های استمفورد و اتحاد بین‌المللی بنگلادش

ناپذیر  ــی  ــدای ج بخش  نقدینگی  مــدیــریــت 
و  نقدینگی  مدیریت  اســت.  پولی  مدیریت 
نیاز  پیش  دو  پایدار،  بدهی  پرداخت  تضمین 
بلندمدت  در  بانک‌ها  عملکرد  ــرای  ب اصلی 
است، موضوعی که این مطالعه روی آن متمرکز 
و  بانک  اختیار  در  نقدینگی  بین  تعادل  شده 
در  ویژه  به  نقدینگی،  خالق  عنوان  به  آن  نقش 
مطالعه  این  هدف  اســت.  مالی  بحران  مواقع 
نقدینگی  مدیریت  شیوه‌های  تحلیل  و  تجزیه 
بنگلادش،  در  ــده  ش ملی  تــجــاری  بانک‌های 
هرگونه  شناسایی  و  نقدینگی  نوسانات  ارزیابی 
بین  در  نقدینگی  تنوع  در  توجه  قابل  تفاوت 

کمی  رویکرد  یک  تحقیق  ایــن  ــت.  اس بانک‌ها 
استفاده  ثانویه  ــای  داده‌ه از  و  می‌کند  اتخاذ  را 
ــای ســالانــه  ــزارش‌هـ  از گـ

ً
ــه عــمــدتــا مــی‌کــنــد ک

بنگلادش  در  منتخب  ملی  تجاری  بانک‌های 
مــورد  اصلی  تکنیک  اســت.  ــده  ش ــع‌آوری  ــم ج
نقدینگی،  جریان  اندازه‌گیری  جهت  استفاده 
تحلیل شکاف نقدینگی است. شکاف نقدینگی 
ــان  زم در  بــدهــی‌هــا  و  دارایـــی‌هـــا  بین  ــاوت  ــف ت
ارزیابی  برای  که  می‌دهد  نشان  را  آینده  و  حال 
است.  شده  استفاده  آن  نوسانات  و  نقدینگی 
نقدینگی  نسبی  نوسانات  نیز،  تغییرات  ضریب 
می‌کند.  اندازه‌گیری  منتخب  بانک‌های  در  را     1402 14  - مهــر      شمـــــاره 
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شناسایی  برای  واریانس  تحلیل  این،  بر  علاوه 
نقدینگی  در  معنی‌دار  آماری  تغییرات  هرگونه 
بین بانک‌ها استفاده می‌شود. در واقع تجزیه و 
تحلیل شکاف، امکان ارزیابی تفاوت‌های بین 
دارایی‌ها و بدهی‌های بانک و شناسایی ریسک 
نقدینگی را فراهم می‌کند و بینش‌هایی را درباره 

وضعیت نقدینگی آن ارائه می‌دهد.

درک  از  تحقیقاتی  چــالــش‌هــای  ــه  ب مطالعه  ایــن 
در  شده  ملی  تجاری  بانک‌های  مدیریت  چگونگی 
هر  برای  نقدینگی  مدیریت  می‌پردازد.  بنگلادش 
از  بانکی،  سیستم  کلی  ثبات  برای  همچنین  و  بانک 
اهمیت بالایی برخوردار است. زیرا کسری نقدینگی 
سیستماتیک  پیامدهای  می‌تواند  بانک  یــک  در 
هر  نیاز  بر  واقع  در  که  باشد  داشته  بر  در  گسترده‌ای 
چه بیشتر به شیوه‌های مدیریت نقدینگی موثر تاکید 
به  نقدینگی  مدیریت  استراتژی‌های  بررسی  با  دارد. 
شده  ملی  تجاری  بانک‌های  توسط  شده  گرفته  کار 
دانش  به  کمک  هدف  با  مطالعه  این  بنگلادش،  در 
موجود در مورد مدیریت نقدینگی و ارائه دیدگاه برای 

سیاست‌گذاران و مدیریت بانک انجام می‌شود.
جهت نیل به هدف این مطالعه، جمع‌آوری و تجزیه 
صورت‌های  ــای  داده‌ه از  ثانویه  ــای  داده‌ه تحلیل  و 
سال‌های  سالانه،  گزارش‌های  از  نقدینگی  و  مالی 
در  ــده  ش ملی  تــجــاری  بــانــک  چــهــار   ،2011 تــا   2007
از   

ً
عمدتا ــا  داده‌ه است.  شده  استخراخ  بنگلادش 

صورت‌های مالی شامل ترازنامه، صورت سود و زیان 
و  تجزیه  است.  شده  تشکیل  نقدی  جریان  صورت  و 
تحلیل شکاف برای اندازه‌گیری نقدینگی با مقایسه 
دارایی‌های نقدی بانک با بدهی‌های کوتاه‌مدت آن 
استفاده می‌شود. از ضریب تغییرات جهت ارزیابی 
استفاده  منتخب  بانک‌های  در  نقدینگی  نوسانات 
می‌شود و بینشی در مورد ثبات و قابلیت پیش‌بینی 
با  سپس  می‌کند.  ــه  ارائـ آنها  نقدینگی  موقعیت 
استفاده از یک روش آماری، تغییرات در مجموعه‌ای 
از  مــی‌شــود.  تقسیم  مجزا  اجــزای  به  مشاهدات  از 
قابل  تفاوت  هرگونه  شناسایی  در  کار،  این  حاصل 
توجه میان تغییرات نقدینگی بین بانک‌ها استفاده 

می‌شود.
اگر به برخی مطالعات پیرامون موضوع بنگریم، برگر 
و بومن )2008( نقدینگی را سرعت، سهولت و هزینه 
آنها  می‌کنند.  تعریف  نقد  پول  به  دارایی‌ها  تبدیل 
تاکید می‌کنند که نقدینگی نقش مهمی در توانایی 
دارد.  خود  کوتاه‌مدت  تعهدات  انجام  بــرای  بانک 
قطعیت‌های  عدم  تاثیر   )1999( همکاران  و  هاپل 
نقدینگی  خروجی  و  ورودی  جریان‌های  بر  تجاری 
مدیریت  شیوه‌های  به  نیاز  بر  و  می‌کند  برجسته  را 
 )2010( بارنز  توماس  می‌کند.  تاکید  موثر  نقدینگی 

مفهوم برنامه شکاف نقدینگی را معرفی می‌کند که 
به اندازه‌گیری نیازهای مالی آینده بر اساس فواصل 
سررسید دارایی و بدهی کمک می‌کند. شارما و پل 
نقدینگی  ریسک  کنترل  برای  را  رویکرد  سه   )2006(

نقدی،  دارایی‌های  رویکرد  می‌کنند:  دسته‌بندی 
رویکرد جریان نقدی و ترکیبی از هر دو.

در  منتخب  ملی  تجاری  بانک‌های  تحلیل  و  تجزیه 
مورد  در  را  توجهی  قابل  نظرات  نقطه  بنگلادش، 
وضعیت نقدینگی آنها نشان می‌دهد. بانک سونالی 
بیشترین شکاف منفی نقدینگی را در بین بانک‌ها 
نــشــان مــی‌دهــد کــه نــشــان دهــنــده ریــســک بالقوه 
نقدینگی است. این یافته حاکی از آن است که بانک 
سونالی ممکن است در اجرای تعهدات کوتاه‌مدت 
کوتاه‌مدت  بدهی‌های  بیشتر  تمرکز  دلیل  به  خود 
در مقایسه با دارایی‌های نقد با چالش‌هایی مواجه 
شود. از سوی دیگر، تجزیه و تحلیل نشان می‌دهد که 
گرانی دارای نوسانات قابل توجهی در شکاف  بانک آ
از  بالاتری  درجــه  از  حاکی  که  است  خود  نقدینگی 
این  است.  آن  نقدینگی  وضعیت  در  اطمینان  عدم 
یافته‌ها بر اهمیت شیوه‌های مدیریت نقدینگی موثر 
و  نقدینگی  ریسک  کاهش  بــرای  بانک‌ها  این  بــرای 

حفظ ثبات تاکید می‌کند.
ــای آمــاری  ــاوت‌ه ــف ــن، ایــن مطالعه ت ــر ایـ ــاوه ب عـ
معنی‌داری را در تغییرات نقدینگی در بین بانک‌های 
منتخب شناسایی می‌کند. این یافته نشان می‌دهد 
فرد  به  منحصر  نقدینگی  مشخصات  بانک  هر  که 
ترکیب  مانند  عواملی  تاثیر  تحت  که  دارد  را  خــود 
دارایی، ساختار بدهی و شیوه‌های مدیریت ریسک 
نقدینگی  تغییرات  در  تفاوت‌ها  این  درک  دارد.  قرار 
تطبیق  برای  بانک  مدیریت  و  سیاست‌گذاران  برای 
به  پرداختن  و  نقدینگی  مدیریت  استراتژی‌های 

چالش‌های خاص بانک‌ها ضروری است.
نقدینگی  مدیریت  اهمیت  مطالعه  این  نتیجه،  در 
بانک‌های  پایدار  عملکرد  برای  را  بدهی  پرداخت  و 
تحلیل  می‌کند.  روشــن  بنگلادش  در  ملی  تجاری 
بین  در  نقدینگی  تغییرات  و  موقعیت‌ها  تجربی 
که  بالقوه‌ای  نقدینگی  خطرات  منتخب،  بانک‌های 
شکاف  نوسانات  و  است  مواجه  آن  با  سونالی  بانک 
گرانی با مسئولیت محدود را نشان  نقدینگی بانک آ
قوی  شیوه‌های  به  نیاز  بر  یافته‌ها  ــن  ای مــی‌دهــد. 
حفظ  و  ریسک‌ها  کاهش  بــرای  نقدینگی  مدیریت 
ثبات تاکید می‌کند. این تحقیق به ادبیات موجود در 
مورد مدیریت نقدینگی کمک می‌کند و دیدگاه‌های 
ارزشمندی را برای سیاست‌گذاران و مدیریت بانک 
مدیریت  استراتژی‌های  ارتقای  برای  بنگلادش  در 
که  داشــت  توجه  باید  لذا  می‌دهد.  ــه  ارائ نقدینگی 
دوام  برای  نقدینگی  و  ــودآوری  س بین  تعادل  ایجاد 

بلندمدت بانک‌های تجاری بسیار مهم است.

مدیریت 
نقدینگی برای هر 

بانک و همچنین 
برای ثبات کلی 

سیستم بانکی 
از اهمیت بالایی 

برخوردار است

ام هانا آیرین آرا و الیزا هاک   /
استادیاران دانشگاه‌های استمفورد و اتحاد بین‌المللی بنگلادش
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تسهیلات پرداختی 
بانک‌ها هدفمند شد

      اعطای وام‌های کلان مورد نیاز کسب و کارها 
و بنگاه‌های اقتصادی هدفمندتر شده است

     از ۱۴۷۰ همت تسهیلات پرداختی به صاحبان کسب و کار 
بیشترین سهم مربوط به سرمایه در گردش است

     سهم تسهیلات مصرفی از جمله قرض‌الحسنه ازدواج و 
ضروری، از تسهیلات اعطایی به خانوار افزایش یافت

بازتاب سیاست کنترل ترازنامه در هدایت منابع بانکی

حمید کمار  /
پژوهشگر اقتصادی
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ــی اهــــداف تــســهــیــات پــرداخــتــی  ــررس ب
و  ــال  ــس ام نخست  مــاه  پنج  در  بــانــک‌هــا 
نشان  گذشته  ســال  مــاه   ۱۲ با  آن  مقایسه 
کل  از  ــرد  خُـ تسهیلات  سهم  ــد،  ــی‌ده م
است.  یافته  افزایش  بانک‌ها  تسهیلات 
اعــطــایــی  تــســهــیــات  کـــل  از  همچنین 
ــردش  گ در  ســرمــایــه  سهم  بــنــگــاه‌هــا،  ــه  ب
همچنان رتبه اول را دارد و سهم آن در پنج 
گذشته  سال  از  بیش  امسال،  نخست  ماه 

است. 
از سویی کل تسهیلات اعطایی به خانوار، 
سهم قرض‌الحسنه ازدواج و قرض‌الحسنه 
سهم  مقابل  در  و  یافته  افزایش  ــروری  ض
مسکن،  و  خــودرو  خرید  مانند  تسهیلاتی 
جعاله تعمیر مسکن و خرید کالای شخصی 

کاهش داشته است. 
توزیع  در  داده  خ  ر تغییرات  می‌رسد  نظر  به 
تسهیلات به اهداف مختلف، ناشی از تاثیر 
ترازنامه  مقداری  کنترل  سیاست  اجــرای 
حمایت  در  ــت  دول سیاست  همچنین  و 

شیوه  اصــاح  و  خُــرد  تسهیلات  اعطای  از 
اعطای تسهیلات کلان باشد.

ماه  پنج  در  بانکی  تسهیلات  آمار  مرکزی  بانک 
می‌دهد  نشان  که  کرد  منتشر  را   ۱۴۰۲ نخست 
)هزار  همت   ۱۷۸۷ مبلغ  مدت  این  در  بانک‌ها 
در  که  پرداخته‌اند  تسهیلات  تومان(  میلیارد 

 ۳۷۲ مبلغ  قبل،  سال  مشابه  دوره  با  مقایسه 
داشته  افزايش  ــد(  درص  ۲۶.۳ )معادل  همت 

است. 
همت   ۱۴۷۰ مبلغ  پرداختی،  تسهیلات  کل  از 
کار  و  کسب  صاحبان  به  ــد  درص  ۸۲.۳ معادل 
معادل  همت   ۳۱۶ و  غیرحقوقی(  و  )حقوقی 

۱۷.۷ درصد به مصرف‌کنندگان نهایی )خانوار( 
تعلق گرفته است.

تسهیلات  هــمــت   ۱۴۷۰ از  آمــــار،  ــن  ایـ طــبــق 
تمامی  در  کار  و  کسب  صاحبان  به  پرداختی 
بیشترین  مدت،  این  در  اقتصادی  بخش‌های 
قالب  در  پرداختی  تسهیلات  به  مربوط  سهم 
معادل  همت   ۱۱۲۲ رقم  با  گــردش  در  سرمایه 

 1 نمودار 

ســهم هر یک از بخش‌ها از 
بانکی تسهیلات 

حمید کمار  /
پژوهشگر اقتصادی

بــــــرش

ــرمایه در گردش بنگاه‌ها اولویت تامین س
 بررسی اهداف تسهیلات پرداختی بانک‌ها در پنج ماه نخست امسال و مقایسه آن با ۱۲ ماه 
سال گذشته نشان می‌دهد، سهم تسهیلات خُرد از کل تسهیلات افزایش و در مقابل سهم 
بنگاه‌ها کاهش یافته است. از کل تسهیلات اعطایی به بنگاه‌ها، سهم سرمایه در گردش 
همچنان رتبه اول را دارد و سهم آن در پنج ماه نخست امسال، بیش از سال گذشته است. 
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به نظر می‌رسد 
مهم‌ترین علت 
پرُرنگ شدن 
سهم خانوار 
از تسهیلات 
بانکی، دو 
موضوع 
"سیاست کنترل 
ترازنامه بانک‌ها" 
و "تقویت 
تسهیلات 
خُرد در مقابل 
تسهیلات کلان" 
باشد

بــــــرش

ــهیلات بانکی عادلانه‌تر شد پرداخت تس
دولت از ابتدای شروع به کار خود، اعلام کرد قصد دارد شبکه بانکی را به سمت اعطای 
شبکه  مشکلات  شدن  کمتر  و  تسهیلات  نکول  کاهش  کند.  هدایت  خُرد  ــای  وام‌ه
خانوارهای  ویژه  به  جامعه  عموم  بهره‌مندی  شدن  عادلانه‌تر  ناحیه،  این  از  بانکی 
دهک‌های پایین از تسهیلات و ... از جمله اهدافی بود که برای اجرای این سیاست 
اعلام شد. بدیهی است اجرای چنین سیاستی به افزایش سهم خانوار از تسهیلات 

بانکی منجر می‌شود.  

۷۶.۳ درصد است. 
به  پرداختی  تسهیلات  همت   ۳۱۶ از  همچنین 
سهم  بیشترین  )خانوار(،  نهایی  مصرف‌کنندگان 
خرید  قالب  در  پرداختی  تسهیلات  به  مربوط 
کالای شخصی توسط مصرف‌کننده نهایی )خانوار( 

با مبلغ ۱۱۷ همت معادل ۳۶.۹ درصد است.

افزایش سهم تسهیلات خُرد از کل تسهیلات 
شبکه بانکی

تسهیلات  کــل  از  ــزی،  ــرک م بــانــک  اعـــام  طبق 
همت   ۴۱۷ مبلغ  شــده،  یاد  دوره  در  پرداختی 
خُرد  تسهیلات  صورت  به  درصد   ۲۳.۳ معادل 
نیز  همت   ۳۱ مبلغ  همچنین  است.  شده  اعطا 
با  که  شــده  اعطا  اعتباری  ــای  کارت‌ه قالب  در 
پرداختی  تسهیلات  کل  مبلغ،  این  احتساب 
خُرد )کمتر از ۳۰۰ میلیون تومان( به حدود ۴۴۸ 
تسهیلات  کل  از  ــد  درص  ۲۴.۶ معادل  همت، 
به  توجه  با  است  ذکر  شایان  می‌رسد.  پرداختی 
کارت‌های  قالب  در  پرداختی  تسهیلات  اینکه 
شده  پرداخت  خانوار  بخش  در  نیز  اعتباری 
است، با این اوصاف سهم بخش خانوار از ۱۷.۷ 
پرداختی  تسهیلات  کل  درصد   ۱۹.۱ به  درصد، 

افزایش می‌یابد.
سال  در  بانکی  تسهیلات  توزیع  نحوه  مقایسه 
حاوی  ــاری،  ج ســال  نخست  مــاه  پنج  با  گذشته 
می‌دهد  نشان  مقایسه  ایــن  ــت.  اس نکته  چند 
سهم خانوار از کل تسهیلات نظام بانکی افزایش 

یافته است. 
بررسی جزئیات این گزارش نشان می‌دهد سهم 
و  ساختمان  و  مسکن  ــاورزی،  ــش ک بخش‌های 
مقابل  در  و  کاهش  بانکی  تسهیلات  از  خدمات 
و  بازرگانی  معدن،  و  صنعت  بخش‌های  سهم 

خانوار افزایش یافته است. )نمودار 1(
شدن  پرُرنگ  علت  مهم‌ترین  می‌رسد  نظر  به 
موضوع  دو  بانکی،  تسهیلات  از  خانوار  سهم 

"تقویت  و  بانک‌ها"  ترازنامه  کنترل  "سیاست 
کــان"  تسهیلات  مقابل  در  خُــرد  تسهیلات 

باشد. 
ــرای  ــای اخــیــر بــا اج ــال‌ه بــانــک مــرکــزی طــی س
کرده  تلاش  ترازنامه،  مقداری  کنترل  سیاست 
رشد نقدینگی را که در مهر ۱۴۰۰ به ۴۲.۸ درصد 
آمارها،  آخرین  طبق  و  دهد  کاهش  بود،  رسیده 
درصد   ۲۶.۹ به   ۱۴۰۲ مــرداد  در  شاخص  ــن  ای
به  سیاست  این  ــرای  اج با  اســت.  یافته  کاهش 
عموما  که  کلان  ــای  وام‌ه اعطای  می‌رسد  نظر 
اقتصادی  بنگاه‌های  و  کارها  و  کسب  نیاز  مورد 
نیز  آن  پرداخت  و  شده  تغییراتی  دچار  است، 

هدفمندتر شده است. 
کرد  اعلام  خود،  کار  به  شروع  ابتدای  از  دولت 
اعطای  سمت  بــه  را  بانکی  شبکه  دارد  قصد 
ــد. کاهـــش نکول  ــن ــت ک ــدای ــرد ه وام‌هــــای خُـ
تسهیلات و کمتر شدن مشکلات شبکه بانکی، 
به  جامعه  عموم  بهره‌مندی  شدن  عادلانه‌تر 
تسهیلات  از  پایین  دهک‌های  خانوارهای  ویژه 
این  اجرای  برای  که  بود  اهدافی  جمله  از   ... و 
سیاست اعلام شد. بدیهی است اجرای چنین 
تسهیلات  از  خانوار  سهم  افزایش  به  سیاستی 

بانکی منجر می‌شود.  

رشد سهم سرمایه در گردش از کل تسهیلات 
کسب و کارها

نکته دیگر در آمارهای بانک مرکزی، رشد سهم 
به  اعطایی  تسهیلات  کل  از  گردش  در  سرمایه 
کسب و کارهاست. در حالی که سهم تسهیلات 
اعطایی برای تامین سرمایه در گردش بنگاه‌ها 
در  رقم  این  بود،  درصد   ۷۲.۹ گذشته  سال  در 
درصد   ۷۶.۳ به  ــاری  ج ســال  نخست  مــاه  پنج 

افزایش یافته است. 
در مقابل، سهم تسهیلاتی که به منظور ایجاد یا 
کاهش  شده،  اعطا  اقتصادی  بنگاه‌های  توسعه 
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 2 نمودار 

هدف کسب و کارها از 
تسهیلات دریافت 

 3 نمودار 

هدف خانوار  از دریافت 
تسهیلات

یافته است. 
تاثیر  دیــگــر  روی  مــی‌تــوانــد  ــم  ه وضعیت  ــن  ای
بانک‌ها  تــرازنــامــه  ــد  رش محدودیت  سیاست 
باشد. با اجرای چنین سیاستی، اولویت شبکه 
بانکی از پرداخت تسهیلات به بنگاه‌ها، بیش از 
راه‌اندازی و توسعه، به تامین سرمایه در گردش 

متمرکز می‌شود. 
ریسک نکول بیشتر در تسهیلات برای راه‌اندازی 
به  را  تسهیلات  از  دسته  این  بنگاه‌ها،  توسعه  و 
انقباضی  سیاست‌های  اجرای  قربانیان  اولین 
اعــطــای  در  امـــا  مــقــابــل  در  ــد.  ــن ــی‌ک م تــبــدیــل 
تسهیلات به واحدهای مستقر، به دلیل ریسک 
هستیم.   شاهد  را  کمتری  محدودیت  پایین‌تر، 

)نمودار 2(

کمرنگ شدن اهداف سرمایه‌ای خانوار از 
دریافت تسهیلات

نشان  خانوار  به  اعطایی  تسهیلات  آمار  بررسی 
به  نسبت   ۱۴۰۲ نخست  مــاه  پنج  در  می‌دهد، 
جعاله  همچون  اهدافی  سهم  گذشته،  ســال 
و  ــودرو  خ خرید  مسکن،  خرید  مسکن،  تعمیر 
سهم  مقابل  در  و  کاهش  شخصی  کالای  خرید 
قرض‌الحسنه  جمله  از  مصرفی  تسهیلات 
شاید  ــت.  اس یافته  افزایش  ــروری  ض و  ازدواج 
طی  جامعه  در  قیمت‌ها  رشــد  انتظار  کاهــش 
شدن  کمرنگ  عامل  بــتــوان  را  اخیر  مــاه‌هــای 
و  کالا  و  ــودرو  خ مسکن،  خرید  تسهیلات  سهم 
مصرفی  اهداف  با  مرتبط  تسهیلات  سهم  رشد 
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 ثبات ارزی 
تورم کنترل  پیش‌نیاز 

  دکتر حسن حسن‌خانی، اقتصاددان و مدرس دانشگاه 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

     یکی از مهم‌ترین پیشران‌های تورم در ایران طی حداقل 
خ ارز در کشور بوده است دو دهه اخیر، تلاطمات نر

     طولانی‌ترین دوره ثبات اقتصادی در ایران، مربوط به سال‌های ۱۳۷۹ 
خ ارز در کشور به مدت دستکم ۴ سال با ثبات بود تا ۱۳۸۳ بوده که نر

     افزایش یا کاهش پایه پولی تاثیر مستقیمی بر تورم ندارد 
آنچه بر تورم بلندمدت موثر است، رشد نقدینگی است
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 راه رسیدن 
به مهار تورم 

همزمان با رشد 
 
ً
تولید، صرفا

کنترل ترازنامه 
بانک‌ها نیست 

بلکه هدایت 
هرچه دقیق‌تر 

اعتبارات بانکی 
به بخش‌های 

مولد در 
کنار اعمال 
کنترل‌های 

رفتاری بر 
عملکرد 

بانک‌هاست

نشان  بانکی  و  پــولــی  ــای  ــار‌ه آم ــی  ــررس ب
اتخاذ  دلیل  به  اخیر  ماه‌های  در  می‌دهد 
مرکزی  بانک  سوی  از  جدید  سیاست‌های 
ترازنامه  و  نقدینگی  رشد  کنترل  بر  مبنی 
شبکه  بستر  در  پول  خلق  موتور  بانک‌ها، 
بانکی ناتراز، تا حدود زیادی خاموش شده 
مردادماه  پایان  در  که  گونه‌ای  به  اســت. 
خ رشد نقدینگی از قله ۴۲.۶  سال‌جاری، نر
سیزدهم،  دولــت  کار  به  آغــاز  در  ــدی  درص
ماه  پنجمین  پایان  در  درصد   ۲۶.۹ رقم  به 
سال رسیده است. روند کاهشی که بیانگر 
دقیق  برنامه‌ریزی‌های  رسیدن  نتیجه  به 
این  ــت.  اس پولی  سیاست‌گذار  ــوی  س از 
برای  هــدف‌گــذاری  که  است  شرایطی  در 
رقم  به  نقدینگی  رشد  رسیدن  سال‌جاری، 
تــداوم  با  و  اســت  ســال  پایان  تا  ــد  درص  ۲۵
هدف،  ایــن  تحقق  جدید،  سیاست‌های 

دور از ذهن نیست.
مسیر  در  نیز  پولی  پایه  رشد  دیگر  سوی  از 
ایــن  ــه  ک گــونــه‌ای  ــه  ب دارد،  ــرار  قـ ــی  ــزول ن
سال  ابتدای  در  درصد   ۴۵ رقم  از  شاخص 
خ ۴۱ درصد در مردادماه کاهش یافته  به نر
اساتید  و  کارشناسان  مجموع  در  ــت.  اس
روند  مرکزی  بانک  اگر  معتقدند  اقتصادی 
رشد  کنترل  بر  مبنی  فعلی  گرفته  شکل 
نقدینگی و پایه پولی را ادامه دهد، نه تنها 
در  نــاتــرازی  بساط  شــدن  برچیده  شاهد 
تورم  کنترل  بلکه  می‌شود،  بانکی  شبکه 
مردم،  مهم  دغدغه‌های  از  یکی  عنوان  به 
بود.  خواهد  امکان‌پذیر  و  دسترس  در 
گذشته  ــال  س کــه  ــت  اس شرایطی  در  ــن  ای
یکی  مرکزی  بانک  مقام  عالی‌ترین  نیز، 
انتظارات  تعدیل  در  مهم  پارامتر‌های  از 
را  مالی  بازار‌های  در  آرامش  ایجاد  و  تورمی 
اقتصادی  و  ارزی  تثبیت  سیاست  اجــرای 

بیان کرده بود.
هفته‌نامه تازه‌های اقتصاد در این خصوص 

اقتصاددان  حسن‌خانی،  حسن  دکتر  با 
داده  انجام  گفتگویی  دانشگاه  مدرس  و 

ح آن از نظر می‌گذرد: است که شر

مرکزی  بانک  اخیر  اقدامات 
بی‌ضابطه  پول  خلق  مهار  در 
مهار  در  تاثیری  چه  بانک‌ها، 
داشته  تورم  و  نقدینگی  رشد 

است؟
عنوان  بــه  نکته  دو  ــوال  س ــن  ای بــه  پاسخ  ــرای  ب

مقدمه لازم است:
تــورم  سبب  بلندمدت  در  نقدینگی  ــد  رش  )۱  
تورمی،  شــوک‌هــای  با  مقابله  ــرای  ب و  می‌شود 
هیچ  ــط،  ــرای ش ــن  ای در  پولی  سیاست   

ً
ــا ــاس اس

اثر  و  رسانه‌ای  مانور‌های  )جز  تاثیری  و  ــرد  کارب
محدود انتظاری( ندارد.

ــر به  ــی اگـ ــت ــا ح ــک‌ه ــان ــول ب ــق پـ ــل ــار خ ــه ۲( م
اتفاق  خطا  کمترین  بــا  و  شیوه  صحیح‌ترین 

بیافتد، آثار و تبعات رکودی خواهد داشت.
گذشته  ــال  س از  کــه  تــرازنــامــه  کنترل  سیاست 
مسیر  در  را  تورم  خ  نر قطعا  شد،  اجرا  کشور  در 
سال   ۵ مستمر  تورم  اینکه  اما  داد،  قرار  کاهشی 
حدی  چــه  تــا  و  زمــانــی  ــازه  ب چــه  در  کشور  اخیر 
کاهش یابد که رضایت‌مندی عمومی را به دنبال 
منافع  از  بیشتر  آن  رکودی  تبعات  آسیب  و  آورد 
کاهش تورم نباشد؟ محل ابهام است. امروز در 
تورم  مهار  مسئله  مهم‌ترین  شک  بدون  کشور 
انجام  شکلی  به  باید  تورمی  مهار  این  اما  است، 
داشته  تولید  بــرای  را  تبعات  کمترین  که  شود 
رشد  همراه  به  تورم  مهار  که  بپذیریم  اگر  باشد. 
نکته‌ای  اولین  آنگاه  ــت،  ــراس الاج لازم  تولید 
به  رسیدن  راه  که  است  آن  می‌رسد  ذهن  به  که 
کنترل   

ً
صرفا تولید،  رشد  با  همزمان  تورم  مهار 

هرچه  هدایت  بلکه  نیست،  بانک‌ها  ترازنامه 
مولد  بخش‌های  به  بانکی  اعتبارات  دقیق‌تر 
عملکرد  بر  رفتاری  کنترل‌های  اعمال  کنار  در 

بانک‌هاست.

  دکتر حسن حسن‌خانی، اقتصاددان و مدرس دانشگاه 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

بــــــرش

دو شــرط کلیدی برای موفقیت سیاســت تثبیت اقتصادی
مسائل کشور به حدی از پیچیدگی رسیده که اجرای یک سیاست منفرد به هیچ‌وجه قابل 
توصیه نیست، هر سیاست، لازم است اولاً با هماهنگی کامل و ذیل یک فرماندهی منسجم 
 پیوست عدالت، پیوست امنیت و پیوست رسانه آن 

ً
و واحد اقتصادی صورت گیرد و ثانیا

نیز تدوین شود.
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 تجربه ژاپن 
بین سال‌های 
۲۰۰۵ تا ۲۰۱۰ که 
با وجود افزایش 
دو برابری حجم 
پول، اما تورم 
بسیار کنترل 
شده و پایینی 
داشت، قابل 
توجه است

ــه سایر  ــت ک چــقــدر نــیــاز اس
ویژه  به  و  ــت  دول بخش‌های 
دستگاه‌هایی که برای طرح‌ها، 
منابع پیش‌بینی می‌کنند مانند 
بخش مسکن، با سیاست کنترل 
خلق  از  جلوگیری  و  ترازنامه 

پول بانک‌ها همراه باشند؟
نظر  بــه  قــبــل،  ســـوال  پایانی  بخش  اســـاس  بــر 
است  تــرازنــامــه  کنترل  سیاست  ــن  ای مــی‌رســد 
از  کشور  تولیدی  بخش‌های  سایر  با  باید  که 
باشد  همراه  و  هماهنگ  مسکن  بخش  جمله 
تولید  رشد  هم  و  پذیرد  صورت  تورم  مهار  هم  تا 
مسائل  ــروز  امـ کلی  ــور  ط بــه  ــا  ام شــود.  محقق 
اجرای  که  رسیده  پیچیدگی  از  حدی  به  کشور 
توصیه  قابل  هیچ‌وجه  به  منفرد  سیاست  یک 
نیست، هر سیاست، لازم است اولاً با هماهنگی 
واحد  و  منسجم  فرماندهی  یک  ذیــل  و  کامــل 
عدالت،  پیوست   

ً
ثانیا و  گیرد  صورت  اقتصادی 

پیوست امنیت و پیوست رسانه آن تدوین شود.

در  نقدینگی  ــد  رشـ ــرخ  نـ
درصد   ۴۰ بــالای  دوره‌هایی 
بوده است. حال در جدیدترین 
در  مــرکــزی،  بانک  گـــزارش 
درصد   ۲۶.۵ به  ــاه  ــردادم م
دیگر،  سوی  از  است.  رسیده 
برنامه بانک مرکزی تحقق رشد 

نقدینگی ۲۵ درصد است. این 
کاهش سرعت رشد نقدینگی را 
چه  و  می‌کنید  ارزیابی  چگونه 
نتایج مثبتی در اقتصاد خواهد 

داشت؟
رشد نقدینگی به هیچ‌وجه عامل موثری بر تورم 
خ رشد  در کوتاه مدت نیست. مهم‌تر از کنترل نر
و  نقدینگی  رشد  کیفیت  بر  نظارت  نقدینگی، 
بخش‌های  سمت  به  اعتبار  هدایت  بر  تمرکز 
بخش‌های  به  آن  گسترش  از  جلوگیری  و  مولد 
مستمر  تــاش  نیازمند  کار  ایــن  ــت.  اس نامولد 
بانک مرکزی و وزارت اقتصاد با حکمرانی مبتنی 

بر داده است.

برخی به کاهش نامتوازن پایه 
وارد  ــراد  ای نقدینگی  و  پولی 
می‌کنند. در صورتی که بانک 
مرکزی معتقد است، هماهنگی 
نقدینگی  و  پولی  پایه  تغییرات 
در درازمدت خواهد بود نه در 
کوتاه مدت. شما چه نظری در 

این باره دارید؟
است  لازم  ــوال  س ــن  ای بــه  صحیح  پاسخ  ــرای  ب
بدانیم که چه نسبتی بین پایه پولی و نقدینگی 
وجود دارد. پایه پولی و نقدینگی دارای اجزایی 
افزایش  یکدیگرند.  از  مجزا  اجزایی  و  مشترک 
تــورم  بــر  مستقیمی  تاثیر  پولی  پایه  ــش  کاه یــا     1402 14  - مهــر      شمـــــاره 
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رشد  است  موثر  بلندمدت  تورم  بر  آنچه  ندارد. 
پایه  تحولات  بررسی  بنابراین  است،  نقدینگی 
پولی نمی‌تواند نمایانگر خوبی حتی برای تورم 
نیز  نقدینگی  مــورد  در  حتی  باشد.  بلندمدت 
بررسی  دارد،  تورم  بر  مستقیم  بلندمدت  اثر  که 
کیفیت رشد آن موضوع مهم‌تری است از میزان 

رشد نقدینگی.

کاهش  دلیل  مرکزی  بانک 
را  پولی  پایه  کمتر  سرعت  با 
افزایش سپرده قانونی بانک‌ها 
که  ــت  اس معتقد  و  مــی‌دانــد 
چیزی  پولی  پایه  در  رشد  این 
نمی‌کند  اضافه  نقدینگی  به 
شما  نظر  نیست.  خطرناک  و 

چیست؟
بله به نظرم این نکته درست است. همانطور که 
عرض شد، رشد پایه پولی می‌تواند بخشی از یک 

سیاست انقباضی بوده و سبب کنترل تورم شود.
ما در اقتصاد دو نوع پول داریم: 

 )real economy money( 1-پول بخش واقعی
 )financial sector money( 2-پول بخش مالی

منجر  می‌تواند   
ً
لزوما مالی  بخش  پول  گسترش 

به افزایش حجم پول بخش واقعی نشود. تجربه 
وجود  با  که   ۲۰۱۰ تا   ۲۰۰۵ سال‌های  بین  ــن  ژاپ
بسیار  تورم  اما  پول،  حجم  برابری  دو  افزایش 

کنترل شده و پایینی داشت، قابل توجه است.

بانک مرکزی اعلام کرده دلیل 
دیگر رشد پایه پولی به استفاده 
بانک  نزد  خود  منابع  از  دولت 
وارد  که  گردد  بازمی  مرکزی 
تورم‌زایی  و  نقدینگی  جریان 
نخواهد شد. در اینباره نظر شما 

چیست؟
اما  شده،  داده  قبل  سوال  در  سوال  این  پاسخ 

نکته قابل توجه دیگری که می‌تواند بیان شود، 
حساب  در  ــت  دول حساب‌های  تجمیع  بحث 
واحد خزانه است. هرگونه انضباط بخشی مالی 
به دولت از جمله حساب واحد خزانه، می‌تواند 
و  داده  کاهــش  را  ــت  دول مالی  بدرفتاری‌های 

سبب کاهش تورم شود.

مرکزی،  بانک  پیش‌بینی  طبق 
نقدینگی  رشد  کاهش  روند  با 
و مهار خلق پول بانک‌ها، نرخ 
تورم در ماه‌های آینده کاهشی 
این  در  شما  نظر  بود.  خواهد 
خصوص چیست؟ چه الزامات و 
اولویت‌هایی را در تحقق مهار 
چه  و  می‌دانید  موثر  تورم  نرخ 
مرکزی  بانک  به  پیشنهاداتی 

دارید؟
 پول و تحولات 

ً
ریشه تورم در اقتصاد ایران صرفا

با   
ً
صرفا نیز  ــورم  ت مهار  نیست.  پولی  کل‌های 

یکی  نیست.  امکان‌پذیر  پولی  سیاست‌های 
طی  ــران،  ای در  تورم  پیشران‌های  مهم‌ترین  از 
در  ارز  خ  ــر ن تلاطمات  اخیر،  ــه  ده دو  حداقل 
و  مهم‌ترین  می‌رسد  نظر  به  است.  بوده  کشور 
ثبات  ایجاد  تورم،  کنترل  زیرساخت  موثرترین 
ثبات  دوره  طولانی‌ترین  است.  کشور  در  ارزی 
اقتصادی در ایران مربوط به سال‌های ۱۳۷۹ تا 
خ ارز در کشور به مدت دستکم  ۱۳۸۳ بوده که نر
مهم‌ترین  بنابراین  است،  بوده  ثبات  با  سال   ۴
ایجاد  فعلی،  شرایط  در  مرکزی  بانک  به  توصیه 
با  هماهنگ  و  ارزی  سیاست‌های  در  ثــبــات 
تصمیمِ  یک  اتخاذ  اســت.  پولی  سیاست‌های 
برای  ارزی  حوزه  در  دفاع  قابل   ِ پایدار منسجمِ 
شدن  پیش‌بینی‌پذیر  باعث  یک‌سال،  حداقل 
کنترل  و  فــعــالان  ــرای  ب اقتصاد  بیشتر  هرچه 
از  ناشی  تلاطمات  و  تورمی  انتظارات  کننده 

بدرفتاری عاملان اقتصادی خواهد شد.

مهم‌ترین توصیه 
به بانک مرکزی 

در شرایط فعلی 
ایجاد ثبات در 
سیاست‌های 

ارزی و هماهنگ 
با سیاست‌های 

پولی است

بــــــرش

تمرکــز بانک مرکزی بر موتــور خلق پول در بانک‌ها
 بررسی آمار‌های پولی و بانکی نشان می‌دهد در ماه‌های اخیر به دلیل اتخاذ سیاست‌های 
جدید از سوی بانک مرکزی مبنی بر کنترل رشد نقدینگی و ترازنامه بانک‌ها، موتور خلق 
در  که  گونه‌ای  به  است.  شده  خاموش  زیادی  حدود  تا  ناتراز،  بانکی  شبکه  بستر  در  پول 
دولت  کار  به  آغاز  در  درصدی   ۴۲.۶ قله  از  نقدینگی  رشد  خ  نر پایان مردادماه سال‌جاری، 

سیزدهم، به رقم ۲۶.۹ درصد در پایان پنجمین ماه سال رسیده است.
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 دلایل 4 گانه کاهش تورم 
در نیمه اول سال

      بررسی آمارها نشان می‌دهد که ضریب جینی ارتقا پیدا کرده 
و تورم ماهانه نیز  به طور مداوم در  حال کاهش است

      طی چهارساله ۹۸ تا ۱۴۰۱، شاهد طولانی‌ترین برهه تورمی 
در تاریخ اقتصاد کشور بوده‌ایم

      تورم ماهانه از اردیبهشت ۱۴۰۲ به طور میانگین حدود دو درصد بوده است

انتظارات تورمی خانوار افت کرد

مرتضی عبدالحسینی  /
پژوهشگر اقتصادی

ارتقای  و  بهبود  نیمه   ۱۴۰۱ ســال  دوم  نیمه 
متغیر‌های اقتصادی بوده و بدون شک تیم 
دریافت  آن  از  قبولی  نمره  دولت  اقتصادی 
رشد  ــدی  درص ــد  واح  ۱۵ افــت  ــرد.  ک خواهد 
نقدینگی از ۴۲ درصد به ۲۶ درصد در مرداد 
در  ــدی  درص  ۶.۲ اقتصادی  رشد  و   ۱۴۰۲ ماه 

که  ــت  اس ــی  ــای داده‌ه جمله  از   ۱۴۰۲ بهار 
می‌کند.  تایید  را  اقتصادی  وضعیت  بهبود 
بهبود  اصلی  نمایشگر  واقع  در  که  آنچه  اما 
انتظاری  ــورم  ت ــت،  اس اقتصادی  وضعیت 
بوده که در واقع ماحصل بهبود متغیر‌های 
خ تورم  مذکور است. در این گزارش روند نر    1402 14  - مهــر      شمـــــاره 
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در چند سال اخیر و گارد کاهشی آن در شش 
ماه سال ۱۴۰۲ بررسی شده که نشان می‌دهد 
با افت بیش از دو برابری تورم انتظاری، باید 
شاهد بهبود بیشتر متغیر‌های اقتصادی نیز 

باشیم.

بهبود توزیع درآمد در سال ۱۴۰۱
از  معضل  یک  ‌عنوان  به  ایــران  اقتصاد  در  ــورم  ت
سال‌های  که  است  اقتصادی  پدیده‌های  جمله 
سیاست‌های  و  مــردم  عموم  زنــدگــی  متمادی 
این  ــع  رف و  ــرده  ک مـشغول  ــود  بــه ‌خ را  اقتصادی 
شده  سیاست‌گذاران  و  مردم  آمال  جزو  مشکل 
است. تورم، پدیده اقتصادی مرسومی در بسیاری 
از اقتصادهای جهان است و به‌ موازات آن کشورها 
پیدا  دست  آن  مهار  و  کنترل  برنامه‌های  به  نیز 
سال  در  جهان  تورم  خ  نر میانگین  مثلا  کرده‌اند، 
۲۰۲۰ در حدود ۴.۴ درصد بوده، اما معضل اصلی 
آن  بــودن  مزمن  بلکه  ــورم،  ت خود  نه  ما  کشور  در 
برابر  در  را  ما  برنامه‌های  سال‌هاست  که  است 
تورم  بودن  مزمن  است.  کرده  عاجز  چالش  این 
به معنی کاهش مستمر قدرت خرید خانوارها و در 
نهایت افت معیشت مردم است که برای بررسی 
آن در چند سال اخیر نیازی به آمار وجود ندارد و 
ایران  است.  کافی  میدانی  گذاری  و  گشت  صرفا 
تورم  متوالی،  سال  چهارمین  برای   ،۱۴۰۱ سال  در 
ناشی  که  کرد  ثبت  را  درصدی  از ۳۵  بیش  سالانه 
تورمی  انتظارات  پولی،  کل‌های  سریع  رشــد  از 
تورم  ــود.  ب ــا  کالاه جهانی  قیمت‌های  افزایش  و 
 ،۴۱ ترتیب  به   ۱۴۰۰ و   ۹۹  ،۹۸ سال‌های  در  سالانه 
۳۶ و ۴۰ درصد بوده و در نهایت در سال ۱۴۰۱ به ۴۵ 
درصد رسیده است. در واقع طی این چهار سال 
شاهد طولانی‌ترین برهه تورمی در تاریخ اقتصاد 
کشور بوده‌ایم که دولت سیزدهم وارث آن است. 
از  پس  غذایی  مواد  قیمت  افزایش   ۱۴۰۱ سال  در 
افزود  تورمی  فشارهای  این  بر  اوکراین،  در  جنگ 
را  غذایی  مواد  یارانه‌ای  واردات  بودجه‌ای  بار  و 

افزایش داد. 

در واکنش به افزایش هزینه واردات مواد غذایی، 
یارانه  پرداخت  کاهش  قبیل  از  اقداماتی  دولت 
و  اساسی  محصولات  برخی  واردات  به  مستقیم 
افزایش قیمت خرید تضمینی گندم تولید داخل 
برون‌زای  اتفاقات  تورمی  بار  بتواند  تا  داد  انجام  را 
اقتصادی را کنترل کند. در مقابل به منظور کاهش 
با  همراه  اقدامات  این  مصرف‌کنندگان،  بر  تاثیر 
برنامه‌هایی  ــه  ارائ و  جدید  نقدی  پرداخت‌های 
خرید  ــرای  ب الکترونیکی  کالابــرگ  توسعه  ــرای  ب
تفاوت  واقع  در  شد.  اساسی  غذایی  مواد  برخی 
که  بود  اینطور  آن  قبل  سال‌های  با   ۱۴۰۱ سال  تورم 
موجب  دولــت  اقدامات  ــورم،  ت افزایش  وجــود  با 
شد.  کشور  خانوار‌های  روی  تورمی  فشار  کاهش 
اطلاعاتی  داده‌هــای  آخرین  نیز  موضوع  این  گواه 
مرکز آمار از ضریب جینی در سال ۱۴۰۱ است. ضریب 
جینی که به نوعی شاخصی برای سنجش شکاف 
در  می‌دهد  نشان  است،  جامعه  یک  در  طبقاتی 
سال ۱۴۰۱ اقتصاد کشور با کاهش این شکاف به رقم 
۳۷ درصد رو به رو بوده که در مقایسه با سال ۱۳۹۹ و 
۱۴۰۰ بهبود پیدا کرده است. بهبود ضریب جینی از 
توزیع عادلانه‌تر درآمد‌ها خبر می‌دهد که این مهم 

در سال ۱۴۰۱ رقم خورده است.

تورم ماهانه، یک سوم کاهش یافت
خ  نر دولــتــی  هــر  ــرای  ب مهم  متغیرهای  از  یکی 
مسئله  این  از  نیز  سیزدهم  دولــت  و  است  تــورم 
سوی  از  بارها  تورم  کنترل  لزوم  و  نبوده  مستثنی 
سیزدهم  ــت  دول رئیس  رئیسی،  ابراهیم  سید 
در  شــده  ثبت  ــورم  ت آخرین  ــت.  اس شــده  عنوان 
سال  ماه  مرداد  به  مربوط  روحانی  حسن  دولت 
تورم  خ  نر آمــار،  مرکز  ــای  داده‌ه طبق  است.   ۱۴۰۰
در  که  بوده  درصد   ۳.۲ معادل   ١٤٠٠ مرداد  ماهانه 
داشته  کاهــش  ــد  درص ــد  واح  ۰.۳ تیر،  با  مقایسه 
خ تورم در مقیاس  است. علاوه بر تورم ماهانه، نر
پایان  در  قیمت‌ها  افزایش  بیانگر  که  نقطه‌ای 
و  شده  گزارش  درصد   ۴۳.۲ است،  مشابه  ماه  دو 
به  منتهی  ماهه   ۱۲ در  قیمت‌ها  متوسط  افزایش 

 دلایل 4 گانه کاهش تورم 
در نیمه اول سال

      بررسی آمارها نشان می‌دهد که ضریب جینی ارتقا پیدا کرده 
و تورم ماهانه نیز  به طور مداوم در  حال کاهش است

      طی چهارساله ۹۸ تا ۱۴۰۱، شاهد طولانی‌ترین برهه تورمی 
در تاریخ اقتصاد کشور بوده‌ایم

      تورم ماهانه از اردیبهشت ۱۴۰۲ به طور میانگین حدود دو درصد بوده است

مرتضی عبدالحسینی  /
پژوهشگر اقتصادی

کاهش تورم 
در نیمه اول 

سال‌جاری 
نشات گرفته از 

باثبات شدن 
خ دلار، افزایش  نر

فروش نفت 
پالس‌های مثبت 

از مذاکرات و 
افت انتظارات 

تورمی است

بــــــرش

ســیگنال مثبت کاهش تــورم انتظاری به اقتصاد
تورم انتظاری از اردیبهشت ۱۴۰۲ به بعد بیش از دو برابر از تورم انتظاری در فروردین ۱۴۰۲ 
کمتر بوده و اختلاف جدی نیز با این متغیر در سال ۱۴۰۱ دارد. کاهش انتظارات تورمی نشان 
بر  هم  را  رفتارشان  و  شده  کمتر  تورم‌شان  انتظار  آتی  ماه‌های  برای  خانوارها  که  می‌دهد 

همان اساس تنظیم خواهند کرد.
   1402 14  - مهــر      شمـــــاره 

41



آخرین  در  است.  شده  ثبت  درصد   ۴۵.۲ هم  تیر 
تورم   ۱۴۰۲ ماه  ــرداد  م در  اما  جدید(  ــت  )دول آمارها 
ماهانه به ۲.۴ درصد، تورم نقطه‌ای به ۳۹ درصد و 

تورم سالانه نیز به ۴۶ درصد رسیده است.
تورم  می‌دهد،  ــه  ارائ آمــار  مرکز  که  تعریفی  طبق 
میانگین  طــور  به‌  خانوار‌ها  اینکه  یعنی  سالانه 
یک  خرید  ــرای  ب  ۱۴۰۱ ــرداد  م از  بیشتر  ــد  درص  ۴۶
مجموعه کالای مشخص هزینه کرده‌اند. این نوع 
توضیح تورم و انتشار از سوی رسانه‌ها در واقعیت 
با  بر‌خورد  در  مــردم  نیست.  جامعه  قبول  مــورد 
پلیس  یک  مانند  آن  عمومی  سطح  و  قیمت‌ها 
برخورد می‌کنند، چطور پلیس سرعت خودرو‌ها 
سرعت  و  نمی‌کند  حساب  میانگین  ‌طــور  به  را 
مدنظر  برخورد  و  جریمه  بــرای  را  آنها  لحظه‌ای 
می‌کنند.  را  کار  همین  نیز  مــردم  می‌دهد،  قــرار 
ماهانه  ــورت  ‌ص بــه  قیمت‌ها  سرعت  بنابراین 
است که اهمیت دارد و اصلا با آن برخورد روزانه 
زندگی  روند  در  تاثیری  هیچ  سالانه  تورم  و  داریم 
پیش‌آمده  اوقات  از  بسیاری  داشت.  نخواهد  ما 
خ  خ تورم سالانه در‌حال کاهش بوده، اما نر که نر
ماهانه آن افزایش پیدا کرده است، اتفاقی که در 
خ تورم سالانه که رسانه‌ها  مهر‌ سال ۱۴۰۱ افتاد و نر
اما  کرد  پیدا  کاهش  ــد،  دارن ویــژه  تاکید  آن  روی 
تورم  اوصاف  این  با  رفت.  بالاتر  تورم  ماهانه  خ  نر
 ۱۴۰۰ مــرداد  با  مقایسه  در   ۱۴۰۲ مــرداد  در  ماهانه 
بیش از یک سوم کاهش پیدا کرده که همین مهم 
احساس کاهش تورم را بیش از پیش به اقتصاد و 
تنها  مهم  این  کرد.  خواهد  تزریق  اقتصاد  فعالان 
نشان  بررسی‌ها  و  نیفتاده  اتفاق   ۱۴۰۲ مــرداد  در 
به   ۱۴۰۲ اردیبهشت  از  ماهانه  تــورم  که  می‌دهد 
طور  به  و  ــرده  ک تجربه  را  محسوسی  کاهــش  بعد 

میانگین حدود دو درصد بوده است.

افت محسوس انتظارات تورمی 
کاهش تورم در نیمه اول سال نشات گرفته از با ثبات 
پالس‌های  و  نفت  فروش  افزایش  دلار،  خ  نر شدن 
مثبت از مذاکرات و افت انتظارات تورمی است، اما 
مقام‌های  عملکرد  به  بسته  قیمت‌ها  کاهش  ادامه 
پولی و مالی دارد که از قبل هماهنگ‌تر و منسجم‌تر 
قدرت  بین  این  در  می‌تواند  که  موردی  است.  شده 
قیمت‌ها  وضعیت  از  را  مناسبی  توضیح‌دهندگی 
اســت.  تــورمــی  انــتــظــارات  در کشور داشــتــه بــاشــد، 
از  جدا  که  است  اقتصادی  متغیری  تورمی  انتظارات 
اتفاقات  به  توجه  با  افراد  باور  در  عقلایی  انتظارات 
قیمت‌ها  رشد  از  دورنمایی  شده،  تجربه  شرایط  و 
روند  ــزارش  گ ایــن  بررسی‌های  مــی‌دهــد.  شکل  را 
نشان  را  تورمی  انتظارات  افت  از  امیدوارکننده‌ای 
می‌دهد. برآوردهای ما نشان می‌دهد که در مقطع 
انتظاری  ــورم  ت  ۹۹ اردیبهشت  تــا   ۹۸ اردیبهشت 
سالیانه  تورم  از  فراتر  نمودار  اساس  بر  و  بالا  بسیار 
سالیانه  تورم  از  انتظاری  تورم  که  زمانی  است.  بوده 
همچنان  مصرف‌کنندگان  یعنی  بگیرد،  پیشی 
آن  بر  را  خود  رفتار  و  داشته  قیمت  افزایش  انتظار 
تا   ۱۴۰۱ دی  فاصل  حد  در  می‌کنند.  تنظیم  اســاس 
دلار  قیمت  جهش  دلیل  به  نیز   ۱۴۰۲ اردیبهشت 
شاهد افزایش انتظارات تورمی بوده‌ایم که این مهم 
به خوبی از آن زمان به بعد کاهش پیدا کرده و نکته 
تورم  مستمر  کاهش  برای  امیدوار‌کننده‌ای  بسیار 
است. بر اساس نمودار، تورم انتظاری از اردیبهشت 
در  انتظاری  ــورم  ت از  برابر  دو  از  بیش  بعد  به   ۱۴۰۲
فروردین ۱۴۰۲ کمتر بوده و اختلاف جدی نیز با این 
تورمی  انتظارات  کاهش  دارد.   ۱۴۰۱ سال  در  متغیر 
نشان می‌دهد که خانوارها برای ماه‌های آتی انتظار 
همان  بر  هم  را  رفتارشان  و  شده  کمتر  تورمی‌شان 

اساس تنظیم خواهند کرد.

نمودار 

مقایســه روند تورم انتظاری و 
تورم ســالانه در 10 سال اخیر

مقایســه روند تورم انتظاری و تورم ســالانه در 10 سال اخیر - درصد
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دو دلیل اصلی تبدیل 
تراز بانک‌های تراز به نا

    اگر عدم توازن میان طرف دارایی‌ها و بدهی‌ها 
خ دهد، منجر به ایجاد ناترازی بانکی خواهد شد  ر

    تغییر شرایط اقتصادی و برهم‌ خوردن برنامه‌های 
تولیدی، یکی از دلایل موثر در نکول تسهیلات است

    ورود بانک‌ها به بنگاه‌داری و خرید دارایی‌ها و تبدیل تسهیلات به 
مطالبات غیرجاری، دو دلیل عمده بروز و تشدید ناترازی در بانک‌ها است

  مهدی عسگری، عضو کمیسیون صنایع و معادن مجلس 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد: 
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کشور،  اقتصادی  بزرگ  چالش‌های  از  یکی 
بانکی  است،  بانکی  نظام  در  ناترازی  وجود 
منفی  تاثیر  مختلف  ابعاد  در  باشد  ناتراز  که 
عوارض  جمله  از  که  می‌گذارد  اقتصاد  در 
آن اضافه برداشت از بانک مرکزی، افزایش 
 
ً
نهایتا که  است  نقدینگی  رشد  و  پولی  پایه 
اقتصاد  در  تــورم  بــروز  بــه  منجر  مــی‌تــوانــد 
تحریم‌های  جمله  از  بسیاری  عوامل  شود. 
به  دولت  بودجه  کسری  سرریز  اقتصادی، 
به  منابع  صحیح  هدایت  عدم  بانکی،  نظام 
منجمد  دارایی‌های  افزایش  تولید،  سمت 
ضعف‌های  و  تکلیفی  تسهیلات  بانک‌ها، 
نظارتی بر بانک‌های ناتراز از عوامل به وجود 
به  بانکی  نظام  در  مزمن  ناترازی  این  آورنده 

شمار می‌روند.
خود  فعالیت  جدید  دوره  در  مرکزی  بانک   
اقدامات  برخی  پیگیری  و  برنامه‌ریزی  با 
نظام  در  ــرازی  ــات ن ــع  رف دنبال  به  شاخص، 
ــن گـــام مــهــم، اعــمــال  ــی ــت. اول بــانــکــی اسـ
بانک‌ها  ترازنامه  بر  سختگیرانه  مــقــررات 
از  جلوگیری  سمت  به  تدریجی  حرکت  و 
است.  بانکی  نظام  در  بی‌ضابطه  پول  خلق 
به  هشدار  با  مرکزی  بانک  ــال،  ح عین  در 
سپرده  افزایش  دنبال  به  بانک‌ها،  برخی 
جلوگیری  اســـت.  نــیــز  ــا  ــک‌ه ــان ب ــی  ــون ــان ق
نیز  غیرمنطقی  ــای  ــت‌ه ــرداش ب ــه  ــاف اض از 
مرکزی  بانک  نظارتی  پازل  از  دیگری  بخش 
محسوب می‌شود. در ارتباط با علل ناترازی 
با  چالش  این  با  مواجهه  راه‌های  و  بانک‌ها 
و  صنایع  کمیسیون  عضو  عسگری،  مهدی 
معادن مجلس شورای اسلامی به گفت‌وگو 

پرداختیم که در ادامه می‌خوانید.

ناترازی  بروز  چه عواملی باعث 
در بانک‌ها می‌شود؟

بانک  دارایی‌های  طرف  از  ناشی  عایدی  و  درآمد 
بانک  امثالهم(،  و  دارایی‌ها  تسهیلات،  نقد،  وجوه  )شامل 

)شامل  بدهی  طرف  هزینه‌های  می‌سازد تا  قادر  را 
بانک‌ها  سایر  به  بدهی  مرکزی،  بانک  به  بدهی  سپرده‌ها، 

این  ــردازد.  ــپ ب را  امثالهم(  و  سهام  صاحبان  حقوق  و 

عدم  اگر  حال  باشد.  سیال  و  روان  باید  جریان 
دهد،  خ  ر بدهی‌ها  و  طرف دارایی‌ها  میان  توازن 
منجر به ایجاد ناترازی بانکی خواهد شد. ناترازی 
خ می‌دهد که هر  بانک‌ها در اثر موارد متعددی ر
آنها  همگی  اما  است،  تبعاتی  و  آثار  دارای  کدام، 
به معنای زیان‌دهی بانک نیست. هر چند اکنون 
زیــان‌دهــی  معنای  بانک‌ها،  ــرازی  ــات ن از  اغلب 

برداشت می‌شود.

مقصران اصلی ناترازی بانک‌ها 
خود  آیا  هستند؟  کسانی  چه 

بانک‌ها در ناترازی نقش دارند؟
 دو مورد را در این زمینه می‌توان برشمرد: 

ً
 اساسا

خرید  • و  بنگاه‌داری  به  بانک‌ها  ورود  الف(   
ــا: ایـــن بــخــش یــکــی از جــذاب‌تــریــن  ــی‌ه دارای
ــرخــی از بــانــک‌هــای  ــرای ب ــژه بـ ــه ‌ویـ بــخــش‌هــا ب
عنوان  بــه‌  ارز  یــا  زمین  خرید  اســت.  خصوصی 
که  می‌شود  محسوب  سرمایه‌گذاری  ــی،  دارایـ
و  ــت  اس نقدشوندگی  متفاوت  درجـــات  دارای 
انتقال،  و  نقل‌  در  بلکه  نــدارد،  پی  در  آنی  درآمد 
می‌شود.  قیمت  تــفــاوت  از  ناشی  ــود  س شامل 
سود  هزینه  جاری،  صورت  به‌  باید  بانک  همزمان 
نهایت  در  دارایی  خرید  اگرچه  بپردازد.  سپرده 
و  منابع  مدیریت  مسیر  در  اما  نیست،  ــان‌آور  زی
مصارف بانک، ایجاد اختلال و انحراف می‌کند که 
به ناترازی بانک‌ها منجر می‌شود. نکته مهم آنکه 
ورود بانک‌ها به این عرصه، به‌ مرور زمان بر شدت 
دارایی‌ها  ارزش  زیرا  می‌افزاید،  بانک‌ها  ناترازی 
‌آنکه  حال  نمی‌شود.  ‌روز  به  بانک‌ها  ترازنامه  در 
ارزش بدهی‌ها مانند سپرده و نظایر آن، مدام به‌ 

روز می‌شود.
ب( تبدیل تسهیلات به مطالبات غیرجاری:  •  

واقع  در  تسهیلات،  برای  شده  تعیین  سود  خ  نر
ج بــانــک و سود  ــار ــخ ــه بــایــد م ــت ک ــدی اس ــ درآم
سپرده‌ها را تامین کند. اگر به هر دلیلی، در درآمد 
تسهیلات  و  شود  ایجاد  وقفه  تسهیلات،  از  ناشی 
در  بدهی  اصل  یا  سود  پرداخت  در  )ناکامی  نکول  جاری، 
زمان مقرر( شود آنگاه در جریان درآمد - هزینه بانک 

خود  تسهیلات  نکول  می‌آید.  وجود  به  اختلال 
اقتصادی  شرایط  تغییر  دارد.  متعددی  ــل  دلای
از  یکی  تولیدی  بــرنــامــه‌هــای  ــوردن  خـ بــرهــم‌  و 
نکول  لکن  است.  تسهیلات  نکول  در  موثر  دلایل 
عبارت  کــه  دارد  نیز  دیــگــری  دلیل  تسهیلات، 
است از وجود ارتباط میان برخی مدیران بانکی 
دربــاره  اغلب  موضوع،  این  که  وام‌گیرندگان  و 
خ  ر بانک‌ها  به  وابسته  شرکت‌های  و  پــروژه‌هــا 
قرارداد،  انعقاد  نه ‌تنها  شرایط  این  در  می‌دهد. 
عزمی  بلکه  می‌گیرد،  صورت  الزامات  حداقل  با 
نیز برای بازپس‌گیری تسهیلات وجود ندارد. این 
بانک  حقوقی  شخصیت  می‌شود  باعث  فرایند 
خدشه  دچار  حقیقی  اشخاص  ارتباط  به ‌خاطر 
ــد. در  ــرازی بــه ســراغــش آی ــات ــود و ن و خــســارت ش
به  شود،  سوخت  نهایت  در  تسهیلات  صورتی‌‌که 

منزله تحمیل هزینه به بانک است.
نجند. 

ُ
موارد فوق در زمره علل ایجاد ناترازی می‌گ

بانک‌ها،  نــاتــرازی  تبعات  مهم‌ترین  از  یکی 
استقراض از سایر بانک‌ها یا بدتر از آن، استقراض 

  اگرچه خرید 
دارایی در نهایت 
زیان‌آور نیست 
اما در مسیر 
مدیریت منابع 
و مصارف بانک 
ایجاد اختلال 
و انحراف 
می‌کندکه به 
ناترازی بانک‌ها 
منجر می‌شود
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پولی  پایه  از  جزئی  کــه  ــت  اس مــرکــزی  بانک  از 
خسارت  تحمیل  منزله  به  و  می‌شود  محسوب 
خصوص  در  اســـت.  جــامــعــه  آحـــاد  ــه  ب ــی  ــورم ت
دولت  استقراض  که  معتقدند  برخی  تسهیلات، 
جزء  تکلیفی،  تسهیلات  تعیین  یــا  بانک‌ها  از 
که  هستند  بانک‌ها  نــاتــرازی  عوامل  مهم‌ترین 
مرکزی  بانک  از  استقراض  به  مجبور  را  بانک‌ها 
نشان  بــررســی‌هــا  حـــال،  عین  در  اســـت.  کـــرده 
مرکزی  بانک  از  استقراض  بیشترین  که  می‌دهد 
نقشی  که  است  صورت ‌گرفته  بانک‌هایی  توسط 
سال  پایان  تا  نداشته‌اند.  دولت  مالی  تامین  در 
خصوصی  موسسات  خصوصی،  بانک‌های   ،1400
شده،  ادغام  خصوصی  بانک‌های  و  شده  منحل 
بخش  بــه  تــومــان  میلیارد  ــزار  ه  53 مجموع  در 
دولتی )اعم از دولت و شرکت‌ها( تسهیلات داده‌اند، 
اما بالغ بر 93 هزار میلیارد تومان از بانک مرکزی 
قرض گرفته‌اند. از سوی دیگر، بانک‌های تجاری 
مالی  تامین  در  تومان  میلیارد  هزار   171 دولتی 
 22 هزار میلیارد 

ً
دولت نقش داشته‌اند، اما صرفا

ــد،  ــرده‌ان ــزی اســتــقــراض ک ــرک ــان از بــانــک م ــوم ت
بنابراین مطابق با آمارها، آن دسته از بانک‌هایی 
ــت  دول مــالــی  تامین  در  را  نقش  کمترین  ــه  ک
بی‌انضباطی  و  استقراض  بیشترین  داشته‌اند، 
پولی را ایجاد کرده‌اند، لذا کسری بودجه دولت 
از  بانک‌ها  استقراض  توضیح‌دهنده  نمی‌تواند 

بانک مرکزی باشد.

تکلیفی  تسهیلات  میزان  چه  تا 
را در بروز ناترازی بانک‌ها موثر 

می‌دانید؟
بر  تکلیفی  تسهیلات  کل   ،1401 مهرماه  پایان  تا 
تومان  میلیارد  هزار   924 بر  بالغ  قانون،  اساس 
به  خصوصی  بــانــک‌هــای  سهم  ــه  ک ــت  اس بـــوده 
است.  شده  دیده  تومان  میلیارد  هزار   162 میزان 
تسهیلات  کل  از  ــد  درص  20  

ً
صرفا واقعیت،  در 

تکلیفی، یعنی معادل با 193 هزار میلیارد تومان، 

خصوصی  ــای  ــک‌ه ــان ب ــت.  اسـ شـــده  ــت  ــرداخ پ
کمترین نقش را در تامین مالی دولت و تسهیلات 
 6.5 هزار میلیارد تومان 

ً
تکلیفی داشته‌اند و صرفا

هزار   162 تعهد  کل  از  یعنی  کرده‌اند،  پرداخت 
 6.5 ارزش  بــه  ــد  درص  4  

ً
صــرفــا میلیاردتومانی، 

نتیجه  در  کرده‌اند.  عمل  را  تومان  میلیارد  هزار 
حداقل در بانک‌های خصوصی، نمی‌توان تامین 
مالی دولت یا تسهیلات تکلیفی را عامل ناترازی 

دانست.

ناترازی  از  جلوگیری  زمینه  در   
نقش  به  میزان  چه  تا  بانک‌ها، 
اعتقاد  مرکزی  بانک  عملکرد  و 

دارید؟
ناظر  و  پولی  ارشد  مقام  به ‌عنوان  مرکزی  بانک   
اعتبار  از  اســت  لازم  بانک‌ها  فعالیت  بر  اصلی 
نقش‌آفرینی  ــرای  ب بانک‌ها  بــه  اعطایی  مجوز 
است،  عمومی  حق  یک  که  نقدینگی  خلق  در 
در  نیز  را  لازم  ابزارهای  و  کند  حراست  و  حفاظت 
اختیار دارد و در صورت نیاز قادر است تا از کرسی 
حقوقی شورای پول و اعتبار برای تدوین قواعد و 

دستورالعمل‌های تکمیلی استفاده کند.
در  دولت  سوی  از  خوبی  رویه   ۱۴۰۲ سال  در  البته 
دستور  رئیس‌جمهور  اســت.  شده  گرفته  پیش 
بانک‌های  با  برخورد  و  رسیدگی  ــاره  درب اکیدی 
ناتراز به وزارت اقتصاد و بانک مرکزی داد و تاکید 
کرد که هیچ تاخیری در تعیین تکلیف و رسیدگی 
نیست.  پذیرفته  متخلف  بانک  چند  عملکرد  به 
به  شــهــریــورمــاه  تــا  نیز  مــرکــزی  بــانــک  رئیس‌کل 
وضعیت  این  از  تا  دادند  فرصت  ناتراز  بانک‌های 
ج شوند و در غیر اینصورت باید منتظر عواقب  خار

آن باشند.

مشخص  بــرنــامــه  و  سیاست 
رفع  بـــرای  شما  پیشنهادی 

ناترازی در نظام بانکی چیست؟

بــــــرش

ثر فروش املاک مازاد بــر قیمت انواع دارایی‌ها ا
زمانی که بانک‌ها به تملک دارایی‌هایی همچون ملک و ساختمان روی می‌آورند، ورود یا 
بسیار  منطقه‌ای  قیمت‌گذاری‌های  در  چشمگیر،  منابع  به  دسترسی  دلیل  به  آنها  حضور 
موثر خواهند بود که به ‌تدریج سرریز این آثار قیمتی، حتی به سایر مناطقی که بانک‌ها به 
تعدیل  طریق  از  مسکن  بخش  در  قیمت‌ها  تغییر  داد.  خواهد  خ  ر نیز  نکرده‌اند،  ورود  آن 

قیمت‌های نسبی می‌تواند اثرات دومینووار بر سایر بخش‌های اقتصادی بگذارد.

 اگر به هر دلیلی 
در درآمد ناشی از 

 تسهیلات
 وقفه ایجاد شود و 

تسهیلات جاری 
نکول )ناکامی در 
پرداخت سود یا 

اصل بدهی در 

زمان مقرر( شود 

آنگاه در جریان 
درآمد - هزینه 

بانک اختلال به 
وجود می‌آید 
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عمل  جامه  زمینه،  این  در  لازم  اقدامات  از  یکی 
به  بانک‌ها  ورود  و  بنگاه‌داری  توقف  به  پوشاندن 
بانکی  فعالیت  با  بی‌ارتباط  دارایی‌های  تملک 
انقلاب  رهبر  مطالبات  از  مــوضــوع  ــن  ای ــت.  اس
این  در  مرکزی  بانک  قاطعانه  ورود  ــت.  اس نیز 
مطالبات  تجمیع  جمله  از  مسائلی  حتی  حوزه، 
زیرا  کند،  رفع  حدی  تا  می‌تواند  نیز  را  غیرجاری 
و  شرکت‌ها  به  متعلق  نیز  مطالبات  از  بخشی 

پروژه‌های وابسته به بانک‌هاست.

اگر مشکل ناترازی بانک‌ها حل 
کنترل  به  می‌توان  چقدر  شود، 
بیان  به  ــود؟  ب امــیــدوار  ــورم  ت
دیگر، مشکل ناترازی بانک‌ها تا 
اثرگذار  تورم  رشد  بر  میزان  چه 

است؟
منظر  از  هم  و  علل  منظر  از  هم  بانک‌ها  ناترازی 
بزند.  دامن  جامعه  در  تورم  به  می‌تواند  تبعات 
تملک  بــه  بانک‌ها  کــه  زمــانــی  بــه ‌عــنــوان ‌مثال 

روی  ساختمان  و  ملک  همچون  دارایی‌هایی 
دسترسی  دلیل  به  آنها  حضور  یا  ورود  می‌آورند، 
قیمت‌گذاری‌های  در  چشمگیر،  منابع  ــه  ب
به ‌تدریج  که  بود  خواهند  موثر  بسیار  منطقه‌ای 
سرریز این آثار قیمتی، حتی به سایر مناطقی که 
خ خواهد داد.  بانک‌ها به آن ورود نکرده‌اند، نیز ر
تغییر قیمت‌ها در بخش مسکن از طریق تعدیل 
بر  دومینووار  اثرات  می‌تواند  نسبی  قیمت‌های 

سایر بخش‌های اقتصادی بگذارد.
سایر  که  زمانی  است  بدیهی  نیز  تبعات  منظر  از 
)به  پولی  پایه  افزایش  باشد،  باثبات  شرایط، 
به  مرکزی(  بانک  از  بانک‌ها  استقراض  ‌خاطر 

‌به  توجه  با  و  می‌شود  منتج  نقدینگی  افزایش 
تامین  از  مجزا  ــی  راه نقدینگی  افزایش  اینکه 
صرف  اغلب  و  گرفته  پیش  در  را  تولید  مالی 
منظر  این  از  می‌شود،  سوداگرانه  مالی  تامین 
بنابراین  می‌افزاید،  تورم  آتش  بر  دمیدن  به  نیز 
تورم  مهار  به  می‌تواند  بانک‌ها  ناترازی  با  مقابله 

نیز کمک کند.

آن دسته از 
بانک‌هایی که 
کمترین نقش را 
در تامین مالی 
 دولت داشته‌اند

 بیشترین 
استقراض و 
بی‌انضباطی 
پولی را ایجاد 
کرده‌اند
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بی‌ضابطه  خلق  جلوی  مرکزی  بانک 
پول بانک‌ها را گرفت

 دکتر محمد ربیع‌زاده، عضو سابق هیات مدیره بانک صادرات ایران 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد: 

     اقدامات اخیر بانک مرکزی نقش کلیدی در مهار 
خلق پول بی‌ضابطه در بانک‌ها داشته است

     تسهیلات تکلیفی منجر به خلق پول بی‌ضابطه خواهد شد 
که در نهایت به افزایش پایه پولی و تورم می‌انجامد

      ادامه حیات یک بانکداری سالم، در گرو تفکیک بانک‌های خوب و بد است
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ــا  ــال‌ه ــی س ــی طـ ــگ ــن ــدی ــق ــد بـــــالای ن ــ رش
بیشتر  گـــــواه  بـــه  ــر  ــیـ اخـ ــای  ــ ــه‌ه ــ ده و 
اصلی  عامل  اقتصادی،  صاحب‌نظران 
رشد و ماندگاری تورم در کشور بوده است. 
را  نقدینگی  بالای  رشد  عوامل  مهم‌ترین 
دولت  مالی  ناترازی  عامل  دو  در  می‌توان 
ــه  ارائ مسیر  از  بانک‌ها  ــول  پ خلق  ــد  رش و 

تسهیلات خلاصه کرد.
رقم  بودجه،  و  برنامه  سازمان  اعلام  طبق 
 ۱۴۰۰ ــال  س نیمه  در  ــت  دول بــودجــه  کسری 
که  بود  رسیده  تومان  میلیارد  هزار   ۴۸۰ به 
بودجه  کل  رقم  از  نیمی  حــدود  در  چیزی 
فوری‌ترین  ــاس،  اس همین  بر  ــود.  ب کشور 
اقدام دولت برای جلوگیری از تشدید تورم، 
با  توانست  دولت  بود.  بودجه  کسری  مهار 
مدیریت هزینه‌ها و احیای درآمدهای نفتی 
کرده  مهار  را  خود  مالی  ناترازی  مالیاتی،  و 
بودجه  کسری  ناحیه  از  تورم  تشدید  مانع  و 

شود.
مهار  تورم،  کنترل  برای  دولت  دیگر  اقدام 
راستا  همین  در  ــود.  ب بانک‌ها  ــول  پ خلق 
ترازنامه  رشد  کنترل  سیاست  مرکزی  بانک 
این  در  مرکزی  بانک  کــرد.  اجــرا  را  بانک‌ها 
اساس  بر  را  بانک‌ها  ترازنامه  رشد  سیاست، 
کــرد.  مــحــدود  ســرمــایــه،  کفایت  وضعیت 
اجرای این سیاست سبب شد سرعت خلق 
از  مهمی  بخش  و  شده  کاسته  بانک‌ها  پول 

نیروی تورمی در اقتصاد کشور از بین برود.
ــول  ــق پ ــل ــار خ ــه در رابـــطـــه‌ بـــا مـــوضـــوع م
محمد  دکتر  با  نقدینگی  رشد  و  بی‌ضابطه 
ربیع‌زاده، کارشناس اقتصادی و عضو سابق 
هیات مدیره بانک صادرات ایران به گفتگو 

پرداختیم که در ادامه می‌خوانید.

مرکزی  بانک  اخیر  اقدامات 
بی‌ضابطه  پول  خلق  مهار  در 
بانک‌ها چه تاثیری در مهار  رشد 
نقدینگی و تورم خواهد داشت؟

در  کلیدی  نقش  مرکزی  بانک  اخیر  اقدامات 
یکی   

ً
اساسا دارد،  بی‌ضابطه  پــول  خلق  مهار 

طریق  از  که  است  این  مرکزی  بانک  وظایف  از 
خلق  انبساط(  و  )انقباض  پولی  سیاست‌های 
وجود  توجه ‌به  با  کند.  کنترل  را  بی‌ضابطه  پول 
تسهیلات  ــت،  اس ممکن  بانک‌ها  در  ــرازی  ــات ن
گیرد  فــزونــی  سپرده‌ها  از  بانک‌ها  مــصــارف  یــا 
ابزارهای  طریق  از  می‌تواند  مرکزی  بانک  که 
بسیار   که  دهد  انجام  را  تنظیم‌گری  کار  مختلف، 

هم موثر خواهد بود.

که  ــت  داش اشـــاره  هــم  نکته  ــن  ای بــه  باید  البته 
تسهیلات تکلیفی این سیاست را همان‌طور که 
کرده‌اند،  ح  مطر آشکارا  بانک‌ها  عامل  مدیران 
توان  از  بیش  تسهیلات  این  زیرا  می‌زند.   هم  به 
چنانچه  که  ــده  درآم شکلی  به  و  است  بانک‌ها 
نباشند،  بین‌بانکی  بازار  از  مالی  تامین  به  قادر 
مسئله  همین  می‌روند.  مرکزی  بانک  سراغ  به 
قاعده  از  ج  خــار یا  بی‌ضابطه  پول  خلق  سبب 
خواهد شد که در نهایت به افزایش پایه پولی و 

تورم می‌انجامد. 

تفاوت  دلیل  مرکزی  بانک 
پولی  پایه  رشد  سرعت  کاهش 
افزایش  را  نقدینگی  به  نسبت 
اعلام  بانک‌ها  قانونی  سپرده 
این  که  است  معتقد  و  کــرده 
به  چیزی  پولی،  پایه  در  رشد 
و  نمی‌کند  اضافه  نقدینگی 
در  شما  نظر  نیست.  خطرناک 

این باره چیست؟ 
ــک ابـــزار بـــرای تنظیم  ــرده قــانــونــی ی ــپ خ س ــر  ن
انقباض  و  می‌آید  به‌حساب  پولی  سیاست‌های 
انجام  سپرده‌ها  همین  در  هم  پولی  انبساط  و 
با  که  است  سپرده‌هایی  دارای  بانک  می‌گیرد. 
گرفته  نظر  در  پرداختی  تسهیلات  آنها  به  توجه‌ 
دریافت  را  سهمی  نیز  مرکزی  بانک  می‌شود، 
به  نیست،  پول  خلق  معنای  به  این  و  می‌کند 
در  نمی‌شود.  اضافه  نقدینگی  به  دلیل  همین 
خواهد  داشته  نگه  موجود  پول  از  بخشی  واقع 
شد و اجازه هزینه‌کرد را ندارد. به طور مثال بانک 
می‌گیرد،  سپرده  تومان  میلیارد  یک  فــردی  از 
چنانچه تمامی آن را به نفر دیگر دهد نقدینگی 
 ۸۰۰ بنابراین  انداخته،  خطر  به  بانک  در  را  خود 
هزار تومان از این مبلغ را به مشتری خواهد داد 
مرکزی  بانک  در  باقی‌مانده  تومان  هــزار   ۲۰۰ و 

حفظ می‌شود.
استفاده  پولی  سیاست‌های  ابزار  به ‌عنوان  آنچه 
به  بلکه  نمی‌افزاید،  ــورم  ت به  ‌تنها  نه  مــی‌شــود، 
کنار  در  پولی  پایه  می‌آید.  بر  هم  آن  رفع  کمک 
این  از  یکی  کــه  دارد  ــرار  ق مالی  سیاست‌های 
ــزار  اب همان  یــا  و  مالیات  مــالــی،  سیاست‌های 
یک  مالیات  واقــع  در  اســت.  تنظیم‌گری  کنترل 
هم  که  می‌شود  محسوب  درآمــد  توزیع  باز  ابــزار 
کنترل  برای  هم  و  می‌آورد  پایین  را  جینی  ضریب 
از  یکی  می‌رود.  کار  به  کشور  اقتصاد  مالی  بخش 
سیاست‌های پولی هم این است که در پول بیش 
از حد خلق شده، انقباض به وجود می‌آورد و در 

خ سپرده قانونی می‌افزاید. نتیجه آن بر نر

 کاهش سرعت 
رشد نقدینگی 
در وضعیت 
فعلی به 
نفع کشور 
است و یکی 
از مهم‌ترین 
عوامل اثرگذار 
بر کنترل تورم به 
شمار می‌رود
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نرخ رشد نقدینگی در دوره‌هایی 
بالای ۴۰  درصد بوده و اکنون 
و  رسیده  درصــد   ۲۶ کانال  به 
برنامه بانک مرکزی تحقق رشد 
این  است.  درصد   ۲۵ نقدینگی 
نقدینگی،  رشد  سرعت  کاهش 
در  مثبتی  نتایج  چه  مشخصا  

اقتصاد خواهد داشت؟

متناسب  نقدینگی  رشــد  سرعت  ‌که  صورتی  در   
و  شده  عمل  هماهنگ  باشد،  اقتصادی  رشد  با 
تورم  باشد،  اقتصادی  رشد  از   بیش  که  صورتی  در 
نقدینگی  رشد  سرعت  کاهش  کرد.  خواهد  ایجاد 
از  یکی  و  اســت  کشور  نفع  به  فعلی  وضعیت  در 
شمار  به  تورم  کنترل  بر  اثرگذار  عوامل  مهم‌ترین 
می‌رود. البته درباره تورم باید اشاره کرد که یکی از 
ریشه‌های آن رشد نقدینگی است و عوامل دیگری 
انتظارات  تولید،  واسطه‌گری،  بحث‌های  مانند 
ــا،  ــب‌وکاره ــس ــودن ک ــب ــودن و ن ــال‌ب ــع تــورمــی، ف
تحریم‌ها، سوداگری، تورم جهانی و ده‌ها موضوع 

دیگر  وجود دارد که بر آن تاثیرگذار است.

مهار  تحقق  برای  الزاماتی  چه 
رشد تورم مورد نیاز است و باید 
چه  جنابعالی  و  شود  رعایت 
مرکزی  بانک  به  پیشنهاداتی 

برای مدیریت تورمی دارید؟
وقتی بانکی در صدد رقابت با بانک دیگری بر می‌آید، 
این کار را با قیمت، مکان و محصولات مناسب انجام 
می‌دهد. بانک‌ها مدتی است به‌ جای محصولات با 
مالی  صورت‌های  و  زده‌انــد  رقابت  به  دست  قیمت 
 این کار می‌تواند 

ً
خود را به آتش کشیده‌اند که طبیعتا
بانک را به سمت ناترازی سوق دهد.

 موضوع دیگر هم در رابطه ‌با اموال مازاد بانک‌ها 
بی‌کیفیتی  ــای  ــی‌ه دارای مجموع  در  که  ــت  اس

از  درصــد   ۳۰ حــدود  اکــنــون  ــود.  ــی‌ش م شامل  را 
دارایی‌های بانک‌ها هیچ بازدهی ندارد و اینها را 
باید به دارایی با نقدشوندگی بالا تبدیل کرد. این 
آخرین  اساس  بر  و  شده  منجمد   

ً
تماما دارایی‌ها 

یک  دارایی‌های  از  درصد    ۳۰ حدود  وقتی  آمارها 
بانک منجمد شود، زیان‌ده خواهد بود.

دولت  از  دولتی  بانک‌های  طلب  دیگر  مسئله   
از  یکی  در  ــرض  ف بــر  ــت.  ــالاس ب بسیار  کــه  ــت  اس
بانک‌ها شاید ۵ همت هم به بانک مرکزی و دیگر 
دولت  از  همت   ۵۰ اما  نباشد،  بدهکار  بانک‌ها 
تولید،  موانع  رفع  قانون   ۱۶ ماده  که  دارد  طلب 

بسیار در این زمینه اهمیت دارد.
قرار  تاکید  ــورد  م هم  بسیار   که  بعدی  موضوع   
مانند  کشوری  در  است.  بانکداری  شیوه  گرفته، 
ترازنامه  دارد،  پیشرفته‌ای  بانکداری  که  آلمان 
روزانه  ‌صورت  به  آنها  صورت‌وضعیت  و  بانک‌ها 
انجام  کار  این  سالانه  ایران  در  اما  می‌شود،  چک 
متوجه  تازه  و  می‌گذرد  سال  دو  حتی  و  می‌گیرد 

مشکلات می‌شوند.
ناظر  مقام  اینکه  صرف  مشکلات  این  حل  برای   
رعایت  ــدم  ع بابت  را  متخلف  نــامــه،  بــا  بانکی 
باید  نیست.  کافی  دهد،  قرار  مخاطب  تعهدات 
بانک‌ها  عملکرد  تا  شود  طراحی  سیستم‌هایی 
و  نظارت  این  و  گیرد  قرار  بررسی  مورد  لحظه  در 

کنترل به ‌صورت لحظه‌ای انجام شود.
 بانک‌ها در لایحه برنامه هفتم توسعه باید تعیین 
غیرقابل  و  احیا  قابل  سالم،  بانک‌های  و  تکلیف 
یک  حیات  ــه  ادامـ شــونــد.  تفکیک  هــم  از  احیا 
زیرا  اســت،  مسئله  این  گرو  در  سالم  بانکداری 
اثرات تخلف از سوی حتی یک بانک کوچک تمام 
بانک‌ها را شامل می‌شود. بنابراین بانک مرکزی 
در  که  موسساتی  و  بانک‌ها  تا  دهد  ــازه  اج نباید 
تعدادشان  گرچه  می‌گیرند،  قرار  ناسالم  طبقه 
زیرا  دهند،   ادامه  خود  فعالیت  به  است،  اندک 

سایر بانک‌ها را هم آلوده خواهند کرد.

 اکنون حدود 
۳۰ درصد از 

دارایی‌های 
بانک‌ها هیچ 

بازدهی ندارد 
و اینها را باید 

به دارایی با 
نقدشوندگی بالا 

تبدیل کرد

بــــــرش

ضرورت تفکیــک بانک‌های خوب و بد
و  احیا  قابل  سالم،  بانک‌های  و  تکلیف  تعیین  باید  توسعه  هفتم  برنامه  لایحه  در  بانک‌ها 
مسئله  این  گرو  در  سالم  بانکداری  یک  حیات  ادامه  شوند.  تفکیک  هم  از  احیا  غیرقابل 
می‌شود.  شامل  را  بانک‌ها  تمام  کوچک  بانک  یک  حتی  سوی  از   تخلف  اثرات  زیرا  است، 
قرار  ناسالم  طبقه  در  که  موسساتی  و  بانک‌ها  تا  دهد  اجازه  نباید  مرکزی  بانک  بنابراین 
می‌گیرند، گرچه تعدادشان اندک است، به فعالیت خود ادامه دهند، زیرا سایر بانک‌ها را 

هم آلوده خواهند کرد.
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خانوار  سهم   افزایش 
از کیک رشد اقتصادی

  دکتر امیر محمدی‌نژاد، استاد دانشگاه علوم و تحقیقات 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

     هیچ‌ شاخصی در اقتصاد، مهم‌تر 
از رشد اقتصادی نیست

     اقدامی که در شش ماه اخیر در 
زمینه بهبود شرایط اقتصادی بسیار 

خ ارز است تاثیرگذار بود، کنترل نر

     رشد اقتصادی را به یک کیک تشبیه 
می‌کنند که هرچه بزرگ‌تر 

شود، سهم خانوارها و افراد 
از آن بیشتر خواهد شد

خ ارز و دور نگه       کنترل نر
داشتن آن از نوسانات 

باعث می‌شود که 
سرمایه‌گذار، سهام‌دار 

یا پس‌اندازکننده 
توانایی تصمیم 

درست برای آینده 
را داشته باشد
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 برای رشدی که 
با همان منابع 

سال ‌به ‌سال به 
تولید بیشتری 

دست پیدا کند 
محیط‌زیست را 
حفظ و کیفیت 

را بالا ببرد 
نمی‌توان پایانی 

متصور بود

جامعه،  که  معناست  این  به  اقتصادی  رشد 
اقتصاد  ــوزه  ح در  پیشرفت  بــه  متعهدانه 
واقــع  در  را  اقتصادی  ــد  رش ــت.  اس رســیــده 
خدمات  و  کالاها  تولید  افزایش  در  می‌توان 
عوامل  تحت‌تاثیر  که  کرد  تعریف  اقتصادی 
مختلفی اتفاق می‌افتد. بر اساس آمار بانک 
کشور  اقتصادی  رشد  که  حالی  در  مرکزی 
درصد   ۱.۹ به  گذشته  سال  اول  ماهه  سه  در 
اول  ماهه  سه  در  ایران  اقتصاد  بود،  رسیده 
سال‌جاری توانست در اثر بهبود قابل توجه 
به  خدمات،  بخش  کم‌سابقه  رشد  و  تولید 

رشد اقتصادی ۶.۲  درصدی دست یابد.
خ  نر می‌دهد  نشان  مرکزی  بانک  ــزارش  گ
ابتدایی  ماهه  سه  در  خدمات  ــروه  گ رشــد 
 ۱۶.۵ نفت  بخش  درصــد،   ۶.۲ ســال‌جــاری 
گروه  و   ۳.۷ معادن  و  صنایع  گــروه  ــد،  درص
سمت  در  است،  بوده  درصد   ۲.۲ کشاورزی 
ج مــصــرفــی بخش  ــار ــخ تــقــاضــا نــیــز رشـــد م
افزایش  و  ــد  درص  ۸.۲ به    ۶.۴ از  خصوصی 
 ۱.۴ منفی  از  نــاخــالــص  ســرمــایــه  تشکیل 
افزایش  همچنین  و  درصــد  دو  مثبت  بــه 
کاهش  و  ــد  درصـ  ۹.۴ ــه  ب  ۷.۲ از  ــادرات  ــ ص
واردات از ۱۴.۶ به ۵.۵  درصد، از عوامل رشد 
اول  مــاه  سه  اقتصادی  رشــد  ــدی  درص   ۶.۲

امسال عنوان شده است.
محمدی‌نژاد،  امیر  دکتر  با  ‌رابطه  ایــن  در   
علوم  دانشگاه  کشاورزی  دانشکده  رئیس 
وی  پرداختیم.  گفت‌وگو  بــه  تحقیقات  و 
تمام  در  اقتصادی  ــد  رش کــه  ــت  اس معتقد 
جوامع و کشورهای دنیا به ‌عنوان مهم‌ترین 
محسوب  اقتصادی  شرایط  بهبود  فاکتور 
عامل  پنج  محمدی‌نژاد،  نظر  از  می‌شود. 
ــاه  درگ راه‌انــــدازی  ــت،  دولـ مالی  انضباط 
پایه‌های  گسترش  مجوز‌ها،  ــدور  ص ملی 
کنترل  و  تومانی   ۴۲۰۰ ارز  حــذف  مالیاتی، 

اقتصادی  رشد  دلایل  مهم‌ترین  از  ارز،  خ  نر
مشروح  ــت،  اس ــوده  ب سیزدهم  ــت  دول در 
گفتگوی تازه‌های اقتصاد با رئیس دانشکده 
در  را  تحقیقات  و  علوم  دانشگاه  کشاورزی 

ادامه می‌خوانید.

بهار  در  کشور  اقتصادی  رشد 
هشتمین  و  شد  مثبت  امسال 
پشت  را  مثبت  رشد  پیاپی  فصل 
سر گذاشتیم. تحلیل شما از این 
به  توصیه‌ای  چه  و  چیست  روند 

سیاست‌گذار دارید؟
 قبل از پاسخ به سوال شما نیاز است تا درباره رشد 
بنیادی،  لحاظ  به  رشد  شــود.  داده  توضیحاتی 
به  می‌آید.  ‌حساب  به  محور  بــهــره‌وری  و  منابع 
باید  تولید  افزایش  به  دستیابی  برای  معنا،  این 
بیشتری  سرمایه  و  کار  نیروی  ــرژی،  ان منابع،  از 
استفاده شود تا تولید رونق بگیرد و رشد اقتصادی 

به نتیجه برسد.
منابع  بر  مبتنی   

ً
صرفا کشور  یک  رشد  چنانچه   

زمان  در  و  داشــت  نخواهد  ــداوم  ت خیلی  باشد، 
زیادی باقی نمی‌ماند، اما رشد اصلی یا مبتنی بر 
بهره‌وری و ناشی از تکنولوژی است و یا از کارایی 
توسعه‌یافته  کشورهای  در  رشد  معنای  می‌آید. 
همان  با  که  رشدی  برای  زیرا  است،  دوم  بخش 
منابع سال ‌به ‌سال به تولید بیشتری دست پیدا 
کند، محیط‌زیست را حفظ و کیفیت را بالا ببرد، 

نمی‌توان پایانی متصور بود.
است،  متعدد  ایــران  اقتصادی  رشــد  دلیل  امــا 
فنی،  و  مهندسی  علوم  برخلاف  اقتصاد  در  زیرا 
سیاسی  و  اجتماعی  سیاسی،  علوم  حوزه‌های 
مرزی  آنها  برای  نمی‌توان  و  هستند  درهم‌تنیده 
و  دارد  مختلفی  دلایل  رشد  بنابراین  شد،  قائل 
حتی از موانع اجتماعی و اقتصادی هم برخوردار 
بوده که در غیر اینصورت شاید بالاتر هم می‌رفت. 

  دکتر امیر محمدی‌نژاد، استاد دانشگاه علوم و تحقیقات 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد:

بــــــرش

نقش شــرکت‌های دانش‌بنیان در افزایش بهره‌وری و رشــد اقتصادی
به  بهره‌وری  رشد  خ  نر دیگر  طرف  از  اما  دارد،  وجود  ایران  در  دانش‌بنیان  شرکت  هزار   14  
خیلی  است  ممکن  دانش‌بنیان  شرکت‌های  می‌دهد  نشان  که  شده  منفی  سال   ۱۰ مدت 
این  و  شوند  تجاری‌سازی  باید  اما  باشند،  کرده  پیدا  دسترسی  دنیا  روز  دانش  به  خوب 
و  دنیا  با  ارتباط  تجاری‌سازی،  دانش‌بنیان،  شرکت‌های  از  حمایت  کند.  پیدا  انتقال  امر 
در  اقتصادی  رشد  یا  توسعه  به  هستند  کشور  از  ج  خار در  که  شرکت‌هایی  از  کمک‌گرفتن 

بلندمدت کمک خواهد کرد.
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از رشد در 
تمام جوامع 
و کشورهای 
دنیا به ‌عنوان 
مهم‌ترین 
فاکتور بهبود 
شرایط 
اقتصادی یاد 
می‌شود

ناترازی یکی از همین موانع به ‌حساب می‌آید که 
نسبت به سال‌های قبل بهبود پیدا کرده است.

 همان‌طور که اشاره شد، دلیل اصلی تورم ناترازی 
بودجه  کسری  آن  به  دولت  بودجه  در  که  است 
گفته می‌شود و در منابع بانک‌ها خلق پول ایجاد 
شده  قبل  از  بهتر  دولت  مالی  انضباط  می‌کند. 
شکل  سابق  به  نسبت  کسری‌ها  حــدودی  تا  و 

مناسب‌تری به خود گرفته است.
بنیادی  اقدامات  به  اقتصادی  رشد  دیگر  دلیل   
کارهای  از  یکی  می‌کند.  پیدا  ارتباط  شده  انجام 
ملی  ــاه  درگ راه‌انـــدازی  ایــن ‌خصوص  در  مثبت 
کسب‌وکارهای  ــرای  ب که  ــت  اس مجوزها  ــدور  ص
که  گروهی  و  بود  خواهد  تاثیرگذار  بسیار  خُــرد 
شدن  معطل  بــاعــث  ــی،  ــراس ــوروک ب بحث‌های 
موفقیت  ــدم  عـ بــه  ــی  ــت ح یــا  ــد  ــی‌ش م کارشــــان 
به  بیشتری  سرعت  با  آن  نتیجه  در  می‌انجامید، 

هدف دست پیدا خواهند کرد.
شد،  انجام  سیزدهم  ــت  دول در  که  دیگری  کار   
بــود.  مالیاتی  پایه‌های  ــردن  ک گسترده‌  بحث 
بیشتری  افراد  ولی  نیافت،  افزایش  مالیات  خ  نر
واقع  در  اتفاق  ایــن  کردند،  ــدام  اق پرداخت  به 
درآمدهای  بر  و  کرد  کسر  مالیاتی  فرار  میزان  از 
دولت افزود که در نتیجه آن میزان کسری بودجه 

کاهش پیدا می‌کند.
به  را  آن  جسارت  با  دولت  این  که  بعدی  حرکت   
ثمر نشاند و دولت‌های قبلی درباره‌اش احتیاط 
نظر  در  و  ترجیحی  ارز  حذف  می‌دادند،  ج  خر به 
بسیار  کالاهــای  برای   

ً
صرفا ارز  از  نوع  این  گرفتن 

ریشه  ترجیحی  ارز  بود.  گندم  مانند  استراتژیک 
و  رانـــت  مانند  اقــتــصــادی  مشکلات  از  بخشی 
زیــرا  مــی‌آمــد،  حساب  بــه‌  اقتصادی  فسادهای 
پاره‌ای  در  می‌شد،  وارد  خاص  کالاهــای  یکسری 
وارداتـــی  آن،  دریــافــت  قبال  در  حتی  مـــوارد  از 
قیمت  اینکه  دیگر  نکته  و  نمی‌گرفت  انجام  هم 
متقاضی  به  بالا  بسیار  قیمت  با  وارداتی  کالاهای 
عرضه می‌شد و شفافیتی در خرید و فروش وجود 

نداشت.
ماه  شش  این  در  به ‌خصوص  که  بعدی  موضوع 
است.  ارز  خ  نر کنترل  بود،  تاثیرگذار  بسیار  اخیر 
آن  ــل  دلای از  که  دارد  ــود  وج احتمال  ایــن  البته 
اعلام  هم  دولت  که  باشد  سیاسی  گشایش‌های 
بخش  و  ــود  ــی‌ش م ــادر  صـ بیشتری  نفت  ــرده  کـ
‌دسترس  قابل  هــم  آن  درآمـــد  از  قابل‌توجهی 
 وقتی درآمدهای ارزی افزایش پیدا 

ً
است، قاعدتا

خ ارز کنترل خواهد شد، البته صحبت از  کند، نر
خ ارز نیست، مسئله مورد بحث نظارتی  تثبیت نر
است که باید بر آن انجام گیرد و این کار هم بدون 

دخالت باید محقق شود.

می‌شود،  همراه  ثبات  با  ارز  خ  نر کنترل  که  وقتی 
و  می‌آورد  فراهم  را  برنامه‌ریزی  امکان  ثبات  این 
در نتیجه آن سرمایه‌گذاری رشد پیدا می‌کند که 
در بلندمدت با ادامه این روند، رشد تولید و مهار 
تورم را شاهد خواهیم بود. همان‌طور که در ابتدا 
 
ً
مورد اشاره قرار گرفت، دلایل رشد اقتصادی صرفا

به  آن  از  بخشی  است  ممکن  نیست،  اقتصادی 
متعددی  دلایل  با  و  باشد  مرتبط  سیاسی  مسائل 
حائز  بسیار  موضوع  این  کل  در  ولی  شود،  همراه 

اهمیت است.

اقتصاد  شاخص‌های  بهبود 
کلان چه دستاوردی در بازارها 
پولی  بازار  و  کار  بازار  جمله  از 

کشور خواهد داشت؟
خ بیکاری   هر اندازه رشد اقتصادی بالاتر باشد، نر
کاهش پیدا می‌کند. در واقع راهکارها بر اساس 
نام امسال که رشد تولید و مهار تورم بوده، مورد 

توجه قرار گرفته است.
 بهترین مولفه برای مهار تورم، تولید است و این 
بیشتر  اشتغال  که  می‌افتد  اتفاق  زمانی  تولید 
خ بنگاه‌ها با سرعت زیادتری به حرکت  شود و چر
رشد  بلندمدت  در  می‌تواند  مــوارد  این  آیــد.  در 
همین  به  و  برساند  نتیجه  به  را  بالایی  اقتصادی 
شکل تداوم پیدا کند. رشد در علم اقتصاد مهم 
است،  تداوم  آن  از  مهم‌تر  ولی  می‌شود،  شمرده 
دنبال  به  را  ناخالص  ثابت  سرمایه  تشکیل  زیرا 
می‌آورد و هم‌افزا است و به طور مرتب بر سرعتش 

می‌افزاید.

گروه‌های  در  اقتصادی  رشد   
کشاورزی،  جمله  از  مختلف 
متوازن‌تر  و...  خدمات  صنعت، 
نشانه  ــوازن  ت این  اســت.  شده 
برای  عوایدی  چه  و  چیست 
خواهد  ــراه  ــم ه ــه  ب اقتصاد 

داشت؟
تشبیه  کیک  یک  به  را  اقتصادی  رشد   

ً
اصطلاحا

می‌کنند که هرچه بزرگ‌تر شود، سهم خانوارها و 
افراد از آن بیشتر خواهد شد، حتی در صورتی‌که 
همین  نیابد،  بهبود  هم  ــدی  درآم توسعه  بحث 
بزرگ‌تر شدن سبب می‌شود که همه سهمی از آن 

به دست آورند.
 بر فرض در صورتی ‌که رشد اقتصادی در کشوری 
طول  ــال  س  ۹ بــاشــد،  بلندمدت  ــرای  ب ــد  درص  ۸
می‌کشد تا سرانه تمام افراد جامعه دو برابر شود، 
بنابراین هیچ‌ شاخصی در اقتصاد مهم‌تر از رشد 
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زمانی که 
درآمدهای 

دولت زیادتر 
خ  می‌شود نر

ارز قابل‌کنترل 
است، زیرا وقتی 

منابع ارزی به‌ 
اندازه کافی در 
اختیار دولت 

قرار داشته 
باشد، قیمت ارز 

کنترل می‌شود

سرمایه‌ای،  کالاهای  بخش  در 
رشد  متمادی  دوره‌های  از  پس 
منفی، رشد مثبت به ثبت رسیده 
است. این رشد مشخصاً در بخش 
به  را  نتایجی  چه  کشور  تولید 

همراه خواهد داشت؟
مصرفی  کالاهای  واردات  بر  مبتنی  ایران  اقتصاد   
یا مواداولیه است که با استفاده از همین کالاهای 
تولید(  خطوط  مــاشــیــن‌آلات،  ــا،  ــه‌ه ــان )کارخ سرمایه‌ای 
نتیجه  به  سرمایه‌گذاری  زمانی  و  ــی‌رود  م پیش 
ظرفیت  ــا  ب و  ــود  ش محقق  توسعه  ــه  ک ــد  ــی‌رس م
سرمایه  تشکیل  بنابراین  کند،  فعالیت  بالاتری 
در حوزه کالاهای واسطه‌ای در پی یک یا دو دوره 
کالاهــای  ــوزه  ح در  اقتصادی  رشــد  ــه  ادام و  وقفه 
اقتصادی  رشــد  ــه  ب بیشتر  ســرعــت  ــا  ب صنعتی 
این  فاقد  ــرا کــشــوری کــه  اولــیــه بــازمــی‌گــردد، زی
یا  و  ــداز  ــس‌ان پ توانایی  بــاشــد،  اقتصادی  ــد  رش
از  بنابراین  ــت،  داش نخواهد  را  سرمایه‌گذاری 
به ‌عنوان  دنیا  کشورهای  و  جوامع  تمام  در  رشد 
یاد  اقتصادی  شرایط  بهبود  فاکتور  مهم‌ترین 

می‌شود.

به نسبت بهار سال ۱۴۰۱ که رشد 
بالا  تورم  و  نامتوازن  اقتصادی 
داشتیم، بهار ۱۴۰۲ به سمت رشد 
اقتصادی متوازن و تثبیت بازار 
ارز حرکت کردیم. این تحولات 
چه نتایجی را در کنترل تورم به 

همراه خواهد داشت؟

اصلی  علت  و  می‌انجامد  تورم  به  متعددی  دلایل 
مانند  مختلفی  انـــواع  از  کــه  ــت  اس ــرازی  ــات ن آن 
انرژی  و  بانک‌ها  ــت،  دول بودجه  ارزی،  ناترازی 
دولت  درآمدهای  که  زمانی  است.  شده  تشکیل 
زیرا  اســت،  قابل‌کنترل  ارز  خ  نر می‌شود  زیادتر 
وقتی منابع ارزی به‌ اندازه کافی در اختیار دولت 
می‌شود  کنترل  ارز  قیمت  بــاشــد،  داشــتــه  ــرار  ق
مواد  کالاهــا،  واردات  قیمت  وضعیت  این  در  که 
و  کنترل  هــم   ... و  ســرمــایــه‌ای  ــای  کالاهـ ــه،  ــی اول

پیش‌بینی‌پذیر می‌شود.
 قیمت ارز را نباید به‌ اجبار پایین نگه داشت، این 
صــادرات  میزان  از  زیــرا  اســت،  اشتباه  بسیار  کار 
می‌کاهد و به واردات دامن می‌زند، در بلندمدت 
امــا  ــت.  رفـ ــد  ــواه خ دســـت  از  ارزی  مــنــابــع  ــم  ه
نوسانات  از  آن  داشتن  نگه  دور  و  ارز  خ  نر کنترل 
یا  ــام‌دار  ــه س ســرمــایــه‌گــذار،  کــه  مــی‌شــود  باعث 
برای  درســت  تصمیم  توانایی  پس‌اندازکننده، 

آینده را داشته باشد.

با  مرکزی،  بانک  اعــام  طبق   
رشد  و  کلان  اقتصاد  تحولات 
ایران  اقتصاد  اقتصادی،  مثبت 
روندهای  به  بازگشت  حال  در 
شما  نظر  است.  خود  بلندمدت 
در اینباره چیست و فکر می‌کنید 
حفظ  بــرای  سیاست‌گذار  که 
چه  باید  مثبت،  رشــد  شرایط 

قدم‌هایی را بردارد؟
نفتی  درآمــدهــای  دلیل  به  ما  کشور  در  ــت  دول     1402 14  - مهــر      شمـــــاره 

53



هر اندازه که 
بانک مرکزی 
از استقلال 
برخوردار 
باشد و توانایی 
تصمیم‌گیری به 
دست آورد، تورم 
مهار می‌شود و 
ثبات به وجود 
می‌آید

نقش محوری دارد و نکته در اینجاست که بخش 
شکل  بــزرگ  دولــت  کنار  در  بــزرگ  خصوصی 
پیدا  منافع  تضاد  یکدیگر  با  زیرا  گرفت،  نخواهد 

می‌کنند.
بهترین کار سیاست‌گذار در چنین شرایطی این 
نشود،  کار  وارد  قیمت‌گذار  ‌عنوان  به  که  است 
این اشتباه در سال‌های گذشته هم اتفاق افتاد. 
از  باید  باشیم،  قیمت  کنترل  دنبال  به  چنانچه 
کرد.  پیدا  ورود  عرضه  و  تولید  افزایش  طریق 
ج‌ کردن یک‌سری کالاها از بورس کالا سبب  خار
می‌شود، اتفاقات سال‌های ۹۸ یا ۹۹ تکرار شود. 
رانت  ــرود،  ب بین  از  شفافیت  که  شکل  ایــن  به 
حاصل از دونرخی به وجود آید و مشکلات ناشی 

از فساد دوباره متولد شود.
قــرار  تــوجــه  مـــورد  بــایــد  کــه  حرکتی  مهم‌ترین   
قیمت‌ها  کار  این  است،  تولید  از  حمایت  گیرد، 
این  بر  علاوه  می‌کند.  کنترل  خودی ‌خود  به‌  را 
ح شده که رابطه معکوسی  همواره مطر مسئله، 
وجود  مرکزی  بانک  استقلال  میزان  و  تورم  بین 
از  مرکزی  بانک  که  ــدازه  ان هر  به  بنابراین  دارد، 
استقلال برخوردار باشد و توانایی تصمیم‌گیری 
به  ثبات  و  می‌شود  مهار  ــورم  ت آورد،  دســت  به 
رشد  افــزایــش  باعث  هم  ثبات  مــی‌آیــد،  ــود  وج

تولید خواهد شد.
 مسئله دیگر توسعه روابط سیاسی با کشورهای 
همسایه، دوست و حتی غیر دوست است. یکی 
بین‌الملل  روابط  دنیا  در  توسعه  مولفه‌های  از 
قوی است که فقط بحث درآمد ارزی و صادرات 
دانشجویان  و  اساتید  اینصورت  در  زیرا  نیست، 
مقایسه  کشورها  دیگر  با  را  خود  می‌توانند  هم 
نکته  بین‌المللی  بازارهای  به  دسترسی  و  کنند 
بعدی این توسعه است. بحث انتقال تکنولوژی 
در  که  است  مسائلی  جمله  از  هم  فنی  دانش  و 
بحث  همان  شد،  نخواهد  منتقل  اینصورت  غیر 
عدم  به  آن  نبود  که  ــت  اس ــره‌وری  ــه ب ابتدایی 

به  بنابراین  می‌انجامد،  اقتصادی  رشد  تــداوم 
آن  ابعاد  تمام  در  سیاسی  روابط  باید  شکلی  هر 

حتی‌المقدور توسعه پیدا کند.
پیشنهاد دیگر هم این است که توسعه و رشد در 
تمام دنیا مبتنی بر منابع نیست، بلکه بهره‌وری 
هم گفته  محور در نظر گرفته می‌شود، در ایران 
می‌شود ۱۴ هزار شرکت دانش‌بنیان وجود دارد، 
 ۱۰ مدت  به  بهره‌وری  رشد  خ  نر دیگر  طرف  از  اما 
شرکت‌های  می‌دهد  نشان  که  شده  منفی  سال 
به  خـــوب  خیلی  اســـت  ممکن  ــان  ــی ــن ــش‌ب دان
اما  باشند،  کرده  پیدا  دسترسی  دنیا  روز  دانش 
پیدا  انتقال  امر  این  و  شوند  تجاری‌سازی  باید 
دانش‌بنیان،  شــرکــت‌هــای  از  حمایت  کــنــد. 
از  کمک‌گرفتن  و  دنیا  با  ارتباط  تجاری‌سازی، 
به  هستند  کشور  از  ج  خــار در  که  شرکت‌هایی 
کمک  بلندمدت  در  اقتصادی  رشــد  یا  توسعه 

خواهد کرد.

رشد  که  می‌دهد  نشان  آمارها 
نیز  تابستان  فصل  در  اقتصادی 
به‌زودی  و  بود  خواهد  مثبت 
پیاپی  فصل  نهمین  آمارهای 
خواهیم  نیز  را  مثبت  ــد  رش
چه  می‌کنید  فکر  ــت.  داشـ
رقم  ایران  اقتصاد  در  تحولاتی 

بخورد؟
حتی  بــرود،  بالاتر  اقتصادی  رشد  که  ــدازه  ان هر 
در صورتی ‌که بحث توزیع درآمد هم بهبود پیدا 
نکند، اما رفاه مردم بیشتر خواهد شد. در ابتدا 
کیکی  به  اقتصادی  رشــد  که  شد  داده  توضیح 
همه  سهم  آن  بــزرگ ‌شدن  با  که  دارد  شباهت 
اقتصادی  رشــد  با  اتفاق  ایــن  مــی‌شــود.  بیشتر 
به  منوط  هم  تداوم  که  داد  خواهد  روی  مداوم 
وجود  به  اطمینان  ایجاد  با  ثبات  و  است  ثبات 

می‌آید.

بــــــرش

ــد اقتصادی می‌انجامد رشد سرمایه‌گذاری، به رش
فراهم  را  برنامه‌ریزی  امکان  ثبات  این  می‌شود،  همراه  ثبات  با  ارز  خ  نر کنترل  که  وقتی 
می‌آورد و در نتیجه آن سرمایه‌گذاری رشد پیدا می‌کند که در بلندمدت با ادامه این روند، 
 اقتصادی نیست، 

ً
رشد تولید و مهار تورم را شاهد خواهیم بود.  دلایل رشد اقتصادی صرفا

ممکن است بخشی از آن به مسائل سیاسی مرتبط باشد و با دلایل متعددی همراه شود، 
ولی در کل این موضوع بسیار حائز اهمیت است.
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 دسته‌بندی جدید بانک‌ها 
در   راه است

      فعالیت‌های بانکی ۸۸ درصد از مجموع 
هزینه‌های بانک‌ها را پوشش می‌دهند

      تفکیک نظام درآمد - هزینه بانک‌های کشور به قدری 
شبیه به هم بوده که به سختی بتوان فهمید کدام بانک در 

فعالیت‌های تجاری است و کدام بانک توسعه‌ای

      دسته‌بندی بانک‌ها هر چند موضوع غریبی برای سیستم بانکی ما 
بوده، اما تجربه آن در دو بانک کشور موفقیت‌آمیز به نظر می‌رسد

رونمایی از سیاست جدید بانک‌مرکزی
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هدایت اعتبار 
و رفع ناترازی 
بانک‌ها چندان 
آسان نبوده و 
بانک به بانک 
نسخه‌های 
متفاوتی برای 
بهبود وضعیت 
ترازنامه خود 
طلب می‌کند 
که بانک مرکزی 
این موضوع را 
در "دسته‌بندی 
بانک‌ها" 
خواهد دید

متفاوت‌اند،  ــام"  "ن در  کشور  بانک‌های 
قریب  و  هستند  هم  به  شبیه  عمل  در  اما 
مالی  عملکرد  ــوع  ن یــک  از  آنها  اتــفــاق  بــه 
بـــرخـــوردار هــســتــنــد. بــررســی اعــــداد و 
می‌دهد  نشان   ۱۴۰۱ سال  در  بانکی  ــام  ارق
نظام  ــص  ــال ــاخ ن درآمــــد  ــد  ــ درص  ۸۵ کــه 
"درآمـــد  سرفصل  ــه  س ــه  ب ــوط  ــرب م بانکی 
حاصل  "درآمـــد  تسهیلات"،  از  حــاصــل 
در  ــذاری  ــرده‌گ ــپ س ــد  ــ "درآم و  ــزد"  ــ کارم از 
درصد   ۱۵ مقابل  در  و  بوده  بانک‌ها"  سایر 
درآمد نظام بانکی نیز از دو سرفصل "سود 
سرمایه‌گذاری در سهام و اوراق" و "درآمد 
در  ــت.  اس ــده  آم دســت  به  عملیاتی"  غیر 
درصد   ۸۸ تنها  بانکی  فعالیت‌های  واقــع 
پوشش  را  بانک‌ها  هزینه‌های  مجموع  از 
ــای  ــده درآم ایــن،  مقابل  در  و  می‌دهند 
که  بوده  غیربانکی  فعالیت‌های  از  حاصل 
را  آنها  عملکرد  و  رسیده  بانک‌ها  کمک  به 
تفکیک  بنابراین  می‌دهد.  نجات  زیان  از 
به  کشور  بانک‌های  هزینه   - ــد  درآم نظام 
قدری شبیه به هم بوده که به سختی بتوان 
فهمید کدام بانک در فعالیت‌های تجاری 
آنها  کدام  و  توسعه‌ای  بانک  کدام  و  است 
مــی‌دهــد.  انــجــام  بانکی  عملیات  صــرفــا 
مبنای  بر  بانک‌ها  دسته‌بندی  همان  این 
غریبی  مفهوم  کشور  در  که  است  فعالیت 
بانک  کل  رئیس  توسط  تازگی  به  اما  است، 
گزارش  این  در  است.  شده  ح  مطر مرکزی 
مخاطبان  احتمالی  ابهامات  و  ضرورت  به 

بانکی پاسخ داده‌ایم.

بانک مرکزی  و دو سیاست‌ جدید 
بر  مرکزی  بانک  تمرکز  عمده  اخیر  ماه‌های  در 
سیستم  ترازنامه‌های  مقداری  کنترل  سیاست 
ملاحظه‌ای،  قابل  موفقیت  با  که  بــوده  بانکی 
شش  ــدود  ح از  بعد  را  نقدینگی  رشــد  سرعت 

رشد  اســت.  رسانده  درصــد   26.5 عدد  به  سال 
ماه  مرداد  پایان  در  که  نقدینگی  درصدی   26.5
به  گذشته  سال  مرداد  با  مقایسه  در  سال‌جاری 
ثبت رسیده، پایین‌ترین رشد از بهمن ۱۳۹۸ به 
بعد بوده و به میانگین تاریخی رشد این متغیر، 
سال   ۴۰ در  اســت.  شــده  نزدیک  پیش  از  بیش 
سالانه  صــورت  به  نقدینگی  رشد  متوسط  اخیر 
عادت  آن  به  ما  اقتصاد  که  ــوده  ب ــد  درص  ۲۵.۵
نمی‌کند.  بحران  تولید  ــام  ارق این  در  و  داشته 
بانک‌ها"،  ترازنامه  مقداری  "کنترل  بنابراین 
سال  ــک  ی در  ــزی  ــرک م بــانــک  متقدم  سیاست 
احتمالاً  اهــداف،  به  دستیابی  با  که  بوده  اخیر 
خواهد  دیــگــر  سیاست‌های‌  ــه  ب را  ــود  خ ــای  ج
بانک‌ها"  ناترازی  "رفع  و  اعتبار"  "هدایت  داد. 
رئیس  که  است  مرکزی  بانک  مدنظر  سیاست 
کل بانک مرکزی نیز در سخنان آخر خود بر آنها 

تاکید داشته است.
پرداخت  که  است  معنی  این  به  اعتبار  هدایت 
بخش  به  بانکی  تسهیلات  و  وام  مرز  و  بی‌حد 
مقابل  در  و  شود  محدود  سفته‌بازانه  و  نامولد 
خلق  که  جدیدی  نقدینگی‌های  و  اعتبارات 
اقتصاد  در  قبل  از  کــه  نقدینگی  ــه  )ن مــی‌شــود 
مالی  تامین  روش  یک  عنوان  به  داشته(  وجود 

همه  که  یابد  تخصیص  کارآفرینی  طبقه  ــرای  ب
در  را  آن(  نیاز  ــورد  م پــول  جز  )بــه  تولید  عوامل 
دهه  در  مرکزی  بانک  که  کاری  دارنـــد.  اختیار 
و  نــداد  انجام   ۹۰ بحران  پرُ  دهه  مخصوصا  و   ۸۰
پایه  و  نقدینگی  ــزون  اف روز  رشــد  جز  نتیجه‌ای 
سفته‌بازی  و  ــی  دلال خدمت  در  هم  آن  پولی، 
پول  اقتصادی،  مرسوم  دیدگاه‌های  نداشت. 
نظریات  در  اما  می‌کنند،  تلقی  خنثی  عاملی  را 
عاملی  نهاده  یک  عنوان  به  پول  جدید،  پولی 
است برای شکل‌گیری طبقه تولیدگر و کارآفرین 
آن  روی  آلمانی  شهیر  اقتصاد‌دان  شومپیتر،  که 

تاکید و تمرکز زیادی داشته است.
مورد  جهت  آن  از  نیز  دارایــی‌هــا  نــاتــرازی  رفــع 

بــــــرش

98 خ رشــد نقدینگی از بهمن  ثبــت پایین‌ترین نر
در ماه‌های اخیر عمده تمرکز بانک مرکزی بر سیاست کنترل مقداری ترازنامه‌های سیستم 
بانکی بوده که با موفقیت قابل ملاحظه‌ای، سرعت رشد نقدینگی را بعد از حدود شش 
سال به عدد 26.5 درصد رسانده است. رشد 26.5 درصدی نقدینگی که در پایان مرداد ماه 
سال‌جاری در مقایسه با مرداد سال گذشته به ثبت رسیده، پایین‌ترین رشد از بهمن ۱۳۹۸ 

به بعد بوده و به میانگین تاریخی رشد این متغیر، بیش از پیش نزدیک شده است.
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ناهمخوانی  به  بانک‌ها  که  است  تاکید  و  تایید 
واقع  در  شده‌اند.  دچار  بدهی‌ها  و  دارایی‌ها 
بدهی‌های  و  بلندمدت  بانک‌ها  دارایی‌های 
در  ناهمخوانی  ایــن  و  شــده  کوتاه‌مدت  آنها 
به  ــرازی  ــات ن اصــلــی  دلــیــل  ــارف،  ــص م و  منابع 
سیاست  حاضر  حــال  در  ــت.  اس ــده  آم ــود  وج
موهوم  دارایی‌های  ساماندهی  مرکزی  بانک 
تــرازنــامــه  راســـت  ــرف  ط در  تغییر  و  بــانــک‌هــا 
نقد  دارایی‌های  نفع  به  آنها(  )دارایی  بانک‌ها 
که  بوده  تولید  بدنه  به  دوباره  وام‌دهی  جهت 
اعتبار  هدایت  سیاست  برای  مکملی  واقع  در 

نیز خواهد بود.
رفع  و  اعتبار  هدایت  که  اســت  ایــن  مهم  نکته 
به  بانک  و  نبوده  آسان  چندان  بانک‌ها  ناترازی 
وضعیت  بهبود  برای  متفاوتی  نسخه‌های  بانک 
ترازنامه خود طلب می‌کند که بانک مرکزی این 
خواهد  بانک‌ها"  "دسته‌بندی  در  را  موضوع 
زودی  به  مرکزی،  بانک  کل   ‎رئیس اعلام  با  دید. 
بانک‌های کشور در قالب فعالیت‎های تخصصی 
جامع  قرض‌‎الحسنه،  توسعه‌‎ای،  تجاری،  از  اعم 
دسته‌‎بندی  تخصصی  بانک‎های  دیگر  ــواع  ان و 
همین  در  نیز  آنها  اساسنامه  و  شــد  خواهند 

چارچوب تغییر خواهد کرد.

بانک‌های کشور فقط در "نام" متفاوت‌اند
اصلا  که  باشد  داشته  ــود  وج ــوال  س ایــن  شاید 
چه  و  اســت  معنی  چه  به  بانک‌ها  دسته‌بندی 
در  بانک‌ها  فعالیت  به  توجه  با  دارد؟  ضرورتی 
 
ً
اساسا که  ندارد  وجود  ما  در  ذهنیت  این  کشور 

با  رابطه  نــوع  فعالیت،  نــوع  حسب  بر  بانک‌ها 
متفاوت  یکدیگر  با  مالکیت  نوع  حتی  و  مشتری 
بوده و چه بسا استاندارد‌های متفاوتی برای آن 

تعریف شده است. موسسات مالی که در اقتصاد 
هم  با  عنوان  در   

ً
نهایتا ــد،  دارن وجــود  ما  کشور 

متفاوت‌اند و در عمل همه آنها مشابه به یکدیگر 
تنها  نه  که  است  حالی  در  این  و  می‌کنند  رفتار 
کشور‌های  در  بلکه  توسعه‌یافته،  کشور‌های  در 
در  بانک‌ها  نیز  هند  مانند  توسعه‌ای  حــال  در 
بانک‌های  مانند  مختلفی  دسته‌بندی‌های 
)پرداخت(،  خُــرد  بانکداری  تعاونی،  تجاری، 
فعالیت  شرکت‌ها  بانک  و  سرمایه‌گذاری  بانک 
در  انــدکــی  تــفــاوت‌هــای  بــا  مهم  ــن  ای می‌کنند. 
چین، ژاپن، آمریکا و ... نیز وجود دارد. اما برای 
عنوان  جز  به  ما  کشور  بانک‌های  بدانیم  آنکه 
است  لازم  دارند،  یکدیگر  با  تفاوتی  چه  عمل  در 

عملکرد مالی آنها را بررسی کنیم.
ــده،  ش منتشر  ــی  ــال م صـــورت‌هـــای  ــاس  اسـ ــر  ب
بسیار  هزینه‌ای  سرفصل  دو  کشور  بانک‌های 
و  مهم‌ترین  سپرده"  سود  "هزینه  ــد.  دارن مهم 
آنهاست  عملکرد  در  بانک‌ها  هزینه  بیشترین 
دومین  در  عمومی"  اداری  "هزینه  سرفصل  و 
مرتبه قرار دارد. در سال ۱۴۰۱ در مجموع عملکرد 
 ۵۹۵ حدود  در  هزینه  به  بررسی،  مورد  بانک   ۲۴
آن  درصد   ۷۵ که  می‌رسیم  تومان  میلیارد  هزار 
آن  درصد   ۲۵ و  سپرده"  سود  "هزینه  سرفصل  را 
می‌دهد.  تشکیل  عمومی"  اداری  "هزینه  نیز  را 
بانک‌های  درآمــد  که  می‌دهد  نشان  بررسی‌ها 
فعالیت‌های  مــحــل  از   ۱۴۰۱ ســـال  در  ــور  ــش ک
از  حاصل  "درآمد  سرفصل  سه  یعنی  آنها  بانکی 
تسهیلات"، "درآمد حاصل از کارمزد" و "درآمد 
هزار   ۵۳۳ بانک‌ها"،  سایر  در  ســپــرده‌گــذاری 
درصد   ۸۸ ــد  درآم این  که  بــوده  تومان  میلیارد 
بانکی  سیستم  میلیاردی  هزار   ۵۹۵ هزینه‌های 
درآمد‌ها  تفکیک  مهم  پیام  می‌دهد.  پوشش  را 

نمودار 

تفکیک درآمدهــای عملیاتی 
و غیرعملیاتــی بانک‌های 

1401 کشور در سال 
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و هزینه‌ها این است که آن چیزی که به بانک‌ها 
خود  هزینه‌های  اولاً  تا  کرده  کمک   ۱۴۰۱ سال  در 
 به سود برسند، درآمد آنها 

ً
را پوشش دهند و ثانیا

و  سهام  در  سرمایه‌گذاری  "سود  سرفصل  دو  در 
در  است.  بوده  غیرعملیاتی"  "درآمد  و  اوراق" 
واقع فعالیت‌های غیرمرتبط با نظام بانکی بوده 
را  خود  ‌زیان‌های  تا  کــرده  کمک  بانک‌ها  به  که 
پوشش دهند، این در حالی است که اگر چنین 
سیستم  در   شاید  نداشت،  وجود  درآمد‌هایی 

بانکی زیان شناسایی می‌شد.

دو بانک موفق کشور تخصصی هستند
این  در  شده  ارائه  نمودار  در  که  آنچه  اساس  بر 
گزارش نیز مشاهده می‌کنید، در ۲۴ بانک کشور 
بوده  شبیه  هزینه‌ای  و  درآمــدی  تفکیک  عمده 
که  هستند  بانک  دو  تنها  حاضر،  حال  در  است. 
می‌کنند  فعالیت  خود  تخصصی  حیطه  در  اولاً 
از  متفاوت  عملکردی  آمار‌‌ها،  اساس  بر   

ً
ثانیا و 

بین  در  همچنین  دارند.  کشور  بانک‌های  دیگر 
۲۴ بانک کشور، تنها یک بانک توانسته حدود ۱۱ 
و  آورد  دست  به  کارمزد  از  را  خود  درآمد  از  درصد 
این موضوع برای دیگر بانک‌ها کمتر از ۱۰ درصد 

بوده است. 

کدام دسته‌بندی؟
بانک‌های ‌جهان  در  دسته‌بندی  عنوان  به  آنچه 
یکی  دارد.  مختلفی  انواع  و  تعاریف  دارد،  وجود 
از انواع دسته‌بندی همان دسته‌بندی بر اساس 
دو  در  دیگر  کشور‌های  در  که  است  "مالکیت" 
دسته دولتی و خصوصی شناخته می‌شود. نوع 
اساس  بر  دسته‌بندی  امــا  دسته‌بندی،  دیگر 
رئیس  منظور  که  بوده  "فعالیت"  و  "مشتری" 
کل بانک مرکزی در جلسه اخیر با مدیران عامل 
است.  همین نوع دسته‌بندی  بانک‌های کشور، 
در این نگاه، بانک‌های کشور بر اساس فعالیت 

خود باید به مانند تجربه‌های متفاوت و موفق در 
دنیا در دسته‌های مختلفی مانند بانک‌ تجاری، 
قرض‌الحسنه  شرکت‌ها،  بانک  پرداخت،  بانک‌ 
فعالیت  مبنای  و  شوند  تعریف  تخصصی  بانک‌  و 
ضرورت  بگذارند.  همان  نیز  را  خود  عملکرد  و 
دو  در  می‌توان  را  کشور  بانک‌های  دسته‌بندی 

مورد زیر جستجو کرد:
آن  • به  که  دارد  وجود  بانکداری  در  نظریه‌ای 

نظریه  ــن  ای مــی‌شــود.  گفته  شکست"  "نظریه 
پرداخت  به  بانک‌ها  بین  رقابت  که  دارد  تاکید 
مهم  این  که  می‌انجامد  مشتری  به  بیشتر  سود 
در نهایت به ضرر اقتصاد بوده و با نکول اقساط 
مواجه است. حال اگر دسته‌بندی بین بانک‌ها 
برای  دست  یک  آنها  همه  و  باشد  نداشته  وجود 
راه  این  در  و  کنند  تلاش  بیشتر  سپرده  دریافت 
کنند،  پرداخت  نیز  بیشتری  بهره  باشند  مجبور 
بی‌ثباتی  و  تورم  ورطه  به  را  خودشان  و  اقتصاد 
در   ۹۰ دهـــه  در  ــه  ک ــه  ــچ آن نــمــونــه  ــد.  ــن ــان ــی‌رس م

بانک‌های کشور گذشته است.
استاندارد‌های  • اساس  بر  بانک‌ها  بر  نظارت 

و  ــد  درص  ۸ سرمایه  کفایت  مانند  بین‌المللی 
باید  اما  می‌شود.  انجام  مجاز  نقدینگی  نسبت 
دقت شود که هر کدام از این نسبت‌ها بسته به 
مثال  عنوان  به  بود.  خواهد  متفاوت  بانک  نوع 
دارایی  درصد   ۴۰ از  بیش  که  توسعه‌ای"  "بانک 
نسبت  چند  هر  دارد،  نگه  نقد  صورت  به  را  خود 
صورت  این  در  اما  کرده،  رعایت  را  استانداردی 
بانک  که  چرا  ــرده،  ب ســوال  زیر  را  خود  فعالیت 
 باید توسعه‌گرا باشد و بیشتر وام 

ً
توسعه‌ای اتفاقا

تسهیلات  خلق  مبنای  بر  دارایی  تولید  و  بدهد 
بانک  کل  رئیس  اینکه  بنابراین  باشد.  داشته 
نظارت  می‌گوید  خود  اخیر  سخنان  در  مرکزی 
است  دسته‌بندی  با  و  بوده  متفاوت  بانک‌ها  بر 
و  درست  کاملا  می‌کند،  پیدا  معنا  نیز  نظارت  که 

به‌جاست.

 آن چیزی که به 
بانک‌ها در سال 
۱۴۰۱ کمک کرده 
تا هزینه‌های 
خود را پوشش 
دهند و به سود 
برسند، درآمد 
آنها در دو 
سرفصل "سود 
سرمایه‌گذاری 
در سهام و 
اوراق" و "درآمد 
غیرعملیاتی" 
بوده است

بــــــرش

عملکــرد متفاوت بانک‌ها در کشــورهای مختلف
متفاوت‌اند  هم  با  عنوان  در   

ً
نهایتا دارند،  وجود  ما  کشور  اقتصاد  در  که  مالی  موسسات 

در  تنها  نه  که  است  حالی  در  این  و  می‌کنند  رفتار  یکدیگر  به  مشابه  آنها  همه  عمل  در  و 
در  بانک‌ها  نیز  هند  مانند  توسعه‌ای  حال  در  کشور‌های  در  بلکه  توسعه‌یافته،  کشور‌های 
دسته‌بندی‌های مختلفی مانند بانک‌های تجاری، تعاونی، بانکداری خُرد )پرداخت(، بانک 
سرمایه‌گذاری و بانک شرکت‌ها فعالیت می‌کنند. این مهم با تفاوت‌های اندکی در چین، 

ژاپن، آمریکا و ... نیز وجود دارد.
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مثبت   اقدام 
مرکزی   بانک 

خ ارز در تثبیت نر

 دکتر حسین نصیری، اقتصاددان و کارشناس بازار پول و سرمایه 
در گفتگو با تازه‌های اقتصاد تشریح کرد

     بانک مرکزی باید به سمت تثبیت 
خ ارز و گسترش بازارهای مالی حرکت  نر

کند و اگر این مقوله جدی گرفته نشود 
مشکلات بسیاری خواهیم داشت

     پیشنهاد به دولت و بانک مرکزی 
در شرایط کنونی این است که حتما 

برای ایجاد بازار ارز اقدام کنند

     جامعه، رفتار امروز خود را براساس 
انتظاراتی که از آینده دارد تنظیم می‌کند

      زمانی که یک اقتصاد دچار ناسازگاری زمانی 
می‌شود، بحث انتظارات برجسته‌تر می‌شود
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انتظارات تورمی به عنوان یکی از عوامل موثر 
بر شکل‏گیری تورم، نقش تعیین‏کننده‏ای در 
سیاست‌گذاری اقتصادی دارد. تصمیم‏سازی 
موضوعاتی  ــا  ب ــاط  ــب ارت در  تصمیم‏گیری  و 
ــد،  ــی ــول ــرف، پــــس‌انــــداز، ت ــصـ ــون مـ ــچ ــم ه
دارایی،  بهینه  سبد  انتخاب  سرمایه‏گذاری، 
خ بهره، همگی تحت  خ ارز و نر دستمزدها، نر

تاثیر انتظارات تورمی شکل می‏گیرند.
ــر  ــی ــاث ت ــت  ــحـ تـ ــر،  ــ ــیـ ــ اخـ ســـــال‌هـــــای  در 
وجود  ایران  اقتصاد  در  که  نااطمینانی‌هایی 
تورمی  انتظارات  تشدید  شاهد   

ً
عموما داشته 

منفی بوده‌ایم که خود این انتظارات به پایه‌ای 
خ تورم تبدیل شده بود. برای افزایش نر

با توجه به اینکه تاثیر انتظارات تورمی بر تورم 
است  لازم  اســت،  ملموس  و  شدید   

ً
نسبتا

کالبدشکافی  تورمی  انتظارات  بر  موثر  عوامل 
با  می‌توان  مسیر  ایــن  در  ــود.  ش شناسایی  و 
کنترل انتظارات تا حد زیادی به کنترل تورم نیز 

دست‌ یافت.
زمینه  همین  در  اقتصاد  تازه‌های  هفته‌نامه 
از  اقتصاد  دکــتــرای  نصیری،  حسین  دکتر  با 
ــازار  ب ــاس  ــن کارش و  بهشتی  شهید  دانشگاه 
پول و سرمایه به گفتگو پرداخته که در ادامه 

می‌خوانید.

تورم‌های  ــل  دلای به  پاسخ  در 
موجود در اقتصاد ایران، بسیاری 
از صاحبنظران اقتصادی، بخشی 
از این تورم را مربوط به انتظارات 
می‌دانند، نظر شما در مورد سهم 
امروز  تورم‌های  از  انتظارات 

چقدر است؟
ــارات از نــظــر ریــاضــی، اجــتــمــاعــی و  ــظ ــت  بــحــث ان
تــورم‌هــای  بــروز  در  اقــتــصــاد،  علم  روانشناختی 
از  جــدای  و  دارد  مهمی  بسیار  نقش  اقــتــصــادی 
ح است، بحث  سابقه مباحثی که در این مورد مطر
توجه  مورد  اقتصادی  علوم  در  عقلایی  انتظارات 

قرار می‌گیرد.
اینگونه  را  عقلایی  انتظارات  جدید،  مباحث  در 
اقتصادی  رفتار   

ً
سریعا ــراد  اف که  می‌کنیم  تعریف 

خود را با توجه به انتظاراتی که از آینده دارند، تنظیم 
بخشی  که  داد  نشان  می‌توان  بنابراین،  می‌کنند. 
انتظارات  به  است،  افتاده  اتفاق  امروز  که  تورمی  از 
افراد از آینده بازمی‌گردد و جامعه رفتار امروز خود را 

براساس انتظاراتی که از آینده دارد تنظیم می‌کند.
سوال  این  به  می‌توان  اول  درجه  در  ترتیب،  این  به 
تورم  ــروز  ب در  انتظارات  نقش  و  داد  مثبت  پاسخ 
بررسی  ــرای  ب ــا  ام ــرد.  ک تایید  بــالایــی  ضریب  بــا  را 

نیز  دیگری  موضوعات  به  باید  مبحث  این  دقیق‌تر 
و  ارزش  بحث  در  انتظاری  تــورم  ریشه  شــود.  دقت 

ارزش‌گذاری آتی و قیمت‌ها است.
باید  که  ــم  داری را  ارزش  و  قیمت  بحث  اقتصاد  در 
و  شد  قائل  تفکیک  اقتصادی  مفهوم  دو  این  بین 
البته  شــود.  دقت  نیز  دو  این  مفاهیم  تفکیک  در 
قیمت و ارزش دو مقوله مرتبط با یکدیگرند، اما این 
ارزش‌ها هستند که انتظارات را شکل می‌دهند و به 

تبع آن قیمت‌ها تحت تاثیر قرار می‌گیرد.
در واقع ارزش، آن چیزی است که به دست می‌آوریم 
می‌کنیم.  پرداخت  که  است  چیزی  آن  قیمت،  و 
وقتی کالایی برای افراد مختلف با سطوح مختلف 
آن  برای  حاضرند  افــراد  شود،  به‌رو  رو  ارزشمندی 
کالا قیمت‌های متفاوتی پرداخت کنند. ارزش یک 
گرفته  شکل  ــای  ارزش‌ه این  و  است  ذهنی  مقوله 
در خِرَد اجتماعی است که باعث می‌شود افراد به 
سمت یک کالا یا خدمت خاص گرایش پیدا کنند. 
و  عرضه  براساس  قیمت‌ها  که  هرچند  مقابل،  در 
تقاضا شکل می‌گیرند، اما عرضه و تقاضا نیز بر پایه 

ارزش‌های ذهنی افراد به وجود آمده است.
این تفاوت را می‌توان با توجه به مبادلات بازار‌های 
مالی مانند سهام توضیح داد. در خرید و فروش 
ــورت  ص ــه  ــبــادل م ــه  ک ــی  ــان زم می‌بینیم  ــام،  ــه س
می‌پذیرد،  محتمل است که خریدار زیان ببیند و 
افراد  و  می‌گیرد  شکل  مبادله  اما  سود،  فروشنده 
این  می‌دهند.  ادامه  فروش  و  خرید  به  همچنان 
رفتار نشان می‌دهد افراد با ترجیحات و ارزش‌های 
می‌شوند  مبادله  وارد  ــی  دارای یک  برای  مختلف 
و  ترجیحات  ایــن  ــد.  دارن متفاوتی  انگیزه‌های  و 
ارزش‌ها باعث عرضه و تقاضا می‌شود و به دنبال 

آن قیمت‌های تعادلی به وجود می‌آید.
فرهنگی،  سابقه  رفتارها،  براساس  نیز،  ــا  ارزش‌ه
ــد  ــوان واح ــن ــه ع ــرد ب ــود فـ ــه خـ ــچ اجــتــمــاعــی و آن
می‌گیرد.  شکل  ــی‌آورد،  م دست  به  رضایت‌مندی 
هستیم  آن  شاهد  ــران  ای اقتصاد  در  ما  بنابراین 
صورت  تورم  کاهش  جهت  در  اقداماتی  گرچه  که 
سرمایه   

ً
بعضا آمدن  پایین  دلیل  به  ولی  می‌گیرد، 

سوابق  از  گرفته  شکل  ارزش‌هـــای  یا  و  اجتماعی 
قبلی دولت‌ها و وجود ناسازگاری زمانی، انتظارات 
بانک  و  دولت  گفتمان  و  اقدامات  برخلاف  تورمی 
ارزش‌گــذاری  و  ارزش‌ها  این  و  گرفته  شکل  مرکزی 

باعث رشد مداوم قیمت‌ها و تورم می‌شود. 
دومین مسئله، تعریف و ماهیت پول است. وقتی 
یک تکه کاغذ یا سری از اعداد را در حساب بانکی به 
عنوان وسیله مبادله می‌پذیریم، این ورق کاغذی 
طریق  از  را  خود  اعتبار  و  ارزش  اعداد،  سری  این  یا 
پذیرش عموم جامعه به دست می‌آورند. بنابراین 
اجتماعی  ارزش  و  پذیرش  یک  و  اعتبار  یک  پول 

با توجه به اینکه 
چاپ پول از 
طریق دولت 
صورت می‌گیرد 
منشاء تورم‌های 
پولی ما رفتار و 
سیاست‌های 
دولتی است
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است.
و  ارزش  این  بگیرید،  نظر  در  اگر  را  اسکناس  یک 
پذیرش اجتماعی است که به اسکناس کاغذی بها 
داده است و اگر افراد این را نپذیرند، این اسکناس 

هیچ ارزشی نخواهد داشت.
کنیم،  درک  را  اجتماعی  پذیرش  و  ارزش  بحث  اگر 
واقع  در  بپذیریم.  را  الکترونیکی  پول  می‌توانیم 
صورت  کاغذی  پول  طریق  از  مبادلات  دیگر  امروزه 
نمی‌پذیرد و بیشتر تنها از طریق انتقال اعداد است. 
را  آن  جامعه  که  زیــرا  شد  امکان‌پذیر  موضوع  این 
باعث  که  است  اجتماعی  پذیرش  تنها  و  پذیرفت 
شده این انتقال اعداد را به عنوان پول و یک وسیله 

ذخیره ارزش و ابزار مبادله به کار ببندیم.
پس یک بحث به ارزش مربوط می‌شود و انتظارات 
این  نیز  دیگر  بحث  و  می‌گیرد  قرار  مقوله  آن  در  نیز 
عامل  نقدینگی  و  پول  می‌گوییم  چرا  ما  که  است 

اصلی تورم است؟
در بلندمدت تمام مکاتب اقتصادی به این نتیجه 
پدیده  یک  تــورم  ارزش،  پدیده  از  غیر  که  رسیدند 
با  کشور  یک  در  وقتی  پذیرفت،  باید  است.  پولی 
روبه‌رو  اقتصادی  رشد  از  بالاتر  نقدینگی،  زیاد  رشد 
اینکه  به  توجه  با  و  می‌شود  ایجاد  ــورم  ت هستیم، 
چاپ پول از طریق دولت صورت می‌پذیرد، منشاء 
دولتی  سیاست‌های  و  رفتار  ما  پولی  تــورم‌هــای 

است.
همچنین باید توجه داشت که ارزش‌هایی که برای 
کالاها در آینده متصور می‌شویم، ذهنی است. یعنی 
من  بــرای  که  کالایــی  قیمت  کنم  احساس  من  اگر 
حاضر  می‌یابد،  افزایش  آینده  در  است،  ارزشمند 

هستم  امروز رقم بالاتری برای آن پرداخت کنم. 
زمانی  نــاســازگــاری  دچــار  اقتصاد  یــک  کــه  زمــانــی 
می‌شود  برجسته‌تر  انــتــظــارات  بحث  ــود،  ــی‌ش م
می‌پذیرد.  تاثیر  بیشتر  انتظارات  از  قیمت‌ها  و 
یا  ــده‌ای  وع اگر  که  معنا  این  به  زمانی  ناسازگاری 
اهدافی را مشخص کنیم و در عمل این موضوع به 
وقوع نپیوندد، اعتماد از بین می‌رود. پس در زمان 

بروز ناسازگاری زمانی، ارزش‌های ذهنی اقتصادی 
تغییر می‌کند و قیمت‌ها نیز دچار تغییر می‌شوند.

مسائل  از  بسیاری  ــورد  م در  که  می‌بینیم  امــروزه 
یا  و   نشده  محقق  ــداف  اه یا  سیاست‌گذاری‌ها  یا 
است.  شده  عمل  شده،  گفته  که  آنچه  از  متفاوت 
جامعه  ــای  ارزش‌هـ بر  نیز  ــت  دول رفتار  نتیجه  در 
داده  قرار  تاثیر  تحت  را  قیمت‌ها  و  شده  تاثیرگذار 

است.

تورم  از  بخشی  که  کردید  اشاره 
آیا  می‌گردد،  باز  انتظارات  به 
راهکاری وجود دارد که یک لنگر 
را  انتظارات  و  ایجاد  انتظاراتی 

کنترل کنیم؟
در مدل‌های مبتنی بر انتظارات عقلایی، از آنجایی 
که افراد رفتار خود را به سرعت بر اساس انتظارات 
موثر  سیاست‌گذاری‌ها  می‌کنند،  تنظیم  آینده  از 
نمی‌شود. بنابراین اگر دولت می‌خواهد سیاستی 
مردم  که  شود  عمل  نحوی  به  باید  کند،  اعمال  را  

هنوز انتظارات‌شان شکل نگرفته باشد.
باشد،  گرفته  شکل  قبل  از  انــتــظــارات  ــر  اگ پــس 
زیرا  کنیم،  اعمال  را  خود  سیاست‌های  نمی‌توانیم 
افراد به سرعت  انتظارات خود را تطبیق داده‌اند. اما 
اگر این بحث را به بازار ارز و تعیین قیمت دارایی‌های 
و  "قیمت‌گذاری"  بحث  دو  دهیم،  تعمیم  پایه 

"ثبات قیمت‌ها" به وجود می‌آید.
این  که  داشــت  توجه  باید  قیمت‌گذاری  مــورد  در 
موضوع همواره موجب چند نرخی شدن کالاها در 
بازار شده است و اگر بازارها چند نرخی شوند، قطعا 
بازار سیاه به وجود می‌آید و در این بازار نیز شفافیت 
وجود ندارد و احتمالا ارزش‌ها و قیمت‌ها متفاوت 
خواهد بود. در این بازار هرکس بتواند تخصیص‌ها 
به  بیشتری  منفعت  دهد،  انتقال  خود  سمت  به  را 

دست خواهد آورد.
در  چه  اخیر،  ســال  چند  در  که  ــوردی  م متاسفانه 
خ ارز که  بحث محصولات کشاورزی و چه در بحث نر

در مدل‌های 
مبتنی بر 

انتظارات 
عقلایی، از 
آنجایی که 

افراد رفتار خود 
را براساس 
انتظارات از 

آینده تنظیم 
می‌کنند 

سیاست‌گذاری‌ها 
موثر نمی‌شود

بــــــرش

انتظارات، ســد راه برنامه‌های کاهش تورم
در اقتصاد ایران شاهد آن هستیم که اقداماتی در جهت کاهش تورم صورت می‌گیرد، ولی 
قبلی  سوابق  از  گرفته  شکل  ارزش‌های  یا  و  اجتماعی  سرمایه   

ً
بعضا آمدن  پایین  دلیل  به 

دولت‌ها و وجود ناسازگاری زمانی، انتظارات تورمی برخلاف اقدامات و گفتمان دولت و 
بانک مرکزی شکل گرفته و این ارزش‌ها و ارزش‌گذاری باعث رشد مداوم قیمت‌ها و تورم 

می‌شود.
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مهم‌ترین موضوع اقتصاد ایران است، با آن روبه‌رو 
شده‌ایم، همین بحث چند نرخی شدن قیمت‌ها 
از  ناشی  فساد  این  اما  اســت.  آن  از  ناشی  فساد  و 
اقتصادی  عاملین  تمام  زیرا  نیست،  افراد  خطای 
خودشان  سود  کردن  حداکثر  دنبال  به  هرحال  به 
برای  که  فرصت‌هایی  از  می‌کنند  سعی  و  هستند 

آنها به وجود می‌آید، استفاده کنند.
بــرای  کــه  ــت  اس قیمت‌ها  تثبیت  دیگر  بحث  ــا  ام
بنگاه‌های  فعالیت  ــداوم  ت و  سرمایه‌گذاری  رشد 
اقتصادی بسیار ضروری است. در تجارت نیاز داریم 
که بدانیم این کالا را در آینده با چه قیمتی مبادله 
و یا معامله کنیم. فرض کنید شرکتی تولیدکننده 

خودرو باشد و نیاز به ورق فولادی داشته باشد.
را  کالا  این  دیگر  ماه  شش  می‌خواهد  شرکت  این 
دریافت کند، اما تا آن زمان ممکن است قیمت‌ها 
ماه  شش  ــرای  ب می‌خواهد  شرکت  کند.  تغییر 
دیگر برنامه‌ریزی کند و بداند که امروز باید با چه 
قیمتی این ورق را خریداری کند. یک راه این است 
و  اوراق  و  دهیم  گسترش  را  مالی  بازارهای  ما  که 
ریسک  پوشش  بــرای  نیاز  مــورد  آتی  قــراردادهــای 
قرار  اقتصادی  فعالین  اختیار  در  را  ــا  ــرارداده ق

دهیم.
اگر بازارهای مالی و ابزار مالی توسعه‌یافته در این 
فولادی  ورق  خریدار  شرکت  کنیم،  ایجاد  را  رابطه 
تحویل  بر  مبتنی  که  قراردادی  و  می‌شود  بازار  وارد 
چه  هر  می‌کند.  خریداری  را  باشد  کالا  این  فیزیکی 

و  سریع‌تر  بتواند  و  یابد  افزایش  خروج  و  ورود  این 
گسترده‌تر صورت پذیرد، قیمت‌ها عادلانه‌تر کشف 
از  نیز  ــراد  اف ســری  یک  بین  ایــن  در  ولــی  می‌شود. 
صورت  که  آربیتراژهایی  و  نوسانات  این  تغییرات 

می‌پذیرد، سود می‌کنند.
در هر بازار مالی حدودا پنج درصد معامله‌گران به 
این انگیزه فعالیت می‌کنند و در بلندمدت عایدی 
اگر  پس  است.  صفر  به  نزدیک  آنها  معاملات  جمع 
کنیم  نگاه  معامله‌گران  این  به  بد  خیلی  بخواهیم 
مجموع  در  و  نیستند  خسارت‌بار  ما  بــرای  هم  باز 
می‌توان گفت حضور آنها لازم است. البته باید دقت 
کنیم که نسبت معاملات اینچنینی به کل معاملات 

بازار افزایش نیابد.
است،اینکه  ذکر  قابل  ارز  خ  نر مورد  در  که  نکته‌ای 
ما در سیاست‌گذاری نگاه منفی به بازارهای مالی 
که  می‌کنیم  ترسیم  شکلی  به  را  ــازار  ب این  و  ــم  داری
گویا فعالین این بازار قصد دارند بدون انجام کار، از 
فرصت‌ها برای کسب سود استفاده کنند، در حالی 

که این نگاه خطاست. 
خ ارز در بازار ایران یک پدیده بسیار مهم است.  نر
باز  اقتصادهای  ــزو  ج ــران  ایـ اقتصاد  اینکه  اول 
شناخته می‌شود و در یک اقتصاد باز، سیاست‌های 
موثرتر  بسیار  مالی  سیاست‌های  به  نسبت  پولی 
هستند و وقتی شما در چنین اقتصادی قرار داشته 
بانک  یعنی  پولی  سیاست‌گذار  و  دولــت  باشید، 
مرکزی دو کار می‌تواند و باید انجام دهد. یعنی باید 

تسهیلات 
تکلیفی بر 
نظام تخصیص 
اثرگذار می‌شود 
و بخش پولی را 
معیوب می‌کند

بــــــرش

چگونه بازار ســیاه شکل 
؟ د می‌گیر

باید  قیمت‌گذاری  ــورد  م در 
موضوع  این  که  داشت  توجه 
نرخی  چند  موجب  هــمــواره 
شده  ــازار  ــ ب در  ــا  کالاهـ شـــدن 
چند نرخی  اگر بازارها  و  است 
به  ســیــاه  ــازار  بـ قطعا  ــد،  ــون ش
ــازار  ب ــن  ای در  و  می‌آید  ــود  وج
و  نـــدارد  ــود  وج شفافیت  نیز 
قیمت‌ها  و  ــا  ارزش‌ه احتمالا 
ــود. در  ــ ــاوت خــواهــد ب ــف ــت م
ــس بــتــوانــد  ــرک ــازار ه ــ ایـــن بـ
خود  سمت  به  را  تخصیص‌ها 
انتقال دهد، منفعت بیشتری 

به دست خواهد آورد.
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خ ارز را داشته باشد و بازارهای مالی خود را  تثبیت نر
گسترش دهد.

کند؟  پیش‌بینی  قابل  یا  ثابت  را  ارز  خ  نر باید  چرا 
برای  ذاتــی  و  اجتماعی  وظیفه  یک  عنوان  به  زیــرا 
تاجر  یک  وقتی  اســت.  شده  تعریف  مرکزی  بانک 
خارجی  ارز  که  بداند  باید  کند،  تجارت  می‌خواهد 
خود را در سه ماه آینده با چه نرخی و چه مقداری 

خریداری می‌کند.
راهکار دوم این است که باید بازارهای مالی خود را 
در این زمینه توسعه دهیم. با وجود اینکه درصدی 
ورود  سفته‌بازی  انگیزه  به  بازارها  این  در  ــراد  اف از 
و  ندارند  انگیزه‌ای  چنین  ــراد  اف عموم  می‌کنند، 

مزایای آن بیشتر است.
نیز  و  ارز  خ  نر تثبیت  راستای  در  که  است  نیاز  پس 
این  اگر  و  برداریم  قدم  خود  مالی  بازارهای  توسعه 
بسیار  مشکلات  با   

ً
مطمئنا نگیریم،  جدی  را  مقوله 

زیادی روبه‌رو خواهیم شد کما اینکه در گذشته نیز 
با این مشکلات مواجه شدیم.

پیگیری سیاست‌های تثبیت نیز به نوبه خود برای 
دولت هزینه‌زا خواهد بود، زیرا ما اقتصادی داریم 
اینکه  علاوه  به  است،  گرفته  شکل  آن  در  تورم  که 
تحریم‌ها باعث شده دسترسی به بازارهای ارزی نیز 

کم شود.
شرایط  در  مرکزی  بانک  و  دولت  به  بنده  پیشنهاد 
کنونی این است که حتما برای ایجاد بازار ارز اقدام 
 مبادلات ارزی 

ً
کنند،  اما نه بازار ارزی که در آن صرفا

وجود  مبادلات،  خود  از  مهم‌تر  زیرا  بیافتد،  اتفاق 
اگر  یعنی  است.  بازار  این  در  فیوچرزها  و  آپشن‌ها 
وجود  آن  در  مشتقه  ابزار  که  کنیم  ایجاد  ارزی  بازار 
نداشته باشد، ما نمی‌توانیم آن کارایی مورد نیاز را از 

بازار به دست آوریم.
به  می‌گیرد،  شکل  غیررسمی  ــازار  ب ــران  ای در  اگــر 
بهبود  هدف  با  رسمی  بازارهای  که  است  آن  دلیل 
تخصیص به تولیدکنندگان بخش خصوصی شکل 
نگرفته و دولت این بازار را برای مدیریت تخصیص 

منابع و نیازهای خودش شکل می‌دهد.

به  توجه  کنار  در  شما  نظر  به 
چه  مرکزی  بانک  بازارها،  توسعه 
سیاست‌هایی را باید در پیش گیرد 
و چه اصلاحاتی را  در چه مواردی 

باید به طور همزمان پیش ببرد؟
در ابتدا باید قبول کنیم که در ایران با یک اقتصاد 
باز روبرو هستیم و نمی‌توانیم در چنین اقتصادی، 
اینجا  در  و  کنیم  ــال  ــم اع ــی  ــال م ســیــاســت‌هــای 
سیاست‌های پولی مقدم‌تر است. پس در ابتدا باید 

بستر را بشناسیم.
دوم باید پذیرفت که در یک اقتصاد، لزوما صادرات 

خوب نیست و واردات نیز مخرب نخواهد بود. ما در 
اقتصاد براساس هزینه و فرصت تصمیم می‌گیریم و 
نیاز است تا در مورد شیوه صادرات و واردات تجدید 
خود  نسبی  مزیت‌های  به  باید  پذیرد.  صورت  نظر 
توجه کنیم و آنها را بشناسیم و براساس آن تجارت 
و  مزیت‌ها  به  توجه  دوم  پس  دهیم.  شکل  را  خود 

توان اقتصادی ایران است.
سوم قوانین است. یکی از مشکلات ما در اقتصاد، 
البته  داریـــم.  تجارت  بحث  در  که  اســت  قوانینی 
قوانین موجود به نسبت پیشرفته است، اما در بین 
کار  قانون  مانند  بخش‌هایی  ما،  قوانین  مجموعه 
و قانون تامین اجتماعی را داریم که در بحث‌های 

توسعه‌ای به ما کمک نمی‌کند.
برخی  دارد.  تجدیدنظر  به  نیاز  کاملا  ما  کار  قانون 
می‌کنیم  حمایت  چیزی  از  آنقدر  قوانین  در  مواقع 
ج  ــار خ ــی  ــ کارای از  بخش  آن  ــود  ــی‌ش م بــاعــث  ــه  ک
حمایت  قوانین  در  آنقدر  زنان  مورد  در  مثلا  شود. 
خانمی  می‌دهد  ترجیح  کارفرما  یک  که  می‌شود 
با  می‌کند  استخدام  ــر  اگ یــا  و  نکند  استخدام  را 
قانون  ــود.  ش استخدام  محدودیت‌ها  حداکثر 
تامین اجتماعی روی هزینه‌ها فشار ایجاد می‌کند 
با  را  کارفرما  هزینه‌ها،  بخش  در  مالیاتی  قوانین  و 

مشکل مواجه می‌کند.
بحث چهارمی که در نظام اقتصادی ایران مشکل 
یکی  است.  کشور  مالیاتی  ساختار  می‌کند،  ایجاد 
در  ــت.  اس بخش  ــن  ای در  مشکلات  بزرگترین  از 
ایران مالیات‌ها رضایت‌مندانه پرداخت نمی‌شود. 
یکی از این مشکلات در اینجا تنوع مالیاتی است. 
را  مسئله‌ای  ــر  ه می‌کند  فکر  ــا  م ســیــاســت‌گــذار 

می‌تواند با نظام مالیاتی و یا تسهیلات حل کند.
مشکل دیگر در ایران، اتکای بیش از حد به بخش 
ــازاری  ب هر  در  مسئله  مهم‌ترین  امــا  ــت.  اس تولید 
در  نوآوری‌ها  و  روش‌ها  از  قوانین  در  است.  فروش 
ساختارهای  از  خیلی  و  نمی‌شود  حمایت  فروش 
حتی  ــازار،  ب توسعه  و  فــروش  بخش  تقویت‌کننده 

جرم‌انگاری می‌شود.
اثرگذار  ما  تخصیص  نظام  بر  تکلیفی  تسهیلات 
می‌شود و بخش پولی را معیوب می‌کند و مالیات بر 

بخش تولید ما اثر می‌گذارد.
مالی  بازارهای  اینکه  دلیل  به  ایــران  در  همچنین 
خود را توسعه نداده‌ ایم، بانک‌ها وظیفه تامین مالی 
بلندمدت پروژه‌های اقتصادی را متقبل شده‌اند و 

این نیز برای ما معضلات زیادی ایجاد کرده است.
می‌کنم،   پیشنهاد  مرکزی  بانک  و  عزیز  دولــت  به 
قرار  ــود  خ ــاح  اص مسیر  در  را  ــده  ش بیان  اهــداف 
خواهد  مطلوب  نتیجه  به  حتما  که  ــرا  چ دهند، 
سرمایه  افزایش  و  شدن  ارزشمندتر  شاهد  و  رسید 

اجتماعی و رشد و رونق اقتصاد ایران خواهد شد. 

 نیاز است که در 
راستای تثبیت 

خ ارز و نیز  نر
توسعه بازارهای 

مالی خود قدم 
برداریم و اگر این 

مقوله را جدی 
 
ً
نگیریم، مطمئنا

با مشکلات 
بسیار زیادی 

روبه‌رو خواهیم 
شد
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دارایی‌های موهومی در ترازنامه 
می‌گیرند؟ شکل  چگونه  بانک‌ها 

      ناترازی بانک‌ها به معنای آن است که سمت راست ترازنامه 
بانک‌ها )دارایی( از سمت چپ )بدهی( کمتر شود

      تسهیلات تکلیفی که به بانک‌ها تحمیل می‌شوند، می‌تواند 
عدم توازن در نقدینگی بانک‌ها را تشدید کند

      با ناترازی بانک‌ها، دو ‌ریسک رکود اقتصادی و 
ریسک تورم به اقتصاد تحمیل می‌شود

سید فواد حسینی  /
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نظام بانکداری به عنوان یکی از حیاتی‌ترین 
نقش  کشور،  هر  در  مالی  تامین  بخش‌های 
ایفا  اقتصادی  توسعه  و  ــد  رش در  بسزایی 
می‌کند. بانک‌ها به عنوان نهادهای کلیدی 
مشکلات  و  چالش‌ها  ــا  ب ایـــران،  اقتصاد 
این  جمله  از  هستند،  ــرو  روبـ گوناگونی 
که  است  بانک‌ها  ناترازی  مسئله  مشکلات 
به  نیز  کشور  اقتصاد  بر  گسترده‌ای  تاثیرات 

‌همراه دارد.
ناترازی بانک‌ها به معنای آن است که سمت 
سمت  از  ــی(  ــ )دارای بانک‌ها  ترازنامه  ــت  راس
دیگر،  عبارت  به  ــود.  ش کمتر  )بــدهــی(  چپ 
بدهی‌هایش  پاسخگوی  بانک  دارایی‌های 
و  علل  می‌تواند  معمولاً  ــرازی  ــات ن نباشد. 
جمله،  از  باشد.  داشته  مختلفی  عوامل 
در  تطابق  عــدم  مالی،  مدیریت  در  ضعف 
ارزش‌گذاری دارایی‌ها و بدهی‌ها، تغییرات 
اقتصادی  تحولات  بازار،  شرایط  در  ناگهانی 

ناپایدار و وجود دارایی‌های موهوم.
دارایی موهوم نوعا به دارایی‌های غیرجاری 
مطالبات  ــه  ــط واس ــه  ب ــه  ک ــود  ــی‌ش م گفته 
مشکوک‌الوصول و عدم ثبت این مطالبات 
به عنوان زیان، در تراز نامه باقی مانده‌اند. 
به  باید  که  مطالبات  ایــن  دیگر  عبارت  به 
نوع  بــا  می‌شدند  شناسایی  ــان  زی عــنــوان 
عملیات حسابداری در ترازنامه باقی مانده 
منعکس  بــانــک  دارایـــی‌هـــای  عــنــوان  بــه  و 

شده‌اند.
به  گــزارش،  این  موضوع  از  بهتر  درک  برای 
چرا  اینکه  اول  می‌دهیم.  پاسخ  ســوال  دو 
مطالبات  به  بانک‌ها  پرداختی  تسهیلات 
دوم  می‌شوند؟  تبدیل  مشکوک‌الوصول 
دارایــی  عنوان  به  مطالبات  این  چرا  اینکه 
آثــار  ادامـــه  در  مــی‌شــود؟  ثبت  تــرازنــامــه  در 
بیان  را  موهومی  ــای  ــی‌ه دارای اقتصادی 
می‌کنیم و در نهایت به مهمترین راهکارهای 
رفع  و  موهومی  ــای  ــی‌ه دارای مشکل  ــع  رف

ناترازی از این محل می‌پردازیم.

چرا تسهیلات تبدیل به مطالبات 
مشکوک‌الوصول می‌شوند؟

به  تسهیلات  پرداخت  هنگام  ایران  در  بانک‌ها 
عنوان تضمین از مشتری وثیقه دریافت می‌کنند. 
ــذاری  ارزش‌گـ مـــوارد،  برخی  در  متاسفانه،  امــا 
دقیقی برای این وثایق وجود ندارد، یا از ابتدای 
تسویه  جهت  کافی  وثایق  تسهیلات،  پرداخت 
نشده  دریافت  کلان  تسهیلات  ازای  در  بدهی‌ها 
تصرف  مرحله  نیز،  قانون  در  ــاوه،  ع به  ــت.  اس

اخذ  در  مرحله  پیچیده‌ترین  به ‌عنوان  وثایق  در 
تسهیلات از طرف بانک‌ها آمده است. این فرآیند 
انگیزه  دلیل  همین  به  و  بوده  زمان‌بر  و  طولانی 
را  بانکی  تسهیلات  از  سوءاستفاده  بــرای  ــراد  اف
افزایش می‌دهد. از طرف دیگر، در ارزش‌گذاری 
وجود  چالش‌هایی  نیز  وثایق  از  برخی  صحیح 
در  نقص‌هایی  بــه  منجر  ــت  اس ممکن  کــه  دارد 

فرآیند اعطای تسهیلات شود.
بخشی  تا  شده  باعث  نیز  اقتصادی  رکود  شرایط 
اقساط  منظم  ــت  ــرداخ پ بــه  قــادر  مشتریان  از 
به  منجر  وضعیت  ایــن  نشوند.  خــود  تسهیلات 
به ‌طور  که  می‌شود  افرادی  تعداد  به  شدن  اضافه 
شناخته  وام‌ها  نکول‌کنندگان  عنوان  به  معمول 

می‌شوند.
نیز  ــرادی  اف که  کنیم  اضافه  اختلال  این  به  باید 
ناسالم  ارتباطات  ایجاد  طریق  از  که  دارند  وجود 
با بانک‌ها، یا حتی خرید سهام بانک‌ها، با هدف 
دنبال  به  بانک‌ها،  این  مدیریت  بر  تاثیرگذاری 
قصد  احتمالاً  که  هستند  تسهیلاتی  دریــافــت 
برای  بانک‌ها  اقدامات  ندارند.  را  آن‌  بازپرداخت 
پرداخت تسهیلات به شرکت‌های زیرمجموعه و 
می‌افزاید،  اختلال  این  پیچیدگی  به  خود،  تابعه 
وثایق  در  تصرف  به  تمایلی  معمولاً  بانک‌ها  زیرا 
طور  بــه  نیز  ــت  دول عـــاوه،  بــه  ــد.  ــدارن ن مربوطه 
استقراض  با  خود،  ج  مخار تامین  جهت  معمول 
از شبکه بانکی و تحمیل فشار بر بانک‌ها، کسری‌ 
بدهی‌ها  ایــن  می‌کند.  جبران  را  خــود  بودجه 
نمی‌شوند.  بازپرداخت  دولت‌ها  توسط  معمولا 
قوانین  طبق  که  تکلیفی  تسهیلات  همچنین، 
تحمیل  بانک‌ها  به  توسعه  برنامه‌های  یا  بودجه 
نقدینگی  در  تــوازن  ــدم  ع می‌تواند  می‌شوند، 

بانک‌ها را تشدید کند.
مطالبات  به  بانک‌ها  تسهیلات  برخی  این‌رو،  از 
مطالبات  این  و  شده  تبدیل  الوصول  مشکوک 
غالبا به دارایی‌های موهومی در ترازنامه بانک‌ها 

بدل می‌شوند.

چرا مطالبات مشکوک الوصول تبدیل به 
دارایی موهومی می‌شود؟

به  و  اخــذ  بانکی  شبکه  از  که  تسهیلاتی  تمامی 
براساس  نشده‌اند،  بازپرداخت  مناسب  صورت 
سمت  در  ــی،  ــرس ــاب ــس ح و  ــداری  ــاب ــس ح ــدل  مـ
ثبت  دارایی‌ها  عنوان  به  بانک‌ها  ترازنامه  راست 
این  که  ــی‌رود  م انتظار  ــال،  ح ایــن  با  می‌شوند. 
دارایی‌ها که به عنوان مطالبات مشکوک‌الوصول 
مــورد  معینی  ــدت  م از  پــس  می‌شوند  شناخته 
مطالبات  ذخیره‌گیری  گیرند.  قرار  ذخیره‌گیری 
حــســابــداری،  فرآیند  در  ــه  ک معناست  ــن  ای ــه  ب

دارایی 
موهوم نوعا به 

دارایی‌های 
غیرجاری گفته 

می‌شود که به 
واسطه مطالبات 

مشکوک‌الوصول 
و عدم ثبت این 

مطالبات به 
عنوان زیان، در 

تراز نامه باقی 
مانده‌اند

سید فواد حسینی  /
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روش 
حسابداری 
خلاق، نه تنها 
باعث کاهش 
دارایی‌های 
موهومی در 
ترازنامه بانک‌ها 
نمی‌شود، بلکه 
به طور تصاعدی 
حجم آنها را 
افزایش خواهد 
داد

ــدت  م از  پـــس  ــول  ــوص ــوک‌ال ــک ــش م ــات  ــب ــال ــط م
از  و  می‌شوند  ثبت  هزینه  عــنــوان  بــه  مشخصی 
به  و  ‌شوند  کسر  تــرازنــامــه  در  ــا  ــی‌ه دارای سمت 
در  وجــود،  این  با  شناسایی ‌شوند.  زیــان  عنوان 
اجرا  عمل  در  اقدام  این  ایــران،  بانکداری  نظام 
همچنان  مشکوک‌الوصول  مطالبات  و  نمی‌شود 

به عنوان یک دارایی در ترازنامه باقی می‌مانند.
اقتصادی،  شــرایــط  دلــیــل  بــه  ــوارد  مـ بــرخــی  در 
بانک‌ها ممکن است با تسهیلات گیرندگان مدارا 
کنند و ذخیره‌گیری را به تعویق بیاندازند. اما این 
کمبود  با  بانک‌ها  تدریجی  مواجهه  باعث  عمل 
دلیل،  همین  به  می‌شود.  نــاتــرازی  و  نقدینگی 
عوامل  از  یکی  به  موهومی  دارایی‌های  انباشت 
است.  شــده  تبدیل  نقدینگی  رشــد  در  کلیدی 
دارایی‌های  حذف  به  بانک‌ها  تمایل  عدم  دلیل 
زیان  باید  کار،  این  بــرای  که  است  این  موهومی 

قابل توجهی را شناسایی کنند.
وجود  رویه  یک  بین‌المللی،  بانکداری  نظام  در 
موهومی  ــای  ــی‌ه دارای حــذف  منظور  به  که  دارد 
بانکی  شبکه  در  اما  می‌شود،  استفاده  ترازنامه  از 
کشور، معمولا وضعیت عکس وجود دارد. به این 
خ بهره مرکب  صورت که بر دارایی‌های موهومی نر
اعمال می‌شود و حتی در فرآیندهای حسابداری، 
روش  این  می‌شود.  شناسایی  آنها  روی  بر  سود 
غیرمطلوب حسابداری، که بعضا به آن حسابداری 
خلاق می‌گویند، نه تنها باعث کاهش دارایی‌های 
طور  به  بلکه  نشده،  بانک‌ها  ترازنامه  در  موهومی 

تصاعدی حجم آنها را افزایش خواهد داد.

آثار اقتصادی ناترازی و دارایی‌های موهوم
بر  تاکید  با  بانک‌ها  در  ــاری  ج حسابداری  ــه  روی
راست  سمت  انبساط  به  موهومی،  دارایی‌های 
دیگر،  عبارت  به  می‌شود.  منجر  بانک‌ها  ترازنامه 
به  نیز  ــا(  ــی‌ه ــده )ب بانک‌ها  تــرازنــامــه  چــپ  سمت 
مکانیزم  این  می‌یابد.  افزایش  نامناسبی  طریق 
در  بدهی   - دارایــی  شکاف  تعمیق  و  ایجاد  باعث 
افزایش  طریق  از  که  می‌شود  بانک‌ها  ترازنامه 

را  بانک‌ها  نقدینگی  تنگنای  نقدینگی،  ریسک 
ایجاد  را  بانکی  نظام  شکنندگی  و  شده  موجب 
بدهی‌های  ــش  ــزای اف ایــن  مــی‌کــنــد.  تشدید  و 
بر  که  است  نقدینگی  خلق  واقع  در  که  بانک‌ها 
ترازنامه  شده،  ایجاد  موهومی  دارایی‌های  پایه 
بانک‌ها را نیز ناتراز می‌کند. واژه "ناتراز" در اینجا 
به تفاوت قابل توجه بین دارایی‌ها و بدهی‌ها در 
افزایش  از  ناشی  که  دارد،  اشاره  بانک‌ها  ترازنامه 
ناپایداری  یا  دارایی‌ها  به  نسبت  بدهی‌ها  بیشتر 

دارایی‌های بانکی است.
تحمیل  اقتصاد  به  دو ‌ریسک  بانک‌ها،  ناترازی  با 
که  اســت  اقتصادی  ــود  رک ریسک  اول  می‌شود، 
ریسک  دوم  می‌دهد،  خ  ر بانک  ورشکستگی  با 
ناترازی  با  بانک  فعالیت  ادامــه  که  ــت  اس ــورم  ت
دلیل آن است. بانک‌های ناتراز که معمولاً دارای 
بدهی‌های جاری بالایی هستند، برای پرداخت 
بدهی‌های جاری خود تلاش می‌کنند با افزایش 
جذابیت  پول  جذب  برای  سپرده‌ها،  سود  خ  نر
سوی  به  بانک‌ها  ایــن  همچنین،  کنند.  ایجاد 
می‌آورند،  روی  مرکزی  بانک  از  منابع  برداشت 
و  می‌شود  پولی  پایه  افزایش  به  منجر  معمولاً  که 
تورم  ایجاد  باعث  نقدینگی،  بر  تاثیر  با  می‌تواند 
موجب  پیچیده  وضعیت  این  شــود.  جامعه  در 
و  بانکی  بین  ــازار  ب تسهیلات  سود  خ  نر افزایش 
سود،  خ  نر افزایش  می‌شود.  سپرده‌ها  سود  خ  نر
وضعیت بانک‌های ناتراز را تشدید می‌کند و حتی 
ممکن است منجر به زیان دیدن بانک‌های سالم 
شود و در نهایت مشکلات جدی را برای کل نظام 

بانکی کشور به وجود آورد.

راه حل رفع ناترازی بانک‌ها از محل 
دارایی‌های موهوم

بانک‌ها  در  ناترازی  ایجاد  یعنی  رخــداد  این  اما 
شبکه  ترازنامه  در  موهوم  دارایــی‌هــای  وجــود  و 
بانکی، بدون چاره نیست و می‌توان در طی زمان 
مشکلات  این  رفع  برای  کرد.  رفع  را  مشکل  این 

چند راهکار پیشنهاد می‌شود:

بــــــرش

انباشــت دارایی‌های موهومی بانک‌ها
گیرندگان  تسهیلات  با  است  ممکن  بانک‌ها  اقتصادی،  شرایط  دلیل  به  موارد  برخی  در 
تدریجی  مواجهه  باعث  عمل  این  اما  بیاندازند.  تعویق  به  را  ذخیره‌گیری  و  کنند  مدارا 
دارایی‌های  انباشت  دلیل،  همین  به  می‌شود.  ناترازی  و  نقدینگی  کمبود  با  بانک‌ها 

موهومی به یکی از عوامل کلیدی در رشد نقدینگی تبدیل شده است.
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ایجاد سیستم سنجش اعتبار افراد •
جهان  در  موجود  تجربیات  و  فناوری  کمک  به 
کشور  در  اعتبار  سنجش  نــظــام  ــک  ی ــوان  ــی‌ت م
اینکه  جای  به  تسهیلات  پرداخت  تا  کرد  ایجاد 
پایه  بر  باشد  ملک،  عموما  ها،  وثیقه  بر  مبتنی 
اعتبار افراد پرداخت شود. با این روش، افراد بر 
مختلف،  اقتصادی  و  مالی  شاخص‌های  اساس 
پرداخت  باز  سابقه  و  دارایــی‌هــا  ــد،  درآم شامل 
را  ــود  خ اعــتــبــاری  رتــبــه‌هــای  قبلی،  تسهیلات 
این  به  توجه  با  هم  بانک‌ها  می‌کنند.  دریافت 
افراد  به  را  مناسب  بهره  خ  نر و  تسهیلات  رتبه‌ها، 
در  توازن  به  می‌تواند  اقدام  این  می‌دهند.  ارائه 
کمک  نکول  ریسک  کاهش  و  بانک‌ها  نقدینگی 

کند.
 اما در چارچوب سیستم بانکی ایران، عدم وجود 
ارتباط  که  شده  باعث  موثر  رتبه‌بندی  نظام  یک 
اعتباری  رتبه  و  تسهیلات  خ  ــر ن بین  مستقیم 
بانک‌ها  دلیل،  همین  به  نشود.  برقرار  مشتریان 
برای  ابزاری  به‌عنوان  وثایق  انواع  از  استفاده  به 

تضمین بازپرداخت تسهیلات روی آورده‌اند. 
رتبه‌بندی  ــام  ــظ ن ــک  ی ــود  وجـ عـــدم  ــع،  ــ واق در 
فرآیند  در  بــانــک‌هــا  ــه  ک ــود  ــی‌ش م ــث  ــاع ب قـــوی 
با  تسهیلات،  اختصاص  برای  مشتریان  انتخاب 
اشتباهاتی مواجه شوند. این نقطه ضعف باعث 
افزایش ریسک مرتبط با نکول تسهیلات می‌شود 
خ بهره را برای مشتریان با  و به شکل عمومی، نر
اعتبار، در مقایسه با مشتریان بی‌اعتبار، به میزان 
قابل توجهی افزایش می‌دهد. این مسئله باعث 
تشدید اثرات منفی بر عملکرد بانک‌ها می‌شود و 
نیاز به یافتن راه‌حل‌هایی جهت بهبود مدیریت 

این مسئله را ایجاد می‌کند
جبران  • برای  بانک‌ها  بر  دولت  فشار  حذف 

کسری بودجه
بین  از  بانک‌ها،  ترازنامه  اصلاح  در  مهم  گام  یک 

بانک‌ها  بــه  ــت  دول کــه  ــت  اس فشارهایی  ــردن  ب
می‌کند.  اعمال  بودجه  کسری‌های  تامین  برای 
شفافیت  کاهــش  باعث  یکسو  از  عملیات  ایــن 
دیگر  ســوی  از  و  می‌شود  ــت  دول بدهی‌های  در 
شده  بانک‌ها  نقدینگی  در  تعادل  عدم  به  منجر 
می‌کند.  ایجاد  پایه‌پولی  بر  غیرمطلوبی  اثرات  و 
بودجه  کــســری  تامین  از  ــوع  ن ــن  ای همچنین، 
موهوم  ــای  ــی‌ه دارای افــزایــش  باعث  می‌تواند 
منظور  به  کند.  تشدید  را  ناترازی  و  شده  بانک‌ها 
به  تمایل  از  باید  ــت  دول وضعیت،  ــن  ای ــاح  اص
تخصیص نامتعادل منابع و استقراض از بانک‌ها 

برای جبران کسری‌ها خودداری کند.
 اصلاح قوانین حسابداری و حسابرسی •

حسابرسی  و  حسابداری  اصول  و  قوانین  اصلاح 
حذف  راستای  در  مهم  بسیار  گام  یک  بانک‌ها، 
بانکی  تــرازنــامــه  بهبود  و  مــوهــوم  دارایــی‌هــای 
تداوم  و  تعهدی  حسابداری  دقیق  اجرای  است. 
ــری مــطــالــبــات مــشــکــوک‌الــوصــول،  ــی ــره‌گ ــی ذخ
می‌تواند از تجمیع دارایی‌های موهوم جلوگیری 
این  کند.  رفع  را  مشکل  این  زمان  مرور  به  و  کرده 
دوره‌ای  ارزیابی  تجدید  با  باید  همچنین  اقــدام 

دارایی‌ها و تسهیلات بانک‌ها همراه باشد.
تقویت نظارت و اجرای قوانین •

تــرازنــامــه  ــاح  اصـ ــرای  بـ مهم  ــای  ــام‌ه گ از  یکی 
قوانین  دقیق  اجــرای  و  نظارت  تقویت  بانک‌ها، 
عملکرد  و  حسابرسی  حــســابــداری،  بــا  مرتبط 
برای  می‌تواند  آهنین  نظارت  این  است.  بانک‌ها 
افراد  نفوذ  از  جلوگیری  و  قوانین  صحیح  اجرای 
در  و  قــانــون  از  ج  ــار خ تسهیلات  دریــافــت  ــرای  ب
موهوم  دارایــی‌هــای  ایجاد  از  جلوگیری  نهایت 
همچنین،  بــاشــد.  پشتوانه  ــدون  ب نقدینگی  و 
اطمینان  می‌توان  مــقــررات،  ــرای  اج تضمین  با 
حاصل کرد که تغییرات مثبت در بانکداری کشور 

انجام می‌شود.

 رویه حسابداری 
جاری در 

بانک‌ها با تاکید 
بر دارایی‌های 

موهومی، به 
انبساط سمت 
راست ترازنامه 

بانک‌ها منجر 
می‌شود
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 دورنمای رشد اقتصاد ایران 
به روایت آمارها

     لازمه رشد اقتصادی پایدار و جلوگیری از بروز رکود 
اقتصادی، تداوم در رشد مثبت انباشت سرمایه است

     با بهبود فضای کلی اقتصاد داخلی و افزایش 
صادرات نفتی، رشد اقتصادی بهبود یافت

     بخش خدمات به عنوان بازیگر اول رشد اقتصادی 
در بهار امسال، 6.2 درصد رشد داشته است

دو  طــی  حقیقی  اقــتــصــادی  ــد  رش بــررســی 
دارد  آن  از  نشان  ایــران،  اقتصاد  اخیر  دهه 
تحریم‏های  و  نفتی  درآمدهای  کاهش  که 
اقتصادی در کنار عوامل درونزای داخلی، 
اقتصادی  رشد  نوسانات  بر  شایانی  نقش 
بررسی  داشــتــه‏انــد.  اخیر  ــای  ــال‏ه س طــی 
اخیر  دهه  دو  طی  اقتصادی  کلان  آمارهای 
خورشیدی،   80 دهه  می‌دهد  نشان  کشور 
درصد   4.6 با  معادل  ــدی  رش میانگین  با 
طبق  بر  که  گونه‏ای  به  اســت  ــوده  ب همراه 
و  دهــه  ایــن  نخست  نیمه  در   ،)1( نــمــودار 
نفت  قیمت  افزایش  ملایم  روند  با  همراه 
سیاست‏های  و  بین‏المللی  بــازارهــای  در 
ــران  ای اقتصاد  تـــورم،  و  نقدینگی  کنترل 
دوران رشد باثباتی را تجربه کرده است. اما 
پس از آن و در نیمه دوم این دهه، با شدت 
مسائل  و  اقــتــصــادی  تحریم‏های  گرفتن 
شد  کاسته  رشد  میزان  از  داخلی،  سیاسی 
نزدیک  رشدی   1388 و   1387 سال‏های  و 
ثبت  به  اقتصادی  رشد  کارنامه  در  را  صفر  به 

رسانده‏اند.

ایران  اقتصاد   90 دهه  در  رشد،  میانگین  آمارهای 
نشان می‏دهد، این دوران با رقم رشد میانگینی 
دهه  ضعیف‏ترین  عنوان  به  درصــد،   0.8 معادل     1402 14  - مهــر      شمـــــاره 
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دهه‏ای  می‏شود،  شناخته  کشور  اقتصادی  رشد 
طرف  از  و  داخلی  بحران‏های  طــرف  یک  از  که 
تضعیف  موجب  خارجی  شدید  تحریم‏های  دیگر 
تمامی متغیرهای کلان، از جمله رشد اقتصادی 
ناخالص  ثابت  سرمایه  تشکیل  رشــد  خ  نــر نیز  و 
بهبود  با   ،1399 سال  از  و  دهه  این  انتهای  از  شد. 
فضای کلی اقتصاد داخلی و نیز افزایش صادرات 
نفتی، رشد اقتصادی نیز بهبود یافت، به گونه‏ای 
که در سال 1400 و سال 1401، به ترتیب رشد 4.4 و 4 
درصد محقق شده است. به عبارتی طی دو سال 
نخست دولت سیزدهم، میانگین رشدی معادل 
بحث  در  همچنین  است.  شده  ایجاد  درصد   4.2
سرمایه‏گذاری  و  ناخالص  ثابت  سرمایه  تشکیل 
که از مولفه‏های اساسی در رشد اقتصادی است، 
رشد  میانگین  از   90 دهه  طی  کلیدی  متغیر  این 
حال  است.  بوده  برخوردار  درصــدی   5.9 منفی 
آنکه در سال 1400 و 1401، رشد این متغیر به ترتیب 
است  یافته  افزایش  درصد،   6.7 و  صفر  مقادیر  با 
رشد  منظور  به  سرمایه  تشکیل  روند  از  نشان  که 

اقتصادی بیشتر در آینده خواهد بود.

افزایش سه برابری رشد اقتصادی ایران در 
سال 1402

با بررسی جدیدترین آمار حساب‌های اقتصادی 
فصل  تا  کشور  داخلی"  ناخالص  "تولید  ایران، 
ریال  میلیارد  هزار   3802.1 رقم  امسال  نخست 
در  که  است  رسانده  ثبت  به  خود  کارنامه  در  را 
 3579.6( گذشته  سال  مشابه  رقم  با  مقایسه 
هزار میلیارد ریال( با رشدی معادل 6.2 درصد، 

نمودن  ج  خــار با  همچنین  اســت.  بــوده  همراه 
داخلی  ناخالص  تولید  حساب  از  نفتی  بخش 
نمودار  طبق  آنها  در  ــد  رش مقادیر  محاسبه  و 
)2(، رشد 5.2 درصدی در نماگر تولید ناخالص 

در  این  اســت.  شده  ایجاد  نفت  بــدون  داخلی 
مقادیر  این   ،1401 سال  بهار  در  که  است  حالی 
آنها،  بدون  و  نفتی  درآمدهای  احتساب  با  رشد 
طی  و  بوده‌اند  درصد   1.7 و  درصد   1.9 ترتیب  به 
آنها  در  بــرابــری  سه  از  بیش  افــزایــش  یکسال، 

ایجاد شده است.
داخلی  ناخالص  تولید  رشــد  اطلاعات  و  ــار  آم
فصل  در  ملی(  )تولید  اقتصاد  عرضه  سمت  از 

 در نیمه نخست 
دهه 80 و همراه 

با روند ملایم 
افزایش قیمت 

نفت در بازارهای 
بین‏المللی و 

سیاست‏های 
کنترل نقدینگی 

و تورم، اقتصاد 
ایران دوران رشد 

باثباتی را تجربه 
کرد
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نسبی  بهبود  از  نــشــان   ،1402 ــال  س ابــتــدایــی 
سال  بهار  با  مقایسه  در  اقتصادی  فعالیت‌های 
بررسی  که  اســت  حالی  در  ایــن  دارد.  گذشته 
اقتصادی  رشد  در  مختلف  فعالیت‌های  سهم 
ارزش  می‌دهد،  نشان  نمودار)3(  طبق  کشور، 
"نفت"،  اصلی  گروه‌های  فعالیت‌های  افــزوده 
"کشاورزی"  و  معادن"  و  "صنایع  "خدمات"، 
و   3.7  ،6.2  ،16.4 با  معادل  رشدی  با  ترتیب  به 
گذشته،  سال  بهار  به  نسبت  درصد،  واحد   2.2
امسال  بهار  اقتصادی  رشد  در  عمده‌ای  نقش 

ایفا نموده‌اند.
آمارها نشان می‏دهند رشد حاصل‏شده در طی 
بوده،  افزایشی  بخش‏ها  تمامی  در  سال،  یک 
دوره  به  نسبت  بخش‏ها  تمامی  که  گونه‌ای  به 
طبق  داشته‏اند.  رشد  گذشته  سال  در  مشابه 
 3.6 "خدمات"  بخش   ،)4( و   )3( نمودارهای 
درصد از رشد کلی حاصل‏شده در بهار امسال، 
اول  بازیگر  که  بخش  ایــن  اســت.  داشته  سهم 
تنهایی  به  بود،  امسال  بهار  در  اقتصادی  رشد 
رشدی معادل با 6.2 درصد نسبت به بهار سال 
مقایسه  در  که  گونه‏ای  به  است،  داشته  گذشته 
بخش  این  گذشته،  سال  درصــدی   2.3 رشد  با 
گرفته  پیش  در  را  افزایشی  ــدی  رون نیز  امسال 

شده است. 
بازیگر  دومــیــن  عــنــوان  بــه  ــت"،  ــف "ن بخش  در 
رشد  بخش‏ها  سایر  به  نسبت  اقتصادی،  رشد 
چشمگیری ایجاد شده است، به گونه‏ای که این 

افزوده‏ای  ارزش  خلق  با  امسال،  بهار  تا  بخش 
معادل  رشدی  میلیارد،  هزار   387.3 میزان  به 
سال  در  مشابه  دوره  به  نسبت  ــد  درص  16.4 با 
در  و  رسانده  ثبت  به  خود  کارنامه  در  را  گذشته 
گذشته،  سال  در  درصدی   3.5 رشد  با  مقایسه 
نشان  آمــارهــا  ــت.  اس داشته  شایانی  افــزایــش 
این  افــزوده  ارزش  رشد  خ  نر افزایش  می‏دهند 
افزایش  از  ناشی  بررسی،  مورد  دوره  طی  گروه، 
گاز  تولید  افزایش  خام،  نفت  صــادرات  و  تولید 
صــادرات  و  تولید  افزایش  همچنین  و  طبیعی 
قبل  سال  مشابه  دوره  به  نسبت  گازی  میعانات 

بوده است. 
 در بخش "صنایع و معادن"، به عنوان سومین 
به  ــدی  درص  3.7 رشــد  اقتصادی،  رشــد  بازیگر 
بهار  ــد  رش بــا  مقایسه  در  و  ــت  اس رســیــده  ثبت 
برخودار  مناسبی  وضعیت  از  که  گذشته  سال 
است.  داشته  شایانی  پیشرفت  اســت،  نبوده 
ارزش  گـــروه،  ــن  ای در  کــه  ــت  اس حالی  در  ــن  ای
معدن"،  "استخراج  "صنعت"،  بخش  افزوده 
تهویه  و  بخار  گاز،  برق،  "ساختمان"،"تامین 
هوا" و "آبرسانی، مدیریت پسماند، فاضلاب و 
خ‏های رشد 4.2،  فعالیت تصفیه" به ترتیب با نر

3.5، 1.6، 4.6، 7.0- درصدی مواجه بوده‏اند.
از  سهم  کمترین  با  و  ــاورزی"  ــش "ک بخش  در 
ارزش  ــد(،  درصـ  0.2( امسال  اقتصادی  ــد  رش
ریال  میلیارد  هزار   347/4 میزان  به  افزوده‏ای 
در  که  است  حالی  در  این  اســت،  شده  ایجاد 

1  نمودار  
  رشــد حقیقی اقتصاد ایران
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رشدی  بخش،  این  امسال  نخست  ماهه  سه 
به  نسبت  و  کرده  ایجاد  را  درصد   2.2 با  معادل 
دوره مشابه در سال گذشته )با میزان رشد 1.9 
داشته  پیش  در  را  افزایشی  رونــدی  درصــدی( 

آمارهای  طبق  بخش،  این  در  همچنین  است. 
محصولات  تولید  کشاورزی  جهاد  از  منتشره 
»زراعی« و »باغی« در سال 1402 نسبت به دوره 
مشابه سال گذشته به ترتیب 5/4 درصد  و 8/7 
 4/7 »دامــی«  اصلی  محصولات  تولید  و  درصد 

درصد افزایش یافته است.
صــورت‏گــرفــتــه  ج  ــار ــخ م آمـــارهـــای  مــقــابــل  در 
)طرف تقاضای اقتصاد( در بهار 1402 نیز نشان 

ج مصرفی بخش خصوصی"، "  مي‌دهد، "مخار
ثابت  سرمایه  "تشکیل  دولتی"،  بخش  ج  مخار

خ  ناخالص" و "خالص صادراتی" به ترتیب از نر
‌رشد 8.2، 5.3 ، 2 ، 3.9 درصدی نسبت به دوره 
آنکه  حال  بوده‌اند،  برخوردار  قبل  سال  مشابه 
رشد ارقام مزبور در فصل اول سال 1401 نسبت 
به دوره مشابه سال قبل از آن به ترتیب معادل با 

6.4 ، 6.5- ، 1.4- و 7.3- درصد بوده است.
"تشکیل  بخش  شده،  ذکر  بخش‏های  میان  در 
ــت نــاخــالــص از اهــمــیــت بــالایــی  ــاب ســرمــایــه ث
ایجاد  آن، لازمه  و ثبات در رشد  است  برخوردار 
متشکل  که  بخش  این  اســت.  اقتصادی  رشد 
سایر  و  "سرمایه"  "ساختمان"،  ــزء  ج سه  از 
خ رشد تشکیل سرمایه  است نشان می‏دهد، نر
 1402 سال  نخست  فصل  طی  جزء  سه  این  در 
ترتیب  به  گذشته  سال  مشابه  دوره  به  نسبت 

 2  نمودار 
 مقایســه رشد اقتصادی با 

نفــت و بدون نفت در بهار 
1402 1401 و  سال‏های 

3  نمودار 
 مقایســه رشد اقتصادی در 

فصول ابتدایی ســال‏های 1401 
و 1402 بــه تفکیک بخش‏های 

اقتصادی

4  نمودار  
بخش‏های  سهم  درصد   

مختلف از رشــد اقتصادی 
6.2 درصدی در سه ماهه 

1402 نخست 
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است  حالی  در  این  است،  بوده   7.7  ،1.9  ،1.7
خ رشد 1.7 درصدی  که در بخش ساختمان، نر
به دلیل افزایش تشکیل سرمایه ثابت ناخالص 
بوده  خصوصی  و  دولتی  بخش  در  ساختمان 
دلیل  بــه  نــیــز،  مــاشــیــن‏آلات  بخش  در  اســـت. 
رشد  داخل،  تولید  سرمایه‏ای  کالاهای  افزایش 

1.9 درصدی ایجاد شده است.

روند آتی رشد اقتصاد ایران
ــه 90  ــر ده ــا نــشــان مــی‏دهــنــد، از اواخـ ــاره آم
از  ایـــران  اقتصاد   1399 ــال  س در  مشخصا  و 
رشد  روند  و  شده  ج  خار منفی  رشد  خ‏های  نر
گرفته  پیش  در  امــســال  بهار  تــا  را  صــعــودی 
تجارت  ــط  ــرای ش بهبود  ــه  ب تــوجــه  ــا  ب ــت.  اسـ
سوی  از  اعمال‏شده  سیاست‏های  خارجی، 
نیز  و  اقتصادی  ثبات  راستای  در  مرکزی  بانک 
اقتصادی  رشد  مثبت  آمارهای  تورم،  کاهش 
خروج  از  نشانه‏هایی  پیاپی،  سال  سه  طی 

در  را  اقتصادی  رکود  دوران  از  ایــران  اقتصاد 
تشکیل  آمــارهــای  آن،  بر  مضاف  دارنـــد.  پی 
رشد  ــای  ــم دورن کــه  ناخالص  ثابت  سرمایه 
نیز،  می‏نماید  تعیین  را  کشورها  اقتصادی 
به  اســت،  پرداخته  ــزاره‏ای  گ چنین  تایید  به 
خ‏های  طوری که طبق نمودار )6( و با وجود نر
در  ناخالص  ثابت  سرمایه  تشکیل  در  منفی 
سال  از   ،)-4.8 میانگین  )با  دوازدهــم  دولت 
خ این متغیر بهبود نسبی  1399 تاکنون در نر
داشت  نظر  در  باید  البته  است.  شده  حاصل 
اقتصاد  ظرفیت‏های  شــدن  خالی  ــود  وج با 
پایدار  اقتصادی  رشد  لازمه   ،90 دهه  در  ایران 
تداوم  اقتصادی،  رکــود  بــروز  از  جلوگیری  و 
ایجاد  و  ســرمــایــه  انــبــاشــت  مثبت  رشــد  در 
متمادی  سالیان  پی  در  بیشتر  ظرفیت‏های 
کسب  فضای  بهبود  نیازمند  خود  که  ــوده،  ب
توسط  اقتصادی  سیاست‏های  بهبود  و  ‏وکار 

سیاست‌گذاران اقتصادی خواهد بود.

6 نمودار  

 درصد تغییرات رشــد تشکیل 
ســرمایه ثابت ناخالص طی 
دوره )1(1396-1402

بــــــرش

 بازگشــت اقتصاد ایران به دوران رشد 
مرکزی  بانک  سوی  از  اعمال‏‏شده  سیاست‏‏های  خارجی،  تجارت  شرایط  بهبود  به  توجه  با 
در راستای ثبات اقتصادی و نیز کاهش تورم، آمارهای مثبت رشد اقتصادی طی سه سال 
پیاپی نشانه‏‏هایی از خروج اقتصاد ایران از دوران رکود اقتصادی را در پی دارند. مضاف 
بر آن، آمارهای تشکیل سرمایه ثابت ناخالص که دورنمای رشد اقتصادی کشورها را تعیین 

می‏‏نماید نیز، به تایید چنین گزاره‏‏ای پرداخته است.
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ایــران،  بانکی  نظام  در  معضل  عمده‏‏ترین 
ناترازی ترازنامه، شکاف درآمد - هزینه و ناترازی 
نقدی است که در کنار تحریم‏‏های بین‏‏المللی 
ــرای  ب را  عــدیــده‏‏ای  مشکلات  ــران،  ــ ای علیه 
مشکلات  ــت.  اس آورده  بوجود  بانکی  نظام 
اقتصاد  مالی  ثبات  مالی،  توانگری  و  نقدینگی 
ایران را به خطر انداخته و وضعیت دارایی‏‏ها و 
کرده  ضعیف  شدت  به  را  بانک‏‏ها  سرمایه‏‏های 
داخلی  عوامل  تحریم،  عامل  کنار  در  اســت. 
سیاست‏‏گذاری  و  مدیریتی  ضعف  همچون 
بانکی،  و  دولــتــی  مــدیــران  ــوی  س از  نــادرســت 
ارتباطات بانک‏‏ها با شرکت‏‏ها و هلدینگ‏‏های 
بر  دقیق  و  جامع  نظارت  عــدم  و  نیمه‏‏رسمی 
فعالیت بانک‏‏ها از سوی دولت، در بروز معضل 

ناترازی بانک‏‏ها موثر بوده است.

معضل  دو  بانک‏‏ها،  عملیاتی  چالش‏‏های  حوزه  در 
که  دارد  وجود  نقدینگی  اعسار  و  ترازنامه‏‏ای  اعسار 
دارایی‏‏ها  بین  ــزرگ  ب شکاف  ــود  وج از  ناشی  ــی  اول

معنای  ــه  ب دومـــی  و  ــت  اسـ بــانــکــی  ــای  ــی‏‏ه ــده ب و 
هجوم  اثر  در  سپرده‏‏ها  پرداخت  در  بانک  ناتوانی 
عبارتند  بانکی  اعسار  علائم  است.  سپرده‏‏گذاران 
ــذاری  ارزش‏‏گ بیش  املاک  غیرجاری،  مطالبات  از: 
شده، مطالبات از دولت و سرمایه‏‏گذاری غیرمولد. 
بانکی  نظام  برای  پیامدهایی  موجب  اعسار  ایجاد 
بانک‌ها  تسهیلات،  ــای  ــط اع ــوزه  حـ در  ــود.  ــی‌ش م
درخواستی  وام‌هـــای  مــیــزان  و  می‌شوند  ضعیف 
سود  نسبت  افزایش  به  منجر  که  می‌یابد،  افزایش 
پرداختی به سپرده‌ها در ایجاد پول جدید می‌شود. 
تسهیلات  و  سپرده‌ها  ســود  خ  نــر دلیل،  همین  به 
افزایش می‌یابد که ممکن است به رکود منجر شود. 
دارایی‏‏های  ارزش  کاهش  ترازنامه،  ناترازی  دلیل 
ارزش  کاهش  است.  بدهی‏‏ها  فزاینده  رشد  و  بانکی 
لاوصــول  و  معوق  مطالبات  در  بانکی  ــای  ــی‏‏ه دارای
نظام بانکی، تقسیط و امهال مطالبات بی‏‏کیفیت، 
دارایی‏‏های منجمد و دارایی‌های موهومی و سوخت 
رشد  اصلی  ــل  دلای حالی‌که  در  ــت.  اس غیره  و  شــده 
خ سود سپرده‏‏ها  فزاینده بدهی‏‏ها کاهش نیافتن نر

راهکارهای بازسازی 
نظام بانکی در ایران

    عمده‏‏ترین معضل در نظام بانکی ایران، ناترازی ترازنامه 
شکاف درآمد - هزینه و ناترازی نقدی است

برگرفته از مطالعه محمدهاشم بت‏‏شکن و محمدصادق عبداللهی‏‏پور، دانشگاه علامه
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راهکار ارزیابی 
کیفیت 
دارایی‏‏ها 
در بانک‏‏ها 
و موسسات 
اعتباری 
)AQR( برای 

برآورد صحیح 
مطالبات 
 غیرجاری 
 با 18 درصد

 بیشترین میزان 
توافق را در میان 
صاحبنظران 
بانکی کسب 
کرد و مهم‏‏ترین 
اقدام و راهکار 
اجرایی برای 
بازسازی نظام 
بانکی شناخته 
شد

خ تورم، رقابت مخرب بانک‏‏ها، فعالیت  متناسب با نر
دولتی  مشارکتی  اوراق  انتشار  موسسات،  غیرمجاز 
نقدی  جریان  است.   بالا  خ‏‏های  نر با  مرکزی  بانک  و 
 از محل تسهیلات و عمده درآمد بانک 

ٌ
بانک‏‏ها عموما

از طریق اعطای تسهیلات است. ناترازی در این زمینه 
زمانی ایجاد می‏‏شود که وصول نکردن اصل تسهیلات 
و تمدید و تقسیط سود آنها انجام شود. گزارش بانک 
مرکزی )1398( از اطلاعات  اسفند سال 1397 درباره 
موسسات  و  بانک‏‏ها  بدهی‏‏های  و  دارایی‏‏ها  خلاصه 
اعتباری غیر بانکی، حاکی از آن است که بدهی بخش 
دولتی با رشد 15 درصدی نسبت به اسفند سال قبل 
به حدود 236.73 همت رسیده است. در حالی که 
سایر دارایی‏‏ها با رشد 33 درصدی به حدود 938.19 
همت رسیده و بیانگر افزایش قابل‏‏توجه دارایی‏‏های 
و  بانک‏‏ها  ترازنامه  چپ  سمت  در  اســت.  غیرمولد 
موسسات اعتباری غیربانکی، بدهی به بانک مرکزی 
به  آن،  از  قبل  ســال  به  نسبت  ــدی  درص  4.7 رشــد  با 
حالی  در  است،  یافته  افزایش  همت  حدود 138.17 
به  ــدی  درص  31.7 منفی  رشد  با  سرمایه  حساب  که 
انباشته  زیان  از  نشان  که  رسیده  همت  حدود 37.6 
بدهی  همچنین  اســت.  بانک‏‏ها  این  افزایش  به  رو 
بانک‏‏های غیر دولتی و موسسات اعتباری غیربانکی 
به بانک مرکزی با رشد 8.9 درصدی به حدود 87.48 
همت رسید، در حالی که حساب سرمایه آ‏‏نها با رشد 
یافته  افزایش  همت   13.9 حدود  به  ــدی،  درص  19.2
که  اســت  آن  از  حاکی  مرکزی  بانک  ــزارش  گ ــت.  اس
مربوط  مرکزی  بانک  به  بانکی  نظام  بدهی  سوم  دو 
میزان  که  حالی  در  اســت.  غیردولتی  بانک‏‏های  به 
مرکزی  بانک  به  تجاری  و  تخصصی  بانک‏‏های  بدهی 
روند  پژوهش(  این  انجام  )سال  اخیر  سال  چهار  در 
نزولی داشته است. هر چند که وضعیت نظام بانکی 
ایران حتی پیش از بازگشت تحریم‏‏ها در سال 1380، 
وخیم بود اما یکی از نکات مهمی که تیم طراح تحریم 
بر  تمرکز  کرده‏‏اند،  بررسی  را  آن  دقت  به  ایران  علیه 
وضعیت نامطلوب نظام بانکی در ایران بوده است. 
تحت چنین شرایطی ایران بر سر دوراهی پیاده‏‏سازی 
اصلاحات ساختاری بلندمدت و بازسازی مالی )که 
حفظ  جهت  در  بانکی  فعلی  شرایط  ــاح  اص ــرای  ب

گرفته  ــرار  ق ــت(  اس ــب  واج کوتاه‏‏مدت  مالی  ثبات 

مشکلات  بررسی  پژوهش  این  اصلی  هدف  اســت.  
نظام بانکی و ارائه راهکارهای اجرایی برای بازسازی 
مرحله‏‏ای  دو  روش  طریق  از  ایران  بانکی  نظام  مالی 
نتیجه‏‏بخش  است.  پرسش‏‏نامه‏‏ای(  )رویکرد  دلفی 
تیم  صحیح  انتخاب  به  دلفی  روش  اجــرای  ــودن  ب
ارشد  مدیران  لذا  دارد،  بستگی  بانکی  کارشناسان 
دولتی،  بانک‏‏های  شامل  بانک  پنج  فعلی  و  سابق 
غیردولتی، تخصصی، تجاری و یک موسسه اعتباری 
غیربانکی دعوت شدند. در مرحله اول با انتخاب 3 

نفر از هر یک از گروه‏‏های پنج‏‏گانه که به طور میانگین 
دارای 18 سال سابقه کار در رده‏‏های عالی نظام بانکی 
بوده‏‏اند، امتیازی از یک تا پنج برای هر پاسخ در نظر 
ارائــه  عــدم  دلفی،  مراحل  پایان  معیار  شــد.  گرفته 
صورت  در  صاحب‏‏نظران  توسط  جدید  پیشنهادات 
خبرگان  بین  درصد   ۱۸ از  بیش  توافق  به  دستیابی 
شامل  دلفی  روش  ــرای  اج از  حاصل  نتایج  ــت.  اس
بانکی  نظام  مالی  بازسازی  برای  اجرایی  راهکار   13
بانک‏‏های  تکلیف  )تعیین  دسته  پنج  در  ــران  ای در 
نظارت  نظام  ارتقای  بالا،  برداشت  اضافه  با  ناسالم 

مازاد  اموال  تکلیف  تعیین  بانک‏‏ها،  بر  مرکزی  بانک 

بانک‏‏ها و بهینه‏‏سازی شبکه شعب، کاهش مطالبات 

غیرجاری بانک‏‏ها و دسته حاکمیتی، سیاست‌گذاری 

دارایی‏‏ها  کیفیت  ارزیابی  راهکار  است.  مقرراتی(  و 

در بانک‏‏ها و موسسات اعتباری )AQR( برای برآورد 
بیشترین  درصــد،   18 با  غیرجاری  مطالبات  صحیح 
کسب  بانکی  صاحبنظران  میان  در  را  توافق  میزان 
کرد و مهم‏‏ترین اقدام و راهکار اجرایی برای بازسازی 
تکلیف  تعیین  حــوزه  در  شد.  شناخته  بانکی  نظام 
بانک‏‏های ناسالم با اضافه برداشت بالا، راهکار نجات 
طریق  از  سیستمی  اهمیت  دارای  مالی  نهادهای 
تزریق مشروط سرمایه نقدی به آنها در قبال دریافت 
سهام ممتاز پیشنهاد شد. همچنین در حوزه ارتقای 
نظام نظارتی بانک مرکزی بر بانک‏‏ها، راهکار ایجاد، 
امکان  منظور  به   IT زیرساخت‏‏های  ارتقای  و  توسعه 
در  بانک‏‏ها،  بر  مرکزی  بانک  روزآمــد  و  برخط  نظارت 
حوزه تعیین تکلیف اموال مازاد بانک‏‏ها و بهینه‏‏سازی 
موانع  رفع  و  ــازوکار  س تسهیل  راهکار  شعب،  شبکه 
در   

ٌ
نهایتا و  بانک‏‏ها،  ــازاد  م ــوال  ام واگــذاری  اجرایی 

راهکار  مقرراتی،  و  سیاست‏‏گذاری  حاکمیتی،  حوزه 
ایجاد نهاد متولی اجرای برنامه گزیر بانک‏‏ها براساس 
و  صاحبنظران  اجماع  مورد  بین‏‏المللی،  الگوهای 
با  مطابق  گرفت.  قرار  بانکی  حوزه  سیاست‏‏گذاران 
غیرجاری  مطالبات  کاهش  ارائــه‏‏شــده،  دلفی  مدل 
بانک‏‏ها و ارتقای نظام نظارت بانک مرکزی بر بانک‏‏ها 
از  ــد  درص  80.7 و   81.5 میانگین  کسب  با  ترتیب  به 
اقدامات  دسته‏‏بندی  مهم‏‏ترین  خبرگان،  موافقت 
شدند.  شناخته  بانکی  نظام  مالی  بــازســازی  ــرای  ب
نقشی  مــرکــزی،  بانک  استقلال  افــزایــش  همچنین 
کلیدی در تصمیم‌گیری‏‏های تخصصی برای بازسازی 
مالی در بانک‏‏های ایران ایفا می‏‏کند. عدم استقلال 
موقع  به  تصمیم‌گیری  در  انفعال  به  منجر  نهاد  این 
در  موضوع  ایــن  ــای  ردپ چنانکه  می‏‏شود،  صحیح  و 
مشکلات پیش‏‏آمده برای تعدادی از موسسات مالی 

غیرمجاز کاملاٌ مشهود است. 
این مقاله برشی کوتاه از مطالعه محمدهاشم  •

بت‌شکن و محمدصادق عبداللهی بود که در سال 
99 در دانشگاه علامه طباطبایی انجام شده است.    1402 14  - مهــر      شمـــــاره 
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3 راهکار اصلاح ساختاری 
رشد بدون تورم

     تورم یکی از چالش‏‏های اساسی است که می‏‏تواند تاثیر 
جدی و منفی بر رشد و پایداری اقتصادی داشته باشد

     در سیستم‏‏هایی که در آنها تسویه کسری‏‏ها و مازاد پرداخت‏‏ها به طلا انجام 
می‏‏شود، هیچ راهی برای تثبیت سطح عمومی قیمت‏‏ها وجود ندارد

     ممنوعیت اعطای اعتبارات کوتاه‌مدت، میان‌مدت و بلندمدت 
توسط بانک‌ها و موسسات، افزایش عرضه پول توسط دولت و 

کاهش مالیات، 3 گام اصلاح ساختاری رشد بدون تورم است

موریس آلایس  /
پژوهشگر دانشگاه پاریس
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استفاده از 
استاندارد طلا 
در سیستم‏‏های 
پولی مختلف 
از طریق 
مکانیسم‏‏های 
خاص خود 
به عنوان یک 
ابزار قدرتمند 
می‏‏تواند به 
کنترل تورم 
و حفظ رشد 
بدون تورم 
کمک کند

در دنیای اقتصادی پویا و پیچیده امروز، 
بسیار  جایگاه  تورم  بدون  رشد  مفهوم 
نظام‏‏های  و  جوامع  همه  دارد.  مهمی 
ــد  رش ــد  ــن ــوان ــت ب تـــا  ــد  ــن ــاش ت در  ــی  ــال م
اما  آورنــد،  بدست  را  پایدار  اقتصادی 
چالش‏‏های  از  یکی  تورم  حال  عین  در 
جدی  تاثیر  می‏‏تواند  که  است  اساسی 
اقتصادی  ــداری  ــای پ و  ــد  رش بــر  منفی  و 

داشته باشد. 
پول به عنوان رکن اصلی اقتصاد، نقش 
اساسی را در تعاملات تجاری و مالی ایفا 

می‏‏کند. 
ناپایداری  و  ــورم  ت منشاء  ــال،  ح ایــن  با 
منحنی  از  اســت  ممکن  نیز  اقتصادی 
ــاده از  ــف ــت ــی شـــود. اس ــاش ــول ن ــد پـ رشـ
پولی  سیستم‏‏های  در  طلا  استاندارد 
مکانیسم‏‏های  ــق  ــری ط از  مــخــتــلــف، 
خاص خود به عنوان یک ابزار قدرتمند 
رشد  حفظ  و  ــورم  ت کنترل  به  می‏‏تواند 

بدون تورم کمک کند. 
نیز  و  پول  قیمت‏‏ها،  بین  فنی  تحلیل 
طلا  استاندارد  مکانیسم  از  بهره‏‏گیری 
انعطاف‏‏پذیر  کامـــاً  سیستم  ــک  ی ــه  ک
مالی  سیاست‏‏های  تبیین  برای  است، 
با هدف ارتقای رشد بدون تورم و اصلاح 
مفید  و  موثر  بین‏‏المللی،  پولی  نظام 

است.

با  همراه  ثابت  رشد  برای  کافی  و  لازم  شرط 
آن  بیانگر  تاریخی،  تجربه  نیز  و  پولی  ثبات 
کاهش  با  واقعی  اقتصادی  ــد  رش که  ــت  اس
معقول  ــد  رون و  می‏‏افتد  خطر  به  قیمت‏‏ها 
سطح  در  متوسط  افزایش  زمینه،  ایــن  در 
سال  در  درصـــد  یــک  مــیــزان  بــه  قیمت‏‏ها، 
خ رشد عرضه پول باید  است. در حالی که نر
خ رشد تولید ناخالص  یک درصد بیشتر از نر

ملی واقعی باشد.
اعتباری  سیستم  در  انتقاد  قابل  ویژگی  سه   
وجود دارد که به ماهیت نوسان خلق پول و 
بی‏‏ثباتی اساسی که این امر در توزیع درآمد 

ایجاد می‏‏کند، مربوط می‏‏شود:
پول  • جهانی  حجم  شدید  تاثیرگذاری 

سپرده‏‏‌گذاری شده در بی‏‏ثباتی اقتصادی
سیستم  • در  بی‏‏ثباتی  از  درجاتی  وجــود 

بانکی
و  • منابع  تخصیص  سیستم  در  اختلال 

تغییر توزیع درآمد از طریق سیستم اعتباری 
بانک

که  مــی‏‏شــود  حــاصــل  طــریــق  آن  از  ــر  ام ــن  ای
آن  از  که  درآمدهایی  از  بخش  آن  ــت،  دول
مالیات  وسیله  ــه  ب را  ــت  اس ــده  ش ــروم  ــح م

پوشش می‏‏دهد. 
منابع  تــخــصــیــص  ســیــســتــم  در  اخـــتـــال 
بدون  هزینه‏‏ها  از  برخی  مــی‏‏شــود،  باعث 
شوند.  ایجاد  مشابهی  فعالیت  هیچگونه 
که  اعتباری  سازوکار  کنونی  سازماندهی  لذا 
منشاء آن را در رویدادهای تصادفی تاریخی 
تلقی  غیرعقلانی  می‏‏کنند،  جست‌وجو 
می‏‏شود. از این دو دیدگاه، سیستم پولی 100 

درصد مطلوب به دست می‏‏آید.
کلاسیک  طلای  استاندارد  اساسی  موضوع 
خ ارز است.  خ ارز ثابت، تغییرناپذیری نر با نر
خ  نر سیستم  و  طلا  استاندارد  بین  انتخاب 
گزینه،  دو  گرفتن  نظر  در  به  منجر  شناور  ارز 
که هر کدام دارای ویژگی‏‏ها و مزایای خاص 

خود هستند می‏‏شود. 
معنای  به  طلا  استاندارد  انتخاب  سو  یک  از 
خ  نر بــرای  پایدار  و  ثابت  نظام  یک  انتخاب 
سیستم  انتخاب  دیگر،  سوی  از  اســت.  ارز 
خ‏‏های ارز  خ ارز شناور به معنای انتخاب نر نر
متغییر است که در این دو حالت، سیاست 
خواهد  متفاوتی  استقلال  داخــلــی  پولی 

داشت. 
کل  از  خــارجــی  ارز  بیشتر  سهم  بــه  تمایل 
کلی  عرضه  بین  نزدیکی  رابطه  نقدینگی، 
پول و نقدینگی کل شکل می‏‏دهد. با وجود 
سریع‏‏تر  جهانی  نقدینگی  رشد  خ  نر اینکه 
ارزش  تغییر  ــا  ام ــت،  اس طــا  اســتــانــدارد  از 
و  پول  عرضه  بین  پیوند  است  ممکن  اسمی 

نقدینگی کل را نتیجه ندهد.
در  و  طلا  نقدینگی  ــودن  ب ناکافی  ــود  وج با 
کشورهای  مختلف،  ارزهای  برابری  صورت 
به  را  مناسبی  قیمتی  سیاست‌های  طلبکار، 
طلا  پرداخت‌های  تــراز  مــازاد  حفظ  ‌منظور 
اجرا  ــود  خ ــای  ط ذخایر  بیشتر  افــزایــش  و 

می‏‏کردند. 
این  متحده  ایــالات  مانند  بــزرگ  کشورهای 
و  ــه  آزادان را  خود  ارز  خ  نر که  دارنــد  را  امکان 
بدون عواقب مخرب انتخاب کنند در حالی 
که در اقتصادهای کوچک‏‏تر، خطر احتمالی 
در  لذا  است.  بیشتر  ارز  خ  نر ــه  آزادان نوسان 
ارز  خ‌های  نر سیستم  کوچک‏‏تر  اقتصادهای 
تغییرات  بر  قوانین،  لحاظ  از  انعطاف‌پذیر 
خ‌های مبادله که  فصلی نسبت به سیستم نر
ارجحیت  هستند،  نوسان  در  آزادانه  طور  به 
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 تحلیل فنی بین 
قیمت‏‏ها، پول 

و نیز بهره‏‏گیری 
از مکانیسم 

استاندارد طلا 
برای تبیین 

سیاست‏‏های 
مالی با هدف 

ارتقای رشد 
بدون تورم 

و اصلاح 
نظام پولی 

 بین‏‏المللی
 موثر است

در سیستم‏‏هایی که در آنها تسویه کسری‏‏ها 
می‏‏شود،  انجام  طلا  به  پرداخت‏‏ها  مــازاد  و 
عمومی  سطح  تثبیت  ــرای  بـ ــی  راهـ هیچ 
قیمت‏‏ها و قیمت طلا وجود ندارد. تغییرات 
در  طلا  به  ارز  پیوند  دلیل  به  قیمت‏‏ها  در 
خ  مقایسه با آنچه در رکورد 50 سال گذشته ر

داده، همواره ملایم‏‏تر بوده است. 
طور  به  و  گرانبها  فلزات  با  ارز  پیوند  نتیجه 
بتواند  پیوند  این  که  حدی  تا  طلا،  با  خاص 
قطعی  تثبیت‏‏کننده  تاثیر  یک  شود،  حفظ 
بوده است. هیچ توجیهی برای این فرضیه 
یک  باید  طلا  ثابت  قیمت  که  ــدارد  ن وجــود 
که  باشد  سیستمی  ــرای  ب ضــروری  ویژگی 
بــرای  ــر  زی مـــوارد  ــذا  ل ــرد.  ــی‏‏ب م بهره  طــا  از 
پیشنهاد  تورم  بدون  رشد  ساختاری  اصلاح 

می‏‏شود:
ممنوعیت اعطای اعتبارات کوتاه‌مدت،  •

و  بانک‌ها  توسط  بلندمدت  و  میان‌مدت 
حداقلی  هزینه  شامل  که  مرتبط  موسسات 
در بخش واقعی اقتصاد نیستند. این امر به 
تولید پول از طریق مکانیسم اعتباری پایان 
انحصار  در  تنها  پــول  تولید  حق  و  می‌دهد 

دولت قرار می‏‏گیرد.
افزایش عرضه پول توسط دولت به میزان  •

ناخالص  تولید  رشد  خ  نر از  بیشتر  درصد  یک 
ملی واقعی در دوره یکساله گذشته

پیوستگی  • طریق  از  کل  مالیات  کاهش 
درآمد مربوط به رشد عرضه پول در بودجه و 
ج عمومی به گردش  پولی که از طریق مخار
در می‌آید. این امر تضمین بهره‏‏مندی تمام 
تولید  تازه  پول‏‏های  مزایای  از  جامعه  آحاد 

شده را به همراه دارد.
چــنــیــن  ــی  ــ ــراح ــ ط در  ــی  ــ ــاس ــ اس هـــــدف 
کاهش  و  اقتصادی  رشد  تنظیم  مکانیسمی، 
نظام  اصلاح  ح  طر به  حال  است.  تورم  خ  نر
از   ــدف  ه ــم.  ــردازی ــی‏‏پ م بین‏‏المللی  پولی 
اصلاح نظام پولی بین‏‏المللی تامین اهداف 

زیر است:
به  • دستیابی  ــرای  بـ کــشــورهــا  ــی  ــای ــوان ت

اشتغال کامل، رشد و ثبات قیمت‏‏ها از طریق 
سیاست‏‏های پولی و مالی

کشورها  • ــی  ــارج خ ــارت  ــج ت آزادســـــازی 
حــذف  و  ــه‌ای  ــرف ــع ت ــع  ــوان م ــع  رفـ ــق  ــری ط از 

محدودیت‌ها
که  مــی‏‏شــود  محقق  زمــانــی  ــوق  ف ــدف  ه دو 
حفظ  بر  داخلی  پولی  سیاست  استقلال 
برای  شود.  داده  اولویت  ثابت  ارز  خ‌های  نر
بهبود نظام کنونی مطابق با قوانین صندوق 
انعطاف  باید  ــا  ارزه خ  نر پــول،  بین‏‏المللی 

بیشتری داشته باشد. 
بــرای  احتیاطی  ــات  ــدام اق باید  همچنین 
مقابله با وضعیت نقدینگی ناکافی در آینده 
برای  زیر  اصلاحات  شــود.  انجام  طلا  بــرای 
کمک  می‌تواند  ــداف  اه ایــن  به  دستیابی 

کننده باشد:
هر کشور می‏‏تواند به صورت آزادانه ارزش  •

به  نسبت  درصد   2.5 تا  را  خود  پول  برابری 
سال قبل تغییر دهد، به شرطی که ذخایر آن 
کشور نیاز به اثبات عدم تعادل داشته باشد.

معاملات  • خ  نر حداقل  و  حداکثر  تفاوت 
نقدی در یک کشور می‏‏تواند دو درصد باشد.

اگر ارزش مجموع ذخایر طلای کشورهای  •
کلی  ارزش  درصــد   20 از  کمتر  شرکت‏‏کننده 
موظفند  کشورها  آن  باشد،  آنها  پول  عرضه 
ارزش  تـــا  ــد  ــن ده ــش  ــزایـ افـ را  طـــا  قــیــمــت 
کاهش  ــال  س در  درصـــد   1.5 ــا  ت ــان  ــش ــای ارزه
کمتر  به  طلا  ذخایر  مجموع  ارزش  اگر  یابد. 
کشورهای  پــول  مجموع  ارزش  ــد  درص  15 از 
قیمت  سالانه  افزایش  برسد،  شرکت‏‏کننده 
صندوق  می‏‏شود.  تعیین  درصد   2.5 به  طلا 
پول  ارزش  کاهش  آرا،  اکثریت  با  می‏‏تواند  نیز 
اعضای خود را اعلام کند، به شرطی که  ارزش 
 20 از  بیش  به  اعضا  طــای  ذخایر  مجموع 

درصد ارزش مجموع ذخایر پول آنها نرسد.

بــــــرش

ــتقلال سیاست پولی داخلی   مزیت اس
طریق  از  قیمت‌ها  ثبات  و  ــد  رش ــل،  کام اشتغال  بــه  دستیابی  ــرای  ب کشورها  توانایی 
سیاست‌های پولی و مالی وآزادسازی تجارت خارجی کشورها از طریق رفع موانع تعرفه‌ای 
محقق  زمانی  و  است  بین‌المللی  پولی  نظام  اصــاح  هدف  دو  محدودیت‌ها  حذف  و 

خ‌های ارز ثابت اولویت داده شود. می‌شود که استقلال سیاست پولی داخلی بر حفظ نر
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اساس  بر  کشور  یک  اقتصادی  رشــد  ــد  رون
می‏‏‏گیرد.  قرار  تاثیر  تحت  متعددی  عوامل 
اعطایی  اعــتــبــارات  ــل،  ــوام ع ــن  ای از  یکی 
بانک‏‏‏ها است که به عنوان منابع مالی اصلی 
برای تامین نیازهای مالی و اقتصادی افراد و 
اعتبارات  می‏‏‏شود.  گرفته  نظر  در  شرکت‏‏‏ها 
بانکی علاوه بر تاثیر مستقیمی که بر سطح 
عنوان  به  ــد،  دارن سرمایه‏‏‏گذاری  و  مصرف 
شاخصی نیز برای تحلیل و پیش‏‏‏بینی رشد 
اقتصادی استفاده می‏‏‏شوند. برای سنجش 
ــذاری  ــرگ اث مــیــزان  در  ــد  درآمـ سطح  نقش 
با  ــادی،  ــص ــت اق رشــد  ــر  ب بانکی  ــارات  ــب ــت اع
ناهمگنی  و  زمانی  و  مکانی  قلمرو  بر  تاکید 
و  ــدر  اون تجربی  الگوی  طریق  از  منطقه‏‏‏ای 
با  استان‏‏‏ها  از  دسته  دو   ،)2013( اوزیايلدرم 
درآمد بالا و پایین در طی دوره 1385 تا 1393 
با        بهره‏‏‏گیری از مدل پانل پویا، بررسی شده 

است.

دستیابی  دولــت‏‏‏هــا،  اساسی  ــداف  اه جمله  از 
طریق  از  رفاه  افزایش  و  پایدار  اقتصادی  رشد  به 
یکی  و  است  اشتغال  ایجاد  و  ملی  درآمد  افزایش 
اعتبارات  اقتصادی،  رشد  در  تاثیر‏‏‏گذار  عوامل  از 
فرصت‏‏‏های  ــاد  ــج اي طــريــق  از  ــه  ک ــت  اس بانکی 
رشد  موجب  تولیدکنندگان  برای  سرمايه‏‏‏گذاری 
و توسعه اقتصاد می‌شود. سرمايه‏‏‏گذاری از طریق 
جمع‏‏‏آوری سپرده‏‏‏ها و پس‏‏‏اندازهای افراد جامعه 
میزان  که  می‏‏‏یابد  افزایش  بانکی،  سیستم  در 
تابعی  معین،  اقتصادی  رشد  خ  نر در  پس‏‏‏انداز 
بانک‏‏‏ها  لذا  اســت.  حقیقی  بهره  خ  نر از  مثبت 
اعطای  طریق  از  کشور  اقتصادی  رشد  جهت  در 
اقتصادی،  مختلف  بخش‏‏‏های  برای  اعتبارات، 

نقش موثری را ایفا می‏‏‏کنند. 
اصلی  پیکره  بیمه  و  بورس  بانک،  کشوری  هر  در 
تشکیل‏‏‏دهنده اجزای نظام مالی هستند. از بین 
این 3 نهاد، بانک‏‏‏ها به دلیل تجهیز پس‏‏‏اندازهای 
میان  در  آن  تخصیص  و  جامعه  ــراد  اف پراکنده 

جایگاه بانک‏‏‏ها در دستیابی 
به رشد اقتصادی پایدار 

     یکی از عوامل تاثیر‏‏‏گذار در رشد اقتصادی، اعتبارات بانکی است

     از جمله مولفه‏‏‏های اصلی در توسعه‏‏‏یافتگی مناطق 
وجود بازارهای مالی يکپارچه و گسترده است

حسین اصغرپور، محسن پورعبادالهان و حمید ذوالقدر  /
پژوهشگران دانشگاه تبریز
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 بانک‏‏‏ها در 
جهت رشد 

اقتصادی کشور 
از طریق اعطای 
اعتبارات، برای 

بخش‏‏‏های 
مختلف 

اقتصادی، نقش 
موثری را ایفا 

می‏‏‏کنند

حسین اصغرپور، محسن پورعبادالهان و حمید ذوالقدر  /
پژوهشگران دانشگاه تبریز

نظام‏‏‏های  در  ســود‏‏‏آور  اقتصادی  فعالیت‌های 
هستند.  برخوردار  بالایی  اهمیت  از  اقتصادی، 
مختلف  نــهــاده‏‏‏هــای  تامین  طــريــق  از  ــر  ام ــن  ای
تولیدی همچون نیروی کار، سرمايه، فناوری و نیز 
میزان  افزایش  برای  لازم  زمینه‏‏‏های  اولیه،  مواد 
اقتصادی  رشــد  به  دستیابی  و  سرمایه‏‏‏گذاری 
حال  در  کشورهای  در  می‌شود.  فراهم  پایدار 
بازارهای  توسعه‏‏‏يافتگی  عدم  دلیل  به  توسعه، 
طريق  از  نیاز  ــورد  م مالی  منابع  تامین  مــالــی، 
سیستم بانکی )از طريق اعطای وام( صورت می‏‏‏گیرد 
که دولت در همین راستا اقدام به تشکیل ستاد 
هدف  است.  کرده  استان‏‏‏ها  در  تولید  موانع  رفع 
قبیل  از  تولید  موانع  رفع  ستاد،  این  تاسیس  از 
کمبود نقدينگی از کانال اعطای اعتبارات بانکی 
استان(  هر  توانمندی  به  توجه  با  مجزا  مالی  منابع  )اعطای 

تسهیلات  تاثیرگذاری  دیگر،  مهم  نکته  اســت. 
استان‏‏‏ها  اقتصادی  ــد  رش بــر  بانک‏‏‏ها  اعطايی 
آنجایی  از  ــت.  اس آنها  ــد  درآم سطح  به  توجه  با 
مناطق  در  ــراد  اف سرانه  ــد  درآم سطح  تغییر  که 
توسط  اعطايی  اعتبارات  اثرگذاری  بر  مختلف، 
اقتصادی،  رشد  به  دستیابی  جهت  در  بانک‏‏‏ها 
عامل  عنوان  به  درآمد  سطح  لذا  است  متفاوت 
تعیین‏‏‏کننده در اثرگذاری اعتبارات بانکی بر رشد 

ح می‏‏‏شود. اقتصادی مطر
از جمله مشکلات اساسی اقتصادی در کشورهای 
پــس‏‏‏انــدازهــای  انتقال  ــدم  ع توسعه،  ــال  ح در 

دارای  ــای  ــده واح بــه  ــازاد  مـ دارای  ــای  ــده واح
اســت.  ســرمــايــه‏‏‏گــذاری  و  تولید  جهت  کــســری، 
از  خدماتی  و  مالی  موسسات  عنوان  به  بانک‏‏‏ها 
و  سپرده‏‏‏گذاران  میان  مالی  واسطه‏‏‏گری  طریق 
گیرندگان وام و تسهیلات ایفای نقش می‏‏‏کنند. 
در  خود  تعهدات  به  مالی  واسطه‏‏‏های  چنانچه 
سرمايه‌گذاران  به  سپرده‌گذاران  وجوه  انتقال 
اقتصادی  سیستم  ــی  کاراي نکنند،  عمل  خــوب 
مانع  با  اقتصادی  رشد  و  می‏‏‏يابد  کاهش  معمولاٌ 

اساسی مواجه می‏‏‏شود. 
نقش بــانــک‏‏‏هــا در  ــاره  ــ ــاه عــمــده درب ــدگ ــه دی س
دستیابی به رشد اقتصادی پایدار وجود دارد که 

عبارتند از:
تاثیرگذاری مثبت و موثر بانک‏‏‏ها و موسسات  •

مالی بر رشد اقتصادی
و  • بــانــک‏‏‏هــا  معکوس  و  منفی  ــرگــذاری  ــی تــاث

موسسات مالی بر رشد اقتصادی
جهت علیت از سمت رشد اقتصادی به طرف  •

گسترش  عامل  بالاتر  اقتصادی  )رشد  مالی  واسطه‏‏‏گری 
فعالیت‏‏‏های مالی(

می‏‏‏توانند  کانال  پنج  طريق  از  مالی  واسطه‏‏‏های 
که  دهــنــد  ــرار  قـ تاثیر  تحت  را  اقــتــصــادی  رشــد 
عبارتند از فراهم کردن اطلاعات پیش از اجرای 
بهتر  مديريت  سرمايه‏‏‏گذاری،  بر  نظارت  ح،  طر
مبادلات  تسهیل  و  پس‏‏‏انداز  جابجايی  ريسک، 
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 میزان اثرگذاری 
اعتبارات 
بانکی بر رشد 
اقتصادی 
استان‏‏‏های 
کم درآمد 
حدود 0.13 
درصد بیشتر از 
استان‏‏‏های با 
درآمد بالا است

ــر رشــد  ــد ب ــدي ــه و ابـــداعـــات فــنــاوری ج ــرمــاي س
اقتصادی است.

دارایی‏‏‏ها  تبدیل  با  مالی  موسسات  و  بانک‏‏‏ها 
وام‌های  به  کوتاه‏‏‏مدت  سررسیدهای  با  سپرده‏‏‏های  )تبديل 

و  نهاده‏‏‏ها  رشد  تحريک  در  مدت(  طولانی  سررسید  با 

دارند  اساسی  نقش  تولید  عوامل  کل  بهره‏‏‏وری 
منفی  ــر  اث ــذف  ح و  مبادلاتی  هزينه  ــش  کاه با  و 
بــازار  عملکرد  اقتصاد،  در  نامتقارن  اطلاعات 
سمت  به  را  مالی  منابع  و  می‌بخشند  بهبود  را 
هدايت  بالا  بازدهی  با  سرمايه‏‏‏گذاری  پروژه‏‏‏های 
به  دستیابی  تسریع  آن  نتیجه نهایی  که  می‏‏‏کنند 

رشد اقتصادی است. 
نظریه رشد درون‏‏‏زا با لحاظ تفاوت‏‏‏های موجود 
تبیین  به  کشورها،  اقتصادی  ــد  رش سطح  در 
می‏‏‏پردازد  اقتصادی  رشد  بر  مالی  توسعه  رابطه 
اقتصادی،  رشد  و  مالی  بازار  رابطه  بر  تمرکز  با  و 
موضوع ارتباط درونی بین نوآوری و مقوله مالی 
در  می‏‏‏کند.  تشریح  را  اقتصادی  رشد  فرآيند  در 
مجرای  دو  از  مالی  کارکــرد  درون‏‏‏زا،  رشد  مدل 
فناوری  نوآوری‏‏‏های  خ  نر و  سرمايه  انباشت  خ  نر
بخش  لــذا  مــی‏‏‏گــذارد.  تاثیر  اقتصادی  رشــد  بر 
اختیار  در  با  و  مالی  منابع  جمع‏‏‏آوری  با  بانکی 
که  سرمایه‏‏‏گذارانی  برای  منابع  این  گذاشتن 
سرمایه  فاقد  ولی  ــد،  دارن درخشان  ایده‏‏‏های 
موثر  نقشی  هستند،  ــده  ای اجـــرای  ــرای  ب لازم 
ایفا  اقتصادی  رشد  به  دولت‏‏‏ها  دستیابی  در 

می‏‏‏کنند.
کینون-  مک  مالی  توسعه  مدل  مانند  مدل‏‏‏هایی 
جمله  از  مــاســیــســون  ــو-  کاپـ رشـــد  مـــدل  و  شـــاو 
اعتبارات  رابطه  که  هستند  مدل‏‏‏هایی  و  الگوها 
بررسی  اقتصادی  رشد  با  را  بانک‏‏‏ها  ــی  وام‏‏‏ده يا 
واسطه  کــه  دادنـــد  نشان  مــدل‏‏‏هــا  ــن  ای ــد.  ــردن ک
پس‏‏‏اندازکنندگان  حقیقی  بازده  يکسو  از  مالی 
را افزايش می‏‏‏دهد و از سوی ديگر هزينه حقیقی 

سرمايه‏‏‏گذاران را کاهش می‏‏‏دهد.
)از  جغرافیایی  مناطق  در  نابرابری  و  ناهمگنی 
مالی،  منابع  به  دسترسی  عدم  جغرافیايی،  انسانی،  لحاظ 

منجر  غیره(  و  مرکز  از  دوری  تکنولوژی،  به  دسترسی  عدم 

و  مهاجرت  مانند  بحران‏‏‏هایی  ــدن  آم پدید  به 
کاهش تولید می‏‏‏شود. از جمله مولفه‏‏‏های اصلی 
مالی  بازارهای  وجود  مناطق،  توسعه‏‏‏یافتگی  در 
منابع  تزريق  که  چرا  است،  گسترده  و  يکپارچه 
مناطق  در  زيرساخت‏‏‏ها  ايجاد  جهت  در  مالی 
در  لــذا  ــت.  اس ــروری  ض ــری  ام توسعه‏‏‏يافته  کمتر 
اعتبارات  اعطای  توسعه‏‏‏یافته،  کمتر  مناطق 
کاهش  را  موجود  نابرابری‏‏‏های  بانک‏‏‏ها،  توسط 

می‏‏‏دهد.
نتايج نشان داد که اعتبارات اعطايی بانک‏‏‏ها بر 
معنی‏‏‏دار  و  مثبت  تاثیر  استان‏‏‏ها  اقتصادی  رشد 
دو  بـــرای  تخمین  يافته‏‏‏های  اســـاس  بــر  دارد. 
میزان  ــه،  ــان ــداگ ج ــورت  صـ ــه  ب مناطق  از  ــروه  گـ
اقتصادی  ــد  رش بــر  بانکی  اعــتــبــارات  ــذاری  ــرگ اث
بیشتر  درصد   0.13 حدود  درآمد  کم  استان‏‏‏های 
درآمد  سطح  اســت.  بالا  درآمــد  با  استان‏‏‏های  از 
هدف  با  بانکی  اعتبارات  جهت‏‏‏دهی  در  مناطق 
مثبت  دارد.  موثری  نقش  اقتصادی  رشد  ارتقا 
تاثیرگذاری  بیانگر  متغیر  ــن  اي ضريب  بــودن 
درآمــد  مناطق  رشــد  بر  بانکی  اعتبارات  بیشتر 
این  است.  بالا  درآمد  با  مناطق  به  نسبت  پايین 
توسط  اعتبارات  اعطای  که  است  معنا  بدان  امر 
درآمد  کم  استان‏‏‏های  اقتصادی  رشد  بر  بانک‌ها 
عمل  بالاتر  درآمد  با  استان‏‏‏های  از  کاراتر  و  موثرتر 
توضیحی  متغیرهای  تاثیر  همچنین  می‏‏‏کند. 
ج جاری  خ شهرنشینی و مخار سرمايه انسانی، نر
و  مثبت  استان‏‏‏ها  کل  اقتصادی  رشد  بر  دولــت 
معنی‏‏‏دار بوده است. نکته جالب توجه و نوآورانه 
اعطايی  اعتبارات  بیشتر  اثرگذاری  تحقیق  اين 
در  درآمد  کم  مناطق  اقتصادی  رشد  در  بانک‏‏‏ها 
همسو  مقايسه با استان‌های با درآمد بالا بود که 
با تئوری‌های همگرايی رشد اقتصادی در مناطق 

است.
این مطلب برگرفته از مقاله حسین اصغرپور،  •

از  ذوالقدر  حمید  و  پورعبادالهان  محسن 
سال  در  که  است  تبریز  دانشگاه  پژوهشگران 
اقتصاد،  تازه‌های  هفته‌نامه  و  شده  انجام   1398

خلاصه‌ای از آن را منتشر کرده است.

بــــــرش

 موانع بر ســر راه رشد اقتصادی
چنانچه واسطه‏‏‏های مالی به تعهدات خود در انتقال وجوه سپرده‌گذاران به سرمايه‏‏‏گذاران 
خوب عمل نکنند، کارايی سیستم اقتصادی معمولاٌ کاهش می‏‏‏يابد و رشد اقتصادی با مانع 

اساسی مواجه می‏‏‏شود.
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