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مدیترانه نزدیک تر شد 

سیاست دولت سیزدهم برای انتقال صنعت به استان های محروم

طلسم 20 ساله مسیر ریلی شلمچه - بصره شکست 

از ســال 1397 موتــور رشــد نقدینگی بســیار ســرعت 
گرفت به طوری که رقم نقدینگی از1900 هزار میلیارد 
تومــان ســال 1397 بــه 3921 هــزار میلیــارد تومــان 
در پایان شــهریور ســال 1400 رســیده  که در مقایســه 
بــا شــهریور ســال گذشــته 39/1 درصد رشــد داشــته 
اســت اما نگران کننده تر از افزایش میــزان نقدینگی، 
اختــاف فاحــش رشــد آن از میــزان تولیــد در کشــور 
است به طوری که براساس اطاعات بانک مرکزی در 
دهه نود و تا شــهریور 1400، متوســط نرخ رشــد تولید 
ناخالص داخلی کشــور به اندازه یک درصد بوده  اما 
در همین زمان متوســط رشــد نقدینگی 29/4 درصد 
بوده اســت. نتیجــه این موضوع افزایــش مداوم نرخ 

تورم در سال های قبل بوده است.
نگرانی دیگر در این حوزه این است با اینکه میزان 
نقدینگی بسیار افزایش یافت اما به دلیل نبود قواعد 
تنظیمی مناســب و بازدارنده از جملــه مالیات گیری 
از فعالیت هــای غیرمولدی همچــون خرید و فروش 
ارز، طــا، ســکه و ملــک، نقدینگــی به جــای اینکه در 
خدمــت بخش هــای حقیقــی و مولد اقتصــادی قرار 
بگیــرد به ســمت ایــن بخش هــا حرکت کرده اســت. 
نتیجــه ایــن موضــوع ایجــاد حبــاب قیمتــی در ارز، 
ســکه، طــا و ملک و ســرایت آن بــه کل اقتصاد بوده 
اســت؛ اتفاقی که همواره شــاهد آن در سال های قبل 
بوده ایم. نکته جالب این اســت کــه در همین زمان و 
با افزایش روزافزون میزان نقدینگی در کشور بسیاری 
از بخش های تولیدی، منابع مالی لازم برای شروع یا 

ادامه فعالیت های خود را در اختیار نداشتند.
ë افزایش نقدینگی به دنبال خلق پول شبکه بانکی

مرکــزی  بانــک  فقــط  اینکــه  تلقــی  امــروزه 
عرضه کننده پول است و می تواند نقدینگی خلق کند 
اشــتباه اســت، بلکه تغییرات در عرضه پول ناشــی از 
فعالیت هــای بانک مرکزی، بانک ها یا مردم اســت. 
در واقع می توان گفت این بانک های تجاری هســتند 
که بخــش اعظم پــول و نقدینگــی را خلــق می کنند. 
بــر همین اســاس می تــوان گفت یکــی از علل اصلی 
افزایش نقدینگی در سال های اخیر، خلق پول توسط 
شــبکه بانکی بخصــوص بانک هــای خصوصی بوده 
اســت که خود را در قالب افزایش بدهی شبکه بانکی 
بــه بانک مرکــزی )که یکی از اقســام تشــکیل دهنده 

پایه پولی است( نشان داده است.
به منظور فهم بهتر موضوع باید فرایند خلق پول 
بانک ها توضیح داده شــود. به طور مختصر می توان 
گفــت هر پرداختی که توســط بانک صــورت می گیرد 
)تسهیات دهی، ســرمایه گذاری مستقیم و پرداخت 

ســود به ســپرده ها( خلق پول یا اعتبار است. هر پولی 
کــه بــه بانک هــا برمی گــردد )دریافــت اصــل و ســود 
تســهیات، دریافت اصل و سود مبالغ سرمایه گذاری 
شــده( در واقع نوعی محو پول اســت. حــال اگر خلق 
پول بیشــتر از محو آن باشــد می توان گفت خلق پول 

اتفاق افتاده  و نقدینگی افزایش یافته است.
یــا  وام دهــی  بــرای  بانک هــا  معیــار  اصلی تریــن 
ســرمایه گذاری )بــه معنــای دیگــر همان خلــق پول( 
انتظار آنها از میزان ســود ده بودن خلق پول اســت. در 
واقــع اگر هزینــه تجهیز منابــع و ذخایر بــرای بانک ها 
و  تســهیات دهی  در  آنهــا  انتظــاری  ســود  میــزان  از 
سرمایه گذاری کمتر باشد بانک  ترجیح می دهد  اقدام 

به سرمایه گذاری یا وام دهی کند. )خلق پول کند(
بانک هــا،  بــرای  منابــع  تجهیــز  اصلــی  روش  دو 
اســتقراض در بــازار بیــن بانکــی و اســتقراض از بانــک 
مرکــزی اســت. در واقع در هریک از ایــن روش ها بانک 
بایــد نــرخ بهــره ای را پرداخــت نمایــد. اگر ایــن نرخ از 
نــرخ ســودآوری بانک ها در خلق پول کمتر باشــد بانک 
ترجیــح می دهد  با خلق پول جدید، تســهیات دهد یا 

خود به طور مستقیم سرمایه گذاری نماید.
اگــر بانک  هــا نتوانند در بــازار بین بانکــی منابع مورد 
نیاز خود را فراهم کنند، در نتیجه به منابع بانک مرکزی 
مراجعــه می کننــد که باید از پنجره تنزیــل بانک مرکزی 
اســتفاده کــرده و بــه طور مســتقیم از بانک مرکــزی و در 
مقابــل پرداخت بهــره و ارائه وثیقه اقدام به اســتقراض 
ذخایــر کند. چنانچه بانک نتوانــد از بانک مرکزی ذخایر 
اســتقراض کنــد، در نهایــت مجبــور به اضافه برداشــت 
می شــود که نرخ آن بســیار بالاتــر از نرخ بهــره در پنجره 
تنزیــل بانک مرکزی اســت. در این حالت بدهی شــبکه 
بانکی به بانک مرکــزی افزایش می یابد. در واقع در این 
حالت شــبکه بانکی باعث شــده اســت که بانک مرکزی 

پایه پولی را افزایش دهد.

رشــد فزاینده بدهی شبکه بانکی به بانک مرکزی از 
سال 1386 شروع شده است به طوری که در پایان سال 
1386 نســبت به سال 1384 میزان بدهی شبکه بانکی 
بــه بانک مرکزی رشــد 225 درصدی را تجربــه کرده  و 
بعد از سال 1386 نیز این رشد فزاینده تا الان ادامه دار 
اســت به طــوری کــه میــزان بدهــی بانک هــا بــه بانــک 
مرکزی از 4 هزار میلیارد تومان سال 1384 به 125 هزار 

میلیارد تومان تا شهریورماه 1400 رسیده است.
از ســال 1381 که  بانک های خصوصی ایجاد شدند 
و فعالیــت خــود را شــروع کردنــد، بعــد از آن میــزان 
بدهــی ایــن بانک هــای خصوصی بــه بانــک مرکزی به 
طور فزاینده ای رشــد کرده اســت. رشد بدهی بانک ها و 
مؤسســات خصوصی به بانک مرکزی بــه گونه ای بوده 
اســت کــه از 2/5 هزار میلیــارد تومان در ســال 1390 به 
69 هزار میلیارد تومان تا شهریور 1400 رسیده است. در 
واقــع می توان گفــت میزان بدهی بانک ها و مؤسســات 
اعتبــاری خصوصــی در دهــه 90 تقریبــاً 25 برابر شــده 
اســت. براســاس نمــودار )میــزان بدهــی بانک هــای 
می تــوان  مرکــزی(  بانــک  بــه  خصوصــی  و  دولتــی 
گفــت در ســال های اخیــر افزایش بدهــی بانک های 
خصوصی به بانــک مرکزی اثــرات قابل ماحظه ای 
بــر رشــد پایــه پولــی داشــته اســت. ســهم بانک های 
خصوصــی در افزایــش پایه پولی از زیــر 10 درصد در 
ســال های ابتدایــی دهــه 90 بــه بــالای 50 درصــد در 
ســال های اخیــر افزایش یافتــه و در عین حال ســهم 
بانک هــای دولتــی از بــالای 90 درصــد به حــدود 40 
درصــد کاهش یافته اســت، البته باید به این موضوع 
نیز اشاره کرد که در دسته بندی بانک ها نیز تغییراتی 
ایجاد شــده اســت که این موضوع در بالا رفتن بدهی 
بانک های خصوصی نســبت به بانک های دولتی نیز 

اثرگذار بوده  که نباید نادیده گرفته شود.
ë 7 ادامه در صفحه

گزارش »ایران« از نقش بانک ها در رسیدن نقدینگی به بالای 4 هزار هزار میلیارد تومان؛ 

بانک های خصوصی پشت پرده جهش های ارزی 
 5 بانک خصوصی در سال 97 حدود 30 هزار میلیارد تومان از افزایش نرخ ارز سود کردند. این رقم 

در سال 98 حدود 13 هزار میلیارد تومان و در سال 99 به 60 هزار میلیارد تومان رسید

ë منبع: بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران 

مقایسه رشد نقدینگی و تولید در ایران

دولت سیزدهم از بازار سرمایه 
بیشتر استفاده کند

دولت سیزدهم در خال سه ماهه اخیر نشان داده 
اســت توجه ویــژه ای به ایجاد توســعه اقتصادی و 
اجتماعــی فراگیــر در سراسرکشــور دارد. اهتمــام 
ریاســت محتــرم جمهــوری درانجــام ســفرهای 
اســتانی و بویــژه بازدیدهــای مؤثــر و پیگیرانــه از 
بنگاه هــای اقتصادی نشــان داده اســت که دولت 
آیــت الله رئیســی در تــاش بــرای بــه راه انداختن 
چرخ دنده هــای زنگ زده اقتصاد بویژه در مناطق 

کمتر برخوردار کشور تاشی مجاهدت گونه را در دستور کار خود دارد.
نزدیــک به یک دهه باتکلیفی اقتصادی کشــور و انتظــار بی حاصل برای 
حل کردن مشــکات از مجاری توافق هسته ای سبب شده است اقتصاد کشور 
از نظــر اکثر مؤلفه ها و شــاخص های اقتصادی بویژه در زمینه ســرمایه گذاری 
و تشــکیل ســرمایه به وضعیت نامناسبی برســد. از نظر میزان سرمایه گذاری 
آمارهــا نشــان می دهــد که میــزان ســرمایه گذاری جدیــد از میزان اســتهاک 
بنگاه های کشــور نیز کمتر شــده است و صنایع کشــور در حال فرسوده شدن و 
از میان رفتن بدون انجام سرمایه گذاری جدید برای جایگزینی هستند، چنین 
شرایطی این ضرورت را ایجاد می کند که توجه ویژه ای به بازار سرمایه به عنوان 
مجرای اصلی ســرمایه گذاری و تجهیز سرمایه های خرد مردمی مبذول شود؛ 
ســرمایه هایی که اینک در زمینه های عموماً نامناسب بویژه بازارهای مخربی 
نظیر ارز و ســکه یا در خدمت ایجاد تورمی تاریخی در بازار ملک و مســتغات 

هستند و گاهی نیز مسیر خروج از کشور را طی می کنند.
ë 7 ادامه در صفحه
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