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بانی رکودتورمی
مسعود نیلی به جای پاسخگویی از عملکرد خود در دولت روحانی در تحلیلی مغالطه آمیز بدون توجه به 

ترازنامه بانک مرکزی، رشد پایه پولی را ناشی از افزایش بدهی دولت به بانک ها دانست!
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0.0

50.0

100.0

150.0

200.0

250.0

97 98 99 1400 1401
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درصد رشد ماهانه پایه پولی

گزارش

رشد بدهی دولت به بانک ها دانسته ناقص 
می باشد.

همچنین یکی از آثار جانبی سیاست کنترل 
رشد مقداری ترازنامه بانک ها  در روند متغیر 
ضریب فزاینده کاملاً نمایان است و بررسی 
وضعیت ضریب فزاینده نشان می دهد این 
یک سال  در  مستمر  به صورت  پولی  متغیر 
رسانده  ثبت  بــه  را  کاهشی  رونـــدی  اخیر 
است. همچنین میزان نرخ تغییرات ضریب 
متغیر  این  نزولی  رونــد  گواهی  نیز  فزاینده 

است.
افزایش  شــد،  ــاره  اش پیشتر  که  همان طور 
پایه پولی منجر به خلق ذخایر مــازاد برای 
بانک ها نشده و ذخایر مازاد بانک ها از 23 
حدود  به  در ســال 99  تومان  میلیارد  هــزار 
10 هزار میلیارد تومان در سال 1401 کاهش 
یافته است. مانده سپرده دیــداری بانک ها 
در  مرکزی  بانک  نزد  اعتباری  مؤسسات  و 
نزولی  تغییرات  رونــد  ــه  ادام در  سال 1401، 

درصدی  کاهش 55  که   1400 سال  در  خود 
را تجربه کرده بود، افت 7.6 درصــدی را به 
ثبت رساند. مضاف بر اینکه بانک مرکزی در 
راستای سیاست های کنترل مقداری رشد 
ترازنامه بانک ها و عدم تزریق پایه پولی به 
ذخایر مازاد بانک ها تلاش کرد موتور خلق 
نقدینگی از این کانال مهار شود، می توان به 
2 عامل دیگر در عدم تزریق پول پرقدرت به 
شبکه بانکی اشاره کرد. نخست اینکه تزریق 
پایه پولی از طرف بانک مرکزی به حساب 
ذخایر مازاد بانک ها نزد بانک مرکزی از محل 
بانک مرکزی متوقف  دارایــی هــای خارجی 
شد. به عبارتی بانک مرکزی سابقاً به جهت 
تأمین ارز با نرخ ترجیحی برای واردات برخی 
کالاها، به میزان مابه التفاوت ریالی عملیات 
داد و ستد ارز به خالص دارای خارجی خود 
در طرف دارایی های خود می افزود و اثر این 
اقدام در ورود حجم بالای پول پرقدرت به 
شبکه بانکی خود را نمایان کرده و منجر به 

ناترازی در نظام بانکی می شد. از سوی دیگر 
تمرکز منابع نقدی بخش دولتی نزد بانک 
از  به دلیل اجــرای بخش عمده ای  مرکزی 
تا  شد  موجب  خزانه  واحــد  حساب  قانون 
موجود  نقدینگی  از  توجهی  قابل  حجم 
در شبکه بانکی که متعلق به دستگاه ها و 

شرکت های دولتی بوده است کاسته شود.

باورهای رایج اشتباه از مفاهیم 
پایه پولی، نقدینگی و تورم

»پایه پولی علت تام توسعه نقدینگی است، 
نقدینگی  پولی،  پایه  واحــد  یک  افزایش  با 
متناظراً  پولی  فزاینده  ضریب  مکانیزم  با 
افزایش می یابد و با افزایش پایه پولی تورم 
جمله  از  کــرد«  خواهیم  تجربه  را  شدیدی 
گزاره هایی است که این روزها ناظر به میزان 
مطرح   1402 فــروردیــن  در  پولی  پایه  رشــد 
می شود. گزاره »پیامدهای منفی اقتصادی 
پایه پولی  نتیجه رشد  تــورم منحصراً  مانند 
است« نیز مبحثی است که از سوی برخی 
در  می شود  مطرح  موضوع  ایــن  پیرامون 
حالی که بسیاری از این باورهای رایج اشتباه 
ــت. گویی ایــن گــزاره هــا در خلأ و  ــوده اس ب
خارج از محیط واقعی اقتصاد و سازکار پول 

و بانک مطرح می شوند.
البته اینکه رشد شدید پایه پولی و به تبع آن 
رشد شدید نقدینگی در صورت تداوم زیانبار 
ــورد تردید  ــورم اســت م اســت و نتیجه آن ت
نیست اما آیا لازم است از پایه پولی هیولا و 
به آن  نباید  به هیچ وجه  غولی بسازیم که 
نزدیک شد و آیا در سیاست پولی فقط باید 

رشد پایه پولی را محدود کرد؟
با توجه به دانش اقتصاد پول و بانکداری، 
در تحلیل های فریدمن و سایر پول گرایان 
پایه پولی نمی شود و  نیز توجه چندانی به 
عمدتاً حجم نقدینگی و رشد آن است که 
به عنوان عامل مؤثر در ایجاد تقاضای کل و 
در نتیجه تورم در بلندمدت مورد توجه قرار 
کند،  رشد  نقدینگی  اگر  بنابراین  می گیرد. 
هم  باشد  نکرده  رشــد  پولی  پایه  اگــر  حتی 
فشار تورمی بروز خواهد کرد. به همین دلیل 
بود که در دهه های 1970 و 1980 در تحلیل 
نقش پول در اقتصاد و اثرگذاری بر تقاضای 
کل به تدریج توجه ها از پایه پولی به سمت 
حجم پول و سپس نقدینگی و حتی کمیته 
پولی گسترده تر معطوف شد. در آن صورت، 
باشیم،  تورم  هنگامی که قرار است نگران 
باشیم،  نقدینگی  رشد  نگران  باید  قاعدتاً 
چه این رشد نقدینگی از پایه پولی سرچشمه 
گیرد و چه از ضریب فزاینده نقدینگی. در 
باشد،  تورم  و  رونق  در  اقتصاد  که  شرایطی 
افزایش نقدینگی منتج از نیروهای بازار یا 
و  است  مطلوب  نقدینگی  فزاینده  ضریب 
همراه با کاهش حــرارت اقتصاد اســت، اما 
در شرایطی که اقتصاد در رکود باشد، رشد 

نقدینگی حاصل از پایه پولی ارجحیت دارد.

ــی گفت که   وزیــر امــور اقتصادی و دارای
صدور  زمــان  متوسط  گذشته  ماه  در 9 
17روز  از  استاندارد  سازمان  برای  مجوز 
به 11روز، سازمان دامپزشکی از 13روز به 
6روز، سازمان غذا ودارو از هشت روز به 
چهار روز و برای سازمان حفظ نباتات از 
پنج روز به کمتر از سه روز کاهش یافت و 

زمان تقریبی صدور مجوزها نصف شد.
به گزارش ایرنا، »سید احسان خاندوزی« 
از  بــهــره بــرداری  آیین  در  سه شنبه  روز 
پروژه های عمرانی و آشکارساز گمرکات 
رویه های  کاهش  داشــت:  اظهار  کشور 
بازدارنده و پرهزینه گمرک و حرکت به 
سمت روان ســازی جریان تجاری کشور 
رئیس جمهور  دستور  حقیقت  در  که 
بود را به عنوان تحول گمرکی در وزارت 

اقتصاد در دستور کار قرار دادیم.
مسیر  از  جز  مهم  این  تصریح کرد:  وی 
ــرک هــوشــمــنــد و خـــارج شـــدن از  ــم گ
دیدگاهی که می گفت گمرک باید متولی 
بــاشــد، میسر  ــود  توسعه اخــتــیــارات خ

نمی شد.
ــی اظهار  ــ وزیـــر امـــور اقــتــصــادی و دارای
داشت: طبق گزارش گمرک در دو محور 
افتادگی  عقب  از  بخشی  توانسته ایم 
گذشته را جبران کنیم. محور نخست، 
کاهش زمان معطلی فعالان اقتصادی در 
آزاردهنده  حوزه تجارت است که بسیار 
هزینه  و  تولید  تمام شده  قیمت  و  بود 

مــی داد  افــزایــش  مصرف کننده  ــرای  ب را 
از  ــوار و سرشار  ــران را دش ای با  و تجارت 

دست انداز می کرد.
ــم  ــردی ــلاش ک ــ ــه ت ــک ــن ــا بـــیـــان ای وی بـ
دست اندازهای تجاری کشور را تا حدی 
مدیریت کنیم، افزود: در 9 ماه گذشته 
متوسط زمان صدور مجوز برای سازمان 
سازمان  11روز،  به  17روز  از  استاندارد 
سازمان  روز،   6 به  13روز  از  دامپزشکی 
و  روز  چهار  به  روز  هشت  از  دارو  و  غذا 
روز  ازپنج  نباتات  حفظ  ســازمــان  ــرای  ب
به کمتر از سه روز کاهش یافت و زمان 

تقریبی صدور مجوزها نصف شد.
خاندوزی اضافه کرد: محور دوم جبران 
پیش بینی پذیر  گمرکی،  عقب افتادگی 
گمرکی  ــررات  ــقـ مـ و  ــا  ــه هـ رویـ بــــودن 
ــدار فــعــالان اقــتــصــادی با  اســـت، در دیـ
گلایه  نیز  ایــشــان  رهبرمعظم انقلاب 
داشتند که چرا تعداد زیاد بخشنامه ها در 

حوزه تجاری و گمرک زیاد است؟
وی ادامه داد: دراین خصوص نیز تجارت 
خارجی ما با وزارتخانه هایی مواجه بود 
که هر هفته در یکی از محورهای مدنظر 
معدنی  و  کــشــاورزی  صنعتی،  کــالاهــای 
درخواست ارسال بخشنامه داشتند که 
توانستیم  شــده  انجام  پیگیری های  با 
رهبرمعظم  ــای  ــه ه ــدغ دغ از  بخشی 

انقلاب را برطرف کنیم.
نشان  ــن  ای کــرد:  تصریح  اقتصاد  وزیــر 

کند  اراده  دولــــت  ــر  ــ اگ کـــه  مـــی دهـــد 
دستورالعمل ها  بــودن  پیش بینی پذیر 
راستا  این  در  و  می تواند  دهــد،  انجام  را 
از 178 بخشنامه و دستورالعملی که در 
ــلاغ شــده بود،  اب 6 ماهه ســال گذشته 
رسیدیم؛  بخشنامه   103 آمــار  به  امسال 
یعنی 70 تا 80درصد بخشنامه ها کاهش 
قابل  استاندارد  به  امیدواریم  و  یافت 
پیش بینی در زمان و مهلت مقرر برسیم.

 
انجام فرایند تشریفات گمرکی باید 

تسریع شود
گمرکات  در  کالا  رسوب  درخصوص  وی 
کشور، تصریح کرد: آمارها نشان می دهد 
ترخیص کالا وضعیت روان تری دارد و نه 
آمار  بلکه  نداریم،  حادتری  شرایط  تنها 

رسوب عدد پایینی است.
این مقام مسئول با بیان اینکه باید بین 
و  غیرقانونی  و  قانونی  کالاهای  رســوب 
زیــان اقتصادی دارد تفاوت  ــواردی که  م
برخی  در  داشــت:  اظهار  شویم،  قائل 
برنامه ریزی  براساس  کالا  رسوب  مــوارد 
شرکت ها انجام می شود و بخش دیگری 
ناشی از مقررات صدور کد »ساتا« است 
که برای دریافت آن از سوی بانک مرکزی 

نیاز به زمان وجود دارد.
تشریفات  فــرایــنــد  انــجــام  ــزود:  ــ اف وی 
برخی  ــرا  زی ــود،  ش تسریع  باید  گمرکی 
زیان  می کنند  ــوب  رس که  کالاهایی  از 

ــه هــمــراه  ــادی و فــســاد کـــالا را ب ــص ــت اق
دارنــد؛ هرچند مقرر شده تا از گمرکات 
ــن زمــیــنــه  ــ ــورت مــســتــمــر در ای ــ ــه ص ــ ب
وجود  با  امــا  شــود  انجام  گزارش گیری 
این میزان رسوب کالا نسبت به میزان 

تجارت کشور کمتر است.
بــا بیان  ــی  ــور اقتصادی و دارایـ ــر ام وزی
ظرفیت  داخلی  تولیدکنندگان  اینکه 
ــد،  دارن آشکارسازها  ــرای  ب چشمگیری 
کار گمرک کم نظیر و قابل  گفت: مدل 
است. بخش ها  سایر  برای  الگوبرداری 

وی افزود: برای تولید آشکارسازها مطابق 
تا  می شود  انجام  پیش سفارش  برنامه 
اهداف  به  دستیابی  برای  را  ظرفیت ها 
آماده کنیم و در این راستا مقرر شده تا 
در سال 1402 ماهانه یک عدد آشکارساز 
ــرداری بـــرســـد. خـــانـــدوزی  ــره بـ ــهـ بـــه بـ
خاطرنشان کرد: از ظرفیت شرکت های 
و  کــرد  خواهیم  استفاده  دانش بنیان 
مصرانه به دنبال رفع موانع در این بخش 

هستیم.
ایـــن عــضــو کــابــیــنــه دولــــت ســیــزدهــم 
سایر  که  فسادی  هرگونه  تصریح کرد: 
گمرکی  تشریفات  درگیر  دستگاه های 
نقطه  به عنوان  گمرک  شوند،  مرتکب 
کانونی در جایگاه طلبکاری و احقاق حق 
فعالان اقتصادی است. وی بیان داشت: 
برسیم  نقطه ای  بــه  کنیم  ــلاش  ت باید 
مشکل  به  هرگاه  اقتصادی  فعالان  که 

خاندوزی: زمان صدور مجوز گمرکی نصف شد

برخوردند، گمرک را پناهگاه خود بدانند.
ایران  گمرک  گفت:  مسئول  مقام  این 
تعاملات  چـــهـــارراه  کــانــونــی  نقطه  در 
و  دارد  ــرار  ق کشور  تــجــارت  بخش های 
براین اساس از گذشته تا به امروز نقش 

ویژه ای برعهده داشته است.
وی افزود: سالانه 30هزار فعال اقتصادی 
مرتبط  گمرکی  و  تــجــاری  خــدمــات  بــا 
هستند و بخش مهمی از رضایتمندی، 
تشریفات  و  فرایندها  دقــت  و  سرعت 
به  منوط  فرایندها  و  رویه ها  سلامت  و 
این است که فرایند و تشریفات گمرکی 
فعالیت  چگونه  مرتبط  دستگاه   24 و 

می کنند.
ــت ســیــزدهــم  ــ ــن عــضــو کــابــیــنــه دول ایـ
به  را  گمرک  کردیم  تــلاش  اضافه کرد: 
نقطه ای که برای همه فعالان اقتصادی 
نقش مدافع حقوق را ایفا کند و طلبکار 
تبدیل  بــاشــد،  فــعــالان  و  تجار  حقوق 

کنیم.

 رونمایی سامانه جدید گمرک هوشمند
آینده  از هفته  رئیس کل گمرک گفت: 
ــان و  ــدگ ــن ــن کــارنــامــه عــمــلــکــردی واردک
تا  را صــادر می کنیم  بــزرگ  شرکت های 
ــدازه در  انـ تــا چــه  کــالا  ببینیم صاحبان 
انگیزه  با  کالاهایشان  نشدن  ترخیص 

افزایش قیمت مقصر هستند.
در  رضوانی فر  محمد  ایسنا،  ــزارش  گ به 
مراسم بهره برداری از پروژه های عمرانی و 
آشکارساز )x-ray( گمرکات کشور اظهار 
وزارت  با کمک  از ماه های گذشته  کرد: 
دستگاه های  پاسخگویی  زمان  اقتصاد، 
مختلف به استعلام های گمرک را مورد 
بررسی قــرار دادیــم و هر چهار دستگاه 
اصلی سه دستگاه به متوسط کمتر از سه 
روز رسیده اند. این همراهی دستگاه های 
می دهد  نشان  کــالا  ترخیص  در  متولی 
که سرعت انجام فرایندهای گمرکی در 

ادامه نیز افزایش خواهد یافت.
ــردن  ک پیش بینی  قــابــل  ــزود:  ــ افـ وی 

فــعــالان  بـــرای  ــادی  ــص ــت اق متغیرهای 
ــت و یکی از عــوامــل آن  اقــتــصــادی اس
از صــــدور خــلــق الــســاعــه  جــلــوگــیــری 
در  ــه  ک اســـت  مــتــعــدد  بخشنامه های 
سال جاری روند آن کاهشی بوده است. 
 178 گذشته  ســال  در  مثال  به عنوان 
بخشنامه مؤثر صادر شده بود که امسال 
به 100 بخشنامه رسیده و درحال حاضر 
کرده  تغییر  بخشنامه  صــدور  رونــد  هم 

است.
سامانه  داد:  ادامـــه  گمرک  کــل  رئیس 
جدید گمرک راه انــدازی شده و به زودی 
این  مهرماه  در  و  شد  خواهد  رونمایی 
از  مهمی  بخش  که  افتاد  خواهد  اتفاق 

پازل گمرک هوشمند است.
آینده  هفته  از  اینکه  بیان  با  رضوانی فر 
بزرگ  شرکت های  عملکردی  کارنامه 
ببینیم  باید  گفت:  می کنیم،  اعــلام  را 
شرکت های  تشریفات  زمــان  مــدت  که 
تا  میان  این  در  و  است  چقدر  مختلف 
چه انــدازه صاحبان کالا در زمینه تعلل 
در ترخیص کالاهای خود مقصر هستند. 
چرا که برخی از واردکنندگان در چند روز 
فرایند اداری ترخیص کالاهایشان انجام 
شده اما با انگیزه افزایش قیمت یا دیگر 

دلایل از ترخیص خودداری می کنند.
دارای  اینکه  و  آشکارسازها  دربـــاره  وی 
یکی  داد:  توضیح  هستند،  بخش  دو 
آشکارسازهای کامیونی و کانتینری و دوم 
است.  چمدانی  و  پالتی  آشکارسازهای 
از  بهره برداری  و  استفاده  حوزه  در  البته 
آشکارسازها از ظرفیت های تولید داخل 

استفاده خواهیم کرد.

سیاســت کنتــرل مقــداری رشــد ترازنامــه 
بانـک هـــا بـه مــنظــــور کــنـتـــرل رشــــد 
نقدینگــی موجــب شــد تــا بانک هایی که 
از ذخایــر مــازاد کافــی نــزد بانــک مرکــزی 
برخــوردار نبودنــد بــا اســتقراض از بانــک 
مرکــزی، ســپرده قانونــی خــود نــزد بانــک 
مرکــزی را فراهــم کننــد کــه علی رغــم 
افزایــش پایــه پولــی، پــول پرقدرتــی وارد 

چرخــه اقتصــاد نمی شــد.
 

روز گذشته مسعود نیلی، مشاور اقتصادی 
قالب  در  یازدهم  دولت  در  روحانی  حسن 
انتقاد  پولی  پایه  رشــد  ــد  رون از  یادداشتی 
کـــرده و مــیــزان رشــد پــایــه پــولــی را نشانه 
کسری بودجه دولت استقراض از بانک ها 
از  یکی  را  کنونی  وضعیت  و  اســت  دانسته 
غیر منضبط ترین سال های عملکرد اقتصاد 
ایــن توصیف  ــت.  اس ــرده  ک کشور توصیف 
نیلی بر خلاف رونــد کل های پولی است و 

بررسی متغیرهای پولی نشان می دهد که 
رشد نقدینگی در مرداد ماه سال جاری به به 
26.9 درصد رسیده است که جز با انضباط 
پولی  سیاست های  اجــرای  و  ــت  دول مالی 
فعال و احتیاطی بانک مرکزی دستیابی به 
این میزان رشد نقدینگی هدفگذاری شده 
امکانپذیر نیست. پیش از آنکه روابط علت و 
معلومی غلط میان رشد پایه پولی و تورم که 
این روزها در برخی محافل مطرح می شود را 
مورد ارزیابی قرار دهیم؛ بررسی روند تاریخی 
رشد ماهانه پایه پولی نشان می دهد که در 
سال های اخیر عموماً رشد ماهانه پایه پولی 
ماه های  از  بالاتر  رقمی  ســال  هر  پایان  در 
پیش از خــود را به ثبت رسانده اســت. در 
انتهای سال 1402 نیز این روند تکرار شده و 
این اتفاق غیرقابل پیش بینی نبوده است. 
همچنین مشاهده می شود که در فروردین 
ماه میزان رشد ماهانه پایه پولی به متوسط 
بازگشته  گذشته  ماه های  در  خــود  میزان 
است و مسیر طبیعی خود را طی می کند. 
پایه  پایین  بسیار  رشــد  اســت  ذکــر  به  لازم 
پولی منجر به بروز چالش هایی در شبکه 

ایفای  با  مرکزی  بانک  که  می شود  بانکی 
نقش فعال، میزان رشد این متغیر را کنترل 
می کند و گزاره های »رکود چاپ پول شکسته 
شد« و بزرگنمایی در میزان رشد این متغیر 
از اساس غلط است. به نظر می رسد نیلی در 
ادامه موج سواری رسانه های مخالف دولت 
تلاش می کند تا موفقیت دولت سیزدهم 
در کنترل رشد نقدینگی را به حاشیه ببرد 
و گویی همراه با سایر رسانه هایی که تلاش 
تهیج  را  جامعه  تورمی  انتظارات  می کنند 

کنند گام برداشته است.
رد  در  نــظــری  ــات  ــی ادب وارد  آنــکــه  از  پیش 
پایه  رشــد  میان  مستقیم  رابطه  اســتــدلال 
پولی و تورم شویم باید به این موضوع اشاره 
کرد که اجرای سیاست کنترل مقداری رشد 
افزایش  ابزار  از  بانک ها و استفاده  ترازنامه 
نسبت سپرده قانونی برای رسیدن به رشد 
نقدینگی 30 درصد در سال گذشته موجب 
کافی  مــازاد  ذخایر  از  که  بانک هایی  تا  شد 
 )Excess Reserves( مرکزی  بانک  نزد 
بانک  از  اســتــقــراض  بــا  نبودند  بــرخــوردار 
 مرکزی، سپرده قانونی خود نزد بانک مرکزی

بتوانند فراهم  را   )Require Reserves(  
بــانــک هــا، در طرف  اقـــدام  ایــن  بــا  کنند. 
بدهی  مرکزی  بانک  ترازنامه  دارایــی هــای 
و  یافته  افزایش  مرکزی  بانک  به  بانک ها 
بانک ها  قانونی  سپرده  بدهی ها،  طرف  در 
نزد بانک مرکزی رشد می کند. این فرایند 
بــرخــلاف مــوضــوعــی اســت کــه نیلی ادعــا 
می کند رشد بدهی بانک ها به بانک مرکزی 

ناشی از تأمین مالی دولت از بانک هاست.
برآیند این مسیر اگرچه موجب افزایش پایه 
پولی می شود اما در عمل پولی وارد چرخه 
سمت  از  پرقدرت  پول  و  نمی شود  اقتصاد 
بانک مرکزی به حساب ذخایر مازاد بانک ها 
)er( واریز نمی شود بلکه در سپرده قانونی 
بانک ها نزد بانک مرکزی عملاً قفل می شود. 
بنابراین این گزاره که پایه پولی خلق شده با 
یک ضریبی منجر به خلق نقدینگی شده و 
در نهایت به تورم می انجامد در این مقطع 
مسعود  تحلیل  نتیجه  در  نیست.  صحیح 
نیلی که تنها به یک ردیف از ترازنامه بانک ها 
ترازنامه  اشــاره کرده و بدون نگاه جامع به 
از  را ناشی  پایه پولی  بانک مرکزی افزایش 
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