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گروه اقتصــادی / روز گذشــته گزیده های 
اقتصــادی بهمــن مــاه ســال گذشــته از 
سوی بانک مرکزی منتشرشد. طبق این 
گزارش، در پایان بهمن ماه سال گذشته 
پایه پولــی به بیــش از 580 هزارمیلیارد 
تومان رســیده که نســبت به بهمن سال 
1399 برابر با 32.2 درصد و درمقایســه 
با اسفند سال قبل 26.6 درصد افزایش 

داشته است.
ایــن درحالــی اســت  کــه پایــه پولــی 
اصلی ترین عامل تأثیرگذار بر نقدینگی 
تــورم اســت.  بــر شــاخص  و درنهایــت 
بانــک  خارجــی  دارایی هــای  خالــص 
از  مرکــزی  بانــک  مطالبــات  مرکــزی، 
از  مرکــزی  بانــک  مطالبــات  دولــت، 
بانک ها و سایر اقلام بانک مرکزی چهار 
اقــلام تشــکیل دهنــده پایه پولی اســت 
که هر یک بســته به شــرایط اقتصادی و 
سیاست های دولت سهمی در رشد پایه 

پولی برعهده دارند.
و  گذشــته  ســال های  طــی  هرچنــد 
یازدهــم  در دوره فعالیــت دولت هــای 
و دوازدهــم کــه رکــورد رشــد نقدینگــی 
خالــص  شــد،  شکســته  پولــی  پایــه  و 
دارایــی خارجــی بانک مرکــزی به دلیل 
برداشــت های متعــدد دولــت از منابــع 
صندوق توسعه ملی و نیز اختصاص ارز 
4 هــزار و 200 تومانی، نقش غالب را در 
رشــد پایه پولی داشته اســت، اما نگاهی 
بــه متغیــر بدهــی بانک هــا بخصــوص 
بانک هــای خصوصــی به بانــک مرکزی 
در ســایه نبود نظارت های دقیق و کار در 
دولت قبل، نشــان از نقش شبکه بانکی 
در رشــد پایه پولی و درنتیجه نقدینگی و 

تورم است.
ë  جهــش 1500 درصــدی ســهم بانک ها

درخلق پایه پولی
بررســی نســبت بدهــی بانک هــا بــه 
بانــک مرکزی بــه پایه پولی در ســه دهه 

اخیــر نشــان می دهد کــه این نســبت به 
پرواز درآمده اســت. براســاس آمارهای 
بانــک مرکــزی ایــران، »نســبت بدهــی 
بانک هــا به بانک مرکــزی به پایه پولی« 
از حــدود 4 درصد درســال 1369 به 65 
درصــد در دولــت اول روحانــی رســیده 
اســت. به عبارتــی، این نســبت طی 30 
سال اخیر 1525 درصد رشد کرده است. 
نســبت مذکور به نوعی بیانگر آن اســت 
کــه طــی ایــن دوره افزایــش اســتقراض 
بانک ها از بانک مرکزی نقش مســلطی 

در افزایش پایه پولی داشته است.
عمــده  طــور  بــه   1380 دهــه  تــا 
اســتقراض مســتقیم از بانــک مرکزی تا 
حــدودی مرســوم بــود و باعث می شــد 
تــا بدهی هــای دولت بــه بانــک مرکزی 
افزایش یابد، عاملی که مهم ترین دلیل 
رشد پایه پولی درآن دوره بوده است. به 
طــوری که از ســال 1368 تا ســال 1381، 
عامــل اصلی رشــد پایــه پولــی، افزایش 
خالــص بدهی های دولت بوده اســت تا 
اینکه برنامه توســعه سوم مانعی بزرگ 
در برابر دولت برای استقراض مستقیم 

گذاشت.
ولــی بــا آغــاز بــه کار دولــت یازدهم 
و پــس از آن دوازدهــم عوامــل دیگــری 
سوخت پایه پولی را تأمین کرد. درهمین 
راستا طی سال های گذشته پایه پولی به 
طور عمده از طریق رشد بدهی بانک ها 
بــه بانک مرکــزی و خالــص دارایی های 
خارجــی بانــک مرکــزی افزایــش یافتــه 
و ســهم خالــص بدهی دولت بــه بانک 
مرکــزی حداقلــی بــوده اســت. درواقــع 
وقــت  دولــت  سیاســت های  براســاس 
دســت بانک هــا بویــژه خصوصی هــا را 
برای خلق پول و برداشت از منابع بانک 
مرکزی باز گذاشته شده بود، سیاستی که 
بتدریج آثار منفی خود را در متغیرهای 
اقتصادی و درنهایت معیشت و زندگی 

لان
ر ک

خبا
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ورود اسکناس  خارجی به کشور معاف از مالیات شد
رئیس کل ســازمان امور مالیاتی کشــور، در بخشــنامه ای اعلام کرد که واردات 
اسکناس ارزی به کشور از مبادی گمرکات اجرایی، از مالیات معاف شد. داود 
منظور در بخشنامه ای به ادارات کل مالیاتی، مصوبه نهادهای قانونی ذی ربط 
مبنــی بــر معافیــت مالیاتــی واردات ارز اعــم از اســکناس یا حوالــه از مبادی 
گمــرکات اجرایی به کشــور را ابلاغ کرد. بر این اســاس، هر شــخص حقیقی و 
حقوقی می تواند با اظهار ارز در گمرکات ورودی، به هر میزان اسکناس ارز به 
کشور وارد کند و در این زمینه، وزارت اقتصاد مکلف شده ترتیبی اتخاذ کند تا 
واردات ارز و اسکناس خارجی به کشور تسهیل  شده و فعالان این حوزه نگرانی 

بابت مالیات و واکاوی منشأ سرمایه آن نداشته باشند.

پیش بینی رشد اقتصاد جهان به پایین ترین رقم
نتایــج یک بررســی اخیر نشــان می دهــد که خوشــبینی مدیــران صندوق ها 
نسبت به رشد اقتصاد جهانی به پایین ترین رقم خود در تاریخ رسیده است. 
به گزارش تسنیم به نقل از راشاتودی، یک نظرسنجی ماهانه که توسط بانک 
ســرمایه گذاری امریــکا BoFA Securities صــورت گرفت، نشــان می دهد که 
خوشــبینی مدیران صندوق ها نسبت به رشــد اقتصاد جهانی به پایین ترین 
رقم خود در تاریخ رســیده است. این انقباض در بحبوحه نگرانی ها در مورد 
رکــود تورمــی احتمالــی رخ می دهــد که بــه بالاترین حــد خــود از اوت 2008 
رســیده است. براســاس این گزارش که طی روزهای اخیر منتشر شده است، 
71درصد از شرکت کنندگان در نظرسنجی نسبت به چشم انداز رشد جهانی 
در ماه های آینده بدبین بودند. این بیشترین میزان بدبینی از زمان آغاز ثبت 
نظرسنجی در اوایل دهه 1990 است. نسخه اروپایی نظرسنجی بانک امریکا 
BoFA نشان داد که حدود 81درصد از پاسخ دهندگان انتظار داشتند اقتصاد 
اروپا در سال آینده ضعیف شود در حالی که این رقم در ماه مارس 69 درصد 
بود. این تحقیق نشان داد که دارایی های نقدی مدیران صندوق ها که به طور 
سنتی نشان دهنده احتیاط سرمایه گذاران است، از 5.9 درصد در ماه قبل به 

5.5 درصد در آوریل کاهش یافت. 

کاهش ۱۲۰ تومانی دلار در صرافی های بانکی
نرخ دلار در صرافی های بانکی روزدوشنبه، با 120تومان کاهش نسبت به روز 
قبــل از آن، 2۵هزارو 330تومان معامله شــد. به گزارش ایرنا، قیمت فروش 
یورو در ســاعت 13 و 3۵ دقیقه دیروز با ۵2تومان کاهش نســبت به روز کاری 
گذشــته برابــر با 28هــزار و ۶۴۵تومــان بود. قیمــت خرید هر دلار روزگذشــته 
2۵هزار و 78تومان و نرخ خرید هر یورو نیز 28 هزار و 3۶0 تومان اعلام شــد. 
عــلاوه بــر این، بهای خرید دلار در بازار متشــکل ارزی 2۵ هزار و 283 تومان و 
نرخ فروش آن 2۵ هزار و ۵12 تومان بود. این در حالی است که نرخ خرید یورو 
در این بازار 27 هزار و 337 تومان و نرخ فروش آن نیز 27 هزار و ۵8۶ تومان 
اعلام شــد. همچنین در ســامانه نیما در معاملات، حوالــه یورو به قیمت 2۶ 
هزار و ۶3۶ تومان فروخته و حواله دلار به بهای 2۴ هزار و ۶3۴ تومان معامله 
شد. افزایش قیمت دلار در صرافی های بانکی از ابتدای سال 1۴00 شروع شد 
و خردادماه وارد کانال 2۶  هزار تومان شد و نوسان قیمت  دلار در صرافی های 
بانکی  ادامه داشت. به طور مشخص در 2۴ آذرماه  کانال 27 هزار تومان ثابت 
مانده بود. در روزهای سرد زمستانی نرخ ارز نیز سیر نزولی را شروع کرد و پس 
از ۶ مــاه دوبــاره به کانال 2۶ هزار تومان بازگشــت و در آخرین روزهای دی ماه 

مصادف با 27 این ماه دوباره به کانال 2۵ هزار تومان بازگشت.

نصب ماشین چاپ پول در بانک ها
»ایران« دلایل رشد پایه پولی در دولت قبل را بررسی کرد

جهش 1500 درصدی سهم بانک ها درخلق پایه پولی

مردم برجای گذاشت.
نشــان  مرکــزی  بانــک  آمارهــای 
می دهد که از ســال 1390 به بعد، نقش 
غالب در پایــه پولی به بدهی بانک های 
خصوصی بــه بانک مرکــزی اختصاص 
داشته است. سهم بانک های خصوصی 
در افزایــش پایه پولی از زیر 10 درصد در 
ســال های ابتدایــی دهه 90 بــه بالای 60 
درصد در ســال های اخیر افزایش یافت 
و درعیــن حال ســهم بانک هــای دولتی 
از بــالای 90 درصــد به حــدود 40 درصد 
دولــت  در  البتــه  اســت.  یافتــه  کاهــش 
دوازدهم این نســبت ها بــا تغییر مواجه 
شــد که علــت خاص خــود را داشــت. از 
سال 1397 و بنا بر لایحه بودجه، بخشی 
از بدهــی بانک های خصوصــی در حال 
تهاتر با بدهی دولتی اســت، با این حال 
همچنان نقش غالب در بدهی بانک ها 
بــه بانــک مرکــزی در اختیــار بانک های 

خصوصی است.
بدهــی  بخــش  در  اینکــه  ضمــن 
بانک هــای دولتــی نیــز آمارهــا این طور 
روایــت می کننــد کــه عمــده بدهــی این 
بانک ها مربوط به بانک های تخصصی 

اســت؛ در ســال 1398 مقدار 41 واحد از 
44.9 مربــوط بــه بانک هــای تخصصــی 

بود.
در  آن  اثــر  و  خارجــی  ذخایــر  رشــد 
به دلیــل  عمدتــاً  پولــی  پایــه  افزایــش 
اســتقراض از بانــک مرکــزی بــه شــیوه 
منابــع  از  اســتفاده  آن  و  اســت  جدیــد 
صنــدوق توســعه ملــی اســت. در ایــن 
روش، بانــک مرکــزی به دلیل اســتفاده 
دولــت از منابــع صندوق توســعه ملی، 
بدون اینکه منابع ارزی در اختیار داشته 
باشــد، منابــع جدیــد پولــی را در اختیار 

دولت قرار می دهد.
ë راز کاهش نسبت در دولت دوازدهم

بررســی رونــد حرکتی نســبت بدهی 
بانک هــا به بانــک مرکزی بــه پایه پولی 
نشــان می دهــد کــه از ســال 1396 ایــن 
نســبت رو به کاهش گذاشــته اســت. اما 
دلیل آن نــه اصلاح سیاســت های پولی 
و رفتارهای دولت بلکه تهاتر بدهی های 
دولــت بــه شــبکه بانکــی یــا بدهی های 
بانک ها به بانک مرکزی بوده که موجب 
شــده تا ســهم بدهــی بانک ها بــه بانک 
مرکزی در پایه پولی کاهش یابد و از نگاه 

کارشناسان این اقدام تنها یک عملیات 
حســابداری بوده و تأثیر مثبتی به دنبال 

نداشته است.
بانک مرکــزی در یکی از گزارش های 
خود دراین باره توضیح می دهد: بدهی 
دولــت بــه بانــک مرکــزی از 35.4 هزار 
میلیــارد تومــان در پایــان تیرمــاه 1397 
بــه 97 هــزار میلیــارد تومــان در پایــان 
خردادمــاه 1399 )در حــدود 61.6 هــزار 
میلیــارد تومان افزایش( رســیده اســت. 
بررســی دلایل افزایش بدهــی دولت به 
بانک مرکــزی در دوره مزبــور بیانگر آن 
اســت کــه در حــدود 41.4 هــزار میلیارد 
تومان )67.2 درصــد( از افزایش بدهی 
دولــت بــه بانــک مرکــزی در ایــن دوره 
بواسطه انتقال بخشی از بدهی بانک ها 
و مؤسســات اعتباری غیربانکی به بانک 
مرکزی به بدهی دولت به بانک مرکزی 
)بــه میــزان 33.4 هــزار میلیــارد تومان 
بابــت اصــل و کارمــزد، از ظرفیت هــای 
موضوع بنــد )و( تبصره 5 قانون بودجه 
ســال 1397 و بــه میزان 8 هــزار میلیارد 
تومــان، از ظرفیت هــای بنــد مزبــور در 
قانون بودجه ســال 1398( بوده اســت. 

بدهــی  افزایــش  میــزان  ایــن  بنابرایــن 
دولــت به بانــک مرکزی بــه هیچ عنوان 
بــه معنــای خلق پــول جدیــد و افزایش 
پایــه پولی نبوده، بلکــه صرفاً به موجب 
قوانین بودجــه، بدهی بانک ها به بانک 
مرکزی به بدهی دولت به بانک مرکزی 

انتقال یافته است.
هــزار   10.8 معــادل  ایــن،  علاوه بــر 
میلیارد تومــان افزایش بدهی دولت به 
بانــک مرکزی در پایــان تیرماه 1397 به 
پایــان خردادمــاه 1399 به دلیــل انتقال 
دولتــی  شــرکت های  از  برخــی  بدهــی 
بــه بانــک مرکــزی بــه بدهــی دولــت به 
بانک مرکزی )شــامل شــرکت های مادر 
دولتــی،  بازرگانــی  توانیــر،  تخصصــی 
ســازمان  و  کشــور  دام  امــور  پشــتیبانی 
براســاس  یارانه هــا  هدفمندســازی 
مصوبات هیأت وزیران، مبتنی بر اصول 
127 و 138 قانــون اساســی( بــوده که در 
عمــل تنها تغییر طبقه بنــدی مطالبات 
بانک مرکزی محسوب شده و واجد آثار 

پولی نیست.
ë  چــه روحانــی  دولــت  در  پولــی  پایــه 

تغییری کرد
آمارهای رســمی بانک مرکزی نشان 
می دهــد کــه پایــه پولــی در دولت هــای 
برابــر شــده  پنــج  یازدهــم و دوازدهــم 
اســت. به طوری که رقم پایه پولی از 95 
هزارمیلیــارد تومــان در ابتــدای دولــت 
یازدهــم بــه بیــش از 500 هــزار میلیارد 
تومان در پایان خرداد ماه ســال گذشــته 
یعنــی انتهای دولــت دوازدهم رســیده 

است.
حســن  دولــت  در  اســاس  ایــن  بــر 
روحانــی پایــه پولی بیــش از 422 درصد 
رشــد داشــته اســت، بدیــن ترتیــب در 
دولت های یازدهم و دوازدهم 405 هزار 

میلیارد تومان پول چاپ شده است.
دولت هــای  شــده  تفکیــک  بررســی 
یازدهم و دوازدهم نیز نشان می دهد که 
وضعیت این شاخص اثرگذار اقتصادی 
در دولت دوازدهم بدتر شــده اســت. به 
طــوری که در دولــت یازدهــم پایه پولی 
94.4 درصد و در دولت دوازدهم 168.9 

درصد رشد داشته است.
ë رشد نقدینگی در دولت روحانی

عــلاوه  بر رشــد 5 برابری پایــه پولی، 
فعالیــت  دوره  در  نقدینگــی  مقایســه 
دولــت روحانــی نیز نشــان دهنده رشــد 
8 برابــری این متغیر اســت. بــه عبارت 
درصــد   700 از  بیــش  نقدینگــی  دیگــر 
بیشــتر شــده اســت. در ابتــدای دولــت 
یازدهم حجم نقدینگی دراقتصاد ایران 
در حــدود 479 هزار میلیــارد تومان بود 
کــه در پایــان دولــت دوازدهــم این رقم 
به 3705 هــزار میلیارد تومــان افزایش 

یافته است.

رقم بدهی ما نسبت به حجم تجارت  ناچیز  است

GDP بدهی خارجی ایران ۲ درصد
عضــو هیــأت علمــی دانشــگاه علامه طباطبایــی گفت: داشــتن 2 درصــد از تولید 
ناخالص داخلی به عنوان بدهی خارجی، از نظر اقتصادی رقم معناداری نیســت 

و در حد صفر است.
محمدعلــی دهقــان دهنــوی در گفت وگو با فارس، در مورد این پرســش که آیا 
بدهــی حدود 8.4 میلیــارد دلاری خارجی ایران با توجه بــه ارزش تولید ناخالص 
داخلــی کشــور به عنوان یــک دغدغه به شــمار می رود یــا خیر؟ اظهار داشــت: در 
دنیــا نســبت بدهی خارجی به GDP بایــد مورد توجه قرار گیرد و در مورد فلســفه 
بدهــی خارجــی وقتی یک کشــور بدهکار اســت، گرچه در چشــم افراد عــادی این 
امــر منفــی قلمداد می شــود امــا از نظر برخی کارشناســان داشــتن بدهی خارجی 
یک کشــور به معنای این اســت کــه از نهادهــای بین المللی ماننــد بانک جهانی، 
صنــدوق بین المللــی پــول، بانــک توســعه آســیایی یــا ســایر بانک هــای بــزرگ و 
همچنین از کشــورهای دیگر توانســته اســت برای انجام پروژه های خود و ام بگیرد 

و سرمایه گذاری کند.
وی ادامه داد: البته شــاید بتوان این موضوع را یک نکته مثبت برای یک کشــور 
به شــمار آورد، به این معنا که آن کشور نزد نهادهای بین المللی یا کشورها اعتبار 
دارد یا جریان سرمایه از خارج به داخل کشور اتفاق افتاده است ؛ گاهی این بدهی 

به شکل سرمایه گذاری مستقیم خارجی یا به صورت وام خارجی است.
عضو هیأت علمی دانشــگاه علامه طباطبایی گفت:  مطالعات خارجی نشــان 
می دهد برخی کشــورها که بدهی خارجی داشــتند و نتوانســتند بموقــع بپردازند، 
ماننــد فــردی کــه از بانــک وام گرفتــه و بموقع قســط ندهــد اعتبــارش مخدوش 
می شــود، اما در مورد کشــورها مسأله مهم نســبت میزان بدهی خارجی به ارزش 
تولید ناخالص داخلی است که در چه حدی می تواند این بدهی خطرناک باشد.

وی افــزود: طبــق آن مطالعــه، وقتی این نســبت بــه بیش از 90 درصد برســد، 
می تواند خطرناک باشد، اما در عین حال یک مطالعه دیگری انجام شده و افراد 
دیگری یافته های علمی داشــته اند که حتی میزان 90 درصد هم زیر ســؤال رفته و 
گفته اند کشــورهایی وجود دارند که نســبت بدهی خارجی شــان به تولید ناخالص 
داخلی بیش از 90 درصد است، اما آن کشور ناپایداری مالی هم پیدا نکرده است.

دهقان دهنوی  گفت: اگر ما نسبت 90 درصد را هم درنظر بگیریم، در کشور ما 
نسبت بدهی خارجی به تولید ناخالص داخلی کشور که براساس نرخ ارز بین 400 
تا 500 میلیارد دلار در نوســان است، نسبت 8 به 400 میلیارد دلار حدود 2 درصد 
اســت که ایــن 2 درصد بســیار پایین و در حد صفر اســت؛ یعنی رقــم معنی داری 

نیست که برای کشور دغدغه ایجاد کند.
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