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 مديريت نقدينگي و مهار تورم

 

 

  

 

 
 
 

 مقدمه

هاي هاي اخير، نگرانيها در ماهنوسانات بازار ارز و افزايش قيمتو  هاي اخيركيفيت رشد نقدينگي در سالومشاهده كميّت

رو ايجاد كرده و اولويت مسئله مديريت نقدينگي در اقتصاد با هدف كنترل هاي پيشجدي در رابطه با نرخ تورم در ماه

)مقطع تخليه تورمي قبل( به  1392هزارميليارد ريال در ميانه سال  5.063حجم نقدينگي از كند. تورم را آشكار مي

برابر شدن نقدينگي طي دوره مذكور  3رسيده كه گواه بر بيش از  139۷هزارميليارد ريال در پايان شهريورماه  16۷23،۷

پول ل همراه بوده و متوسط نسبت پول به شبهپوبا سهم بالاي شبه 1392هاي پس از نيمه رشد نقدينگي در سالاست. 

واسطه نرخ درصد رسيده است. اين تركيب نقدينگي با كاهش سرعت گردش نقدينگي به 15مذكور به حدود  طي دوره

 1كه تركيب نقدينگي تغيير كرده و سهم پول افزايش يابدبالاي سود بانكي، آثار تورمي را به تأخير انداخته و در صورتي

در نيمه  تا حدي تواند به بروز تورمي افسارگسيخته منجر شود كه شواهد آنگردش نقدينگي افزايش يابد(، مي )سرعت

شود كه بدانيم توزيع نقدينگي كشور بسيار نامتوازن و تر ميمشاهده شد. اين نگراني زماني جدي 139۷نخست سال 

محدودي است؛ لذا تغيير  )حقيقي و عمدتاً حقوقي( اشخاصها در اختيار نابرابر است و بخش قابل توجهي از سپرده

الذكر در كنار معدودي قرار دارد. همه مسائل فوقالذكر تنها در گرو تصميم افراد تركيب نقدينگي و آثار تورمي فوق

عد تخليه آثار تورمي تواند موكند كه دوره آتي ميانتظارات تورمي بالا در شرايط تحريم، اين دغدغه و نگراني را ايجاد مي

نخست سال، تجربه شد( باشد. در همين راستا براي جلوگيري از  نقدينگي خلق شده در اقتصاد )بيش از آنچه در نيمه

سه محور خلق نقدينگي جديد، كنترل  دردر گزارش حاضر، هاي اخير( شوک تورمي )تخليه دفعي شكاف تورمي سال

 . شده استي ارائه ياهنقدينگي موجود و كاهش حجم نقدينگي پيشنهاد

 

  مديريت خلق نقدينگي جديد. 1

 :است اقدامات زير ضروري مديريت خلق نقدينگي جديدبراي 

 دارهاي مشكلبانك ويژه ها بهبانك . اعمال محدوديت بر رشد ترازنامه1

هاي بازانه توسط شركتهاي سفتهمنظور ممانعت از ورود در فعاليتها بهنظارت شديد بر بانك. 2

 مجموعه و ساير اشخاص مرتبط زير

 . كنترل اعطاي تسهيلات كلان توسط مقام ناظر 3

 مدتهاي كوتاه. كاهش نرخ سود سپرده4

                                                                                       

 تواند اتفاق بيفتد كه بخشي از آن محقق شده است.ها ميجمله جذابيت بازار دارايي دلايل مختلف ازاين پديده به . 1
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 تربيش انبساطرشد نقدينگي و  افزايشموجب  ،است مواجه جدي هايچالش با مطالبات وصول كه شرايطي در هابانك پول خلق

 اندازه افزايش بر مقداري هايمحدوديت اعمال جديد، نقدينگي خلق كنترل براي ممكن هاياقدامشود، لذا يكي از مي هابانك هايترازنامه

 15 الي 10 رشد اجازه صرفاً دارمشكل هايبانك به تواندمي مركزي بانك مثال براياست.  دارمشكل هايبانكويژه  به هابانك ترازنامه

 واسطه به هابانك ديگر سويي از. كندجديد و يا اعطاي تسهيلات آنها را محدود  پذيريسپرده و سپرده افتتاح و بدهد را ترازنامه درصدي

 حتي را پول خلق تواندمي هادارايي بازار بالاي عايدي واسطه به كه دارند بازيسفته سود از منديبهره براي بالايي پتانسيل پول، خلق قدرت

 رشد موجب التهاب، افزودن بر علاوه بازارها اين به هابانك ورود اما. نمايد صرفهبه نيز بانكي بين بازار يا برداشت اضافه بالاي هاينرخ وجود با

 آيد عملبه جلوگيري بازانهسفته هايفعاليت به هابانك ورود از شودمي پيشنهاد ايواقعه چنين از جلوگيري برايكه  شودمي نيز نقدينگي

زيرمجموعه فعال در بخش ساختمان، ارز و امثالهم  هايشركت ويژه به هابانك اعطايي تسهيلات مقاصد كنترل با نيز مسئلهكه البته اين 

 هايشركت به غالباً كه است اعتباري مؤسسات و هابانك جذاب پول خلق مصاديق از ديگر يكي نيز كلان تسهيلات اعطاي. شدمحقق خواهد 

  .دهد قرار مديريت تحت را نقدينگي رشد زيادي حد تا تواندمي نيز تسهيلات از نوع اين كنترل و گيردمي تعلق آنها وابسته و تابعه

 پي در را نقدينگي حجم افزايش و گيردمي صورت جديد سپرده خلق محل از مشتريان هايسود سپرده اينكه اين با توجه به بر علاوه

 نرخ كاهش تأثير به توجه با البته. داشت خواهد جديد نقدينگي رشد كاهش در توجهي قابل تأثير بانكي هايسپرده سود نرخ كاهش دارد،

تنها در  هاسپرده سود نرخ كاهش كنوني شرايط در رسدمي نظر به تورم، افزايش و هاسپرده سياليت افزايش در سالهيك هايسپرده سود

 سودهاي نرخ رعايت جهت هابانك بر مركزي بانك شديد نظارت به نياز امر اين البته. شود انجام( تركم و ماهه)سه مدتكوتاه هايسپرده

 در البته كه كنند جذب را هابانك هايسپرده هابانك ساير به نسبت بالاتر هاينرخ پيشنهاد با دارند انگيزه هابانك زيرا است؛ يافته كاهش

 . كنندمي پرداخت مدتكوتاه هايسپرده به مركزي بانك ابلاغي درصد 10 نرخ به نسبت بالاتري سودهاي هابانك از برخي نيز حاضر حال

 

 موجود نقدينگي كنترل. 2

بازي و ورود نقدينگي به با هدف كنترل سفته )جلوگيري از افزايش سرعت گردش نقدينگي( موجود نقدينگي كنترل محوردر 

 شود: ، طلا، املاک و مستغلات و...(، اقدامات زير پيشنهاد ميها )اعم از ارزبازار ملتهب دارايي

 هاي آنها هاي كلان و تراكنشكنترل سپرده. 1

 گذاري دو ساله و بالاترهاي سرمايهاعطاي مجوز افتتاح سپرده. 2

وري نقدينگي مردم و آها )با هدف جمعگذاري منابع حاصله در بانكهاي دولتي و سپردهدارايياوراق و فروش . 3

 وارد نكردن آن به اقتصاد(

 ستاني از عايدي سرمايهاجراي ماليات. 4

 بخشي به بازار ارز و سكهثبات. 5

انتقال پول  ، زيرا يابدهاي كلان ضرورت جدي ميسپردهشدت متمركز است، كنترل هاي بانكي بهدر شرايطي كه توزيع سپرده

سوي ديگر در  از ها شود.هاي مختلف و بروز شوک قيمتي بر داراييتواند موجب التهابات جدي در بازارتنها از چند حساب معدود، مي

هاي بلندمدت ماندگاري حالي كه سپردهكنند، در تتاحافساله گذاري بيش از يكهاي سرمايهتوانند سپردهها نميحال حاضر بانك

همچنين اجراي ماليات بر عايدي سرمايه و بالا و قابل توجه باشد. آنها  كه جريمه برداشت پيش از سررسيدويژه آن تري دارند، بهبيش
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كند. ايجاد يك بازار نگي جلوگيري ميبازي را كاهش داده و از افزايش سرعت گردش نقديبخشي به بازار طلا و ارز انگيزه سفتهثبات

بازي مداخله ارزي هوشمند بانك مركزي و تأسيس بازار مشتقات ارزي براي پوشش ريسك و سفته كنارعميق ارز با نرخ آزاد در 

كند، نيز به ميزان زيادي منجر به كاهش بيش از كنترل شده كه البته فضا و فرصتي براي مداخله ريالي بانك مركزي را فراهم مي

 ثير زيادي بر سرعت گردش نقدينگي دارد.خود تأ نوبهخواهد شد كه بهپيش نوسانات ارزي 

 

 كاهش حجم نقدينگي. 3

 شود:نيز دو راهكار پيشنهاد مي موجود كاهش حجم نقدينگي براي

 ها فروش اموال مازاد بانك .1

 بر در اين صورت علاوه ؛هاي ديگرهاي اين بدهكاران در بانكها با سپردهمطالبات غيرجاري بدهكاران بانك تسويه .2

 د. يابنقدينگي كاهش مي ها، حجمبانك مطالباتوصول 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بنديجمع

 يهادارندگان حساب يهكل ياصل نفعانيذ ينو همچن ياطلاع كامل نسبت به اطلاعات و سوابق عملكرد متضمن گفتهپيش راهكارهاي اجراي

 تريدقيق كنترلي نظام ياست بانك مركز يضرور يگرد سوي از. آنهاست هايتراكنش و( كلان هايسپرده اولويت)با  بانكي شبكه رد ياسپرده

 و مديره هيئت تصميمات بر بانكي بزرگ هايتراكنش و كلان هايرصد و نظارت بر سپرده يلضمن تسه كه ايگونهبه كند اعمال هابانك بر را

 .باشد داشتهنظارت فعال  هاو همچنين نرخ سود سپرده هابانك هايگذارييهكلان و سرما يلاتتسه ياعطا بارهدر عامل هيئت

اقدام هاي پيشنهادي براي مديريت نقدينگي در راستاي مهار تورم
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