
خ 22 درصد توافق کردند و  بانک‌ها روی نر
خ چند روز بعد یعنی در 4 تیر 1393  این نر
مورد تایید شورای پول و اعتبار قرار گرفت.  
اما به فاصله چند ماه مجددا برخی بانک‌ها 

خ‌های بالاتر رفتند. به سمت نر
ــا 97  در مــجــمــوع در طـــول ســال‌هــای 92 ت
خ سود بانکی ادامه داشت و برخی  جنگ نر
خ‌های بالاتری را نسبت  بانک‌ها همواره نر
به برخی دیگر اعمال می‌کردند. عــاوه بر 
سیاست اشتباه کنترل بیش از حد پایه 
پولی که معمولا به دلیل اضافه برداشت 
بانک‌ها به نتیجه نمی‌رسید، سیاست‌های 
و رفتارهای نظارتی بانک مرکزی هم در این 

شرایط آشفته بسیار موثر بود.
ــک مـــرکـــزی از یـــک طـــرف بـــا تـــزریـــق ارز  ــان ب
مــداخــلــه‌ای در بـــازار آزاد قیمت‌های ارز را 
خ‌های بالای  مهار می‌کرد و از طرف دیگر نر
ســود سپرده آنقدر جــذاب بــود که بخش 
قابل توجهی از تقاضا را مهار کــرده بــود. 
آمــارهــای بانک مــرکــزی نشان مــی‌دهــد در 
طــول‌ ســال‌هــای 93 تــا 96 بانک مــرکــزی به 
 11.5 ، ، 6 میلیارد دلار ترتیب 2.5 میلیارد دلار
میلیارد دلار و 18 میلیارد دلار ارز مداخله‌ای 
خ  به بازار تزریق کرد که نتیجه آن سرکوب نر

ارز در دامنه 3200 تا 3600 تومان بود.

خ  این سیاست‌ها موجب تنزل شدید نر
خ  تورم در طول سال 93 شد به‌طوری که نر
تورم از 34.7 درصد در پایان سال 92 به 15.6 

درصد در اسفند ماه 93 رسید. 
خ ســود بانکی مصوب همچنان در  امــا نــر
دامنه 20 تا 23 درصد قرار داشت و باز هم 
خ  بــاوجــود ایــن فاصله قابل توجه بین نر
ــورم، بــرخــی بانک‌ها  خ تـ ــر ــود ســپــرده و ن س
مصوبه شــورای پــول و اعتبار را دور زده و 
خ‌هــای بــالاتــری را بـــرای مشتریان خود  نــر

اعمال می‌کردند.
 همین وضعیت سبب شکل‌گیری رکورد 
اقتصادی در ســال 94 شــد. بــراســاس آمار 
بــانــک مــرکــزی تــولــیــد نــاخــالــص داخــلــی در 
ســال آن ســال 1.8 درصـــد کــاهــش یافت. 
خ داد که  ایــن کــاهــش رشــد در شرایطی ر
سال قبل از آن رشد اقتصادی به 3 درصد 

رسیده بود.
همانطور که جدول پایین نشان می‌دهد، 
خ سود بسیار بالای بانکی در سال های  نر
92 تا 97 کاهش تشکیل سرمایه ثابت را 
در پــی داشـــت کــه نــشــان دهــنــده کاهش 
سرمایه گــذاری در اقتصاد کشور و بیانگر 
کاهش سرمایه گــذاری به معنای کاهش 

رشد اقتصادی در سال‌های آتی است.

دولــت تدبیر و امید در سال‌های 92 تا 96 
خ ســود بانکی را لنگری بــرای  بـــازار ارز و نــر
ثبات اقتصاد و مهار تــورم کــرد امــا ایــن دو 
لنگر کارکرد خود را در نیمه دوم سال 96 از 
دست دادنــد چرا که دیگر توان ادامــه این 
وضعیت وجــود نــداشــت. ثبت زیــان‌هــای 
ــورت مــالــی ســـال‌هـــای 94 و  شــدیــد در صــ
95 زنــگ خطری بــرای آینده بانک‌ها بــود و 
ــال در کــانــال‌هــای ارزی و فاصله قابل  اخ
خ واقعی ارز در کنار  خ ارز بــازار و نر توجه نر
محدودیت‌های ارزی بانک مــرکــزی، عدم 
امکان ادامه سیاست تزریق ارز مداخله‌ای 

را نشان می‌داد. 
خ ســود بانکی  دقیقا با رهــا شــدن لنگر نــر
ز نقدینگی انباشت شده  ــازار ار و لنگر بـ
در نظام بانکی به اقتصاد و بــازار دارایی‌ها 
سرازیر شد و تورم به تدریج روند صعودی 

به خود گرفت.
ع سیاست کنترل پایه پولی به  در مجمو
خ  دلیل سیاست گــذاری غلط در حــوزه نر
سود بانکی، نگاه غلط به مقوله پایه پولی 
و توجه بیش از انـــدازه بــه رشــد نقدینگی 
از محل ضریب فزاینده بانک ها، به ویژه 
بانک‌های خصوصی را به شــدت به بانک 

مرکزی مقروض کرد.
جـــدول صفحه بــعــد نــشــان مــی‌دهــد پایه 
ــر و  ــی ــدب پـــولـــی در 4 ســــال اول دولـــــت ت
امید پایه پولی، ) از شهریور 92 تا شهریور 
96( بالغ بر 103.9 درصد رشد داشت و از 96 
هزار و 364 میلیارد تومان به 196 هزار و 490 

میلیارد تومان رسید.
همچنین نقدینگی از رقم 565 هزار و 924 
میلیارد تــومــان )بــا احتساب آمــار اضافه 
ــده نــاشــی از افـــزایـــش ســطــح پوشش  شـ
آمـــاری بانک مــرکــزی( بــه 1389 هــزار و 950 
میلیارد تــومــان افــزایــش یافت کــه نشان 
دهنده رشد 145.6 درصدی این متغیر در 

مدت 4 سال است.
در مجموع 8 ساله دولت تدبیر و امید، پایه 
پولی 435 درصــد و نقدینگی 592 درصــد 
رشــد داشته اســت. آمــار و ارقــام رشــد پایه 
پولی و نقدینگی در طــول دولــت تدبیر و 
امید در مجموع بیش از رشد این دو متغیر 

در دولت نهم و دهم بوده است.
جـــدول بــالا رونـــد رشــد بــدهــی بــانــک‌هــا به 
بانک مرکزی را نشان می‌دهد. دولت تدبیر 
و امید از یک طرف با توجیه تــورم زا بودن 
، مانع از اتمام  خــط اعــتــبــاری مسکن مهر
ــدن پــرونــده آن شد  ح و بسته ش ــر ــن ط ای
امــا از طــرف دیگر بــا سیاست گــذاری‌هــای 
غلط در حوزه پولی و عملکرد نامناسب در 
حوزه نظارتی، بسیار بیشتر از خط اعتباری 
ــه بــانــک‌هــای خــصــوصــی و  مــســکــن مــهــر ب

غیردولتی پول تزریق کرد.
آمار بدهی بانک‌ها به بانک مرکزی در طول 

درصد رشدنقدینگیدرصد رشدپایه پولیدوره

138860,37811.9235,58923.9

138968,63913.7294,88725.1

139076,45611.4352,22019.4

139197,57927.6460,70030.7

_*0.2506،396-96,364شهریور 1392

1392118,48721.4639,55038.2

1393131,14710.6782,38031.5

1394153,36016.91,017,28030

1395179,83017.21,253,39023.2

 196,490 1,389,950شهریور 96

1396213,980191,529,98022.1

1397265,69024.11,882,89023.1

1398352,85032.82,479,15031.3

1399458,89030.13,476,17040.6

515,94012.43,921,43012.8مرداد 1400

 ارقام به میلیارد تومان

* رشــد نقدینگی محاسبه شــده در طــول 8 ساله دولــت تدبیر و امید پــس از 
ج شده است. احتساب و افزایش سطح پوشش آماری بانک مرکزی در

دولت تدبیر 
و امید از یک 

طرف با توجیه 
تورم زا بودن 

خط اعتباری 
مسکن مهر، 
مانع از اتمام 

این طرح و بسته 
شدن پرونده آن 

شد اما از طرف 
دیگر با 

سیاست 
گذاری‌های 

غلط در حوزه 
پولی و عملکرد 

نامناسب در 
حوزه نظارتی، 
بسیار بیشتر 

از خط اعتباری 
مسکن مهر 

به بانک‌های 
خصوصی و 

غیردولتی پول 
تزریق کرد
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