
 دولت مالی تامین و خصوصی بانکهای نقدینگی،

 سهم دولت بعدی از اقتصاد؛ یک زمین سوخته

 

 

 احسان سلطانی

 

رو کرونا روبه گیریهمه، سقوط قیمت جهانی نفت و هادر روزهایی که اقتصاد ایران با تنگنای مالی حاصل از تحریم

های فکری مختلف داغ است. برخی از در میان اقتصاددانان با گرایش مالی های تامین منابعاست، بحث بر سر راه

تنها را چاره  تامین منابع دفاع کرده و این را برای های بهره بالابا نرخ حراج اوراق خزانهروش اقتصاددانان از 

روند دولت فعلی در صورت ادامه این » دانند و معتقدندفروشی میرخی دیگر هم این راهکار را آیندهدانند و بمی

احسان  .«دهد که دود آن اول از همه به چشم توده مردم خواهد رفتیک زمین سوخته تحویل دولت بعدی می

عباس شاکری اقتصاددان تحلیلی در خصوص بحث نقدینگی و اجزا  دکتر سلطانی، پژوهشگر اقتصادی با همکاری

گویند چرا علم اقتصاد مورد تایید می ده در دو سال اخیرهای ارائه شو با انتقاد از راهکارو ترکیب آن انجام داده 

زند؟ آیا علم کند، حرفی نمیبران را تضعیف و منافع توده مردم را تامین میاین افراد از راهکارهایی که منافع رانت

است؟  اموشازد، خدنابازان و سوداگران را به خطر میسفته جویان،رانت که منافع یهایاقتصاد در برابر واقعیت

 خوانیم.را در ادامه میلطانی تحلیل س

های گونه بانکسازی و رشد قارچخصوصیما با پدیده  ینفت با افزایش درآمدهای ارزی هشتاد همراهدر دهه 

تدریج موسسات برای کسب سود حداکثری به  ها و. این بانکهستیمرو روبه خصوصی و موسسات مالی و اعتباری

ذاری آنها در بخش مسکن انجام شد. گامپراطورهای بازار مستغلات شدند و بیشترین حجم سرمایهتبدیل به 

، های دیگری هم به این موج پیوستندافزایش هرچه بیشتر قیمت مسکن بود. گروه سفته بازی، عملیاتخروجی 

ین دوره اتفاق ت در ایمجهش ق ۳پیک جهش قیمت مسکن در کارنامه اقتصادی بعد از انقلاب،  ۴از به صورتی که 

با  ها ظهور عمومی پیدا کرد وکه ناکارآمدی و فساد این بانک نودافتاد. این وضعیت ادامه پیدا کرد تا در دهه 

، ۱۳۹۶تا  ۱۳۹۲سالهای  ها وارد دوره زیان و ورشکستگی شدند. در بازه زمانیاین بانک ترکیدن حباب مستغلات

درحالی که  ند،کدرصد افزایش پیدا می ۳۰های بانکی تا شود و بهرهنتقل میبازی از مسکن به بازار پول مسفته

. شودو نرخ تورم در کشور یک رقمی می رودشدن پیش می جهان در همین دوره به سمت صفرنرخ بهره بانکی 



یکی از  شود.بازی دلار میبازی ریال جدا شده و وارد سفتههای خصوصی از مسیر سفتهمسیر بانک ۱۳۹۷در سال 

 ۴۰شود، نزدیک به برابر می ۳بیش از که قیمت دلار  ۹۷ماه تا آبان ۱۳۹۶ این است که در دی ادات مهماستن

ها از استانها جمع سپرده ۱۳۹۶ اند و در اسفندی برداشت داشتههای خصوصی از بانک مرکزهزارمیلیاردتومان بانک

 ۱۳۹۷آذر شویم که در رو میدر استان تهران روبه هزارمیلیاردتومانی تسهیلات ۶۰با افزایش  بارهبه یکشود و می

 بود یدلار ارز دولت اردیلیم ۲۰دلار ارز آزاد و  اردیلیم ۱۵از  شیپول معادل ب نیاشود. این تسهیلات تسویه می

ی هاما در همین دوره بانک هایهاب بازار دامن زدند. طبق بررسییعنی این تسهیلات وارد بازار ارز شده و به الت

کسب  هزارمیلیاردتومان درآمد ۲۰۰حدود توانستند بازی در بازار دلار و سکه از سفته خصوصی و وابستگان آنها

ی خصوصی هابانک بازیسفته که دیگر ظرفیت خود را برای رودمی حدی قیمتش بالا دلار تا ۱۳۹۸کنند. در سال 

زمینه تاریخی دو دهه ماست که شوند. این پیشبازی در بازار بورس مید سفتهها واربانکاین و  دهدمیاز دست 

 هستند های خصوصی بازیگران اصلی و کلیدیتجربه کردیم و بانک چرخش سفته بازی از مسکن به دلار و بورس را

 ور کردند.که آتش آن را شعله

حساب تسهیلات بی ی آمریکاهابانکمیلادی  ۲۰۰۸ سال ندازیم. قبل از وقوع بحران مالیینگاهی به تجربه جهانی ب

 بودند و همین تسهیلات موجب مسکن ارائه کرده به خریداران اصطلاح تسهیلات بدون پشتوانه به و بد و کتاب

 جهت تامین مالی ساز شد. بانک مرکزی آمریکابحران ۲۰۰۸ ده بود که در سالمسکن ش ایجاد حباب در بازار

جای آن پایه  اد و بهکاهش د ۳.۵ به ۹در واکنش به این وضعیت ضریب فزاینده نقدینگی را از  و مقابله با بحران

 طلاح بانک های خصوصی رابه اص در همین حال د وصرف مدیریت بحران شمنابع حاصل از آن  پولی را بالا برد و

رو شدیم. با این تفاوت که در آمریکا در ایران با پدیده مشابهی روبهتاخیر با سه سال  ۱۳۹۲در سال  قفله کرد.سه

بازار مسکن شده  های خصوصی خود وارد معاملاتانکدر ایران ب ت مسکن به مردم پرداخت شده بود، اماتسهیلا

رویکرد بانک مرکزی ایران کاملا با رویکرد بانک مرکزی آمریکا متفاوت بود و در جهت استمرار فعالیت بودند. 

 سیف بر بانک مرکزی دوره ریاستدر  تر شد.عمیقتر و و بحران بانکی گسترده بانکهای خصوصی بد عمل کرد

 ۱۰۰ و به برابر شد ۳۰های خصوصی به بانک مرکزی های بانکمجموع بدهی ،(۱۳۹۷تا مرداد  ۱۳۹۲ وری)شهر

 کاهش ضریب فزاینده های خصوصی بابه جای مهار و کنترل بانکو  دی( تومان بالغ گرداردیلی)هزار م ونیلیتر

 هیدرصد رشد پا ۷۰از  شیب  درصد بالا رفت. ۴۰ ایبا رشد قابل ملاحظه ضریباین ، توسط بانک مرکزی نقدینگی

 یبده» ریاز دو مس  سیف دوره در است. یاز بانک مرکز یخصوص یاز اضافه برداشت بانکها یناش دورهاین  یپول

به  کینزد« توسط بانکها( ینگی)قدرت خلق نقد ینگینقد ندهیفزا بیضر»و  «یبه بانک مرکز بانکهای خصوصی

 یعتراضگرا نه تنها ایپول برالیحال نحله نئول نیخلق شد. در هم ینگی( تومان نقداردیلی)هزار  م ونیلیتر ۱۲۰۰

قدرت دارد، هم اکنون به شدت  ینحله که هنوز در دولت و بانک مرکز نیهم. هم کرد تیحما ینداشت که حت



 ندهیفزا بیضر»و  «یبه بانک مرکز بانکها یبده» ریجز دو مس یاز محل ینگیو نقد یپول هیپا شیمعترض افزا

 . شده است «ینگینقد

 ۲.۵ این کشور و بانک مرکزی درصد افزایش یافت ۵۰پایه پولی در کشور آمریکا  ۲۰۲۰فقط در سه ماه اول 

های اقتصادهای بزرگ ر بانک. تقریبا اکثیدتریلیون دلار رس ۱۸و نقدینگی به  اقتصاد تزریق کردریلیون دلار به ت

 کا،یآمر یمرکز هابانک اند.قرار داده هاها یا بنگاهدولتخود کرده و منابع را در اختیار  اقدام به افزایش ترازنامه

 اند.کرونا به اقتصاد تزریق کرده یدر پاندم ینگیدلار نقد ونیلیتر ۵از  شیب سیاروپا، انگلستان، ژاپن و سو هیاتحاد

با توجه به اندازه اقتصاد رو هستیم.  تحریم و کرونا روبهخردکننده اکنون ما در شرایط اضطراری و با فشار دو تیغه 

رار دهد. دلار برای این شرایط در اختیار دولت ق میلیارد ۵۰توانست معادل بانک مرکزی می ،ما در قیاس جهانی

دولت کرد که  یمال نیاقدام به تام یپول هیپا شیبا افزا رانیا ی، بانک مرکزکرونا یو پاندم مهایفشار تحر جهیدر نت

 نیا .کند دایادامه پ ندهیفزا بیکاهش ضر از مسیر مدیریت شود و و البته لازم است ستینسبت به جهان بالا ن

 یفضا جادیو ا یفرافکنغوغاسالاری و انها شده که با  یادیو ا یدر دولت و بانک مرکز ییهاجناح زیموضوع دستاو

مخرب  یاقتصاد یها استیدولت و س یهمه فساد، تورم و ناکارآمد جهیسو نت کیرعب و وحشت در جامعه، از 

 یهامنافع گروه نیامت نهیدلار زم و سهام دیمردم به خر قیبا تشو گرید یموضوع پنهان و در سو نیا لیگذشته را ذ

 ریمشارکت دارند.  بانکها از دو مس ینگیدر خلق نقد ندهیفزا بیو ضر یپول هیهر دو عامل پا خاص فراهم کنند.

 ینگینقد جادیدر ا« توسط بانکها( ینگی)قدرت خلق نقد ینگینقد ندهیفزا بیضر»و  «یبه بانک مرکز بانکها یبده»

سال  ینگیخلق نقد حجمبود،  کایآمر ای ۱۳۹۲بالا نبود و مانند سال  ینگینقد ندهیفزا بینقش دارند. اگر ضر

 .شدینصف م ۱۳۹۸

 یخصوص یمنافع بانکها نیبهانه است، اصل موضوع تام ینگیقدن .ستین ینگینقد «ینگیدلواپسان نقد» ینگران

است که چرا  این بر سر نزاع کنونی است. یکنون یبحران طی( بر ضد مصالح کشور در شراینگیفاسد )زهکش نقد

خلق و تزریق نقدینگی قدرت د و چرا شوداده نمی هابه بانک ۱۳۹۲-۹۷ سالهپنج همانند دوره اجازه خلق نقدینگی

راق گویند همچنان دولت او؟ میشودبه سمت بانک مرکزی و دولت تغییر جهت داده می های خصوصیاز بانک

در زمینه انتشار اوراق در جهان باید توجه شود  اول این  ای است.پشتوانهاوراق هم بالاخره نیازمند  .منتشر کند

به کمترین هزینه تاریخی خود رسیده است. آنها با بهره  تانس)نرخ بازده( در آمریکا و انگل هزینه اوراق خزانه که

اوراق بدهی  دوم این که. های بالا و کمرشکنو نه با بهره کنندمنفی اوراق منتشر می حتی بانکی نزدیک به صفر و

. و مانند اقتصاد ایران کاربرد داخلی ندارد شودنگهداری می انگلستان به عنوان دارایی در اقتصادهای دیگرآمریکا و 

 داشته باشیم. سطحی الگوبرداری صرف توجه به این موضوعات توانیم بدونما نمی



یب وجود دارد این است که ضر لق هر گونه نقدینگیبدون خ دولت مالی مورد نیاز راه حلی که برای تامین منابع

 ینگینقد ندهیفزا بیبا کاهش ضر یبانک مرکزدهیم.  و همزمان پایه پولی را افزایش فزاینده نقدینگی را کاهش

( تومان اردیلی)هزارم ونیلیتر ۲۵۰ زانیرا به م یپول هیتواند پایواحد م ۳ زانیبانکها( به م ینگی)قدرت خلق نقد

است که  یدیاقدام کل یپول هیپا شیو افزا ینگینقد ندهیفزا بیکاهش ضر. دهد شی( افزاینگیخلق نقد)بدون 

( ۳.۵به  ۴.۵کرونا )از  ی( و پاندم۳.۵به  ۹)از  یمال ۲۰۰۸ یبحران مال انی( در جرکایآمر یفدرال رزرو )بانک مرکز

در  ینگینقد یپول هیکند، معادل پا دای( کاهش پ۳.۵) کایبه اندازه آمر رانیا ینگینقد ندهیفزا بیاگر ضر. انجام داد

 یمشکل کسر دولت یمال نیتام لیتسهو با  تواند آن را به دولت بدهدیکه م ردیگیقرار م یبانک مرکز اریاخت

از بانکها گرفته شده و به  ینگیقدرت خلق و کنترل نقدحل شود. از مزایای افزایش پایه پولی این است که بودجه 

 قیطر نی، بدبد یخصوص یبانکها یدر سامانده یبانک مرکز قینظر به عدم توفو  دشویمنتقل م یبانک مرکز

فروشی اتفاق همچنان به اوراق فروشی ادامه بدهیم، آینده( ی بهرههای بالا)با نرخاگر  .شوندیبانکها کنترل م نیا

بهره  هایاز بحران آن بیرون آمد. اکنون دولت اوراق خزانه را به حراج گذاشته و نرخ توانافتد که به راحتی نمیمی

همراه با  دولت بعدی با چه منابعی قرار است این حجم بدهیده برای آن در نظر گرفته است. سال آین ۳تا بالا 

در اقتصاد ایران  آیا قرار است زمین سوخته در اختیار دولت بعد قرار دهیم؟ را پرداخت کند؟ های بالای بهرهنرخ

اقتصادی ای درست شده که نرخ بهره بالا باشد و به تبع آن نرخ تورم و نرخ افزایش قیمت ارز بالا رقم بخورد. گردونه

 درصد باشد، مریض است. ۱۰که نرخ بهره پول آن بالای 

ها قیمت سازیکنند، آیا فقط واقعیصحبت می های آشکار و پنهانو یارانه هایمتسازی قهایی که از واقعیگروه

 های مواد خام،یارانهها و قیمتشود؟ خلاصه می بنزین و دلار مایحتاج عامه مردم مانند مواد غذایی، گران کردن در

و فلزات اساسی و محصولات فولاد  قیمتنباید واقعی شود؟ رانتی -های بزرگ خصولتیبنگاهحمل و نقل  و انرژی

 و انرژی مواد معدنی نفت، گاز و هایاما قیمت نهاده ،با قیمت دلار بازار آزاد افزایش پیدا کرده پتروشیمی همراه

به میزان افزایش قیمت فروش فولاد و محصولات  هااگر این یارانه متناسب با افزایش قیمت ارز بالا نرفته است. آنها

اخذ  دیگر رمیلیاردتومان منابع کسب کند. راهکارهزا ۲۰۰تواند تا همین محل دولت می از بالا برود، پتروشیمی

است که باید به دریافت مالیات از سپرده های بانکی  بازی و سوداگری مانندمالیات از ثروت، عایدی سرمایه، سفته

ن شرایط چاپ اوراق و بدهکار کردن های درآمدهای مالیاتی تعریف شود. تنها گزینه دولت در ایعنوان یکی از محل

ای بر آن وجود ندارد. با این روند ما فقط دیگری نیز پیش رو داریم اما اراده متعدد هایدولت آینده نیست. گزینه

 رود.بیش از همه به چشم مردم می دهیم که دود آنیک زمین سوخته تحویل دولت بعدی می

بهانه کنیم برای تامین منافع توجیه و  مدام را اص نیست که آنراد خاص و منافع خعلم اقتصاد فقط برای اف

و در واقع تامین  «دگویعلم اقتصاد می»کنند مدام تکرار می های فکری کههای پرقدرت. ما خطاب به نحلهگروه

 و ر استکو ی اقتصادهاواقعیت سایر گوییم مگر علم اقتصاد در برابر دیگرکنند، میبران را توجیه میمنافع رانت



گوید با ترساندن همه از افزایش علم اقتصاد به ما میآیا فقط ؟ کندمقطعی و سطحی عمل می ابزاری، گزینشی،

شدت رخ داده و صدای کسی هم درنیامده، حالا اوراق منتشر کنیم و دولت اتفاقی که یک دهه به ،حجم نقدینگی

 های دیگر که دولت مانند دولت. حالاهر تخریبی کنیم ن رو توجیهو آ بعدی را با حجم بزرگ بدهی روبه رو کنیم

گویند روا نیست. علم کوبند و میبر طبل می ای اقتصادخواندهبرداشت کند، عدهدنیا مجبور شده از بانک مرکزی 

 های فروش آنهامتناسب با قیمت ها راها و پتروشیمیمواد خام و انرژی فولادی گوید هزینهمین هیچ گاه اقتصاد

 توهین به علم اقتصاد و توهین به مردم هااین گرانی را به توده مردم تسری دهید.تورم و  فقط افزایش ندهید و

 که به بازی با علم اقتصاد پایان دهیم. استدیگر هنگام آن  است.

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 



 

 

 

 



 


