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. ميلادي ، تغييرات مهمي در عملكرد سياست پولي به وجود آمـد   80و 70در طول دهه هاي 

براي دستيابي مؤثر و كارا به اهداف ، يك دليل عمده اي براي چنين تغييراتـي ، لزومـاً طـرح    

و شـفافيت بـراي دسـتيابي مـؤثر و كـارا بـه اهـداف         ( credibility )اعتبـار  عـواملي ماننـد   

سياست گذاري بوده و در اين راستا ، استقلال بانـك هـاي مركـزي در اتخـاذ سياسـت هـاي       

  . پولي نيز افزايش يافته است 

ميلادي ، شيلي ، زلاندنو و آرژانتين در قـوانين پـولي و بـانكي خـود تجديـد نظـر        90در دهة 

ميزان اسـتقلال بانـك    ( Finacial Refurm )ند در زلاند نو به دنبال اصلاحات مالي كرد

مركزي افزايش يافته و در مجارستان نيز تغييرات قانوني بـه افـزايش اسـتقلال بانـك مركـزي      

افزايش يافته و در مجارستان نيز تغييـرات قـانوني بـه افـزايش اسـتقلال بانـك مركـزي منجـر         

  . گرديد 

بـدنبال وقـوع ايـن    . در كشورهاي برزيل ، استراليا و ايتاليـا نيـز مشـاهده مـي شـود      اين پديده 

تغييرات سئوال هايي دربارة نحوة برقراري ارتباط مناسب ميان دولت و بانك مركـزي مطـرح   

پس از آن ابزارهاي سياست پولي از نوع مستقيم به نـوع غيـر مسـتقيم تغييـر يافـت و      . گرديد 

  . كزي در استفاده از ابزار هاي غير مستقيم بيشتر شد امتيازات بانك هاي مر

وجود بازارهاي پيشرفته مالي به استفاده بهينه از ابزارهاي فوق منجر شد و كليه عوامـل مـورد   

در بخـش اول گـزارش حاضـر ،    . بحث و مستقل شدن بسياري از بانك هاي مركزي انجاميد 

ركـزي ، تجربـه برخـي كشـورها در ايـن      پس از ذكر مباحث نظري در زمينة استقلال بانك م

جهت ارزيابي  استقلال بانك مركزي ، تجربه برخي كشورها در ايـن  . زمينه ارائه خواهد شد 
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جهت ارزيابي استقلال بانك هـاي مركـزي بـه دولـت ، ايـن معيارهـا       . زمينه ارائه خواهد شد 

دو گـروه از   اسـتخراج و بـراي   2000سـال   IFSاز نشـريه   99 – 1990بـراي دوره زمـاني   

  . كشورهاي توسعه يافته و در حال توسعه بررسي مقايسه اي به عمل آمده است 

و مطالبات بانـك   GDP، پايه پولي به  GDPبه عبارت ديگر ، نسبت هاي كسري بودجه به 

محاسـبه و سـپس بـه كمـك ميـانگين حاصـله از سـالهاي مـورد          GDPمركزي از دولت بـه  

استفاده از پايه پـولي در واقـع بـه مفهـوم چـاپ پـول       . م شود بررسي ، نمودارهاي مربوطه رس

است كه عملكرد بانك مركزي را در برابر كسري بودجـه و اسـتقراض دولـت از ايـن بانـك      

  . نشان مي دهد 

در بخش دوم اين گزارش ، استقلال بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران مورد بررسي قرار 

در تهيـه گـزارش از نشـريات    . زمينه ارائـه خواهـد شـد     گرفته و در نهايت پيشنهاداتي در اين

صندوق بين المللي پول ، قوانين جديد پولي و مـالي برخـي از كشـورها و همچنـين بولتنهـاي      

امـروزه نقـش و هميـت روز افـزون     . ماهانه برخي از بانك هاي خارجي اسـتفاده شـده اسـت    

ه است و مشاهده مي شود بانك مركزي در اقتصاد داخلي و خارجي كشورها مشخص تر شد

كه همراه با تحول و تكامل اقتصادي مخصوصاً با افزايش فزاينده نقش پـول و ارزش برابـري   

آنها با پول هاي خارجي وظايف بانك مركزي نيز تكامل قابل تـوجهي پيـدا كـرده  و داراي    

داف همچنين بانك مركزي زماني در اجـراي اه ـ . يك نقش تعيين كننده در اقتصاد مي باشد 

و وظايف خويش موفق مي گردد كه از استقلال كافي برخوردار بوده و از  هر گونـه نفـوذ و   

  . دخالت بر كنار باشد 
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بررسي دو گروه كشورهاي در حال توسعه و توسعه يافته در زمينه استفاده از معيارهاي كمـي  

، دولـت   ، نمايانگر آن است كه در كشورهايي كه داراي بانك مركزي مسـتقل تـري هسـتند   

داراي نظم مالي بوده و متكي بر منابع بانك مركزي نمي باشد ، در نتيجـه نـرخ تـورم در ايـن     

كشورها سير نزولي را طي نموده و نسبت به پايه پولي ، به توليد ناخـالص داخلـي نيـز درصـد     

  . مناسب است 

از در كشور در كشور ايران استقلال واقعي بانك مركزي بدون ايجاد ساير اصلاحات مورد ني

. ايران در بخش عمومي ، عملاً امكان پذير نيست و اين اصلاحات لازم و ملـزوم يكديگرنـد   

جهت حركت در اين سمت يعني ايجاد تغيير در تركيب شوراي پـول و اعتبـار مـي توانـد بـه      

  . عنوان گام اول در اين زمينه تلقي گردد 

مركـزي جمهـوري اسـلامي ايـران در     ايجاد نظام يكپارچه در تدوين وظايف و اهداف بانك 

قوانين و مقرارت پولي و بانكي و اصلاح قوانين كه اسـتقلال بانـك مركـزي را تضـعيف مـي      

كاهش استفاده دولت از منابع بانك مركزي نه تنهـا باعـث   . نمايد ، نيز بايد مد نظر قرار گيرد 

الي در مخارج دولت نيز كاهش پايه پولي و اثرات تورمي آن مي گردد ، بلكه با ايجاد نظام م

وجود هماهنگي ميان سياست هاي مالي و پـولي نيـز بـه    . صرفه جويي به دنبال خواهد داشت 

  . تحقق اين امر كمك شاياني خواهد نمود 

در اكثر كشورهاي استقلال بانك مركزي با كاهش سـطح تـورم همـراه گرديـده اسـت زيـرا       

ويش يعني كنترل نقـدينگي افـزايش داده   قدرت بانك مركزي را در انجام مهمترين وظيفة خ

در مقابل تجربه برخي كشورها نيز نمايانگر آن اسـت كـه اسـتقلال بانـك مركـزي بـه       . است 
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تنهايي نمي تواند موفقيت سياست هاي پولي را تضمين كنـد و اتخـاذ سياسـت هـاي مناسـب      

  . ارزي و مالي نيز از جمله ضروريات به حساب مي آيند 

قلال بانك مركزي از نظر آماري ممكن است امري مشكل باشد ، و فراينـد  ارزيابي درجه است

كاهش تورم را نيز نمي توان به عنوان تنها معيار جهت سنجش استقلال بانك مركزي به همـة  

كشورها تعميم داد ، ليكن استفاده از يك سري معيارهاي كمي نظير آنچه در گـزارش مـورد   

  . به ارزيابي ميزان استقلال بانك هاي مركزي كمك كند استفاده قرار گرفته است مي تواند 

   1379منبع ، مجله روند ـ سال 

مهناز بهرامي ـ كارشناس ادارة بررسيهاي سياسـت هـاي اقتصـادي بانـك مركـزي جمهـوري        

  اسلامي ايران 

تبين اثرات متغيرهاي سياستي بر تورم ، تراز پرداخت ها و رشد اقتصـادي در  

  ايران 

يدي متغيرهاي بخش واقعـي اقتصـاد كـلان مثـل حجـم پـس انـداز و سـرمايه         بررسي نقش كل

گذاري در تعيين نرخ سود و نيز تأثير متقابل تغييـرات نـرخ سـود بـانكي در تشـويق مـردم بـه        

سپرده گذاري نزد بانـك هـا و تشـكيل سـرمايه ، رشـد اقتصـادي كنتـرل تـورم و بهبـودتر از          

اقتصاددانان مكاتب اقتصادي مختلف را به خـود  پرداخت هاي جاري همواره ذهن بسياري از 

بديهي است كه لازمة رشد و توسعة اقتصادي هر اقتصاد پويـايي جريـان   . مشغول كرده است 

دائمي سرمايه گذاري است و اين امر ميسر نمي گردد مگـر آن كـه نـرخ تشـكيل سـرمايه در      

از نظـر  . ي پيـروي نمايـد   يك جامعه هماهنگ و متناسب با نرخ سود از يك روند پويا و طبيع
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علم اقتصاد نرخ تشكيل سرمايه تابعي از حجـم پـس انـداز موجـود در جامعـه اسـت ، لـذا بـه         

راحتي مي توان دريافت كه هر قدر نرخ سود بانكي در يك اقتصاد در حال توسعه مثل ايران 

د از يك روند مثبت و هماهنگ با نـرخ رشـد سـاير متغيرهـاي كـلان اقتصـاد برخـوردار باش ـ       

امكان رشد حجم پس اندازها و جذب سرمايه گذاري مردم در شـبكه بـانكي فـراهم خواهـد     

در اين جا براي تأثير متغير سياستي نرخ سود بر متغيرهاي هدف مثـل نـرخ تـورم ، نـرخ     . شد 

رشد تراز اقتصادي و تر از پرداخت هاي جاري ، ديدگاه هاي مكاتـب مخلتـف اقتصـادي بـه     

هـدف از انجـام ايـن بررسـي ، تعيـين تـأثير متغيرهـاي        . ار مـي گيـرد   اختصار مورد بررسي قر

ابزاري و سياستي اقتصاد بر روي سه متغير كليدي اقتصاد كلان ، نـرخ رشـد واقعـي اقتصـاد ،     

ـ   1377دوره مـورد بررسـي   . نرخ تورم پولي و تراز پرداخت هـاي جـاري ايـران بـوده اسـت      

  . مي باشد  1357

ه در آن متغيرهـاي وابسـته ، متغيرهـاي هـدف كـلان اقتصـاد و       چهار معادله كوچك شده ك ـ

  . متغيرهاي توضيحي آن ابزارهاي سياستي مي باشند مورد پردازش قرار گرفتند 

نتايج اين بررسي حاكي از آن است كه اجراي سياست هاي تعديل باعث كاهش نزخ تـورم ،  

در ايـن زمينـه   . ري مي گـردد  افزايش نزخ رشد واقعي اقتصاد و بهبود تر از پرداخت هاي جا

به نظر مي رسد كه افزايش نرخ واقعي سود ، اثرات پايدار و مثبتي بر روي متغيرهاي كليـدي  

نتايج آماري مدلها حاكي از آن است كه اجـراي سياسـت هـاي    . كلان اقتصاد خواهد داشت 

د تـراز  تعديل مي تواند باعث كاهش نـرخ تـورم ، افـزايش نـرخ رشـد واقعـي اقتصـاد و بهبـو        

  . پرداخت هاي جاري گردد 
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  خـان و نايـت   1985در اين زمينه به نظر مي رسـد كـه نتـايج دريـافتي هـا بـا مطالعـات سـال         

 ( khan & knight )      در صندوق بين المللي پـول همخـواني دارد ، زيـرا در اقتصـادهايي

اقعـي سـود   كه سركوب مالي از تظاهرات عمومي كلان آنها به شمار مي رود ، افزايش نرخ و

يا بهره از طرق آزاد سازي بازارهاي ماي مي تواند منجر به افـزايش حجـم كـل پـس انـدازها      

  . گردد 

متغيرهاي كسر بودجه دولت و كاهش ارزش پول به عنوان ابزارهاي سياستي به طور نسـبي از  

اسـت  اما اتخاذ سياست هاي انبساط مالي يا اجراي سي. اهميت يكسان نيز برخوردار مي باشند 

كاهش ارزش واقعي پول در كوتاه مدت ممكن است كه با اينرسي رفتـاري متغيرهـاي درون   

  . زاي اقتصاد مواجه شده و باعث ايجاد وقفه هايي تشخيصي و اجرايي خودافزا بگردند 

لذا با توجه به سهولت افزايش مقاومت ريال توصيه مي گردد كه با هدف گذاري نـرخ سـود   

ب آن با نرخ تورم امكان دست يابي به اهـداف كـلان اقتصـادي يعنـي     بانكي و افزايش متناس

  . كنترل تورم ، افزايش نرخ رشد اقتصادي و بهبود تراز حساب جاري را ميسر نـماييم 

دكتر فرهاد بازرگـان ـ ابوالفضـل اكرمـي محققـين اداره بررسـيها و        79روند سال   مجلة: منبع 

  سياست هاي اقتصادي بانك مركزي ايران 

( بررسي تأثير شوك هاي عرضه پول در تابع تقاضاي پـول در كوتـاه مـدت    

  مورد ايران ) يك تحليل عدم تعادل 

بـدين لحـاظ   . امروزه سياست هاي پولي نقش مهمي را در اقتصاد جوامع عهده دار مي باشـد  

لازم است شناخت كافي و صحيحي از بازار پول وجود داشته باشد و توابع عرضه و تقاضـاي  
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همچنين ضروري است كه رفتار متغيرهـاي مـؤثر   . ول به طور دقيق مورد بررسي قرار گيرند پ

  . در بازار پول در دوره هاي زماني كوتاه مدت و بلند مدت مورد بررسي قرار گيرند 

يكي از مواردي كه در بررسي تابع تقاضاي پول در كوتاه مدت رخ مي نمايد ، نقش پول بـه  

به دليل بروز شوك هاي عرضه پول در كوتاه مدت و اين . مي باشد عنوان موجودي تدافعي 

امر كه در كوتاه مدت ، هزينه نگهداراي پول از هزينة تعـديل در خصـوص سـاير دارائيهـاي     

كمتر اسـت ، نقـش   ) مثل مصرف خانوارها ( مالي و دارائيهاي فيزيكي و نيز جريانات حقيقي 

  . د پول به عنوان موجودي تدافعي ظاهر مي شو

اين امر اصولاً دلالت بر آن دارد كه حوادث پيش بيني نشده بمانند حوادث پيش بيني شـده و  

بـدين ترتيـب لازم   . مورد انتظار ، منجر به تغييراتي در موجودي پول تقاضا شـده مـي گـردد    

است در مطالعات در خصوص تابع تقاضاي پول در كوتاه مدت شوك هاي عرضـه پـول در   

بخـش  : اين مقاله از چهار بخش تشكيل شـده اسـت   . ، و در نظر قرار گيرد  تابع تقاضاي پول

اول به مروري بر نظريات موجود در خصوص تابع تقاضـاي پـول و مطالعـات انجـام شـده در      

  . بخش دوم به معرفي مدل تقاضاي پول جاذب شوك اختصاص دارد . اين راستا مي پردازد 

و نهايتـاً بخـش چهـارم بـه     . بخش دوم مي پردازد بخش سوم  به برآورد مدل معرفي شده در 

  . جمع بندي و نتيجه گيري از مطالعه اختصاص دارد 

نتيجـه گيـري مـي شـود       با استناد به نتايج حاصله از برآورد مدل تقاضاي پول جاذب شوك ،

كه مدل جاذب شوك در مطالعات كوتاه مدت از كارايي بيشتري برخوردار بـوده و پـول در   

در ضـمن ، فـرض تعـادل در    . به صورت موجودي تدافعي ايفاي نقش مـي كنـد    كوتاه مدت



  ٨

بازار پول در كوتاه مدت ، فرض صحيحي نمي باشد و لازم است  اين امر در مطالعات كوتاه 

و ( نتايج حاصله از برآورد ضرايب با اسـتفاده از داده هـاي فصـلي    . مدت مد نظر قرار بگيرد 

حـاكي از آن اسـت كـه كشـش تقاضـاي پـول در       ) ر كشورها هماهنگ با نتايج مطالعات ساي

مـي باشـد    0.81و در بلندمدت حدود  0.187كوتاه مدت نسبت به متغيرهاي مقياس معادل 

به عبارت ديگر با حركت از دورة زماني كوتاه مدت به بلند مدت كشش درآمـدي تقاضـاي   

  . پول افزايش مي يابد 

توان به محاسبة ضريب تعـديل جزئـي در بـازار پـول و     همچنين از ديگر نتايج اين مطالعه مي 

به طور كلي از نتايج حاصل از اين مطالعه مـي  . تأئيد نظرية درآمد دائمي فريدمن اشاره نمود 

  : توان اظهار داشت كه 

با توجه به رد شـدن فرضـية برابـري ضـرايب متغيرهـاي شـوك عرصـة پـول و درآمـد          ) الف 

گرفت كه تابع تقاضاي پول جاذب شوك نسبت به ساير توابع تصادفي بامفر ، مي توان نتيجه 

مرسوم تقاضاي پول در مطالعات كوتـاه مـدت از كـارايي بيشـتري برخـودار مـي باشـد و در        

  . كوتاه مدت پول به صورت موجودي تدافعي ايفاي نقش مي كند 

، كشـش درآمـدي    λبا عنايت به ضرايب حاصله در ايـن مطالعـه و بـا توجـه بـه مقـدار       ) ب 

. حاصـل مـي گـردد     8/0و  19/0كوتاه مدت و بلند مدت تقاضاي پول به ترتيـب در حـدود   

بنابراين مي توان نتيجه گرفت كه با حركت از دورة زماني كوتاه مدت به سـمت بلنـد مـدت    

  . كشش درآمدي تقاضاي پول افزايش مي يابد 
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تابع تقاضاي پـول پـول بزاودسـي بيـانگي ايـن مطلـب       معني دار بودن متغير نرخ تورم در ) ج 

است كه در كشور ما كه از جمله كشورهاي داراي تورم نسبتاً بالا است ، عمدتاً دارايي هـاي  

به عنوان يك عنصر اساسـي در تـابع تقاضـاي پـول     ) نرخ تورم ( فيزيكي و كالاهاي فيزيكي 

  . وارد گردد 

عـات انجـام شـده در خصـوص تـابع تقاضـاي پـول در        همچنين نتايج اين مطالعه با سـاير مطال 

  . همخواني دارد )  Caganاجراي مطالعات ( كشورهاي با تورم بالا 

با توجه به اين كه متغيرهاي شوك عرضة پول و در آمدها تصـادفي بـه عنـوان متغيرهـاي     ) د 

طالعـات  مهم در تابع تقاضاي پول ارزيابي گرديدند ، مي توان گفت كه عدم لحاظ آنهـا در م 

كوتاه مدت ، مطالعات را با خطاي تصريح ـ مواجه مي سازد كـه در ايـن حالـت برآوردهـاي      

  . حاصله توژس دار و ناسازگار خواهد بود 

بر طبق نتايج حاصله ، در كوتاه مـدت فـرض تعـادل بـين عرضـه و تقاضـاي پـول فـرض         ) هـ 

  . مدت مد نظر قرار گيرد  صـحيحي نمي باشد و لازم است اين امر در انجام مطالعات كوتاه

با فرض اين كه عدم تعادل بين عرضه و تقاضاي پول بر مبناي مكانيزيم تعـديل جزئـي از   ) و 

با توجـه  . بين مي رود ، نهايتاً متغير حجم پول واقعي با وقفه در تابع تقاضاي پول وارد گرديد 

دل در بازار پول از بين مـي  از عدم تعا 23/0، در هر دوره زماني حدود    به برآوردهاي حاصله

درصـد    90طول مي كشد تا پـيش از  ) فصل  9( دوره زماني  9رود كه در اين صورت حدود 

  . از عدم تعادل مزبور از بين برود 
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بـه تأئيـد   ) با توجه به معني دار متغير درآمد تصـادفي  ( از نتايج ديگر اين تحقيق مي توان ) ز 

ه طبق آن درآمد تصـادفي و مـوقتي بتـدريج در دوره هـاي     آمد دائمي فريدمن كه ب نظريه در 

بعدي مصرف مي گردد و ميل نهايي به مصرف در كوتاه مدت را از ميـل نهـايي بـه مصـرف     

  . بلند مدت كوچكتر مي سازد ، اشاره كرد 

بكارگيري متغير شوك عرضة پول مي تواند يك توصية سياسـتي نيـز بـه همـراه داشـته      ) ك 

كه با توجه به عملكرد پول به صورت موجودي تدافعي در كوتاه مـدت   باشد و آن اين است

، شوك عرضة پول منجر به نوسانات كوچكتري در نرخ سـود گشـته و سياسـت گـذاران در     

  . كوتاه مدت نياز كمتري به تمركز نرخ سود ر سياست گذاريهاي پولي مي يابند 

پول باعث بـر هـم خـوردن     عرضة به طور كلي با توجه به اين كه در  كوتاه مدت شوك هاي

تعادل بين عرضه و تقاضاي پول مي گردد در اين مطالعه كوشش شده نقش اين شوك ها در 

در اين راستا با در نظر گرفتن تابع تقاضـاي پـول بلنـد مـدت و     . تابع تقاضاي پول وارد گردد 

ودن نقـش متغيـر   فرض عدم تعادل در بازار پول و استفاده از مكانيزم تعديل جزئـي و وارد نم ـ 

شوك عرضة پول نهايتاً يك تـابع تقاضـاي پـول جـاذب شـوك حاصـل گرديـد ، سـپس بـا          

تابع مذبور تخمـين زده  ) حاصل از تكنيك فصلي كردن داده ها ( استفاده از داده هاي فصلي 

  . شده 

خلاصة نتايج حاله بدين شرح است كه ؛ با حركت از دوره زماني كوتاه مدت بـه بلنـد مـدت    

  . رآمدي تقاضاي پول افزايش مي يابد كشش د
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همچنين در كوتاه مدت فرض تعادل در بازار پول فرض صـحيحي نبـوده و لازم اسـت متغيـر     

. شوك عرضة پول به عنوان يك متغير مهم در تابع تقاضاي پول كوتـاه مـدت لحـاظ گـردد     

ضاي پـول  نتايج حاصله نشان مي دهد كه مدل تقاضاي پول جاذب شوك در برآورد تابع تقا

كوتاه مدت ، نسـبت بـه سـاير مـدل هـاي مرسـوم از كـارايي بيشـتري برخـوردار اسـت و در           

 )مجموع مي توان گفت كه در دورة زماني كوتاه مـدت پـول بـه عنـوان موجـودي تـدافعي       

Buffer stock )  نگهداري مي شود.  

  79مجله روند ـ سال : منبع 

اقتصـاد دانشـگاه تهـران و پيمـان قربـاني      دكتر اكبر كميجاني ـ عضو هيـأت علمـي دانشـكده     

  محقق اداره بررسيهاي اقتصادي بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران 

  بانكداري و سياستهاي پولي و اعتباري 

گسترش حجم عمليات بانكها ادامه يافت و دارائيها و بـدهيهاي سيسـتم بـانكي     2534در سال 

رشـد دارائيهـاي سيسـتم    . ردار گرديـد  درصـد برخـو   34كشور ، از رشد قابل توجهي بميزان 

درصد پديد آمد و  11بانكي در شرايط تقليل خالص دارائيهاي خارجي سيستم بانكي بميزان 

بطور عمده ناشي از رشد سريع اعتبارات سيستم بانكي به بخش خصوصي ، مؤسسـات بـانكي   

  . نيز صرفاً از افزايش پول و شبه پول و حساب سرمايه بانكها ناشي شد 

ر سال مورد بحث سياست پولي كشور با توجه بـه اقتضـاي وضـع اقتصـادي و بـه پيـروي از       د

سياست عمومي دولت در جهت ايجاد تعادل در رشد نقدينگي مورد تجديد نظر قرار گرفـت  

 .  
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بموجب اين تجديد نظر كه در مرداد ماه اين سـال انجـام شـد ، نـرخ سـپرده قـانوني در قبـال        

يداري و همچنين تكاليف قانوني بانكهـا بـه خريـد اوراق قرضـه در     افزايش سپرده هاي غير د

قبال افزايش سپرده هاي غير ديداري و همچنين سپرده هاي قانوني در قبال خـالص بـدهيهاي   

ارزي بانكهــا بــالا بــرده شــد و بــراي افــزايش اعتبــارات اعطــايي بانكهــاي تجرتــي بــه بخــش  

لكـن بـراي افـزايش اعتبـارات     .  خصوصي نيز كماكـان حـد مجـاز مشخصـي تعيـين گرديـد      

  بانكهــــاي تخصصــــي ماننــــد گذشــــته محــــدويتي اعمــــال نشــــد و توســــعه اعتبــــارات 

اين گروه از بانكها با توجه به نقش مؤثر آن در توسعه و تجهيز سرمايه گذاريهاي مولد عمـلاً  

  . از طريق اعطاي كمكهاي مالي از طرف دولت و بانك مركزي مورد تشويق قرار گرفت 

ل اين تجديد نظر و تصميمات مشابهي كه از طرف دولت در زمينه محدود نمـودن رشـد   بدنبا

هزينه هاي جاري بمورد اجراء گذارده شد ، نرخ رشد نقدينگي بخش خصوصي تـدريجاً رو  

درصـد درآمـد را    52درصـد در شـهريور و    57درصـد در خـرداد بـه     59به كاهش نهاد و از 

چهارم سال نيز ادامه يافت و روي هم رفته رشـد نقـدينگي    اين روند در سه ماهه. تقليل يافت 

  . محدود گرديد  2534درصد در سال  41به  2533درصد در سال  57بخش خصوصي از 

درصـد محـدود    45درصد و رشد شبه پـول بـه    5/36در سال مورد بررسي رشد حجم پول به 

درصد بود  54درصد و  61دل به ترتيب معا 2533در حاليكه ارقام مشابه براي پايان سال . شد 

اعتبارات بانكهاي تجارتي به بخش خصوصي نيز در ادامه رشد سـريع اواخـر سـال قبـل ، از     . 

آغاز سال مورد بحث با آهنگي سريع رو به افزايش گذارد و اين روند تا آبان ماه ادامه يافـت  

رويهمرفته . يافت لكن در چهار ماه آخر سال رشد وامها و اعتبارات مذكور تدريجاً كاهش . 
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 2533مانده وامها و اعتبارات بانكهاي تجارتي و تخصصي به بخش خصوصي در پايان اسفند 

ميليارد ريال ازدياد وامهـا و اعتبـارات بانكهـاي تجـارتي و      2/277اين افزايش ناشي از . است 

 2534سـفند  ميليارد ريال افزايش وامها و اعتبارات دو گروه بانكهاي مذكور در پايان ا 7/110

وامهـا و اعتبـارات بانكهـاي     2533در سـال  ( درصد رسيد  69درصد و حدود  51به ترتيب به 

درصد افزايش يافتـه و ايـن رشـد در مـورد تمـام       60درصد و بانكهاي تخصصي  38تجارتي 

  ) . درصد بود  43بانكها حدود 

دولـت بـه سيسـتم    آمد دولت از نفت ، خـالص بـدهي    در سال مورد بررسي عليرغم تقليل در 

لكـن خـالص بـدهي سـاير     . ميليارد ريال نشـان داد   2/80بانكي تقليل قابل ملاحظه اي بميزان 

ميليارد ريال افزايش يافت و نتيجتاً بـر خـالص بـدهي     5/121موسسات دولتي به سيستم بانكي 

  . ميليارد ريال افزوده شد  3/41بخش دولتي به سيستم بانكي 

  ختها ـ تحولات موازنه پردا 1

 19,691درصد كاهش يافت و به  7) شامل نفت و گاز ( ارزش صادرات كالا  2534در سال 

،  1975درصـد قيمـت در اكتبـر     10صادرات نفت عليرغم افزايش حدود . ميليون دلار رسيد 

بعلت ادامه ركود فعاليتهاي اقتصادي در اغلـب كشـورهاي عمـده صـنعتي و اجـراي سياسـت       

جوئي در مصرف مواد نفتي ، كاهش يافت بطوريكه ارزش صادرات  جانشيني انرژي و صرفه

در اثر افزايش بيسابقه قيمت نفت خام صـادراتي و رشـد توليـد     2533نفت و گاز كه در سال 

. ميليـون دلار رسـيد    19,099درصد كاهش بـه   7با  2534برابر شده بود ، در سال  5/2حدود 
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افزايش تقاضـاي داخلـي بـراي اغلـب كالاهـاي       نيز بعلت) بدون نفت و گاز ( صادرات كاال 

  . درصد افزايش يافت  2صادراتي ، فقط حدود 

نيـز   2534درصد افزايش يافته بـود ، در سـال    94حدود  2533كه در سال )  1( واردات كالا 

. ميليون دلار بالغ شد  15,365درصد افزايش به  65بعلت فشار تقاضا رشد سريعي داشت و با 

حـدود   2533تب فوق ، مـازاد موازنهـع بازرگـاني خـارجي كشـور كـه در سـال        با توجه بمرا

  . ميليون دلار محدود گرديد  4,326ميليون دلار بود در سال مورد گزارش به  11,798

ميليـون   886ميليـون دلار بيشـتر شـد و بـه      422كسري حساب خدمات حـدود   2534در سال 

ميليون دلار شـد   1,937درصد افزايش معادل  46درآمد عوامل توليد از خارج با . دلار رسيد 

ميليـون   2,162و به ) درصد 45( ولي پرداخت به عوامل توليد خارجي رشد سريعتري داشت 

درصد افـزايش يافـت و    73در اين دوره پرداخت بابت خدمات غير عامل . دلار بالغ گرديده 

ين و دانشـجويان ايرانـي در   ميليون دلار رسيد كه ناشي از رشد سـريع هزينـه مسـافر    1,190به 

 529دريافـت بابـت خـدمات غيـر عامـل بـه       . خارج و پرداخت به شركتهاي حمل و نقل بود 

رويهمرفتـه خـالص   . درصد افـزايش داشـت    37ميليون دلار رسيد و نسبت به سال قبل حدود 

برابـر رقـم مشـابه     2ميليون دلار منفي بود كـه بـيش از    661حساب خدمات غير عامل حدود 

  . ال قبل مي باشد س

  ـ وضع ارزش  2

ميليـارد دلار بـود در    5/8بميـزان   2533مازاد حساب جاري موازنه ارزي كشور كـه در سـال   

 9/2بعلت رشد ناچيز دريافتهاي ارزي و افزايش قابل ملاحظه پرداختهاي ارزي به  2534سال 
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 19,053درصد افـزايش يافـت و بـه     2دريافتهاي بخش نفت حدود . ميليارد دلار محدود شد 

افزاي دريافتهاي اين بخش عليرغم كاهش ارزش صادرات نفـت ناشـي از    .مييون دلار رسيد 

ميليون دلار قسط معوقه درآمد نفت از شركت خدمات نفت ايران مربـوط بـه    1,429دريافت 

بـدون در نظـر گـرفتن    . بود كه در فروردين سال مورد گزارش وصـول گرديـد    2533اسفند 

صـادرات نفـت   . اهش نشان مـي دهـد   درصد ك 12قسط مذكور دريافتهاي ارزي بخش نفت 

، بعلــت ادامــه ركــود اقتصــادي در اغلــب   1975خــام عليــرغم افــزايش قيمــت آن در اكتبــر  

كشورهاي عمده صنعتي و كاهش سطح تقاضا براي مواد نفتي در اثر اجراي سياستهاي صرفه 

 13د جوئي در مصرف مواد نفتي و جانشيني ساير مواد توليد كننده انرژي بجاي نفـت ، حـدو  

در نتيجه درآمد نفت از شـركت خـدمات نفـت ايـران بابـت صـادرات       . درصد كاهش يافت 

ميليـارد دلار بـود ، در سـال مـورد      47/1بطور متوسـط ماهيانـه معـادل     2533نفت كه در سال 

ميليارد دلار تقليل يافت و كل درآمـد سـالانه نفـت از شـركت مـذكور نيـز        32/1گزارش به 

 2533ميليــون دلار در سـال    17,645درصد كاهش از  10معوقه با  بدون در نظر گرفتن قسط

  . رسيد  2534ميليون دلار در سال  15867به 

ميليون دلار  448) بدون نفت و گاز ( در سال مورد گزارش خريد ارز از محل صادرات كالا 

 46خريـد ارز از محـل خـدمات    . درصد كمتر از رقم مشابه سال قبل است  20بود كه حدود 

ميليون دلار آن مربوط بـه خريـد    966ميليون دلار رسيد كه  2,268درصد افزايش يافت و به 

 1,302خريد ارز از محل خدمات بخش دولتي به . ارز از محل خدمات بخش خصوصي بود 

 542از ايـن مبلـغ حـدود    . درصد نسبت به سال قبل افزايش داشـت   36ميليون دلار بالغ شد و 
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 425ه دريافت بهره اد زمحل سـپرده هـاي ارزي بانـك مركـزي ايـران ،      ميليون دلار مربوط ب

ميليـون دلار بهـره وامهـاي     178ميليون دلار خريد ارزي از سـاير موسسـات دولتـي داخلـي ،     

ميليـون دلار بابـت خريـد ارز از     113اعطائي و سـود سـرمايه گـذاريهاي دولـت در خـارج و      

  . سفارتخانه هاي خارجي مي باشد 

زينه تمام شده توليـد در صـنابع بميـران زيـادي بـالا رفـت و بالمـĤل بـه ترقـي قيمـت           اوليه ، ه

بـا اجـراي سياسـتهاي جديـد مـالي و پـولي بـراي جـذب         . محصولات صنعتي منجـر گرديـد   

نقدينگي اضافي اقتصاد و مبارزه با روحيه مصـرفي و تـورمي و جلـوگيري از احتكـار و سـود      

ته شـد و در نتيجـه رشـد توليـد صـنايع منتخـب در       جوئي ، از شدت وحدت فشار تقاضا كاس

سطح رشد نيمه اول سال نمي توانست ادامه داشته باشد و همراه با كاهش تقاضا در نيمـه دوم  

سال ، از سرعت رشد صنعتي كاسته شـد و متناسـب بـا آن ثبـت سـفارش ورود كـالا توسـط        

. نشــان داد  بخـش خصوصــي و فــروش ارز بـراي واردات كــالاي ايــن بخـش رونــد مشــابهي   

بطوريكه ثبت سفارش ورود كالا توسط بخش خصوصي كه در نيمه دوم سالهاي قبل نسـبت  

رشـد آن بـه يـك     2534به نيمه اول  سال رشد قابل ملاحظـه اي داشـت ، در نيمـه دوم سـال     

به همين ترتيب رشد فروش ارز بـراي واردات كـالاي بخـش خصوصـي     . درصد محدود شد 

بايـد توجـه داشـت كـه     . درصد تقليل يافت  12نسبت به نيمه اول  2534نيز در نيمه دوم سال 

يكي ديگـر از علـل تقليـل رشـد سـفارش كـالا بـه خـارج در نيمـه دوم سـال مـورد گـزارش             

رويهمرفتـه  . موجودي بيش از يك ميليون تن كالا در بنادر و اسكله هاي كشـور بـوده اسـت    
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درصد و  34بخش خصوي بترتيب با سفارش كالا و فروش ارز براي واردات  2534طي سال 

  . ميليون دلار شد  7,627ميليون دلار و  8,616درصد افزايش نسبت به سال قبل به  52

بميزان بسـيار سـريعي افـزايش يافتـه بـود در سـال        2533فروش ارز براي خدمات كه در سال 

 درصـد افـزايش   78فروش ارز بـراي خـدمات بخـش خصوصـي     . ميليون دلار بالغ شد  2534

افزايش سريع پرداخت  براي خدمات بخـش خصوصـي   . ميليون دلار رسيد  1,429يافت و به 

بيشتر معلول ازدياد فروش ارز به شركتهاي حمل و نقـل و هزينـه مسـافرين ايرانـي در خـارج      

  . بوده است 

 1,251فروش ارز براي خدمات دولتي نيـز بـيش از دو برابـر رقـم مشـابه سـال قبـل شـد و بـه          

ميليـون دلار بـه مصـرف پرداخـت بهـره وامهـاي        299ر بالغ گرديد ، در سن سـال  ميليون دلا

در سـال مـورد گـزارش در    . درصـد كمتـر از سـال قبـل اسـت       10خارجي دولت رسـيد كـه   

تركيب پرداختهاي ارزي كشور تغيير محسوسي پدپد نيامد و سهم بخـش خصوصـي در كـل    

سهم بخش خصوصي در كل پرداختهاي پرداختهاي ازي كشور تغيير محسوسي پديد نيامد و 

سهم فروش ارز براي واردات كالا در . درصد بود  48ارزي كشور در حدود سال قبل بميزان 

درصـد رسـيد و بهمـين     84واحد درصدي كاهش يافت و بـه   2كل پرداختهاي جاري حدود 

  . نسبت به سهم فرفو ارز براي واردات خدمات افزوده گرديد 

ولت در زمينه سرمايه گـذاري در خـارج و اعطـاي وام و كمـك بـه      سياست د 2534در سال 

ميليـون   2,959كشورها و موسسات بين المللي ادامه يافت و مجمـوع پرداختهـاي مـذكور بـه     

  . دلار رسيد 
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ميليـون دلار ارز وامهـا و اعتبـارات بلنـد مـدت خـارجي بمصـرف         300در اين سـال  حـدود   

 2533داخـت اصـل وامهـاي مـذكور كـه در سـال       واردات كالاي بخش دولتي رسـيد و بازپر 

ميليـون   1,313بعلت تسويه قبل از سر رسيد قسمتي از وامهاي بلند مـدت خـارجي دولـت بـه     

بـا توجـه بـه مراتـب فـوق در      . ميليون دلار محدود شد  729دلار بالغ شده بود در اين سال به 

ميليـون دلار   3,639سال مورد گزارش خـالص حسـاب سـرمايه موازنـه ارزي كشـور معـادل       

  . ميليون دلار بيش از رقم مشابه سال قبل بود  385كـسري نشان داد كـه حدود 

  تغييرات نرخ ريال در مقابل ساير ارزها 

بانك مركزي ايران با توجه به سير صعودي ارزش دلار نسبت به حق برداشـت   2534در سال 

بطوريكه نرخ خريد . ريال نمود مخصوص چندين بار اقدام به تغيير نرخ خريد و فروش دلار ب

ريال در ابتداي سال مـورد گـزارش    766/66ريال و  516/66و فروش دلار بريال به ترتيب از 

  . در سال در آخر سال رسيد  950/69در سال و  700/69به 

نسـبت بـه    2534در نتيجه اين تغييرات ارزش ريال بـه دلار و فرانـك سـويس در پايـان سـال      

درصـد پـائين آمـد ولـي در مقابـل ، ارزش ريـال در        1درصـد و   5ب حدود ابتداي سال بترتي

بطوريكـه ميـزان تقويـت ارزش ريـال در مقابـل ليـر       . مقابل ساير ارزهاي عمده افزايش يافت 

در ايـن سـال ارزش ريـال در    . درصـد بـود    6درصد ، در مقابل مارك آلمان غربي  28ايتاليا 

  . مقابل ين ژاپن تغيير محسوسي نداشت 

با مرتبط نمودن ارزش ريال به حق برداشت مخصوص نوسان شـاخص نـرخ مـوثر ريـال بـين      

بود در حاليكه اگر سياست تثبيت ارزش ريال به دلار ادامه  87/103و حداكثر  06/98حداقل 
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 86/105و حـداكثر   95/85مي بافت ، شاخص نرخ موثر يال در مقابل ساير ارزيها بين حداقل 

رت ديگر در نتيجه اجراي سياست جديد ، دامنه نوسانات نرخ موثر ريال بعبا. نوسان مي كرد 

  . درصد محدود شد  6درصد به  10از ) درصد تغيير حداكثر شاخص به حداقل شاخص ( 

  بانكداري و سياستهاي پولي و اعتباري 

طي سالهاي اخير همراه با گسترش فعاليتهاي اقتصادي ، حجم عمليـات بـانكي ابعـاد گسـترده     

)  1353(  2533بطوريكه نرخ رشد دارائيها و بدهيهاي سيستم بانكي در سـال  . يافته است  اي

  . درصد افزايش داشت  0/34معادل  2534درصد و در سال  76/7معادل 

توسعه فعاليتهاي اقتصادي و احتياجات اعتباري آنها موجب شد كه اعتبارات بانكها بـه بخـش   

بطوريكه رشد خالص بدهي بخش دولتي كه . ابد دولتي و بخش خصوصي بسرعت افزايش ي

درصـد بيشـتر    67درصد كاهش يافته بود ، در سال مورد گـزارش   4/30معادل  2533در سال 

شد و افزايش خالص بدهي بخش دولتي ناشي از استفاده قابل ملاحظه موسسات و شـركتهاي  

وامهـا و اعتبـارات بخـش    در ايـن سـال مانـده    . دولتي از وامها و اعتبارات سيستم بـانكي بـود   

  . ميليارد ريال رسيد  5/1,092درصد افزايش به  5/1خصوصي با 

. در مقايسه با سال قبل آن ، از سرعت رشد حجم پول و شبه پـول كاسـته شـد     2534در سال 

درصـد   2/54درصـد و   4/61بترتيـب   2533بطوريكه رشد حجم پول و شبه پول كه در سـال  

  . محدود شد  8/44درصد و  5/36ورد گزارش به افزايش يافته بود در سال م

ميليـارد ريـال بـود در سـال مـورد       154حدود  2533حساب سرمايه سيستم بانكي كه در سال 

تاسـيس بانكهـاي جديـد و    . ميليـارد ريـال رسـيد     2/210درصد افـزايش بـه    1/36گزارش با 
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ترين عوامل عوامل افزايش سرمايه پرداخت شده بسياري از بانكهاي تجارتي و تخصصي مهم

  . موثر در افزايش بيسابقه حساب سرمايه سيستم بانكي طي سالهاي اخير بوده است 

  ـ سيستم بانكي و بخش دولتي  1

عليرغم كاهش درآمد دولت از نفت ، بعلت كاهش سـرعت رشـد هزينـه هـاي      2536درسال 

ل خـالص بـدهي   لكن در اين سا. خالص بدهي دولت به سيستم بانكي كاهش يافت . دولتي  

شركتها و موسسات دولتي به سيستم بانكي افزايش قابل ملاحظه اي نشان داد و به اين ترتيـب  

ميليارد ريال بالا رفت و بهمين ميـزان   3/41خالص بدهي بخش دولتي به سيستم بانكي معادل 

 خـالص بـدهي   2533در سـال  . عمليات بخش دولتي افزوده گرديـد  ) اوليه ( به آثار انبساطي 

  . ميليارد ريال كاهش يافته بود  9/26بخش دولتي به سيستم بانكي 

ميليـارد ريـال كـاهش     1/ 4در سال مورد گزارش بدهي دولت به بانك مركزي ايران معـادل  

ميليارد ريال نيز بدهي دولت به ساير بانكها افزوده شد كه كـلاً   6/63يافت و طي همين مدت 

بدين ترتيب مجموع بـدهي دولـت بـه    . آنها مي باشد ناشي از افزايش موجودي اوراق قرضه 

در مقابل ، به سپرده ها و وجوده دولت نزد . ميليارد ريال بيشتر شد  5/59سيستم بانكي معادل 

ميليـارد ريـال در سـاير يانكهـا      9/97ميليـارد ريـال افـزوده شـد كـه       7/139سيستم بانكي نيـز  

ميليـارد ريـال    2/80ز سيسـتم بـانكي معـادل    در نتيجه خالص استفاده دولت ا. متمركز گرديد 

  . مفني بود 

ميليـارد   4/119طي سال مورد گزارش ، بدهي شركتها و موسسات دولتـي بـه سيسـتم بـانكي     

از سـوي  . ريال افزايش يافت كه كلاً ناشي از ازدياد بدهي آنها به بانـك مركـزي ايـران بـود     
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ميليارد ريال كاهش  2/ 1يستم بانكي ديگر سپردهها و وجوه شركتها و موسسات دولتي نزد س

 3/ 4ميليارد ريـال افـزايش آن در حسـاب سـپرده نـزد بانـك مركـزي ايـران و          2/2يافت كه 

در نتيجـه نقـل و انتقـالات    . ميليارد ريال كاهش آن در حساب سـاير بانكهـا صـورت گرفـت     

از سيستم بانكي ميليارد ريال به خالص استفاده شركتها و موسسات دولتي  5/121مذكور مبلغ 

  . افزوده گشت 

  حجم پول 

ميليارد ريال افـزوده شـد و مانـده آن بـه      51با اسكناس و مسكوك در گردش  2534در سال 

ميليـارد ريـال    3/68ميليارد ريال رسيد و در همين سـال مانـده سـپرده هـاي ديـداري بـا        2/82

ميليـارد   3/119ال حجم پول بـا  در نتيجه در اين س. ميليارد ريال بالغ گرديد  3/264افزايش به 

در . درصـد بشـتر شـد     5/36ميليارد ريال رسيد كه نسبت به سال قبـل   5/446ريال افزايش به 

سال مورد گزارش تغيير محسوسي در تركيب حجم پول بوجود نيامـد و در پايـان سـال سـهم     

 درصـد و  8/40اسكناس و مسكوك در گردش و سپرده هاي ديداري در حجم پول بترتيـب  

  . درصد گرديد  2/59

  شبه پول 

ميليارد ريال و سپرده هاي  7/100در سال مورد گزارش سپرده اي مدت دار بخش خصوصي 

ميليارد ريـال افـزايش يافـت و در نتيجـه شـبه پـول        4/115پس اندازه بخش خصوصي حدود 

 8/44 بـه  2533درصد در سـال   2/54معهذا رشد آن از . ميليارد ريال بيشتر شد  1/216معادل 

  . تقليل يافت  2534درصد در سال 
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در اين سال در تركيب شبه پول تغييراتي بوجود آمد و مبلغ افزايش سـپرده هـاي پـس انـدازه     

مـي   2533و  2532بيشتر از مبلغ افزايش سپرده هاي مدت دار بود كه برخلاف روند سـالهاي  

  . باشد 

درصـد و   1/50ل بترتيـب معـادل   سهم سپرده پس انداز و مدت دار در شبه پـو  2534در سال 

  . درصد بود  9/49

  تحولات بانكداري در كشور 

در سال مورد گـزارش شـبكه بـانكي كشـور بـه توسـعه سـريع خـود ادامـه داد تـا جوابگـوي            

احتياجات اعتباري و بانكي اقتصاد كشور خصوصي و افراد براي سرمايه گذاريهاي صـنعتي ،  

، امور معـدني ، خانـه سـازي ، سـاختمان و صـنايع       كشاورزي ، دامپروري ، صنايع كشاورزي

مصالح ساختماني ، حمل و نقل و فعاليتهاي توريستي و هر گونه امور توليدي ديگر مي باشـد  

اين بانكها در آينـده نقـش مـوثري در ايجـاد قطبهـاي جديـد صـنعتي ، كشـاوري و توسـعه          . 

  . د ، ايفاء خواهند كرد اقتصادي مناطقي كه در حوزه عملياتي اين بانكها قرار دارن

در سال مورد گزارش با تاسيس بانكهاي جديد و توسعه عميات بانكي ، شبكه بـانكي كشـور   

. واحـد رسـيد    7,471واحد افزايش بـه   223گسترش يافت و تعداد واحدهاي بانكي كشور با 

  . واحد  در خارج از كشور مشغول كار مي باشند  53از اين تعداد 

  اعتباري سياستهاي پولي و 

هزينه هاي بخش دولتي ابعاد بسيار وسيعي يافـت و همـراه بـا عوامـل      2533در نيمه دوم سال 

انبساطي ديگر به توسعه بسيار سريع نقدينگي اقتصاد و درآمدهاي پـولي مـردم بخصـوص در    
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در نتيجـه وجـوه عظيمـي بصـورت سـپرده در بانكهـا       . سه ماهه آخـر آن سـال منجـر گرديـد     

دينگي بانكها جهش بيسابقه اي يافت و شرايط بسيار مسـاعدي بـراي توسـعه    متمركز شد و نق

وامهـا و   2534بـدين ترتيـب از ابتـداي سـال     . هر چـه سـريعتر اعتبـارات بـانكي فـراهم آورد      

اعتبارات بانكي با آهنگ بسيار سريع و مداومي رو به افزايش نهاد و توام با هزينـه هـاي قابـل    

  . ورمي موجود در اقتصاد كشور را تشديد كرد ملاحظه بخش دولتي فشارهاي ت

چون با ادامه تشديد فشارهاي تورمي بيم آن مي رفت كه عدم تعادل هاي شديد و اساسي در 

سطوح مختلف اقتصاد كشور بوجود آيد از اواسط سال دولت برنامه همـه جانبـه اي را بـراي    

جـوئي و گرانفروشـي بمـورد    كمك كردن از فشار تقاضا و افزون بر عرضه و مبارزه با سـود  

  . اجرا گذاشت 

به پيروي از خط مشي كلي دولت و نيز بمنظور برقـراري تعـادل بـين عرضـه و تقاضـاي كـل       

هـدف از ايـن   . بانك مركزي ايران نيز در سياستهاي پولي و اعتباري خود تجديد نظـر نمـود   

لقوه تـورم اسـت   تجديد نظر اين بود كه از يك طرف نقدينگي اضـافي بانكهـا كـه منشـاء بـا     

جذب شود و از طرف ديگر وامها و اعتبارات بانكي در حدي توسـعه يابـد كـه بـه فعاليتهـاي      

  . توليدي و ساير فعاليتهائي كه به افزايش عرضه كل منجر مي گردند لطمه اي وارد نياورد 

بـا تصـويب شـوراي پـول و      2534براي تأمين هدفهاي فـوق بانـك مركـزي ايـران در مـرداد      

  . ات تصميمات ذيل را اتخاذ و بمورد اجرا گذارد اعتبار

ـ حد مجاز افزايش كلي وامها و اعتبارات بانكهـاي تجـارتي بـه بخـش خصوصـي در سـال         1

تعيين گرديـد   2533درصد مانده كل وامها و اعتبارات مذكور در پايان سال  40معادل  2534



  ٢٤

اعطائي براي فعاليتهاي كـه   و بانكهاي تجارتي ملكف شدند كه در تخصص وامها و اعتبارات

در جهت افزايش توليد ، واردات و توزيع كالاهاي مورد نياز عامه انجـام مـي گيـرد اولويـت     

ضمناً بانكهـاي تخصصـي كـه تـابع خـود را بمصـرف اعطـاي وامهـا و اعتبـارات          . قائل شوند 

ميرسانند  توليدي ، كشاورزي و ساختماني يا مشاركت و سرمايه گذاري در اينگونه فعالتيهاي

  . مانند گذاشته مشمول حد مجاز اعتباري نگرديدند 

 12ـ نسبت سپرده قانوني در مورد افزايش سپرده هاي پس انداز و مـدت دار نـزد بانكهـا از      2

همچنين نسبت سپرده قانوني خالص بدهي ارزي كه بانكها . درصد بالا برده شد  15درصد به 

درصـد بـه    15افه برداشت از خارج دريافت مي كنند از بعنوان سپرده يا وام و يا تسهيلات اض

درصد افزايش داده شد ولي وامهـاي بلنـد مـدت بانهـاي تخصصـي در صـورت موافقـت         30

  . بانك مركزي ايران همچنان از توديع سپرده قانوني معاف گرديد 

نـدار  درصد بابت افزايش سپرده هاي پـس ا  30ـ تكليف بانكها از نظر خريد اوراق قرضه از   3

  ) . درصد كل مانده آن سپرده ها  40حداكثر تا . ( درصد بالا برده شد  45و مدت دار به 

ضمناً بانك مركزي ايران اعلام داشت در صورتيكه هر يـك از بانكهـا در تـأمين منـابع مـالي      

براي افزايش مجاز وامها و اعتبارات خود كـه بـا توجـه بـه اولويتهـاي مـذكور بعمـل آمـد بـا          

وتاه مدت مواجه شوند ، آماده است از طريق تنزيـل مجـدد تسـهيلات لازم را در    مشكلات ك

  . اختيار آنها قرار دهد 
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  بازار پول و سرمايه 

تا قبل از تأسيس بورس اوراق بهادار تهران ، بازار پول و سرمايه در كشور بصورت متشكل و 

يـدي بطـور عمـده بوسـيله     سازمان يافته وجود نداشت و نيازهاي مالي شركتها و مؤسسات تول

ــد    ــي شــ ــأمين مــ ــي تــ ــارتي و تخصصــ ــاي تجــ ــال  . بانكهــ ــن ســ ــي از بهمــ    2526ولــ

كه بورس اوراق بهادار تهـران تأسـيس گرديـد ، اولـين گـام در زمينـه ايجـاد بـازار         )  1346( 

با اصلاحاتي كه در قانون تجـارت انجـام گرفـت ، تعـداد     . متشكل پول و سرمايه برداشته شد 

اي سهامي خاص به شركتهاي سهامي عام تبـديل شـدند و تقاضـاي پـذيرش     زيادي از شركته

شـركت از طـرف    59سال اخير بتدريج تعداد  8بطوريكه طي . در بورس اوراق بهادار كردند 

هيئت پذيرش اوراق بهادار در بورس تهران پذيرفته شدند و خريد و فروش سهام اين شركتها 

  . رعت توسعه يافته و بتدريج مقبوليت عامه مي يابد و اوراق قرضه دولتي طي سالهاي اخير بس

طي هشت سالي كه از تأسيس بورس اوراق بهادار تهران مي گذرد ارزش كـل معـاملات آن   

ميليارد ريال گرديده است كه قسمت عظم آن مربوط بـه دو سـال اخيـر مـي      8/33متجاوز از 

  .  ) 2534درصد در سال  5/53و  2533درصد در سال  5/32( باشد 

توسعه معاملات بورس اوراق بهادار تهران در دو سال اخيـر عمـدتاً از رونـق معـاملات سـهام      

بطوريكه سهم معاملات سهام در كل معـاملات بـورس اوراق بهـادار كـه تـا سـال       . ناشي شد 

بطور متوسط بـه حـدود    2534و  2533درصد بود ، در سالهاي  41بطور متوسط حدود  2532

   .درصد بالا رفت  60
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بـه تصـويب رسـيد و     2534بموجب قانون گسترش مالكيت واحدهاي توليـدي كـه در سـال    

شـركت دولتـي و خصوصـي     320بعنوان اصل سيزدهم انقلاب شاه و ملت اعلام شد ، تعـداد  

اول و سـپس بـراي     بتدريج سهام خود را براي فروش به كارگران و كارمندان خـود در وهلـة  

درصـد   99معادل  2537بطوريكه تا مهر . ضه خواهند كرد فروش به كشاورزان و عامه مم عر

درصد سهام شكرهاي خصوصي مشمول قـانون ، در اختيـار عـام     49سهام شركتهاي دولتي و 

 96در سال مـورد گـزارش بعنـوان اولـين مرحلـه اجـراي ايـن قـانون تعـداد          . مردم قرار گيرد 

در اين سـال بـه منظـور    . ند درصد از سهام خود را براي فروش عرضه كرد 20شركت معادل 

تــأمين مــالي برنامــه گســترش مالكيــت واحــدهاي توليــدي ســازمان مــالي گســترش مالكيــت 

ايـن سـازمان در ازاء واگـذاري    . واحدهاي توليدي با سرمايه يك ميليارد ريـال تأسـيس شـد    

واحـد توليـدي مشـمول را در     96درصـد از سـهام    14اوراق قرضه خاصي كه منتشـر نمـود ،   

درصد به كاركنـان آن صـنايع ، امكـان خريـد      4گرفت و با اعطاي وام ده ساله با بهره  اختياز

  . سهام شركتها را براي آنان فراهم آورد 

همراه با تأسيس سازمان مالي گسترش مالكيت واحدهاي توليدي ، شـركت سـرمايه گـذاري    

ا سـرمايه ده ميليـارد   ملي ايران با مشاركت تعدادي از بانكها و شركتهاي بيمه و عامـه مـردم ب ـ  

درصـد از سـهام    6اين شركت در سال مورد گـزارش اقـدام بـه خريـد     . ريال تأسيس گرديد 

شركتهاي توليدي مشمول قانون گسترش ماليكت نمود و با عرضه سهام خود بـه عامـه مـردم    

  . موجبات شركت عموم را در برنامه گسترش مالكيت صنعتي فراهم آورد 
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زه انتشار اوراق قرضه توسط شركتهاي ايراني و قانون معافيت مالياتي قانون اجا 2534در سال 

عرضه سهام فروخته شده از طريق  قانون گسترش اوراق . بهره اين اوراق از تصويب گذشت 

  . قرضه شركتها در بورس تهران به فعاليت اين مؤسسه ابعاد گسترده تري خواهد داد 

  يدي ـ معاملات سهام بانكها و شركتهاي تول 1

ميليارد ريال رسيد و نسبت به رقم مشابه سال قبـل   18حجم معاملات بورس به  2534در سال 

سهم معاملات سهام در كل معاملات بورس نسبت به . درصد افزايش داشت  5/64آن حدود 

ورود . افـزايش يافـت    2534شـركت در پايـان سـال     59تغييري نكرد و در سـطح   2533سال 

يـد بـه بـورس و همچنـين افـزايش سـرمايه برخـي از شـركتها موجـب          شركتها و بانكهاي جد

ميليارد ريـال در   3/54گرديد كه ميزان كل سرمايه شركهاي پذيرفته شده در بورس تهران از 

  . افزايش يابد  2534ميليارد ريال در  پايان سال  8/92به  2533پايان سال 

دي برخـودار بـود و از نظـر مبلـغ     در اين سال معاملات سهام شركتهاي توليـدي از رونـق زيـا   

درصد بيشتر شد و در نتيجه سهم معاملات سهام شركتهاي توليدي در  232نسبت به سال قبل 

درصـد در پايـان سـال     31كل معاملات سهام شركتهاي توليدي در كـل معـاملات بـورس از    

ول افزايش شديد معـاملات سـهام شـركتهاي توليـدي معل ـ    . درصد افزايش يافت  62به  2533

  . ميليارد ريال سهام شركتهائي مي باشد  5/4معامله حدود 

  ـ نرخ بهر در بازار غير متشكل پولي  2

درصـد و   5/13نرخ بهره وامهاي شرطي در شهر هاي مورد بررسي بين حداقل  1345در سال 

درصد بود ، پايين تـرين نـرخ بهـره معاملـه شـده وام شـرطي مربـوط بـه تهـران و           48حداكثر 
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ن نرخ بهره وام شرطي مربوط به زنجان مي باشد در اين مدت بالاترين نرخ بهره اسمي بالاتري

درصد و متعلق به شهر زنجان بود و پايين تـرين نـرخ بهـره اسـمي وامهـاي       42وامهاي شرطي 

  . درصد و متعلق به شيراز بود  16شرطي 

حـداقل و حـداكثر    در سال مورد بحث فاصله حداكثر و حداقل بهره وامهاي تجارتي كمتر از

درصد  5/10بطوريكه حداقل نرخ بهره معامله شده وامهاي تجارتي . بهره وامهاي شرطي بود 

 12حداقل و حداكثر رايج ترين نرخ بهر  معامله شده به ترتيب . درصد بود  39و حداكثر آن 

  . درصد بود 

  حداقل و حداكثر نرخ بهره در بازار غير متشكل پولي

  
  )درصد( 2534رشد   2534  2533

  حداكثر   حداقل  حداكثر   حداقل  حداكثر   حداقل

  1/23  5/12  0/48  5/13  0/39  0/12  نرخ بهره معامله شده و امهاي شرطي 

  7/16  1/23  0/42  0/16  0/36  0/13  نرخ بهره اسمي وامهاي شرطي

  7/16  0  0/39  5/10  0/42  5/10  نرخ بهره معامله شده وامهاي تجارتي 

  0  0  0/36  0/12  0/36  0/12  هره وامهاي تجارتي رايجترين نرخ ب

  متوسط موزون بازده اوراق قرضه 

مدت 

  سررسيد

  سه 

  سال 
  يك سال  شش سال

  دو

  سال
  چهار سال  سه سال

  پنج

  سال
  هفت سال  شش سال
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