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 ايران

و مياني قابل تفكيك مي از جمله متغيرهاي نهايي. باشندمتغيرهاي كلان اقتصادي به دو دسته متغيرهاي نهايي
ميمي و از جمله متغيرهاي مياني و اشتغال و نرخ بهره تواتوان به رشد اقتصادي، تورم ن به نقدينگي، نرخ ارز

به. اشاره داشت و كنترل آنها منظور دستيابي به شايان ذكر است يك ويژگي مهم متغيرهاي مياني، مديريت
و هدفگذاري نقدينگيبه. باشداهداف تعيين شده براي متغيرهاي نهايي مي مثلا رشد(عنوان مثال مديريت

مي%)9مثلا(تري همچون كنترل تورم منظور دستيابي به هدف بالابه%) 20 در بين متغيرهاي كلان. پذيردصورت
هاي مختلف داراي نقشو اهميت بسيار بالايي عنوان مهمترين متغير بازار پول از جنبهمياني اقتصاد، نقدينگي به

بي. باشدمي و عدم هدايت در اقتصاد ايران همواره مباحث متعددي در خصوص رشد بهرويه نقدينگي سمت آن
مبتني بر اين رويكرد نوشتار حاضر بدنبال پاسخگويي به چند سوال اساسي. بخشهاي غيرمولد مطرح است

هاي اخير چگونه بوده است؟ دوم آنكه آيا رشد نقدينگي در اقتصاد اول آنكه روند رشد نقدينگي طي دهه. است
و چهارم آنكه چه ايران مبتني بر قاعده بوده است؟ سوم آنكه آيا نقدينگي در اق تصاد ايران تحت كنترل است؟
 راهكارهايي براي مديريت نقدينگي در اقتصاد ايران وجود دارد؟

ميدر پاسخ به سوال اول با مروري بر روند تاريخي رشد نقدينگي طي دهه توان بيان داشت كه طي هاي اخير
و 14.4، 14.4، 13.3، 18.8، 22.3، 4.1، 4.3ترتيببه(درصد14متوسط نرخ رشد نقدينگي حدود 1339-46دوره 
) 34.8و 25.7، 14.5، 17.5، 21.5ترتيببه(درصد24متوسط رشد نقدينگي حدود 1347-52و طي دوره) 19.4

وو افزايش نفتيبا بروز تكانه. تجربه شده است عنوانبهكمبود ارزو رفع مشكل(ي نفتدرآمدهاي قيمت نفت
و گاز 245با رشد كشور يكي از تنگناهاي اساسي  ي سياستها)درصدي درآمدهاي حاصل از صادرات نفت

40به حدود 1353-57طي دوره نقدينگي ايكه متوسط رشد اتخاذ شد بگونه 1352-1356دوره طي انبساطي
هاي داراييافزايش خالص محل از طي دوره مذكور نقدينگي بالاي رشد شايان ذكر است. درصد افزايش يافت

و 1352حدود سه برابر سال 1353يهاي خارجي بانك مركزي در ساليخالص دارا(بانك مركزي رخ داد خارجي
).شد 1351برابر سال7

به 1358-67طي دوره ، 6،13،19.7، 16.9، 22.8، 27،16.1، 37.2ترتيببه(درصد20متوسط رشد نقدينگي
 درصد كل مخارج 26.4كسري بودجه بطور متوسط 1358-64شايان ذكر است طي دوره. رسيد) 23.8و 17.6
ميرا دولت و لذا شامل ميشود  1359در سالهاي. شوددولت براي تامين مخارج خويش به ماليه عمومي متوسل

و لزوم تامين هزينه 1360و ارقام به كسري بودجه به كل مخارج دولت نسبت هاي جنگ،با شروع جنگ تحميلي



مي 34.6و 41 مي هايين كسريا.رسددرصد نتيجه آن بسط پايه شود كه بودجه از منابع بانك مركزي تامين
و  آن. استنقدينگي پولي -به 1358-67و پايه پولي طي دوره نقدينگي رشد متوسط سالانهكهستا نكته جالب
كه. بوده استدرصد 27.5و20ترتيب ستهاي ضريب تكاثري نقدينگي تحت تاثير سيااين بدان مفهوم است
ه جلوگيري كرده از توليد پول بيشتر انقباضي - طي دوره. كرده استم بخشي از انبساط پايه پولي را نيز خنثيو

-88و)برنامه سوم توسعه( 1379-83،)برنامه دوم توسعه( 1374-78،)برنامه اول توسعه( 1368-72هاي
به) برنامه چهارم توسعه( 1384 درصدي تجربه شده 28.3و 22،30.2، 25.2ترتيب متوسط رشد نقدينگي نيز
.است

در پاسخ به سوال دوم بايد عنوان كرد كه اگرچه نظريات اقتصادي، رشد نقدينگي متناسب با رشد توليد واقعي
ورا تجويز مي اقعي در اقتصاد ايران كنند، اما آمارها حاكي از رشدهاي بسيار بالاتر نقدينگي نسبت به رشد توليد

رشد اقتصادي(برابر رشد اقتصادي بوده است6حدود 1384-89عنوان مثال رشد نقدينگي طي دورهبه. دارد
به 5.5و 3.5، 0.5، 6.7، 6.6، 6.9به ترتيب 1384-89دوره  و رشد نقدينگي ، 27.7، 39.4، 34.3ترتيب درصد
).درصد بوده است 24.6و 23.9، 15.9

به سوال سوم مبني بر تحت كنترل بودن نقدينگي نيز بايد اشاره داشت كه عملكرد رشد نقدينگي در در پاسخ
عنوان مثال در حاليكه متوسط رشد نقدينگيبه. اقتصاد ايران هيچگاه منطبق بر اهداف تعيين شده نبوده است

درصد بوده 25.2نقدينگي درصد تعيين شد متوسط عملكرد رشد 8.2هدف در طول سالهاي برنامه اول توسعه 
). برابر متوسط رشد نقدينگي هدف بوده است3متوسط رشد نقدينگي در طول سالهاي برنامه اول(است 

درصد تعيين شد در حاليكه متوسط 12.5متوسط رشد نقدينگي هدف در طول سالهاي برنامه دوم توسعه معادل 
برابر متوسط 1.7ينگي در طول سالهاي برنامه دوم متوسط رشد نقد(درصد بوده است22عملكرد رشد نقدينگي 

و عملكرد در طول سالهاي برنامه سوم توسعه نيز ). رشد نقدينگي هدف بوده است متوسط رشد نقدينگي هدف
برابر متوسط رشد 1.8متوسط رشد نقدينگي در طول سالهاي برنامه سوم(درصد بوده است29و 16.4ترتيب به

به). نقدينگي هدف بوده است ،24ترتيب معادل همچنين رشد نقدينگي هدف در سالهاي برنامه چهارم توسعه
به16و20،18، 22  23.9و 15.9، 27.7، 39.4، 34.3ترتيب درصد بوده است درحاليكه رشد نقدينگي عملكرد

مي. درصد بوده است و عملكرد نشان رشد دهد كه طي تمام سالهاي مذكور عملكرد مقايسه ارقام هدف
در) 1387بجز سال(نقدينگي از مقدار هدف  و بنوعي نشانگر تحت كنترل نبودن نقدينگي بالاتر بوده است

.زا بودن آن استاقتصاد ايران يا درون
و عدم توازن بودجه در در پاسخ به سوال چهارم نيز مي توان مدعي شد كه ارتباط تنگاتنگي بين رشد نقدينگي

وبه.اقتصاد ايران وجود دارد و گاز عبارت ديگر بدليل وابستگي بودجه به درآمدهاي حاصل از صادرات نفت
سهم پايين درآمدهاي مالياتي از كل درآمدهاي دولت، تحت شرايط وجود كسري بودجه همواره به انحاء مختلف 

ي دولت به براين اساس كاهش وابستگي درآمدها. استقراض از بانك مركزي در دستور كار قرار گرفته شده است



و افزايش پايه و همچنين انضباط مالي از مهمترين راهكارهاي كنترل نقدينگي در درآمدهاي نفتي هاي مالياتي
مياقتصاد ايران به و محدود كردن استفاده از منابع صندوق توسعه ملي تنها براي. رودشمار همچنين مقيد

گذاري مازاد منابع ارزي در سرمايهيري صادراتي،گمصارف ارزي بويژه واردات فنĤوريهاي پيشرفته با جهت
در(و اخذ اجازه فروش اوراق مشاركت براي بانك مركزي بازارهاي خارجي با قيد عدم تزريق منابع پولي حاصل

به) جامعه ميحين تصويب بودجه از ديگر راهكارهاي كنترل نقدينگي .رودشمار


