
مهناز اعتدالی

نقدینگی در سال جاری معادل ٢٨ درصد رشد داشته 
است. بانک  مرکزی پس از ســکوت چند ماهه آماری، 
گزارش های پولی و بانکی را تا آخر آذر ماه ســال جاری 
منتشر کرد. براساس این آمار ســهم پول در نقدینگی 
دوبرابر شــبه پول شده اســت یعنی ســهم »پول« از 
نقدینگی با ثبت رقم ۱/ ۱۶ درصدی به بیشترین مقدار 
طی نیم دهه اخیر رســیده که این امر نشــان می دهد 
سیالیت نقدینگی گســترده تر شــده، به عبارت دیگر 
انباشــت تورمی که در گذشــته ایجاد شــده اکنون به 
جریان افتاده که این رشــد به صورت پــول نمود عینی 
پیدا کرده است. نکته قابل توجه این است که شبه پول 
در حساب های بانکی انباشته شده اما پول نقدیندگی به 
شــمار می آید که در جریان و آماده مبادله در بازارهای 

مالی است.
براساس آخرین آمار ارائه شده از سوی بانک مرکزی 
حجم پول در آذر ماه به رقــم ۳۶۳ هزار میلیارد تومان و 
سهم شبه پول به رقم ۱٨۹۹ هزار میلیارد تومان رسیده 
است. برهمین اساس رشد نقطه به نقطه پول در آذر ماه 
سال جاری ۴٨/۶ درصد و رشــد نقطه به نقطه شبه پول 
در این زمان نصف پول و معــادل ٢۴/۹ درصد گزارش 
شده است. بالا بودن این نسبت نشان می دهد که سهم 
بیشتری از نقدینگی به شکل پول است که ضمن اینکه 
قابلیت انتقال در بازارهای مالی را دارد می تواند با انگیزه 
ســفته بازی به دلیل حفظ ارزش دارایــی، از تقاضای 
معاملاتی عبور کرده و به بی ثباتی بازارها منجر شــود. 
از منظر دیگر هرگاه سهم پول نسبت به نقدینگی روند 

صعودی داشته باشد، سیالیت این متغیر 
دور از انتظار نیست و این مسئله می تواند 
منجر به رشد ســطح عمومی قیمت ها 

شود.
برپایه آمارهای ارائه شــده رشد پایه 
پولی، براســاس رشــد خالــص دارایی 

خارجی بانــک مرکزی کــه متاثر از 
تجدید ارزیابی و تسعیر نرخ ارز، 
تغییر روش در خریــد ارز نفتی 

دولت و کاهش تســهیلات 
خارجی به وجــود آمده 
اســت؛ اما پیــش از این 

عمده دلیل رشد پایه پولی، 

با توجه به گزارش های کارشناسی افزایش بدهی بانک ها 
و دولت به بانک مرکزی عنوان می شد.

پیش بینی ها نشــان می دهد که ســیر صعودی این 
نقدینگی با توجه به کسری بودجه همچنان تداوم داشته 
باشد زیرا دولت ناچار اســت تامین کسری بودجه را از 

محل ترازنامه بانک مرکزی با پول سازی جبران کند. 
انتشار خبر روند افزایشی نقدینگی از یک سو و رشد 
قیمت دلار و خودرو در روزهای گذشته در کنار کسری 
بودجه سال آینده، افکار عمومی را با این نگرانی مواجه 
کرده است که رشد تورم در سال ۹۹آیا شوک جدیدی را 

در قیمت ها بوجود می آورد؟
در ایــن زمینــه پیمــان مولــوی، دبیــر انجمن 
اقتصاددانان، در صفحه شــخصی اش در اینســتاگرام 
نوشته است که رشــد نقدینگی می تواند به منزله رشد 
تورم تا نرخ ٥٠ و حتی ۶٠  درصد باشد. اما در نقطه مقابل 
لطفعلی بخشی اقتصاددان، به شــهروند می گوید: »از 
یک سو بحث رکود اقتصادی در کشــور مطرح است و 
از ســوی دیگر بحث کاهش قدرت خرید مردم، دولت 
برای  سال ۹۹ دولت یک بودجه انبساطی تدوین کرده 
اســت که اینها تا حدی آثار تورمــی همدیگر را خنثی 
می کنند. اما نباید موارد دیگری را چــون افزایش پایه 
پولی که دولت برای  ســال ۹۹ در نظر دارد، دســت کم  
گرفت، به این ســبب کــه چنین مــواردی منتهی به 
افزایش تورم می شــوند. کاهش تورمی کــه در برخی 
ماه های  سال جاری به سبب عمیق شدن رکود و کاهش 
قدرت خرید رخ نمود با چنین مــواردی جبران خواهد 
 شد و اوج تورمی  ســال جاری در  ســال آتی نیز تجربه 

خواهد شد.«
سرگیجه حجم نقدینگی در سطح ۲۲۶۲ هزار 

میلیارد تومان 
بر اســاس آمار ارائه شــده از ســوی بانک 
مرکزی حجــم نقدینگی بــا ٢٨.٢ 
درصــد افزایــش در ۱٢ ماه 
منتهی به آذرمــاه ۹٨ به ٢ 
هزار و ٢۶٢ هزار و ۳۱٠ 
میلیارد تومان رسید که 
این رقم طی سه سال 
اخیــر از بیشــترین 
رشد برخوردار بوده 
اســت. بــه عبارتی 
رشــد نقدینگی در ۹ 
ماهــه ۹٨ بالغ بر ٢٠.٢ 
درصد افزایش داشــته و سهم 

پول از کل نقدینگی ٢۶۳ هــزار و ۴٨٠ میلیارد تومان و 
سهم شــبه پول ۱٨۹٨ هزار و ٨۳٠ میلیارد تومان بوده 
است. ضمن اینکه میانگین تورم ماهانه در ۹ ماه نخست 

سال جاری نیزمعادل ٢/ ٢ درصد گزارش شده است.
موج گیری از تورم و بازی گردانی بازارهای مالی 

کارشناســان پیش از ایــن برای مهــار نقدینگی و 
موج گیری از تورم توصیه های متنوعی را به دولت ها ارایه 
کرده اند که در این میان افزایش نرخ سودبانکی، مدیریت 
نوسانات ارزی از طریق کنترل ریال، انتشار اوراق بدهی و 
استقراض از جامعه و در نهایت هدایت نقدینگی به سمت 
بازار ســهام بیش از موارد دیگر مورد تاکید قرار گرفته 
زیرا انبساط سهم پول که شامل اسکناس و سپرده های 
جاری اســت، در صورت عدم مدیریت و مهار می تواند 

عامل تهدیدکننده تعادل بازارها باشد.
بخشی از نقدینگی این روزها با توجه به افزایش قیمت 
ارز، در مسیر بازار دلار و ســکه جریان گرفته است، اما با 
توجه به سرعت گیرهایی مانند محدود کردن معاملات 
خرید دلاری و پیش بینی وضــع مالیات برای خرید ارز، 
این گمانه زنی وجود دارد که مانند ســال گذشته شاهد 

هجوم نقدینگی به این بازار نباشیم. 
شــاخص کل بــورس اوراق بهادار امــا در حالی که 
نخســتین روز کاری ســال جاری را با عدد ۱۷٨ هزار و 
۶٥۹ واحد آغاز کرد در پایان هفته منتهی به ٢۳ بهمن 
ماه به ۴٥۹ هزار و ٨٠ واحد رسید که حکایت از رشد ۱٥۷ 

درصدی دارد.
جذابیــت ورود نقدینگی به بورس بــرای صاحبان 
سرمایه ناشی از اعمال محدودیت های ایجاد شده از سوی 
بانک مرکزی مانند ارائه مدارک برای ورود و خروج مبالغ 
بیش از یک میلیارد تومان و قوانینــی مبنی بر کاهش 
سرعت جریان نقد برای نقل و انتقال مالی به سایر بازارها 
بوده که باعث شده بازار سرمایه پول های سرگردان را به 
واسطه ورود آسان تر نقدینگی نسبت به سایر بازارها به 

خود جذب کند.
به بیان دیگر افزایش ورود جریان نقدینگی به بورس به 
این دلیل است که قیمت ها در بازارهای موازی به واسطه 
انتظارات تورمــی افزایش یافته و نقــل و انتقال در این 
بازارها در سطحی نیست که جریان نقدینگی در گردش 
روان باشد بنابراین بازار سرمایه تبدیل به سکوی پرش 
 نقدینگی های سرگردان درجهت سودآوری شده است. 
اما بازار ســرمایه تا زمانی به لحاظ سودآوری جذابیت 
نقدینگــی ســرگردان را دارد کــه فاکتورهــای مهم 
اقتصادی مانند نــرخ ارز، قیمت جهانی و توانایی فروش 
شــرکت ها را حفظ کند ضمن اینکه باید شاخص های 
انتظارات تورمی بازار جهانی، توانایی شــرکت ها برای 
فروش و پیدا کــردن بازار جدیــد را نیــز مدنظر قرار 
داد. بــر این اصــل تنها راهــکار حفــظ جذابیت این 
بازار به اعتقــاد کارشناســان افزایش عرضــه اولیه و 

واگذاری دارایی هــای دولت از طریق بورس اســت تا 
 به واســطه آن بتوان تعمیق بیشــتری را در بازار سهام

 بوجود آورد.
گزینه افزایش نرخ ســود اســمی در بازار پول نیز از 
جمله مواردی است که مورد تاکید برخی از کارشناسان 
اقتصادی است. براساس این باور افزایش نرخ سود بانکی 
باعث مثبت شــدن نرخ ســود واقعی بانک ها می شود 
و در نتیجه از ســیالیت نقدینگی کاســته خواهد شد. 
اما در مقابل نظریه مخالفی نیز وجــود دارد که معتقد 
اســت افزایش نرخ ســود بیش از نرخ تــورم نمی تواند 
مانع قابل توجهی برای جلوگیری از کاهش رشد منابع 
مدت  دار بانک ها باشــد. ضمن اینکه افزایش نرخ سود 
بانکی، هزینه تامین مالی بنگاه های تولیدی را افزایش 
می دهد بنابراین در شــرایط رکودی نمی تواند گزینه 

قابل قبولی باشد.
اما گزینه فــروش اوراق بدهی که ایــن روزها مورد 
تاکید برخی از اقتصاددان ها است و برای عبور از کسری 
بودجه سال آینده مطرح می شود مورد تایید رئیس کل 
بانک مرکزی نیز هست. همتی در یکی از مطالب منتشر 
شده در صفحه شــخصی اینســتاگرام خود با مقایسه 

بدهی عمومی کشور ایران نسبت به سایر کشورها تاکید 
می کند: »دولت ظرفیت خوبی برای تامین کسری بودجه 
به وسیله اوراق بدهی، با حفظ پایداری مالی دارد. در این 
زمینه بانک مرکزی در معاملات بازار ثانویه اوراق دولتی 
و اعمال سیاســت پولی منضبط، قطعا می تواند بسیار 
کارآمدتر از روش ناکارآمد و تورم زای پولی کردن کسری 

بودجه، در چند دهه گذشته باشد.«
رصد بازارهــای مالی و امکان ســنجی آنها نشــان 
می دهد در شــرایطی که بودجه  تورم زای سال ۹۹ کل 
کشور حداقل ۶٠  هزار  میلیارد تومان کسری دارد و بنابر 
اعلام کارشناســان حدود رقم ۱۳٠ هزار میلیارد تومان 
کسری و تحقق نیافتن بودجه ای را تجربه  خواهیم کرد 
ضمن اینکه عوارض تورمی آن بی شک دامنگیر اقتصاد 
کشور خواهد شد، بازارهای مالی و یا اصلاحات اقتصادی 
 به ســختی می توانند عــوارض تورمی ســال آینده را 

کنترل کند. 
از ســوی دیگر کاهش محدود تورم در ســال جاری 
نیز به گمان کارشناسان نشات گرفته از فروکش کردن 
توان اقتصــادی و قدرت خرید مردم اســت و نه اصلاح 
اقتصادی، بنابراین تنها راهکار ارایه شــده برای عبور از 
رکود رو به رشــد، بهبود روابط خارجی ایران است که 
به واسطه آن شــرایط اقتصادی پدیدار شود در غیر این 
صورت اســتفاده از ابزار بازارهای مالــی به طور موقت 
می تواند اقتصاد را از موج های تورمی در امان نگه دارد. 
اما در این بین آنچه که مورد تایید بسیاری از تحلیلگران 
است کوچک شدن ٨ تا ۱٠ درصدی سفره مردم در سال 
 آینده از رهگذر تورم به وجود آمده از این حجم نقدینگی 

فزاینده است.
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رهبر انقلاب فرمودنــد: جامعه  مدّاح یک 
کار بزرگی بر عهده دارد و آن عبارت اســت 
از مدیریتّ شــادی و عزای جامعه؛ شــما در 
حقیقت شادی های معنوی، و عزاهای اساسی 
و قلبی و عمیــق را مدیریتّ می کنید، جهت 
می دهید، هدایــت می کنید. آن جوامعی که 
این وضعیّت را ندارند، این مجالس را ندارند، 

این گریه ها را، این شادی ها را ندارند. 
به گزارش ایلنا، در خجسته سالروز میلاد 
حضرت فاطمه زهرا ســلام الله علیها فضای 
حســینیه امام خمینی)ره( معطــر به یاد و 
نام دخــت گرامی پیامبر اعظم)ص( شــد و 
مداحان و شــاعران اهل بیت علیهم السلام 
به قرائت اشــعاری در وصف آن بانوی بزرگ 

اسلام پرداختند.
رهبر معظم انقلاب اسلامی در این دیدار، 
مهمترین و اصلی ترین وظیفه جامعه مداحان 
را فرهنگ ســازی و تعمیق معارف دینی در 
جامعه از جمله در میان جوانان برشــمردند 
و گفتند: فرهنگ ســازی درخصوص سبک 
زندگی اسلامی به ویژه همبستگی اجتماعی 
و کمک آحاد مردم به یکدیگــر و همچنین 
عمق بخشی به روحیه حماسی و ایستادگی 
و بصیــرت در جامعــه از مســئولیت های 
 خطیر جامعــه اثرگــذار و تعییــن کننده 

مداح است.
رهبر انقلاب اسلامی با اشــاره به وظیفه 
جامعه مداحان در مدیریت و هدایت شادی 
های معنوی و عزاهای اساسی و عمیق جامعه 
گفتند: برخلاف آنچه برخی روشــنفکرنما 
در برهه ای تلاش داشــتند القا کنند، گریه 
و تضــرع در مجالس اهل بیت و در مراســم 
شهدا، گریه ضعف نیســت بلکه احساسات 
عالی یک انسانِ وسط میدان و وسیله ای برای 

احساس عزت و قدرت و شجاعت است و ائمه 
اطهار پایه گذار این سنت و ترویج کننده این 

مجالس بوده اند.
آیت الله خامنه ای مراسم تشییع با شکوه 
شهید حاج قاسم ســلیمانی و همرزمانش را 
نمونه بارزی از چنین مجالســی دانستند و 
خاطر نشــان کردند: امروز یکی از نیازهای 
اساسی کشور مجهز شــدن جوانان به سلاح 
های جنگ نرم اســت که عبارتند از ارتقاء و 

تعمیق قدرت روحی، فکری و معنوی جوانان 
و شناخت صحیح از معارف فاطمی و معارف 

اهل بیت علیهم السلام.
ایشــان با تأکید بر اینکه مجهز شــدن به 
چنین ســلاحی موجب مصونیــت جامعه و 
نظام اسلامی خواهد شد، گفتند: این وظیفه و 
مسئولیت، بر عهده جامعه مداحان است و اگر 
به این وظیفه سنگین به درستی عمل نشود، 
بازخواست و مؤاخذه الهی سنگین خواهد بود.

رهبر انقلاب اســلامی به یک نمونه از آثار 
معارف اهل بیت و مجالس امام حسین و یاد 
و نام حضرت زهرا اشــاره کردنــد و افزودند: 
تاب آوری ملت ایران در برابر فشارهای غول 
وحشی آمریکا که ناظران جهانی را به حیرت 

واداشته است به برکت همین معارف است.
آیت الله خامنه ای گفتند: در چنین شرایط 
ســختی، همه، حضور ملت مقاوم ایران را در 
راهپیمایی ٢٢ بهمن و قبل از آن در تشــییع 

سردار سلیمانی دیدند و این تاب آوری واقعا 
حیرت انگیز است.

ایشــان یکی دیگر از وظایف مهم جامعه 
مداح را ترویج و تعمیق سبک زندگی اسلامی 
برشــمردند و تأکید کردند: اگر بخواهیم در 
مقابل موج تهاجم فرهنگی دشــمن، سبک 
زندگــی را به مســیر صحیح و اســلامی آن 
بازگردانیم، تنها چاره، فرهنگ ســازی است 
و مداحان بــرای چنین کار مهمی بســیار 

تأثیرگذار هستند.
رهبر انقلاب اسلامی یکی از معارف عالی 
دینی و ســبک زندگی اســلامی را فرهنگ 
نهراسیدن از دشمن و توکل به خدا دانستند 
و افزودند: اگر در روزهای اول انقلاب گفته می 
شــد که ایران از لحاظ رتبه علمی و فناوری و 
جایگاه سیاســی و نفوذ منطقه ای به مرحله 
کنونی می رســد، کســی باور نمی کرد اما 
ملت ایران به خدا توکل کرد و از هیچ قدرتی 
نهراسید و توانست به این مرحله از پیشرفت 

ها دست یابد.
آیت الله خامنه ای همچنین با اشــاره به 
درس های فاطمی از جمله در عرصه مسائل 
فرهنگی و موضوع حجاب و ایســتادگی در 
مقابل باطل و دفــاع از ولایت، گفتند: یکی از 
معارف مهــم فاطمی، موضوع همبســتگی 
اجتماعی و کمــک به دیگران اســت که در 
ســخنان آن حضرت و رفتارهای اجتماعی 

ایشان به وضوح دیده می شود.
ایشان یکی از نیازهای امروز جامعه به ویژه 
برای حــل موضوعاتی همچون اشــتغال و 
ازدواج جوانان را ترویج روحیه همبســتگی 
اجتماعی دانســتند و افزودند: برای مقابله با 
تبلیغات همه جانبه ای که جوانان را به فرزند 
آوری کمتر تشــویق می کند و نتیجه آن هم 

پیر شدن جامعه و تســلط آسان دشمنان بر 
یک جامعه خالی از جوان است، باید در زمینه 
ازدواج آســان و فرزندآوری بیشتر فرهنگ 

سازی شود.
رهبر انقلاب اسلامی همچنین با اشاره به 
برنامه ریزی اندیشکده ها و تبلیغات گسترده 
رسانه های غربی برای قانع کردن ملت ایران 
به منظور کوتاه آمدن در مقابل آمریکا تأکید 
کردند: ملت ایران به لطف خدا تاکنون ایستاده 
اســت و از این پس هم خواهد ایستاد اما این 
ایســتادگی نیازمند تزریق مســتمر نیروی 

معنوی به جامعه است.
آیت الله خامنه ای با تأکیــد براینکه روح 
حماســی در کشــور همچنان زنده است، 
افزودند: ملــت ایران در همــه قضایایی که 
نیازمند حضور پرشــور و حماســی بوده، در 
میدان حاضر بوده اند اما استمرار این روحیه 
نیازمند تعمیق معارف دینی و فرهنگ سازی 

است.
ایشــان این وظایــف خطیــر را از جمله 
مسئولیت های جامعه مداحان برشمردند و 
خاطر نشــان کردند: به لطف خداوند جنس 
جمهوری اسلامی از همه نظر جور است زیرا 
نظام اسلامی، ســردار نظامی خوب، مردان 
علمی جــوان و پرانگیزه، فرهنگ ســازان 
پرهمت و باغیرت و هنرمندِ، و مردم آماده به 
کار در همه عرصه ها دارد، بنابراین با چنین 
ظرفیت هایی به فضل الهی، پیروزی قطعی و 
نهایی بر جبهه وسیع دشمن متعلق به ملت 

ایران خواهد بود.
در ایــن دیدار هشــت تــن از مداحان و 
شــاعران از اســتان های مختلف کشور به 
قرائت اشــعار و مدایحی در فضائل حضرت 

فاطمه زهرا سلام الله علیها پرداختند.

رهبر انقلاب در دیدار مداحان و ذاکران اهل بیت:

تاب آوری ملت ایران ناظران جهانی را به حیرت واداشته است 

براساس آخرین آمار بانک مرکزی حجم پول 
در آذر ماه به رقم ۳۶۳ و سهم شبه پول به 

رقم ۱۸۹۹ هزار میلیارد تومان رسیده است. 
یعنی انباشت تورمی که در گذشته ایجاد 

شده اکنون به جریان افتاده که این رشد به 
صورت پول نمود عینی پیدا کرده است

گزارش

اثر سیاست های انبساطی پولی بر اقتصاد کشور با توجه به آمار بانک مرکزی؛ 

سیلنقدینگیهمچنانمیتازد


