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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

 

 پیش درآمد

  ای پراکندهاطلاعات  خواهند و نهاده اثرگذار عصر ما »داده« است.  برای تولید نهاده میوکارها  کسب 
و    صورت منظم رصدبه  لازم استبرای اثرگذار بودن  د  رسها میهای مختلف به شرکت که از قسمت
گیری تبدیل  به نهاده مناسبی برای تصمیمهای روشن برسد تا  و در قالب مناسبی به گزارهپالایش شود  

دورهشود.   دومیای که  در  و  از سمت  مانع کسب  ناولین  اقتصادی  وکار  »فعالان  ترتیب  غیرقابل  به 
ته  ها« شناخ و »دشواری تامین مالی از بانک « بینی بودن و تغییرات قیمت مواد اولیه و محصولاتپیش

خاب میان  عامل مهمی برای انت ، درک مناسبات اقتصاد کلان به ویژه در حوزه پول و اعتبار  شودمی
 های مختلف خواهد بود. گزینه

کند.  تجربه میسکون بخش حقیقی، تغییرات سریع و پرنوسانی را  رغم  بخش اسمی اقتصاد ایران، به
ها از بین رفته است و بین آنحرکتی معمول  های پولی، همکلانجام شده روی  گذاری  به یمن سیاست

ترکیب این موضوع اقتصاد ایران را با سوالی جدی در مورد پایداری سیاست اتخاذ شده قرار داده است.  
های پولی کشور را به سمت سیّالیت  های پولی هم همچنان در حال تغییر هستند و شاخصاجزای کل
ثبات قیمتی  آتی تورمتحولات  برند.  بیشتر می ،  و میزان موفقیت نسبی بانک مرکزی در دستیابی به 

 سوالی است که در این حیطه وجود دارد. ترین مهم

و تحلیل مستمر   نیازمند رصدهای فراگیری و ثبات مالی  در حوزه  نیز شبکه بانکی کشور  عملکرد  
از یک سو،  دهند.  قضی میهای متنا های فراگیری مالی در سطوح خرد و کلان علامتشاخص  .است

گویند و از سمت دیگر نسبت تسهیلات به سپرده  ها میها از دشوارتر شدن تامین مالی از بانکشرکت 
ناهمگنی  رسد  کنند و به نظر میجهت حرکت نمیهای ثبات مالی نیز همشاخصدر حال افزایش است.  

 های فعال ایجاد شده است. زیادی میان بانک

داده  تحلیل  فرآیند    مرکز  توسعه  هدف  با  شریف  صنعتی  و  اقتصادی  مطالعات  پژوهشکده  ذیل 
معادن و   ع،یصنا   ،یاتاق بازرگان سازی مبتنی بر شواهد« طراحی این گزارش را بر عهده گرفت.  »تصمیم
عنوان نماینده بخش خصوصی در گفتگو با حاکمیت، پشتیبان مالی انجام این تحقیق  به  رانیا  یکشاورز

آقای دکتر محمد قاسمی،  بوده است از جناب  ایران و سرکار محترم مرکز پژوهش  سیرئ.  اتاق  های 
 گزارم. خانم دکتر منیره امیرخانلو معاون محترم پژوهشی این مرکز، بابت طرح و پیگیری موضوع سپاس

. نسخه اول این گزارش تحلیل ادواری وضعیت بازار پول و اعتبارتلاشی است برای    هش حاضر پژو
مهم  که   تحولات  زمانی  بر  با  سال گذشته    3بازه  شده،  متمرکز  اعتبار  و  پول  بازار  به  ه در  دف 

 تدوین شده است. و گرفتن بازخورد روی این چارچوب گذاری چارچوب رصدهای آتی اشتراک

ای موجز از شرایط اقتصاد کلان مقدمهبا  بخش اول  تشکیل شده است.    اصلی   بخش   2گزارش از  
تحلیل    سپسکند.  در این چارچوب طرح میو اهمیت تحلیل بخش پولی و مالی را   شود آغاز میکشور  
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انداز بخش  های پولی، قواعد پولی جدید و چشمای پولی، سیاست ّدر قالب بررسی کل تحولات پولی  
علاوه بر . دهدفراگیری و ثبات مالی شبکه بانکی کشور را پوشش می  دومبخش   ،ندشوپولی بررسی می

پرداخته است، پرونده ویژه هم    یکمطالبی که در پیشنهادیه تهیه گزارش ارائه شده بود، این گزارش به  
ها تبیین کند. قابل تصور است که در سوال مشخص را با استفاده از داده  به یکبا این هدف که پاسخ  

    ی و بر اساس اظهار نیاز اتاق ایران طراحی و اجرا شود.های آتی بخش پرونده ویژه با هماهنگدوره

تلاش شده از همه اطلاعاتی که به صورت عمومی در مورد بازارهای پول و اعتبار کشور در دسترس  
استفاده ایران، موسسه   است  مرکزی جمهوری اسلامی  بانک  بنابراین اطلاعات منتشره توسط  شود، 

بهادار تهران   اوراق  از دادهو همچنین بخشعالی بانکداری، بورس  ایران  های مرتبط  آمار  های مرکز 
با    ،به بعد باشد  ۱4۰۱آوری و تحلیل شدند. تلاش شده تمرکز در متاخیرترین اتفاقات از سال  جمع
چه که در  های گذشته شروع شده تا تصویر قابل درکی از آنحال، هر جا که لازم بود روایت از سال این 

 حال تحقق است ارائه شود. 

  پیش  داشتندکه در این دوران    ایشرایط ویژهرغم  سرکار خانم لیلا رشنوادی، بهکار را    اصلی بخش  
است، از بوده  اثرگذار  پشتکار و توان ایشان در مراحل انجام کار بسیار  ها،  تسلط ایشان به داده.  بردند

شده توسط جناب  های فهرستبانکهای  . دادهکنمایشان بابت وقتی که صرف کردند صمیمانه تشکر می
 که  آوری شد و در اختیار گروه تحقیق گرفتآقای محمد امین اخوت علویان در مرکز تحلیل داده جمع

 شود.  تشکر میشان همراهی  از ایشان بابت

سازی را تسهیل و امکان  گیری و تصمیمهای این مطالعه بتواند فرآیندهای تصمیمامید است یافته
 های نهایی را فراهم کند.  اجماع روی انتخاب

 امینه محمودزاده 
۱۴۰۲ شهریور  
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 خلاصه مدیریتی  
 تحولات بخش پولی 

و   ۱397از سال  است:  کرده  ای رشد پایه پولی را فزاینده  استمرار ناترازی بانکی و بودجه •
ای دولت افزایش پیدا کرد ای و فرابودجههای اقتصادی ناترازی بودجهبا اعمال دور جدید تحریم 

های ناسالم  بانک   فعالیتمختلف به پایه پولی منتقل شد. از طرف دیگر، ادامه    مسیرهایکه از  
ع آنها  ناترازی  مشکلات  تا  برداشت    ترمیقسبب شد  اضافه  افزایش  به  و  مرکزی شده  بانک  از 

درصد    ۱8در محدوده    ۱396تا    ۱393های  نرخ رشد پایه پولی که در سال   درنتیجه،بیانجامد.  
 د.ردرصد را ثبت ک 4۱ رقم ۱4۰2در مرداد و   قرار داشت صعودی شد

یکپارچه   ۱399از سال   • دنبال  به  بانک مرکزی،سازی حساب و  نزد  دولت  افزایش   های 
با اجرای   ده است: بو رشد پایه پولی  مهار    های بخش دولتی نزد بانک مرکزی عاملسپرده

های بخش دولتی نزد بانک مرکزی  های بخش دولتی به بانک مرکزی سرفصل سپردهانتقال حساب
 مهار رشد پایه پولی بوده است.   اصلی ی پیدا کرده که در مقاطعی عامل املاحظهقابلافزایش 

 صعودیهمانند رشد پایه پولی  های اقتصادی، نرخ رشد نقدینگی نیز  تحریم  شدیدتبا   •
ها  و به دنبال اجرای سیاست کنترل رشد ترازنامه بانک  ۱۴۰۰از اواسط سال    سپس،  شد

های  و با اعمال تحریم   ۱397شرایط نامساعد اقتصادی کشور از اوایل سال  :  در حال نزول است 
به   ۱396درصد در اسفند  22.۱شد رشد نقدینگی صعودی شود و از اقتصادی ایجاد شد، سبب 

سامان تورم و رقم بالای رشد نقدینگی سبب شد  برسد. وضعیت نابه  ۱4۰۰درصد در مهر    42.8
ها توسط بانک مرکزی اجرا شود که در نتیجه آن رشد نقدینگی سیاست کنترل رشد ترازنامه بانک

 درصد را ثبت کرد. 26.9رقم  ۱4۰2نزولی شد و در مرداد 

گذاری شده  پایداری رشد نقدینگی در سطوح هدف  ،رشد پایه پولی و نقدینگی  واگرایی •
با چالش روبرو کرده است:   از کاهش در  را  اینکه کاهش رشد نقدینگی  به  توجه  تقاضای  با 

شده است، پایداری این    ها حاصلبانکبر  محدودیت مقداری  جزای آن نشأت نگرفته و با اعمال  ا
مدت بخشی از کاهش رشد نقدینگی از طریق افزایش رشد پایه  در کوتاهکاهش دور از ذهن است.  

متأثر از ناترازی   در بلندمدت  ها قیمتدستیابی به رشد پایین و پایدار  شود.  دارد جبران میپولی  
ای اصلاح نگردد کاهش ماندگار  ای کشور است و تا زمانی که بخش بانکی و بودجهبانکی و بودجه

 پذیر نیست.  امکان هاقیمتدر رشد 

درصد رشد نسبت به سال قبل   ۱67ها به بانک مرکزی با  ، بدهی بانک۱۴۰۱در سال   •
ها به بانک  شدت گرفتن افزایش بدهی بانکترین عامل افزایش رشد پایه پولی بوده است:  مهم

ها برای افزایش  ( اعمال فشار بانک مرکزی بر بانک ۱توان نسبت داد:  مرکزی را به عوامل زیر می
بانکتسهیلات تسهیلاتدهی  ظرفیت  گرفتن  نظر  در  بدون  بانک  ها  تشدید  2دهی  و  استمرار   )
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بانک برداشت  ناترازی  اضافه  طریق  از  ناترازی  این  از  بخشی  تأمین  و  ناسالم  تجمیع  3های   )
از ناترازی بودجه( انتقال بخ4های بخش دولتی نزد بانک مرکزی  حساب ای ای و فرابودجهشی 

 ها( ( افزایش نسبت سپرده قانونی )سیاست کنترل رشد ترازنامه بانک 5ها دولت به ترازنامه بانک

 تحولات بخش بانکی 

درصد   ۱5.۴درصد و    8۴.6سهم بنگاه و خانوار از بازار اعتبار به ترتیب    ۱۴۰۱در سال   •
ه.م.ت بوده که   4448معادل    ۱4۰۱هالی( در سال  تسهیلات پرداختی )جدید و امبوده است:  

رغم اینکه عمده تسهیلات بانکی به صاحبان  درصد افزایش داشته است. به  5۰نسبت به سال قبل 
ترین مشکلات  شود، فعالان اقتصادی دشواری تأمین مالی را یکی از اصلی کسب و کار پرداخت می

تمرکز بالای اعتبار در کشور است. بدین مفهوم  دانند. یک توضیح محتمل برای این پدیده  خود می 
کنند و سایرین از دسترسی به  ها سهم بزرگی از تسهیلات را دریافت میکه شمار اندکی از بنگاه

 بازار اعتبار محروم مانده و یا مبلغ وام دریافتی متناسب با نیاز مالی آنها نیست. 

  :شودصرف تأمین سرمایه در گردش میها  درصد اعتبارات اعطایی به بنگاه  7۰بیش از   •
کاهش تأمین مالی داخلی بنگاه ناشی از توقف رشد در سطح  اقتصاد کلان، دسترسی نداشتن 

های بنگاه در ها به بازار اعتبار، کم بودن تسهیلات دریافتی به نسبت هزینهشمار زیادی از بنگاه
زار بدهی در کشور سبب شده تا بخش  کنار بالا بودن نیاز به سرمایه در گردش و عدم توسعه با 

های متوسط و بزرگ گردد و سایر  عمده منابع بانکی صرف تأمین مالی سرمایه در گردش بنگاه
 ها محروم باشند. بنگاه

درصد در سال    ۱5.۴به    ۱39۰درصد در سال    ۱۱.۱سهم خانوار از تسهیلات بانکی از   •
های دولت داشته فاق ریشه در سیاسترسد این اتبه نظر میافزایش پیدا کرده است:    ۱۴۰۱

یک از  تورمباشد.  سالطرف،  بالای  سیاستهای  افزایش  اخیر  را های  خانوار  از  حمایت  های 
های اعتباری )مانند تسهیلات ودیعه  اجتناب ناپذیر کرده که بخشی از آن در قالب افزایش سیاست

برنامه از طرف دیگر،  است.  متبلور شده  ملی(  در تشویق مسکن، طرح مسکن  های کلان کشور 
رغم افزایش دسترسی ها شده است. بهدهی در این حوزه ازدواج و فرزندآوری منجر به افزایش وام

دهد از منظر وفور وضعیت چندان مطلوب نیست و  خانوارها به تسهیلات بانکی، شواهد نشان می
 تأمین مالی از مجاری غیررسمی نیز بالا و درخور توجه است. 

ها سهم بیشتری  رغم اینکه بانک های اخیر بهدر سال  حقیقی به اعتبار کمتر شده است:  دسترسی •
ها و تولید  اند این افزایش متناسب با رشد قیمتاز وجوه دریافتی را به اعطای اعتبار تخصیص داده

 نبوده است. درنتیجه دسترسی حقیقی به بازار اعتبار نزولی و پرنوسان بوده است.

های  های بالا و تعیین دستوری نرخاستمرار تورم  یژگی دائم بازار اعتبار است:سرکوب مالی و •
وضعیت غالی بازار اعتبار ایران سود با هدف حمایت از تولید سبب شده که پدیده سرکوب مالی  

محور بودن تأمین مالی در کشور سبب شده تا بازار اعتبار با  . سرکوب مالی در کنار بانکباشد
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وبرو باشد که دسترسی آحاد غیرمتصل را با دشواری همراه کرده است. سرکوب مالی  مازاد تقاضا ر
تر سوق داده است. عرضه اعتبار از محل های سیال همچنین ترکیب وجوه بانکی را به سمت سپرده 

 وجوه سیال ریسک نقدینگی شبکه بانکی را افزایش داده است.  

استقراض دولت از  شود.  های بانکی دیده میدر همه گروهرانی در شبکه بانکی  اثر بیرون •
از سایر گروه بانک بیش  دولتی  تجاری  است: های  بانکی  بانک  های  به  دولت  های  بدهی 

های تجاری دولتی سبب دهی ارتباطی است. سهامداری دولت در بانکتی نوعی وامتجاری دول
شده تا دولت بتوانند اعمال نفوذ بیشتری در این گروه بانکی داشته باشد و استقراض از این گروه  

 بانکی با سهولت بیشتری همراه باشد.  

های  در همه گروه  حقوق صاحبان سهام به دارایی )به عنوان نشانگری از کفایت سرمایه( •
وضعیت حقوق صاحبان    المللی است: بانکی پایین و دارای فاصله زیاد با استانداردهای بین

ها با پدیده منفی بودن حقوق  تر است و در برخی بانک کنندههای غیردولتی به مراتب نگراندر بانک 
بر اساس اطلاعات    صاحبان سهام مواجه هستند که به دلیل افزایش زیان انباشته رخ داده است.

های  های خصوصی که صورت مجموعه زیان انباشته بانک   ۱4۰2منتشره در سایت کدال در خرداد  
درصد پایه پولی کشور   29ه.م.ت بوده است. این رقم معادل    255مالی آنها منتشر شده معادل  

و در    است. حقوق صاحبان منفی بدین مفهوم است که بانک توسط سهامداران تأمین مالی نشده 
اند. منفی بودن حقوق صاحبان سهام منجر به حقیقیت سهامدارها از طریق بانک تأمین مالی شده

اعتبارات بانکی به  افزایش گژمنشی و کژکزینی در شبکه بانکی می شود که بدین مفهوم است که 
 شود.  ترین متقاضیان پرداخت نمیشایسته

افزایش تورم انتظاری    تر تغییر کرده است: سیالهای های بانکی به نفع سپردهترکیب سپرده  •
-های نقدپذیر )برای امکان بهرههای بانکی از تورم سبب شده تا نگهداری داراییو جاماندن نرخ 

فرصت از  سرمایه برداری  جایگزین  های  نبود  به  توجه  با  باشد.  داشته  بیشتری  جذابیت  گذاری( 
بانکی، ترکیب سپرد پرداخت  برای سیستم  به سمت سپردههفراگیر  های جاری تغییر کرده که ها 

 شود.  زایی نقدینگی در سطح کلان و افزایش ریسک در سطح بانکی میمنجر به افزایش تورم

ارزی در  • ریالی در حال کاهش و نسبت مطالبات غیرجاری  نسبت مطالبات غیرجاری 
درصد بوده است.   4.4نسبت مطالبات غیرجاری ریالی    ۱4۰۱در اسفند    حال افزایش است: 

وضعیت کاهشی این گروه از مطالبات نتیجه افزایش نظارت بانکی مرکزی، افزایش ارزش نسبی 
حال در بخش  الاجرا برای وثایق به دست آمده است. با اینوثایق و استفاده از قراردادهای لازم

نکول   نرخ  ارزی  مخاطره  ۱6.6تسهیلات  به  تبدیل شدن  در حال  و  بوده   برایای جدی  درصد 
 .  استبانکی شبکه سلامت 

سهم بالای مطالبات    ها است:های تخصصی بیش از سایر بانکریسک نکول متوجه بانک •
بانک در  بانکارزی  وضعیت  اعتبارات،  از  نوع  این  بالای  نکول  کنار  در  تخصصی  های  های 
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ر داده که نیازمند توجه فوری و جدی به این مقوله است. با توجه  ای قراتخصصی را در شرایط ویژه
دهند، ایجاد  های سهامی خاص را انجام میهای تخصصی عمدتاً تأمین مالی شرکتبه اینکه بانک 

های سهامی خاص نیز با مشکل مواجه خواهد شد. ها عملکرد شرکتچالش در وضعیت این بانک
 ضعیت بار مالی دولت را بیشتر خواهد کرد.  همچنین، تعویق در ساماندهی این و

ها  ها به بانک مرکزی در حال تبدیل شدن به مسئله اول ترازنامه بانکافزایش بدهی بانک •
بانک مرکزی است: ترازنامه  بانک  و  بدهی  از یک طرف سلامت افزایش  بانک مرکزی  به  ها 

را   بانکی  شبکه  ریسک  و  مواجه کرده  مخاطره  با  را  میبانکی  با  افزایش  دیگر،  طرف  از  و  دهد 
شود که در سطح کلان افزایش تورم  اثرگذاری بر ترازنامه بانک مرکزی منجر به رشد پایه پولی می 

درصد افزایش نسبت به ماه    ۱67ها به بانک مرکزی با  بدهی بانک   ۱4۰۱را در پی دارد. در اسفند  
اگرچه بر اساس آخرین آمار منتشره بانک  ه.م.ت را ثبت کرد.    39۱سابقه  مشابه سال قبل رقم بی

ه.م.ت   26ه.م.ت رسیده، افزایش    355ه.م.ت کاهش به    36این قلم با    ۱4۰2مرکزی در فروردین  
ها مرتفع نشده دهد که مسئله کسری نقدینگی بانکمانده اجرای عملیات سیاست پولی نشان می

 بلکه و همچنان از طریق بانک مرکزی تأمین شده است.  

دهی  رغم کاهش ظرفیت تسهیلات به  ت تسهیلات به سپرده افزایش پیدا کرده است: نسب •
ها به بانک مرکزی نسبت تسهیلات  ها( و افزایش بدهی بانکشبکه بانکی )افزایش سیالیت سپرده

رسد که این موضوع ریشه به سپرده در شبکه بانکی کشور وضعیت صعودی داشته است. به نظر می
دهی داشته باشد و کمتر به خواست و اراده بانک  مرکزی جهت تسهیلات   های بانکدر سیاست

 انجام شده باشد.  
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 تصویر موجز اقتصاد کلان -1
ایران برای سومین سال پیاپی مثبت بود، اگرچه از  تولید ناخالص داخلی  نرخ رشد    ۱4۰۱در سال  

به مدد رشد در بخش صنعت و    ۱4۰۱درصدی اقتصاد در سال    3.8شد. رشد  سرعت رشد کاسته  
رغم خدمات حاصل شد. وضعیت مساعد اقلیمی نیز سبب شد بخش کشاورزی سرانجام رشد کند. به

زمینه مذاکرات های اقتصادی، صادرات نفتی به دلیل تنگناهای بازارهای جهانی و در پستداوم تحریم
ترین عامل ایجاد رشد بوده  سمت تقاضا، بهبود در مصرف خصوصی مهم  ای بهبود یافت. در هسته

آلات منجر  گذاری در ماشیناست. در همین حال، صادرات و واردات افزایش یافتند و افزایش سرمایه
 گذاری شد. در مقابل، مصرف دولتی کاهش پیدا کرد. به افزایش سرمایه

های بازار کار نشد و با وجود  نجر به رفع چالش استمرار رشد اقتصادی برای سومین سال پیاپی، م 
گیری  میلیون شغل کمتر از آغاز همه  ۰.7، سطح اشتغال همچنان  ۱4۰۱رشد متوسط اشتغال در سال  

 کرونا است. نرخ پایین مشارکت نیروی کار همچنان چالش اصلی بازار کار است.  

همراه شده  یاسم   بخش  در سابقهکم  یها و نرخ رشد  هاتلاطم با   اقتصاد،  یقیحق   بخش نامطلوب   روند
درصد بود. حذف یارانه واردات    4۰، نرخ تورم برای چهارمین سال پیاپی فراتر از  ۱4۰۱در سال  است.  

 ۱4۰۱که در اسفند  لای اساسی، افزایش نرخ ارز و انتظارات تورمی بر شتاب تورم افزود، به طوریکا 
، نرخ رشد پایه پولی و نقدینگی  ۱4۰۱درصد را ثبت کرد. در اسفند    63.9نرخ تورم نقطه به نقطه رقم  

  ی پول  ی ها شاخص   نامساعد  تیوضع  ط،ی شرا  نیادر    .رسیدنددرصد    3۱.3درصد و    42.4  به به ترتیب  
از اقتصاددانان مطرح شده   یاریتوسط بس  کشور  یاقتصاد  یها چالش  نی بزرگتر  از  یکی  عنوان  به  تورم  و

 است. 

انتفاع    سبب  یاسم  بخش  در  سابقهکم  و  بالا  یرشدها  با   یقیرشد بخش حق  توقف شدن    توأم شده 
  هاشرکت رشد   ندیفراشده در   جادیا  اختلال   تواندی موجود م یتورم  تی. تداوم وضع ابدی   کاهش  ها بنگاه

 ن یاساس و در ا  نیا  بر.  کند  متوقف  را  ریاخ   یهاسال   در  آمدهدست  به  یاقتصاد   رشد  اندک  و  دیتشد  را
تحولات    یبررس  است.  یاژهیو  تیاهم   یدارا  یو اعتبار  یپول   منظر  دواز    یبخش اسم  یبررسچارچوب،  

  بخش   لیتحل .  ابدی   ش یافزا  موجود  ی ها ی نانینااطم  از  کارها  و   کسب  ادارک  شود یسبب م   ی بخش پول
  سمت   چه  به  و  بود   خواهد   صورت   چه   به   اقتصاد   در   یمال   ن یتأم  مختصات   که   دهد یم  نشان  زی ن  ی اعتبار

 .رودیم ییسو و

 : نرخ رشد متغیرهای اصلی اقتصادی ۱-۱جدول  
 1401سال  سال اخیر  ۵متوسط  سال اخیر  20متوسط  متغیر

 درصد 3.8 درصد 1.26 درصد 1.22 رشد اقتصادی 

 درصد 63.9 درصد 42.8 درصد 23.4 نرخ تورم 
 درصد 42.4 درصد 29.8 درصد 24.4 رشد پایه پولی

 درصد 31.1 درصد 32.1 درصد 28.8 رشد نقدینگی 

 منبع: بانک مرکزی 
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 های پولیکل -2
 مواجه  ی المللنیب  ی هام یتحرتشدید    با  رانیا  اقتصاد که    ۱39۰  دهه   یی انتها   و   یی ابتدا  یهاسال  در

کشور به شدت    یو اعتبار  یبخش پولو    بخشی پی گرفته نشدقاعده پولی مشخصی برای ثبات  ،شد
و   ۱39۱متوسط رشد پایه پولی در دوره اول تحریم ) .  قرار گرفت  یخارج  یمنف  یهاتکانه  ریتأث تحت  
درصد کاهش    ۱8.8( به  ۱396تا    ۱393درصد بود، در دوره برجام و پسابرجام )   2۰.3( معادل  ۱392

درصد افزایش یافت. بر اساس آخرین آمار منتشره    29.3( به  ۱4۰۱تا    ۱397و در دوره دوم تحریم )
درصد بوده که بیش از متوسط بلندمدت در دوران    4۱نرخ رشد پایه پولی    ۱4۰2بانک مرکزی در مرداد  

 تحریم و غیرتحریم است.

شود بررسی تحولات پولی  باعث میتولید ناخالص داخلی  وتحولات بخش پولی بر نرخ تورم  آثار
به   3و    2های  شود ابتدا در فصلای برخوردار باشد. در این بخش تلاش میو اعتباری از اهمیت ویژه

های اخیر  های پولی و اجزای آنها بررسی شود و تصویر بخش پولی کشور در سال ترتیب تحولات کل
انداز بخش پولی کشور به دست خواهد آمد. در ادامه  دست آمده چشمترسیم گردد. بر اساس تصویر به  

به   5  فصلشود. در نهایت  ها بر اقتصاد کشور پرداخته میپولی جدید و پیامد آن  قواعدبه    4در فصل  
 پردازد. بندی میجمع

 پولی پایه  -1-2

می بررسی  اجزا  ترکیب  و  رشد  منظر  از  نقدینگی  و  پولی  پایه  تحولات  فصل  این  ابتدا  شود در   .
شود، سپس ترکیب  تحولات پایه پولی بر اساس سه مقطع قابل مشاهده در رشد نقطه به نقطه تحلیل می

ها به بانک مرکزی  شوند. بدهی بانکاجزای پایه پولی و عوامل موثر بر رشد در هر دو دوره معرفی می
 به صورت ویژه مورد توجه قرار گرفته است. 

 رشد پایه پولی  -1-1-2

 متأخر   یسالها   در  و  بوده  درصد  ۱8.3  معادل  ۱396تا    ۱389 یزمان  بازه  در  یپول  هیرشد پا  نرخ
و با آغاز دور جدید    ۱397از سال    .استداشته    ینسبتاً باثبات  تیوضع )دوره پسابرجام(  مذکور  دوره

های  ؛ همانند دورههای اقتصادی، درآمدهای ارزی دولت کاهش و کسری بودجه افزایش یافتتحریم
طور مستقیم یا غیرمستقیم به پایه پولی منتقل شد. با توجه به افزایش  ی از کسری بودجه بهپیشین بخش

را  ابعاد کسری بودجه، اثر عملیات مالی دولت بر متغیرهای پولی بیشتر از قبل شد و رشد پایه پولی  
 . رسید ۱399درصد در خرداد  39.7به  ۱396درصد در اسفند   ۱9از ای که گونهزیاد کرد، به

عنوان عامل مهارکننده رشد پایه  های دولتی نزد بانک مرکزی بهپس از این مقطع، تجمیع حساب
به بانکی  ناترازی شبکه  فرابودجه و همچنین  و  از کسری بودجه  انتقال بخشی  و  عنوان عوامل پولی، 

 شد. فزاینده پایه پولی عمل کردند، درنتیجه، نرخ رشد پایه پولی با افت و خیز زیادی همراه
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 نرخ رشد نقطه به نقطه پایه پولی   : ۱-2نمودار  

 
 آمارهای پولی بانک مرکزی  :منبع 

های  و پس از آن، از تقابل عامل کاهنده )افزایش سپرده  ۱399  رشد پرنوسان پایه پولی در سال
ها به بانک مرکزی( نشات گرفته بخش دولتی نزد بانک مرکزی( و عامل فزاینده )افزایش بدهی بانک

های بخش دولتی را فعال کرد  سازی حساب بانک مرکزی سیاست یکپارچه  ۱398از اواخر سال    است.
ها و افتتاح حساب ریالی نزد بانک  لف به مسدودسازی حساب نزد بانک های اجرایی مکو کلیه دستگاه

های بخش دولتی نزد بانک مرکزی افزوده شد که  تدریج بر حساب سپردهمرکزی شدند. در نتیجه، به
و    ۱4۰۰،  ۱399های  که در سالطوریعنوان عاملی در جهت کنترل رشد پایه پولی عمل کرد. به به

افزایش سپرده  تنها عامل کاهنده  ۱4۰۱ های بخش دولتی نزد بانک مرکزی بود. در  رشد پایه پولی، 
ابعاد کسری بودجه و فرابودجه در کنار ضعف حاکمیت  مقابل، در سال  افزایش  های مورد بررسی، 

ها به بانک مرکزی زیاد شود و عامل اصلی  ها سبب شد بدهی بانکشرکتی و مدیریت ریسک در بانک
پایه پول بر  افزایش رشد  از این دو متغیر  ی شود. تقابل این دو عامل سبب شد تا در هر مقطع یکی 

 دیگری غالب شود و رشد پایه پولی افت و خیز زیادی داشته باشد.  

  39.7ها ) به بالاترین رقم خود در آن سال  ۱399به نقطه پایه پولی که در خرداد  نرخ رشد نقطه
درصد کاهش پیدا کرد و مجددا در اسفند   ۲6.8سطح  به    ۱399در مرداد  ابتدا  درصد( رسیده بود،  

۱399  ( یافت  افزایش    ۱2.9کاهش    درصد(.  ۲9.3افزایش  حاصل  پولی  پایه  رشد  درصدی  واحد 
خرداد همان سال  به  نسبت    ۱399های بخش دولتی نزد بانک مرکزی است؛ این قلم در مرداد  سپرده

د رشد( داشته است. در نیمه دوم سال، اگرچه  درص  34هزار میلیارد تومان )ه.م.ت( افزایش )معادل  3۱
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شد، افزایش سایر اجزای پایه پولی  زیاد می  ۱های بخش دولتی نزد بانک مرکزی همچنان مانده سپرده
افزایش  یکی از دلایل  های خارجی سبب شد تا رشد پایه پولی صعودی باشد.  به ویژه خالص دارایی

 .بودهای خارجی بانک مرکزی تأمین ارز مورد نیاز برای واردات کالاهای اساسی  خالص دارایی

درصد   ۴۲.6رشد فزاینده پایه پولی ادامه یافت و در تیرماه به    ۱۴۰۰های نخست  در ماه
های  در این دوره افزایش مانده بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی در کنار کاهش مانده سپرده  رسید.

های خارجی سبب شد تا نرخ رشد پایه  نک مرکزی و تداوم افزایش خالص داراییبخش دولتی نزد با 
 های اخیر برسد.  شده در سالپولی به بالاترین رقم تجربه

درصد در اسفند    ۲6.۲کاهنده بود و به    ۱۴۰۱تا تیر    ۱۴۰۰نرخ رشد پایه پولی کشور از تیر  
کزی و افزایش فروش اوراق بهادار دولتی  های دولت نزد بانک مردر این دوره، افزیش سپرده  رسید.

 سبب شد نرخ رشد پایه پولی کاهنده باشد.  

 های دولت نزد بانک مرکزی  سپرده  : 2-2نمودار  

 

حجم اوراق بدهی دولتی در ترازنامه    : 2-3نمودار   
 بانک مرکزی 

 

آمارهای پولی بانک مرکزی  :منبع   آمارهای پولی بانک مرکزی  :منبع   
  رسید.   ۱۴۰۱درصد در اسفند    ۴۲.۴به    ۱۴۰۱درصد در تیر    ۲6.۲نرخ رشد پایه پولی از  

عنوان عامل مهارکننده  های بخش دولتی نزد بانک مرکزی همچنان بهدر این دوره اگرچه افزایش سپرده

 
های خارجی بانک افزایش پیدا کرده است. در این دوره خالص دارایی   ه.م.ت 92پایه پولی کشور   1399در مقایسه با شهریور   1399در اسفند  1

اند.  افزایش داشته  ه.م.ت  24و    1۵،  4،  98ها به بانک مرکزی، بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی و خالص سایر اقلم به ترتیب  مرکزی، بدهی بانک
 رشد پایه پولی عمل کرده است.    مهارکه در جهت  یافتافزایش  .م.ت.ه 49 نیز  های بخش دولتی نزد بانک مرکزیردهسپ
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ها به بانک مرکزی سبب شد تا رشد پایه پولی  رشد پایه پولی ادامه داشت، افزایش شدید بدهی بانک 
 بار دیگر رکورد بزند.  

های  که کاهش سپرده  رسید  درصد  ۴5  سابقهیب  رقمبه    ۱۴۰۲  نیفرورد  در  یپول  هیپا  رشد
ترین عامل آن بوده است. بر اساس اخبار منتشره در سایت بانک  بخش دولتی نزد بانک مرکزی مهم

  رشد رغم این کاهش،  به درصد کاهش پیدا کرده است.  4۱ردادماه به  نرخ رشد پایه پولی در م  2مرکزی
 . دارد  یاد ی زهمچنان از متوسط بلندمدت خود فاصله   یپول هیپا 

 ترکیب پایه پولی  -2-1-2

پایه های خارجی بانک مرکزی مهم، خالص دارایی۱۴۰۰تا    ۱398از   فزاینده رشد  ترین عامل 
   .3پولی بوده است 

 ارز   نرخ  ریتسع   ،یمرکز  بانک  یخارج   یهاییدارا  خالص  راتییتغ   حی توض   در  اثرگذاریکی از عوامل  
  زان یم  همان  به  و  شده  یمرکز  بانک   یخارج  یها ییدارا  ص خال  شیموجب افزا  ارز  نرخ  ریتسع .  است

  .است ی پول آثار  فاقد  نیبنابرا.  دهدی م  کاهش را اقلام ریسا  خالص 

درصد بوده و    32.5و    29.3،    32.7پایه پولی به ترتیب  رشد    ۱4۰۰و    ۱399،  ۱398های  در سال 
 2۱.4و    3۰.8،    45.2های خارجی بانک مرکزی با سهم در رشدی به ترتیب معادل  خالص دارایی

ها با وجود کاهش درآمدهای  ترین عامل فزاینده این کل پولی بوده است. در این سالواحد درصد مهم
رایی خارجی بانک مرکزی، تأمین ارز لازم برای واردات کالای  ارزی دولت و انتظار کاهش در خالص دا

 . 4ترین عامل افزایش در خالص دارایی خارجی بانک مرکزی بود اساسی مهم

کسری بودجه دولت در ادوار مختلف با اثرگذاری بر   ۵دهد بررسی تاریخی اقتصاد ایران نشان می
نابراین با نگاه بلندمدت تأمین مالی کسری دولت اجزای مختلف پایه پولی منجر به رشد آن شده است، ب

ها از بانک مرکزی  دهنده رشد پایه پولی است، هر چند تشدید استقراض بانکترین عامل توضیحمهم
 است. در مقاطعی عامل اصلی رشد پول پرقدرت در کشور بوده

 
2  https://www.cbi.ir/showitem/28135.aspx 

  خالص   ش ی افزا  بفروشد،   یمرکز   بانک  به  را   نفت   فروش  از   حاصل  یارزها  است   مکلف  دولت  نکه ی ا  به   توجه  با  3
  تیوضع  در  دولت  بودجه   ی کسر  آنجاکه  از .  باشد  دولت   ینفت  یدرآمدها  در  بهبود  کننده منعکس  تواندی م  یخارج  یهاییدارا 

  ت ی وضع حالت، نیا  در . داشت  خواهند  یمال بخش از   یکمتر یریاثرپذ یپول هیپا یاجزا ریسا شود،ی م کمتر درآمدها بهبود
  درمقابل،  در.  شودیم  همراه   ی پول  ه یپا  رشد   ش یافزا  و  ی مرکز  بانک  ی خارج   یهاییدارا   خالص   ش یافزا   با  دولت  یدرآمد  بهتر
  قابل  رییتغ  یمرکز   بانک  یخارج   یهاییدارا  خالص  طی شرا  نیا  در .  کند  دایپ  کاهش  دولت   یارز   یدرآمده  که  یطیشرا

  ر یسا  یمرکز  بانک  ترازنامه  به  آن  میرمستقیغ  ای  م یمستق  انتقال  و  بودجه  یکسر  شی افزا  لیدل  به  اما.  کندینم  دایپ  یاملاحظه
 . کنندیم دایپ  شی افزا ی مرکز بانک به یدولت بخش یبده خالص و ی مرکز بانک هی هابانک یبده مانند  یپول هی پا یاجزا

4 https://rc.majlis.ir/fa/report/show/1634241 
 ریزی مراجعه شود. به کتاب »اقتصاد ایران«، نویسنده: مسعود نیلی، انتشارات موسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه  ۵
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بوده   ها به بانک مرکزی عامل مسلط رشد پایه پولی، افزایش بدهی بانک۱۴۰۱در سال  
ها به بانک مرکزی با سهم  درصد؛ و بدهی بانک  42.2، معادل  ۱4۰۱رشد پایه پولی در سال  است.  

اند. خالص دارایی خارجی  ترین عامل افزایش پایه پولی بودهواحد درصد مهم   4۰.6در رشدی معادل  
رشدی    بانک مرکزی، بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی و خالص سایر اقلام به ترتیب با سهم در

های بخش  واحد درصد دیگر عوامل فزاینده رشد پایه پولی هستند. سپرده  ۱.4و  ۱5.5،  ۱8.9معادل 
 واحد درصدی تنها عامل کاهنده پایه پولی بوده است.  34.۱دولتی نزد بانک مرکزی با سهم در رشد 

 سهم در رشد اجزای پایه پولی    : 4-2نمودار  

 
 آمارهای پولی بانک مرکزی  :منبع 

 ها به بانک مرکزی بدهی بانک 

ترین عامل فزاینده پایه پولی بوده  مهم  ۱4۰۱ها به بانک مرکزی در سال  با توجه به اینکه بدهی بانک
ادامه یابد، در    ۱4۰2های کنونی، مسیر افزایشی آن در سال  رسد در صورت ادامه سیاستو به نظر می

 شود.  ها به بانک مرکزی پرداخته میمبحث بدهی بانک  این بخش به تفصیل به

های مالی از یک طرف، و استقراض تعمیق و تشدید مشکلات شبکه بانکی و تداوم ناترازی صورت 
ها به بانک  بدهی بانک  ۱39۰ها از طرف دیگر سبب شد در دهه بازارپذیر و بازارناپذیر دولت از بانک
ترین عوامل رشد پایه پولی تبدیل شود. بر اساس آمارهای  از مهم  مرکزی شدید افزایش یابد و به یکی

ه.م.ت   ۱6۰با صعود مستمر به    ۱39۱ه.م.ت در پایان سال    48ها به بانک مرکزی از  پولی، بدهی بانک 
از  رسیده است. سهم بدهی بانک   ۱397در مهر   از پایه پولی در همین دوره  به بانک مرکزی   5۰ها 

به   افزا  68درصد  میدرصد  نشان  پیدا کرده؛ که  بانکیش  بدهی  عامل  دهد  به  مرکزی  بانک  به  ها 
 اثرگذارتری در رشد پایه پولی تبدیل شده است. 

-60 % -40 % -20 % 0 % 20 % 40 % 60 % 80 % 100 % 120 % 140 %

۱۴۰۱

۱۴۰۰

۱۳۹۸

۱۳۹۷

سال اخیر5متوسط 

سال اخیر2۰متوسط 

رشد پایه پولی خالص دارایی خارجی بانک مرکزی بدهی بانک ها به بانک مرکزی

بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی سپرده های بخش دولتی نزد بانک مرکزی خالص سایر



 

2۰ 
 

 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

 ها به بانک مرکزی  بدهی بانک  : 5-2نمودار  

 
 آمارهای پولی بانک مرکزی  :منبع 

 ها به بانک مرکزی از پایه پولی سهم بدهی بانک  : 6-2نمودار  

 
 آمارهای پولی بانک مرکزی  :منبع 

 

ها به بانک مرکزی سرانجام این متغیر توانست از آبان  ها افزایش مستمر بدهی بانکپس از سال
 روند کاهنده به دو دلیل رخ داده است:    روندی کاهشی را تجربه کند.  ۱398تا پایان سال    ۱397
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

از طریق تهاتر بدهی    6بودجه ( قانون  5: اجرای بند )و( تبصره )۱397نیمه انتهایی سال   •
  خطوط  از  یبخشها به بانک مرکزی منجر به بازپرداخت  ها و بدهی بانکدولت به بانک 

در مهر    ه.م.ت  ۱6۰از    یبه بانک مرکز  هابانک   ی بده   ؛ که در نتیجه آنشد  هابانک   ی اعتبار
  ییاجرا  تبصره  نیا  که  یصورت  در .  کاهش یافت  ۱397در اسفند    ه.م.ت  ۱38به    ۱397

    رسید.می ه.م.ت ۱7۱ به ۱397 سال انیپا  در یمرکز  بانک  به  ها بانک  ی بده  شد ینم

شده، در  های خصوصیها، به ویژه گروه بانک: بهبود در وضعیت برخی بانک ۱398سال  •
بانک  نبودن  متمایل  اعتبار کنار  پرداخت  به  بانک  7ها  به سمت  سبب شد منابع مازاد  ها 

  در منابع    عرضه؛ که منجر به افزایش  شود  روانه  یبانک  نیب  بازارریسکی مانند  بازارهای کم
در خصوص اضافه    ی بانک مرکز  ی ریگسخت  که   یطیشرا  در(.  ۱-3نمودار  )  د ش  بازار این  

  نیمراجعه به بازار ب   با   یمرکز  بانک  به  بدهکار  ی ها بانک کرده بود،    دا یپ  شیبرداشت افزا
  ن،یبر ا  افزون.  ندناضافه برداشت را کسب ک  بازپرداخت   ی برا  لازم  منابع توانستند    ی بانک

  دیجد   یهاسپرده  ،ناتراز  یخصوص  یهابانک   ی برخ  شد  سبب  یمرکز  بانک  تشدید نظارت 
 سبب   که  کنند   برداشت  اضافه  بازپرداخت  صرف  لاتیتسه   یاعطا   ی جا   به  را  شده  جذب 

 .شد  هابانک  نیا در  سپرده به  لاتیتسه نسبت  کاهنده روند دیتشد

ای حل نشده بود، همراه  های موجدّ مشکلات شبکه بانکی به صورت ریشهبا توجه به اینکه ریشه
  ۱399ها به بانک مرکزی از سال  با نامساعد شدن شرایط اقتصاد کلان، روند کاهنده بدهی بانک

ها به  ی بانک، بده ۱4۰۱در اسفند    با شدت بیشتری افزایش پیدا کرد. ۱۴۰۱در سال    امامتوقف شد  
ه.م.ت افزایش )معادل    245ه.م.ت را ثبت کرد که نسبت به پایان سال قبل    39۱بانک مرکزی رقم  

 ۱397ها به بانک مرکزی از پایه پولی در اسفند  درصد رشد( پیدا کرده است. سهم بدهی بانک   ۱67
درصد کاهش پیدا کرد.    24به    ۱4۰۰های اصلاحی تا اسفند  درصد بوده که با انجام سیاست  52معادل  

، بدین مفهوم است که بخش  ۱4۰۱درصد در اسفند    45ها به بانک مرکزی به  افزایش سهم بدهی بانک
 زیادی از دستاوردی که طی سه سال قبل حاصل شده بود از بین رفته است.

  نا ی .م.ت را ثبت کرد که نسبت به پا ه  355  رقم   ی مرکز  بانک  به  هابانک  یبده ،  ۱4۰2  نیفرورد  در
  نشان   نیفرورد  انی پا   در  باز  بازار  اتیعمل  مانده.م.ت  ه  26  شیافزااست.    افتهی ه.م.ت کاهش    36سال  

بر اساس    ن،یهمچن شده است.    نیتأم   یگری و از کانال د  افته ین  کاهش   ها بانک   ی نگینقد   به   از ی ن  دهد یم
   .دارد ادامه ۱4۰2 وریشهر تا  یمرکز بانک  به  ها بانک  یبده ی شیافزا تیوضع  شاواهد

 
ا   بر   6 مذکور، مطالبات   یهاشرکت   به  دولت  یبده  با  یخصوص  و  یتعاون  یحقوق   و  یقیحق  اشخاص  از دولت    یقطع  مطالباتبند،    نیاساس 

  ه یتسو قیطر  از  هابانک به شده  ادیاشخاص  یبا بده  یا هی سرما ییدارا  تملک  یهاطرح بابت  دولت از  ی تعاون  و یخصوص یحقوق  و یق یحق اشخاص
ها از فرآیند تعریف شده در این بند، امکان نقل و  بانک مرکزی مجاز است به منظور استفاده حداکثری بانک  .شودیم   هیتسو  دولت  به  هابانک  یبده

 ها از دولت را در بازار بین بانکی فراهم نماید. مطالبات بانکانتقال 
 سطح اقتصاد کلن کشور  هایسکینکول نشات گرفته از ر زانیبانک در مورد م  یبالا ینانیو نااطم یسرکوب مال لیبه دل ۷
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

  یبانکگروه    کیبه تفک  یبه بانک مرکز  هابانک  یبده:  7-2  نمودار

 
 آمارهای پولی بانک مرکزی  :منبع 

 ها به بانک مرکزی دو ویژگی متفاوت دارد. افزایش اخیر بدهی بانک

-ها به بانک مرکزی تنها در بانکافزایش بدهی بانک  ۱۴۰۱در حالی که تا پیش از سال   •
ای فراگیر تبدیل شده این عارضه به پدیده  ۱۴۰۱شد، در سال  مشاهده میای خصوصی  ه

های تخصصی،  بدهی بانک  ۱4۰۰در اسفند    های بانکی را درگیر کرده است.و همه گروه
ترتیب  غیردولتی )خصوصی و خصوصی به  بانک مرکزی  به   49شده( و تجاری دولتی 

هزار میلیارد تومان بوده که این اقلام در    5۰هزار میلیارد تومان و   47هزار میلیارد تومان،  
  ۱۱2هزار میلیارد تومان و    ۱75هزار میلیارد تومان،    ۱۰5به ترتیب به    ۱4۰۱پایان سال  

 هزار میلیارد تومان بوده است. 

بانک  • بدهی  افزایش  سال  عمده  در  مرکزی  بانک  به  اضافه   ۱۴۰۱ها  به  مربوط 
بانک مرکزی متشکل از دو جزء خط اعتباری و  ها به  بدهی بانک  برداشت بوده است. 

اضافه برداشت است. خط اعتباری وامی است که بانک مرکزی برای انجام مقاصد خاص  
دهد. در مقابل، در مقام نظر، اضافه برداشت مختص زمانی  ها قرار میدر اختیار بانک 

دلیلی   هر  به  و  است  مواجه  نقدینگی  چالش  با  موقت  به صورت  بانک  امکان  است که 
ها مانند بازار بین بانکی را ندارد. با توجه به اینکه در تامین اضافه  استفاده از سایر گزینه

گیرد، برای آن جریمه تعیین کرده تا  برداشت عملا بانک مرکزی در مقام انفعال قرار می
-متضمن استفاده از این گزینه به عنوان آخرین راهکار جهت تأمین کسری نقدینگی کوتاه

های ناسالم کسری نقدینگی  ای، بانک باشد. با این حال، به دلیل مشکلات ترازنامه  مدت 
کنند که خود منجر به افزایش  ساختاری را نیز مستمرا از طریق اضافه برداشت تأمین می

بر    است.در بخش بانکی و رشد پایه پولی در بُعد کلان شده هزینه بانک و تعمیق ناترازی
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

ها به بانک مرکزی به دلیل افزایش  عمده افزایش بدهی بانک   8رکزی اساس اظهارات بانک م
ای و حاکمیت شرکتی  اضافه برداشت بوده که متأثر از عواملی همچون مشکلات ترازنامه

 ضعیف آنها است.

 نقدینگی  -2-2

 رشد نقدینگی   -1-2-2

نقدینگی نیز  ها، نرخ رشد  های اقتصادی و همراه با تشدید ناترازی دولت و بانکبا تشدید تحریم 
از   این   ۱4۰۰درصد در مهر    42.8به    ۱396درصد در اسفند    22.۱افزایش یافت و  از  رسید. پس 

معادل    ۱4۰۱کاهش یافت. نرخ رشد نقدینگی در اسفند    ۱4۰۱مقطع نرخ رشد نقدینگی تا اسفند  
ت. نرخ درصد( اس  42.4واحد کمتر از نرخ رشد پایه پولی در همین ماه )  ۱۱.3که    &درصد بود  3۱.۱

 درصد بوده است.  26.9و  33.۱به ترتیب  ۱4۰2رشد نقدینگی در فروردین و مرداد 

ها به دست آمده است. کاهش نرخ رشد نقدینگی به مدد اجرای سیاست کنترل رشد ترازنامه بانک
به  نظر می  به را  نقدینگی  نرخ رشد  توانست  این سیاست خواهد  اجرای  تداوم  با  مرکزی  بانک  رسد 

( برساند. با این حال در خصوص پایداری  ۱4۰2درصد تا پایان سال    25شده )گذاریهدف  محدوده
 این دستاورد تردید جدی وجود دارد: 

 نرخ رشد نقطه به نقطه نقدینگی   : 8-2نمودار  

 
 آمارهای پولی بانک مرکزی  :منبع 

 
8  https://www.cbi.ir/showitem/27166.aspx 
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

  ی نگینقد  رشد  یداریپا  زانیم  یپول   هیپا   و  ینگینقد  رشد  نرخ  نیب  شده  جادیا  شکاف •
رشد نقدینگی در شرایطی نزولی   :کندیم ذهن از دور را شدهیگذارهدف سطوح در

و    ۱4۰۱شده که رشد پایه پولی و سهم پول از نقدینگی در حال افزایش است. در اسفند  
واحد درصد    ۱4.۱، و  ۱۱.3شکاف بین رشد پایه پولی و نقدینگی به ترتیب    ۱4۰2مرداد  

تداوم کاهش رشد نقدینگی، اختلاف آن با پایه پولی کشور  رغم  دهد بهبوده که نشان می 
حالی در  است.  شده  پولی  بیشتر  سیاست  اجرای  بیانگر  نقدینگی  رشد  نرخ  که کاهش 

این   است.  پولی  بخش  در  انبساط  از  حاکی  پولی  پایه  رشد  افزایش  است،  انقباضی 
ورم ناموفق  شود از یک طرف، سیاست پولی در مدیریت انتظارات تناسازگاری سبب می

مدت نرخ رشد نقدینگی از رشد اجزای آن متأثر شود و  باشد؛ و از طرف دیگر، در میان
 میل به افزایش داشته باشد.

 کشور   یم یتحر   طیشرا   با   متناسب  ی نگینقد  رشد  ی برا  شدهیگذارهدف  رقم •
های تحریم و غیرتحریم  در یک دهه اخیر، متوسط نرخ رشد نقدینگی در دوره  : ستین

تر از میانگین  . پایدار ماندن رشد نقدینگی در مقادیر پایین9درصد بوده است  25.5و    32.5
های اصلاحی در بخش پولی و  ای از سیاستسازی مجموعههای تحریم مستلزم پیادهسال 

  گر،ید   انی ب  بهپذیر نیست.  ست کنترل رشد ترازنامه محققسیا اعتباری کشور است و با تک
  ه یپا   رشد  نرخ  که  یطیدرصد، در شرا  3۰  ر یبه ارقام ز  ینگی تمرکز بر کاهش نرخ رشد نقد

  ت یوضع   نیا  در.  ستین  داری پا   اما   است،  یافتیدست  اگرچه  است،  درصد   4۰  از  شی ب  یپول
  ی شتریب  انعطاف  با   را  هابانککنترل رشد ترازنامه    استیس  یمرکز  بانک   شود یم  شنهادیپ

داشته   اعتبار  صی تخص  نحوه و  پول  ، یپول  ه یپا  رشد  کنترل  بر  را  توجه  و  تمرکز و  کند   دنبال
   باشد.

این    :است   کرده  دایپ  شیافزا   ینگینقد  از  پول  سهم  ،ینگینقدکاهش رشد    رغمبه •
زایی نقدینگی افزایش یافته است. اگر هدف بدان مفهوم است که سیّالیت و قدرت تورم

گذار از کنترل رشد نقدینگی مهار تورم است، بایستی تحولات اجزای نقدینگی  سیاست
 نیز متناسب با هدف مذکور باشد. 

 ترکیب نقدینگی  -2-2-2

صعودی    ۱4۰۱ینگی از ابتدای سال  ، سهم پول از نقد۱۰نقدینگی   رشد  اهندهک  رغم تداوم مسیربه
رسیده است. افزایش سیّالیت    ۱4۰۱درصد در اسفند    25.7به    ۱4۰۰درصد در اسفند    2۰.4شده و از  

 
9 https://www.magiran.com/article/4444608 

   .است کرده  دا یپ کاهش 1401 اسفند  در درصد 33.1 به  1400 اسفند در درصد 39  از ینگینقد رشد ۱۰
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

به  نقدینگی در سطح کلان به مفهوم بیشتر شدن قدرت تورم زایی نقدینگی و در سطح شبکه بانکی 
  11مفهوم تشدید مشکلات ناترازی است.

 نقدینگی ضریب فزاینده  -3-2-2

ها، بانک مرکزی و فعالان  زایی است که بر اساس تعامل بانکضریب فزاینده نقدینگی متغیر درون
آید. این متغیر از شود و مقدار عددی آن از تقسیم نقدینگی بر پایه پولی به دست میاقتصادی تعیین می

افزایش پیدا    ۱4۰۱هر  در م  8.۱به    ۱399در اسفند    7.6از    ۱4۰۱تا اواسط سال    ۱4۰۰ابتدای سال  
تا ضریب   پایه پولی سبب شد  این مقطع تداوم مسیر کاهنده نقدینگی و مسیر فزاینده  از  کرد. پس 

 را ثبت کند.   7.4رقم  ۱4۰۱فزاینده کاهش یابد و در اسفند  

ها توانسته رشد نقدینگی را نزولی کند.  های اخیر، بانک مرکزی با کنترل رشد ترازنامه بانکدر سال 
-ای و فرابودجههای ناسالم و ناترازی بودجهحال، نرخ رشد پایه پولی به دلیل انتقال ناترازی بانکاینبا  

ای دولت به ترازنامه بانک مرکزی صعودی است. مجموعه این اتفاقات سبب شده که رشد صورت  
اینده وضعیت  کسر ضریب فزاینده )نقدینگی( کمتر از رشد مخرج )پایه پولی( باشد و بنابراین ضریب فز

 کاهشی داشته باشد.  

 سهم پول از نقدینگی  : 9-2نمودار  

 
 ی بانک مرکز  یپول  ی: آمارهامنبع 

 
پرداخت در  کنند، با توجه به مشابه بودن خدمات  دار خود را به سپرده جاری تبدیل میهای مدتهای ناسالم سپرده مشتریان بانک  که هنگامی 11

های ناسالم در رقابت برای جذب سپرده  های سالم داشته باشند. در این شرایط، بانکدهند سپرده جاری را نزد بانک های مختلف، ترجیح میبانک
های بانک شوند و چنانچه بانک مرکزی تلش کند نرخ سود سپرده را به شکل دستوری تعیین کند، ناترازی  ناچار به افزایش نرخ سود سپرده می

 شود. ناسالم از طریق بزرگ شدن ترازنامه بانک مرکزی جبران می
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

 ضریب فزاینده نقدینگی  : ۱۰-2نمودار  

 
 آمارهای پولی بانک مرکزی  :منبع 

 سیاست پولی   -3
ت بازار بین بانکی از منظر شدت فعالیت، نرخ و اثرپذیری و اثرگذاری بر سایر بازارهای مالی  تحولا

 . همچنین عملیات بازار باز، شدت و اهمیت آن نیز تحلیل شده است. بخش بررسی شده است این  در  

 بازار بین بانکی  -1-3

-کوتاه  هایدهسود سپرمعیار محاسبه    ۱397از بهمن    :۱398تحولات بازار بین بانکی در سال  
به سپردهاز روزشمار به ماه  ی دت عادم پرداختی  به کاهش سود موثر  های  شمار تغییر کرد که منجر 

درمدت  کوتاهگذاری  سرمایه رخداد  این  بازارها   ش افزای  کنار  شد.  در  و  نیگزیجا  یبازده  در   ژهی)به 
افزایش(  ۱398سال    ی انی پا   هایماه بانک های  سهم سپرده  از عوامل  ددیداری  بود.  اها    طیشرا  نی ر 

توانستند سپرده  شدهیخصوص  های بانک  معرفی محصولات جدید  به سمت خود  با  را  دیداری  های 
کشور این مازاد وجوه منجر به افزایش عرضه اعتبار  کلان  بکشانند. با توجه به فضای نامطمئن اقتصاد

بانکی نرخ سود این بازار را به سمت  بازار بین  نشد و به بازار بین بانکی سرریز کرد. افزایش عرضه در
گیری بانک مرکزی در خصوص  تر متمایل کرد. در این وضعیت، با توجه به افزایش سختمقادیر پایین

های ناسالم برای این منابع تقاضا ایجاد شد. بنابراین حجم معاملات  اضافه برداشت، از طرف بانک 
 پیدا کرد.    افزایش ۱398بانکی در سال بازار بین

های آغازین سال، کاهش اعطای  به طور معمول در ماه  :۱399تحولات بازار بین بانکی در سال  
کند. در  عرضه وجوه در بازار بین بانکی را زباد می  ی و حقوق  یقیبه افراد حق   یشبکه بانک  توسط اعتبار  
که نرخ سود در این بازار در    ای زیاد بود ، مازاد عرضه منابع در بازار بین بانکی به اندازه۱399سال  

درصد رسید. در نتیجه، بانک مرکزی با افزایش نرخ سود    ۱۰اواخر اردیبهشت و اوایل خرداد به زیر  
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

نرخ   ۱399ها نزد بانک مرکزی، کف دالان نرخ سود را افزایش داد. در اواخر مرداد  گذاری بانک سپرده
های تیر و مرداد(،  ش مستمر کف دالان )در ماهدرصد رسید. افزای  ۱7سود بازار بین بانکی به حدود  

( و ۱399درصد از سپرده )در اواخر مرداد    3ها به نگهداری اوراق بهادار دولتی به میزان  الزام بانک 
دیدگان کرونا )در نیمه دوم  دهی در جهت حمایت از بازار سرمایه و حمایت از آسیبافزایش تسهیلات 

رفته کاهش پیدا کند. تصویر این اتفاق در  در بازار بین بانکی رفته( سبب شد عرضه وجوه  ۱399سال  
که در اواخر مهر ماه نرخ سود در این بازار به فراتر از  بانکی منعکس شد، به طورینرخ سود بازار بین

، بانک مرکزی با تزریق در بازار بین بانکی در  ۱399درصد( رسید. از آبان    22سقف دالان نرخ سود )
بانکی، نرخ  یات بازار باز منابع مورد نیاز شبکه بانکی را تأمین و با کاهش فشار بر بازار بینقالب عمل

 سود این بازار را به محدوده دالان برگرداند.

 ۱2متوسط حجم روزانه معاملات در بازار بین بانکی  : 3-۱نمودار  

 
 گزارش عملکرد بازار بین بانکی، بانک مرکزی   :منبع 

 

، مطابق با  ۱4۰۰های نخست سال  در ماه:  ۱۴۰۱و    ۱۴۰۰تحولات بازار بین بانکی در سال  
 ۱4۰۰الگوی رفتاری این متغیر، حجم معاملات در بازار بین بانکی افزایش پیدا کرد. از نیمه دوم سال  

ها  تمایل بانک ها سبب شد توان و  مداخله دستوری در نرخ سود بازار بین بانکی و فشار بر منابع بانک 
. در  13ادامه داشته است   ۱4۰۱برای عرضه منابع در این بازار کمتر شود. این وضعیت تا پایان سال  

های نخست سال عرضه منابع در بازار بین بانکی کاهش  های پیش، در ماه ، برخلاف سال ۱4۰۱سال  

 
 اطلعات منتشر نشده است.   1401در خصوص سال و  است  1400مربوط به سال  یبانک نیبازار ب از حجم عملیات درآمار منتشره  نیآخر 12
 هایحاکی از کاهش حجم معاملت در این سال است.  گزارشمنتشر نشده ، با این حال  1401آمارهای رسمی بازار بین بانکی در سال  13
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

است تسهیلات 14پیدا کرده  وجود کاهش  با  بانک .  ماهدهی  در  سا ها  نخست  )همانند    ۱4۰۱ل  های 
ماهسال  در  دولت  درآمدهای  تحقق  عدم  به  توجه  با  قبل  بودجههای  فشار  سال(،  اولیه  و  های  ای 

ها از ابتدای سال  ای دولت از ابتدای سال بر شبکه بانکی وارد شد و محدودیت منابع بانکفرابودجه
بین بازار  بر  افزایش فشار  بهآشکار شد.  بانکاندازهبانکی  بود که  بهمن    ای  اواسط  در    ۱4۰۱مرکزی 

درصد به    ۱4درصد و کف دالان را از    24درصد به    22( را از  4-3سقف دالان نرخ سود )نمودار  
 درصد افزایش داد.   ۱7

 نرخ سود موزون بازار بین بانکی  : 2-3نمودار  

 
 گزارش عملکرد بازار بین بانکی، بانک مرکزی   :منبع 

 در خصوص عملکرد بازار بین بانکی ذکر دو نکته ضروری است: 

  در   شده  عرضه  منابع  از  هابانک  ن یا  تا   شده  سبب  هاآن  یناتراز  و   ناسالم  ی ها بانک  وجود •
  که   است  ی حال  در   ن یا.  رندیگ  بهره   ی ساختار   ی نگی نقد  یکسر  پوشش   یبرا  یبانک  نیب  بازار
 است.  مدت کوتاه ینگی نقد یکسر نیتأم  ی بانک نیب  بازار ی اصل نقش

-بانک  وجوه  از   یبخشعمل    درسبب شده    یناسالم در شبکه بانک  ی هابانک   تیفعال   تداوم •
  یده لاتیقدرت تسه  نیو بنابرا  شود  ناسالم  ی ها بانک   یناتراز   پوشش  صرف  سالم  ی ا ه 

  منابع،  یبرا  ناسالم  یها بانک  یتقاضا   وجود  گر،ی د  انی ب  به.  شود  محدودتر  سالم  یهابانک 
  دهند   جیترح  سالم  یهابانک  شده   سبب  است،  بالا   اعتبار  یاعطا   سک یر  که   یت یوضع   در

 ناسالم قرار دهند.   ی ها بانک  ار یاخت  دروام(   یاعطا  ی )به جا  را مازاد  وجوه

 
، با وجود عملیات سنگین ریپو توسط بانک مرکزی وضعیت افزایشی نرخ سود بازار بین بانکی متوقف نشد که 1401های نخست سال  در ماه   14

 دهد عرضه منابع در بازار بین بانکی محدود بوده است.  نشان می
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

 عملیات بازار باز   -2-3

  ی بانکنیب   بازار  در  ینگی نقد  مازاد  لیدل  به  حال،  ن یا  با   شد،  یاندازراه  ۱398  سال   در   باز   بازار  ات یعمل
  ن یتأم  در  یفعال   نقش   بازار  نیا  هابانک   ترازنامه   در   موجود   ی دولت  بهادار   اوراق  نییپا   حجم  احتمالاً  و

  بالا   و  یبانک   نیب   بازار  در  عرضه  شدن   محدود  با   و  ۱399  آبان  از.  نداشت  ها بانک  مدتکوتاه  ی نگینقد
  هابانک  جی تدربه نیبنابرا و شد  جذاب  باز بازار  اتیعمل قیطر از یریاعتبارگ بازار، نیا سود  نرخ  رفتن

 بازار باز استقبال کردند.   اتیاز عمل مدت کوتاه ی نگینقد نیتأم  یبرا

  بازار  اتیعمل انجام به  مندقاعده یری اعتبارگ و( پو ی)ر دی بازخر توافق قرارداد قیطر از یمرکز بانک 
  مدتکوتاه  یمنابع   یدولت  یبده   اوراق  پشتوانه  به  یمرکز  بانک(  پوی)ر  دی بازخر  توافق  در.  پردازدیم  باز

  قرار  یمتقاض  یهابانک   ار یاخت  در  یبانکنی ب  بازار  نرخ   از  ترنییپا   ینرخ  با (  روزه  هفت  د یسرس  با)عمدتاً  
  دی بازخر توافق قالب در  ی مرکز  بانک   از قهیوث   با   اعتبار   افتیدر مندقاعده یریاعتبارگ  روش  در .  دهدیم
 است.  دالان  سقف سود  نرخ  با 

ها توسط عملیات بازار باز انجام شد و متوسط حجم عملیات  تأمین نقدینگی بانک   ۱399از آبان  
های نخست  افزایش پیدا کرد. در ماه  ۱399ه.م.ت در اسفند    36ه.م.ت در آبان به    8بازار باز هفتگی از  

بازار بین بانکی )و به دنبال آن کاهش شدید نرخ سود بازار بین  ، مازاد عرضه منابع در  ۱4۰۰سال  
بانکی( سبب شد تا بانک مرکزی از طریق عملیات ریپوی معکوس تلاش کند بخشی از منابع مازاد  

 ها را جذب و مانع از کاهش بیشتر نرخ سود در بازار بین بانکی شود. بانک 

 متوسط حجم عملیات بازار باز هفتگی  : 3-3نمودار  

 
 ی : بانک مرکزمنبع 
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

   ۱5های سود در بازار بین بانکی و عملیات بازار بازنرخ  : 3-4نمودار  

 
 بانک مرکزی  :منبع 

های دولتی نزد بانک مرکزی و کنترل رشد  ، عواملی چون تجمیع حساب۱4۰۰از نیمه دوم سال  
بازار بین بانکی را محدود کرد. بنابراین  ها ناسالم، عرضه منابع در  دهی بانک ترازنامه در کنار تداوم زیان

 ها را تأمین نمود.بانک مرکزی با افزایش حجم عملیات بازار باز بخشی از نیاز به نقدینگی بانک 

 پولی جدید  اعدقو -4
کنترل رشد ترازنامه  های دولتی نیز بانک مرکزی،  تجمیع حساب  شاملسه اقدام متاخر بانک مرکزی  

ها بر بخش پولی  ها در این بخش توصیف و پیامد آندهی آنتسهیلاتافزایش  فشار برای    ها وبانک
 کشور تبیین شده است.

 های بخش دولتی نزد بانک مرکزی تجمیع حساب -1-4

یکپارچه  ۱398  سال  اواخر  از مرکزی سیاست  دستگاهسازی حساببانک  نزد  های  اجرایی  های 
ها به  های خود از نزد سایر بانکه انتقال حسابهای اجرایی ملزم ببانک مرکزی را اجرا کرد و دستگاه

اند  درصدی بوده  85ها ملزم به نگهداری سپرده قانونی  نزد بانک مرکزی شدند. بر اساس قانون، بانک
نمی رعایت  را  آن  شدکه  سبب  وجوه  این  از  استفاده  و  قانون  این  از  تخلف  بود  کردند،  قدرت  ه 

بر این اساس، بانک مرکزی  یابد.    های دولتی کاهشحسابو شفافیت  گذاری پولی بانک مرکزی  سیاست
های بخش دولتی نزد بانک  با این حال، حساب سپردههای بخش دولتی نمود.  اقدام به تجمیع حساب 

 
 بنابراین در این دوره حداقل نرخ توافق بازخرید وجود ندارد.   ، بانک مرکزی ریپوی معکوس انجام داده 1400از اردیبهشت تا شهریور   1۵
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

-مرکزی افزایش یافته که در مقاطعی نقش موثری در کنترل رشد پایه پولی داشته است. تجمیع حساب
 ثر مهم بر بخش پولی و بانکی کشور داشته است:های بخش دولتی نزد بانک مرکزی دو ا

سال   • حساب   ۱399از  تجمیع  دنبال  به  حساب  و  مرکزی  بانک  نزد  دولتی  بخش  های 
های بخش دولتی نزد بانک مرکزی با افزایش درخوری مواجه شده و نقش مهمی  سپرده

در مهار رشد پایه پولی داشته است. در این وضعیت، کاهش خالص بدهی بخش دولتی  
به بانک مرکزی به معنای کاهش اثرپذیری بخش پولی از بخش مالی نیست. بلکه افزون بر  

های بخش دولتی نزد بانک مرکزی نیز به کانالی  بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی، سپرده
برای انتقال تحولات بخش مالی به بخش پولی تبدیل شده است. در نتیجه، از یک طرف  

پایه پولیبینیپیش از طرف دیگر مقایسه  پذیری  رشد پایه پولی در طی زمان    دشوارتر و 
 مخدوش شده است. 

های بخش دولتی نزد بانک  دارایی بانک( و سپرده٪ ها )های بخش دولتی نزد بانکسپرده  : ۱-4نمودار  
 پایه پولی( ٪مرکزی )

 
 آمارهای پولی بانک مرکزی  :منبع 

ها را در  بانک مرکزی کاهش وجوه در دسترس بانک های اجرایی به  دستگاه  انتقال حساب •
ها را تشدید کرده است.  در نتیجه، تنگنای نقدینگی  پی داشته و محدودیت نقدینگی بانک 

ها تشدید شد که بخشی از آن به شکل اضافه برداشت به ترازنامه بانک مرکزی منتقل  بانک 
 شده است. 

باندر مجموع، تجمیع حساب  • نزد  بدهی  های بخش دولتی  با کاهش خالص  ک مرکزی 
بخش دولتی نزد بانک مرکزی نقش کاهنده در رشد پایه پولی داشته )اثر مستقیم( و با  

بانک  بدهی  داشته  افزایش  )اثر غیرمستقیم(  پولی  پایه  بر  فزاینده  اثر  مرکزی  بانک  به  ها 
ا  است. نقش مهارکنندگی این سیاست در رشد پایه پولی دارای اهمیت بیشتری است. ب
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ها به بانک مرکزی  این حال، این سیاست یکی از عواملی است که رشد بالای بدهی بانک
 دهد.   را توضیح می 

 کنترل رشد ترازنامه  -2-4

  ۱4۰۰های فزاینده بانک مرکزی از اواسط سال  با افزایش سریع تورم و احساس خطر وقوع تورم
با مهار رشد نقدینگی، تورم مهار کند.  سیاست کنترل رشد ترازنامه را در پیش گرفت با این هدف که  

توان گفت اقدام برای کاهش  اگر ارزیابی سیاست بر اساس بررسی نرخ رشد نقدینگی ارزیابی شود، می
نقطه نقدینگی  بهنرخ رشد نقطه  ۱4۰۱طوری که در پایان سال  نرخ رشد نقدینگی موفقیت آمیز بود، به

درصد(. در نتیجه این اقدام و سایر اقدامات    3۱.۱)  درصد نزدیک شد  3۰شده  گذاریبه محدوده هدف
  25ی، روند فزاینده تورم متوقف شد، با این حال، نرخ تورم از محدوده المللنیب  طیشرا ر ییتغ دولت و 

درصد ماندگار شده است. بنابراین، درک این موضوع که آیا سیاست در پیش    45درصد در محدوده  
 ی دیدن تصویر آینده بخش پولی کشور الزامی است.گرفته شده پایدار هست یا نه، برا

-های بانک انجام شد، که کاهش تسهیلاتاین سیاست ابتدا با اعمال محدودیت بر سمت دارایی
ها( بانک مرکزی  )با توجه به افزایش تکالیف بانک  ۱4۰۱ها را در پی داشت. از اواسط سال  دهی بانک 

است را دنبال کرد. بدین منظور بانک مرکزی نسبت سپرده با محدودیت بر سمت بدهی ترازنامه این سی
هایی که نرخ  های خاطی افزایش داد و از این طریق برای جذب سپرده )در بانکقانونی را برای بانک

 شده توسط بانک مرکزی فراتر بود( محدودیت ایجاد کرد. رشد ترازنامه آنها از محدوده تعیین

  ۱5شد را تا سقف  درصد تعیین می  ۱3تا    ۱۰ه قبلاً در دامنه  بانک مرکزی نسبت سپرده قانونی ک
 ۱4۰۰درصد در پایان سال    ۱۰.4ها از  درصد افزایش داد. بدین ترتیب نسبت سپرده قانونی موثر بانک 

 . 16افزایش یافت  ۱4۰۱درصد در پایان سال   ۱۱.4به 

ر حالی انجام شده که  ها دکاهش رشد نقدینگی کشور به مدد سیاست کنترل رشد ترازنامه بانک 
اند. در این وضعیت پایدار بودن کاهش  پول مسیر افزایشی داشتهرشد پایه پولی و نسبت پول به شبه
از ذهن است.     درصد(   25)  ی نگینقد  ی برا  شدهیگذارهدف   رشد   نرخ   ن،یهمچن رشد نقدینگی دور 

  ن یا  رفتار  جهی و در نت  ی و شبکه بانک  یبخش عموم  ه یدر حوزه مال  هایگذاراستیس   ریسا   متناسب با
  یناتراز  کاهش  و   بودجه  یکسر  کاهش   یبرا   ی اندازچشم  کهیحال  در.  ستین  م یتحر  یها سال   در   ر یمتغ 

بر اساس    . بماند داری پا  ترازنامه  رشد   نرخ کاهش   داشت  انتظار   توان ینم  است،نشده  ریتصو ی بانک شبکه
انتهای دهه  نقدینگی در سالآمارهای موجود، متوسط نرخ رشد   ابتدا و  معادل    ۱39۰های تحریمی 

از رقم هدفگذاری شده برای سال    32.5 درصد( است. اگرچه در    25)  ۱4۰2درصد بوده که بیش 
پذیر است، پایداری این دستاورد با تردید مواجه است. ناسازگاری  مدت رسیدن به این هدف امکانکوتاه

 
  زدهم ی س دولت در  ی نگینقد رشد/  مردادماه  در درصد 41 به یپول هیپا رشد  »کاهش عنوان با یمرکز  بانک 1402/ 22/6 مورخ  خبر به ارجاع  16

 «.افتی کاهش درصد واحد 16
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کند.  ر موردی است که ناپایداری کاهش رشد نقدینگی را محتمل میرشد نقدینگی با اجزای آن دیگ
شده خود رسیده، شکاف کاهش رشد نقدینگی در حالی که رشد پایه پولی به بالاترین سطوح تجربه

دهنده ناسازگاری رویه بانک مرکزی  دو را افزایش داده که حاکی از عدم تعادل در بخش پولی و نشاناین
د، ناترازی دولت و ناترازی  ادر واقع عوامل اصلی چاپ پول در اقتصی است.  برای کنترل بخش پول 

بنابراین نمیها، بهبود قابل ملاحظه نیافتهبانک کاهش رشد نقدینگی  توانیم انتظار داشته باشیم،  اند، 
 ادامه پیدا کند و تورم به صورت پایدار کاهش یابد.  

هایی از جنس اصلاح کسری بودجه  تورم، مکمّلر ا های پولی برای مهده از مهار کلا توصیه به استف
توان برای اطمینان دادن به آحاد اقتصادی در  ها دارد. میتراز بانکانداز نا مزمن و همچنین بهبود چشم

های پولی  رشد کل  مدت تورم تنها از مهاراهمیت کاهش تورم و همچنین با هدف مهار کوتاهزمینه  
 در گردشند، اثر بلندمدتی نخواهیم داشت. های اصلی تورم  منشا موتور رشد  که  استفاده کرد، اما تا زمانی

علاوه بر    ها،سیاست کنترل رشد ترازنامه بانکرغم ممانعت از افزایش بیشتر تورم،  بهدر مجموع،  
 کنترل رشد نقدینگی، نتایج زیر را در پی داشته است: 

های ناسالم در شرایط کنترل  به تعویق انداختن ساماندهی بانک افزایش اضافه برداشت:   •
های  ها نتوانند از طریق جذب سپرده بیشتر  ناترازی رشد ترازنامه باعث شد تا این بانک 

بنابراین اضافه برد اشت آنها افزایش پیدا کند. همچنین، افزایش  مالی را پوشش دهند و 
ها همزمان با کنترل رشد ترازنامه نیز منجر به افزایش اضافه برداشت شده  تکالیف بانک 

های پولی موثر است، نه مطلق نرخ سپرده چه بر کلاست. نکته قابل ذکر آن است که آن 
بانک مرکزی است.   قانونی، بلکه مقدار خالص حاصل از سپرده قانونی و استقراض از

ها به  بنابراین لازم است این دو با هم دیده شوند. با لحاظ این نکته و افزایش بدهی بانک
 بانک مرکزی، در عمل نرخ سپرده قانونی موثر افزایش نیافته است. 

افزایش نسبت سپرده قانونی منجر به     :۱7افزایش نسبت تسهیلات به خالص سپرده  •
سپرده خالص  به  کاهش  تسهیلات  در مخرج کسر  طریق کاهش  از  و  بانکی شده،  های 

 . است شده سپرده خالص به  لاتیتسه  نسبت در خالص سپرده سبب افزایش  

بانکی: • بین  بازار  بانک   کاهش عمق  مازاد  ذخایر  قانونی،  نسبت سپرده  افزایش  ها  با 
بین بانکی    ها در بازارکاهش پیدا کرده است. ذخایر مازاد منابعی است که توسط بانک 

شود. این موضوع یکی از عواملی است که کاهش عرضه در بازار بین بانکی در  عرضه می
 دهد. را توضیح می  ۱4۰۱سال 

 
 است.  ینزد بانک مرکز یسپرده قانون  کسر از  پس یبانک یهاسپردهمجموع  سپرده، خالصاز   منظور ۱7
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 دهی افزایش تسهیلات -3-4

و به ویژه از نیمه دوم سال، بانک مرکزی تکالیف زیادی به شبکه بانکی محول کرده    ۱4۰۱در سال  
-صاحبان کسب و کار )مانند اعطای تسهیلات به شرکت  است. تکالیفی که برخی در جهت حمایت از

بنیان(، برخی در جهت حمایت از خانوار )مانند قانون جهش تولید مسکن، وام ودیعه مسکن  های دانش
سیاست پیشبرد  راستای  در  برخی  و  ازدواج(  وام  اشتغال و  با  مرتبط  )تسهیلات  دولت  و  های  زایی 

ی بانک مرکزی نسبت تسهیلات به خالص سپرده در پایان  فرزندآوری( است. بر اساس آمارهای پول
واحد درصد افزایش پیدا کرده    8.4درصد بوده که نسبت به پایان سال قبل    92.5معادل    ۱4۰۱سال  

ها در حال اجرا است سبب ها در شرایطی که سیاست کنترل ترازنامه بانکاست. افزایش تکالیف بانک 
د و بخشی از منابع لازم برای اعطای تسهیلات از محل اضافه  ها تشدیشده محدودیت نقدینگی بانک 

 برداشت تأمین شود.  

 کشور ی پول بخش  اندازچشمبندی و  جمع  -5
شد  ثبات نسبی موجود در اقتصاد کشور در بخش پولی نیز مشاهده می  ۱396تا    ۱393های  در سال 

  ۱397های اقتصادی از سال  تحریمدرصد قرار داشت. با آغاز    ۱8و نرخ رشد پایه پولی در محدوده  
ای دولت  ای و فرابودجهبهره نماند و افزایش ناترازی بودجهبخش پولی کشور نیز از این تکانه منفی بی 

از طرف دیگر، انجام نشدن اصلاحات نظام بانکی منجر به تشدید ناترازی   به پایه پولی منتقل شد. 
ایه پولی دامن زد. در این وضعیت، اجرای سیاست  ها شد که این موضوع نیز به افزایش رشد پبانک 

های بخش دولتی  های بخش دولتی نزد بانک مرکزی )با افزایش حساب سپردهسازی حسابیکپارچه
نزد بانک مرکزی( از فشار وارد شده بر پایه پولی کشور کاست و در مقاطعی نیز منجر به کاهش رشد  

  ه یپا   نقطه  به  نقطه  نرخ رشد   ۱4۰2بانک مرکزی در مرداد  پایه پولی شد. بر اساس آخرین آمار منتشره  
 درصد بوده است.   4۱پولی 

ای دولت ای و فرابودجهو افزایش ناترازی بودجه  ۱397های اقتصادی از سال  با اجرایی شدن تحریم 
ها رشد پایه پولی و نقدینگی کشور افزایشی شد. با افزایش رشد پایه  و همچنین تداوم ناترازی بانک

با ثبت رقم    ۱4۰۰طوری که در مهر  ولی، نرخ رشد نقدینگی نیز به تأسی از آن افزایش پیدا کرد، بهپ
ها  سال اخیر تجربه شد. اجرای سیاست کنترل رشد ترازنامه بانک  2۰بالاترین رقم در   درصد   42.8

ش یابد.  درصد کاه  26.9به  ۱4۰2سبب شد نرخ رشد نقدینگی در مسیر نزولی قرار گیرد و در مرداد 
پول پیدا کرده که به مفهوم افزایش سیّالیت نقدینگی و بنابراین  رغم کاهش نقدینگی، نسبت پول به شبهبه

 زایی نقدینگی است. افزایش قدرت تورم
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حرکتی رشد پایه  بوده است، پایین بودن هم  ۱8اگرچه کاهش رشد نقدینگی، در مهار تورم اثرگذار
اثرگذاری ماندگاری دستاورد مهار تورم توسط این سیاست را با تردید مواجه کرده و  پولی و نقدینگی  

ای و بانکی شکننده و در بلندمدت  های اصلاحی بودجهرود در صورت انجام نشدن سیاستانتظار می
ها  نک تواند با کنترل ترازنامه با مدت می مدت و میانبه بیان دیگر، بانک مرکزی در کوتاهپایدار باشد. نا 

گذاری شده برساند، اما این وضعیت پایدار نخواهد بود. با توجه به  رشد نقدینگی را به سطوح هدف
و بخش بانکی کشور کاهنده شدن مسیر پایه پولی در صورت ادامه    ایبودجهتداوم کسری ناترازی بخش  

 های کنونی میسر نیست. گذاریسیاست

  ی بازده   ییدارا  یکه بازارها  یت یوضع   در   ی بانک  ود س  نرخ   نامناسب  ی گذاراستیس  گر، ید  طرف  از
  دارمدت  سپرده  یجا  به  موجود،  یها فرصت  از  یریگبهره  هدف  با   یاقتصاد  آحاد  شده  سبب  دارند  بالاتر
  نیا  جهینت.  کنند  ینگهدار  خود  ییدارا  سبد  در  را(  طلا  و  ارز)مانند    بالاتر  بازده  با   یها ییدارا  ،یبانک

  ش یافزا  مفهوم   به   که  است  یدارید   ی ها سپرده   سهم  شیافزا  ها بانک  ترازنامه  بر  یاقتصاد   آحاد  میتصم
   .شودیم شتریب آن ییزاتورم  قدرت  ینگینقد  شدن  ترال یس  با . است ینگی نقد تیالیس

در این بستر، کاهش ناپایدار نرخ رشد نقدینگی )درکنار افزایش رشد پایه پولی و افزایش سیالیت  
الزامات    ها قیمتکاهش پایدار نرخ رشد  تواند منجر به کاهش ماندگار در نرخ تورم گردد.  نقدینگی( نمی

  طلبد. ای و اصلاح نظام بانکی را میگذاری همچون اصلاح بودجهسیاست

 
 مشکل  را   کی   هر  اثر   ک یتفک  امکان  افتاده  اتفاق  یالملل  ن یب  طیشرا   در  که   یمثبت   تحولات  با  اتفاق  نیا   یهمزمان  ۱8

 . است   بوده تورم کاهش در  یموثر عامل ارز نرخ  رشدکاهش   رسدیحال به نظر م ن یبا ا کند، یم
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 اهمیت توسعه متوازن بانکی  -6
مناسب به منابع مالی است. در یک سیستم مالی  رونق محیط کسب و کار در گرو دسترسی کافی و  

پذیر است و همه افراد این فرصت  کارآمد امکان دسترسی به منابع مالی برای همه آحاد اقتصادی امکان
را دارند که مشارکت فعال در فضای اقتصاد داشته باشند. در اقتصاد ایران دشواری تأمین مالی یکی از  

. این در حالی است که ۱9شود که توسط فعالان اقتصادی عنوان میهایی است  ترین محدودیتاصلی
است. بنابراین این سؤال مطرح است   گذار اعمال از طرف سیایتهای متمادی  سرکوب مالی برای سال 

که چرا در شرایطی که هزینه تأمین مالی بانکی به شدت پایین است، فعالان اقتصادی از دشواری تأمین  
   کنند؟مالی گلایه می

محور  شود که نظام تأمین مالی در ایران بانکدر پاسخ به این سؤال توجه به این موضوع مطرح می
است و امکان تأمین مالی از سایر مجاری بسیار محدود است. در این وضعیت خانوار، بنگاه و بخش  

هر یک به معنی    دولتی برای تأمین مالی به شبکه بانکی وابسته هستند و دسترسی بالاتر به اعتبار برای 
است.    2۰رانیبرون نیست،  دیگری  همگن  دسترسی  نیز،  دسته  سه  این  داخل  مثال بهدر    عنوان 
 چک دترسی بسیار متفاوتی به بخش مالی رسمی دارند.های خرد و کوهابزرگ در مقایسه با بنگاهبنگاه

اند  به اخذ اعتبار شده  به دلیل سرکوب نرخ در بازار اعتبار، هزینه تأمین مالی برای آحادی که موفق
های گزاف  اند ناچار به پرداخت هزینه هایی که از بازار اعتبار بیرون ماندهپایین است. در مقابل، گروه

به   منجر  و غیررسمی  مالی رسمی  تأمین  هزینه  بین  بالا  اختلاف  بود.  مالی غیررسمی خواهند  تأمین 
اعتبار بر اساس کارآیی را محدود کرده است.  گیری رانت در بازار اعتبار شده که امکان تخصیص  شکل

های اخیر،  های بالای سال رسد حتی در صورت دسترسی به اعتبار به دلیل تورمافزون بر این، به نظر می
تواند دغدغه نیاز به منابع مالی را پوشش دهد. به بیان دیگر، مبلغ اعتبار در مقایسه رقم وام دریافتی نمی

 تأمین مالی اندک است.  با رقم مورد نیاز برای

با توجه به اهمیت موضوعات مطروحه در این گزارش نقش بازار اعتبار در تأمین مالی از سه منظر 
های در دسترس مورد بحث و بررسی  مالی و استطاعت مالی با استفاده از داده  عمقدسترسی مالی،  

در ادامه وضعیت  گذارند.  تیار میری از فراگیری مالی در کشور را در اخاین سه تصویگیرد.  قرار می
فصل آخر به  های سلامت بررسی خواهد شد.  شبکه بانکی از طریق تحلیل ترازنامه و بررسی شاخص 

 پردازد. بندی میجمع

 
 ، اتاق بازرگانی، صنایع، معاون و کشاورزی ایران ران« یا  کار  و کسب  ط یمح یمل  ش یمای»پ یهاگزارش ۱9
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 فراگیری مالی -7
 دسترسی مالی  -1-7

دسترسی مالی بدین مفهوم است که آحاد اقتصادی به سادگی و با هزینه پایین بتوانند از خدمات و  
تواند منجر به  محصولات بانکی استفاده کنند. افزایش دسترسی آحاد اقتصادی به تسهیلات مالی می

کاهش فقر و افزایش رشد اقتصادی گردد. در بُعد کسب و کار، تسهیل دسترسی به اعتبار منجر به  
اعتبارات  شود. با بهبود دسترسی خانوارها  وری میهای کارآفرینانه، اشتغال و بهرهافزایش فعالیت به 

 شود.های اقتصادی تقویت میبانکی، هموارسازی مصرف تسهیل و پوشش خانوارها در برابر ریسک

 دسترسی مالی بنگاه  -1-1-7

ایده دارای  بیرونیافراد  مالی  تأمین  پی  در  فعالیت  بالای شروع  هزینه  دلیل  به    2۱های کارآفرینانه 
از طرف دیگر، بنگاه  اقتصاد نیز بهستند.  رای توسعه کار یا تأمین سرمایه در گردش  های موجود در 

یافتگی بازار بدهی در ایران عمده تأمین  نیازمند دریافت اعتبار هستند. با توجه به سطح پایین توسعه
 شود.  ها از طریق شبکه بانکی انجام میمالی بنگاه

 7۰.2ت( )هزار میلیارد تومان )ه.م.  4448شبکه بانکی کشور    22، تسهیلات پرداختی ۱4۰۱در سال  
رقم   این  از  بوده که  نقدینگی کشور(  )   3763درصد  به    84.6ه.م.ت  پرداختی(  تسهیلات  از  درصد 

درصد از تسهیلات پرداختی( به خانوارها پرداخت شده   ۱5.4ه.م.ت )  685صاحبان کسب و کار و  
در   درصد افزایش داشته، که  5۰نسبت به سال قبل    ۱4۰۱ها در سال  است. تسهیلات پرداختی بانک

 دهد.  افزایش تسهیلات حقیقی پرداختی را نشان می 23مقایسه با تورم 

درصد تسهیلات بانکی کشور به صاحبان کسب و کار پرداخت شده، آنها    85که حدود  رغم آن به
. این پدیده را  24کنند همواره دشواری تأمین مالی را به عنوان یکی از مشکلات اصلی خود مطرح می

دن تمرکز تسهیلات اعطایی در کشور نسبت داد. یک شاهد برای این ادعا آن است  توان به بالا بومی
درصد مانده    3۰ه.م.ت )  ۱5۰۰، حدود  ۱4۰۱آذر    انی تا پا   یکلان شبکه بانک  لات تسهی  که مجموع

علاوه،  نفع واحد اعطا شده است. بهذی  ۱7۰۰به  ( بوده که  یردولتیو غ  ی دولت   ی ها بخش  لات یتسه 

 
 منابع  که  است   مفهوم  نیبد  یدورن  یمال  ن یتأم.  است   ریپذامکان  یرونی ب  و  یدرون  قیطر  دو  از   هاشرکت   یمال  نیتأم  2۱

  یی دارا  فروش  -2  هیسرما  شی افزا  -۱:  شودیم  انجام  قیطر  سه   از  که  شود  نیتأم  شرکت   داخل  عوامل   از   شرکت  از ین  مورد
 .  ندیگو یرونیب یمال  نیخارج از شرکت را تأم  ی از هر محل  یمال نیوابسته به شرکت. تأم یهامجموعه -3

 است.    یو امهال دیجد  یپرداخت لات یرقم شامل تسه ن یا 22
 . است  کرده اعلام درصد 45.8 را ۱4۰۱ سال تورم   نرخ رانیا آمار  مرکز 23
 ، اتاق بازرگانی، صنایع، معاون و کشاورزی ایران رانیا کار و کسب  ط یمح یمل  ش یپا ی فصل  یهاگزارش 24
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درصد و    ۱7  باًیکلان تقر  یرجار یغ  لاتی نرخ تسه  ی عنیشده است.    یرجار یه.م.ت آن غ  25۰حدود  
 . 25است ینکول در کل شبکه بانک  یدرصد 2/5سه برابر نرخ  با یمعادل تقر

انواع تسهیلات پرداختی به صاحبان کسب و کار )   73دهد  ( نشان می ۱-7نمودار  بررسی سهم 
درصد از اعتبارات    5بابت تأمین سرمایه در گردش بوده و تنها  ها درصد از تسهیلات پرداختی به بنگاه

های کشور برای دهند تقاضای بنگاهگردد. مطالعات نشان میای بنگاه میبانکی صرف تقاضای توسعه
-های مالیاتسرمایه در گردش بیش از متوسط جهانی و کشورهای منطقه است. عواملی چون رویه

یسک و فروش نسیه، جهش ارزی و تورم تولیدکننده تقاضای بیشتر به  ستانی، فقدان ابزارهای پوشش ر
 . 26دهند سرمایه در گردش را توضیح می

رسد کاهش تأمین مالی داخلی بنگاه ناشی از توقف رشد در سطح  اقتصاد  در مجموع به نظر می
تسهیلات دریافتی به  ها به شبکه بانکی رسمی، کم بودن  کلان، دسترسی نداشتن بخش بزرگی از بنگاه

های بنگاه در کنار بالا بودن نیاز به سرمایه در گردش و عدم توسعه بازار بدهی در کشور  نسبت هزینه
های متوسط و بزرگ  سبب شده تا بخش عمده منابع بانکی صرف تأمین مالی سرمایه در گردش بنگاه

ع بانکی نتوانند نیاز اقتصاد کشور  ها محروم باشند. این موضوع سبب شده تا منابگردد و سایر بنگاه
ها نیز  گو باشند. حاکم بودن سرکوب مالی تقریبا در همه سال های خرد و کوچک را پاسخبرای بنگاه

به مطلوب بانک  از طریق  تامین مالی  تا  قالب مازاد  باعث شده  را در  تبدیل شود و خود  ترین گزینه 
 تقاضای دائم در شبکه بانکی نشان دهد.

 ۱4۰۱پرداختی به صاحبان کسب و کار در سال   تسهیلات  : ۱-7نمودار  

 
 منبع: آمارهای بانکی بانک مرکزی 

 
 گزارش تسهیلات غیرجاری کلان، اتاق بازرگانی، صنایع، معاون و کشاورزی ایران  25
   یاسلام   یشورا مجلس  یهاپژوهش مرکز  ها«،بنگاه گردش در هی سرما یمال ن یتأم: دیتول جهش   »درباره گزارش  26

%۱۹, ایجاد

تامین سرمایه در 

%۷۳, گردش

%5, توسعه %2, سایر
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 دسترسی مالی خانوار  -2-1-7

درصد اعتبارات بانکی به خانوارها پرداخت  ۱5دهد کمتر از بررسی منابع مختلف آماری نشان می
آمارهای منتشره بانک مرکزی و طرح ای با استفاده از  در مطالعه  27(۱398شود. عینیان و همکاران )می

سهم خانوار از تسهیلات پرداختی را در محدوده    ۱393تا    ۱39۰های  پیمایش هزینه و درآمد برای سال 
شود، در  منتشر می  ۱4۰۱اند. بر اساس آمار بانک مرکزی که از آذر  درصد محاسبه کرده  ۱3درصد تا    9

پرداختی    ۱4۰۱سال   تسهیلات  از  خانوارها  از    ۱5.4سهم  خانوار  سهم  افزایش  است.  بوده  درصد 
ابتدایی دهه  در مقایسه با سال   ۱4۰۱تسهیلات پرداختی در سال   افزایش  را می   ۱39۰های  توان به 

های حمایتی دولت )مانند تسهیلات فرزندآوری و تسهیلات ودیعه مسکن( مرتبط دانست، سیاست
 منابع آماری متفاوت نسبت داد.   توان به استفاده ازاگرچه بخشی از این تغییر را می

به خانوار در سال    2-7  نمودار  در پرداختی  انواع تسهیلات  نشان داده شده است.   ۱4۰۱سهم 
درصد   ۱8درصد از تسهیلات پرداختی به خانوار در قالب خرید کالای شخصی،  44شود مشاهده می

درصد تسهیلات مرتبط با تعمیر،    ۱3الحسنه ازدواج و  درصد قرض  ۱4الحسنه ضروری،  در قالب قرض
 خرید یا ودیعه مسکن بوده است. 

های گروه توان از شاخصبرای قضاوت در خصوص میزان دسترسی خانوارها به اعتبارات بانکی می 
سال است که در سال گذشته حداقل   ۱5»درصد افراد بالای شاخصبر اساس استفاده کرد.  28فیندکس 

ایران با ثبت رقم    2۰۱7اند« در سال  ها یا مؤسسات مالی رسمی دریافت کردهری از بانکیک وام جا 
وضعیت ایران را در    3-7  نمودارکشور به خود اختصاص داده است.    ۱46درصد رتبه نهم را میان    24

دهد که حاکی از وضعیت مطلوب ایران در مقایسه با سایر  این شاخص در مقایسه با دنیا نشان می
بالای  کش افراد  وام دریافت  ۱5ورها است. در شاخص»درصد  از طریق خانواده و دوستان    سال که 

درصد بوده و ایران رتبه سوم دنیا را داشته است. این دو    52برای ایران    2۰۱7اند« نیز در سال  کرده
اند، افت کردهای از خانوارهای ایرانی »تسهیلات« دریدهند درصد قابل ملاحظهرقم در کنار هم نشان می

 اند.  شان کم بوده و مجبور به استقراض از آشنایان هم بودهاما مقدار آن برای تامین هدف

 یپرداخت  لاتیتسه  از  خانوارها  سهم:۱-7جدول  
 1401 1393 1392 1391 1390 سال

 %1۵.4 %9.3 %12.9 %12.3 %11.1 سهم خانوار از تسهیلت پرداختی 

 ی مرکز  بانک  یبانک  یآمارها(،  ۱398)  همکاران  و  انین یع: منبع 
 
 

 
 یبانک -یپول یهاپژوهش فصلنامه (، ۱398)  همکاران و انینیع ران، یا اقتصاد  یاعتبار  یهاچرخه 27

28 Findex 
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 ۱4۰۱  به خانوار در سال  یپرداخت  لاتیتسه:  2-7  نمودار

 
 ی مرکز  بانک  یبانک  یآمارها: منبع 

 اندو فامیل و دوستان وام دریافت کرده  یسال که از موسسات مال   ۱5  ی: درصد افراد بالا3-7  نمودار

 
 (2۰۱7)  یجهان  بانک: منبع 

ترین دلایل نیاز خانوارها به منابع مالی، خرید مسکن است. با توجه به قیمت بالای مسکن مهماز  
رود تسهیلات پرداختی بابت خرید مسکن بتواند بخش درخور توجهی از قیمت مسکن را  انتظار می

درصد از ارزش مسکن توسط وام مسکن   ۱8تنها    ۱398در سال    4-7نمودار  پوشش دهد. بر اساس  
 پوشش داده شده است. 

 

%۳, تعمیرات

خرید کالای 

%۴۴, شخصی

خرید خودرو 

%۴, شخصی

قرض الحسنه 

%۱۴, ازدواج

قرض الحسنه 

%۱۸, ضروری

قرض الحسنه 

%۳, فرزندآوری

تعمیر، خرید و ودیعه 

%۱۳, مسکن
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٦۰

ایران OECDکشورهای  کشورهای با درآمد 
بالا

متوسط جهانی کشورهای با درآمد 
بالاتر از متوسط

کشورهای با درآمد 
طپایین تر از متوس

کشورهای با درآمد 
پایین

سال که از موسسات مالی رسمی وام دریافت کرده اند 1۵درصد افراد بالای 

سال که از فامیل و دوستان وام دریافت کرده اند 1۵درصد افراد بالای 



 

42 
 

 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

 نسبت وام به ارزش مسکن   : 4-7نمودار  

 
 29ی، گزارش فقر استفاده از خدمات مالی در ایران اجتماع  رفاه  و  کار  تعاون،  وزارت: منبع 

رسد افراد در دریافت اعتبارات بانکی با  توان گفت در حالی که به نظر میبنابراین در مجموع می
مشکل جدی مواجه نیستند، به دلیل رقم پایین تسهیلات پرداختی در صورت موفق شدن به دریافت  

 وام همچنان نیاز به دریافت منابع مالی دارند.  

 ی مال عمق -2-7

آحاد اقتصادی  عمق مالی بدین مفهوم است که عرضه منابع در اقتصاد به میزان کافی و مورد نیاز  
ترین منبع تأمین  گیرد. با توجه به گسترده نبودن بازار بدهی در کشور، اعتبارات بانکی مهمصورت می

ای از سبد دارایی  ها بخش عمدهرود بانک های اقتصادی است. بنابراین انتظار میمالی بیرونی بنگاه
های منجمد و مسموم در  اراییدهد رسوب دها نشان میخود را به تسهیلات اختصاص دهند. بررسی

ها  های جایگزین و ریسکها، پایین بودن نرخ سود تسهیلات در مقایسه با بازده داراییترازنامه بانک 
ها برای اعطای  های موجود در اقتصاد از جمله عواملی هستند که ظرفیت و انگیزه بانکو نااطمینانی

های مختلف به بررسی عمق مالی در اقتصاد ایران دهند. در ادامه بر اساس شاخص اعتبار را کاهش می 
 شود.  پرداخته می

 تسهیلات به تولید  -1-2-7

  توسعه  شاخص   نیا.  است  یمال   عمق  یبررس  یبرا  شاخص   نیترشناخته  د یبه تول   لات یتسه   نسبت
  بخش  یدسترسهر واحد ارزش افزوده    یازا  به مفهوم است که    ن یو بد  دهدیم   نشان   را  ی بانک  نظام   یکمّ

 
29 https://poverty-research.ir/blog/study-reports/5457/ 

٥٤%

٤۷%

۲۸%

۱۸%

۰%

۱۰%

۲۰%

۳۰%

٤۰%

٥۰%

٦۰%

۱۳۹٥ ۱۳۹٦ ۱۳۹۷ ۱۳۹۸



 

43 
 

 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

مستمراً نزول داشته    ۱4۰۱تا سال    ۱397این نسبت از سال    .است  بوده  چقدر  یبانک  منابع  به  یخصوص
درصد بوده، این نسبت در سال   6۰معادل  ۱396است. در حالی که نسبت تسهیلات به تولید در سال 

  نسبت  کاهشمتوقف شده،    ی قیحق بخش رشد  که  آنجا   ازدرصد کاهش پیدا کرده است.    43به    ۱4۰۱
در واقع    وکم شده    ی( به صورت نسبلاتیصورت کسر )تسه   رشد  دهدی م  نشان  دی تول  به  لاتیتسه 

  ارزش افزوده نبوده است. راتییمتناسب با تغ یبه منابع بانک ی بخش خصوص یدسترس

 ی ناخالص داخل  دیبه تول  لاتی: مانده تسه5-7  نمودار

 
 ی مرکز  بانک: منبع 

 مصرف کننده  متیبه شاخص ق  لاتی: مانده تسه6-7  نمودار

 
 ران یا  آمار  مرکز  ،یمرکز  بانک: منبع 

۰ %

۱۰ %

۲۰ %

۳۰ %

٤۰ %

٥۰ %

٦۰ %

۷۰ %

۱
۳
۸
۰

۱
۳
۸
۱

۱
۳
۸
۲

۱
۳
۸
۳

۱
۳
۸
٤

۱
۳
۸
٥

۱
۳
۸
٦

۱
۳
۸
۷

۱
۳
۸
۸

۱
۳
۸
۹

۱
۳
۹
۰

۱
۳
۹
۱

۱
۳
۹
۲

۱
۳
۹
۳

۱
۳
۹
٤

۱
۳
۹
٥

۱
۳
۹
٦

۱
۳
۹
۷

۱
۳
۹
۸

۱
۳
۹
۹

۱
٤
۰
۰

۱
٤
۰
۱

200

220

240

260

280

300

320

340

360

380

1390 1391 1392 1393 1394 139۵ 1396 139۷ 1398 1399 1400 1401



 

44 
 

 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

 کننده  مصرف  تسهیلات به شاخص قیمت -2-2-7

بالاترین رقم خود را در دهه اخیر   ۱396در سال    کننده  مصرفنسبت تسهیلات به شاخص قیمت  
نسبت تسهیلات به    ۱4۰۰و    ۱399های  در سال تجربه کرد و پس از آن رفتار پرنوسانی داشته است.  

وضعیت کاهشی    ۱4۰۱شاخص قیمت )برخلاف نسبت تسهیلات به تولید( افزایشی بوده و در سال  
 پیدا کرده است.

 سپرده خالص  تسهیلات به  -3-2-7

های دریافتی را به اعطای  ها چه میزان از سپردهدهد بانکنشان می  نسبت تسهیلات به خالص سپرده
ها سبب شد  های منجمد و مسموم در ترازنامه بانکاند. حجم بالای داراییتسهیلات اختصاص داده

ادامه داشته    ۱399این نسبت وضعیت کاهنده داشته باشد که این شرایط تا سال    ۱39۰تا از ابتدای دهه  
لص  ها نسبت تسهیلات به خا با بهبود نسبی در وضعیت سلامت برخی بانک   ۱399است. در سال  

ها به انجام تکالیف  رسد الزام بانک به نظر می  ۱4۰۱و    ۱4۰۰های  سپرده افزایش پیدا کرد. در سال 
 مختلف عامل مهمی در افزایش نسبت تسهیلات به خالص سپرده بوده است.  

اینکه  های اخیر بهدهد در سال نشان می  7-7  نمودارو    6-7  نمودار،  5-7  نمودارمقایسه   رغم 
اند این افزایش متناسب با رشد  ای از منابع خود را به اعطای اعتبار تخصیص دادهبخش فزایندهها  بانک 
 درنتیجه دسترسی آحاد اقتصادی به منابع بانکی نزولی و پرنوسان بوده است.  ،ها و تولید نبوده قیمت

 به خالص مانده سپرده   لاتی: مانده تسه7-7  نمودار

 
 ی مرکز  بانک: منبع 
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 ت به سپرده به تفکیک استان  نسبت تسهیلا -4-2-7

دهد.  های مختلف نشان می نسبت تسهیلات به خالص سپرده به تفکیک استان عمق مالی در استان 
درصد در استان البزر متغیر    5۰درصد در استان خراسان شمالی تا    ۱3۰این نسبت از    ۱4۰۱در اسفند  

 سطح کشور است.   بوده که حاکی از نابرابری بالا در دسترسی به خدمات مالی در

 (۱4۰۱استان )اسفند    کیبه خالص سپرده به تفک  لاتی:  نسبت تسه8-7  نمودار

 
 ی مرکز  بانک: منبع 

 (۱4۰۱)سال    افزوده  ارزش  و  لاتیتسه  از  یاقتصاد  مختلف  یها: سهم بخش9-7  نمودار

 
 ی مرکز  بانک: منبع 
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 های اقتصادی تسهیلات پرداختی به بخش -5-2-7

 9-7  نمودار شود. طبق  های اقتصادی پرداخته میمقایسه عمق مالی بین بخشدر این بخش به  
های اقتصادی است. در حالی که سهم از ارزش  عمق مالی در بخش صنعت و معدن بیش از سایر بخش

درصد از تسهیلات پرداختی شبکه بانکی را به خود    37درصد است،    ۱9افزوده بخش صنعت و معدن  
درصد از ارزش افزوده اقتصاد را تشکیل داده،    65مقابل، بخش خدمات که  اختصاص داده است. در  

بخش    49 با  نیز وضعیتی مشابه  است. بخش کشاورزی  را دریافت کرده  بانکی  از تسهیلات  درصد 
  از  صنعت  بخش  بالاتر  سهمخدمات دارد و سهم از ارزش افزوده آن بیش از سهم از تسهیلات است.  

  با مرتبط    ان یمشتر پرتعدادتر( وجود  ۱  لی به دل   تواند یم  بخش   ن یا  افزوده  ارزش   با سهیمقا   در   لات یتسه 
-استیس  شتریب  توجه(  3  یبانک  یمال  نیتأم   و  گردش  در  هیسرما   به  بخش  نیا  بالاتر  ازی ن(  2  یبانک  شبکه

  یاقتصاد  ی ها بخش  ریسا  با  سهیمقا  در   اعتبار  افتیدر  در  بالاتر  ی زنو قدرت چانه  صنعت  بخش   به  ذارگ
   باشد.

 ی مال   استطاعت -3-7

نرخ سود    ۱۰-7  نمودارپردازد. در  این بخش به بررسی هزینه تأمین مالی از طریق شبکه بانکی می
شود از  های مختلف اقتصادی و نرخ تورم ترسیم شده است. مشاهده میتسهیلات پرداختی به بخش

تر از نرخ تورم بوده  همواره پایینجز در مقاطعی کوتاه، نرخ سود تسهیلات بانکی    ۱4۰۱تا    ۱357سال  
های کاهش آن یکی از عواملی است که منجر به سرکوب نرخ سود در  است. تحلیل نادرست تورم و راه

های تأمین  تر از سایر روشاقتصاد ایران شده است. سرکوب مالی سبب شده تأمین مالی بانکی ارزان
ا مواجه باشد. سرکوب مالی همچنین ترکیب وجوه بانکی  مالی باشد و بنابراین بازار اعتبار با مازاد تقاض

با کاهش ماندگاری سپرده، ظرفیت تسهیلاتتر تغییر میهای سیال را به نفع سپرده دهی شبکه  دهد. 
 یابد.  شود. بنابراین عرضه اعتبار نیز متأثر از سرکوب نرخ سود کاهش می بانکی محدود می

نرخ  و  تورم  نرخ  بین  در    با وجودی که شکاف  این شکاف  داشته،  همواره وجود  سود تسهیلات 
نرخ سود تسهیلات    ۱4۰۱های اخیر به بالاترین سطح خود رسیده است. بانک مرکزی در بهمن  سال 

،  ۱4۰۱رغم این افزایش و کاهش نرخ تورم در سال  درصد افزایش داد. به  23درصد به    ۱8بانکی را از  
تواند پایدار  چنان درخور توجه است که این وضعیت نمیشکاف بین نرخ سود تسهیلات و نرخ تورم هم

درصدی(    2۰باشد؛ و در صورت عدم بازگشت نرخ تورم به مقادیر بلندمدت گذشته )محدوده تورم  
 تمایل نرخ سود به تغییر به سمت نرخ تورم گریز ناپذیر خواهد بود.  

رسد  به نظر می   باشد.  مواجه  یاملاحظه  قابل  یتقاضا  مازاد   با  یبانک  شبکهموضوع سبب شده تا    نیا
های وابسته قرار دهند و  ها تمایل داشته باشند منابع خود را در اختیار افراد و بنگاهدر این شرایط بانک 

هایی  شوند. برنده این وضعیت، افراد و بنگاهبنابراین مشتریان غیروابسته از دریافت اعتبار محروم می
کنند.  کنند و هزینه بسیار پایینی برای تأمین مالی پرداخت مینکی پیدا میاست که دسترسی به اعتبار با 

های بالا خواهند  شوند ناچار به پرداخت نرخهایی که از دسترسی به تأمین مالی بانکی محروم میاما گروه
 بود و بازندگان این وضعیت خواهند بود.  
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 تورم   نرخ  و  یاقتصاد  تلف مخ  یهابه بخش  یپرداخت  لاتی: نرخ سود تسه۱۰-7  نمودار

 
 ی مرکز  بانک: منبع 

 تحلیل ترازنامه شبکه بانکی  -8
 پذیری و ترکیب بازار های رقابت شاخص  -1-8

درصد از تسهیلات شبکه بانکی    2۰دهد  های مختلف بانکی از تسهیلات نشان میبررسی سهم گروه
سال   بانک   ۱4۰۱در  بانک توسط  سهم  است.  شده  پرداخت  دولتی  تجاری  تخصصی، های  های 
دهد  درصد بوده که نشان می  32و    34،    ۱4شده و خصوصی از تسهیلات پرداختی به ترتیب  خصوصی

پرداخت شده است. همچنین،    غیردولتیهای  درصد از تسهیلات شبکه بانکی توسط بانک   66حدود  
شده و خصوصی  های بانکی مختلف از سپرده به تفکیک تجاری دولتی، تخصصی، خصوصیسهم گروه

 درصد بوده است.  32و  34، 9، 25ترتیب  به

 شود:نتایج زیر حاصل می ۱-8 نموداراز بررسی 

-در اختیار بانک)سهم از تسهیلات، سپرده و تعداد شعب(  حدود یک سوم از بازار بانکی   •
 شده قرار دارد،  ای خصوصیه 

درصد    ۱8درصد و از تعداد شعب    32های خصوصی از سپرده و تسهیلات  سهم بانک  •
های خصوصی با تعداد شعب کمتر موفق  های بانکی، بانکاست؛ در مقایسه با سایر گروه

 اند.  به جذب سهم بیشتری از بازار سپرده شده

دو   • پدیده  این  است:برای  محتمل  بانک۱  توضیح  به  (  بالاتری  سود  خصوصی  های 
در مجموع، کارآیی   د.انگذاران کلان را جذب کرده( سپرده2پردازند. های بانکی میسپرده
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های است. این موضوع منجر به کمتر  های خصوصی بیش از سایر گروهبانک   شعب در 
 شود که بر سودآوری بانک اثرگذار است. ها میهای اداری در این بانکبودن نسبی هزینه

 ۱4۰۱در سال    3۰شعب   تعداد  و  سپرده  لات،یتسه  از  مختلف  یبانک  یها: سهم گروه8-۱  نمودار

 
 منبع: آمارهای پولی بانک مرکزی، موسسه عالی بانکداری، سایت کدال

درصد از   2۰های بانکی،  درصد از سپرده  25های تجاری دولتی با در اختیار داشتن  بانک  •
داده اختصاص  خود  به  را  اعتبار  بانک بازار  مقابل،  در  اختیار  اند.  در  با  تخصصی  های 

 اند.  درصد از تسهیلات را پرداخت کرده ۱4حدود ها درصد سپرده 9داشتن 

های  درصد از سپرده  9درصد از شعب، تنها    3۰های تخصصی با در اختیار داشتن  بانک  •
 اند. این موضوع نشان از کارآیی پایین این گروه بانکی است. بانکی را جذب کرده

 های شبکه بانکی دارایی  -2-8

بانک است که بر اساس آمارهای پولی بانک مرکزی   های سمت راست ترازنامه شبکه بانکی دارایی
های خارجی، اسکناس و مسکوک، سپرده نزد بانک مرکزی )سپرده قانونی نزد بانک  دارایی اقلام دارایی

مرکزی و سپرده دیداری نزد بانک مرکزی(، بدهی بخش دولتی به بانک، بدهی بخش غیردولتی به بانک  
های تجاری  ها در گروه بانک رصد است. در ادامه ترکیب داراییها قابل  )تسهیلات( و سایر دارایی

 شود. بررسی می 3۱های غیردولتی دولتی، تخصصی و بانک

 
 استخراج شده است.  ۱4۰۰اطلاعات مربوط به تعداد شعب از اطلاعات منتشره موسسه عالی بانکداری در سال   3۰
این    اطلاعات  ی مرکز  بانک  ی پول  یآمارها  در.  است   یخصوص  و  شده یخصوص  یهابانک  شامل  یردولتیغ  یهابانک  3۱

 .  ست ین ریپذ امکان داده  منبع  نیا  از  یبانک گروه دو نی ا ترازنامه  یاجزاجداگانه   یبررس امکانو  شودی نم ارائه کیتفک بهدو 
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 : ۱4۰۱شود در پایان سال مشاهده می 4-8 نمودار و  3-8 نمودار ، 2-8 نموداراز بررسی 

ها  های دیداری بانک های قانونی و سپردهها نزد بانک مرکزی از مجموع سپردهسپرده بانک •
می تشکیل  مرکزی  بانک  بانکنزد  سپرده  بانکشود. سهم  در  دارایی  از  دولتی،  ها  های 

سقف نسبت    ۱4۰۱درصد بوده است. در سال    7و    3،  7تخصصی و غیردولتی به ترتیب  
ها افزایش پیدا کرد.  درصد و با هدف کنترل رشد ترازنامه بانک  ۱5به    ۱3سپرده قانونی از  

ها در بازار بین بانکی  های دیداری نزد بانک مرکزی منابعی است که توسط بانک سپرده
قابل تزریق است. بنابراین افزایش این قلم منجر به افزایش عمق بازار بین بانکی خواهد  

در همه گروهشد. سهم سپرده دارایی  از  مرکزی  بانک  نزد  بانکی  های دیداری    ۰.۱های 
متأثر از نرخ سود بازار بین بانکی در مقایسه با سایر اقلام  درصد بوده است. سهم این قلم  

قابل نگهداری در سبد دارایی بانک است. بنابراین با افزایش نسبی نرخ بازار بین بانکی،  
یابد که منجر به افزایش عرضه  ها نزد بانک مرکزی افزایش میهای دیداری بانکسپرده

 دهد.  ها به اضافه برداشت را کاهش میبانک شود و نیاز منابع در بازار بین بانکی می

های دولتی، تخصصی و غیردولتی به ترتیب سهم بدهی بخش دولتی از دارایی در بانک •
بانک درصد است که نشان می   5و    7،    ۱3 در  اثر بروندهد  دولتی   32رانیهای تجاری 

از سایر گروه بیش  ب بخش خصوصی توسط بخش دولتی  بانکی است. همچنین،  ا  های 
های تجاری دولتی  پذیری بانکها آسیبتوجه به انجماد بالای بدهی بخش دولتی به بانک 

های بانکی است. در دوره مورد بررسی سهم بدهی بخش  از این کانال بیش از سایر گروه
های تجاری دولتی  های تحصصی و غیردولتی کاهشی و در بانکدولتی از دارایی در بانک

  ی ارتباط  یده وام  ینوع  قتیحق  در  یبانک  شبکه  به  یدولت  بخش  یبده افزایشی بوده است.  
   . دارد  یبالاتر  سهم  ستین  ریمتغ   نیااست    شتریدولت ب  یکه سهامدار  ییها بانک  در  و  است

های تجاری دولتی، تخصصی و غیردولتی  سهم بدهی بخش غیردولتی از دارایی در بانک •
 5۰های بانکی کمتر از  بنابراین در همه گروه درصد بوده است.    49و    46،    38به ترتیب  

 ها به صورت تسهیلات به بخش خصوصی اعطا شده است.درصد دارایی

های تجاری دولتی، تخصصی و غیردولتی  ها از کل دارایی بانک در بانکسهم سایر دارایی •
  های تجاری درصد بوده است. وضعیت کاهنده این متغیر در بانک  2۰و    ۱5،    3۰به ترتیب  

 های غیردولتی در دوره مورد بررسی قابل مشاهده است. دولتی و بانک

 
 

 
32  Crowding out 
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

 33ی دولت  یتجار  یهادر بانک  ییدارا  بی: ترک8-2  نمودار

 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 
 ی تخصص   یهادر بانک  ییدارا  بی: ترک3-8  نمودار

 
 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 

دارایی • بانکسهم  در  ترتیب  های خارجی  به  غیردولتی  و  دولتی  تجاری   ۱8و    ۱۱های 
بانک  برای  و  نشان می  29های تخصصی  درصد  است، که  ارزی  درصد  دهد تسهیلات 

بانک از سایر  بیش  بانکی  این گروه  توسط  ریسکپرداختی  بنابراین  است.  ارزی  ها  های 

 
 . است   کوچکبسیار  یبانک گروه سه هر در  یی دارا از  مسکوک  و اسکناس سهم  33
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

ی اهمیت  توجه به این پدیده زمان ها است.های تخصصی بیش از سایر بانک متوجه بانک 
کند که بدانیم نرخ نکول در مطالبات ارزی بیش از مطالبات ریالی است بیشتری پیدا می

های تخصصی را با چالش جدی  تواند تداوم فعالیت بانک(. این مسئله می ۱-9  نمودار)
های سهامی خاص کار  های تخصصی عمدتاً با شرکتمواجه کند. با توجه به اینکه بانک

در صو34کنند می بنگاه،  از  دسته  این  مالی  تأمین  مشکل  بروز  مواجه  رت  دشواری  با  ها 
خواهد شد. همچنین، تعمیق مشکلات و به تعویق انداختن ساماندهی وضعیت مطالبات  

های اصلاح )که  های تخصصی سبب خواهد شد بار مالی هزینهغیرجاری ارزی در بانک 
 بر عهده دولت است( افزایش یابد. 

 ( شده یو خصوص  ی)خصوص  ی ردولتیغ  یهادر بانک  ییمختلف دارا  یجزا: سهم ا4-8  نمودار

 
 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 

 ها و سرمایه شبکه بانکی  بدهی  -3-8

های بخش  ها و سرمایه بانک است و متشکل از اقلام سپردهسمت چپ ترازنامه بانک شامل بدهی 
ها و  بخش دولتی، حقوق صاحبان سهام، وامهای  ها و سپردهغیردولتی، بدهی به بانک مرکزی، وام

 ها است.  و سایر بدهی 35های ارزی  سپرده

 آید:  به دست می ۱4۰۱نتایج زیر برای سال  7-8 نمودار و  6-8 نمودار ، 5-8 نموداراز بررسی 

 
 کشاورزی ایران گزارش تسهیلات غیرجاری کلان، اتاق بازرگانی، صنایع، معادن و   34
های خارجی )در  های ارزی )در سمت چپ ترازنامه( و داراییها و سپردههای تخصصی سهم بالای وامدر بانک  35

کننده اعطای منابع ارزی صندوق ملی توسعه از طریق این  بخشی از آن منعکسسمت راست ترازنامه( قابل مشاهده است که
 گروه بانکی است. 
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

های دولتی، غیردولتی و  های بخش غیردولتی در تامین مالی دارایی در بانکسهم سپرده •
درصد بوده است. سهم پایین سپرده بخش غیردولتی    36و    6۰،  59ترتیب  تخصصی به  

 شود.  های ارزی جبران میها و سپردههای تخصصی با سهم بالای وامدر بانک 

های دولتی، غیردولتی و تخصصی به ترتیب  مانده بدهی به بانک مرکزی به دارایی در بانک •
ای تخصصی، سهم بالای تسهیلات به  ه ها بوده است. در بانک درصد دارایی  7و    3،    4

های بخش غیردولتی  دارایی و بدهی به بانک مرکزی به دارایی در کنار سهم پایین سپرده
دهد اعطای تسهیلات به پشتوانه  های بانکی نشان میبه دارایی در مقایسه با سایر گروه

 شود.  م میهای بانکی انجا های تخصصی بیش از سایر گروهمنابع بانک مرکزی در بانک 

 ی دولت  یتجار  یها در بانک  هیو سرما  های بده  بی: ترک5-8  نمودار

 
 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 

بانک  • در  دارایی  به  به  حقوق صاحبان سهام  و تخصصی  غیردولتی  های تجاری دولتی، 
درصد بوده است. رقم پایین نسبت حقوق صاحبان سهام به دارایی و    6و     2،    ۱ترتیب  

سال برخی  در  آن  بودن  بانک منفی  در  وضعیت  های  از  حاکی  غیردولتی  و  دولتی  های 
بانک  این  در  در  نامساعدتر حقوق صاحبان سهام  منتشره  اطلاعات  اساس  بر  است.  ها 

های  توان گفت سطح پایین نسبت حقوق صاحبان سهام به دارایی در بانکسایت کدال، می
بانک  به  مربوط  اغیردولتی  خصوصی  بانک های  و  خصوصیست  وضعیت  های  شده 

، مجموع زیان  ۱4۰2مساعدتری دارند. بر اساس آمار منتشره در سایت کدال در خرداد  
ه.م.ت بوده که نسبت    255  36شود های مالی آنها منتشر میهایی که صورت انباشته بانک

 
 انیپارس و ی د شهر، ن،یزم ران یا  ه،یسرما نده، یآ یهابانک شامل 36
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سپرده های بخش غیردولتی بدهی به بانک مرکزی  وامهاو سپرده های بخش دولتی 

حقوق صاحبان سهام وامها و سپرده های ارزی سایر بدهی ها



 

53 
 

 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

  29درصد رشد( افزایش داشته است. این رقم معادل    6ه.م.ت )  ۱5به پایان سال قبل  
  هیشده از پا   منتشر  عدد  نیآخر  رقم  نی ااست.    ۱4۰2درصد از پایه پولی کشور در فروردین  

 کشور است. یپول

 ی تخصص  یها در بانک  هیو سرما  های بده  بی: ترک6-8  نمودار

 
 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 

 ( شدهیو خصوص  ی)خصوص  یدولت  ریغ  یها در بانک  هیو سرما  های بده  بی: ترک7-8  نمودار

 
 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

 هاترکیب سپرده  -1-3-8

های  ها از اهمیت بالایی برخوردار است ترکیب سپردههایی که در تحلیل دارایی بدهی بانکاز نسبت
های  به مفهوم ماندگاری بیشتر سپرده   38از کل سپرده  37دارهای مدت بانکی است. سهم بالاتر سپرده

دار از دو نوع سپرده  ای برای اعطای اعتبار است. سپرده مدتکاتر بودن منابع سپردهبانکی و قابل ات
سال و بیشتر  مدت دارای سررسید کمتر از یکهای کوتاهشود. سپردهمدت و بلندمدت تشکیل میکوتاه

سال و بیشتر باشد را سپرده بلندمدت گویند. همانطور  هایی که سررسید آنها یکاز سه ماه هستند. سپرده
های دیداری افزایش و سهم  سهم سپرده   ۱4۰۱تا    ۱397شود طی دوره  مشاهده می   8-8  نمودار که در  
 دار کاهش پیدا کرده است.  های مدتسپرده

  دار از کل سپرده در همههای مدت سهم سپرده   ۱4۰۱شود در سال  مشاهده می  9-8  نمودار در  
( افزایش پیدا  7-7  نمودارهای بانکی کاهش پیدا کرده، با این حال نسبت تسهیلات به سپرده )گروه

در گردش  های سرمایه  صرف وام  7۰دهد بیش از  کرده است. با لحاظ ترکیب تسهیلات که نشان می
 رسد ریسک نقدینگی شبکه بانکی در حال افزایش است. ، در این وضعیت به نظر میشده

 انواع سپرده در شبکه بانکی کشور : سهم  8-8  دارنمو

  
 ی مرکزبانک    یپول  ی: آمارهامنبع 

 یبانک  گروه  کیتفک  به  سپرده  کل  از  دارمدت  یها: سهم سپرده9-8  نمودار

 
  ی ، در طول مدتیمؤسسه بانک کی  به  پول   سپردن  با  فرد   که   ند یآیبه شمار م ی گذار هیسرما یادار گونهمدت  یهاسپرده  37

  مدت   کی  ی برا  ای  شودیم بازپرداخت   بانک  توسط  زین  پول اصل  دوره،  انیپا از  پس  که کرد، خواهد  افتیدر  سود مشخص،
 .خواهد شد دی دار تمدمدت سپرده  گر،ید مشخص

تقسیم  38 عام، سپردهدر یک  قرضبندی  دیداری، سپرده  بانکی شامل چهار گروه سپرده است: سپرده  الحسنه،  های 
 ها.  دار و سایر سپردهسپرده مدت
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دیداری قرض الحسنه  کوتاه مدت بلندمدت متفرقه

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D8%B1%D9%85%D8%A7%DB%8C%D9%87%E2%80%8C%DA%AF%D8%B0%D8%A7%D8%B1%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D9%87_%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D9%87_%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D9%85%D8%A4%D8%B3%D8%B3%D9%87_%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B3%D9%88%D8%AF_%D8%AE%D8%A7%D9%84%D8%B5


 

55 
 

 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

 
 ی مرکزبانک    یپول  ی: آمارهامنبع 

-ترجیح دهند داراییهای بانکی از تورم سبب شده تا افراد  افزایش تورم انتظاری و فاصله گرفتن نرخ 
رو برای حفظ قدرت خرید بهره های پیشهای با نقدپذیری بالاتر نگهداری کنند تا بتوانند از فرصت

افراد   بنابراین  ندارد.  وجود  بانکی  پرداخت  سیستم  برای  فراگیری  جایگزین  دیگر،  طرف  از  بگیرند. 
تبدیل میهای مدتسپرده به سپرده جاری  را  از یک طردار  که  نقدینگی  کنند  افزایش سیالیت  با  ف 

های بانکی را  دهد و از طرف دیگر، ریسک فعالیتقدرت ایجاد تورم توسط نقدینگی را افزایش می
به اعطای  دهد. زیرا در این وضعیت بانک به پشتوانه سپردهافزایش می  اقدام  با ماندگاری کمتر  های 

 کند.  اعتبار می

 ترکیب تسهیلات  -2-3-8

سهم انواع سهم انواع عقود اسلامی نمایش داده شده است. پیش از معرفی عقد   ۱۰-8 نموداردر 
می  پرداخت  مدنی  مشارکت  و  اقساطی  فروش  عقود  بانکی تحت  تسهیلات  عمده  عقد  مرابحه  شد. 

   پس از معرفی به سرعت توانست جایگزین سایر عقود شد.39مرابحه 

درصد تسهیلات بانکی    7۰)مانند مرابحه( بیش از  ای جدید  های اخیر با معرفی عقود مبادلهدر سال
سهم عقود    ۱39۰ای پرداخت شده است. این در حالی است که در اواسط دهه  در قالبل عقود مبادله

 درصد بوده است.  4۰ای در محدوده مبادله

 سهم انواع عقود بانکی:  ۱۰-8  نمودار

 
  ی مال  منابع  به  ازین  از   یاملاحظه   قابل  بخش  آنجاکه  از.  ردیگیم  قرار   استفاده  مورد   کالاها  دیخر  یبرا  مرابحه  عقد  39
 . است  کرده  ل یتسه  را  کالا د یخر ی برا  یمال  نیتأم عقد ن یا ی معرف باشد،یم کالا  دیخر  بابت  بنگاه  و خانوار 
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تجاری دولتی تخصصی خصوصی و خصوصی شده
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

 
 ی مرکزبانک    یپول  ی: آمارهامنبع 

 ای و مشارکتی ود مبادلهسهم عق:  ۱۱-8  نمودار

 ی مرکزبانک    یپول  ی: آمارهامنبع 

 سلامت بانکی   -9
توانند ثبات مالی و اثربخشی  کننده از طریق بررسی سلامت بانکی میواحدهای نظارت   سهامداران و

ها  توانند ریسکعملیات بانکی را ارزیابی کنند. از طرف دیگر، با بررسی سلامت بانکی رگولاتورها می
های احتمالی شبکه بانکی را شناسایی کنند و برای کاهش مخاطرات تدبیر بیاندیشند. سلامت  آسیبو 
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 پول و اعتبار 

شود. شاخص کملز دارای شش بعد به شرح  سنجیده می  4۰های کملز شبکه بانکی عموماً توسط شاخص
یسک  ها، توانایی مدیریت، سوآوری، نقدینگی و حساسیت به رزیر است: کفایت سرمایه، کیفیت دارایی

رس در این بخش از چها شاخص نسبت مطالبات غیرجاری )برای  های در دستبازار. با توجه به داده
دارایی نسبت سنجش کیفیت  )برای سنجش کفایت سرمایه(،  دارایی  به  ها(، حقوق صاحبان سهام 

ها به بانک مرکزی )برای سنجش  تسهیلات به سپرده )برای سنجش توانایی مدیریت( و بدهی بانک
  گیرد.شود و سلامت بانکی در ابعاد مذکور مورد بحث و بررسی قرار میمدیریت نقدینگی( استفاده می 

 مطالبات غیرجاری  -1-9

  نظام  عمده  مشکلات   از  ی کی  عنوانبه  سطح بالای نسبت مطالبات غیرجاری   ۱39۰  دهه  ی ابتدااز  
فهوم است که سهم بالایی  . سطح بالای مطالبات غیرجاری در ترازنامه بانک بدین مشد  آشکار  ی بانک

کند.  شوند و بنابراین ظرفیت اعتباردهی شبکه بانکی کاهش پیدا میاز اعتبارات بانکی بازپرداخت نمی
درصد را ثبت کرد. با مشخص شدن ابعاد    ۱4.2نسبت مطالبات غیرجاری ریالی رقم    ۱39۱در سال  

-ایق و استفاده از قراردادهای لازماین مشکل با افزایش نظارت بانکی مرکزی، افزایش ارزش نسبی وث
نسبت مطالبات غیرجاری    ۱4۰۱الاجرا برای وثایق این نسبت در مسیر نزولی قرار گرفت. در اسفند  

 درصد را ثبت کرد. 4.4شبکه بانکی کشور رقم 

از   ارزی نیز    ۱397درصد در سال    9.8به    ۱39۱درصد در سال    ۱9نسبت مطالبات غیرجاری 
های اخیر و متلاطم شدن بازار  های جدید اقتصادی در سال با اجرایی شدن تحریمکاهش پیدا کرد.  

ارزی متوقف شد. این نسبت در سال    ۱6.6به    ۱4۰۱ارز، مسیر کاهنده نسبت مطالبات غیرجاری 
ای جدی است که سلامت بانکی را تهدید  درصد افزایش پیدا کرده و در حال تبدیل شدن به مخاطره

 کند.  می

دهد در بیست سال گذشته  نسبت مطالبات غیرجاری ایران با کشورهای منتخب نشان میمقایسه  
های اخیر به محدوده قابل قبول  این نسبت تفاوت زیادی با کشورهای منتخب داشته است و در سال 

رسیده است. نبود قوانین ورشکستگی، سرکوب مالی، ضعف در قوانین نظارتی بانک مرکزی، ضعف  
گذاری وثایق، ضعف نظام قضایی در پیگیری  دیریت ریسک، ضعف نظام اخذ و ارزشدر فرآیندهای م

های نکول از جمله مواردی است که بالا بودن این نسبت در ایران را در مقایسه با سایر کشورها  پرونده
 دهد.  توضیح می 
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 کشور   یشبکه بانک  یالیو ر  یارز  یرجاری: نسبت مطالبات غ۱-9  نمودار

 
 ی مرکز  بانک: منبع 

 ایران و سایر کشورها   یرجاری: نسبت مطالبات غ2-9  نمودار

 
 جهانی، بانک مرکزی    بانک: منبع 
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 تحلیل وضعیت بازار 
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ریالی(  و  )ارزی  غیرجاری  مطالبات  سال    4۱  نسبت کل  بانک  ۱4۰۰در  تخصصی، در  های 
ترتیب    42شده، خصوصی ناسالمخصوصی درصد    4.6و    23.2،    ۱۰.6،    7.9و خصوصی سالم به 

های خصوصی ناسالم حاکی از عملکرد نامطلوب  است. رقم بالای نسبت مطالبات غیرجاری در بانک 
الوصول از مطالبات  ها در شیوه اعتبارسنجی مشتری است. همچنین، سهم مطالبات مشکوکاین بانک 

،   69ده، خصوصی ناسالم و خصوصی سالم به ترتیب شهای تخصصی، خصوصیغیرجاری در بانک 
بانک  9۱و    86،    67 در  است.  بهدرصد  سالم  خصوصی  پایینهای  رقم  مطالبات  رغم  نسبت  تر 

از مطالبات غیرجاری را سرفصل مشکوک دهد. امکان  الوصول تشکیل میغیرجاری، بخش بیشتری 
 الوصول کمتر از مطالبات معوق و سررسید گذشته است. بارپرداخت مطالبات مشکوک

 یگروه بانک  کی( به تفکی الیو ر  ی)ارز  یرجاری: نسبت مطالبات غ3-9  نمودار

 
 یبانکدار  یعال  موسسه:  منبع 

 الوصول حاکی از موارد زیر است: سهم بالای مطالبات مشکوک

 
  ست، ین  ر یپذ¬امکان  یمنتشره بانک مرکز   ی هابا استفاده از داده  ی رجار ینسبت مطالبات غ  ی بررس  نکه یبا توجه به ا4۱

اطلاعات منتشره آن مربوط به سال    ن یاستفاده شده که آخر   ی بانکدار   ی موسسه عال  یها¬از داده  ریمتغ  ن یا  ی بررس  یبرا
  نسبت   نیبنابرا.  اندنکرده  منتشر   را   یمال  یهاصورت  ۱398  سال   از  سپه  بانک  و  ۱397  سال  از   ی مل  بانک است.   ۱4۰۰

 قابل محاسبه نبست.   یدولت ی تجار  یهابانک گروه ی برا یرجاریغ مطالبات
( دارای زیان انباشته  2ده باشد.  ( زیان۱که یکی از سه ویژگی زیر را دارا باشد:  است    یناسالم بانک  یخصوص  بانک  42
  شهر ، گردشگری و  ی د  نده،یآ   ن،یزمران یا  ه،یسرما  یهابانک  اساس  نیا   بر( اضافه برداشت بالایی داشته باشد.  3باشد.  
های مذکور مواجه  های خصوصی که اطلاعات آنها در دسترس بوده و با چالشسایر بانک  .هستند  ناسالم  یخصوص  بانک

با دسته  در  گرفته نیستند  قرار  سالم  خصوصی  بانکنک  شامل  خاورمیانه،  اند.  ایران، کارآفرین،  مهر  نوین،  اقتصاد  های: 
 اند.  بندی قرار نگرفتههای مالی آنها در دست نیست در این گروههایی که اطلاعات صورتپاسارگاد، سامان و سینا. بانک
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 تحلیل وضعیت بازار 
 پول و اعتبار 

از مطالبات غ  کمشکو  مطالبات   سهم  بودن  بالا • مفهوم است که   نیبد   ی رجاریالوصول 
 احتمالاً بازپرداخت نخواهد شد.   ی شبکه بانک یرجاریاز مطالبات غ یادیبخش ز 

  الوصولمشکوک  نوع  از  یبانک  شبکه   یرجار یغ  مطالبات   درصد   7۰  از  ش یب   نکهیا  به   توجه   با •
  یهاشوک   ای  موقت  رکود   به   توان ینم  را   یرجار یغ  مطالبات   مسئله  گفت  توانیم  است،

بوده و   یعمدتاً از نوع اراد  ینکول بانک رسدیم نظر بهنسبت داد.  ها بنگاه و ها بانک ژهیو
بانک  رندگانیگلاتیتسه   از  یمحدود  شمار  یمندبهره  در  شهیر ارزان  منابع  عدم    یاز  و 

کلان است   لات یاز نوع تسه   ها بانک  یپرداخت  لاتیتسه   از  درصد  3۰بازپرداخت آن دارد.  
. است  یبانک  شبکهاز نرخ نکول در کل    ش یدرصد است که به مراتب ب   ۱7که نرخ نکول آن  

  متوسط  با  مشابه  کلان  لاتی تسه  بخش   در  الوصول مشکوک  مطالبات   سهم   که   یصورت  در
  ار ی اخت  در  یبانک  شبکه  منجمد  یها ییدارا  از  یبزرگ  بخش  گفت  توانیم  باشد،  یبانک  شبکه
 . 43قرار گرفته است نفع یذ  ی محدود تعداد 

 یامبادله  به  یبرگشت  یها: نسبت چک4-9  نمودار

 
 ی مرکز  بانک: منبع 

ها  با توجه به شبهاتی که در خصوص کاهش نسبت نرخ مطالبات غیرجاری اظهار شده توسط بانک
ای  برگشتی به مبادلههای  وجود دارد )به دلیل مشخص نبودن رقم تسهیلات امهالی(، نسبت چک 

توان در خصوص مسیر نسبت مطالبات غیرجاری اظهارنظر شاخص دیگری که با استفاده از آن می
دهد که این نسبت نیز در  ای نشان میهای برگشتی به مبادلهشود. بررسی نسبت چک کرد بررسی می

و مسیر حرکت آن با مسیر ادامه پیدا کرده    ۱4۰۱های اخیر مسیر نزولی داشته که تا پایان سال  سال 

 
   .شود  مراجعه رانیا ی کشاورز  و معادن ع،یصنا ،یبازرگان اتاق «،یبانک کلان  لات ی»تسه گزارش به 43
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 تحلیل وضعیت بازار 
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-جهت است. بنابراین مسیر کاهنده مطالبات غیرجاری در سال نسبت مطالبات غیرجاری ریالی هم
تواند به دلایل حسابداری رخ داده  های اخیر غیرقابل انکار است، اگرچه بخشی از این کاهش می

 شود ا مشاهده میه تواند کمتر از آنچه باشد که در دادهباشد و در حقیقت شدت کاهش می

 نسبت تسهیلات به خالص سپرده  -2-9

درصد    ۱۰۰، نسبت تسهیلات ریالی به خالص سپرده ریالی به رقمی فراتر از  ۱38۰در اواخر دهه  
از سپرده فراتر  منابعی  از  استفاده  از  است. رسید که حاکی  تسهیلات  اعطای  برای  های جذب شده 

عواملی است که نسبت بالای مطالبات غیرجاری را  ضابطه تسهیلات در آن دوران، یکی از  اعطای بی
دهی  توان تسهیلات   ۱39۰های ابتدایی دهه  دهد. با تشدید مشکلات شبکه بانکی در سالتوضیح می 

بانکبانک  انباشته شبکه بانکی و  ها نیز تضعیف شد. تشدید وخامت اوضاع  افزایش زیان  ها که در 
ها را در شرایطی قرار داد که به جای  عکاس پیدا کرد، بانکده ان های زیانافزوده شدن بر تعداد بانک

های موجود گشتند و بنابراین های بانکی برای رفع ناترازیاعطای تسهیلات، ناگریز به استفاده از سپرده
 ادامه پیدا کرد.  ۱398نسبت تسهیلات به خالص سپرده رو به کاهش گذاشت که این وضعیت تا سال 

 ی الیبه خالص سپرده ر  یالیر  لاتیسه: نسبت ت5-9  نمودار

 
 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 

درصد    84درصد،    8۰نسبت تسهیلات به خالص سپرده به    ۱4۰۱و    ۱4۰۰،  ۱399های  در سال
درصد افزایش پیدا کرد. در خصوص عوامل موثر بر افزایش نسبت تسهیلات به خالص سپرده    93و  

 ذکر است: در سه سال اخیر نکات زیر قابل 

ها و موسسات اعتباری )به دلیل رشد نقدینگی و کاهش  افزایش منابع بانک  : ۱399سال   •
مطالبات غیرجاری(، کاهش مقطعی نرخ ذخیره قانونی برای پرداخت تسهیلات به اقشار  

ها به پرداخت تسهیلات ودیعه مسکن مستأجران دیده از کرونا، مکلف کردن بانک آسیب
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از بازار بور از طریق پرداخت تسهیلات به شرکتو حمایت  های کارگزاری فعال در  س 
 بازار سرمایه  

   یگروه بانک  کی به تفک  یالیبه خالص سپرده ر  یالیر  لاتی: نسبت تسه6-9  نمودار

 
 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 

نظر می  :۱۴۰۰سال   • بهبود  به  در  نسبت مطالبات غیرجاری نقش موثری  کاهش  رسد 
های بانک مرکزی در خصوص  ها داشته است. از طرف دیگر، سیاستبانک جریان نقد  

 ها نقش بسزایی در این رخداد داشته است.  حمایت از رشد و بهبود سرمایه در گردش بنگاه

ها در  افزایش نسبت تسهیلات به خالص سپرده در حالی رخ داد که بانک   : ۱۴۰۱سال   •
ها با افزایش زیادی روبرو بود. به نظر  بانکمضیقه نقدینگی قرار داشتند و اضافه برداشت  

ها در این سال بیش از هر چیز ریشه در سیاست بانک  دهی بانک رسد افزایش تسهیلات می
ها دارد که از طریق افزایش تکالیف محوله  دهی بانکمرکزی در جهت افزایش تسهیلات

گروه بانکی نشان    محاسبه نسبت تسهیلات به خالص سپرده به تفکیک  ها انجام شد.بانک 
های تجاری دولتی، تخصصی و غیردولتی این نسبت در بانک   ۱4۰۱دهد در پایان سال  می

 درصد بوده است.  93و  ۱4۱،  73به ترتیب 

 حقوق صاحبان سهام   -3-9

وضعیت کاهنده حقوق صاحبان سهام و منفی شدن آن از مواردی است که سلامت شبکه بانکی را 
  عدم   گرید یو از سو   و نکول مطالبات  یدر سرکوب مال   شهیر  سو   کیاز    وبا مخاطره مواجه کرده است  

ها و شدت گرفتن این وضعیت  دارد. منفی بودن سود عملیاتی بانک   یپول   مقام  قیدق  نظارت  و  ش یپا 
ده شوند. با استمرار این وضعیت، زیان انباشته افزایش یافت و منجر  ها زیانرفته بانکبب شد رفتهس

به مستهلک شدن سرمایه شد. سطح پایین سرمایه و وضعیت افزایشی زیان انباشته تا جایی ادامه پیدا  
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اواسط سال   از  ی که در  با وجود حقوق صاحبان سهام شبکه بانکی کشور منفی شد.    ۱398کرد که 
های ثابت و عواملی از این قبیل سبب شد در برخی  مقاطعی افزایش سرمایه، تجدید ارزیابی دارایی

ها حقوق صاحبان سهام مثبت شود، تداوم وضعیت  افزایشی زیان انباشته همچنان حقوق صاحبان  ماه
 سهام را با مخاطره روبرو کرده است. 

 کشور   یبانک: حقوق صاحبان سهام شبکه  7-9  نمودار

 
 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 

 
 کشور   یشبکه بانک  کی: حقوق صاحبان سهام به تفک8-9  نمودار

 
 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 
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 کشور   یشبکه بانک   کیبه تفک  یی: حقوق صاحبان سهام به دارا9-9  نمودار

 
 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 

 

   یبه بانک مرکز  هابانک  ی: بده۱۰-9  نمودار

 
 ی  مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 

حقوق صاحبان منفی بدین مفهوم است که بانک توسط سهامداران تأمین مالی نشده است و در  
بودن حقوق صاحبان سهام    ی منف  گر،ید   ان ی ب  به .  اندشده  ی مال  نیتأم   بانکحقیقیت سهامدارها از طریق  

  مات یتصم  سک یر  ، یتیوضع  ن یچن  در .  شودیم  نیتأم  سپرده   محل   از   بانک  منابع   که  است  مفهوم   ن یبد
  و  یگژمنش  نی. بنابراگردندینم  متضرر  سهامداران  و  شد  خواهد   گذارانسپرده  متوجه  سهامدار  اشتباه
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 تحلیل وضعیت بازار 
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  به  ی بانک  اعتبارات  نشدن   پرداختاز تبعات آن    ی کیکه    کندیم   دایپ   شی افزا  ی در شبکه بانک  ینیزگکژ
 است.    انی متقاض نیترستهیشا 

دهد این نسبت در  ( نشان می8-9  نموداربانکی )بررسی حقوق صاحبان سهام به تفکیک گروه  
های غیردولتی به تفکیک  چنان منفی است. بررسی حقوق صاحبان سهام بانک های غیردولتی همبانک 

دهد در گروه  های مالی منتشره در سایت کدال نشان میشده و خصوصی با استفاده از صورتخصوصی
شده در این متغیر وضعیت  های خصوصیو بانک   های خصوصی حقوق صاحبان سهام منفی استبانک 

های بانکی، نسبت کفایت رغم مثبت بودن حقوق صاحبان سهام در برخی گروهنسبتاً مطلوبی دارند. به
المللی فاصله دارد و بنابراین سلامت بانکی از منظر های بانکی با استانداردهای بینسرمایه در همه گروه

 این شاخص مطلوب نیست. 

  44ها به بانک مرکزی بانک بدهی  -4-9

ها به  ها بدهی بانکهای منجمد و مسموم در ترازنامه بانک و با رسوب دارایی   ۱39۰از ابتدای دهه  
ادامه پیدا کرد. پس از این    ۱397بانک مرکزی رو به افزایش گذاشت که این وضعیت تا اواسط سال  

افزایشی این متغیر متوقف و در مقاطعی  های اصلاحی سبب شد وضعیت  ای سیاستمقطع اجرای پاره
ها به بانک مرکزی رو به افزایش گذاشت و بدهی بانک   ۱4۰۱حال، از ابتدای سال  کاهنده شود. با این

هزار میلیارد تومان را ثبت کرد. در بخش پرونده    39۱درصد رشد نسبت به پایان سال قبل رقم    ۱67با  
 ها به بانک مرکزی پرداخته است. بر افزایش بدهی بانکویژه این گزارش به بررسی عوامل اثرگذار 

ها به بانک مرکزی رقم  ، بدهی بانک۱4۰2بر اساس آخرین آمار منتشره بانک مرکزی در فروردین  
ه.م.ت کاهش پیدا کرده است. بررسی سایر اجزای    36ه.م.ت را ثبت کرده که نسبت به ماه قبل    355

مسئله    یعنیه.م.ت افزایش داشته است.    26عملیات سیاست پولی  دهد مانده اجرای  پایه پولی نشان می 
 شود.  محدودیت نقدینگی در شبکه بانکی همچنان وجود داشته و از طریق افزایش پایه پولی تأمین می

 سلامت شبکه بانکی کشور   -5-9

خالص سپرده، حقوق   به  تسهیلات  نسبت  با چهار شاخص  بانکی  شبکه  این بخش سلامت  در 
 گیرد. ه دارایی، بدهی به دارایی و نسبت مطالبات غیرجاری مورد بررسی قرار میصاحبان سهام ب

ها همه متغیرها به شکل شاخص مطلوب نمایش  پذیر شدن شاخصدر نمودار عنکبوتی برای مقایسه
اند. بنابراین به جای نسبت مطالبات غیرجاری از نسبت مطالبات جاری و به جای بدهی به  داده شده

به دارایی از بدهی به غیربانک مرکزی به دارایی استفاده شده است. حرکت به سمت نقطه    بانک مرکزی 
مرکزی به مفهوم نامساعد شدن وضعیت شاخص و حرکت به سمت اضلاع چهارضلعی به معنی بهبود  

های نسبت مطالبات جاری،  در شاخص   ۱4۰۱تا    ۱398شود که از سال  در وضعیت است. مشاهده می 

 
 ها به بانک مرکزی با تفصیل بیشتری بررسی شده است.  در بخش بررسی اجزای پایه پولی گزارش بدهی بانک 44
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تر و در شاخص بدهی به  هام به دارایی و نسبت تسهیلات به سپرده وضعیت مطلوبحقوق صاحبان س 
از طریق تجدید   بانک مرکزی وضعیت نامساعدتر شده است. بهبود در حقوق صاحبان سهام عمدتاً 

ها و افزایش سرمایه ایجاد شده است و موتور تولید زیان در شبکه بانکی همچنان فعال  ارزیابی دارایی
توان  مانی که عوامل ایجاد کننده زیان انباشته در شبکه بانکی شناسایی و مدیریت نشوند نمیاست. تا ز

به بهبود پایدار در حقوق صاحبان سهام امیدوار بود. همچنین، افزایش نسبت تسهیلات به سپرده با  
این   ها به بانک مرکزی و افزایش نرخ نکول به دست آمده است. درهزینه گزاف افزایش بدهی بانک

ها باشد و بیشتر به خواست بانک  دهی انتخاب بهینه بانکرسد افزایش تسهیلاتوضعیت به نظر نمی
ها به بانک مرکزی جزم  مرکزی ایجاد شده است. در صورتی که عزم خود را برای کنترل بدهی بانک

 سپرده نیز مسیر کنونی ادامه نخواهد داد. بهکند، نسبت تسهیلات

 بندی جمع  -10
این بخش فراگیری مالی از سه منظر دسترسی مالی، وفور مالی و استطاعت مالی مورد بررسی  در  

درصد    ۱5ها و حدود  درصد منابع بانکی در اختیار بنگاه  85دهد حدود  ها نشان می قرار گرفت. بررسی
کسب و کار است. گیرد و تمرکز و توجه شبکه بانکی بر تأمین مالی صاحبان  در اختیار خانوارها قرار می

این حال، داده بالایی  ها نشان می با  از درجه تمرکز  و  عادلانه نیست  اعتبار  دهد که نحوه تخصیص 
های متوسط و بزرگ سهم بزرگی از اعتبارات بانکی را دریافت  برخوردار است. شمار اندکی از بنگاه 

رغم امکان  ر بخش خانوار، بههای کوچک در دسترسی مالی وضعیت مطلوبی ندارند. داند و بنگاه کرده
بالای دسترسی به منابع بانکی و بهتر شدن این وضعیت در طول زمان، از منظر وفور منابع مالی وضعیت  

شان کم بوده و مجبور به استقراض مساعد نیست، بدین مفهوم که مقدار تسهیلات برای تامین هدف
های  نکی در وضعیتی که نرخ تورم به سمت رژیمهای سود با اند. تعیین دستوری نرخاز آشنایان هم بوده

ای که از آن تورمی بالاتر در حرکت است، نرخ سود حقیقی بانکی را به شدت منفی کرده است. پدیده
تر بودن نرخ سود بانکی در مقایسه با سایر بازارها  شود و بیانگر پایینتحت عنوان سرکوب مالی یاد می

هایی که دسترسی به اعتبار بانکی دارند به  ه تأمین مالی برای گروهاست. این وضعیت سبب شده تا هزین
های محروم از بازار اعتبار مجبور به پرداخت نرخ سود بازارهای غیررسمی  شدت پایین باشند. گروه

 هستند که به مراتب بیش از نرخ سود بانکی است. 

دهد که نکول  . نتایج نشان میدر ادامه وضعیت شبکه بانکی کشور مورد بررسی و تحلیل قرار گرفت
بالای اعتبارات ارزی، استقراض بالای دولت از شبکه بانکی، افزایش زیان انباشته و سطح پایین و گاه  

ها به بانک مرکزی مهمترین نکاتی  منفی حقوق صاحبان سهام، سطح بالا و مسیر افزایشی بدهی بانک 
. تداوم سرکوب مالی و عدم پیگیری برنامه  ها قابل مشاهده استهای مالی بانک است که در صورت

 اصلاح نظام بانکی منجر به تداوم این وضعیت و تشدید ناترازی بانکی خواهد شد.  

 

 ی: سلامت شبکه بانک۱-۱۰  نمودار
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 ی مرکز  بانک  یپول  یآمارها: منبع 

 
  

تسهیلت به سپرده
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 بخش چهارم 

 پرونده ویژه

عوامل سیاستی اثرگذار بر افزایش   
 ها به بانک مرکزی بانکبدهی 
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 ها به بانک مرکزی بررسی عوامل اثرگذار بر افزایش بدهی بانک -۱۱
ها سبب شد تا در سال  ها در کنار تشدید استقراض دولت از بانکاستمرار مشکلات ناترازی بانک

بقه  سا درصد افزایش یابد و در اسفندماه رقم بی ۱67ها مرکزی  نسبت به سال قبل بدهی بانک ۱4۰۱
ها به بانک مرکزی در  ، سهم در رشد بدهی بانک۱4۰۱هزار میلیارد تومان را ثبت کند. در اسفند    39۱

واحد درصد بوده است. با توجه به اهمیت ویژه این  4۰.6درصدی پایه پولی معادل  42.2ایجاد رشد 
  :hsjداخته  پر ۱4۰۱قلم در رشد پایه پولی، این بخش به بررسی عوامل اثرگذار بر آن در سال 

 دهی  ها جهت افزایش تسهیلاتفشار بانک مرکزی بر بانک -۱-۱۱

بر اساس آمارهای پولی بانک مرکزی، نسبت بدهی بخش غیردولتی به خالص سپرده در پایان سال  
  1401درصد افزایش داشته است. در سال    8.4درصد بوده که نسبت به پایان سال قبل    92.۵معادل    1401

توان  های دولت افزایش یافت. از جمله این تکالیف میبانکی با هدف حمایت از سیاستتکالیف تحمیلی  
بنیان، تسهیلت ودیعه مسکن، تسهیلت ازدواج  های دانشبه قانون جهش تولید مسکن، حمایت از شرکت

نرخ    ، حجم بالای عملیات ریپو توسط بانک مرکزی و افزایش1401و فرزندآوری اشاره کرد. از ابتدای سال  
دهی  ها را آشکار کرد که منجر به کاهش تسهیلتبانکی شواهدی مبنی بر کسری نقدینگی بانک سود بین

بانکبانک بر  فشار  با  دوم سال،  نیمه  در  بانکها شد.  بدهی  تکالیف محوله  ایفای  بانک  ها جهت  به  ها 
 مرکزی نیز رو به افزایش گذاشت.  

  در  سپرده  به   لات یتسه   نسبت  و   یمرکز  بانک   به   هابانک   ی بده ، به صورت توأمان  ۱4۰۱سال    در
  ازی از منابع مورد ن  ی باشد که بخش  نیااز   ی حاک  تواند ی م  و کرده است    دای پ  ش یافزا  یبانک یهاگروه  همه

   شده است.  نی تأم یاستقراض از بانک مرکز ق یاز طر لاتیتسه  یاعطا  یبرا

 های تجاری دولتینک: با۱-۱۱نمودار  

 
 آمارهای پولی بانک مرکزی منبع: 

 های تخصصی : بانک2-۱۱نمودار  

 
 منبع: آمارهای پولی بانک مرکزی 
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 شده های خصوصی و خصوصی: بانک3-۱۱نمودار  

 
 منبع: آمارهای پولی بانک مرکزی 

 های ناسالم دهی بانک تداوم و تشدید زیان -۱۱-۲

  یمرکز  بانک   از  استقراض  محلاز    یناتراز  نیاز ا  یکه بخش  شده  سبب  هابانک   یناتراز  مشکلات
  موتور   شد سبب  ی بانک  نظام   اصلاح   برنامه  نکردن   ی ریگیپ ناسالم و    هابانک یناتراز  د یتشدشود.   ن یتأم
 .  باشد فعال همچنان یبانک  شبکه ان یز د یتول

 های خصوصی  : زیان انباشته بانک 4-۱۱نمودار  

 
 منبع: سایت کدال
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  انباشته   انی ز  مجموع  ۱4۰۱  سال   انیپا   در  کدال،  تیسا   در  منتشره  یمال   یهاصورت   اساس  بر
(  ی درصد  ۱5)رشد  ت.مه.  32سال قبل    انی .م.ت بوده که نسبت به پا ه  24۰ناسالم    ی خصوص  یهابانک 

  نیا  رسدیم  نظر  به.  است  ده یرس.م.ت  ه  255رقم به    نیا  ۱4۰2خرداد    در.  45است  کرده   دایپ   شیافزا
  انباشته  انیز طور مشخص،    به.  اندبوده  برداشت  اضافه  به  ریناگز  یناتراز  از  یبخش  پوشش  یبرا  هابانک 

  یهابانک   انباشته  انی ز  از  یم ینه.م.ت بوده که    ۱26معادل    ۱4۰2خرداد    در   یخصوص  یهابانکاز    یکی
  ی بالا  رقم .است  بوده.م.ت  ه  8۰  معادل  ۱4۰2  خرداد   در   بانک   نیا  برداشت. اضافه  است  یخصوص

  پوشش   ی برا  هابانک   نیاکه    دهد ی م  نشان  انباشته   ان یز  ی دارا  یخصوص  یهابانک   در   برداشت  اضافه
   .اندآورده یرو ی مرکز بانک  از  استقراض به  یناتراز از یبخش

 ۱4۰۱ده در سال  های خصوصی زیان: زیان انباشته به دارایی بانک5-۱۱نمودار  

 
 منبع: سایت کدال

 دولتی نزد بانک مرکزی های بخش تجمیع حساب -3-11
های  های بخش دولتی نزد بانک مرکزی انجام شد و دستگاهقانون تجمیع حساب  ۱398از سال  

ها موظف  ها را به بانک مرکزی منتقل کردند. طبق قانون بانک های خود نزد بانک اجرایی به مرور سپرده 
بانک مرکزی نگهداری کنند.    های دولت را تحت عنوان ذخیره قانونی نزد درصد از سپرده  85هستند  

ها نزد بانک مرکزی،  سازی حساب اند و بنابراین با یکپارچهها همواره از این قانون تخطی کردهاما بانک
  نیفرورد  فاصله در ها افزوده شد.ها خارج شد و بر فشار نقدینگی بانک بخشی از وجوه از دست بانک 

افزوده شده است.  ی دولت نزد بانک مرکز یهاهسپرد به.م.ت ه 3۰۰ حدود ۱4۰2 نیفرورد تا  ۱398

 
 . کرد قضاوت توانینم یبانک یهاگروه ریسا در انباشته  ان یز  رات ییتغ خصوص  در  رسدست در  اطلاعات با  45
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رقم معادل    نیا  .باشد  شده  کاسته  یبانک  شبکه   یااز منابع سپرده  ،فوق  رقم  معادل رودیم  انتظار  نیبنابرا
  .است  ۱4۰2 نیفرورد در  یردولت یغ بخش یهادرصد مانده سپرده 4.8

 های بخش دولتی نزد بانک مرکزی: سپرده6-۱۱نمودار  

 
 منبع: آمارهای پولی بانک مرکزی 

 : بدهی بخش دولتی به شبکه بانکی 7-۱۱نمودار  

 
 منبع: آمارهای پولی بانک مرکزی 

 ای دولت ای و فرابودجهناترازی بودجه -۱۱-4

طوری که سهم بدهی  ، استقراض دولت از شبکه بانکی شتاب زیادی پیدا کرد، به۱4۰۱در سال  
 ۱4۰۱درصد در پایان سال  7.2به  ۱4۰۰درصد در پایان سال  6.۱ها از بخش دولتی از دارایی بانک
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هزار میلیارد تومان بوده که    793، بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی  ۱4۰۱رسیده است. در اسفند  
هزار   2۱7درصدی( و نسبت به ماه قبل    66هزار میلیارد تومان )رشد    3۱6نسبت به پایان سال قبل  

دهد عمده افزایش استقراض بخش  ( افزایش داشته است که نشان میدرصد   4۱میلیارد تومان )رشد  
بنابراین این گمانه را تقویت می به وقوع پیوسته است.  از شبکه بانکی در ماه پایانی سال  کند  دولتی 

 ها منتقل شده است. ای دولت به ترازنامه بانکبودجهای یا شبهکسری بودجه

 ها( نترل رشد ترازنامه بانکافزایش نسبت سپرده قانونی )سیاست ک  -5-11
ها را از طریق افزایش نسبت قانونی  ، بانک مرکزی سیاست کنترل رشد ترازنامه بانک۱4۰۱در سال  

-منظور در بانکدرصد افزایش داد. بدین  ۱5درصد به    ۱3دنبال کرد و سقف نسبت سپرده قانونی از  
مرکزی بیشتر بود نسبت سپرده قانونی    شده توسط بانک ایی که رشد ترازنامه آنها از محدوده تعیینه 

 برود.  سبب شده تا بخشی از منابع آزاد بانک از دست  کرد. افزایش نسبت سپرده قانونیافزایش پیدا  
-لاتیتسه   ش یمانند افزا  ی متعدد  لیدلا  به  ها رخ داده که بانک  یطیشرا  در   ی قانون  سپرده  مه یجر  شیافزا
  ی نگینقد  ی جد  تید محدو  با   یبانک  نیب  بازار  عمق  کاهش  و(  ناسالم  یها بانک )در    یناتراز  دی تشد  ،یده 

را    ها بانک  یاکنترل رشد ترازنامه رشد منابع سپرده  استی سو با س  کیاز    یبانک مرکز  اند،بوده  مواجه
  مهیجر  هابانک   ی برا  همزمان   و   داد  شیافزا  را  ها بانک  ی لاتیتسه   فیتکال  گریمحدود کرد و از طرف د

  ی برا  یکاف  یاسپردهمنابع    ها بانک  یبرخشده    سبباتفاقات    نیهمه ا  ند یکرد. برآ  نییتع   یسپرده قانون
 پرداخت  یمنابع لازم برا  یو با استقراض از بانک مرکز  باشند  نداشته  اریاخت  در  مهیجر  نیاپرداخت  

 .  ندیرا فراهم نما  ی سپرده قانون

 بانکی : نسبت سپرده قانونی شبکه  8-۱۱نمودار  

 
 منبع: آمارهای پولی بانک مرکزی 
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