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 خلاصه مدیریتی

های اخیر به همراه رشد ها و موانع فروش نفت و دستیابی به منابع حاصل از فروش نفت در سالتشدید تحریم

نابع تمامی م کاربستها را ای شده است که دولتهای مالی گستردهای دولت منجر به محدودیتبخش هزینه

 .داده استین مالی بودجه سوق تأمممکن برای 

ست که به این منابع مالی مورد نیاز تأمهای فاده از منابع بانکی یکی از روشدر بروز چنین شرایطی است

سیاست مالی  با برتری که یصورتین منابع مالی از طریق نظام بانکی در تأمهای مختلف قابل اجرا است. صورت

 تواند زمینه بروز اختلال در نظام پولی را شکل دهد.همگام باشد، می

ین آن ترمهمها و پیامدهای بسیاری است که انین بودجه در بلندمدت دارای آسیبگذاری پولی در قوسیاست

گذاری است. وقوع اندازی به وجوه سرمایهاختلال در فعالیت نظام بانکی در فرایند تجهیز و ساماندهی وجوه پس

لی، پولی های ماگذاری، کمبود منابع تسهیلات، تنگناهای ارزی، محدودیت وجوه سرمایههای بالا، جهشتورم

 تواند از پیامدهای دیگر آن تلقی شود.شدن بودجه، می

ه مطلوب اقتصادی نیل به توسع منظوربهبا در نظر گرفتن شرایط اقتصاد ایران و لزوم دستیابی به رشد اقتصادی 

ا ب وهای پولی در چارچوبی مشخص های مالی با سیاستای جامع که متضمن هماهنگی سیاستداشتن برنامه

 گذاری اصولی باشد، مورد نیاز است.هدف

شود دولت با پذیرش پولی بوده و پیشنهاد می بر سیاست قوانین بودجه سنواتی هدف این گزارش بررسی اثرات

ت جاری به ای، مصارف خود را محدود به منابع خود نموده و برای دوره گذار از وضعیساختار منضبط بودجه

گذاری تجهت حذف این سیاس سالهپنجدر یک برنامه  گذاری پولی در قوانین بودجهسیاستوضعیت مطلوب از 

رده و به کبه بانک مرکزی واگذار  صرفاًگذاری پولی را ضمن آنکه در یک برنامه مشخص سیاستاقدام کند. 

 احیای سیستم استقلال بانک مرکزی کمک نماید.

جه اعلام در بود هرسالهشفاف محاسبه و مشخص شده و  صورتبهدر این راستا نیاز است تا نرخ بنیادی ارز 

رده و کشود. همچنین سازوکار حمایتی دولت از تولید و اقشار جامعه از طریق تسهیلات تکلیفی تغییر 

 دهی شود.سامان

 

 

 

 

 

 



 

 



 

 مقدمه

ره زمانی یابی به اهداف مدنظر در یک دوها برای دستگذاری مالی دولتین ابزار سیاستترمهمبودجه دولت 

 یتو ظرفها تواند با اتکا به ساختارها میگری دولتساله است. منابع مالی بودجه به همراه قدرت تنظیمیک

 تناسببهجه رش به بوداین نگ اساساًقرار دهد.  و توسعهاقتصادی موجود، اقتصاد یک کشور را در مسیر رشد 

به میزان عمر مدت )سازی نیز نیازمند بوده و به همین دلیل در کوتاهها، به یک برهه زمانی برای پیادهتوانایی

لی عبور کرده کنند تا از اصول کها تلاش میرو، دولتینایابی نیست. از ها( همه اهداف مدنظر قابل دستدولت

 تسریع در فرایندهای دستیابی به رشد اقتصادی تلاش کنند. ها برایو با حذف برخی محدودیت

های یابی به تعادلهای طبیعی و تسریع در دستاین نکته در ابتدا حائز اهمیت است که باور به کاهش محدودیت

کند ب خارج میی یک تعادل مطلوسوبهاقتصاد را از تعادل اولیه  ،رویناجدید یک رفتار غیرسیستمی است و از 

 رو خواهیم شد.در مسیر این گذار با یک اقتصاد در عدم تعادل روبهو 

دهای نظام ی در فراینکاردستیافتنی است یا خیر، خروج از وضعیت تعادل با جدای از اینکه تعادل هدف دست

های و بر اساس نظام در اقتصاد از یک وضعیت تعادلی به دست آمده آنچهبازار همراه خواهد بود؛ یعنی هر 

یری نظم کارگبهها همراه خواهد شد تا با ی از سوی دولتکاردستبا یک  شده استعرضه و تقاضا حاصل 

 آید. به دستجدید، تلاشی برای ارتقای سیستم 

ه هر نوع کبرخی بر این اعتقاد هستند گر سیستم وجود دارد. در اینجا یک تفاوت نگرش به عملکرد مداخله

ها خود بهترین بازار چراکهگری اجازه ورود داد؛ ای مطلوب نیست و به هیچ عنوان نباید به هیچ مداخلهمداخله

ر این است که یی خواهد شد. نگرش دیگکارایابی را دارند و هر نوع دخالتی منجر به عدم عملکرد برای بهینه

هداف مطلوب ج نامطلوب خواهد داشت و بازارها به هیچ عنوان متضمن دستیابی به اهر نوع عدم مداخله نتای

دو نوع  نیا انیم در. کنندمیاز تصمیمات بازارگردانانی است که نفع عمومی را حداکثر  متأثرنبوده و بازارها 

بازارها  راکهچ، داردبازارها اشاره  یعملکرد کارا نیمنظور تضمبر دخالت محدود به روانهیرفتار م یتفکر حد

ند. بنابراین، شو برخوردارهای پایدار رو شده یا از عدم تعادلتوانند با شکست در کسب تعادل پایدار روبهمی

ز طرفی اتواند عملکرد بهینه بازارها را ضمانت و گر که متضمن اهداف عمومی باشد؛ میحضور یک مداخله

 افزایش دهد.یابی به یک تعادل پایدار را نیز سرعت دست

ها در جهت تسریع ها در حذف برخی محدودیتاز این منظر، پذیرش دخالت امری بدیهی است و رفتار دولت

های گیزهها ابزار و انفرایند رشد اقتصادی از سوی خرد جمعی قابل دریافت است. با پذیرش دخالت دولت

از تعصبات  به دورگرایانه و آلها را یک رفتار ایدهبندی رفتار دولتکند. این طبقهها اهمیت پیدا میدخالت دولت

ی مجریه، ای از حاکمیت است که شامل قواسیاسی و علایق حزبی در نظر گرفته و منظور از دولت، نماینده

گری مطلوب هها برای مداخلدخالت، داشتن برنامه است. دولت از یشپترین عنصر شود. مهممقننه و قضائیه می

 ریزی دقیق، علمی و منضبط هستند.هنیازمند برنام

ها مورد بررسی برنامه بلندمدت سه ویژگی ذکر شده را در مورد آن عنوانبههای توسعه با پذیرش قوانین برنامه

روز است. در حال های آماری متقن و بهریزی، دسترسی به دادهنیاز ارتقا دقت در برنامهدهیم. پیشقرار می



 

 

 عمدتاًها که آخرین دادهضمن آن آید،می به دستقابل توجهی  نسبتاًر کشور با وقفه های آماری دحاضر داده

 های مورد پذیرش، متضمن دقت کافی نیستند.داده ،روینابرآوردی بوده و نهایی نبوده و از 

ها و نیکریزی علمی بر تکریزی علمی دارد. ساختار برنامهریزی، تفاوت ماهوی با برنامهچارچوب عملی برنامه

ودکننده های ساختاری محدریزی انطباق دارد، اما ویژگی علمی بودن در اینجا از واقعیتهای برنامهروش

ر اقتصاد د %8های اخیر، همواره بر یک رشد اقتصادی مثال در برنامه طوربهشود. های برنامه ناشی میبخش

قی که در آن در اقتصاد ایران توانایی ایجاد رون آیا ساختارید شده است؛ اما به لحاظ منطق علمی، تأککشور 

قرن یمنز ی تاریخی به قدمت بیش اهادادهرشد صورت گیرد را دارد؟ بررسی  %8، سالانه سالهپنج یک بازه

ن معنی دهد چنین ویژگی در ساختار اقتصادی کشور موجود نیست. ویژگی سوم منضبط بودن، به اینشان می

خروج دهد که برنامه با هر محدودیت و مانعی در دستور اجرا باشد. بررسی این سه ویژگی نشان می است که

ه یک تعادل یک خروج از تعادل بدون تضمین در رسیدن ب صرفاًگری، یق مداخلهطراز وضعیت تعادلی فعلی از 

 .استمطلوب دیگر 

یتی همه مسائل جاری بانکی و مورد نارضاهای اخیر بحث سود بانکی همواره از به طور مثال در طول سال

وده است. گیرندگان و غیره( بگذاران، تسهیلاتهای درگیر )نظام بانکی، شورای پول و اعتبار، سپردهطرف

تبار برای گیری شورای پول و اعپذیری، افزایش سود سپرده و جهتگیری نظام بانکی برای افزایش سپردهجهت

گذاران پردهسرهای موازی کنترل و کاهش سود سپرده در برخی ادوار بوده است. ایجاد توازن در سوددهی بازا

ت( یلاتسهکاهش در نرخ سود ها )گیرندگان خواهان سود کمتر روی سپردهخواهان سود بیشتر و تسهیلات

به  ضعیت فعلیبرخلاف جهت رفتار دیگران است، خروج از و کنشگراناند. در بازاری که رفتار هرکدام از بوده

ی نرخ کدام جهت متضمن ارتقا رفاه عمومی است؟ پاسخ به این پرسش نیازمند یک چارچوب استدلالی برا

عمومی مورد  در اقتصاد ایران این نرخ مطلوب از مصوبات شورای پول و اعتبار و نه از یک مدل مطلوب است.

نرخ سود  ی هدف و نحوه اثرگذاریجای اینکه با تعیین یکسری متغیرهایعنی به آید؛یم به دستپذیرش عام 

های ک سری نرخیارائه  صرفاًمتغیرها مانند نرخ بیکاری یا نرخ پایه اقدام به تنظیم سود شود، بانکی بر آن 

تبعیت از این  گیرد. شواهد بسیاری حاکی از عدمدستوری و ابلاغ بخشنامه برای تعیین سود در دستور قرار می

طرف حکایت  های مورد تفاهم دواز سوی دیگر بازیگران در اعلام و پذیرش نرخوضعیت و رفتارهای خودسرانه 

 دارد.

 ینباط بو ارت یبودجه سنوات یندر قوان یپول گذارییاستوجود س یهدف بررس بانوشتار  یناساس ا ینا بر

ها در گستره آن یموارد مورد نظر به بررس ییبوده و با شناسا یپول گذارییاستو س یمال گذارییاستس

 با مرتبط ملاحظات و نتایج برخی به بررسی این در همچنین. است پرداخته 1395-1398 یهاسال

تناد به نتایج شود تا با اسدرنهایت، تلاش می .است شده پرداخته سنواتی بودجه قوانین در پولی گذاریسیاست

مند و مطلوب ارائه گری نظامای برای تدوین الگوی مطلوب سیاست پولی برای مداخلهآمده مقدمه به دست

 شود.
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 های پولی و مالیرشد اقتصادی و سیاست -1

داف دهی و هدایت اقتصاد به سمت اهای جهتهای پولی دو ابزار اصلی و پایههای مالی و سیاستسیاست

متمرکز با استفاده از این نیمه-ریزی متمرکزهای از پیش تعیین شده است. اقتصادهای با برنامهمطلوب و برنامه

دهنده یک شتاب کنند تا در نقشو تلاش می اهداف( تسریع کردهتعادل )ابزارها مسیر تعدیل اقتصاد را به سمت 

 عمل کنند.

 -های پولی و مالیسیاست -همیشه این احتمال وجود دارد تا یک سیستم اقتصادی با استفاده از ابزارهای خود

شود، این است ای که در اینجا مطرح میبه سمت اهداف مدنظر حرکت نکند یا حتی از آنها دور شود. مسئله

یر گذارده تأثتوانند بر یکدیگر سازگاری بین این ابزارها تا چه حد است و اینکه آیا این ابزارها میکه هماهنگی و 

گذاری مطلوب است؟ با تعمیق و پیچیدگی بیشتر بازارهای پولی در یرتأثآیا این یر، تأثوجود  صورتو در 

های های پولی و هماهنگی با سیاستهای اخیر ارتباط بین کارکرد بازارهای پولی در عملکرد بهتر سیاستدهه

اند. سارجنت مالی اهمیت بیشتری یافته است و اقتصاددانان تمرکز و توجه بیشتری به این مسئله معطوف داشته

اند که سیاست پولی بدون های مذکور نشان داده(، در بررسی و تحلیل ارتباط میان سیاست1981) 1و والاس

 یجانیکم .مدت و بلندمدت نیستها در کوتاهمالی قادر به حفظ ثبات قیمت هایهماهنگی لازم با سیاست

و تعهد به  کند که سیاست پولی قوی باهدف ثبات قیمتی حتی باوجود استقلال بانک مرکزی( بیان می1389)

مالی  هایگیری مشخصی برای اطمینان از سیاستدستیابی نیست، مگر اینکه اندازه تورم پایین، احتمالاً قابل

های مالی بر تصمیمات مقامات پولی ( ضمن تأکید بر تأثیر منفی سیاست2006) 2مناسب انجام شود. باینگ

کند که اگر مقامات پولی باهدف کنترل تورم، سیاست پولی انقباضی برای کنترل تورم، به این مسئله اشاره می

یش کسری بودجه آتی دولت به دلیل تعهدات اعمال کنند، باعث افزایش بیشتر نرخ بهره شده و این باعث افزا

 شود.مالی است که منجر به انتشار بیشتر پول و روند صعودی تورم می

که  کنند که حتی در صورتیها بیان می( با استناد به نظریه بازی2001) 3از طرف دیگر، دیکسیت و لامبرتینی

ز آنجایی که دیدگاه متفاوتی در مورد اهداف خود کنند، اگذاران پولی و مالی اهداف مشابهی را دنبال سیاست

ها برای رسیدن به تعادل واگرا بوده و منجر به دور شدن گیری آنمانند تورم و تولید دارند، ممکن است جهت

گذاران پولی و مالی مهم و ضروری است. ابتدا از اهداف تعادلی مورد نظر شود؛ بنابراین، هماهنگی بین سیاست

 شود.شدن موضوع به تعریف سیاست پولی و مالی پرداخته می تربرای روشن

رای بهای مالیاتی خود را وسیله آن مخارج و نرخدولت به که است ایوسیله مالی سیاست :سیاست مالی

 کند.کنترل و تأثیر بر اقتصاد کشور تنظیم می

 مرکزی، بانک توسط شدهانجام اقدامات طرح اجرای و اعلام تهیه، فرایند شامل پولی : سیاستسیاست پولی

های انداز و آثار مشتقات اصلی فعالیتکه چشم کننده پولی در کشور استتنظیم مقامات دیگر و ارز مدیرههیئت

 به دستیابی شامل هستند، پولی هایسیاست جزء که هاییفعالیت. کنداقتصادی را در یک کشور مشخص می

                                                 
1. Sargent & Wallace 
2. Baieng 

3. Dixit & Lambertini 
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 اقداماتی با این موارد .شودمی نقدینگی و رشد اقتصادی و تولید مصرف، تورم، کنترل مانند کلان اقتصاد اهداف

 .آیندمی دست به خارجی ارز خریدوفروش و دولتی قرضه اوراق خریدوفروش بهره، نرخ تغییر مانند

های پولی و مالی برای دستیابی به اهداف اقتصادی هر سیستم اقتصادی مانند ثبات اقتصادی و رشد سیاست

هایی در این بخش برای ها است. شاخصاقتصادی نیازمند همکاری و هماهنگی در تدوین و اجرای سیاست

و نسبت حجم نقدینگی  RBP)1(ی داخلبررسی وجود دارد، مانند متغیر نسبت کسری بودجه به تولید ناخالص 

های مالی از طرف عنوان متغیرهایی که به ترتیب معیاری برای سیاستبه )RLP(2 یداخلبه تولید ناخالص 

یری کارگبهشوند. تمرکز مطالعه حاضر بر می به کار گرفته های پولی از سوی بانک مرکزی است، دولت و سیاست

 است. دو شاخصاین 

در  RBP گذاران پولی بانک مرکزی در مقابل افزایش( واکنش سیاست1396) یهنگرآبر اساس نتایج مطالعه 

توسط بانک مرکزی، در جهت  RLPگذاران مالی در مقابل افزایش و واکنش سیاست RLPجهت افزایش 

کسری  گذاران پولی در مقابل افزایشگیرد. بر اساس نتایج این مطالعه، واکنش سیاستشکل می RBPکاهش 

های یاستشود که حاکی از تسلط سثباتی بیشتر میصورت افزایش نقدینگی است که موجب تورم و بیبودجه به

نش شدیدتر گذاران پولی است. این مسئله بیانگر واکتابع واکنش سیاست درمالی و کسری بودجه 

های تگذاران مالی در مقابل سیاسهای مالی نسبت به واکنش سیاستگذاران پولی در مقابل سیاستسیاست

 پولی است.

است؟ در  های پولی و مالی است که دنباله و پیرو کدامدر این میان آنچه مهم است تفوق و برتری سیاست

حجم  عنوان مقام مسئول سیاست پولیمرکزی به که سیاست مالی انبساطی در دستور باشد و بانک صورتی

که سیاست پولی  پول را افزایش ندهد، سیاست پولی متغیر اصلی و سیاست مالی پیرو است؛ اما در صورتی

ست مالی برای جبران کمبودهای ایجادشده در اثر کاربست سیاست مالی تغییر کند، سیاست پولی پیرو سیا

 .است

عنوان مقام مسئول، دهد، همواره بانک مرکزی بههای توسعه و بانک مرکزی نشان میهآنچه تاکنون عملکرد برنام

ولی مانند پگاه عملکرد بانک مرکزی در حوزه متغیرهای گذار پولی متأثر از سیاست مالی بوده و هیچسیاست

های گذشته دهههای مصوب یکسان نبوده است، به همین دلیل در اقتصاد ایران در شرایط نقدینگی با برنامه

های مصوب رشد توان به نرختوان سیاست پولی را متأثر از سیاست مالی پنداشت. از دلایل این موضوع میمی

 عنوان کرد. یا بیشتر بوده است، دو برابرتا  عموماًهای مختلف و نرخ تحقق یافته که نقدینگی در برنامه

ن رکود، گذاری پولی در ایران در دورابا سیاست ( در رابطه1391) یانتوکلبر اساس مطالعه کمیجانی و 

 حساسیت بانک مرکزی بر روی شکاف تولید و در دوران رونق متوجه تورم است.

توان در این مورد بررسی کرد که نحوه تعامل سیاست مالی و پولی، اهمیت تناظر سیاست پولی و مالی را می

به این گونه سیاست مالی که از طریق بودجه خود را  نقش اساسی در تبیین شرایط متغیرهای اقتصادی دارد.

ها، جنگ اقتصادی و که در حال حاضر به دلیل تحریم –هایی بینجامدکه به ناترازی دهد، در صورتینشان می

تواند منجر به تغییر متغیرهای اقتصادی شود. حال پرسش اصلی این است که تبیین می –غیره بدیهی است

                                                 
1. Ratio of Budjet deficit with respect to Production(Gross Domestic Product) 

2. Ratio of Liquidity with respect to Production(Gross Domestic Product) 
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الی در این شرایط آیا اقتصاد را از وضعیت تعادلی مدنظر دورتر کرده یا دستیابی به هدف های پولی و مسیاست

 مورد نظر را تسهیل کرده است؟
 های واکنش سیاست پولی و مالی، ارقام هزار میلیارد تومان، *برحسب اختلاف منابع و مصارف بودجه کل کشورشاخص :1جدول 

 1395 1396 1397 1398 

 1744 1225 1152 978 بودجه کل کشور

 520 443 398 335 بودجه عمومی

 448 386 346 294 منابع عمومی

 -- -- -12 -10 *کسری بودجه

تولید ناخالص داخلی به قیمت 

 جاری

1410 1696 2429 -- 

 -- 1882 1529 1253 نقدینگی

RBP 0.7-% 0.7-% -- -- 

RLP 88% 90% 77% -- 

بدهی بخش دولتی به بانک 

 (1) یمرکز

57.6 52.8 95.8  

 های پولی بانک مرکزیمنبع: مرکز آمار ایران و قوانین بودجه سنواتی، گزارش داده

مشاهده  1که در جدول  گونههمانشود. استفاده می RLPو  RBPدر اینجا برای تبیین وضعیت از شاخص 

بنا به گزارش  که ییآنجابررسی است و از  قابل 1396و  1395های تنها برای سال RBPشود شاخص می

 بوده )باوجودمنفی است، در این سال بودجه دارای مازاد  1ها کسری بودجهکشور در این سال محاسباتدیوان 

هنوز  1397های درآمدها( و کسری بودجه وجود ندارد. گزارش دیوان محاسبات برای سال %100عدم تحقق 

 2نهایی نشده و در اختیار عموم قرار نگرفته است.

                                                 
دولت دارای  که این مقدار مثبت باشد، های دولت از درآمدهای آن است. در صورتیطور عام به معنی تفاضل هزینه: کسری بودجه بهکسری بودجه. 1

گیرد، اما در تعیین مضمون هر یک از طور گسترده مورد استفاده قرار میاست. این تعریف بهکه منفی باشد، دارای مازاد بودجه کسری بودجه و درصورتی

گنجند، اما ها فارغ از هر نوعی در این تعریف مینظرهایی وجود دارد. برخی بر این باور هستند که کلیه درآمدها و کلیه هزینهها اختلافدرآمدها و هزینه

های صورت گرفته درخصوص کسری بودجه بندینبوده و بر موارد اختصاصی در تعاریف به کار برده تأکید دارند. طبقه برخی دیگر بر این گستردگی قائل

ها مهم است، این نکته است که چه درآمدی دارای مبانی نظری است که در این پژوهش مورد بررسی نیست. اما آنچه در تعریف مصادیق درآمدها و هزینه

چنینی باشد و برای سهامداری و موارد این مدیریتی، طور مثال، اگر درآمدهای دولت از امور مالیاتی،به شود.ای به کار برده میهزینه از چه منبعی برای چه

مانند  دست آمده متفاوت از وضعیتی است که با درآمد فروش ثروت گذاری بلندمدت بههای عمرانی استفاده شود؛ یعنی از درآمدهای جاری سرمایههزینه

رو، پرداختن به بحث گذاری جدید است. از ایناین سوخت سرمایه در مقابل سرمایه های جاری نظیر حقوق و دستمزد پرداخته شود،فروش نفت هزینه

ورد توجه به همین سبب در این گزارش تعریف کسری بودجه م ای وسیع است که نیازمند توجه و دقت به موارد خاصی است.کسری بودجه خود مقوله

 شود.نیست و از تعریف کسری بودجه به کار رفته توسط دیوان محاسبات برای این بررسی استفاده می

ن کرده که های تفریغ بودجه دیوان محاسبات و سازمان برنامه و بودجه کشور پاسخی درخصوص برخی نکات مطرح شده عنواهمچنین درخصوص گزارش

 در پیوست یک ارائه شده است.

.230/05/1398. 
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 سیاست پولی -2

و کنترل و کاهش  1دستیابی به شرایط اشتغال کامل منظورهای مرکزی بهسیاست پولی سیاستی است که بانک

تواند شامل تغییر حجم پول، تغییر نرخ بهره یا تغییر شرایط اعطای تسهیلات دهند که میانجام می نرخ تورم

که در نوع انبساطی آن بانک مرکزی برای  استسیاست پولی شامل دو نوع انبساطی و انقباضی شود. بانکی 

، اقدام به افزایش حجم پول از طریق اقداماتی مانند و تولید افزایش اشتغال درنتیجهتقاضای کل و  تحریک

های تواند مفید واقع شود که اقتصاد دارای ظرفیتکند. این سیاست زمانی میخرید اوراق قرضه دولتی می

مستقل برای اقتصاد ایران  صورتبهیری این سیاست تنها کارگرکود به سر ببرد )به اصطلاح درو به ودهخالی ب

گذاری جدید در اقتصاد وجود داشته متضمن نیل به نتیجه مطلوب نخواهد بود( یا اینکه ظرفیت سرمایه لزوماً

به بالاست و  شود که بانک مرکزی تشخیص دهد تورممی کاربردهبهسیاست پولی انقباضی در شرایطی باشد. 

نماید یا اینکه شرایط اقدام به فروش اوراق قرضه به اشخاص می مرکزی بانکهمین دلیل برای کاهش تورم، 

و از میزان تورم کاسته  یافتهکند تا حجم نقدینگی در جامعه کاهش تر میاعطای تسهیلات بانکی را مشکل

 .شود

است عملیات بازار باز، ذخیره قانونی و نرخ تنزیل های پولی خود از سه سیبانک مرکزی برای اتخاذ سیاست

 کند.استفاده می

: عبارت است از خریدوفروش اوراق قرضه دولتی توسط بانک مرکزی. وقتی بانک مرکزی با عملیات بازار باز

 و درنتیجه عرضه پول یابدکند، پایه پولی افزایش میها را خریداری میپرداخت ریال به مردم اوراق قرضه آن

های دریافتی از مردم باعث شود. وقتی بانک مرکزی اقدام به انتشار و فروش اوراق قرضه نماید، ریالبیشتر می

شود. عملیات بازار باز نوعی سیاست پولی است که بانک کاهش پایه پولی و درنتیجه کاهش عرضه پول می

 کند.مرکزی غالباً از آن استفاده می

مقررات، بانک مرکزی حداقل نسبت ذخیره به سپرده یا نرخ ذخیره قانونی را برای : بر اساس ذخیره قانونی

کند. افزایش ذخیره قانونی باعث افزایش نسبت ذخیره به سپرده و درنتیجه کاهش ضریب ها تعیین میبانک

ستفاده های پولی بانک مرکزی از این سیاست کمتر اشود. در بین سیاستفزاینده پولی و کاهش عرضه پول می

 کند.می

                                                 
ساز ایجاد رشد وکار نیز بستگی دارد. در اقتصاد ایران برای مقامات پولی این دیدگاه وجود داشته است که تزریق پول زمینه. اشتغال به فضای کسب1

های بالا در اقتصاد خواهد ورمکار، تزریق پول منجر به تثبیت توهای موجود و عدم توجه به فضای کسباقتصادی و اشتغال است، حال آنکه بدون زیرساخت

 شد.
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خیره قانونی ذدهد. با توجه به ها وام می: نرخی است که بانک مرکزی بر اساس آن به سایر بانکنرخ تنزیل

رت با نرخ تنزیل ها به تسهیلات اضافی نیاز داشته باشند. در این صوها نزد بانک مرکزی ممکن است بانکبانک

تر خواهد بود. نها ارزاهای دریافتی بانکل کمتر باشد، وامکنند. هرچه نرخ تنزیاز بانک مرکزی استقراض می

 شود.رو، کاهش در نرخ تنزیل باعث افزایش پایه پولی و درنتیجه افزایش عرضه پول میاز این

ها ابزارهای قدرتمندی در دست بانک مرکزی برای تأثیرگذاری بر عرضه پول است، در هرچند این سیاست

ها در انجام امور بازرگانی تواند عرضه پول را کاملاً کنترل کند. اختیارات بانکزی نمیساختار امروزی، بانک مرک

توانند دارای ها میعنوان مثال، بانکشود عرضه پول برخلاف انتظارات بانک مرکزی تغییر کند. بهباعث می

کند. هرچه مقدار این ن میعنوان ذخیره قانونی تعییذخایر مازاد باشند، ذخایری بیش از آنچه بانک مرکزی به

ذخایر مازاد بیشتر باشد، نسبت ذخیره به سپرده بیشتر شده و عرضه پول کمتر خواهد بود. همچنین بانک 

ها که استقراض بانکها از بانک مرکزی را دقیقاً کنترل کند. درصورتیتواند میزان استقراض بانکمرکزی نمی

 1کمتر خواهد بود.از بانک مرکزی کم باشد، میزان عرضه پول 

هاد مستقل نبانک مرکزی  عملاًی است و بانک مرکزهای پولی در اختیار مورد بحث قرار گرفت، کل آنچهطبق 

سئله به مهای مرکزی قدرت پولی مطلق کشور نیستند. این و منحصر در ایجاد پول در کشور است؛ اما بانک

های کل ومستقل نیست  صد درصداینکه بانک مرکزی آید. با فرض یم به وجوددلیل رویکردهای بانک مرکزی 

توانند بر سیستم کند، سایر نهادهای دیگر نیز میپولی مستقل از دولت و تنها بر اساس اهداف خود مدیریت نمی

 :کنیمواقع شوند. این مورد را به دو بازیگر اصلی و قدرتمند خلاصه می مؤثرپولی کشور 

 

 بانک مرکزی؛ -1

 مالی مستقل.دولت و نهادهای  -2

است  یعوس یارمقوله بس این کهآنجاییاما از  است، کشور پولی نظام مهم بسیار و اصلی بازیگران از بانکی نظام

 یدتأک است،ها که همان نقش دولت یپول گذارییاستبودجه در س ینقوان یکردگزارش منحصراً بر رو ینو ا

 خواهد پولی اخلهمد فراینددر  یدر نحوه عملکرد نظام بانک ییراتیها باعث تغکه عملکرد دولت یموارد دردارد. 

 هایکل در آن نقش و بانکی نظام مسئله به پرداختن اما گرفت؛ خواهد قرار بیشتر بررسی مورد موضوع این شد،

 است. ایجداگانه بررسی مستلزم خود پولی

  

                                                 
1. Mankiw, 2009 
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 گذاری پولیتحلیلی از روندهای گذشته در سیاست -3

و  1در این قسمت به بررسی قوانین بودجهاستفاده شده است.  1395-98در این بررسی از قوانین بودجه  

طور کامل در برخی موارد ها در قوانین مختلف بهشود. از آنجایی که ماهیت تبصرهتکالیف پولی پرداخته می

منفرد و کلان مورد بررسی قرار گرفته است. بر این اساس،  صورتبهمقایسه نیست، بودجه هر دوره قابل

هستند، مورد نظر و بررسی است. در  مؤثرگذاری پولی هایی که به نحوی بر سیاستبندی کلی از تبصرهدسته

ی آن بر ابزارهای سیاست پولی مورد بررسی اثرگذاراین بخش تکالیف پولی بودجه به دو شکل کیفی، کمی و 

 .گیردقرار می

مقداری بر تسهیلات و تکالیف پولی و  صورتبهاعم از تعیین هر نوع ضابطه و محدودیت  کمی پولی تکالیف

ای است که ضوابط کلی تعیین تسهیلات مشتمل بر هر نوع ضابطه کیفی پولی تکالیفکه  بانکی بوده، در حالی

 دهی خاص بر تسهیلات است.را مشخص کرده و صرفاً نوعی جهت

کمی یا کیفی بر تسهیلات  صورتبهدهنده موارد بسیاری است که لیف پولی در قوانین بودجه نشانبررسی تکا

ید مشخص دارند مانند تسهیلات تأکهایی که به هر نوعی بر مقادیر تسهیلات است. کلیه تبصره مؤثراعطایی 

زیست، یطمحمرتبط با ها، تسهیلات ها و دانشگاهازدواج، تسهیلات اشتغال، تسهیلات تجهیز آزمایشگاه

ای و مواردی نظیر ی تکالیف کمی بودجهنوعبههای خاص و غیره اختصاص دادن منابع صندوق توسعه به طرح

تعیین شرایط خاص تسهیلات، تعیین دوره بازپرداخت و امهال تسهیلات،  های خاص،هدایت اعتبارات به پروژه

. بررسی تکالیف 2دارند یرتأثگذاری پولی یاستسون بر های تسهیلات به انحای گوناگتعیین مصادیق ضمانت

دهد عمده این تکالیف بر نرخ تنزیل که ابزار اصلی تنظیم سیاست پولی است، اشاره دارد. پولی بودجه نشان می

زا هستند و بر این درون عموماًهای پولی ید دارند که رشد کلتأکهای اخیر بر این نکته نظریات پولی دهه

های پولی های پولی هستند که ثبات سیستم پولی و رشد کلین ابزارهای کنترل کلترمهمار تنزیل از اساس ابز

های گیریکنند. به همین جهت پیشنهاد کلی بر این است، دولت جهتیر میپذامکانمتناسب با اهداف را 

که یدرصورتای خود را در چارچوب بودجه سنواتی، منطبق با قوانین و مقررات بازارها کرده و ای و برنامهتوسعه

ه پرداخت کند. یاران عنوانبهیی کارابر اساس عملکرد پروژه و بر اساس  بعداًیت دارد، این حمایت را قصد حما

                                                 
این است  گذاری پولی هستیم. نکته مهمی که در اینجا وجود دارد،ها به دنبال بررسی موارد سیاستلایحه بودجه و قانون بودجه: در این گزارش قوانین بودجه مدنظر است که در هریک از آن 1.

رود، سپس در مجلس مجموعه تغییراتی روی لایحه دریافتی شود و برای تأیید به مجلس مییگر تفاوت دارند. لایحه بودجه توسط دولت تنظیم و تکمیل میکه لایحه بودجه و قانون بودجه با یکد

هایی انجام داده گذاری پولی دخالتمجلس در سیاست ایم، حاکی از آن است کههای اخیر شاهد آن بودهشود. آنچه در سالشود که درنهایت به قانون بودجه تبدیل میاز سوی دولت اعمال می

شود، نخست آنچه در لایحه بودجه توسط دولت بدان پرداخته شده است و دوم، آنچه توسط مجلس شورای گذاری پولی در قوانین بودجه از دو منبع متفاوت متأثر میدرواقع، سیاست است.

دهد، افزایش مخارج است که منجر به افزایش کسری گذاری پولی نماید، درواقع آنچه مجلس انجام میتواند سیاستطور مستقل نمیمی بهمجلس شورای اسلا .شوداسلامی بدان اضافه یا کم می

درنهایت، این  .ایمیش شدت این عامل بودههای اخیر شاهد افزااندازه عامل اول نیست، ولی در سالشود. اگرچه تأثیر عامل دوم بهگذاری پولی میطور غیرمستقیم دخالت در سیاستبودجه و به

های واقعی اقتصاد همراه است، حال آنکه تصمیمات مجلس شورای ها و با محدودیتتر آنکه لایحه دولت مبتنی بر نیاز دستگاهعنوان قانون بودجه مصداق بررسی نهایی است. مهمعام به دو

 دور از تعصبات سیاسی و علایق مرتبط با نمایندگی باشد. تواند بهه قانون، نمیگذار و اجراکننددلیل دوگانگی رفتار قانون اسلامی به

 اطلاعات تکالیف پولی کمی و کیفی قوانین بودجه سنواتی در پیوست ارائه شده است. .2
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یی کارامندی و این مسئله از یکسو سبب شفافیت در نظام پولی و عدم دخالت دولت شده و از سوی دیگر، بهره

 1.دهدحقیقی تخصیص اعتبارات را نیز مورد راستی آزمایی قرار می

  

                                                 
مثال به جای اینکه دولت تسهیلات اشتغال پرداخت کند، افراد خود تسهیلات اشتغال را دریافت کرده و دولت در بازپرداخت تسهیلات همکاری  طوربه 1.

 صورت یارانه پرداخت نماید.و مشارکت داشته باشد و این مشارکت را به
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 های اتخاذ شدهبررسی و تحلیلی بر سیاست -4

تعیین  -سال یک -دولت است که برای مدت مشخصی طور عام مجموع منابع و مصارفبودجه سنواتی به

یر برخی متغیرهای بیرونی بر این منابع و مصارف بسیار حائز اهمیت است. منابع تأثطور مشخص شود. بهمی

های مالی و درآمدهای حاصل از فروش داراییدرآمدهای مالیاتی،  ناشی از سه بخش عمده است، عموماًدولت 

ای از قبیل نفت و گاز و غیره. درآمدها همگی به ریال در بودجه وارد های سرمایهاراییدرآمد حاصل از فروش د

ارزی  صورتبهدرآمدهای حاصل از فروش نفت و گاز  چراکهشوند، اما ویژگی این درآمدها همسان نیست؛ می

ود دارد. شوند. همچنین درخصوص برخی مصارف نیز این ملاحظه وجتحصیل شده و سپس به ریال تبدیل می

طور مثال عمده مصارف جاری، ماهیت ریالی دارند؛ اما مصارفی که مربوط به خرید کالاهای اساسی از خارج به

شوند؛ ولی ماهیت ریالی ریالی وارد بودجه می صورتبهشوند، در عین اینکه یا تهیه موارد اولیه خارجی می

یرمستقیم، غاساس، نرخ تسعیر ارز از متغیرهایی است که  گردند. بر همینمی متأثرندارند و از نوسانات نرخ ارز 

یر زیادی بر بودجه خواهد داشت. از آنجایی که اقتصاد کشور دارای نقاط اشتراک بسیاری با اقتصاد دولتی تأث

 واسطهبهبوده و تغییرات نرخ ارز بر اقتصاد داخلی کشور نیز  مؤثرهای وارد بر دولت به اقتصاد کشور تکانه است،

 پذیرد.یرات بیشتری میتأثوابستگی به دولت 

  نرخ ارز -4-1

انتخاب نرخ تسعیر ارز از مباحث اصلی در قوانین بودجه سنواتی است که برای هر اقتصادی از درجه اهمیت 

بالایی برخوردار است. در این خصوص، این متغیر در اقتصاد ایران به دو دلیل اصلی از اهمیت بالاتری برخوردار 

ای دارد، بنابراین نرخ ارز بر درآمدهای کننده: نخست اینکه، درآمدهای نفتی در اقتصاد ایران نقش تعییناست

های اقتصاد کشور مرتبط با واردات است و نرخ ارز ها تأثیر دارد و دوم اینکه، بسیاری از مصارف و درآمددولت

ارد. دو عامل مذکور باعث شده یکی از شده محصولات، خدمات و کالاها اهمیت اساسی دتمام در هزینه

شود و  های اقتصادی تبدیلترین چالشکارکردهای بسیار متعارف نظام پولی در اقتصاد ایران به یکی از بزرگ

های ارزی در اقتصاد کشور به وجود آورد. مسئله نرخ ارز از جهات مختلف قابل بار، بحرانهرچند سال یک

باشد، انتخاب نرخ ارز معیار از سوی دولت در بودجه ه در این گزارش مدنظر میبررسی و توجه است، اما آنچ

 سنواتی است.
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 1398** مرداد ، 1397ماه نرخ ارز، * دی :2 جدول

 1398 1397 1396 1395 1394 1393 تومان

نرخ ارز 

 رسمی
2650 2958 3138 3421 35001 

4200-

80002 

نرخ ارز 

 یررسمیغ
3280 3450 3644 4045 *10000 **12000 

یران ا . ا انک مرکزی ج.  منبع: ب

خابی برای بودجه های سنواتی نرخ تسعیر ارز است که در هر دوره عموماً نرخ ارز انتنکته اول اینکه در بودجه

خدمات اقشار  منظور تأمین کالاها وتر از ارزش بازاری دارد و توجیه این مسئله هم عموماً بهارزشی پایین

کلی،  امدهای این سیاست است. در حالتپذیر با هزینه کمتری است. در این گزارش هدف، بررسی پیآسیب

ل ریالی آن شده و بانک مرکزی معاد آمده توسط دولت از فروش نفت و گاز به بانک مرکزی فروختهدستارز به

ی نگهداری توسط دولت به مبلغی کمتر از ارزش بازاری ارزها آمدهدستبهکند. ریال را به دولت پرداخت می

دهد رار میولت این ارز را مبنای محاسبه قیمت برخی کالاها و خدمات خاص قشده توسط بانک مرکزی است. د

اما سه مشکل  کند. توجیه هزینه کمتر پذیرفتنی است،و برخی محصولات را از این محل تأمین مالی ارزی می

 کند:تواند بروز می

 نقض رقابت؛ -1

 رانت؛ -2

 ارزهای بانک مرکزی. -3

 

 رقابت نقض -1

ی از این رانت کند که بخش خصوصهای دولتی و عمومی میبه ارائه یارانه به برخی بنگاهدولت در فضایی اقدام 

صی واقعی گیرد، پس بخش خصودولتی قرار میبهره است و عملاً یارانه فقط در اختیار بخش دولتی و شبهبی

 تواند در فضای رقابتی به فعالیت بپردازد.نمی

 

 رانت -2

ی را بنا به شرایط روز که متأثر از موارد بسیاری است، مورد حمایت قرار داده و هایدر این وضعیت دولت بنگاه

گذارد. این بهره میها را از این نفع، بیکند، برخی بنگاهها کفایت نمیکه این منابع برای همه بنگاهاز آنجایی

                                                 
1. https://tinyurl.com/y83t76gs 

2. Ibid 
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ادی کشور است که در اقتصاد های اقتصکننده رفتار سیکلی رونق و رکود بسیاری از بنگاهخوبی توجیهمسئله به

 کنند.ایران فعالیت می

 

 مرکزی بانک ارزهای -3

نک مرکزی ارزهای موجود در بانک مرکزی عموماً محصول ارزهای دریافت شده از دولت است، در حالی که با

که ارز  توان گفتی به این میزان ارزآور برای اقتصاد کشور نیست. با در نظر گرفتن این مسئله میدرآمددارای 

لتی است. بانک از ارزهای دو متأثرکند، موجود در بانک مرکزی که آن را برای تنظیم در بازار خریدوفروش می

ز را دارد که مرکزی از خریدوفروش ارز در بازار، هدف تنظیم نقدینگی و کنترل حجم پول و مدیریت بازار ار

گذاری ارز سوی دولت به بانک مرکزی با قیمتشده از گذاری ارز فروختهتواند یک ناترازی در قیمتمی

دریافت  سئلهمیر موارد مذکور بر دو تأثوجود آورد. ه شده توسط بانک مرکزی به عوامل اقتصادی را بفروخته

 الی است.ثیر پولیِ سیاستِ مأها و پایه پولی است که هر دو عامل از مضامینِ تتسهیلات از سوی بنگاه

 صندوق توسعه ملی -4-2

رح زیر شاز منابع حاصل از فروش نفت و گاز به  1398تا  1395های سهم صندوق توسعه ملی در بودجه سال

درآمدهای  است. تحلیل و تفسیر تغییرات سهم صندوق خارج از ضابطه سیاست پولی است و درنهایت مربوط به

ین ات که در چارچوب دولت است. آنچه منابع صندوق است و اهداف آن، چارچوبی برای تحلیل ثروت اس

ر اینجا دگنجد. بنابراین، از پرداختن به مباحث صندوق و نقاط قوت و ضعف تغییر سهم صندوق گزارش نمی

 نظر شده است.صرف

 
 سهم صندوق توسعه ملی :1نمودار 

یح بودجه وا و ل ین  ن قوا  منبع: 

 

0%
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سهم منابع صندوق توسعه ملی
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واسطه منابع ارزی توسعه ملی بهیاست پولی است. صندوق س باآنچه در ارتباط با صندوق اهمیت دارد، کنش 

ولی برجسته که دارد از ظرفیت بالایی برخوردار است که اهمیت صندوق را در مقام یک بازیگر عرصه نظام پ

 بررسی است.سازد. این نگاه از دو زاویه یکی توانایی عرضه تسهیلات و دیگری منابع ارزی قابل می

کند و برای عنوان بانک عمل نمیذیر نیست و صندوق بهپطور مستقیم امکانعرضه تسهیلات صندوق به

شده و مقدار ریالی مرتبط تسهیلات خود متکی به بانک عامل است و درنهایت نیز منابع نزد بانک مرکزی بلوکه 

پردازد و یمگیرد. این مسئله از این دید که بانک عامل خود به بررسی طرح در اختیار بانک عامل قرار می

نفسه نباید شود، عموماً از سوددهی مطلوبی برخوردار است که فیها وارد میکه صندوق در آنهایی طرح

نرخ  واسطه افزایش متداومآفرین باشد. اما چالش اصلی درخصوص بازگشت این تسهیلات است که بهمشکل

 های اخیر، بازگرداندن این تسهیلات را با مشکل مواجه کرده است.ارز در سال

شود، رفته میگسهیلات این نکته نیز وجود دارد که نرخ ارزی که برای ارائه و بازپرداخت در نظر در مورد ت

شود، نرخ ارز صورت ارزی تسویه میصورت ارزی بوده و بهتوجه به اینکه تسهیلات صندوق به با چقدر است.

ای ، مسئلهان و بازپرداختگیرندگتحلیل شرایط تسهیلات) مشکلی از بابت انتخاب نرخ بنیادی نخواهد داشت

 های پولی و مالی نخواهد داشت(.مربوط به بنگاه بوده و تأثیری بر تحلیل سیاست

هد های پولی خواحال پرسش اصلی این است که آیا پرداخت تسهیلات از صندوق باعث دخالت در سیاست

 وجود دارد: باره دو دیدگاهپذیر نیست. در این سادگی امکانشد؟ پاسخ به این پرسش به

 های پولی شود.باعث دخالت در سیاست تواندمیارائه تسهیلات از سوی صندوق  -1

 های پولی شود.باعث دخالت در سیاست تواندنمیارائه تسهیلات از سوی صندوق  -2

و منابع به سمت  خاطر دخالت دولت منجر به بروز نوعی هدایت اعتبار کار به گروه نخست بر این باورند که این

دهی سهیلاتها را برای تشود و دخالت غیرمستقیم در سیاست پولی است، چراکه عملاً بانکهای خاص میپروژه

 در موارد خاص و مقادیر خاص هدایت کرده است.

توانایی ارائه  یابد که سیستم بانکی عملاًگروه دوم بر این باورند که تسهیلات صندوق به شرایطی اختصاص می

 های پولی نیست.دخالت در سیاست سبب رو،نیا از وموارد نداشته آن  اعتبار را در

دخالت مستقیم  طورکلی ناظر بر دو مورد است،اما فراتر از این دو دیدگاه اینکه دخالت در سیاست پولی به

منظور بسترسازی و دخالت غیرمستقیم )تکالیف کیفی پولی( که به تکالیف کمی پولی()مانند تسهیلات تکلیفی 

 رای هدایت اعتبارات است.ب

ا بررسی و واسطه وجود بانک عامل که خود، طرح را ارزیابی کرده و سوددهی پروژه رتسهیلات صندوق را به

طور قطع توان بهواسطه نداشتن منابع کافی نیازمند حمایت صندوق است؛ نمینماید و صرفاً بهتضمین می

نظارت دولتی  واسطه دولتی بودن وهای پولی دانست، اما بهستتسهیلات تکلیفی و طبعاً دخالت مستقیم بر سیا

 توان هدایت اعتبار را نادیده پنداشت.نیز نمی
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فافیت اطلاعات درستی رعایت شوند و شکه ضوابط و قوانین به بر این اساس، در مورد ارائه تسهیلات در صورتی

اثبات بدولت را از طریق صندوق یک سیاست های مالی توان سیاستو آمارهای روشن وجود داشته باشد، می

زایش قیمت اف) توان برای تسهیلات ارزی صادق دانستیاست پولی در نظر گرفت. این مورد را میس باسازگار 

های مالی تزایی است که به تداخل سیاسکند، مسئله برونارز که بازپرداخت تسهیلات را با مشکل مواجه می

 و پولی مربوط نیست(.

تر راتی که پیشمقر نامه تسهیلات ریالی صندوق و وجود قوانین ونظامرد تسهیلات ریالی نیز با توجه به در مو

است های مالی دولت را از طریق صندوق، یک سیتوان سیاستضوابط معینی وجود دارد که میاشاره شد، 

 یاست پولی در نظر گرفت.س باباثبات سازگار 

ر چرخه اقتصادی که با توجه به اینکه این منابع در اختیار صندوق است و د است نکته دیگر منابع ارزی صندوق

سیاست مالی  یبرتر وشود، تأثیری بر متغیرهای اسمی اقتصادی نداشته و در تحلیل ناسازگاری کشور وارد نمی

 نظر کرد.توان از آن صرفمیبر سیاست پولی، 

 کالاهای اساسی -4-3

شود. این مسئله علاوه بر تومانی محاسبه می 14200ارز برای کالاهای اساسی با ارزنرخ  1398در بودجه سال 

 هایی را برای جامعه نیز در پی خواهد داشت.پذیر جامعه است، هزینهآنکه حاوی منافعی برای اقشار آسیب

تومان  10000انال کنرخ ارز در بازار آزاد در  1397به مجلس در اواخر پاییز  1398در زمان ارائه لایحه بودجه 

هر یک  تومانی به ازای 6000تومان یک شکاف حدود  4200کرد. با احتساب ارز کالاهای اساسی نوسان می

 هزار 6رابر با دلار کالای اساسی وجود دارد. این شکاف به ازای هریک میلیارد دلار کالای اساسی، حدوداً ب

گذاری ین قیمتهزار میلیارد تومان شکاف ب 60ی اساسی، میلیارد دلار کالا 10میلیارد تومان است. به ازای 

هش یا افزایش وجود دارد. این شکاف امکان کا -1398های آذر و دی قیمت –تومانی با نرخ ارز بازار 4200ارز 

گذاری ارز تتری را از شکاف قیمرا خواهد داشت. بررسی چهار سناریو برای نرخ ارز در سال آتی رقم دقیق

 خواهد داد. به دستاسی کالاهای اس

 ارزش شکاف ارز کالاهای اساسی :3جدول 

 سناریو

نرخ ارز 

 -آتی

 تومان

نرخ ارز کالای 

 تومان -اساسی

شکاف 

 1گذاری قیمت

 تومان -دلار

-دلارمیلیارد  1شکاف 

 میلیارد تومان هزار

-دلارمیلیارد  10شکاف 

 میلیارد تومان هزار

 38 3.8 3800 4200 8000 لآهدیا

 58 5.8 5800 4200 10000 مطلوب

 108 10.8 10800 4200 15000 بد

 158 15.8 15800 4200 20000 بسیار بد

بوده است ر  ا از ب تار گذشته  و بررسی رف ر اساس نظر محقق  ریوها ب تخاب سنا ن ا  .منبع: محاسبات محقق. 

                                                 
1. https://tinyurl.com/y83t76gs 
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یلیارد تومان مهزار  158تا  38ال و سناریو بسیار بد از شکاف بین سناریو ایده حدفاصلشود که مشاهده می

مده از این آ به وجودمیلیارد دلار کالاهای اساسی است. اهمیت این شکاف از دو بعد رانت  10برای واردات 

. در ادامه گذاری که در این بررسی مدنظر نبوده و تورم ناشی از شکاف قیمتی قابل بررسی استمیزان قیمت

 شود.ورم پرداخته میبه بررسی ت

 تورم -4-4

دهه( دارای  چند) یطولانترین متغیرهای اقتصادی است که در اقتصاد ایران در بازه زمانی تورم یکی از مهم

ت که در هر اقتصادی های بالا رفتار طبیعی اسمقادیر نسبتاً بالا و دورقمی بوده است. افزایش تورم و گاهی تورم

 وجود، در اقتصاد ایران این مسئله شکل دیگری دارد. کنترل است. با اینقابلدهد، اما رخ می

بررسی قرار  تورم را از دو بعد مورد«. جا یک پدیده پولی استتورم همیشه و همه» ید:گومیلتون فریدمن می

اشی از نرخ ندهند، تورم هزینه و تورم تقاضا. تورم ناشی از هزینه در کشورهای صادرکننده نفت عمدتاً می

فزایش هزینه خرید شده کالاها، ناشی از اکه فزاینده باشد، باعث افزایش هزینه تمامتسعیر ارز است و در صورتی

قاضا، بیش از عرضه خاطر افزایش ت کند. تورم ناشی از فشار تقاضا نیز بهکالاهای وارداتی شده و تورم ایجاد می

 شود.قیمت کالا می آن در تعادل اولیه است که منجر به افزایش

 ارز و تورم بررسی رابطه بودجه و نرخ -4-5

شود. این رفته میتر از نرخ بازار در نظر گهای پاییندر بودجه کشور برای نرخ ارز، بنا به دلایل متفاوت نرخ

یک جهش تر کرده و ای این نرخ را به تعادل نزدیکمسئله منجر به عدم تعادل در بازار ارز شده که در هر دوره

ادوار مختلف با  شود هزینه تولید کالاهای داخلی درقیمتی را در هر دوره به دنبال دارد. این مسئله باعث می

 یک جهش غیرمنتظره همراه شوند.

از شود )ه میهمچنین پایین در نظر گرفتن نرخ ارز در بودجه منجر به قدرت خرید بیشتر برای قشری از جامع

ید در افزایش نظر شده است(. این افزایش قدرت خردرآمدی و عدالت اجتماعی در اینجا صرفبررسی آثار توزیع 

ز تقاضا در این شده که منجر به رشد تقاضا و ایجاد تورم ناشی ا تقاضا برای اقلام و کالاها و خدمات منعکس

ن نرخ مانند تعییهای خاص گیریبودجه سنواتی که یک بسته سیاست مالی است، با جهت در شود.بخش می

و ایجاد مازاد تقاضا  از کانال تأثیرگذاری بر هزینه تولید -نرخ تورم -ارز یک دخالت ناخواسته در متغیرهای پولی

 پذیرد.ای( شکل میاز طریق خلق تقاضا در چارچوب غیر تولیدی و یارانهکشور )در 
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 ی و تورمررسمیغنرخ ارز رسمی و  :2نمودار 

انک مرکزی  یرانمنبع: ب ا . ا  1ج.

 

ه است، نرخ شود در هر دوره که نرخ ارز رسمی با یک شوک مواجه بودمشاهده می 2که در نمودار  گونههمان

 املاًک 1392-1396های ای در پیش گرفته است. توجه شود که روند کاهشی تورم سالتورم روند فزاینده

ورم، مسیر تروند  1397و اوایل  1396منبعث از انتظارت و رکود حاکم بوده و با افزایش نرخ ارز در سال 

نک مرکزی( منبع با) %34.4به  1397تا نیمه اول  1396سال  %9ی که تورم اگونهبهافزایشی در پیش گرفته؛ 

 افزایش یافته است.

که نرخ ارز  1397ماه یددهد که تا نشان می 1397 یررسمی در سالغبررسی تفاوت بین نرخ ارز رسمی و 

تومانی  7000هزار تومان است و شکاف حدود  11000یررسمی حدود غتومان است، نرخ بازار  4200رسمی 

را برای  %30که تورم حداقل  1398های تورم سال بینییشپدر بازار وجود دارد. بر همین اساس و بنا به 

کننده وجود رابطه معنادار بین ارتباط یانب 2(بینی بانک جهانییشپبر اساس دهد )ی نشان میآتهای سال

نرخ تورم در اقتصاد  1392و  1391های . آخرین بار در سالاستگذاری نرخ ارز و تورم در اقتصاد ایران قیمت

میلادی بوده های ابتدایی دهه جاری های نفتی در سالوارد شد که پس از تشدید تحریم%  30ایران به کانال 

 (.2نمودار ) یررسمی افزایش چشمگیری یافتغها بین نرخ ارز رسمی و است که در آن دوره نیز اختلاف قیمت

ه رابطه گذاری ارز در بودجهای ارزی، قیمتدهد در هنگام بروز بحرانشواهد قوی وجود دارد که نشان می

های پولی در تهای تعدیلی سیاسگیریمند تعدیل جهتهای بالا در اقتصاد دارد که نیازی با بروز تورممعنادار

 بودجه است.

                                                 
 .(20/05/98) اعلام نشده است 1397. در زمان تهیه این گزارش، آمار مربوط به نرخ تورم از سوی بانک مرکزی برای سال 1

2. https://www.worldbank.org/en/country/iran/overview 
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تر از نرخ ز پایینی که با انتخاب نرخ تسعیر اراگونهبه باشند،مسئله نرخ ارز و تورم دارای یک رابطه پولی می

اف ن شک(. ای3جدول ) یدآگذاری پدید مییک شکاف در قیمت تعادلی بازار برای مخارج و درآمدهای بودجه

ش پول در اقتصاد ی وارد شده و منجر به افزاینوعبهدهد، یعنی در نقدینگی کل در ارقام ریالی خود را نشان می

شد رمدت منجر به های کوتاهشود. این مسئله در چارچوب تحلیلازای تولیدی مشخص میکشور بدون مابه

های بیشتر و ورمتصاد داشته و منجر به بروز تشود، اما در بلندمدت تنها آثار اسمی در اقها و تولید میقیمت

 شود.بیشتر می

 یارز یهاتعادل عدم -4-6

 چندهرهای واقعی شده و این شکاف قیمتی یمتقها از های ارزی منجر به فاصله گرفتن قیمتعدم تعادل

رم به یک نوع تحمیل توین اآورد. می به وجودباره را شود و یک جهش قیمتی یکبار بازسازی میمدت یک

 کند.می دارخدشهگذاری است و ثبات اقتصادی را اقتصاد کشور است که عامل مهم آن انتخاب نوع سیاست

های های بانک مرکزی، داراییهای ارزی در پایه پولی مؤثر خواهد بود. یکی از اقلام داراییدوم اینکه، عدم تعادل

جر به تغییرات گیری مالی دولت که منیمتصمی در این بخش دارند. هر نوع خارجی است که ارزها نیز سهم بالای

آن،  تبعبهو  ای بر ترازنامه بانک مرکزییرات لحظهتأثتواند ها شود، میغیر سیکلی ارزش ریالی این دارایی

 نقدینگی کشور داشته باشد.

ت مالی ی دیگری همچون سیاسزانبروعوامل  عملاًهرچند مدیریت این نقدینگی با بانک مرکزی است، اما 

 سازد. متأثرتواند آن را می -بودجه–دولت 

  



 پژوهش های توسعه و آینده نگریرکز م    

 
16 

 

 بندی، راهکارها و اقدامات اصلاحیجمع

خوبی روشن است که سیاست مالی در اقتصاد ایران بر سیاست پولی بر اساس آنچه مطرح شد، این مسئله به

ی نوعبهها، این موضوع است. با توجه به شرایط اقتصاد ایران و بروز جنگ اقتصادی و بازگشت تحریم یرگذارتأث

های ساختاری در تواند منجر به بروز بحرانتداوم می صورت دریرش است؛ اما باید در نظر داشت که پذقابل

 گردد.اقتصاد کشور 

 شود:بر این اساس موارد زیر پیشنهاد می

 سالهپنجثیرات سیاست مالی در سیاست پولی در یک برنامه أای بلندمدت تبر این اساس با ارائه برنامه  -1

کشور و هماهنگی هیئت دولت در  بودجه و برنامهبه صفر برسد و بانک مرکزی با همکاری سازمان 

 متولی نظام پولی کشور به دست گیرد. عنوانبهاین فرایند، استقلال خود را 

-اول در این راستا، برای ایجاد استقلال بانک مرکزی مسئله تعیین نرخ بنیادی ارز و واریز مابهقدم   -2

التفاوت نرخ ارز بنیادی از نرخ بازاری به حساب مسدودی به نام حساب تسویه بدهی دولت به بانک 

دولت مکلف آید و می به وجودشفافیت واقعی در مخارج پولی دولت  تنهانهمرکزی است. با این کار، 

ریزی معین امکان اصلاح شود؛ بلکه در چارچوب یک برنامهبه هزینه صرفاً در حد درآمدهای خود می

که شود. ضمن آنسازی اقتصادی فراهم میهای مالی و پولی در راستای ثباتسازگاری سیاست

شود طریق میمذکور باعث کاهش بدهی دولت به بانک مرکزی و کاهش پایه پولی از این  حسابمانده

کند. این رقم های پولی از این مسیر را متوقف میکه هم باعث کاهش نقدینگی شده و هم رشد کل

 تا امکان رصد و پیگیری آن موجود باشد. شده اعلامباید سالانه شفاف در بودجه 

صلاحدیدی به صفر برسد. در این  صورتبههای تسهیلات دهی های پولی و سیاستدخالت در کل  -3

بیمه و غیره دارد، باید تلاش  مسکن،که دولت قصد اجرای طرحی در زمینه اشتغال، یدرصورتروش، 

 یصورت درکند تا در چارچوب مقررات سیستم بانکی اقدام به اخذ تسهیلات کرده و در انتهای پروژه 

 ه ارائه یارانه سود تسهیلات کند.بندی مشخص طرح به پایان رسید، اقدام بکه در زمان

شود تا تعیین تسهیلات در قدم بعدی اجرای این برنامه برای دستیابی به ثبات مالی پیشنهاد می -4

های توسعه و سند آمایش سرزمینی تنها به تعیین شرایط و ضوابط کیفی تکلیفی منطبق با برنامه

 آید. به عملجلوگیری  تسهیلات بسنده کرده و از تعیین سقف و کف برای تسهیلات

شدن نقدینگی  اضافهتواند با تعیین دقیق نرخ ارز در بودجه، امکان محاسبه شکاف ارزی و دولت می -5

های پولی توسط بانک ریزی بهتری درخصوص مدیریت کلاز این محل را مشخص کرده تا برنامه

 مرکزی شکل گیرد.

های خود کرده و دستیابی به اهداف و برنامهدولت باید تلاش کند که از تعیین نرخ تنزیل خودداری  -6

 های مالی حفظ کند.را در چارچوب سیاست
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تغییر توزیع  گذاری کالاهای اساسی در حجم بالا، اثرات متفاوتی از قبیل توزیع رانت،ورود به قیمت -7

باید ها افزایش مخارج دولت و غیره داشته و دولت افزایش شکاف ارزی،افزایش نقدینگی،  درآمد،

 نند.های حمایتی خود را از مسیرهای دیگر که هزینه کمتری در پی داشته باشد، دنبال کسیاست
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 در قوانین بودجه سنواتیپیوست: تکالیف پولی 

 1395تکالیف کمی و کیفی قانون بودجه  :4جدول 

 تکالیف پولی کمی ردیف
بازار 

 باز

ذخیره 

 قانونی

نرخ 

 تنزیل
 تکالیف پولی کیفی

بازار 

 باز

ذخیره 

 قانونی

نرخ 

 تنزیل

1 

نابع میلیون دلار از م 200ارائه  ، بند الف،4تبصره 

 مؤسساتها و صندوق توسعه به تسهیلات شرکت

 بنیان.دانش
  * 

. بند ب. هدایت اعتبارات به سمت 4تبصره 

 های نفتی و گازی و میادین مشترکپروژه
  * 

2 

 ، اجازه به دولت برای تسویه بدهی دولت19تبصره 

ل ها با بانک مرکزی از محها با بدهی بانکبا بانک

های حساب مازاد حاصل از ارزیابی خالص دارایی

 خارجی

  * 

. بند ج. ارائه تسهیلات ارزی به 4 تبصره

گذاران بخش خصوصی و تعاونی برای سرمایه

ونقل بدون انتقال های حملتوسعه طرح

 مالکیت

  * 

3 

ها از طریق . تسویه بدهی دولت به بانک20تبصره 

 استفاده از اوراق مالی اسلامی.

 

  * 
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 1396تکالیف کمی و کیفی قانون بودجه  :5جدول 

 تکالیف پولی کمی ردیف
بازار 

 باز

ذخیره 

 قانونی

نرخ 

 تنزیل
 تکالیف پولی کیفی

بازار 

 باز

ذخیره 

 قانونی

نرخ 

 تنزیل

1 

میلیارد تومان تسهیلات  4000 بند ه.، 4تبصره 

ها و مراکز علمی و آموزشی و برای دانشگاه

 پژوهشی کشور

 

  * 

. تعیین کیفی تسهیلات برای استفاده 3تبصره 

خارجی در شورای اقتصاد و اختصاص از منابع 

های بخش دولتی دارای توجیهات به طرح

 محیطی.اقتصادی، مالی و زیستفنی،

   

2 

 10تسهیلات ازدواج به میزان  . بند ج.16تبصره 

 ساله 10میلیون تومان با دوره بازپرداخت 
 

  * 

. بند ب. هدایت اعتبارات به سمت 4تبصره 

 *   میادین مشترکهای نفتی و گازی و پروژه

3 

 هزار میلیارد تومان 3بند د. اختصاص ، 16تبصره 

های اشتغال کمیته امداد و تسهیلات برای طرح

 بهزیستی
 

  * 

 های عامل برایبند ج. اجازه به بانک، 4تبصره 

گذاران بخش تسهیلات ارزی به سرمایه

ها برای انواع تعاونی و شهرداری خصوصی،

محل منابع  ای ازهای توسعهطرح

گذاری شده توسط صندوق توسعه ملی سپرده

 هادر بانک

  * 
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4 

ها از بانک بند و. تسویه مطالبات بانک، 16تبصره 

مرکزی با تجدید ارزیابی اموال بانک مرکزی و 

های دولتی که افزایش سهم مالکیت دولت در بانک

میلیارد تومان محدود شده  17500حداکثر تا 

برابر با  1395اصلاحیه بودجه است. این رقم در 

 هزار میلیارد تومان بوده است. 45حداکثر 

  * 

ها برای دریافت . اجازه دانشگاه9تبصره 

 تسهیلات تا سقف عملکرد درامد اختصاصی

 

   

5     
 . تعیین شرایط تسهیلات ازدواج16تبصره 

  * 

6     
. تعیین شرایط کیفی تسهیلات 18تبصره 

 شورای عالی اشتغال
  * 

7     

. شرایط تسهیل تسهیلات برای 19تبصره 

های های تملک داراییتأمین مالی طرح

 ایسرمایه

  * 

8     
ز ها و واریاز درامد بانک %1. برداشت 19تبصره 

 به خزانه عمومی
   

9     
اصلاحیه قانون بودجه: تعیین شرایط تسهیلات 

 زده.برای مناطق زلزله
  * 
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 1397تکالیف کمی و کیفی قانون بودجه  :6جدول 

 تکالیف پولی کمی ردیف
بازار 

 باز

ذخیره 

 قانونی

نرخ 

 تنزیل
 تکالیف پولی کیفی

بازار 

 باز

ذخیره 

 قانونی

نرخ 

 تنزیل

1 

ها مجاز هستند با تضمین بند و. بانک ،1تبصره 

ه هزار میلیارد تومان تسهیلات ب 50وزارت نفت تا 

های استانی ربط و شرکتهای تابعه ذیشرکت

 *   .استساله  5ارائه کنند. بازپرداخت این تسهیلات 

دهی . تعیین جهت19، 18، تبصره 2تبصره 

گذاران بخش تسهیلات ارزی به سرمایه

 نی و نهادهای عمومی غیردولتیخصوصی، تعاو

ای بالادستی نفت و گاز و های توسعهبرای طرح

آوری گازهای با اولویت میادین مشترک و جمع

ای و زیر بنایی های توسعهطرح –و...  همراه

 های توسعه بخش صنعت و معدنسازمان

  * 

2 

میلیارد دلار از  1. دولت مجاز است 2تبصره 

ها کبرای استفاده از منابع بانتسهیلات فاینانس را 

منظور تجهیز ای بهو مؤسسات مالی و توسعه

های ...با تضمین دولت و ها و کارگاهآزمایشگاه

بازپرداخت آن از محل اعتبارات بودجه عمومی 

 تأمین کند.

  * 

تعیین اوراق اسناد مالی  .16بند ح تبصره 

عنوان ضمانت تسهیلات بانکی برای اسلامی به

 پیمانکاران
  * 

3 
سهم دستگاه  %15. در صورت تأمین 3تبصره 

ربط و تعهد های ذیها و دستگاهتوسط شهرداری
  * 

ملغی شدن خسارات عدم  .16بند و تبصره 

 بازپرداخت در صورت تسویه تسهیلات
  * 
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به بازپرداخت اصل و سود توسط همان دستگاه 

میلیارد دلار از تسهیلات خارجی  2حداقل 

های این تضمین اصل و هزینه اختصاص یابد.

 تسهیلات با دولت است

4 

 4000ها برای ارائه بند ج. اجازه به بانک، 4تبصره 

 میلیارد تومان تسهیلات برای مراکز علمی آموزشی

 و پژوهشی

  * 

 . تعیین تسهیلات ازدواج و شرایط آن16تبصره 
  * 

5 

 بند د. استفاده از منابع صندوق توسعه، 4تبصره 

های هزار میلیارد تومان به طرح 14به میزان 

 دفاع، آب، دارو و ... –ای برنامه ششم توسعه

  * 

ملغی شدن خسارات عدم  .16بند و تبصره 

 *   بازپرداخت در صورت تسویه تسهیلات

 

میلیون دلار  350استفاده از  ، بند ه.4تبصره 

نرخ سود متعارف از صندوق توسعه  تسهیلات با

 ملی برای انتقال آب به دشت سیستان.

   
 بند ز. تعیین شرایط کیفی تسهیلات ،4تبصره 

   

6 

، بند ف. واریز سود تعرفه خودرو صرف 6تبصره 

یارانه سود تسهیلات تولید و حمایت از اشتغال 

 شود
  * 

های تجدید ارزیابی دارایی .، بند ط16تبصره 

های بانک مرکزی بجای تسویه بدهی بانک

دولتی به بانک مرکزی و افزایش سرمایه دولت 

 هادر این بانک

  * 

7 
 3500بند ح. سرمایه دولت به میزان  ،7تبصره 

هزار میلیارد تومان بابت تسویه مطالبات صندوق 
  * 
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توسعه ملی و بانک عامل از شرکت هما و رجا و 

 هازایش مالکیت دولتی در این شرکتاف

8 
میلیون تومان و  15مبلغ وام ازدواج  .16تبصره 

 ساله 5بازپرداخت 
  *     

9 

هزار میلیارد تومان  4تعیین  ، بند ب.16تبصره 

؛ زاییهای اشتغالتسهیلات برای مددجویان و طرح

 میلیارد تومان به ستاد دیه 100 و

  *     

10 

ان هزار میلیارد توم 1200بند ه. تعیین ، 16تبصره 

ه تسهیلات برای ارتش برای ازدواج و جهیزیه و غیر

میلیارد تومان تسهیلات برای مسکن  800و 

 نظامیان

  *     

11 

ر هزا 14استفاده از منابع صندوق توسعه به میزان 

 –ای برنامه ششم های توسعهمیلیارد ریال به طرح

 دفاع، آب، دارو و غیره.

  *     
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 .1398تکالیف کمی و کیفی قانون بودجه  :7جدول 

 تکالیف پولی کمی ردیف
بازار 

 باز

ذخیره 

 قانونی

نرخ 

 تنزیل
 تکالیف پولی کیفی

بازار 

 باز

ذخیره 

 قانونی

نرخ 

 تنزیل

1 

 میلیارد دلار تسهیلات 1، بند ج. تعیین 3تبصره 

 هاها و دانشگاهآزمایشگاهروزرسانی برای به

 

  * 

محدودیت تسهیلات ارزی را به  .3تبصره 

نماید که دارای های بخش دولتی میطرح

محیطی توجیهات فنی، مالی، اقتصادی و زیست

ها های خاص برای دانشگاهاست و تعیین ویژگی

ها و شرایط نابرابر برای بخش و پژوهشگاه

 خصوصی

  * 

2 

تعیین نرخ نیمایی برای تعیین ، بند د. 4تبصره 

 نرخ ارز منابع صندوق توسعه ملی.
  * 

های دهی تسهیلات به سمت طرح. جهت4تبصره 

های بخش صنعت و معدن که نفت و گاز و طرح

مشارکت بخش خصوصی  درصد 51دارای حداقل 

 باشند.

  * 

3 

میلیارد یورو  2، بند ه. برداشت بیش از 4تبصره 

ذخیره ارزی برای تسهیلات به از منابع صندوق 

های نوآورانه و آبیاری، دفاعی، طرح هایبخش

   
منظور اجرای سیاست به»، بند م. 5تبصره  **

های سود و کنترل تورم، بانک پولی و مدیریت نرخ

مرکزی جمهوری اسلامی ایران انجام عملیات 

*  * 
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غیره و تعیین شرایط بازپرداخت تسهیلات و 

 ی.آتهای استمهال به بودجه سنواتی سال

بازار باز و خریدوفروش اوراق مالی اسلامی 

منتشره دولت و وثیقه گیری اوراق مذکور را در 

ها و یا اعطای خط ازای اضافه برداشت بانک

 «اعتباری انجام دهد

4 

یر تأخ، بند و. بخشش سود و جریمه 5بصره ت

ها به عدم اشخاص بدهکار بانکی و الزام بانک

هرگونه ادعایی درخصوص سود و دیرکرد 

 تسهیلات.

   

. تعیین معیارهای عملکرد بانک مرکزی 16تبصره 

 های بانکیبرای رصد تراکنش
  * 

5 

میلیارد  14، بند ز. دولت مکلف است تا 7تبصره 

 ین معیشتتأمدلار از منابع حاصل از نفت را برای 

 مردم به مصارف مورد نظر برساند.

   
. معافیت و تعیین شرایط تسهیلات 16تبصره 

 های عشایری ایراناتحادیه مرکزی تعاونی
  * 

6 

. بدهی بانک مسکن به بانک مرکزی به 8تبصره 

هزار میلیارد ریال به بدهی دولت به  50میزان 

بانک مرکزی تغییر و سرمایه دولت در بانک 

 یابد.مسکن به همین میزان افزایش می

   

های ، بند و. تعیین تکلیف برای بانک16تبصره 

صادرات، ایران، ملت و تجارت نسبت به تسهیلات 

 و سود تسهیلات معوق و تسویه مطالبات
  

* 
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7 

های دولتی نزد بانک الف. بدهی، بند 8تبصره 

بانک مرکزی تسویه و با افزایش بدهی دولت به 

از این محل افزایش سرمایه  مرکزی تهاتر و بانک

 پذیرد.دولت در بانک صورت می

   

تعیین کیفی و تنظیم ضوابط تعیین  .18تبصره 

 تسهیلات
  

 

8 

 40ها برای ارائه ، بند ک. اجازه به بانک9تبصره 

هزار میلیارد ریال تسهیلات به جهت بروز رسانی 

 مؤسساتها و های دانشگاهها و کارگاهآزمایشگاه

 عالی

  * 

 

   

9 
میلیون ریال و  300. مبلغ وام ازدواج 16تبصره 

 ساله 5بازپرداخت 
  *     

10 

هزار  50. تسهیلات بانکی به میزان 16تبصره 

 15میلیارد ریال برای تسهیلات کمیته امداد و 

ار هز 2هزار میلیارد ریال برای سازمان بهزیستی و 

 میلیارد ریال برای ستاد مردمی دیه.

  * 

 

  

 

11 
، بند ه. اجازه به دولت برای امهال اصل 16تبصره 

های دولتی و سود تسهیلات پرداختی به شرکت
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های ین مالی طرحتأمتابعه وزارت نفت بابت 

 بالادستی نفت و گاز

12 

، بند ز. تکلیف بانک مرکزی به تخصیص 16تبصره 

هزار میلیارد ریال تسهیلات تکلیفی  20بیش از 

 برای جهیزیه، مسکن و غیره پرسنل نظامی

  * 

 

  

 

13 

، بند ط. موظف بودن بانک مسکن به 16تبصره 

تسهیلات از محل منابع بازگشت اقساط ارائه 

 .%9-4مسکن مهر به بازنشستگان با سود 

  *    

 

14 

تکلیف بانک مرکزی به  ، بند ی.16تبصره 

هزار میلیارد ریال تسهیلات برای  50اختصاص 

ایجاد نیروگاه خورشیدی در مناطق محروم بر 

 اساس سود مشخص.

  *     

15 
کمی بخشودگی  ، بند ل. تعیین شرایط16تبصره 

 سود تسهیلات
  *     

 

  



 

 

 

 


