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رادیو مضمون
کاری از گروه پادکست های همیشه در میان و روزنامه فرهیختگان

یادداشت

یکی از مهم ترین مسائل ریشه ای و ساختاری در اقتصاد ایران 

در چنـــد دهه اخیر )به ویژه بعد از انقلاب(، بی انضباطی در 

مالیه عمومی بوده است. به زبان ساده می توان بی انضباطی مالی را 

فقـــدان توازن بین درآمدها و هزینه هـــای دولت تعبیر کرد. به زبان 

عامیانه تر، چنانچه دخل وخرج دولت همخوانی نداشته باشد از آن 

به بی انضباطی مالی یاد می کنیم. مهم ترین شاخصه بی انضباطی 

نیز کســـری بودجه است. کســـری بودجه فی نفسه پدیده شومی 

محسوب نمی شود اما چنانچه در بلندمدت تداوم یابد، تمام یا بخشی 

از آن صـــرف هزینه های جاری دولت شـــود )نظیر پرداخت حقوق و 

دستمزد کارکنان دولت( و از روش هایی تامین شود که به خلق تورم 

منجر شود، در این صورت باید نسبت به آن نگران بود و برای حل آن 

چاره ای اندیشید. بودجه دولت تقریبا در همه  سال های بعد از انقلاب 

دچار کســـری بوده است. در برخی سال ها )به ویژه سال های پس از 

جنگ و دوران بازسازی( وجود کسری بودجه اساسا امری منطقی و 

اجتناب ناپذیر بوده است. در برخی سال ها نیز کسری بودجه به دلیل 

رشد بی رویه برخی هزینه های غیرضروری افزایش پیدا کرد؛ در چنین 

سال هایی حداقل بخشی از کسری بودجه اساسا از ریشه منطقی و 

عقلایی اقتصادی برخوردار نبوده است. همان گونه که در ابتدای این 

یادداشـــت عنوان شد، صرف وجود کســـری بودجه نمی تواند ما را 

به سمت اتخاذ یک قضاوت هنجاری سوق دهد. دلیل ایجاد کسری 

بودجه و مهم تر از آن، نحوه تامین آن اســـت که حائز اهمیت بوده و 

می تواند سرمنشأ جریاناتی در اقتصاد کلان باشد که یک سر طیف 

آن، به حرکت درآوردنِ موتور رشد اقتصادی و سر دیگر این طیف نیز 

ایجاد نوسانات مخرب در اقتصاد کلان، کاهش قدرت خرید پول ملی 

از کانال دامن زدن به تورم اســـت. در اقتصاد ایران، بارزترین منبع 

تامین کسری بودجه، منابع حاصل از فروش نفت و فرآورده های نفتی 

بوده است. در برخی از سال ها که درآمدهای نفتی با کاهش روبه رو 

بوده )به ویژه از ابتدای دهه 90 و به واسطه تحریم های همه جانبه(، 

سایر ابزارها نظیر استقراض از صندوق توسعه ملی و فروش اوراق مالی 

اسلامی موردتوجه قرار گرفتند. از آنجا که استقراض از صندوق توسعه 

ملی از نظر ماهیت و تاثیر بر پایه پولی )پول بیرونی(  مانند استقراض 

از بانک مرکزی است، منجر  شده دولت ها رغبت کمتری به آن داشته 

باشند و صرفا در مواردی که چاره دیگری وجود نداشته باشد، سراغ 

این ابزار برای تامین هزینه ها می روند. اما فروش اوراق مالی اسلامی 

در نگاه اول چون منجر به افزایش پایه پولی نمی شود، بهانه ای شده 

تا جذاب ترین ابزار در این شرایط به نظر برسد. یکی از موارد مورد تاکید 

دولت در سال جاری نیز پوشش کسری بودجه از محل فروش اوراق 

و عدم استقراض از بانک مرکزی است و از این موضوع به عنوان یک 

دستاورد مهم یاد می شود. اما آیا فروش اوراق، ابزاری خنثی و بدون 

عوارض است؟ آیا فروش اوراق مبرا از پیامدهای تورمی است؟ در ادامه 

ابعاد فروش اوراق مالی اسلامی با هدف پاسخ به دو پرسش بالا تشریح 

می شوند. 

  فروش اوراق مالی اسلامی و ناپایداری مالی دولت 
فروش اوراق مالی یکی از ابزارهایی است که به رشد بدهی دولت نسبت 

به تولید ناخالص داخلی منجر می شـــود. اینکه چه سقفی از بدهی 

دولت در یک اقتصاد خاص مناسب است به شرایط اقتصاد موردبحث 

مرتبط است، اما درمجموع رشد نسبت بدهی دولت به تولید ناخالص 

داخلی می تواند تهدیدی برای پایداری مالی دولت قلمداد شـــود. 

پایداری مالی در شـــرایطی باخطر مواجه می شود که دولت نتواند با 

منابع در دسترس، اصل و سود بدهی های پیشین خود را بازپرداخت 

کند و ناچار به خلق بدهی جدید باشـــد. در چنین شرایطی، دولت 

اعتبار خود را از دست خواهد داد و با از دست دادن ابزار استقراض، 

به ســـمت ورشکستگی حرکت خواهد کرد. تنها در شرایطی که نرخ 

تورم فراتر از نرخ بهره بدهی دولت باشد، حتی با افزایش رقم اسمی 

بدهی دولت، نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی کاهش می یابد و 

می توان ادعا کرد دولت پایداری مالی خود را حفظ کرده است. اما این 

شرایط صرفا با بالا نگه  داشتن نرخ تورم امکان پذیر است و می دانیم 

که تورم بالا چه مصائبی را برای اقتصاد به همراه دارد.

 

  فروش اوراق و فشار بر نرخ بهره
زمانی که دولت دســـت به فروش اوراق بدهـــی می زند، نرخ بهره را 

تحت تاثیـــر قرار می دهد. با افزایش عرضـــه اوراق بدهی، نرخ بهره 

تحت فشـــار قرار می گیرد و بانک مرکزی برای حفظ سطح نرخ بهره 

در سطح هدف ناچار است تا عکس العمل نشان دهد. طبق قانون، 

بانک مرکزی حق ورود در بازار اولیه اوراق بدهی را ندارد اما می تواند 

در بـــازار ثانویه ورود پیدا کند. درنهایـــت آنچه اتفاق می افتد خرید 

اوراق مالی دولت توســـط بانک مرکزی در بازار ثانویه با هدف تنظیم 

نرخ بهره در ســـطح هدف اســـت. بنابراین آنچه در عمل رخ داده، 

افزایش پایه پولی توسط بانک مرکزی، به تبع آن افزایش نقدینگی و 

به دنبال آن پیامدهای تورمی است. بنابراین زمانی که ادعا می شود 

دولت توانسته با فروش اوراق بدهی مانع از پولی شدن کسری بودجه 

شود، باید بااحتیاط درمورد آن قضاوت شود. براساس آخرین آمارهای 

منتشرشده از پایه پولی، نشان از رشد آن در مردادماه سال جاری دارد 

که موید مطالب فوق است. اما مطالبی که تاکنون عنوان شدند تنها 

بخشـــی از قصه ای نسبتا پیچیده است، قصه ای که حکایت از نقش 

بیشتر دولت در خلق نقدینگی )پول درونی( دارد. 

  تکالیف بانک مرکزی در بودجه
در قانون بودجه به کرات از تکالیف بانک مرکزی به اعطای اعتبارات 

)از طریق بانک های تجاری( برای تحقق اهداف خاصی سخن به میان 

آمده اســـت. به عنوان مثال تبصره 16 قانون بودجه سال 1401 با 

اهدافی نظیر حمایت از تشکیل خانواده، اشتغال زایی، برنامه های 

حمایتی و... تکالیف بانک مرکزی برای اعطای اعتبارات را برشمرده 

اســـت. نگارنده مخالف وجود حمایت های این چنینی و توجه دولت 

به این موارد نیست، اما معتقد است از آنجا  که این اعتبارات در عمل 

»خلق پول از هیچ«1 بوده که از یک سو به رشد نقدینگی منجر می شوند 

و از سویی دیگر درنهایت عاملی برای رشد پایه پولی هستند، باید در 

برآورد ابعاد تورمی رفتارها و سیاست های دولت لحاظ شوند. غفلت از 

این موضوع و موردی که درخصوص انتشار اوراق مالی و پیامدهای آن 

عنوان شد منجر می شود تا زمانی که به مطالعه علل رشد پایه پولی، 

نقدینگی و تورم می پردازیم، به مسیری اشتباه در تحلیل سوق پیدا 

کنیم و در خصوص قضاوت خود از عملکرد دولت نیز دچار خطا شویم. 

پینوشت

1. بـــرای اطلاع از جزئیات این موضوع می توانید به کتاب »معماران 

پول« نوشته دکتر حسین درودیان رجوع کنید.

ردپای دولت در خلق پول
فرهیختگان: با گذشت بیش از 3 ماه از اجرای طرح هوشمندسازی یارانه آرد و نان، نتایج 

اجرای این طرح به ویژه از بُعد حرکت به سمت مدیریت داده محور، چشمگیر بوده است و نظام 

یارانه آرد و نان با اتکا به بانک داده تراکنش های بانکی 76 هزار نانوایی دارای کارتخوان مخصوص 

این طرح، اطلاعات ارزشمندی را برای تصمیم گیران جهت اصلاح فرآیند اختصاص یارانه آرد و نان 

فراهم کرده اســـت. اگرچه آمار مربوط به یارانه آرد و نان و برآورد هدررفت آن قبل از اجرای این طرح 

بارها گفته شده است اما بد نیست ماجرا را بار دیگر از دریچه آمار مرور کنیم. قبل از اجرای این طرح 

مصرف ماهانه آرد یارانه ای )آرد خبازی( در کل کشور 820 هزار تن و طی یک سال 9.8 میلیون تن 

بود. این در حالی است که با شفاف شدن جریان مصرف آرد یارانه ای در ماه های اخیر، مشخص شده 

که در خوشبینانه ترین حالت 620 هزار تن از آرد یارانه ای به نان تبدیل و 200 هزار تن آن از چرخه 

تولید نان خارج می شود؛ یعنی »ماهانه« حداقل 1800 میلیارد تومان!

به بیان ساده تر، اجرای این طرح تا همین جا، می تواند جلوی هدررفت حداقل 21 هزار میلیارد تومان 

آرد یارانه ای در »ســـال« را بگیرد که اتفاق بزرگی اســـت و جا دارد به دولت و وزارتخانه های اقتصاد، 

جهادکشـــاورزی و کشور خداقوت گفت. ایجاد بستر مناسب برای حکمرانی موثر و درست در حوزه 

آرد و نان در حالی به انجام رسیده که هیچ گونه فشار قیمتی یا مصرفی به مردم وارد نیامده است.

با این وجود، فاز بعدی طرح که افزایش کمک هزینه نانوایان و اختصاص سهمیه آرد متناسب با عملکرد 

است، هنوز اجرایی نشده و مسئولان درباره زمان اجرای فاز بعدی به دادن وعده بسنده کرده اند. 

ضرورت اجرای هرچه ســـریع تر فاز بعدی به این جهت اســـت که کمک هزینـــه پرداختی دولت به 

نانوایی هـــا )معادل 15 درصد فروش روزانه نـــان در هر نانوایی در پایان روز به عنوان کمک هزینه به  

حســـاب آن نانوایی واریز می شود( در برخی استان ها هزینه های سربار را کفاف نمی دهد و نانوایان 

بارها از دولت درخواست کرده اند یا قیمت نان را افزایش بدهد، یا کمک هزینه پرداختی به نانوایی ها 

افزایش یابد. بنابراین هر یک روز تاخیر در اجرای فاز بعدی طرح، به معنای انباشت ضرر و زیان این 

دسته از نانوایی هاست. ضمن اینکه تداوم هدررفت آرد یارانه ای که از جیب مردم است، حتی برای 

یک روز دیگر، هم پذیرفتنی نیست.

یکی از مزیت های مهم گام بعدی طرح این اســـت که با شـــناور شدن میزان تخصیص آرد )متناسب 

با عملکرد( به نانوایان، شـــاهد ایجاد رقابت برای فروش بیشـــتر و افزایش ساعات دسترسی مردم به 

خرید نان خواهیم بود.

 در واقع گام دوم طرح هوشمندســـازی یارانه آرد و نان مکمل گام نخســـت است و پاس گلی که در 

گام نخســـت داده شـــده را به گل تبدیل می کند. گلی که دستاورد اصلی آن برای نانوایان است و با 

افزایش کمک هزینه پرداختی، حمایت دولت از این صنف شریف را به نقطه اثر مطلوب می رساند.

بدیهی است حجم چشمگیر آرد یارانه ای که در همه سال های گذشته از چرخه تولید نان خارج شده، 

ذینفعانی دارد که به دلیل ســـودهای نجومی، از هیچ کارشـــکنی ای در مسیر اجرای طرح فروگذار 

نمی کنند. با این وجود انتظار می  رود دولت با هوشـــیاری کامل نسبت به این مانع تراشی ها، هرچه 

سریع تر اجرای فاز بعدی طرح را کلید بزند. 

گزارش

هوشمندسازییارانهآردونان

آقای دولت! کار را تمام کن!

رونقبازارخالیبندی
چرارسانههایاپوزیسیوندرماجراییکزندانیخودزنیکردند؟
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تکرارتهراندرپکن
اعتراضاتدرچینتاچهاندازهایواقعیاست؟

صفحه  ۸ را  بخوانيد

»فرهیختگان«بررسیمیکند

خواب ۴۵ درصد ظرفیت اقتصادی سواحل ایران

یکتیم،یکملت،یکپرچمیکیکتیم،یکملت،یکپتیم،یکملت،یکپررچمچم
فوتبالفراترازیکورزشحرفهایبزرگترینتابلویوحدتملیاست،شادیوغمِنتیجهآنحاشیهایبرحفظهویتملیاست

لطفاجایدوربینراعوضکنید
اثرنگاهملیبرفرهنگچیست؟

w w w . F d n . i r

روزنامه خبری،  تحلیلی، دانشگاهی صبح   ایران
صدای نخبگان،  نگاه جوانان

16صفحه
۳۰۰۰ تومان

 شماره مسلسل 4484
  سه شنبه 8 آذر 1401
 4 جمادی الاولی 1444

 2۹ نوامبر 2022
 شماره 374۶

| Tue | 29 Nov 2022 | vol.14 | No. 3746 | 16 Pages

سیدمقداد ضیاتبار 
پژوهشگر گروه اقتصاد و صنعت پژوهشکده حکمت

۱2۱۶

 
م |

سنی
| ت

ی 
چار

کو
ن 

رفا
: ع

س
عک

|


