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دولت نبردی سخت برای مهار تورم 

تورم
در پیش  رو دارد. هرچند در ماه های 
نخســت فعالیت دولت سیزدهم، 
سرعت رشد نقدینگی کمی کند شده، اما هنوز برای 
رسیدن به نقطه مطلوب، مســیر دشواری باید طی 
شــود. رقم رشــد نقدینگی در پایان ســال99 به 
40.6درصد، در پایان شــهریور ســال گذشته به 
40.5درصد و در مهر پارســال بــه اوج خود یعنی 
42.8درصد رسیده اســت. خبر خوب اینکه رشد 
نقدینگی از 42.8درصد مهر ســال1400 در پایان 
بهمن پارســال به 39.7درصد رســیده است. حالا 
ماموریت سخت تیم اقتصادی دولت و بانک مرکزی 
این است که این رشــد را دســت کم به کانال زیر 

25درصد سوق دهند.
طبق آمار رســمی، از سرعت رشــد نقدینگی، از 
زمان روی کار آمدن دولت ســیزدهم، 0.8درصد 
کاسته شده و از 40.5درصد در پایان شهریور سال 
گذشــته به 39.7درصد در پایان بهمن پارســال 
رسیده است. اگر روند رشد نقدینگی با سرعت فعلی 
ادامه یابد، پیش بینی می شــود حجم نقدینگی در 
پایان سال جاری به 6هزار هزار میلیارد تومان برسد. 
دولت تلاش دارد تا جلوی روند فزاینده نقدینگی و 
انتشار پول پرقدرت را بگیرد، سیدابراهیم رئیسی، 
رئیس جمهوری، بارها تأکید کرده رشــد پایه پولی 
به عنوان موتور شــتاب دهنده نرخ رشد نقدینگی و 

تورم، خط قرمز دولت سیزدهم است.

نمایی از موتور تورم ساز پولی
به گزارش همشهری، تازه ترین گزارش بانک مرکزی 
که روز گذشته منتشــر شد، نشــان می دهد پایه 
پولی در پایان بهمن سال گذشته به رقم 580هزار 

و750میلیارد تومان رســیده که نســبت به بهمن 
ســال قبل آن 33.2درصد و نســبت به اسفند ماه 
99 رشــدی 26.6درصدی را تجربه کرده اســت. 
همچنین حجم نقدینگی با رشدی 39.7درصدی 
در بهمن سال گذشته نســبت به مدت مشابه سال 
قبل به رقم 4624هزار میلیارد تومان رسیده است. 
بانک مرکــزی می گوید 23.3درصد از رشــد پایه 
پولی در بهمن سال گذشته ناشــی از رشد خالص 
دارایی های خارجی بانک مرکزی بوده و 15.3درصد 
از این رشد هم ناشی از رشد خالص مطالبات بانک 
مرکزی از بانک ها و 16.7درصد هم ســهم خالص 
ســایر اقلام ترازنامه بانک مرکزی بوده؛ درحالی که 
سهم خالص مطالبات بانک مرکزی از بخش دولتی 
در رشــد پایه پولی منفی 22.1درصد ارزیابی شده 
اســت؛ به گونه ای که در پایان بهمن سال گذشته 
رشــد خالص دارایی های خارجــی بانک مرکزی 
25.2درصد و خالــص دارایی های خارجی بانک ها 
و مؤسســات اعتباری 57.3درصد نسبت به بهمن 
ســال99 رشــد کرده و نتیجه اینکه رشد خالص 
دارایی های خارجی سیســتم بانکی در پایان بهمن 

سال گذشته 33.3درصد برآورد شده است.
طبق این گزارش، خالص دارایی های داخلی سیستم 
بانکی در پایان بهمن پارســال نسبت به بهمن سال 
قبل رشدی 44.2درصدی را نشان می دهد و هرچند 
خالص مطالبات از دولت رشد منفی 20.4درصدی را 
نشان می دهد و خالص مطالبات بانک مرکزی از دولت 
کاهش محسوس داشته، اما در مقابل خالص مطالبات 
بانک ها و مؤسســات اعتباری از دولت رشد داشته 
و همچنین خالص طلب نظام بانکی از مؤسســات و 
شرکت های دولتی 46.5درصد و از بخش غیردولتی 
هم 55درصد نسبت به بهمن سال99 افزایش داشته 

است. بانک مرکزی در عین حال تأیید کرده ضریب 
فزاینده نقدینگی در بهمن سال گذشته 7.962 بوده 
یعنی نسبت نقدینگی به پایه پولی 7.962برابر شده 
است. افزون بر اینکه سهم پول شــامل اسکناس و 
مسکوکات در دست اشخاص و سپرده های دیداری 
بانک ها از کل نقدینگی 19.8درصد و سهم شبه پول یا 
سپرده های سرمایه گذاری بانک ها 80.2درصد برآورد 
شده است. نکته مهم اینکه سهم اسکناس و مسکوک 
در دست اشخاص کم و بر سهم سپرده های دیداری 
که ماهیت نقدشــوندگی بالایی دارد، افزوده شده و 
حجم پول در دســترس و قابل نقدشوندگی بالا در 
پایان بهمن سال گذشته به بیش از 916هزار میلیارد 

تومان رسیده است.

توضیح بانک مرکزی
بانک مرکــزی می گوید؛ 2.6واحد درصد از رشــد 
33درصدی نقدینگی در 11مــاه منتهی به بهمن 
سال گذشته مربوط به اضافه شدن اطلاعات خلاصه 
دفتر کل دارایی ها و بدهی های بانک مهر اقتصاد به 
اطلاعات خلاصه دفتر کل دارایی ها و بدهی های بانک 
سپه، به واسطه ادغام بانک های متعلق به نیروهای 
مسلح در بانک سپه بوده است که این امر صرفا ناشی 
از افزایش پوشــش آماری بوده و واجد آثار پولی و 
تورمی به لحاظ افزایش نقدینگی نیست. همچنین 
2.7واحد درصد از رشــد 39.7درصد نقدینگی در 
12ماه منتهی به بهمن ماه1400، مربوط به افزایش 
پوشــش آماری یاد شــده بوده که درصورت لحاظ 
نشدن پوشش آماری مذکور، رشد نقدینگی در پایان 
بهمن ماه 1400نسبت به پایان سال 1399معادل 
30.4درصد و در 12ماه منتهی به بهمن ماه1400 

معادل 37درصد بوده است.

کنترل سرعت سخت تر می شود
دولت سیزدهم، سخت تلاش می کند تا هرچه زودتر 
موتور تورم را خاموش کند و براساس برآوردها به نظر 
می رسد دولت در ســال  جاری نرخ تورم دست کم 
25درصدی را هدف گذاری کرده باشــد که در این 
صورت باید سرعت رشد نقدینگی به 20درصد برسد. 
کامران ندری، عضو پژوهشکده پولی و بانکی بانک 
مرکزی می گوید: هم اکنــون نقدینگی از 4.5هزار 
هزارمیلیارد تومان عبور کرده و نرخ رشد نقدینگی 
هم 40درصد است و اگر حتی در مدت زمان کوتاه 
با عملکرد مؤثر میزان افزایش نرخ رشــد نقدینگی 
به 20درصد برســد باز هم قطعا از عدد 5هزار هزار 
میلیارد تومان تا پایان امسال عبور خواهیم کرد و در 
بهترین حالت نرخ نقدینگی به 5.5هزار هزار میلیارد 

تومان می رسد.
او تأکید می کند عامل درون زای رشد نقدینگی باید 
کنترل شــود که یکی از این عوامل کسری بودجه 
دولت اســت زیرا وقتی دولت ها با کســری بودجه 
مواجه می شــوند، از مجلس مجوزی تحت عنوان 
تبصره های تکلیفی می گیرند و ترازنامه بانک ها را 
منبســط می کنند؛ بنابراین اگر هدف کنترل رشد 
نقدینگی را دنبال می کنیم، دولت باید هزینه های 
خود را کنترل کند تا با کسری بودجه مواجه نشود 
که تحقق این موارد در اقتصاد ایران بســیار سخت 
است. او گفت: اگر این دست از اصلاحات ساختاری 
انجام نشــود، در نهایت به صورت بســیار محدود 
می توان با مدیریت نرخ بهره، رشد نقدینگی و تورم 
را مهار و کنترل کرد. صاحب نظر بانکی می افزاید: 
اساسا مسئله نرخ تورم در بیش از 90درصد کشورها 
حل شده، اما در ایران برای دلیل افزایش نرخ تورم 

بهانه بسیار زیاد است.

نبرد سخت با موتور تورم
سرعت رشد نقدینگی از 40.5درصد در پایان شهریور به 39.7درصد در پایان بهمن1400 رسید

شتاب نقدینگی، اندکی کم شد
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 همشهری تازه ترین گزارش
پژوهشکده پولی و بانکی را تحلیل می کند

معمای رشد موجودی در انبار صنایع
شاخص تولید صنعتی شرکت های بورســی در اسفند 1400 
معادل 1.4درصد افت کرده اســت؛ اما با وجود کاهش تولید، 
موجودی انبار شــرکت ها با افزایش مواجه شــده که حاکی از 
کاهش قدرت تقاضا و افت فروش است. به گزارش همشهری، 
تازه ترین محاسبات پژوهشکده پولی و بانکی بانک مرکزی نشان 
می دهد رشد شاخص تولید صنعتی شرکت های بورس در نیمه 

دوم 1400 به طور مستمر وارد روند کاهشي شده است.

روند بلندمدت تولید
بررسی گزارش های ماهانه تولید 280شرکت صنعتی پذیرفته 
در بورس که بیش از نیمی از تولید کشــور را در اختیار دارند، 
نشان مي  دهد: روند افزایشی رشد شــاخص تولید در تابستان 
متوقف شده، اما از پاییز 1400 به بعد، دوباره روند رشد شاخص 
تولید صنعتی نزولی شده و نسبت به سال گذشته به بازه منفی 
یک تا صفر درصد رسیده است. در ادامه، اوضاع این شاخص در 
دی و بهمن 1400 بدتر شــده و به ترتیب به منفی 0.1 و منفی 
0.7درصد رسیده و با تشدید اوضاع، رشد این شاخص تا منفی 

1.4درصد در اسفند 1400 پایین آمده است.
در این ماه شاخص تولید محصولات شیمیایی برای چهارمین 
ماه متولی رشد منفی داشته؛ اما کاهش شاخص تولید صنعت 
فلزات اساسی در این ماه نسبت به ماه قبل شتاب کمتری داشته 
است. در این میان شاخص تولید صنعت خودروسازی و ساخت 
قطعات در اسفندماه 1400 با رشــد 4.6درصدی نسبت به ماه 
سال قبل مواجه بوده اما این رشــد نسبت به بهمن ماه کاهش 

قابل ملاحظه ای را تجربه کرده است.

دلیل افزایش موجودی انبار با کاهش تولید
بررســی تغییرات در موجودی انبار محصولات صنایع بورسی 
نشان می  دهد در اسفندماه، باوجود کاهش میزان تولید اغلب 
صنایع، بازهم به دلیل کاهش تقاضای بازار، بخش بیشــتری از 
تولیدات صنایع روانه بازار شده است. به گزارش همشهری، در 
دوره هایی که محدودیت تقاضا وجود دارد و مازاد عرضه در بازار 
بدون مشتری می ماند، روند رشد تولید و تغییرات موجودی انبار 
در خلاف جهت هم خواهد بود. به این معنی که تغییرات رشد 
تولید ریشه در تغییرات تقاضا دارد. این مسئله یکی از اتفاقاتی 
است که در اســفندماه رخ داده و ضمن کاهش تولید صنایع، 
موجودی انبار آنها را افزایش داده است. با این حساب، کاهش 
تولید در اســفندماه را نمی توان چندان ناشی از مشکل صنایع 
برای تأمین مواداولیه دانست بلکه عامل اصلی، نبود مشتری در 
بازار بوده است، زیرا اگر صنایع مشکلی برای حفظ میزان تولید 
داشتند، باید در کنار کاهش تولید، موجودی انبار آنها نیز به دلیل 
خرید بازار کاهش پیدا می کرد. طبق آمارها، تولید صنایع در 3 ماه 
زمستان 1400 به طور متوســط 1.5درصد بالاتر از فروش آنها 

بوده و به انبار منتقل شده است.

تولید کمتر از توان مالی
بررسی جزئیات شــاخص تولید صنایع نشان می دهد در طول 
دوره استخراج این شاخص، محدودیت مالی نقش عمیق تری 
در وضعیت تولید داشته و همبســتگی بین محدودیت مالی و 
رشد منفی تولید بالاتر بوده است؛ اما بررسی ها حاکی از این است 
که در ماه های اخیر محدودیت تأمین مالی نمی تواند عامل افت 
تولید یا افزایش نداشتن در صنایع باشد. به عبارت دیگر، در 2سال 
اخیر تقریبا در تمام دوره ها رشــد شرکت هایی که محدودیت 
مالی شدیدتری داشتند، کمتر از رشد سایر شرکت ها بوده و در 
برخی برهه  های زمانی مانند خرداد تا آذر 1398 این محدودیت 
اثر شدیدتری بر رشد تولید داشته است. در آبان تا دی ماه 1399 
نیز مجددا این اختلاف قابل توجه شــده و در ماه های بهمن و 
اسفند به حداقل رسیده است. همچنین از خرداد تا آبان 1400 
نیز محدودیت مالی، عامل تفاوت معنی دار در رشد تولید بین 
شرکت ها نبوده و تغییرات رشد تولید شرکت ها  در هر دو گروه 
دارای محدودیت مالی شدید و کم، بسیار نزدیک به هم و در یک 
راستا بوده است. در آذرماه نیز گرچه رشد شاخص تولید در بین 
شرکت  های با محدودیت مالی شدید اندکی کمتر از گروه دیگر 
بوده، اما در 3 ماه زمستان مجددا رشد گروه با محدودیت مالی 
شدید بیشــتر بوده و عمل اثرگذاری محدودیت مالی مشهود 

نبوده است.

چالش های صادراتی علیه تولید
آمارها نشان می دهد از ابتدای سال 1398 که روند رو به افزایشی 
رشد تولید صنعتی شروع شــد تا مهرماه 1399 همواره رشد 
شرکت های صادراتی از شــرکت های غیرصادراتی بیشتر بوده 
و صادرات، به نوعی محرک افزایش رشــد در ایــن بازه زمانی 
محسوب می شد؛ اما از آبان 1400 گذشته برخلاف دوره قبلی 
رشــد تولید صنایع صادرات محور از رشــد تولید سایر صنایع 
پایین تر بوده و این اختلاف در ماه های اخیر به مرور افزایش پیدا 
کرده است؛ به گونه ای که رشد گروه شرکت های صادرات محور 
در مهر تا دی ماه به طور متوســط حدود 8واحد درصد کمتر از 
رشد گروه دیگر بوده و در بهمن و اسفند نیز گرچه این اختلاف 
کاهش پیدا کرده اما همچنان رشد صنایع صادرات محور کمتر 
گزارش شده است. این مسئله تا حدود زیادی می تواند ناشی از 
ابهام در چشــم انداز تحولات سیاسی و البته چالش  هایی نظیر 
عوارض صادراتی باشد که در ماه های اخیر در مقابل فعالیت های 
صادرات محور شــرکت ها ایجاد می شــود. این در حالی است 
که همزمان با کاش رشــد صنایع صادرات محور، رشــد تولید 
شرکت های واردات محور از سایر شرکت ها بالاتر بوده و از آبان تا 
اسفند 1400 درحالی که رشد سایر شرکت ها در بازه منفی 1.8 
تا منفی 3.8درصد بوده و روند نزولی داشته، رشد شرکت های با 
درجه واردات محوری بالا در بازه مثبت 2.6 تا 4 درصد گزارش 

شده است.

کالاهای مصرفی، رکورددار کاهش تولید
از نکات مهــم وضعیت تولید صنایع این اســت که بررســی 
محصولات تولید در 2سال اخیر به تفکیک گروه های مصرفی، 
واسطه ای و سرمایه ای نشان می دهد با تغییر روند اقتصاد کلان 
و رشــد تورم و نرخ ارز که منجر به کاهش شدید قدرت خرید 
جامعه شده، بیشترین کاهش تولید مربوط به کالاهای مصرفی 
بوده اســت. در این وضعیت به دلیل نوسانات شدید اقتصادی و 
نامشخص بودن چشم انداز آن رشــد تولید کالاهای سرمایه ای 
مثبت اما بسیار پرنوسان بوده است درحالی که تولید کالاهای 

واسطه ای در روندی کاهشی اما بی نوسان قرار داشته است.

گرانی یا گرانفروشی؟
محمدصــادق مفتح، قائم مقــام وزارت 
صمــت می گویــد: افزایــش قیمت و 
دریافت هزینه ها از مصرف کننده نهایی 
ناشی از گســتردگی نظام توزیع است. 
او توضیح می دهد: نکته بســیار مهم این اســت که ما یک 
گرانی و یک گرانفروشی داریم که 2موضوع متفاوت هستند. 
ناکارآمدی سیســتم های توزیع و فروش بــه گرانی منجر 
می شود. ســوپرمارکت هایی که تعداد آنها به شدت در حال 
افزایش است، هزینه های خود را به صورت قیمت تمام شده از 

مصرف کننده دریافت می کنند.
گذشته از درستی یا نادرستی این گزاره، در وهله اول، انتظار 
بر این اســت که مفتح به عنوان یک مقام مســئول باتجربه، 
سیاســت ها و برنامه های وزارتخانه متبوعــش را برای رفع 
دســت اندازهای نظام توزیع کالاها بیان کنــد و بگوید چه 
زمانی این مشــکلات برطرف می شــود یا دست کم کاهش 

خواهد یافت؟ 
در وهله دوم، باید توجه داشــت این مقام مســئول در واقع 
به دلیل تفاوت قیمت یک کالا در مناطق مختلف یک شهر یا 
بین شهرهای مختلف اشاره دارد، اما آنچه مردم می خواهند 
بدانند این است که ریشه گرانی چیست؟ مثلا آیا درج همزمان 
قیمت تولیدکننده و مصرف کننده باعث شکست قیمت ها به 

نفع مصرف کننده نهایی کالاها و خدمات می شود؟ 
باید بپذیریم قیمت ها ناشــی از متغیرهای کلان اقتصادی، 
ازجمله کســری بودجه دولت، نرخ رشــد نقدینگی و پایه 
پولی و همچنیــن عوامل مؤثر بر قیمت تمام شــده کالاها و 
خدمات است، در نتیجه، در مسیر مبارزه با تورم، دل بستن به 

راهکارهایی غیر از کنترل این متغیرها، اشتباه است.
مفتح که تجربه سال های طولانی مسئولیت در وزارت صنعت، 
معدن و تجارت را در دولت های مختلف داشــته، بهتر از هر 
کسی می داند که آزمون و خطا دیگر جواب نمی دهد و باید 

مسیر سیلاب تورم را از سرچشمه بست.

آمار بماند برای هیأت دولت
  خبر: رستم قاســمی، وزیر راه و شهرسازی با 
اعلام اینکه حدود یک میلیون واحد مسکونی از طرح 
نهضت ملی مسکن در دست اجراست، از افزایش این 
تعداد به 2 میلیون واحد مســکونی تا مرداد امسال 
خبر داد. به گفته او، در برنامه است تا از مردادماه به 
بعد، افتتاح پروژه های طرح نهضت ملی مسکن در 

دستور کار قرار بگیرد.
  نقد: از ادغام طرح اقدام ملی مسکن دولت قبل 
در نهضت ملی مسکن و ارتقای آمارهای مربوط به 
احداث پروژه و پیشــرفت فیزیکی آنها که بگذریم، 
مردم وقتی پیشرفت سیاست ها و برنامه های دولتی 
را باور می کنند کــه اثرات آن را به چشــم ببینند 
یا لااقــل نتایج آن در جامعه ملموس باشــد؛ نظیر 
اتفاقاتی کــه با اقدام مؤثر دولــت در بازارهای مرغ 
و تخم مــرغ یا ســیمان رخ داد و در کــف بازار هم 
موفقیت آن مشهود است. از منظر رسانه هم، درصد 
پیشرفت وعده ها، سیاست ها و برنامه های دولت و 
دستگاه های دولتی لااقل باید با تجمیع چند مرجع 
آماری قابل راستی آزمایی باشد نه اینکه وزیر بگوید 
احداث یک میلیون آغاز شــده و در مراحل مختلف 
از فونداســیون تا نازک کاری قرار دارد اما آمارهای 
مربوط به افتتاح حساب متقاضیان و پرداخت پول به 
پیمانکاران و سازندگان معادل یک چهارم این تعداد 
باشد. متأسفانه وزیران پیشین، از ارائه آمارهای مبهم 
و نادرست در مسکن مهر خودداری نکردند چنان که 
حالا بعد از چندین بار مختومه اعلام کردن پرونده 
مســکن مهر، همچنان وزیر جدید هم درگیر این 
ماجراست، حالا هم بیم آن می رود که اگر قاسمی در 
ارائه آمارهایی که همکارانش به او می دهند، وسواس 
به خرج ندهد، عاقبت نهضت ملی مســکن نیز به 
همان سرنوشتی دچار شود که مسکن مهر و طرح 

اقدام ملی مسکن به آن دچار شد.

چهره روز

نقد  خبر

تولید

آمار دفتر اطلاعات و داده های آب کشور حاکی است در شامگاه 27فروردین کل 

آب
حجم آب ذخیره شــده در مخازن ســدهای کشــور 26میلیارد و 150میلیون 
مترمکعب بوده که این میزان نسبت به مدت مشابه سال آبی قبل 12درصد کاهش 
نشان می دهد. به گزارش همشهری، بررسی وضعیت ورودی سدهای کشور نشان می دهد ورودی 
به مخازن در ســال آبی جاری )از اول مهر تا شــامگاه 27فروردین( به 20میلیارد و 710میلیون 

مترمکعب رسیده که معادل 3درصد کمتر از مدت مشابه سال آبی گذشته است.

میزان پرشدگی سدهای بزرگوضع ذخیره آب در سدها
 سدهای استان

تهران
سدهای استان 

خوزستان
 سد زاینده رود

اصفهان
 سدهای حوضه 

دریاچه ارومیه

 ۲۵
درصد

 ۵7
درصد

 30
درصد

 73
درصد


