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مقدمه 

سال از زمان  60های پولی در اغلب کشورهای جهان است که در کشور ما بعد از گذشت عملیات بازار باز یکی از سیاست

بتوان تا به وسیییله  ن  گرفتصییورت  98در دی ماه نیز اجرایی شییدن  ن کلید خورد و  98از ابتدای مهر  بانک تاسییی 

 .محقق شودکنترل نرخ تورم، نرخ سود، تزریق پول و .... 

شورها اجازه میتر، به عبارات دقیق سترش و عملیات بازار باز به ک ضه دولتی، اقدام به گ دهد تا با خرید و فروش اوراق قر

 افزایش دهند. یا انقباض میزان پول در سیستم بانکی کنند و از این طریق بتوانند رشد اقتصادی را 

با توجه به هر چند که در کشییور ما این موضییو  با تاخیر زیادی صییورت گرفته اسییت، اما این نکته قابس توجه اسییت که 

ت روند وضییعیتواند تا حدودی میهای  مریکا علیه ایران و تاثیرات  ن بر اقتصییاد کشییور، عملیات بازار باز ش تحریمافزای

تقویت   نای هاید زیرساختدر این راستا بو تاثیر مثبتی بر اقتصاد کشور داشته باشد، ولی  قتصاد کشور را بهبود بخشدا

 . دشوهای کمتری مواجه با چالش این مسئله شود تا

رخ کنترل نافزایش نقدشییوندگی اوراق دولتی، شییفافیت، تواند به دنبال خود میمدافعان به باور این موضییو   هرچند که

ستقراض بانک مرکزی را به همراه قاعدههزینه تامین مالی دولت، تورم،  سازی ا بر این باورند   ن هممنتقدان ، اما  وردمند

 محقق کرد.با موفقیت ن این عملیات را عملیات در کشور وجود ندارد تا بتوا های اینکه هنوز ملزومات و زیرساخت

 ست عملیات بازار باز یکی از شت سیا شور ما بعد از گذ ست که در ک شورهای جهان ا سال از زمان  60های پولی در اغلب ک

 محقق شد. 98کلید خورد و اجرایی شدن آن نیز در دی ماه  98تاسیس بانک از ابتدای مهر 

  بزرگترین تحول در سیستمو به طور کاملا تصادفی کشف شد که  ایالات متحده در نظام پولی ۱922عملیات بازار باز در سال 

 .بانکداری مرکزی این کشور بود

 ستر ایجاد از در ایران هم، پس سب ب سلامی و تعمیق بازار آن،  منا سناد خزانه ا شار اوراق بدهی دولت به ویژه ا در حوزه انت

صویب ستورالعمل ت س شورای پول ودر  ۱398فروردین  27 در باز بازار عملیات د سیر اجرای اعتبار به عنوان گام نخ ت در م

 .صورت گرفت ،این فرآیند

 صاد سان اقت شنا شور ب اتیضرورت عمل یبه گفته کار ساس م شیاز پ شیبازار باز در ک صلاح نظام بانک شود،یاح  ،یاما ا

ستقلال بانک مرکز س یازهانیشیاز پ زیبازار پول ن هایصندوق ،یا سا شرا اتیعمل نیشدن ا ییاجرا یا ست که در   طیبازار ا

 .هنوز محقق نشده است ایندارد و  وجودهنوز به شکل کامل  ازهانیشیپ نیا ،یکنون

 سدیبه نظر م ساختیابتدا به ز دیکه با ر شدن پ هار ص ایبازار باز مه اتیعمل ؛ی مورد بحثازهاین شیو فراهم  ورت شود تا به 

 استقراض کنند. قیمرجع عم کینرخ مشخص و از  کیخود را با  ازنی مورد منابع بتوانند هابانک منددقیق و قاعده
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ست تا به  شده ا سی تلاش  صاحبهدر این برر شورها و ایران، اهداف این بازار،  1با ابزار م سی عملیات بازار باز در ک به برر

 ها و انتقادات این مسئله، تاثیر مثبت عملیات بازار باز بر اقتصاد کشور پرداخته شود. چالش

 

 عملیات بازار بازو ضرورت ماهیت 

به خرید و فروش اوراق بهادار دولتی از سییوی بانک مرکزی با  که اسییتعملیات بازار باز یکی از ابزارهای سیییاسییت پولی 

عملیات بازار باز و خرید و فروش این بانک مرکزی با اجرای . شییودی اطلاق میهدف تأثیر بر نرخ سییود یا ح م پایه پول

دهد، بدین نحو که با خرید اوراق دولتی توسیییا بانک مرکزی، اوراق دولتی، نرخ بهره بین بانکی را تحت تأثیر قرار می

یابد. فروش نرخ بهره بین بانکی کاهش میها( افزایش یافته و با افزایش ح م پایه پولی، میزان پایه پولی )ذخایر نقد بانک

سوی بانک مرکزی نیز با کاهش مانده پایه پولی، نرخ بهره بین بانکی را افزایش خواهد داد ن خرید بنابرای. اوراق دولتی از 

چون تعیین نسییبت ذخیره قانونی یک ابزار اجرای سیییاسییت پولی اسییت که با کمک  ن بانک مو فروش اوراق دولتی ه

های مرکزی از این ابزار برای تواند در راسیییتای اهداف خود حرکت کند. امروزه اکثریت قریب به اتفاق بانکیمرکزی م

 . 2کنندو حمایت از اشتغال( استفاده می تورم رسیدن به اهداف سیاست پولی )کنترل

سناد از یکی سالیانه نرخ مثال، عنوان به زیر نمودار سلامی خزانه ا شان 1397 سال طی را ا  این نرخ میانگین .دهدمی ن

 درصییدی 18 تسییهیلات سییود نرخ و بانکی بین بازار سییود نرخ از درصیید و همواره بارتر 25اوراق در بازه مذکور حدوداً 

های سییود، و اعتبار( بوده اسییت. بنابراین به منرور اجتناا از اثرگذاری انتشییار اوراق دولت بر نرخ شییورای پول مصییوبه)

گزارش بانک مرکزی، نرخ سییود متوسییا موزون  بر اسییا  .عملیات بازار باز بر کسییی پوشیییده نیسییتضییرورت اجرای 

 پایان در دهدمی نشییان 1 نمودار که اسییت، بوده درصیید 15.59 با برابر ،1397 سییال نخسییت ماهه 6 در بانکیبین بازار

  .3ین بانکی بوده استدرصد بارتر از نرخ بازار ب 10.5اقعی اوراق و سود نرخ جاری سال مردادماه

 
 

                                                           
 ان ام شده است.  98بهمن  15به صورت نشست در تاریخ  مصاحبهاین  -1
 98دی  6بازار باز، های م ل ، عملیات گزارش مرکز پژوهش-1
 98دی  28، های سود بانکیضرورت اجرای عملیات بازار باز برای اجتناا از اثرگذاری انتشار اوراق دولت بر نرخاقتصاد نیوز،  -2

https://static1.eghtesadonline.com/thumbnail/c22PweZEQn4D/odJ5qJgIOksnDoJdBenUlE48u50d9ntalnDkvdNYgn4eR8DcZuN9Zc-zhltB_746/vKsnmpzYVHo1.jpg
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 اهداف عملیات بازار باز از سوی بانک مرکزی

اهداف عملیات بازار باز-۱شکل شماره 

 

 در جهان و ایرانپیشینه عملیات بازار باز 

سال  شد که بزرگ ایارت متحده در نرام پولی 1922عملیات بازار باز در  شف  صادفی ک ترین تحول در و به طور کاملا ت

ستم شور بود سی ستم فدرال رزرو را از یک نهاد منفعس ؛بانکداری مرکزی این ک سی  به یک نهاد فعال (passive) چون 

(active)  ست سیا صادی اول، از جنگ جهانی ایارت متحده بعد از. گذاری پولی تبدیس کرددر امر  سختی رنج  رکود اقت

رو برای  دهند. از این پوشش های خود رابودند که نتوانند هزینه ای نگران  نهای فدرال رزرو منطقهبرد. بنابراین بانکمی

بدهی دولتی کردند. منابع دریافتی از  1922بهبود موقعیت در مدی خویش در نیمه اول سیییال  به خرید اوراق  قدام  ا

متورم شدن گذار شد و سبب های ت اری سپردهای توسا فروشندگان اوراق مذکور در بانکهای فدرال رزرو منطقهبانک

ها در سراسر ایارت متحده شد. مقامات سیستم فدرال رزرو خیلی زود متوجه شدند که خرید اوراق بدهی ذخایر این بانک

شته و وام شور تاثیر گذا سر ک سرا شرایا اعطای اعتبار در  سا  نها، بر  ست. بدین ترتیب دولتی تو سهیس کرده ا دهی را ت

 1.توسا فدرال رزرو متولد شد سیاست پولی صلی اعمالعملیات بازار باز به عنوان ابزار ا

ز نی ،شییودهای مرکزی که از  ن تحت عنوان بانک مرکزی اروپا یاد میمشییابه فدرال رزرو  مریکا، سیییسییتم اروپاکی بانک

بانکی(  سیییاسییت پولی خود را از طریق تعیین نرخ تامین مالی که در واقع هدفی برای نرخ نقدی شییبانه )نرخ بهره بین

های بین بانکی بسیییار کوتاه نرخ بهره وام دهد. همانند نرخ بهره بین بانکی در  مریکا، نرخ نقدی شییبانه،اسییت، ان ام می

 ،دهدات بازار باز را در یک مکان واحد در بانک فدرال رزرو نیویورک ان ام میمدت اسیییت. برخلاف فدرال رزرو که عملی

های مرکزی ملی عضییو واگذار کرده و به صییورت غیرمتمرکز بانک مرکزی اروپا، عملیات بازار باز خود را به هریک از بانک

 . دهدان ام می

سالدر ایران هم،  سترش وجود با اخیر هایطی   با ازارب این ساختاری هایتفاوت دلیس به ریالی، بانکیبین بازار فعالیت گ

 و زمر ابزارهای فقدان و )نبود ح م قابس ملاحره اوراق بهادار دولتی، عمق پایین بازار بدهی دنیا بانکیبین بازارهای سایر

ستفاده و ریالی بانکیبین بازار در پولی گذارسیاست موثر حضور شرایا ،...(  به ابیدستی جهت در ابزاری عنوان به  ن از ا

در حوزه انتشییار اوراق بدهی دولت به ویژه اسییناد خزانه  مناسییب بسییتر ای اد از پ  اما. بود نشییده فراهم تورمی اهداف

سلامی و تعمیق بازار  ن، با توجه به بند  صادی به تاریخ 9ا شورای عالی هماهنگی اقت سه  صوبات جل و  1397مهر  10 م

صره « م»بند  سال  5تب سا بانک  1398قانون بودجه  شور، م وزهای قانونی رزم جهت ان ام عملیات بازار باز تو کس ک

                                                           
 98خرداد  7، یادداشت پرویز خسرو شاهی، چهار مزیت عملیات بازار بازایپنا،  1

نوسازی چارچوب سیاست گذاری پولی با به کارگیری ابزارهای غیرمستقیم پولی

ک مرکزی اجازه به بان( اعطای تسهیلات به بانک ها در قبال اخذ وثیقه و سپرده پذیری از بانک ها)استفاده از دامنه نرخ سود 

. باشدمی دهد مدیریت موثرتری بر نرخ سود بانکی و تخصیص بهینه نقدینگی در بازار بین بانکی ریالی داشته

به ویژه کانال نرخ سود-تقویت کانال های ساز و کار اشاعه پولی
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سلامی شره مرکزی در قالب خرید و فروش اوراق مالی ا  همفرا هابانک با تبادرت در مذکور اوراق گیریوثیقه و دولت منت

صویب. شد ستورالعمس ت سیر  شورای پول و 1398فروردین  27 در باز بازار عملیات د ست در م اعتبار به عنوان گام نخ

  1.اجرای این فر یند صورت گرفت
 

 مزایای عملیات بازار باز 

ست که باعث افزایش تمایس بانکعملیات بازار باز دارای ویژگی ستفاده از  ن میهایی ا ین ترشود. از مهمهای مرکزی به ا

 : اشاره داشت زیر توان به مواردی این ابزار میمزایا

 

 

 مزایای عملیات بازار باز -2شکل شماره

 
 عملیات بازار باز  هایچالش

اگرچه به جریان افتادن سییازوکار عملیات بازار باز، اتفاق مثبتی برای اقتصییاد ایران اسییت، اما به عقیده کارشییناسییان  *

واسییطه محدودکردن نقش بانک مرکزی در خریدوفروش اوراق بدهی، شییده برای عملیات بازار باز، بهمختصییات مشییخ 

ست که حاوی برخی از محدودیت صاد سیسها سازه ایرانبند پولی در اقت سیبای کمرا به  پذیر تبدیس خواهد کارکرد و  

 . کرد

ست * سیا ستاوردهای  سازه یکی از د ستفاده از  صادی، ا  برای« عملیات بازار باز»حافری به نام گذاری مدرن در حوزه اقت

ست. سیس نقدینگی ا ست به بند کشیدن احتمال  سیا سوم عملیات بازار باز،  شکس مر فروش ریق خریدوگذار پولی از طدر 

ها در شود، به تنریم نرخگذارانه در بازار ثانویه که عموما شامس اوراق دولتی با سررسید کمتر از یک هفته میابزار سیاست

شیییده در ایران، حضیییور بانک مرکزی در چرخه پردازد. این در حالی اسیییت که بر اسیییا  چارچوا مشیییخ بازار می

ور رسد قدرت مانبانکی شده است. رویکردی که به نرر میها محدود به بازار بیندست شدن اوراق بدهی دولت تنبهدست

دهد. اما شیییعا  حرکت بانک های بهره و در نتی ه نرخ تورم را تا حد زیادی کاهش میدهی به نرخبانک مرکزی در جهت

 ؟2مرکزی حول اوراق بدهی دولت، در سایر کشورها چگونه ترسیم شده است

                                                           
 1398 اردیبهشت 2  های پولی کشورعملیات بازار باز به منرور اجرای سیاستاجرای  روابا عمومی بانک مرکزی اعلام کرد؛-2

 
 1398فروردین  20 عملیات بازار باز چه تاثیری خواهد داشت؟دنیای اقتصاد،  -1

بانک های مرکزی کنترل خوبی

بر حجم عملیات بازار باز 

دارند

عملیات بازار باز برای تحقق 

تغییرات کوچک یا بزرگ در 

حجم ذخایر میان بانک ها 

انعطاف پذیر است

ه عملیات بازار باز می تواند ب

سرعت در جهت اهداف 

ودسیاستی به کار گرفته ش

افزایش نقدشوندگی اوراق 

دولتی و تثبیت نرخ آن

وراق ارتقای کیفیت و جذابیت ا

ین و در نتیجه کاهش هزینه تام

مالی دولت

ساماندهی اضافه برداشت 

بانک ها و تعیین چارچوب 

ه مشخص برای اعطای اعتبار ب

بانک ها و موسسات اعتباری
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شرعی در خصوص انتشار، خرید و فروش اوراق با بازده ثابت و از قبس مشخ  شده مطرح  هایاخیر ایرادهای در سال *

ا باق اسناد خزانه اسلامی، بیع دین بوده و فروش  ن ر. از  ن ا که اودارد و شبه ربا در انتشار اوراق بدهی وجودبوده است 

)شییبه معامله دین با دین وجود ندارد( و پول قابس  شییودیگیرد و در مقابس فروش دین، پول پرداخت مصییورت می زیسنت

ست )یا به عبارتی در عوض دین، طلا، نقره یا جن   شرعی عملیات پرداخت نمیو موزون  مکیسشمارش ا شود(، از نرر 

مشییارکت یا تواند اوراق اق بدهی دولت باشیید، اشییکال ندارد. اما بانک مرکزی نمیربازاری که بر مبنای خرید و فروش او

 . 1بدهی منتشر کند

سا بانک مرکزی تعیین می * ستوری تو صورت د سود بانکی به  صاد ایران نرخ  شود. در حالی که در تا به امروز در اقت

ال ؤین سشود. حال افرایند عملیات بازار باز، نرخ سود بانکی بر اسا  عرضه و تقاضای وجوه در بازار بین بانکی تعیین می

ستوری برقرار شود کمطرح می سود د صس عملیات بازار باز( و نرخ  سود )بهره( تعادل بازار )حا ه چگونه تعاملی بین نرخ 

هایی در خصوص عملیات بازار شود؟ این موضوعات چالشخواهد شد؟ و کدام رخ مبنای اعطای اعتبارات و تسهیلات می

 . کندمیدر ایران مطرح 

های خود با سررسید شدن اوراق بدهی است. در واقع در در بازپرداخت بدهی بحث انباشت بدهی دولت و توانایی دولت *

ای دولت برای اجرایی کردن عملیات بازار باز، موجب خواهد شییید که تعهدات بهره ،صیییورت افزایش یکباره اوراق بدهی

ا سیییخت ا توجه به شیییرایدولت برای سیییررسیییید اوراق نیز به یکباره افزایش یابد. از این رو، این امکان وجود دارد که ب

سید این اوراق به تعهدات خود عمس کند و برایتحریمی سرر سال ، دولت نتواند در  از  ،های قبسجبران  ن دوباره مانند 

  2 ها را دچار تزلزل کند.نرام بانکی استقراض کرده و سیاست پولی و ثبات سطح عمومی قیمت

 

  شرایط لازم برای انجام عملیات بازار باز

ستفاده در عملیات بازار باز حداقس باید شش خصوصیت را می های ت ربی نشانبه طور کلی بررسی دهد که اوراق مورد ا

شماره  شند.  -1طبق جدول  شته با ستفاده کند، باید بنابراین اوراقی که بانک مرکزی میدا تواند برای عملیات بازار باز ا

 .3های زیر را داشته باشندحداقس ویژگی

 اسب برای عملیات بازار بازخصوصیات اوراق بهادار من-۱جدول شماره

 توضیح عنوان 

یرد، گهای ترازنامه بانک مرکزی قرار میکند، جزیی از داراییانک مرکزی در این عملیات خریداری میب به دلیل اینکه  ریسک حداقل

ست که  دارایی شند تا ترازنامه بانک مرکزی و به تبع آن ضروری ا شته با سک پایینی دا ست پولی سیاهای بانک مرکزی ری

سویی دیگر، عملیات بازار باز، در بازار پول انجام می شد. از  شته با ساً این بازار کوتاه مدت با حداقل ثبات دا سا شود و ا

 ریسک همراه است.

ن یآن است که بتوان اوراق را در بازار ثانویه با حداقل هزینه به پول تبدیل کرد، به طوری که ا منظور از نقدشوندگی نقدشوندگی

 اوراق بتوانند معادل جانشین نزدیک به پول نقد باشند.
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دوره زمانی کوتاه 

 مدت

اوراق مورد استفاده در عملیات بازار باز باید حداکثر یک ساله باشند، در واقع، اوراق بازار پول مناسب این عملیات است نه 

ستت که در بازار اولیه برای رفع نیازهای مالی دولت اوراق، اوراق اسناد خزانه دولتی ا ترین ایناوراق بازار سرمایه. مهم

 شود.شود و در بازار ثانویه، توسط بانک مرکزی برای عملیات بازار باز معامله میمنتشر می

ر دهای ایجاد ریسک اق یکی از عواملرباید قبل از معامله مشخص باشد و در غیراین صورت، نرخ بهره اونرخ  بهره اوراق  نرخ بهره مشخص

 عملیات بازار باز، بدون ریسک بودن است. شود. در حالی که شرط اولیه اوراق مناسب برایاوراق می

قابلیت بلوکه کردن 

 منابع

عملیات بازار باز توسط بانک مرکزی در بازار بین بانکی، به موضوع خلق و نابودی پایه پولی از طریق معامله اوراق مربوط 

ذیر بودن ذخایر است. اوراق باید طوری باشند که بانک مرکزی به راحتی بتواند منابع نقدی شود که لازمه آن امکان پمی

 غییر دهد.ترا از بازار بین بانکی خارج کرده و از این مسیر نرخ بهره کوتاه مدت را 

ای، یک ماهه، سه ماهه، شش ماه و یک فتههایی که به صورت شبانه، سه روزه، هدر بازار بین بانکی توسعه یافته، اغلب وام قابلیت وثیقه گذاری

های وثیقه دار هستند که وثایق هم اغلب اوراق کوتاه مدت هستند. در شود، وامهای فعال در بازار جابجا میساله بین بانک

-شود و استقراض بدون وثیقه )اضافه برداشت( حذف میها راه اندازی میواقع، عملیات باز برای کنترل اضافه برداشت

 گذاری داشته باشند. اق قابلیت وثیقهراو اینشود، از این رو لازم است 

 

 تاثیر آن بر اقتصاد ایران  عملیات بازار باز و

ترین ابزار غیرمسییتقیم اجرای سیییاسییت پولی، بیانگر چارچوا نهادی خرید و فروش اوراق عملیات بازار باز به عنوان مهم

سا بانک مرکزی  شده تو هدف  ها با دوبانکا لذ. ستهابا هدف تاثیرگذاری بر میزان و قیمت ذخایر بانکبهادار پذیرفته 

ند کنهای خود نزد بانک مرکزی وجوهی را نگهداری میهای بین بانکی، در حسییااتامین ذخایر قانونی و توانایی پرداخت

افزایش )کاهش( تقاضییای ذخایر فر یند عملیات بازار باز به این صییورت اسییت که در مواقع . که به ذخایر معروف اسییت

بانکی از میزان هدفبانک بازار بین  بانک مرکزی از ها که احتمال انحراف نرخ بهره )قیمت ذخایر(  گذاری وجود دارد، 

 وری( ذخایر، نرخ بهره بازار را به حول و حوش نرخ سیییاسییتی هدایت طریق خرید )فروش( اوراق بهادار و عرضییه )جمع

 توان به دو مورد ذیس اشاره کرد:های مرکزی جهت اجرای عملیات بازار باز میهای بانکروش تریناز مهم کند.می

 س و قیمت یک در اوراق بازخرید و فروش توافق (:نقدینگی جذب) بازخرید قرارداد ست. سرر شخ  ا ید م

کار می به  قدینگی را دارد  نک مرکزی قصییید جذا ن با که  نک مرکزی دراین ابزار زمانی  با ازای مبلغ  رود و 

ها با هدف گذاری توسا بانک مرکزی نزد بانکنماید. وثیقهدریافتی، اوراق دولتی را نزد بانک مربوطه توثیق می

 نها  های نقدینگیها جهت فعالیت در بازار بین بانکی و حفظ نسبتهای نقد برای بانکدر دستر  بودن دارایی

 .استدر محدوده م از 

 سیییررسیییید و قیمت یک در اوراق م دد خریدوفروش توافق (:نقدینگی تزریق) معکوس بازخرید قرارداد 

 هب مرکزی بانک و رودمی کار به دارد را نقدینگی تزریق قصیید مرکزی بانک که زمانی ابزار این. اسییت مشییخ 

 .کندمی دریافت وثیقه عنوان به را دولتی اوراق ،شده تزریق ذخایر ازای

های نقدینگی تمایس دارند بخشیییی از اوراق موجود در ترازنامه با طرف کنترل ریسیییکها جهت با توجه به اینکه بانک

ها به لحاظ سررسید تطابق داشته باشند، گاهاً تمایلی به فروش قطعی اوراق خود به بانک مرکزی ندارند. این امر به بدهی

ور به سیادگی امکان پذیر نیسیت، خصیوص در شیرایطی که بازار بدهی عمق چندانی ندارد و امکان جانشیینی اوراق مذک

 .1کند. بنابراین رزم است که قراردادهای بازخرید در جعبه ابزار بانک مرکزی لحاظ شودمصداق پیدا می
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 شمایی کلی از عملیات بازار باز - 3شکل شماره  

 
 آن، اهداف، تعریف ،الزامات و آثار اجرایی عملیات بازار باز بانک مرکزی ایران -4شکل شماره  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 عملیات بازار باز بانک مرکزی ایران

 الزامات تعریف اهداف  آثار اجرایی 

زمینه 

سازی 

برای 

رشد 

 اقتصاد 

کنترل 

اضافه 

برداشت 

 بانک ها

کنترل 

حجم 

 نقدینگی

کنترل 

نرخ 

 تورم

این عملیات در 

درازمدت پایه 

های اقتصاد را 

جهت کنترل 

نقدینگی و تورم و 

رونق تولید تقویت 

می کند و نمی 

توان انتظار 

تحولات ناگهانی و 

کوتاه مدت از آن 

 داشت

عملیات بازار باز 

یکی از ابزارهای 

اعمال غیرمستقیم 

سیاست های پولی 

 مرکزی توسط بانک

اکثر کشورهاست 

که ذخایر بانکی را 

از طریق مدیریت 

نرخ بهره بین بانکی 

 تنظیم می کند

شفافیت بانک 

ها و مستقل 

بودن بانک 

مرکزی از 

دولت و تعمیق 

بازار بین 

 بانکی 
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 لام آخر ک 

های اخیر با توجه به تاکید رهبر معرم انقلاا مبنی بر عدم متکی شدن اقتصاد کشور به نفت و در مدهای نفتی در سال

که بخش عمده مخارج دولت در های  مریکا ناشی از تحریمپایین  مدن در مدهای نفتی کشور گر، از یک سو و از سوی دی

طور خکشور از کارشناسان اقتصادی  بسیاری ذهنکسری بودجه کشور، راهکاری که به همچنین و  کندمیایران را تامین 

با انتشار اوراق دولتی و فروش  ن و با نرارت بتواند دولت ساله،  60با یک وقفه  تا، اجرایی شدن عملیات بازار باز است کرد

 . کند جبران راکشور  گذاری نرخ بهره و ...نترل کسری بودجه و هدفکبانک مرکزی 

صلاح شود، اما اضرورت این عملیات بازار باز در کشور بیش از پیش احسا  میهر چند که به گفته کارشناسان اقتصادی  

ازار است بنیازهای اساسی اجرایی شدن این عملیات های بازار پول نیز از پیشنرام بانکی، استقلال بانک مرکزی، صندوق

ک رویه، بانبا این  یا هنوز محقق نشده است؛ لذانیازها هنوز به شکس کامس وجود ندارد و که در شرایا کنونی، این پیش

ر های مالی بوظیفه تداوم سلطه سیاستنیازها در کشور(، )با توجه به کامس نشدن این پیش تواندمیمرکزی بیشتر 

جرای ا مهیا شود تا پیش نیازهاها و زیرساختابتدا رسد که باید . بنابراین، به نرر میداشته باشدهای پولی را سیاست

ضروری است که به تدریج و هم گام با توسعه بازار بدهی به گسترش  بنابر این. عملیات بازار باز کارایی رزم را داشته باشد

 اخته شود. دعملیات بازار باز پر

 

   

 
 


