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عملیات بازار باز

. کنـدبانک مرکزي در سال هاي اخیر سعی داشته است با متحول ساختن بانک داري کشور، به سمت نظام بانک داري مدرن حرکـت
در واقـع . تیکی از الزامات این کار شناور ساختن نرخ بهره بین بانکی است که از طریق استقرار عملیـات بـازار بـاز امکان پـذیر اسـ

تگـی بـه تجاري به عنوان طرف تقاضا بـه صـورت هفبه دو صورت اتفاق می افتد که در روش اول بانک هاي مکانیزم عملیات بازار باز 
در ( نماینـد پشتوانه اوراق دولتی میزان پول درخواستی را در قالب سفارش ها در سامانه بازار بین بانکی به بانک مرکـزي ارسـال می

اطی مد نظر خود با یا انبسپولی انقباضی و بانک مرکزي به عنوان طرف عرضه، بسته به سیاست ) واقع تقاضاي پول را ایجاد می کنند
ته جاري، بازار توجه به سفارش هاي سررسید شده هفته گذشته که بایستی در هفته جاري تسویه شوند و میزان پول درخواستی هف

ی تواننـد بـا در روش دوم بانک هـا م. پول و به تبع نرخ بهره را به عنوان مهم ترین قیمت در اقتصاد یعنی قیمت پول تنظیم می نماید
%  22ود یعنی وثیقه گذاري نزد بانک مرکزي در قالب اعتبارگیري قاعده مند، نقدینگی مورد نیاز خود را با نرخ سقف کریدور نرخ س

. شودنیز تامین نمایند که نسبت به ریپو از ماهیت بلند مدت تري برخوردار بوده و تامین مالی گران تري نیز محسوب می

مـین درصد با فرض ثابت ماندن سرعت گردش پول، منجر به افزایش تقاضاي مصرفی پول با ه40تثبیت نرخ تورم سالانه در سطح 
. داشته اسـتافزایش قیمت انواع دارایی نظیر مسکن، ارز، طلا و غیره نیز، افزایش تقاضاي سفته بازي پول را به دنبال. نرخ می شود

.. داشـتاین میزان از افزایش تقاضاي پول اگر با عرضه متناسب پول در اقتصاد مواجه نشود، افزایش نرخ بهره را بـه دنبـال خواهـد
بهـره داشـته در بازار بین بانکی سعی در ایجاد توازن در بازار پول و تنظـیم نـرخ) ریپو(بانک مرکزي با اتخاذ موضع توافق بازخرید 

بـه کمـک . دتفاضل ارزش توافق بازخرید جدید و سر رسید شده، میزان تزریق منابع جدید در بازار بین بانکی را نشان می ده. است
ته، می توان آمارهاي هفتگی بانک مرکزي با محاسبه مانده حاصل از تفاوت توافق هاي بازخرید جدید و سررسید شده به صورت انباش

.به درك رفتار سیاستگذار در بازار پول دست یافت

ه کاهش مرداد، بانک مرکزي علی رغم سیاست پولی انقباضی و افزایش نرخ ریپو در هفته هاي گذشته، اقدام ب10در عملیات بازار باز 
ز دو محل ریپـو درصدي نرخ ریپو نسبت به هفته گذشته نموده است و متعاقبا با کاهش نرخ ریپو مجموع نقدینگی نزد بانک ها ا1.5

نگی اما توجه کنیم که در اعتبارگیري قاعده مند خالص تزریـق نقـدی. همت افزایش یافته است81و اعتبارگیري قاعده مند تا حدودا 
فشار منجر به افزایش روز 5روز به 7از طرفی کاهش سررسید بازپرداخت ریپو از . همت کاهش یافته است2.8توسط بانک مرکزي 

یاسـت بر موجودي نقد بانک ها به دلیل بازپرداخت زود هنگام خواهد شد، با در نظر گرفتن این دو موضوع می توان انتظار  داشـت س
.انقباضی از جانب بانک مرکزي به صورت محافظه کارانه اي تداوم داشته باشد

لمکانیزم عرضه و تقاضا در بازار پو

کاهش قابل توجه نرخ ریپو و انبساط پولی در هفته جاري 
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