
 
  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

�ح�ی�ی ا�ات �خ �ود بان�ی �
 �ه �ی �ر�ی 

 �وچک و ��و�ط ��ور

 
�

����و
  بازار �ول و �رما� ن

��ی ��
�����ون �ی 

  د��ر خا� 

 



1 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

  

  

  

  

  

  

  

 

  

  

  

  هاي کوچک و متوسط کشوربررسی تحلیلی اثرات نرخ سود بانکی بر بنگاه  :رشان گزاعنو

  بازار پول و سرمایه  :نمیسیوک

  ن ایراق اتاي تخصصی امیسیون هکنه اخدبیر :رانتشا

  049548 :رشاره گزاشم

  95 مهر

  



2 

  چکیده:

در تمام دنیا صنایع کوچک و متوسط به یک اندازه اهمیت دارند و در واقع تقسیم بندي بنگاه هاي کوچک و متوسط بر اساس تعداد شاغلین 

آنها صورت می گیرد. بر اساس آمارهاي بانک جهانی، در کشور ما بنگاه هاي کوچک و متوسط به لحاظ اشتغال، ارزش افزوده و سهم از تولید 

  لی جایگاه بسیار بالایی دارند. ناخالص داخ

تولد به شرط نبود موانع، سودآوري دارند و با تدوام فعالیت هایشان انگیزه رقابت، ارتقاي کیفیت و دسترسی  در ایران بنگاه هاي صنعتی از بدو

ست. توجه به صنایع کوچک و متوسط به سایر بازارها را پیدا می کنند. در سال هاي اخیر شاخص بهاي تولیدات صنعتی رشدي را تجربه نکرده ا

 می تواند به عنوان راه حلی براي رفع دغدغه بیکاري به خصوص بیکاري قشر تحصیل کرده جامعه باشد. در این راستا شرکت هاي دانش بنیان می

  توانند چشم انداز خوبی را براي اشتغال فراهم نمایند.

ود بانکی در کشور است. شاخص تورم بهاي تولید کننده در کشور ما نسبت به سایر یکی از علل عدم رشد بنگاه هاي کوچک و متوسط، نرخ س

د و وکشورهاي دنیا بسیار بالاست. علاوه بر این تفاوت نرخ سود و تورم در کشور نیز نسبت به رقم متوسط دنیا قابل توجه است. به بیان دیگر س

شود نه از امور مربوط به بنگاه داریو دلالی نظیر فروش ارز که در کشورمان مرسوم  زیان بانک ها در سایر کشورها از محل عملیاتشان تامین می

  است.

در گزارش حاضر ضمن تشریح وضعیت نرخ سود بانکی در ایران به رابطه میان نرخ تورم ونرخ سود بانکی پرداخته می شود و عمده ترین دلایل 

عدم کاهش نرخ سود بانکی و همچنین مطالبات غیرجاري بانک ها پرداخته می شود. در پایان راهکارهاي کاهش دستوري نرخ سود بانکی و یا 

  اعلام ورشکستگی بانک هاي زیان ده تبیین خواهد شد. بازسازي و 

  مقدمه

یکی از موضوعات مهم که در اقتصاد کشور مطرح است و در مراکز خصوصی و بخش دولتی موضوعیت دارد مسئله بنگاه هاي کوچک و متوسط 

م که با چالش ها و عدم موفقیت هایی همراه و نحوه تامین مالی آنهاست. درکشور در دوران گذشته در دولت هاي مختلف تجارب مختلفی داشتی

  .تبوده و نتایج مختلفی را به دنبال داشته و در تغییر نگرش و روش کار دولت هاي بعدي و نیز حوزه کسب و کار تغییراتی را ایجاد نموده اس

اشتغال در جامعه وجود داشت دولت آخرین چالشی که در سال هاي گذشته در چارچوب نظام بانکی شکل گرفت، به دلیل نیاز شدیدي که به 

 از طریق وزارت کار و امور اجتماعی تصمیم گرفت طرح هایی در قالب طرح هاي زودبازده راه اندازي شده و تامین مالی از طریق سیستم بانکی

ص به لحاظ کارآمدي و تخصی کشور انجام گیرد. به هر حال در این بازه انحرافاتی در تخصیص منابع شکل گرفت و انتقاداتی جدي صورت گرفت.

منابع و از دست رفتن فرصت هاي دیگر در مجامع مختلف به خصوص حوزه کسب و کار سوالاتی پیش آمد. این همایش به عنوان اولین همایش 

اهش آن در نظام سازوکارهاي تعیین نرخ سود و ک "کمیسیون بازار پول و سرمایه اتاق ایران با حضور صاحب نظران و اساتید محترم با عنوان 

برگزار می شود.  صنایع کوچک و متوسط و  موضوع تامین مالی آنها از طریق نظام  "تامین مالی اقتصاد ایران و مسایل فراروي بازار پول و سرمایه 

تاکید فرمودند.  بانکی یک موضوع مهم و داراي اولویت کشور است که در اوایل سال جاري مقام معظم رهبري در استان خراسان بر این موضوع

سوال اینکه نظام بانکی در حل و فصل مشکلات تامین مالی بنگاه هاي کوچک و متوسط ورود پیدا کرده و دسترسی افرادي که امکان ایجاد و 

  توسعه کسب و کارهاي کوچک را دارند، فراهم شود. در این رابطه چند دیدگاه کلی وجود دارد:

بنگاه هاي بزرگ، کسب و کارهاي کوچک می توانند رشد پیدا کنند. مثال مشخص در کشور پارس  یک دیدگاه کلا اعتقاد دارد در کنار .1

جنوبی است که  می توان آن را  به عنوان مجموعه اي از صنایع بزرگ در نظر  گرفت؛ سرمایه گذاري در این بخش ایجاد ده ها کسب 

  و کار کوچک و جدید دائم را به دنبال دارد.

دیدگاه دوم معتقد است سرمایه گذاري کسب و کارهاي کوچک بر اساس کارآفرینی از کوچکترین واحد صورت می گیرد و به کسب و  .2

کار تبدیل می شود و سپس به مرور زمان در یک بستر اجتماعی با عبور از محدودیت ها، فرصت ها و تهدیدها  کسب و کار رشد خواهد 

 و  الکترونیک که شرکت هاي کوچک در بازه زمانی کوتاه امکان رشد سریع را  پیدا می کنند.  High Thecیافت. این مورد در صنایع 
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  تقسیم بندي مربوط به صنایع کوچک و متوسط

ه عنوان یک معلم اقتصاد که در مقابل مسائل کشور مسئولیت دارم نکاتی  را در مورد نظام بانکی و صنایع کوچک و متوسط عرض می ب

زه صنایع خود بحث مفصلی است که آیا اساسا چه نوع صنایعی میخواهیم؟ بزرگ؟ کوچک یا متوسط؟ حقیقت مسئله چیست؟ کنم. اندا

ترکیب صنایع خود مسئله مهمی است. آدام اسمیت که به واگذاري امور به سازوکارهاي خودکار مشهور است. روستو در کتاب نظریه پردازان 

که اشاره دارد ما به سرمایه گذاري در صنایع مادر نیازمندیمو صنایع کوچک، عمده فروشی، حمل و نقل رشد جملاتی را از وي نقل می کند 

و خرده فروشی باید به گونه اي تنظیم شود. روستو در این کتاب اسمیت را نظریه پرداز (برنامه ریز) توسعه معرفی می کند به لحاظ اینکه 

ند و به بحث هاي عمیقی نیاز دارد.آمایش سرمایه گذاري داشتن برنامه هاي توسعه واقعی جفت و جور کردن این صنایع خود  مسئله هست

است. ما به صنایع مادر، ماشین سازي و ساخت کالا نیاز داریم که طبیعتا ساخت کالا خود طیف وسیعی از مقیاس هاي کارخانه اي را در 

ریخته انجام شده است. ذوب آهن، فولاد، مس و صنایع پتروشیمی آنطور که برمی گیرد. اقدامات این حوزه در کشور ما به صورت جسته و گ

باید جفت و جور نیست. به عنوان مثال هنگامی که برنامه توسعه کشور  کره را در نظر می گیریم جایگاه صنایع مادر، ماشین سازي و ..... 

دولت در این راستا بسیار مهم و نقش آفرین است.به طور مشخص است و تنظیمات دولت در این حوزه قابل مشاهده است. نقش و هدایت 

) بحث مقیاس که جدایی صنایع مادر و ماشین سازي، صرفه هاي مقیاسی و ..... خود رقابت پذیري و سودآوري 1کلی دو بحث مطرح است: 

گامی که بنگاه بزرگ می شود هزینه ) بحث ریسک هزنه ثابت است که گفته می شود هن2را افزایش می دهد و هزینه ها را کاهش می دهد. 

نه یهاي ثابت در دوره رکود را افزایش می دهد. به طور مثال اگر هزار میلیارد تومان هزینه ثابت داشته باشیم در دوره رکود بخشی از این هز

دارد  توصیه کنند تاجایی که امکان پردازید. این مسئله منجر به آن شد که نظریات اقتصاديبلااستفاده می ماند و شما هزینه فرصت آن را می

هزینه هاي ثابت شکسته شود.  لذا زمینه اي فراهم می شود که اگر صنایع در مقیاس کوچک با هم رابطه تکمیلی داشته باشند نقش زیادي 

ا ها کار صورت گیرد و بنگرا در اقتصاد ایفا کنند که باید به هر دو جنبه آن توجه شود. براي فرار از ریسک هزینه ثابت ممکن است تقسیم 

کوچک شود اما از سوي دیگر بحث مقیاس باز در جاي خود موضوعیت دارد. فرض کنید براي تولید کالاي صنعتی الف سیصد کارخانه بدون 

را  ي خارجیهماهنگی ایجاد شود طبیعتا نمی تواندد از صرفه هاي مقیاسی استفاده کنند و رقابت پذیر نخواهد بود و قدرت حضور در بازارها

  نخواهد داشت. در جایی که به طور خاص  بحث کیفیت مطرح باشد مقیاس نیز مهم خواهد بود.

در دنیا صنایع بزرگ و صنایع کوچک و متوسط به یک اندازه اهمیت دارند. تعاریف بنگاه هاي کوچک و متوسط بر اساس تعداد شاغلین 

  در نمودار زیر قابل مشاهده است.
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  ر شاکريمنبع:گزارش دکت
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از اشتغال کل از بخش  %41نفر شاغل هستند و  50از کل صنعت صنایع زیر  %92بر اساس نمودار فوق در کشور ما به لحاظ تعداد در 

واحد مستقر در  33842از کل سرمایه است. از  %24صنعت، خدمات و کشاورزي را دارند و سهم سرمایه به کار گرفته شده در این بخش 

در  %25واحد به دلیل کمبود نقدینگی تعطیل شده اند.  4170واحد تعطیل شده است. از این تعداد  6159 یعنی %18شهرك هاي صنعتی 

ظرفیت فعالیت می کنند. این واحدها قاعدتا موانعی  %50هم در کمتر از  %29و  %70تا  %50در ظزفیت بین  %28ظرفیت،  %70بیشتر از 

محدودیت ها و موانعی براي بازارهاي داخلی دارند که زیر سطح ظرفیت خود فعالیت می  براي بازارهاي خارجی شامل کیفیت، رقابت پذیري،

کنند و یا به لحاظ اقتصاد سیاسی، محلی و منطقه اي به منابع دسترسی ندارند. معمولا کارخانه هاي بزرگ در حال رشد هستند و کارخانه 

حث ریسک هزینه هاي ثابت در تاسیس کارخانه ها توجهی نداریم. البته هاي کوچک و متوسط به نسبت رشد بسیار محدودتري دارند. به ب

  در صنایع کوچک و متوسط هم به مسئله مقیاس ها توجه نداریم. 

 
  منبع: گزارش دکتر شاکري

 

جایگاه بسیار بالایی دارند.  GDPبر اساس نمودار فوق در کشور ما بنگاه هاي کوچک و متوسط به لحاظ اشتغال، ارزش افزوده و سهم از 

در ایران بنگاه ها  زمان تاسیس به شرط نبود موانع، سودآوري دارند و با تدوام فعالیت انگیزه رقابت با دیگران و ارتقاي کیفیت و کسب 

. ، همچنین در کشاورزيبازارهاي دیگر را پیدا می کنند.. اما حداقل در دو سه ساله اخیر شاخص بهاي تولید کننده صنعت هیچ رشدي نداشته

شاخص محصولات کشاورزي نسبت به صنعت بیشتر رشد می کند؛ البته به دلیل محدودیت هاي که در کشاورزي نسبت به صنعت وجود 

  دارد. پیشرفت و نوآوري آنطور که به صنعت شتاب می دهد به کشاورزي شتاب نمی دهد.
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  ایرانمنبع: مرکز آمار 

  

  ملاحظه می شود که به لحاظ اشتغال و ارزش افزوده در دنیا و در کشور ما صنایع کوچک و متوسط بسیار مهم هستند. 

 
  رانیا آمار مرکز: منبع
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اگر در کشور دغدغه بیکاري و فارغ التحصیلان بیکار را داریم باید حتما به این مسئله توجه کنیم. شرکت هاي دانش بنیان با مقیاس 

محدود و کوچک چشم انداز خوبی براي اشتغال فراهم می کند که متاسفانه تا کنون توجهی به این مسئله نشده است. صنایعی که فعالیت 

ید متضرر شوند. نفع و ضرر آنها هم به این صورت است که منابعشان را با چه قیمتی به دست می آورند و محصولاتشان می کنند حداقل نبا

 را با چه قیمتی و در چه بازاري به فروش می رسانند. متاسفانه هزینه فرصت منابع در فعالیت هاي تولیدي به طور کلی بالاست و این مسئله

  شود. جامعه با وجود پیچیدگی، قانومندي هاي بسیار دقیق و مشخصی دارد.  اي است که به آن توجه نمی 

فروش، نقل و انتقالات ملک و املاك همواره وجود داشته  اما باید توجه داشته باشیم به محض اینکه این مبادلات از حد خود فراتر  -خرید

برابر شده است، در حالیکه شاخص قیمت  107در منطقه شهري  شاخص زمین 1393تا  1372رود اشارات بسیار واضحی دارد. از دوره سال 

برابر شده است. اگر تعداد تولید کنندگان صنایع کوچک و متوسط متناسب با سطح عمومی قیمت ها یکسان  54برابر، شاخص دستمزد  37ها 

 Capital Gainهزار میلیارد تومان  200ل افزایش یافته باشد که اینطور نیست.  این تغییر شاخص ها به این مفهوم است که در یک  سا

یک تریلیون تومانی یک پنجم خواهد شد. بقیه آن هم سهم تاجر، دولت و ..... است. این عدم تناسب  GNPزمین عاید گروهی خاص می شود. 

  برابر.  5/1برابر باشد و شاخص هاي دیگر  3بسیار آزاردهنده است که شاخص سطح عمومی قیمت ها 

  نکی نرخ سود با

در ادبیات اقتصادي در دوره کلاسیک ها ویکسل ملاکی را به عنوان نرخ بهره ارائه می کند با عنوان نرخ بهره طبیعی و آن را به صورت 

متوسط بازدهی تولیدي تعریف می کند. اگر بازار متعادل، رقابتی و با ثبات باشد این نرخ به سمت نرخ بهره طبیعی میل می کند که همان 

زدهی است. لذا عرضه و تقاضا به طور متناسب وجود دارد. مردم یا کالا می خرند و یا پس انداز می کنند. پس انداز هم از طریق موسسات نرخ با

 همالی در اختیار واحدهاي تولیدي قرار می گیرد. در نهایت هیچ کالایی بدون تقاضا باقی نمی ماند. در اقتصاد کلاسیک به اقتصاد بدون بهر

م، چرا که بعد از دوره رنسانس کاتولیک ها اجازه نمی دادند نرخ بهره موضوعیت پیدا کند تا اینکه به عنوان نرخ بازدهی نقش پول و نزدیکی

سرمایه مطرح شد. سرکوب مالی پدیده اي است که سرمایه گذار حاضر است با نرخ بالاتري پول را سرمایه گذاري کند اما اجازه نمی دهند. 

بازار محصول تعین  و از محل تقاطع منحنی پس انداز و سرمایه گذاري حاصل می شود. چون این نرخ، نرخ بازدهی است و بعدها  نرخ بهره در 

سوم وارد اقتصاد شد کینز اظهار داشت که نرخ بهره  Functionکه عدم تعادل و نااطمینانی در اقتصاد گسترش پیدا کردو پول به عنوان 

یین نمی شود و براي تعیین آن باید به عنوان قیمت خدمات پول به بازار پول مراجعه کرد. بعد از کینز که موضوعیت دیگر در بازار محصول تع

اقتصاد کینزي کاهش پیدا کرد در دهه  هفتاد اقتصاد طرف عرضه روي کار آمد و بازار پول موضوعیت خود را حفظ کرد. در اقتصاد کشور نه 

یک انجام دهیم . کلاسیک ها معتقدند تورم متناسب عمل می کند و در همه جا از جمله دستمزد، سود و .... اینکه نتوانیم تحلیل هاي کلاس

به یک نسبت توزیع می شود و به میزانی که این واقعیت رخ ندهد بایدحواسمان را جمع کنیم. در همین رابطه تاکید می کنم در کشور ما  

  امکان پذیر نیست، چرا که تورم در همه صنایع و گروه هاي کالایی متناسب رشد نکرده است.  جاگذاري تورم در فرمول بهره بانکی عملا 

بحث دیگري که مطرح است تعیین نرخ توسط بازار بود. بحث بازار بسیار ساده است. بازار به وضعیتی گفته می شود که در طرف عرضه و 

اي دارند.اطلاعات در اختیار همگان قرار دارد و شفافیت وجود داشته  باشد. در در طرف تقاضا هزاران دست وجود داشته و عوامل ماهیت ذره 

  چنین وضعیتی بازار قیمت را تعیین می کند و اطلاعات را به همراه می آورد. اقتصاد کشور ما چنین ویژگی را ندارد.

شف موسساتی است که تحت نظارت بانک بانک مرکزي در سال هاي گذشته اعلام کرد چند درصد از نقدینگی اعلام شده به خاطر ک

 مرکزي درآمده اند. چندین نرخ تنزیل در بازار وجود دارد. کجا بازاري هست که قابل اعتماد باشد و نرخی در آن به دست آید که به اقتصاد

ریسک بازدهی هاي  کشور علامت هاي صحیحی بدهد. بحث اصلی این است که به طور کلی فعالیت هاي تولیدي پرریسک یا حداقل داراي

محدودي دارند، بازار محصول و نهاده ها نیز در محدوده مشخصی تغییر می کند. وضعیت تولید حقیقی کشور داراي چنینشرایطی است. در 

ود. شحالیکه در اقتصاد کشور مشاغلی داریم که درآمدهاي بسیار بالایی به آنها تعلق می گیرد. مثلا زمین هاي مناطق آزادي که ایجاد می 

تا کنون بسیار افزایش رفته و اصلا متناسب نیست. قاچاق بسیار زیادي اتفاق می افتد در حالیکه  70قیمت زمین و منازل مسکونی از سال 

Caital Gain  جریان درآمدي سرمایه، سود سهام یا افزایش قیمت دارایی ها در مقایسه با درآمد قاچاق ناچیز است. درامد اکتسابی، سود  ،

  ستمزد است که درآمد شخص را تعیین می کند و  باید بازدهی ها را همگرا نمود.و د
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است، در تولیدشان نوآوري  %3و  %10صنایع در معرض رقابت، محصولاتی هستند  که در دنیاي خارج تولید می شود و رشد قیمت ها  بین

فرانسوي ها در مقابل این نظریه تلاش کردند خود را به حدي از اعمال می شود و رقابتی هستند. ریکاردو نظریه مزیت نسبی را مطرح  کرد 

توازن برسانند و سپس  به تجارت روي بیاورند. لذا در شرایط فعلی کشور ما قاچاق موضوعیت خاصی دارد و باید در خصوص آن اقدام مثبت 

لوکس جهش قابل توجهی داشته که بسیاري از   و قابل توجهی لنجام داد، همینطور در زمین و مسکن در سال هاي اخیر از یک طرفمسکن

آنها خالی از سکنه است و از سوي دیگر مسکن متوسط هم دیگر مشتري ندارد. در حالیکه که اگر قیمت مسکن روند طبیعی خودش را حفظ 

هزار میلیارد تومان  42یح می کرد. این صنعت و همه روابط پسین و پیشین آن حفظ می شد. از سوي دیگر در حااشیه شهرها ولو با نیت صح

از منابع بانک مرکزي را به حاشیه شهرها بدون تاسیسات زیربنایی منتقل کرده ایم و مسکن براي گروه درآمدي پایین جامعه ساختیم. از 

ود در تله رکسوي دیگر در مناطق خوش آب و هوا تعداد زیادي ویلا ساختیم  که در طی سال شاید یک ماه استفاده شود. بخش مسکن کاملا 

گرفتار شده است. لذا در اقتصاد هنگامی که یک بخش با وجود درآمد بالا مالیات نمی پردازد و بخش دیگر باید تولید کند، ریسک دارد. به 

 وهر حال کارگر یک واحد تولیدي تمایل دارد که متناسب با شرایط کشورهاي دیگر زندگی کند و از سوي دیگر واحد تولیدي بازار ندارد 

بازدهی پایینی هم دارددر چنین شرایطی نمی توان منتظر واکنش بازار ماند. زمان تاسیس بانک هاي خصوصی باید به فکر همگرایی بازدهی 

ها باشیم که در غیر اینصورت با مشکل مواجه می شویم. ریکاردو در قرن نوزدهم رانت را وجوهی می داند که می توانید بگیرد تا رفتار 

شه دار نشود.  در بحث مالیات زمین و ملک در مقابل بنگاه اقتصادي نقش بسیار کمرنگی دارند. در نمودار زیر مشاهده می کنید اقتصادي خد

 %5است.  تفاوت نرخ سود و تورم در جهان  -26/0که تولید تورم در جهان بسیار کم است اما در کشور ما شاخص تورم بهاي تولید کننده 

است. البته به این مفهوم نیست که بانک ها در جهان متضرر شده باشند، بلکه سود آنها از  %30م در کشور ما بیش از است در حالیکه این رق

  محل سود و زیان عملیاتی شان استخراج می شود.

 
  منبع: گزارش دکتر شاکري

با توجه به نمودار که نرخ هزینه سرمایه و سود تسهیلات جهان و ایران را مشاهده می کنید این نکته مشخص می شود که نمی توانیم تناسب 

 هاي ساده ببندیم. در کشورهایی که نوسان قیمت و تورم نامتناسب دارند متغیرهاي اسمی موضوعیت مستقل پیدا می کنند. لذا مشاهده می کنید
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ن است مشکلات از عملکرد اقتصادي متقابل حاصل شود. سود تسهیلات بانکی  کل بخش صنعت و سهمش از ارزش افزوده بخش صنعت  که ممک

هزار ملیارد تومان است  800ارزش افزوده سود و جریمه است. سپرده هاي شبه پول ( کوتاه مدت، بلند مدت و پس اندازي)  حدود  %50تا نزدیک 

یک تریلیون تومانی است. در حالیکه در کشورهاي اتحادیه اروپا و آمریکا که  GDPاز  %20یلیارد تومان سود است و حدود هزار م 200که حدود 

افزایش  2007در سال  %400به  1980در سال  %107جهانی از  GDPبازارهاي مالی بسیار گسترش پیدا کرده است نسبت دارایی هاي مالی به 

  هزار میلیارد را به سپرده گذاران پرداخت می کنیم.  160-150پیدا کرده است. طبیعتا 

 
  منبع: بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران

  
  منبع: بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران
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  در مورد نرخ سود نکات زیر قابل توجه است. 

ز م صورت پذیرد. در صورت افزایش نیدر تعیین نرخ سود به هیچ وجه نمی توانیم تناسب ببندیم که تغییرات نرخ سود بر اساس تور )1

باید به صورت متقارن عمل کرد. اگر هم تورم کاهش پیدا کرد باید نرخ سود را کاهش داد. البته تمام این اقدامات هزینه دارد. به این 

 مهم تاکید می کنم که با وجود این نرخ هاي سود نمی توان امیدي به رشد داشت.

باشد. اتاق بازرگانی، اتاق اصناف و .... باید با دولت تعامل داشته باشند و نظارت کنند که منابعی که به نظارت در این زمینه باید قوي  )2

 صورت تسهیلات از بانک ها دریافت می شود در جاي خود مصرف شوند.

کافی صورت می  را رعایت می کنند و نظارت WTOرسیدگی به امور کارگران بسیار مهم است. کشورهاي سرمایه دار تمام قوانین  )3

 پذیرد.

در بحث قاچاق نیز اظهار می کنم که جامعه به حفاظت نیاز دارد.در اقتصاد کشور باید برنامه ریزي وجود داشته باشد و حمایت هایی  )4

 که صورت می گیرد به صورت محدود و مشروط باشد.

ایع کوچک و متوسط از طریق نظام بانکی تامین مالی در بحث تامین مالی نیز در دنیا عمدتا صنایع بزرگ از طریق بازار سرمایه و صن )5

 می شوند.

  معوقات بانکی 

در بحث معوقات بانکی نیز آنچه که مسلم است این است که تمام معوقات متعلق به بخش تولیدي نیست و در مقایسه با سایر کشورها معوقات 

تفکیک و به طور دقیق اعلام نماید. در مقابل معوقات ریالی و ارزي دستمزد، بخش تولید خیلی بالا نیست. بانک مرکزي باید این معوقات را به 

  مالیات و بیمه  ارزش افزوده ایجاد شده است. اگر به دنبال کاهش حجم معوقات هستیم در ابتدا باید تفکیک صورت پذیرد.
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از طریق بازار سرمایه هدایت می شوند و تسهیلات  عمدتا صنایع بزرگ به تامین مالی OECDدر نمودار زیر مشاهده می کنید در کشورهاي 

 به بنگاه هاي کوچک و متوسط اختصاص می یابد. مقایسه تسهیلات بانکی بنگاه هاي کوچک و متوسط در سطح جهان نیز بر این نکته تاکید دارد.

  رسام آورنیست.اما نکته قابل توجه این است که وام هاي معوق بخش تولید کشور ما درمقایسه با جهان خیلی س

  

  
  

در بحث بدهی هاي دولت در مقایسه با سایر کشورها، باید مشخص شود که این منابع در چه محلی مصرف شده لست؟ زیرساخت ها یا سایر 

یلی و ش موارد؟؟ در کشور ما متاسفانه بودجه شرکت هاي دولتی مجرایی براي رانت است. در مقایسه اي که شده کشورهاي اتریش، کانادا، بلژیک

 تسهیلات بنگاه هاي کوچک و متوسط توسط دولت ضمانت می شود. البته در ابتدا تاکید می کنم که در اقتصاد کشور ما در وهله اول باید سالم

وان تسازي صورت گرفته و زمینه هاي دلالی از بین برود. تنها در این صورت است که زمینه رشد اقتصادي فراهم می شود. در چنین شرایطی نمی 

هر گونه نرخی را براي تسهیلات وضع کرد. در نمودار ذیل سیاست هایی  که براي بهبود وضعیت مالی بنگاه هاي کوچک و متوسط سراسر جهان 

  در نظر گرفته شده را مشاهده می کنید:
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ون زاي اقتصاد است. به طور کلی ضمن در نظریات آدام اسمیت همه تاکید وي براي جلوگیري از اعمال سلیقه و دخالت، تقویت سازوکارهاي در

اینکه خود صنایع کوچک و بزرگ از لحاظ مقیاس و عملکرد نیازمند تنظیمات و تصحیح است. واقعیتی که باید به آن توجه کرد چه به لحاظ 

ي کرد. باید هزینه فرصت اشتغال و چه به لحاظ انباشت دانش ضمنی و پیشرفت فنی و چه به لحاظ رشد و ارزش افزوده باید براي قاچاق فکر

ل یمنابع را کاهش دهیم. در شرایط فعلی که تورم به طور قابل ملاحظه اي پایین آمده بخشی از کاهش تورم به دلیل کمبود تقاضا است نه به دل

ر تسهیلات با نرخ درصدي را کاهش دهیم و به سپرده گذا 35سیاست هاي پولی اعمال شده. حال که تورم کاهش یافته است باید تناسب تورم 

  سود متناسب تري اعطا شود . تاکید می کنم اگر در نرخ سود تجدیدنظر نشود به هیچ وجه امیدي به رشد نخواهیم داشت.

  رابطه میان نرخ تورم ونرخ سود بانکی

انتظار   نرخ سود حقیقی منفی نشود.معمولا بین نرخ سود اسمی و تورم رابطه اي را برقرار می کنیم، به نحوي که تفاضل آنها باید مثبت شود تا 

ود دما این است که زمانیکه تورم کاهش پیدا می کند نرخ سود بانکی نیز متقابلا کاهش پیدا کند. شواهد نشان می دهد تورم نقطه به نقطه از ح

تورم کاهش پیدا نکرده است و حتی  کاهش پیدا کرده است. اما نرخ سود بانکی متناسب با 94در پاییز  %9/9به حدود  92در خرداد سال  5/42%

کند؟  یدر بازه اي از زمان افزایش یافته است. سوال قابل طرح این است که چرا با کاهش تورم بر خلاف انتطاري که داریم نرخ سود افزایش پیدا م

ه این پرسش نظر دو تن از اساتید اقتصاد دلیل این واگرایی چست؟ در این رابطه ابتدا برخی ملاحظات نظري را ارائه می کنم. در چارچوب پاسخ ب

  را مطرح نموده و سپس شواهدي را به صورت مکمل به نظریات اساتید اضافه می کنم و پاسخ هاي مختلف سوال اصلی را بررسی خواهیم کرد.

 نکته حائز اهمیت است: هنگامی به عنوان یک ملاحظه نظري در بحث ثبات و پایداري بنگاه ها ازجمله بانکها به عنوان یک بنگاه اقتصادي دو

ا یکه ترازنامه بانک ها را مشاهده می کنید در یک طرف دارایی ها و در طرف دیگر بدهی هاي بانک قرار دارد بحثی که قابل طرح این است که آ

 د بانک مثبت است و بانک میاین بنگا ها کفایت دارند یا خیر؟ اگر دارایی هاي بنگاه ها براي پوشش بدهی هاي کفایت داشته باششد نرخ رش

بلکه   .تواند از عهده امورات خود برآید. اما نکته قابل تامل این است که کفایت سرمایه تنها معیار ارزیابی یک بنگاه و به طور خاص بانک نیست

له در بانک ها بیشتر است، چرا که بحث نقدشوندگی دارایی ها نیز در بنگاه هاي تولیدي و هم در بانک ها موضوعیت دارد. البته اهمیت این مسئ
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ی م بانک ها همواره مراجع دارند. لذا اگر بانکی نتواند نقدینگی کافی براي پاسخ به مراجعه کنندگانش تامین کند به سوي ورشکستگی سوق داده

می کند. در  ه سمت بی کفایتی حرکتشود.اگر بانکی کفایت دارایی نسبت به بدهی داشته باشد اما نقدینگی کافی نداشته باشد به طور خودکار ب

ی گهمین رابطه  نکته دوم این است که نرخ سود فقط متاثر از تورم نیست بلکه ریسک نقدینگی نیز بر نرخ سود تاثیرگذار است. اگر ریسک نقدین

  بالا باشد حتی با کاهش تورم ممکن است نرخ سود کاهش پیدا نکند. 

طالبات بانک غیرجاري می شود و مخصوصا زمانی که این مطالبات مشکوك الوصول شده و نیازمند ملاحظه تئوریک دوم این است که وقتی م

ذخیره گیري هستند. بانک ها نوعا ذخیره گیري صددرصد مربوط به مطالبات مشکوك الوصول خود را انجام نمی دهند. در چنین شرایطی براي 

پس بانک ها ناچار به جذب سپرده براي پاسخگویی به مراجه کنندگان  می آورند. پاسخگویی به نیاز نقدینگی خود به جذب سپرده جاري روي

 خود هستند. 

گزارشی با عنوان پارادوکس نرخ سود بانکی از سوي مرکز پژوهش هاي مجلس و به قلم محمدجواد شریف زاده منتشر شده که تفاضل مثبت 

به اعتقاد ایشان کلید اصلی فهم معماي نرخ سود بانکی را باید در آن دسته از نهادهاي و افزایش یابنده نرخ سود اسمی و تورم را تشریح می کنند. 

مالی مجاز جستجو کرد که با مشکل نقدینگی و اعسار که نتیجه کمبود نقدینگی است روبرو هستند. وي به تاثیرگذاري موسسات غیرمجاز معتقد 

انند علامت دهی اشتباه به سیاست گذاران است. مشکل کمبود نقدینگی ریشه در نیست. اگر همه چیز را به موسسات غیرمجاز تقلیل دهیم م

 هپدیده پیچیده مطالبات غیرجاري و تسهیلات معوق بانک ها ریشه دارد. بانک در صورت عدم امکان تبدیل دارایی به وجه نقد براي پاسخگویی ب

جاري در سنوات گذشته در کنار عوامل دیگر از جمله ذخیره گیري ناکافی و سپرده گذاران ناچار به جذب سپرده جدید است. تراکم مطالبات غیر

وضعیت نامناسب سرمایه موجب کمبود نقدینگی شده است. البته مدیران و سهامداران بانک ها از طریق استمهال و عدم طبقه بندي صحیح  

اعث زیان دهی بانک می شود. کما اینکه در کشور ما بسیاري از مطالبات غیرجاري در این موضوع دخیل هستند. ادامه این روند در میان مدت ب

 دبانک ها عملیات زیان ده دارند. زمانیکه بانک ها در سطح خرد و بنگاهی دچار مشکل می شوند، نتیجه این مشکل در سطح کلان افزایش نرخ سو

اري جذابیت خود را از دست می دهند و تولید کنندگان با بانکی و کاهش توان اعتباردهی است. در چنین شرایطی است که طرح هاي سرمایه گذ

 مشکل نقدینگی روبرو می شود. خلاصه اي این مطلب را در قالب نمودار ذیل می توان مشاهده کرد.

  

  

 چند روایت از مسیر طی شده و مسأله نرخ سود بانکی

انباشت مطالبات غیر 

 جاري

ذخیره گیري ناکافی؛ 

استمهال؛ طبقه بندي 

ناصحیح مطالبات غیر 

 جاري

 سرمایه ناکافی

کمبود 

نقدینگی و  

 اعسار

کاهش توان اعتبار 

دهی و افزایش تقاضا 

 براي سپرده

افزایش نرخ سود 

 بانکی

کاهش جذابیت طرح 

شریف زاده  هاي سرمایه گذاري

)1394( 
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  مطالبات غیرجاري

مطالبات غیرجاري که به هر دلیلی در نظام بانکی شکل گرفته است، از یک سو ذخیره گیري کافی نداشتند و از سوي دیگر استمهال صورت  

 گرفته و به ظاهر بخشی از مطالبات قفل شده را در طبقه بندي جاري ارائه کردند و همچنین سرمایه کافی هم ندارند. وقتی نسبت  سرمایه به

شدت کاهش پیدا می کند و از سوي دیگر بدهی ها افزایش می یابد. یا سهم مطالبات معوق غیرجاري مشکوك الوصول از سرمایه افزایش  دارایی به

 می یابد بنگاه به شدت دچار مشکل کمبود نقدینگی می شود. وقتی که بنگاه دچار کمبود نقدینگی شود نه تنها توان اعتباردهی اش کاهش پیدا

تقاضاي خودش براي جذب سپرده افزایش پیدا می کنند. بنگاه هایی که باید در بازار تسهیلات دهی کنند مجبور به استقراض می کند بلکه 

هستند. همین فشار باعث افزایش نرخ سود می شود.  سرمایه گذاري در بخش تولید و بخش واقعی اقتصاد جذابیت خود را از دست می دهد و 

می کند. علت اصلی را  باید افزایش مستمر تقاضا براي سپرده به ویژه از سوي آن دسته  از نهادهاي پولی و مالی آنها را به شدت دچار مشکل 

دانست که با مشکل کمبود نقدینگی و اعسار  دست و  پنجه نرم می کنند. بانک ها حتی با نزدیک شدن نرخ سپرده به نرخ تسهیلات و حتی با 

ذب سپرده به فعالیت خود ادامه می دهند. این یک روایت بود که در واقع ریشه مشکل نرخ سود را به مطالبات تحمل زیان عملیاتی همچنان با ج

ارش زغیرجاري بانک ها ارتباط می دهد. اینکه چرا بانکها مطالبات غیرجاري دارند نیز نیازمند بحث و دقت نظر بیشتري است. بانک مرکزي باید گ

  تسهیلات را چه کسانی دریافت کرده و چرا برنگشته است. هاي شفافی را ارئه کند که این

اضاي قعبده تبریزي در مطالعه خود نیز صورت مسئله را اینگونه تشریح کردند که رکود امروز اقتصاد ایران به دو عامل ارتباط دارد. اول کاهش ت

منجر  90تا  86انبساطی در سنوات گذشته مخصوصا سال کل و دوم تنگناي مالی که در کشور وجود دارد. وي معتقد است سیاست هاي پولی و 

 يبه رونق ظاهري و سفته بازي در دارایی هاي ثابت از جمله املاك و مستغلات شده است. این سیاست هاي پولی منجر به ایجاد حباب و سفته با

رم حباب مسکن و ملک شروع به فرو ریختن می بانک ها و دیگران شده است. پس از روي کار آمدن دولت جدید و اعمال سیاست هاي کنترل تو

ی کنند. کند، زمانیکه این ریزش حباب را داریم دو اثر دارد: الف)در طرف دارایی هاي بانک انجماد  ایجاد می شود و دارایی ها کاهش ارزش پیدا م

 راین بانک براي اینکه ترازنامه خود را متوازن کنداز سوي دیگر تسهیلات گیرندگان نقدینگی ندارند و بدهی هاي خود را پرداخت نمی کنند. بناب

  ناچار سپرده جذب می کند.

  

 یبانک شبکه يها ییدارا از یکیتمل قیوثا سهم شیافزا

 
  منبع: مطالعه دکتر عبده تبریزي
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روند رو به رشدي در دارایی  رشد یافته است. 92تا  86نمودار بالا  نشان می دهد وسایل تملیکی دارایی هاي شبکه بانکی با چه نسبتی از سال 

هاي بانک ها وجود داشته است. با ترکیدن حباب از یک سو مصرف مردم (تقاضاي کل) افت می کند و از سوي دیگر ارزش دارایی ها در طرف 

ب می کنند و یا حتی  دارایی ها فرو می ریزد و از سوي دیگر بدهی ترازنامه بزرگ می شود. در این شرایط بانک ها با دشوراي زیادي سپرده جذ

به یکدیگر تسهیلات می دهند. در شرایط کنونی بانک ها چنان عطش نقدینگی دارند که حتی حاضر نیستند به همدیگر تسهیلات بدهند چه 

لا تامین شده از کل بدهی ها از وام گیري کوتاه مدت با نرخ با %60برسد به بخش واقعی و تولیدي اقتصاد کشور. بر اساس اطلاعات در سال جاري 

به  یاست. واقعیت هم این را تایید می کند که بازار اعتبارات فروریخته و ما در کشور با تنگناي اعتباري روبرو هستیم. نسبت تسهیلات پرداخت

ک ها از حدود کاهش یافته است. کاهش سهم تسهیلات از دارایی بان 93در نیمه اول سال  %24به حدود  90در سال  %32تولید ناخالص داخلی از 

تغییر کرده است. در مقابل سهم سایر دارایی ها از کل دارایی ها افزایش یافته است. به طور خلاصه در یک مقطع زمانی سیاست  %40به  50%

وزه ین حهاي پولی و مالی بی قاعده داشتیم  و رونق ظاهري شکل گرفته و خصوصا در بخش املاك و مستغلات حباب به وجود آمد و بانک ها به ا

رایی ها، اورود کردند. ترازنامه خود را با دارایی ها چه به صورت مستقیم و چه در قالب وثیقه انباشت کردند. بعد از کنترل تورم و ترکیدن حباب د

ار را فرا می زدارایی هاي بانک تهدید شده و براي پاسخگویی به بدهی هاي انباشت شده نیاز به نقدینگی افزایش می یابد و وحشت نقدینگی با

  گیرد. به نوعی در بازار اعتبارات فروپاشی رخ داده است.

 ددر اینجا دو روایت از دو اقتصاددان کشور را طرح کردیم که هر دو به اتفاق معتقد هستند نرخ سود بانکی بالاست و این بالا بودن نرخ سو

که ریسک نقدشوندگی در این بانک ها بسیار بالاست. یکی از آنها مسیر  بانکی محصول نیاز شدید بانک ها به وجه نقد است. به همین دلیل است

رسیدن به این وضعیت را به مطالبات غیرجاري بانک ها نسبت می دهد و دیگري آن را به شراط حبابی بازار مسکن و مستغلات و درگیر شدن 

ات غیرجاري بانک ها را ناشی از ورود تسهیلات گیرندگان به بازار بانک ها در این بازي باخت نسبت می دهد. ضمن اینکه می توان بخشی از مطالب

  دارایی هاي سمی دانست. 

هزار میلیارد تومان است.  894مبلغ  1394نکته دیگر تصویر فعلی از شبکه بانکی کشور است. کل منابع بانکی (کل سپرده ها) در آبان ماه سال 

ین هزار میلیارد تومان بابت سپرده قانونی نزد بانک مرکزي است.  ا 100هزار میارد بوده است. حدود  759حدود  1393این رقم در اسفند ماه سال 

در  درقم در فضاي نقدینگی قفل یا منجمد است. البته مفهوم دیگري نیز دارد که بانک ها بابت این سپرده ها به سپرده گذار سود پرداخت می کنن

هزار میلیارد تومان در آبان ماه  81حالیکه خودشان هیچ گونه سودي دریافت نمی کنند. مطالبات سیستم بانکی از طرف بخش خصوصی حدود 

از تسهیلات پرداختی  %70هزار میلیارد تومان است. مطابق خبري که از سوي وزیر اقتصاد مطرح شد حدود  102است. بدهی دولت نیز  1394ل سا

تسهیلات جدید وارد بخش هاي اقتصادي می شود. اینکه چقدر به تولید وارد می شود نیز  %30دولت تجدید تسهیلات سال هاي قبل است و تنها 

ارد. وضعیت شبکه بانکی کشور به گونه اي است که بحث انجماد یا قفل بودن دارایی ها بسیار پررنگ است . روي دیگر  سکه قفل بودن جاي بحث د

دارایی ها همان نقد پذیر نبودن سیستم بانکی است. یعنی ریسک نقدینگی و ریسک نقدینگی یعنی اثرگذاري بر نرخ سود.  در بحث سهامداري 

فل شدگی که دیدیم مربوط به مطالبات معوق، مطالبات ازدولت و سپرده قانونی بود. متاسفانه تصویر دقیقی نداریم که بانک ها چقدر بانک ها تمام ق

شان ربنگاهداري می کنند. اتفاقی که براي برخی بانک ها افتاد این بود که دولت بابت بدهی هایش به این بانک ها شرکت هاي دولتی را در اختیا

میلیارد شرکت در اختیار این بانک قرار  1800دولت مصوبه اي صادر کرد که به ارزش  90به طور مشخص در مورد بانک صادرات در سال گذاشت. 

ه کدهد. قطعا با این تنوع بانک ها مخصوصا در کوتاه مدت قادر به اداره شرکت ها نیستند. بنابراین این شرکت هاي واگذار شده باعث می شود 

ولت از سرفصل مطالبات خارج شده و بانک ها سود شناسایی کنند و حتی مالیات بپردازند. در برخی موارد بعد از چند سال شرکت ها بدهی هاي د

ه تکلیفی وبهنوز واگذار نشده اند.  علاوه بر این ها مصوباتی را که هر ساله دولت به بانک ها تکلیف می کند نیز وجود دارد. در شرایطی که دولت مص

ه لدهد بانک دولتی حتی مجبور است با نرخ پایین تر مصوبه را اجرایی کند. البته این مهم براي بانک خصوصی نیز صادق است. توجه به این مسئمی 

د لیوضروري است که آن پولی را که بانک مرکزي در ذیل ترازنامه به عنوان انتشار نقدینگی اعلام می کند مهم نیست بلکه مقادیري که در خدمت ت

 قرار می گیرد اهمیت دارد. در شرایط فعلی که کاهش تورم ناشی از کاهش نقدینگی نیست و ریشه در علل دیگر از جمله کاهش تقاضا قرار دارد

وش هاي د رموراگر بخواهیم فشار را از نرخ سود بانکی برداریم و بر انجماد دارایی ها غلبه کنیم به وظیفه دولت در این راستا اشاره می کنم. در این 

نتشار ا گوناگونی وجود دارد تنها به بحث انتشار اوراق بدهی اشاره می کنم. دولت باید بدهی هاي خود را تسویه کند. یکی از راه هاي تسویه بدهی

نکته را نیز می دانیم هزار میلیارد تومان به روایت وزیر اقتصاد) و این  196اوراق است. دولت می تواند حداقل بدهی هاي خود را به بانک (حداقل 
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هزار میلیارد تومان وارد  81هزار میلیارد تومان از منابع بانک مرکزي اضافه برداشت دارند. بنابراین پول پر قدرت ناشی از  81بانک ها نیز  حدود 

بدهی بانک هاست. در چنین  اقتصاد شده و اثرات تورمی خود را بر جاي گذاشته است. الگوي پیشنهادي انتشار اوراق از سوي دولت و پرداخت

دهی ها چرخه اي هم بانک ها بدهی خود به بانک مرکزي را می پردازند و ذخایر بانک ها آزاد می شود. از طریق انتشار اوراق از به صورت سه سره ب

کند.  ی سیستم بانکی را ازاد میآزاد می شود و سرجمع ترازنامه بانک مرکزي تغییري نمی کند. یعنی پایه پولی جدیدي خلق نمی شود اما نقدینگ

 7رساندند و براي  25/0در آمریکا و اروپا تجربه ورود منابع بانک مرکزي براي خروج از رکود قابل ارجاع است. در امریکا ابتدا نرخ سود اسمی ره به 

خ حقیقی سود را منفی نگه داشتند و افزایش سال نر 8سال متوالی ترخ سود حقیقی در آمریکا و اروپا منفی بوده است. براي خروج از رکود  8تا 

دائم بازار را رصد می کنند. براي تحریک سرمایه گذاري نیز سیاست تسهیل مقداري را اجرا کردند و نشان می دهد که مثلا ترازنامه بانک  25%

ن اقدامات براي خروج از وحشت نقدینگی انجام سال افزایش یافته است؛ همه ای 6الی  5تریلیون دلار طی  3تریلیون دلار به  1مرکزي آمریکا از 

  شده است. 
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  پیشنهادات :

راه حلی که بسیاري از اقتصادانان با آن موافق هستند این است که در مقطعی از زمان ناچاریم به صورت دستوري نرخ سود را کاهش  )1

 تامین نقدینگی به جذب نقدینگی با نرخ سود بالادهیم. استدلال اصلی این است که بانک ها دچار مشکل نقدینگی هستند و اگر براي 

ادامه دهند، حتما دچار ورشکستگی می شوند. نکته دیگر عدم تناسب بازدهی بخش واقعی اقتصاد با نرخ هاي سود بانکی است. بحث 

کرد و  بوده) تشدید خواهد نرخ سود بانکی به این دلیل مورد تاکید است که تداوم نرخ سود بانکی بالا مسیر طی شده (را که اشتباه هم

 تشدید آن عمق بحران را بیشتر می کند.( عبده تبریزي)

راه حل دوم: باید بحث بازسازي یا اعلام ورشکستگی بانک ها پیگیري کنیم. به این مفهوم که اگر بانکی وضعیت نقدینگی به شدت پایین  )2

دارد اصلاح ساختار آن را اغاز کنیم در غیر این صورت اعلام ورشکستگی و کفایت سرمایه پایین دارد. تا جایی که امکان بازسازي وجود 

نماید. البته این مهم نیازمند مقدمات قاونی است و شاید در کوتاه مدت امکان پذیر نباشد. اما راه حل اصلی این است که نهادهاي بحران 

سمی را از ترازنامه خارج نموده و نسبت هاي کفایت سرمایه زده را با تزریق مشروط سرمایه نقدي نجات دهیم. به عبارتی دارایی هاي 

اصلاح شود. دولت سهامدار سهام ممتاز بانک ها شده و با تزریق سرمایه نقدي نسبت کفایت سرمایه اصلاح گردد. اقتصاد کشور ما در 

   برهه اي از زمان است که ناچاریم به صورت موقت این اقدام را انجام دهیم. (شریف زاده)

  یجه گیري نت

 به طور کلی بانک دو جنبه دارد: یکی به عنوان بنگاه که باید از سود و صرفه خود مراقبت کند. از جنبه دیگر بانک یک نهاد اجتماعی است.

 80در هر حال وضعیت به وجود آمده کل اقتصاد را درگیر کرده است. دولت، عدم شفافیت و فساد در این مسئله نیز دخیل هستند. از سال 

از ناحیه چک پول ها بانک ها خلق اعتبار کردند  86تا  80. از سال  %15رشد می کند و نقدینگی  %46چه اتفاقی افتاده که پایه پولی  87تا 

در حالیکه خلق اعتبار باید از طریق پایه پولی انجام شود. بانک مرکزي به عنوان آخرین چاره به بانک ها قرض می دهد. ضریب فزاینده در 

هزار میلیارد تومان به پشتوانه چک پول ها تسهیلات اعطا کردند، اقدام مناسب بانک مرکزي  12دوره رشدي نداشته است. بانک ها سالی  این

. در حقیقت %47برسد اما رشد پایه پولی  %6/15در این راستا یک پارچه سازي چک پول ها بود که منجر شد که نقدینگی براي اولین سال به 

مین امنیت سپرده ها مطرح است، بیمه سپرده ها راه حل این مسئله است. به نوعی در صورت هجوم به بانک ها، بانک مرکزي می اگر بحث تا

فریدمن و شوآرت مقررات زدایی بازارهاي پولی و مالی را مطرح کردند و سقف نرخ بهره  1970تواند تامین سپرده ها را تضمین کند. در دهه 

و مالی برداشتند. سپس جان لاوي از همان اثرات استفاده کرد و بیان می کند این طور نیست که جیره بندي مقداري  را از بازارهاي پولی

ی م انجام می دهد. اگر نرخ بهره را افزایش دهیم تقاضاي وام کمتر نمی شود و براي ایفاي تعهدات ناچار متقاضی تسهیلات با نرخ بهره بالاتر

ي ورشکستگی سوق داده می شوند. در دوره بعد ریگان به عنوان اقتصاددان طرف عرضه در نرخ بهره دخالت کرد و شوند و از این ربق به سو

د یآن را افزایش داد. ادعاي ریگان این بود که می خواهد ناکارامدي ها را حذف کند و سرمایه بین المللی جذب کند. فلذا گفته می شود که با

نک ها دچار عدم تقارن اطلاعاتی هستند و مشتریانی با ریسک هاي متفاوت دارد. سقف نرخ بهره هم براي سقف نرخ بهره را مشخص نمود. با

این گروه ها متفاوت است. در بحث تعیین نرخ سود بانکی به صورت دستوري یا بازاري واقعا بازار پول کارآمدي نداریم. ریگان به عنوان 

یش داد که سازمان ملل به وي هشدار رکود داد. متاسفانه همه مشکلات کشور ما چندوجهی اقتصاددان طرف عرضه نرخ بهره را طوري افزا

 .شده است. میزان تسهیلات به اضافه ذخایر قانونی بانک ها نزد بانک مرکزي به طور قابل ملاحظه اي  از سپرده مردم نزد بانک ها کمتر است

از ورشکستگی بانک ها شوند و در عین حال باید به تولید نیز توجه کنیم. وجوه در  بنابراین دولت و بانک مرکزي باید مراقبت کنند و مانع

  جریان در اقتصاد کشور باید تحت نظارت قرار گیرد و به سمت تولید و بخش واقعی اقتصاد کشور هدایت شود.
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