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راه پر پیچ و خم سرمایه تا تولید 
 در شرایطی که طبق آخرین داده های اقتصادی، وضعیت سرمایه گذاری در اقتصاد ایران در سال 1403 افت داشته و در عین حال، تورم مسیر صعودی را 

طی می کند، سوال اساسی این جاست که چگونه می توان شعار سال »سرمایه گذاری برای تولید« را محقق ساخت؟
محمد حقگو

economice@khorasannews.com

 شعار سال جاری به مانند ســال های اخیر، معطوف به اقتصاد انتخاب و سرمایه 
گذاری برای تولید تعیین شــده اســت. این در شــرایطی اســت که ســال گذشــته، 
وضعیت ســرمایه گذاری در تولید چندان رضایت بخش نبود و فضــای اقتصاد نیز 
متاثر از این وضعیــت و همچنین تحــولات اقتصادی و غیراقتصــادی دیگر، تلاطم 
زیادی را تجربه کرد. با این حال، این امیدواری وجود دارد که به بهانه تعیین شعار 
ســال، بخش های سیاســت‎گذار مرتبط در ســال جاری، بتوانند کارهــای بر زمین 
مانده در جهت تسهیل ســرمایه گذاری برای تولید را تا سطح قابل قبولی به پیش 
ببرند. در ایــن زمینه خروج نظــام بانکــی از لاک دفاعی کنتــرل ترازنامــه بانک ها، 
تعریف سازوکارهای هدایت سرمایه های خرد به حوزه های اساسی همچون نفت 
و همچنین به اجرا رساندن سازوکارهای مالیاتی برای مقابله جدی با سفته بازی و 

فضای ضد تولید، از جمله این اقدامات می تواند به شمار آید.   

 نوسان نرخ ارز و قیمت ها همچنان موانع 

کلان سرمایه گذاری
به گــزارش خراســان، هیچ چیــز به انــدازه یک 

شرایط نوسانی چه از نظر اقتصادی، اجتماعی، 

سیاســی نمی تواند بر ســر راه ســرمایه گذاری، 

مانع ایجاد کند.

در خصوص عوامل اقتصادی برهم زننده فضای 

ســرمایه گــذاری در فصــل هــای اخیــر، باید به 

نوسان نرخ ارز و تورم اشاره کرد. آخرین گزارش 

منتشرشده توسط مرکز پژوهش های مجلس در 

مورد پایش امنیت سرمایه گذاری در ایران تصریح 

می کند که دلیل اصلی بدتر شدن وضعیت امنیت 

سرمایه گذاری در ایران از پاییز 1402 تا تابستان 

امســال )بازه زمانــی مــورد بررســی در گزارش 

اخیر(، نوسان های شاخص قیمت مصرف کننده 

و همچنین نوسان نرخ ارز بوده است.

سال گذشته نرخ ارز بیش از 70 درصد افزایش 

یافت و از حــدود 60 هزار و 350 بــه 102 هزار 

و 800 تومان رسید. از ســوی دیگر اگرچه روند 

نرخ تورم در سال های اخیر نزولی بوده و در پایان 

سال گذشته به 32.5 درصد رسید، با این حال، 

باید گفت که همچنان ســرعت تغییــر قیمت ها 

بالاست. در چنین شرایطی، فکر کردن به سرمایه 

گذاری بلندمدت که ماهیت تولید صنعتی پایدار 

و بــا ارزش افــزوده بالاســت، طبیعــی اســت که 

منطقی نیست.

 نقدینگی در حصر ناترازی بانک ها و تولید

آمارهای رسمی بانک مرکزی نشان می دهند که 

در اقتصاد ایران بیش از 92 درصد تامین مالی، از 

سوی نظام بانکی انجام می شود. اگر این موضوع 

را کنار رشد شتابان نقدینگی در سال های گذشته 

بگذاریم )که البته روندی نزولی داشته، اما از نرخ رشد 

اقتصاد ایران کماکان بسیار فاصله دارد(، این سوال 

مهم مطرح می شود که چرا رشد نقدینگی نتوانسته 

منجر به رشد بخش حقیقی اقتصاد ایران شود؟

یک پاســخ مهم به این ســوال این اســت کــه بانک 

مرکزی نتوانســته است تســهیلات خود را که یک 

عامل مهــم رشــد نقدینگی اســت به  حــوزه تولید 

برساند. در این مسیر، سوءاستفاده برخی بانک ها 

از نبود نظارت های موثر و سرمایه گذاری در بخش 

های نامولد و همچنین اعتبارسنجی ناکارای آن ها 

در هدایت اعتبارات به بخش های تولیدی موجب 

شده اســت تا در شــرایط کنونی، تنها 30 درصد از 

تسهیلات دهی بانک ها جدید باشد و مابقی صرف 

تســهیلات تمهیدی، تجدیدی و تبدیلی شــود که 

صرفاً نقش تنفس مصنوعی برای بنگاه های دریافت 

کننــده را دارنــد. از ســوی دیگــر تمــام 30 درصد 

تسهیلات جدید نیز به بنگاه های تولیدی نمی رسد 

و بنا بر کارکرد معمول نظام بانکــی، 24 درصد آن 

راهی حوزه خانوارها می شود.

به این ترتیب می توان گفت در سایه ناکارآمدی نظام 

بانکی، وجود بانک های ناتراز و البته لزوم همراهی 

حداکثری با بنگاه های دچار مشکلات مالی، بخش 

مهمی از نقدینگی کشور در چرخه های روزمره قفل 

شده است و در این راستا افزایش توان نظارتی بانک 

مرکزی ضروری است.  

 لزوم خروج نظام بانکی از سیاست تدافعی 

کنترل ترازنامه بانک ها
از سوی دیگر باید به سیاست سال های اخیر بانک 

مرکزی اشــاره کــرد. این کــه در واکنش بــه تولید 
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تکانه تعرفه‌های جدید آمریکا بر واردات از 
کشورهای جهان

ایرنــا- دونالــد ترامپ 
جمهــور  رئیــس 

آمریــکا بــا بیــان ایــن 

کــه از امشــب تعرفــه 

هــای ۲۵ درصدی بر 

خودروهــای وارداتی 

اعمال خواهد شد، در 

دفاع از جنگ تعرفه ای 

خود با بیان این ادعا که »امروز یکی از مهم‎ترین روزها در تاریخ آمریکاست زیرا 

نشانگر اعلام استقلال اقتصادی ماست« خطاب به همه کشورهای جهان 

گفت که باید برای دسترســی به بازار آمریــکا هزینه بپردازیــد. در این حال 

جدول تعرفه های واردات آمریکا از کشورهای جهان منتشر شد که واکنش 

کارشناسان را برانگیخت. مسعود براتی کارشناس اقتصادی در این زمینه، 

 )WTO( جدول منتشر شده را اعلامیه رسمی مرگ سازمان تجارت جهانی

دانست. یاهو فایننس نیز با انتشار نموداری اعلام کرد: آغاز جنگ تعرفه‌ای 

ترامپ که به منظور تحقق رویــای »آمریکای بزرگ« بوده، خبر از بازگشــت 

تعرفه‌های آمریکایی به ســده ۱۹۰۰ و بیش از یک قرن گذشته می‌دهد. از 

سوی دیگر خبرگزاری ها اعلام کردند که چین در پاسخ به تعرفه‌های ترامپ، 

تعرفه‌های انتقام‎جویانه ۳۴ درصدی بر کالاهای آمریکایی وضع کرده است. 

کارشناسان اقتصادی معتقدند در صورتی که سیاست‌های تعرفه‌ای ترامپ 

به تشدید جنگ تجاری منجر شود و نرخ بهره کاهش یابد، قیمت طلا ممکن 

است به روند صعودی خود ادامه دهد و رکوردهای جدیدی ثبت کند. قیمت 

طلا در معاملات جهانی روز جمعه با افزایش ۱.۲۱ درصدی به ۳۱۲۱ دلار 

رسید و چهارمین افزایش هفتگی متوالی را ثبت کرد.

افزایش وام فرزند و ثابت ماندن وام ازدواج 
در 1404

اقتصادنیوز- بانک مرکزی دستورالعمل اجرایی پرداخت تسهیلات ازدواج 
و فرزند در سال ۱۴۰۴ را  به شــبکه بانکی ابلاغ کرد. بر این اساس️ سقف وام 

ازدواج برای هر یک از زوج‌ها ۳۰۰ میلیون تومان است که این رقم برای پسران 

زیر ۲۵ سال و دختران زیر ۲۳ سال ۳۵۰ میلیون تومان خواهد بود. وام 300 

میلیونی ازدواج نسبت به سال گذشته تغییری نکرده است. از سوی دیگر وام 

فرزندآوری نیز ابلاغ شــد که بر این اســاس وام️ فرزند اول: ۴۴ میلیون تومان، ️

فرزند دوم: ۸۸ میلیون تومان،️ فرزند سوم: ۱۳۲ میلیون تومان،️ فرزند چهارم: 

۱۶۵ میلیون تومان، فرزند پنجم به بعد: ۲۲۰ میلیون تومان است. درخور ذکر 

است این ارقام نسبت به سال گذشته افزایش را نشان می دهد. 

زمان بندی مرحله دوم خرید با کالابرگ
انتخــاب- وزارت رفاه زمان اســتفاده از اعتبــار کالابرگ الکترونیــک در گام 
دوم طرح را بــرای خانوار‌های دهک‌های یــک تا ۷ اعلام کرد. بر این اســاس، 

دهک‌های یک تا ۳ از ۲۰ فروردین و دهک‌های ۴ تا ۷ از ۲۷ فروردین می‌توانند 

برای خرید کالا‌های اساســی اقدام کنند. درخور ذکر است گام دوم کالابرگ 

الکترونیک از چهارشنبه گذشته برای مشمولان نهادهای حمایتی آغاز شده 

است. در این حال خبرگزاری فارس به نقل از دبیری سخنگوی طرح کالابرگ 

الکترونیکی اعلام کرد که اعتبار مرحله اول طرح کالابرگ الکترونیکی تا پایان 

خردادماه سال ۱۴۰۴ قابل استفاده و برداشت است.

بی‌رویه نقدینگی نظــام بانکی، اقدام بــه کنترل و 

سقف گذاری برای رشد ترازنامه بانک ها کرده که 

اگر چه ســرعت رشــد نقدینگی را کاهش داده، اما 

موجب ضیق نقدینگی برای بنگاه های اقتصادی نیز 

شده است. یک نشانه از این وضعیت را می توان در 

تازه ترین آمارهای چک برگشتی که بانک مرکزی 

آن را برای بهمن 1403 به روز رسانی کرده است، 

مشــاهده کرد. میانگین 11 ماهه مبلغ چک های 

برگشتی در سال 1403 نسبت به سال قبل از آن، 

رشد 73.3 درصدی داشته که اگر از این رقم تورم 

حدود32 درصدی بهمن را کم کنیم، باز حاکی از آن 

است که بنگاه ها مشکل جدی در بازپرداخت بدهی 

های خود پیــدا کرده انــد و در این میان، سیاســت 

کنترل ترازنامه بانک ها نقش منفی ایفا کرده است.

با این وضعیت به نظر می رسد بازنگری بانک مرکزی 

در سیاســت مذکور ضروری اســت و این بانک می 

بایســت به ســمت محدودیت های شــدیدتر برای 

بانک‌هــای ناتــراز در مقابل کاهش هرچه بیشــتر 

محدودیت های ترازنامــه ای در برابــر بانک هایی 

که واقعاً در راه تامین مالی تولید گام برداشــته اند، 

حرکت کند.

 هدایــت نقدینگــی تکلیف ســخت اما مهم 

نظام بانکی و سیاست‎گذاران اقتصادی
هدایت نقدینگی یا به عبارت بهتــر هدایت اعتبار، 

بخش دیگری از سیاست های حول نقدینگی است 

که می بایســت با محوریت نظام بانکی و همچنین 

سایر دستگاه های سیاست‎گذار اقتصادی پیگیری 

شود. گام نخست در این راستا، تعیین تکلیف حوزه 

ها و طرح هایی است که باید از نظر تامین مالی مورد 

حمایت قرار گیرند و گام بعدی، جذب سرمایه های 

داخلی و خارجی با استفاده از انواع ابزارها از جمله 

اوراق سرمایه گذاری است.

در این زمینه مجید شاکری اقتصاددان در اظهارات 

اخیر خود، تاکید کرده است که »در حال حاضر هیچ 

سرمایه گذاری در تولید مقدم بر سرمایه گذاری در 

استخراج نفت به ویژه در میادین کوچک نیست«. 

موضوعی که می تواند دست کشور را درتامین مالی 

جهت واردات و تشکیل سرمایه ثابت باز نگه دارد.

تــازه ترین خبرهــا نیز حاکــی از آن اســت که بانک 

مرکزی در جهت تحقق شعار سال، به زودی ۵۶۰ 

میلیون یورو اوراق مرابحه ارزی برای طرح های مهم 

فولادی-پتروشیمی و پالایشگاهی کشور منتشر 

می کند.با این حال، به نظر می رسد هنوز تا رسیدن 

دست تامین مالی نظام بانکی به زنجیره های پایین 

دست تر تولید، راه طولانی باقی است.

 پرونده باز مهار ضد تولید

در بیان یکی دیگر از محورهای مهم سرمایه گذاری 

برای تولید باید بــه موضوع مهم و تاکنــون اجرایی 

نشــده مهار اقتصاد موازی تولید اشاره کرد. سفته 

بازی در بازارهای ارز و طلا و خــودرو و ملک و ... در 

شرایطی که قوانین مالیاتی نظیر مالیات بر عایدی 

سرمایه و نیز مالیات بر مجموع درآمد، هنوز به حیطه 

اجرا نرســیده اند، یکی از مهم ترین موانع ســرمایه 

گذاری در تولید به شمار می رود. به طوری که حتی 

می توان گفت بدون بسته شدن چارچوب اقتصاد 

ایران از این منظر، هرگونه تلاش برای رشد سرمایه 

گــذاری مولــد در اقتصــاد راه چندانی بــه واقعیت 

نخواهد یافت.


