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شـــاخص مدیـــران خرید )شـــامخ( کل 
اقتصـــاد ایـــران در مـــرداد مـــاه ۱۴۰۴ به 
عدد ۴۵.۳ رســـید که بـــرای هفدهمین 
ماه متوالی در محـــدوده رکودی )زیر ۵۰( 
باقی مانده است. این شاخص در بخش 
صنعت نیز بـــا ثبت عـــدد ۴۸.۸، اگرچه 
همچنان در ناحیه انقباضی قرار دارد، اما 
نشان‌دهنده کاهش شدت رکود نسبت 
به ماه‌های گذشته است. مهم‌ترین عامل 
این روند، کاهش مستمر تقاضای داخلی 
و خارجی، محدودیت‌های انرژی و ناترازی 
در تأمین مواد اولیه است.گزارش حاضر 
به بررسی جامع عوامل مؤثر بر این روند، 
نقاط قوت نسبی، چالش‌های پیش‌رو و 

راهکارهای احتمالی می‌پردازد.

کاهش شدت رکود در بخش 
صنعت

 شامخ بخش صنعت در مرداد ماه ۴۸.۸ 
ثبت شد که هرچند زیر مرز ۵۰ قرار دارد، 
اما نســـبت به ماه‌های گذشته از شدت 

کاهش کمتری برخـــوردار بوده اســـت. 
عـــدد ۴۸.۸ مهم‌ترین نقطـــه امیدواری 
در گزارش مرداد ماه اســـت که نســـبت 
به ماه‌های گذشـــته به مـــرز خنثی )۵۰( 
نزدیک‌تـــر شـــده اســـت. ایـــن موضوع 
می‌توانـــد نشـــان‌دهنده انعطاف‌پذیری 
نسبی برخی واحدهای صنعتی و تلاش 
برای تطبیق با شـــرایط سخت اقتصادی 

باشد.

ثبات نسبی در برخی 
زیربخش‌های صنعتی

بر اســـاس داده‌های جدول زیربخش‌ها 
برخی صنایـــع ماننـــد صنایـــع غذایی، 
پوشـــاک و چرم و همچنین صنایع کاغذ 
و مقوا عملکرد نســـبتاً بهتری نسبت به 
میانگیـــن کل داشـــته‌اند و توانســـته‌اند 
در شرایط دشـــوار، ثبات نســـبی خود را 
حفظ کنند. به طور مثال صنایع غذایی 
بـــا شـــاخص کل ۴۸.۸ )نزدیـــک به مرز 
خنثی(، صنایع پوشاک و چرم با شاخص 
کل ۵۰.۰ )دقیقاً در مـــرز خنثی(، صنایع 
کاغذ و مقوا با شـــاخص کل ۵۳.۲ )بالای 
مرز خنثی( و صنایع پلاستیک و لاستیک 
با شـــاخص کل ۵۲.۵ )بالای مرز خنثی( 
قرار گرفته‌اند. این آمار نشـــان می‌دهد 
صنایع وابسته به مصرف داخلی ضروری 
و همچنین برخی صنایع بـــا پیوندهای 

صادراتی محدود، توانسته‌اند ثبات نسبی 
خود را حفظ کنند.

انطباق شاخص با آمارهای رسمی
نکتـــه جالـــب توجه گـــزارش شـــامخ، 
هم‌راســـتایی آن با آمارهای رسمی تولید 
ناخالص داخلـــی و رشـــد ارزش افزوده 
بخش صنعت است. این انطباق، قابلیت 
اتکای شـــاخص را برای سیاست‌گذاری و 
تصمیم‌گیری‌های کلان افزایش می‌دهد.

برنامه‌ریزی واحدها برای مقابله با 
قطعی برق

برخی واحدهای تولیدی با خرید ژنراتور 
و بهینه‌سازی مصرف انرژی، توانسته‌اند 
اثرات قطعـــی برق را کاهـــش دهند. این 
حرکت نشـــان‌دهنده توانمندی بخش 

خصوصی در مدیریت بحران است.

بزرگ‌ترین چالش‌های تولید
قطعی مکرر برق بویژه در فصل تابستان، 
یکی از عمده‌ترین چالش‌های پیش‌روی 
صنایع بوده و به طور مســـتقیم بر توان 
تولید واحدها تأثیر منفی گذاشته است. 
گزارش‌ها حاکی از قطعی برق تا ۳ روز در 
هفته برای برخی واحدهای صنعتی بود 
که معادل از دست دادن نیمی از روزهای 

کاری است.

»شامخ« صنعت به مرز خنثی نزدیک شد

کند شدن آهنگ رکود

افزایـــش قیمت مـــواد اولیـــه، تأخیر در 
تخصیص ارز، مشکلات گمرکی و نوسانات 
نرخ ارز، زنجیره تأمین را با اختلال مواجه 
کرده است. شـــاخص قیمت خرید مواد 
اولیه در گـــزارش جدید شـــامخ به عدد 
۷۶.۳ رسید که نشان‌دهنده تورم بسیار 

بالای نهاده‌ها است.
کاهش قدرت خریـــد خانوارها، تورم بالا 
و محدودیت‌هـــای صادراتـــی بـــه دلیل 
تحریم‌ها و مشـــکلات بانکـــی، موجب 
کاهش قابل توجه سفارشـــات داخلی و 
خارجی شده است. بسیاری از واحدهای 
تولیـــدی بـــا کمبـــود نقدینگـــی، عـــدم 
دسترســـی به تســـهیلات بانکی و تأخیر 
در پرداخت‌های دولتی مواجه هستند. 
همچنین مطالبات معوق به عنوان یک 
عامل اصلی فشـــار بر نقدینگی بنگاه‌ها 

ذکر شده است.

راهکارهای پیشنهادی
وضعیـــت صنایع ایـــران در مـــرداد ۱۴۰۴ 
همچنان در شرایط رکودی قرار دارد، اما 
کاهش شدت انقباض در بخش صنعت 
می‌توانـــد نویدبخش بهبـــود تدریجی در 
ماه‌های آتی باشـــد. برای خـــروج از این 
اقدامـــات  از  وضعیـــت، مجموعـــه‌ای 

سیاستی و اجرایی ضروری است:
 مدیریـــت ناترازی انـــرژی کـــه نیازمند 
برنامه‌ریزی فوری بـــرای توزیع عادلانه‌تر 
برق در نیمه دوم سال و سرمایه‌گذاری در 

فناوری‌های کم‌مصرف است.
 تســـهیل تجـــارت خارجـــی و تســـریع 
فرآیندهـــای گمرکی، تخصیـــص بهینه و 
بموقـــع ارز و حمایت جـــدی از صادرات 
غیرنفتی می‌تواند زنجیره تأمین را نجات 

دهد.
 تحریک تقاضا که با اجرای سیاست‌های 
حمایـــت اجتماعـــی هدفمنـــد بـــرای 
تقویت قـــدرت خرید و بازســـازی اعتماد 

مصرف‌کننده ضروری است.
 پشـــتیبانی مالی و تزریـــق نقدینگی به 
شکل تســـهیلات ارزان‌قیمت و پرداخت 
فوری مطالبات معوق شرکت‌ها از سوی 
دولت، می‌توانـــد مانند اکســـیژن برای 

بنگاه‌ها عمل کند.
 در نهایـــت، بهبود فضای کســـب‌وکار و 
مدیریت انتظارات با ایجـــاد اطمینان از 
ثبات سیاســـت‌ها، کلید خروج تدریجی 
از این رکـــود طولانی‌مـــدت خواهد بود. 
خبرهای مثبت دیپلماتیک اخیر می‌تواند 

در این زمینه نقش مهمی ایفا کند.

گزارش

گروه اقتصادی

 
اقتصاد بانک‌محور به سیســـتمی اقتصادی 
اشـــاره دارد که در آن بانک‌هـــا نقش اصلی 
را در تأمیـــن مالی فعالیت‌هـــای اقتصادی، 
سرمایه‌گذاری‌ها و توسعه کسب ‌و کارها ایفا 
می‌کننـــد. در این مدل، بانک‌هـــا به‌عنوان 
واســـطه‌های مالی، پس‌اندازهـــای مردم و 
نهادها را جمع‌آوری کـــرده و آنها را به‌صورت 
وام یا تسهیلات به شرکت‌ها، دولت و افراد 
عرضـــه می‌کنند. ایـــن سیســـتم در مقابل 
اقتصاد بازارمحـــور قرار می‌گیـــرد که در آن 
بازارهای مالی )مانند بـــورس اوراق بهادار( 
نقش اصلـــی را در تأمین مالـــی دارند. این 
مدل در بسیاری از کشورهای در حال توسعه 
و برخی کشورهای توسعه‌یافته مانند آلمان و 

ژاپن رایج است.
اقتصاد ایران به دلایل تاریخی، ســـاختاری و 
سیاست‌گذاری بشـــدت بانک‌محور است. 
در این سیســـتم، بانک‌ها نقش اصلی را در 
تأمین مالی ایفا می‌کنند. به گفته رئیس کل 
بانک مرکزی، بیش از 92 درصـــد از تأمین 
مالـــی بنگاه‌های اقتصـــادی ایران، توســـط 

بانک‌ها انجام می‌شود.
اقتصاد بانک‌محـــور می‌تواند اثـــرات منفی 
قابل‌ توجهی بر نوآوری داشـــته باشـــد، زیرا 
ســـاختار و عملکرد آن در برخی جنبه‌ها با 
نیازهای کسب ‌و کارهای نوآور و استارتاپ‌ها 

همخوانی ندارد.
آلمان یکـــی از نمونه‌های برجســـته اقتصاد 
بانک‌محور در میان کشورهای توسعه‌یافته 
است. با وجود اقتصاد قوی، بخش فین‌تک 
در آلمان نسبت به کشورهایی مانند بریتانیا 
یا ایالات متحده کندتر رشـــد کرده اســـت. 
بانک‌های آلمانی، به دلیل تمرکز بر وام‌دهی 
ســـنتی و روابط بلندمدت با شـــرکت‌های 
صنعتی بزرگ )مانند خودروسازی‌ها(، کمتر 
از اســـتارتاپ‌ها حمایت کرده‌اند و برخی از 
اســـتارتاپ‌ها برای تأمین مالـــی اولیه خود 
بیشـــتر به ســـرمایه‌گذاران خارجی وابسته 
هستند تا بانک‌های داخلی. این وابستگی به 
بانک‌ها باعث شده که آلمان در نوآوری‌های 
مالی دیجیتـــال، مانند بانکـــداری آنلاین یا 

بلاکچیـــن، از رقبای بازارمحـــور خود عقب 
بماند.

 اثرات منفی اقتصاد بانک‌محور بر نوآوری به 
شرح زیر است:

 محدودیت دسترسی به منابع مالی برای 
استارتاپ‌ها:

بانک‌ها در اقتصـــاد بانک‌محـــور معمولاً به 
پروژه‌های کم‌ریسک و شرکت‌هایی با سابقه 
مالی قوی وام می‌دهند. استارتاپ‌ها و کسب 
‌و کارهـــای نوآور که اغلب فاقـــد دارایی‌های 
قابل ‌توثیق یا جریان درآمدی ثابت هستند، 
به‌ ســـختی می‌توانند از بانک‌ها تســـهیلات 
دریافت کنند. این موضوع باعث می‌شـــود 
که شـــرکت‌های نوپا که موتور اصلی نوآوری 
هستند، از کمبود سرمایه رنج ببرند و نتوانند 

ایده‌های خلاقانه خود را اجرایی کنند.
 تمرکـــز بـــر وام‌هـــای ســـنتی به‌جـــای 

سرمایه‌گذاری خطرپذیر:
در اقتصاد بانک‌محـــور، تأمین مالی عمدتاً 
از طریق وام‌های بانکی انجام می‌شـــود که 
نیازمند بازپرداخت با بهره است. این مدل 
برای اســـتارتاپ‌هایی کـــه در مراحل اولیه 
توسعه هســـتند و هنوز ســـودآوری ندارند، 
مناسب نیست. در مقابل، در اقتصادهای 
بازارمحور، ابزارهایی مانند ســـرمایه‌گذاری 
خطرپذیر یا عرضه سهام در بازارهای مالی، 
منابع مالـــی را برای نوآوری‌های پر‌ریســـک 
فراهم می‌کنند که در سیســـتم بانک‌محور 

کمتر توسعه‌ یافته‌اند.
 ریسک‌گریزی بانک‌ها:

بانک‌ها به دلیـــل ماهیت محافظـــه ‌کارانه 
خـــود، از ســـرمایه‌گذاری در پروژه‌هـــای 
پرریســـک و نوآورانه که ممکن اســـت بازده 
بلندمدت داشته باشند، اجتناب می‌کنند. 
ایـــن ریســـک‌گریزی باعـــث می‌شـــود کـــه 
فناوری‌ها یا ایده‌های جدید که نیاز به زمان 
و ســـرمایه‌گذاری اولیـــه دارنـــد، کمتر مورد 

حمایت قرار گیرند.
 عدم توسعه ابزارهای مالی نوآورانه:

اقتصادهـــای بانک‌محور معمـــولاً در ایجاد 
ابزارهای مالـــی جدید )ماننـــد اوراق بهادار 
مبتنی بر فناوری یا پلتفرم‌های تأمین مالی 
جمعی( کند عمل می‌کننـــد. این ابزارهای 
نوین می‌توانند به استارتاپ‌ها کمک کنند 
تا ســـرمایه موردنیاز برای نـــوآوری را جذب 
کننـــد. فقـــدان تنـــوع در ابزارهـــای مالی، 
گزینه‌هـــای تأمین مالی برای شـــرکت‌های 

نوآور را محدود می‌کند.

و  بلندمـــدت  روابـــط  بـــر  تمرکـــز   
محافظه‌کارانه:

در اقتصـــاد بانک‌محـــور، بانک‌هـــا اغلـــب 
با شـــرکت‌های بزرگ و جـــا افتـــاده روابط 
بلندمدت دارنـــد و تمایل دارند منابع مالی 
را به این شـــرکت‌ها اختصـــاص دهند. این 
موضـــوع باعث می‌شـــود که شـــرکت‌های 
کوچک و نـــوآور که تازه وارد بازار شـــده‌اند، 

از توجه و حمایت کافی برخوردار نشوند.
 کاهش انگیزه برای رقابـــت و نوآوری در 

بخش مالی:
وابســـتگی بیش از حد به بانک‌ها می‌تواند 
رقابـــت در بخـــش مالـــی را کاهـــش دهد، 
زیـــرا بانک‌ها انگیـــزه کمتری برای توســـعه 
محصـــولات و خدمات مالی جدیـــد دارند. 
این امـــر مانع از ایجـــاد راه‌حل‌هـــای مالی 
نوآورانه‌ای می‌شـــود که می‌توانند به رشـــد 
اســـتارتاپ‌ها و فناوری‌هـــای جدیـــد کمک 

کنند.
 تأخیر در پذیرش فناوری‌های جدید:

بانک‌ها در اقتصادهـــای بانک‌محور ممکن 
اســـت در پذیـــرش فناوری‌هـــای مالـــی یا 
روش‌های نوین تأمین مالی کند عمل کنند. 
این تأخیر می‌تواند دسترسی به راه‌حل‌های 
مالی مدرن را کـــه برای حمایـــت از نوآوری 

ضروری هستند محدود کند.
 با وجود مزایایی مانند ثبات مالی و نظارت 
قوی، اقتصـــاد بانک‌محـــور، دیـــواری بلند 
در برابر نـــوآوری ایجاد می‌کنـــد. برای غلبه 
بر موانـــع نـــوآوری در اقتصـــاد بانک‌محور، 
حرکت به سمت یک سیســـتم ترکیبی که 
در آن بانک‌هـــا و بازارهای مالـــی به‌صورت 
مکمل عمل کنند، ضروری اســـت. توسعه 
بازارهای ســـهام، حمایت از سرمایه‌گذاری 
خطرپذیر و ایجـــاد پلتفرم‌های تأمین مالی 
جمعی می‌تواند به اســـتارتاپ‌ها کمک کند 
تا به منابع مالی متنوع‌تری دسترسی پیدا 
کنند. همچنین، سیاست‌گذاری‌های دولتی 
برای تشویق بانک‌ها به ســـرمایه‌گذاری در 
پروژه‌هـــای نوآورانه و کاهش ســـخت‌گیری 
در اعطـــای وام به کســـب‌وکارهای کوچک، 
می‌تواند به تقویت اکوسیستم نوآوری کمک 

کند.
حال ســـؤال اصلی این اســـت که در جهان 
امروز لازمه یک اقتصاد ترکیبی و متناسب 
با انواع ســـرمایه‌گذاری‌ها و کســـب و کارها 
چیســـت؟ پاســـخ این ســـؤال قطعاً چیزی 

نیست جز ارتباط با جهان!

اقتصاد بانک‌محور؛ سدی در برابر نوآوری

یادداشت

حمیدرضا خلیلی
پژوهشگر حوزه مالی
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