
در ژاپـــن به ۱۱۵ درصد و در چین به نزدیک 
۲۰۰ درصـــد می‌رســـد. در بازارهـــای مالـــی 
عمیق‌تر نیز نســـبت مجموع تســـهیلات 
بانکی و ارزش بازار ســـهام به GDP بسیار 
بالاتـــر اســـت. بـــرای نمونه، این نســـبت 
در هنگ‌کنـــگ بیـــش از ۱۴۰۰ درصـــد، در 
آفریقـــای جنوبـــی ۳۲۷ درصـــد و در هند 

۲۶۶ درصد اعلام شـــده اســـت.«
ایـــن مقایســـه یـــک پرســـش اساســـی را 
مطرح می‌کند: چرا بـــا وجود حجم بالای 
فعالیـــت شـــبکه بانکـــی، ظرفیـــت نظام 
مالی ایران برای تجهیـــز منابع بلندمدت 
تولیـــد همچنان محدود اســـت؟ پاســـخ 
دانش‌جعفری به مجموعه‌ای از مشکلات 
ساختاری بازمی‌گردد؛ از جمله تسهیلات 

تکلیفـــی، تأمین مالی دولـــت از بانک‌ها، 
ناترازی ترازنامه‌هـــا، دارایی‌های منجمد، 
بنگاه‌داری، ضعف نسبت کفایت سرمایه، 
مشـــکلات اعتبارســـنجی و محدودیـــت 

روابط کارگـــزاری بین‌المللی.
یکـــی از مهم‌تریـــن نـــکات مطرح‌شـــده 
از ســـوی دانش‌جعفـــری، اثـــر تســـهیلات 
و  مســـتقیم  مالـــی  تأمیـــن  و  تکلیفـــی 
غیرمســـتقیم دولت بر ظرفیـــت اعتباری 
بانک‌هاســـت. وقتـــی بخشـــی از منابـــع 
بانک‌ها پیـــش از آنکه بر اســـاس ارزیابی 
اختیـــار  در  اعتبارســـنجی  و  اقتصـــادی 
بنگاه‌هـــا قرار گیـــرد، به مصـــارف تکلیفی 
اختصـــاص پیـــدا کند، تـــوان بانـــک برای 
انتخـــاب پروژه‌هـــای مولـــد و مدیریـــت 

ریســـک کاهـــش می‌یابد. اگر این مســـأله 
همزمان با ناترازی ترازنامـــه و دارایی‌های 
منجمد باشـــد، ظرفیت واقعی بانک برای 
خلق اعتبار ســـالم نیز محدودتر می‌شود.

از این منظر، رشـــد ۶۹ درصدی تسهیلات 
بانکی که همتی اعلام کرد، اگرچه نشـــانه 
افزایـــش جریـــان اعتبـــار اســـت، امـــا در 
بلندمدت بدون اصلاح ســـاختار ترازنامه 
بانک‌هـــا نمی‌توانـــد بـــه تنهایی مشـــکل 

تأمیـــن مالی تولیـــد را حل کند.
او تأکیـــد کـــرد: »چالـــش اصلـــی ایـــران 
»کیفیت اجـــرا« و »عمـــق بازار« اســـت.« 
بـــه گفتـــه او، صوری‌ســـازی برخـــی عقود 
اســـامی و تعیین ســـودهای قطعی پیش 
از موعـــد از جملـــه مشـــکلاتی اســـت که 
باید مورد توجـــه قرار گیرد. دانش‌جعفری 
در همیـــن چارچـــوب، اصـــاح ترازنامـــه 
بانک‌هـــا، تعمیق بـــازار بدهی شـــرکتی و 
استانداردســـازی ابزارهای مالی اســـامی 
را از الزامـــات اصـــاح نظام تأمیـــن مالی 

. نست ا د

دو سطح از سیاست‌گذاری؛ مدیریت 
بحران و اصلاح ساختار

مجمـــوع ســـخنان مطرح‌شـــده در ایـــن 
همایـــش را می‌توان در دو ســـطح تحلیل 
کرد. در سطح اول، بانک مرکزی در حال 
مدیریـــت فشـــارهای کوتاه‌مدت اســـت؛ 
تأمیـــن ارز مورد نیاز، کنترل شـــتاب تورم، 
تأمین تسهیلات و ایجاد مسیرهای جدید 

برای تأمین مالـــی تولید.
در ســـطح دوم، مشـــکلاتی قـــرار دارند که 
بـــا تزریـــق ارز یـــا افزایش تســـهیلات حل 
نمی‌شـــوند؛ ناترازی بانک‌ها، دارایی‌های 
تکلیفـــی، ضعـــف  منجمـــد، تســـهیلات 
ســـرمایه بانک‌هـــا و عمـــق ناکافـــی بـــازار 
ســـرمایه از جمله این مســـائل هســـتند.

و  همتـــی  ن  ســـخنا ل  تصـــا ا نقطـــه 
دانش‌جعفـــری را می‌تـــوان در یـــک گزاره 
خلاصـــه کرد: تـــاب‌آوری اقتصـــاد در برابر 
شـــوک‌های بیرونـــی ضـــروری اســـت، اما 
بدون اصلاح ســـاختار نظام تأمین مالی، 
این تـــاب‌آوری به ثبـــات بلندمدت تبدیل 
نخواهد شـــد.  اصـــاح ترازنامـــه بانک‌ها، 
کاهش وابســـتگی تولید به منابع محدود 
بانکی، توسعه ابزارهای زنجیره‌ای، تعمیق 
بـــازار ســـرمایه و ارتقـــای کیفیـــت اجرای 
بانکـــداری اســـامی، مجموعـــه اقداماتی 
اســـت کـــه می‌توانـــد از افزایـــش صـــرف 
حجـــم منابع به ســـمت افزایش بهره‌وری 

و کیفیـــت تأمیـــن مالی حرکـــت کند.

از ابتدای سال 
بیش از ۱۸ 
میلیارد دلار 

برای واردات 
کالاهای 

اساسی، دارو، 
نهاده‌های 

دامی و مواد 
اولیه تولید 

تأمین و 
پرداخت 

شده است. 
همچنین 

بانک مرکزی 
هفته گذشته 

۵۰۰ میلیون 
دلار به بازار 

عرضه کرده و 
اکنون آمادگی 
دارد در صورت 
نیاز تا سقف ۲ 
میلیارد دلار ارز 
برای مدیریت 

و ثبات بازار 
تزریق کند

همتی محدود شدن دسترسی به منابع مالی و ارزی را بی اساس خواند 

همتی: از مردم بابت اختلالات بانکی ‌عذرخواهی می‌کنم

 
ســـخنان رئیس‌ کل بانک مرکـــزی و عضو 
هیأت عالی این بانک در سی‌وششـــمین 
همایـــش بانکـــداری اســـامی، تصویـــری 
دووجهی از اقتصاد ایـــران ارائه می‌کند. از 
یک ســـو، سیاســـت‌گذار پولی بر تاب‌آوری 
اقتصـــاد در برابر تحریـــم، جنگ اقتصادی 
و فشـــارهای ارزی و تورمـــی و توانایی خود 
بـــرای تأمین ارز و حفظ جریـــان اعتبارات 
تأکید دارد و از سوی دیگر، آسیب‌شناسی 
ســـاختاری نظـــام مالـــی نشـــان می‌دهد 
که ناتـــرازی بانک‌ها، تســـهیلات تکلیفی، 
دارایی‌هـــای منجمـــد و عمق ناکافـــی بازار 
ســـرمایه همچنـــان موانـــع جـــدی تأمین 

مالی پایدار تولید هســـتند.
رئیس کل بانک مرکزی در این همایش با 
تشریح آخرین وضعیت متغیرهای پولی، 
ارزی و اعتبـــاری کشـــور، تأکید کـــرد که با 
وجـــود فشـــارهای اقتصـــادی و تحریم‌ها، 
ســـناریوی فروپاشـــی اقتصـــادی محقـــق 
نشـــده اســـت. به گفته او، بانک مرکزی از 
ابتدای ســـال تاکنون بیـــش از ۱۸ میلیارد 
دلار ارز برای واردات کالاهای اساسی، دارو، 
نهاده‌هـــای دامـــی و مـــواد اولیـــه خطوط 
تولیـــد تأمین کرده و در صـــورت نیاز آماده 
عرضه تـــا ۲ میلیـــارد دلار ارز برای مدیریت 

بـــازار و حفظ ثبات آن اســـت.
ح  مطـــر شـــرایطی  در  اظهـــارات  ایـــن 
می‌شـــود که اقتصـــاد ایـــران همزمـــان با 
محدودیت‌هـــای خارجـــی، فشـــار تورمی، 
نیاز بـــالای بنگاه‌ها به ســـرمایه در گردش 
و محدودیت منابع بانکی مواجه اســـت. 
بنابراین، آنچه در ســـخنان همتی اهمیت 
دارد صرفـــاً اعـــام ارقـــام مربوط بـــه ارز و 
تســـهیلات نیســـت، بلکـــه تـــاش بانک 
نشـــان دادن ظرفیـــت  بـــرای  مرکـــزی 
سیاســـت‌گذاری پولی در شـــرایطی است 
که همزمـــان باید ثبـــات قیمت‌هـــا، بازار 
ارز و تأمیـــن مالی تولیـــد را مدیریت کند. 

مهار شتاب تورم؛ اولویت اول 
سیاست پولی

بـــه  ره  شـــا ا بـــا  همتـــی  صـــر  لنا ا عبد
پیش‌بینی‌هایی که در ماه‌های اول ســـال 
درباره ورود اقتصـــاد ایران به دوره ابرتورمی 
مطرح شـــده بود، گفت: »بانـــک مرکزی 
اجازه نداده این ســـناریو محقق شـــود.« او 
البتـــه تأکید کرد: »تـــورم و گرانی همچنان 
فشـــار ســـنگینی بر معیشـــت مـــردم وارد 
می‌کنـــد، اما راهبـــرد فعلی بانـــک مرکزی 
کنترل و شکســـتن شـــتاب تورم و سپس 
فراهم کـــردن زمینه کاهش مســـتمر نرخ 

تورم اســـت.«
این تفکیک میان »ســـطح تورم« و »شتاب 
تـــورم« در واقع بخـــش مهمـــی از رویکرد 
سیاســـت‌گذار پولـــی را نشـــان می‌دهـــد. 
حتی در شـــرایطی که نرخ تـــورم همچنان 
بـــالا باشـــد، کاهـــش ســـرعت افزایـــش 
قیمت‌هـــا می‌توانـــد از تشـــدید بی‌ثباتی 
جلوگیـــری کنـــد؛ موضوعـــی کـــه بانـــک 
مرکزی آن را با اســـتفاده از ابزارهای پولی، 
نظارتـــی و احتیاطـــی دنبال کرده اســـت.

همتـــی همچنین بـــا رد ادعاهـــای مربوط 
به بن‌بســـت پولی و فروپاشـــی اقتصادی، 
اعـــام کـــرد: »شـــرایط اقتصـــادی و اداره 
معیشـــت دشـــوار اســـت، اما فروپاشـــی 
اقتصـــادی رخ نـــداده و نخواهـــد داد.« او 
ایـــن فضاســـازی‌ها را بخشـــی از جنـــگ 

روانی دانســـت.
 

۱۸ میلیارد دلار تأمین ارز و آمادگی 
برای عرضه ۲ میلیارد دلاری

بخـــش دیگـــری از ســـخنان همتـــی بـــه 
وضعیت منابـــع ارزی اختصاص داشـــت. 
وی در پاســـخ به برخـــی اظهـــارات درباره 
محدود شـــدن دسترســـی ایران به منابع 
مالـــی و ارزی گفت این ادعاها بی‌اســـاس 
است و منابع متعدد ارزی در اختیار بانک 

مرکزی قـــرار دارد.
بـــه گفتـــه رئیـــس‌کل بانـــک مرکـــزی، از 
ابتدای ســـال بیش از ۱۸ میلیارد دلار برای 
واردات کالاهای اساســـی، دارو، نهاده‌های 

دامی و مـــواد اولیه تولید تأمین و پرداخت 
شده است. همچنین بانک مرکزی هفته 
گذشـــته ۵۰۰ میلیـــون دلار به بـــازار عرضه 
کـــرده و اکنون آمادگـــی دارد در صورت نیاز 
تا ســـقف ۲ میلیـــارد دلار ارز برای مدیریت 

و ثبات بـــازار تزریق کند.
ایـــن ارقـــام از منظر سیاســـت‌گذاری ارزی 
حائزاهمیت اســـت، زیـــرا بانـــک مرکزی 
در شـــرایط تحریمی تلاش دارد از یک سو 
نیازهای ضـــروری و تولیدی را تأمین کند و 
از ســـوی دیگر با استفاده از منابع موجود، 
مانع شـــکل‌گیری شـــوک‌های شـــدید در 

بازار ارز شـــود.
 

رشد ۶۹ درصدی تسهیلات 
همتـــی در بخش اعتباری نیـــز از پرداخت 
۴۰۵۰ همـــت تســـهیلات شـــبکه بانکی تا 
ششـــم شـــهریورماه خبـــر داد که نســـبت 
به مدت مشـــابه سال گذشـــته ۶۹ درصد 
رشـــد داشـــته اســـت. از این میزان، ۲۶۵۰ 
همـــت به بخش‌هـــای تولیـــدی و صنعتی 
اختصـــاص یافته که نشـــان‌دهنده رشـــد 
۸۰ درصدی تســـهیلات تولیدی نسبت به 
سال گذشـــته اســـت. همتی با اشـــاره به 
بازدیدهـــای میدانـــی از واحدهای صنعتی 
در اهـــواز و دزفول، تأکید کـــرد: »برخلاف 
برخی تصویرسازی‌های رسانه‌ای، فعالیت 
تولیدی در کشـــور ادامـــه دارد و بانک‌ها از 

تولیدکنندگان حمایـــت می‌کنند.«
با ایـــن حال، افزایش حجم تســـهیلات به 
تنهایی به معنای حل مســـأله تأمین مالی 
تولید نیســـت. اینکه منابـــع بانکی با چه 
کیفیتی تخصیـــص می‌یابد، چـــه مقدار از 
آن صرف سرمایه در گردش می‌شود و چه 
میزان به ســـرمایه‌گذاری جدید اختصاص 
پیدا می‌کند، از مســـائل مهمی اســـت که 
در ارزیابی عملکرد نظـــام بانکی باید مورد 

توجه قرار گیرد.
در همین راســـتا، همتی از تدوین بســـته 
ویـــژه اعتبـــاری بـــرای بنگاه‌هـــای کوچک 
و متوســـط در نیمه دوم ســـال خبـــر داد. 
هـــدف از ایـــن بســـته، جبـــران بخشـــی 

از آســـیب‌های واردشـــده بـــه اشـــتغال و 
حمایـــت از واحدهـــای کاربر و اشـــتغال‌زا 

عنوان شـــده اســـت.
 

  تلاش برای کاهش فشار 
بر خلق پول

یکی از محورهـــای مهم ســـخنان همتی، 
توســـعه ابزارهـــای تأمین مالـــی زنجیره‌ای 
یـــا SCF بـــود. او اوراق گام و فاکتورینگ را 
از ابزارهـــای مهم بـــرای حمایت از صنعت 
بدون افزایش فشـــار بر پایه پولی دانست.
بـــه گفته همتـــی، از ابتدای ســـال تاکنون 
۲۲۴ همـــت تأمیـــن مالـــی از طریـــق این 
ابزارهـــا انجام شـــده و برنامه بانک مرکزی 
این اســـت کـــه این رقـــم تا پایان ســـال به 

۷۰۰ همت برســـد.
اهمیـــت ایـــن رویکـــرد در آن اســـت کـــه 
سیاســـت‌گذار پولـــی می‌خواهـــد میـــان 
دو هـــدف ظاهـــراً متعارض تعـــادل ایجاد 
کند؛ از یک طـــرف تولیدکننده برای ادامه 
فعالیت بـــه نقدینگی نیـــاز دارد و از طرف 
دیگـــر تزریـــق مســـتقیم و بی‌ضابطه پول 
می‌تواند فشـــار تورمی ایجـــاد کند. تأمین 
مالی زنجیره‌ای در صـــورت اجرای صحیح 
می‌تواند بخشـــی از ایـــن نیـــاز را از طریق 
گـــردش اعتبـــار در زنجیـــره تولید پاســـخ 
دهد، بـــدون آنکه تمـــام بـــار تأمین مالی 

بـــر افزایش پایـــه پولی قـــرار گیرد.
 

 ناترازی ساختاری نظام مالی
در بخـــش دیگـــری از همایـــش، داوود 
دانش‌جعفـــری، عضو هیـــأت عالی بانک 
مرکزی، تصویری ساختاری‌تر از مشکلات 
نظـــام تأمین مالی ارائه کـــرد؛ تصویری که 
مکمـــل اظهـــارات همتی دربـــاره ضرورت 

حمایت از تولید اســـت.
دانش‌جعفـــری بـــا اشـــاره بـــه مقایســـه 
وضعیـــت ایران بـــا اقتصادهـــای مختلف 
گفت: »نسبت تســـهیلات بانکی به تولید 
ناخالـــص داخلـــی در ایران پایین اســـت. 
ایـــن در حالی اســـت کـــه در کشـــورهایی 
ماننـــد مالزی این نســـبت بـــه ۱۱۷ درصد، 

در خبری دیگر، رئیس کل بانک مرکزی در نشســـت علنی مجلس با اشاره 
به مشـــکلات ایجادشـــده برای مردم در جریان اختلالات اخیر بانکی اظهار 
کـــرد: »در این مـــدت بخش مهمی از مردم دچار مشـــکل شـــدند و من به 
عنوان رئیـــس بانک مرکزی، از طرف همکارانم، بخـــش فناوری اطلاعات، 
بانـــک ملـــی، بانک صـــادرات و بانک تجـــارت از مـــردم عزیـــز عذرخواهی 
می‌کنـــم؛ مـــردم اذیت شـــدند و این حداقل کاری اســـت که مـــا می‌توانیم 
انجام دهیم.« او ادامه داد: »بررســـی‌هایی نیز در حال انجام است و اگر به 
افرادی آسیب مالی وارد شـــده باشد، باید به نحوی جبران شود. همچنین 
دربـــاره کارهایـــی که بـــه دلیـــل عقب‌افتادگی یـــا اختلالات ممکن اســـت 
موجب ضرر مردم شـــده باشـــد نیـــز اعـــام کرده‌ایم که موضـــوع پیگیری 

شود تا ان‌شـــاءالله مشـــکلی برای آنها پیش نیاید.«

ـــرش بـ

همتی: از مردم عذرخواهی می‌کنم

گزارش
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