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پایگاه خبرى صنعت ساختمان

مســعود کریمــى | صنایــع و شــرکت هاى بــورس اوراق بهــادار تهــران بــه دلیــل نبــود نقدینگــى در بــازار ســهام بــا مشــکلاتى مواجــه هســتند و متاســفانه دولــت، 
مجلــس شــوراى اســلامى و حتــى ســازمان بــورس هــم هیــچ گونــه فعالیتــى در جهــت اعتمادســازى و یــا حداقــل جــذب نقدینگى هــاى ســرگردان در ســطح جامعــه 
نمى کننــد. افــزون بــر ایــن، در چنیــن شــرایطى کــه بــورس از کمبــود نقدینگــى رنــج مى بــرد بــا توجــه بــه گشــایش هاى هســته اى صــورت گرفتــه، تصمیــم گیرندگان 
مى تواننــد بــا تســهیل کــردن فرآینــد جــذب ســرمایه گذاران خارجــى بســتر مناســب را در جهــت رشــد و توســعه صنایــع فراهــم کننــد. از ســویى، در ســطح جهــان 
ــه نوعــى تضمیــن  ــراد را ب ــن حســاب ها ســرمایه اف ــه ای ــد ک ــراى ســرمایه گذارى هاى کلان در ســایر کشــورها از حســاب هاى cus todian اســتفاده مى کنن ــراد ب اف
مى کننــد.  ایــن در حالــى اســت در شــرایط کنونــى افــراد خارجــى بــراى ســرمایه گذارى در ایــران در گام نخســت بــه دلیــل نبــود چنیــن حســاب هایى بــا مشــکل 
روبــه رو مى شــوند و بعضــا از ســرمایه گذارى در کشــور منصــرف مى شــوند. در همیــن حــال بــا توجــه بــه درك و درایــت مســئولان و توجــه آنهــا بــه ایــن امــر کــه بقــاء 
صنایــع و شــرکت ها منــوط بــه نقدینگــى کافــى اســت، مى تــوان بــه آینــده اى کــه احتمــال تغییــر سیاســت ها وجــود داشــته باشــد، امیــدوار بــود. از همیــن رو « بــازار 
امــروز» در گفت وگــو بــا بهنــام بهــزاد فــر مدیــر امــور اعضــاى کانــون کارگــزاران، نــادر اســرارى مســئول تحقیــق و توســعه شــرکت ســرمایه گذارى و خدمــات مدیریت 
صنــدوق بازنشســتگى کشــورى و ســعید درخشــانى کارشــناس ارشــد بــازار ســرمایه بــه تحلیــل چگونگــى تســهیل کــردن شــرایط جــذب ســرمایه گذاران خارجــى، 

بررســى صنایــع مــورد اقبــال ســرمایه گذاران خارجــى در دوران پســابرجام و ضــرورت تشــکیل حســاب هاى cus todian پرداختنــد کــه آن را در ادامــه مى خوانیــد.

رمزگشایى کارشناسان ارشد بازار سرمایه از یک مشکل بزرگ در گفت وگو با «بازار امروز» 

رنج نقدینگى بورس

custodian ، اولویت سرمایه گذاران خارجى
بهنـام بهـزاد فـر مدیر امـور اعضاى کانـون کارگـزاران در خصوص 
چگونگـى تسـهیل جـذب سـرمایه گذاران خارجـى گفـت: مسـائل 
پیـش روى سـرمایه گذاران خارجـى در سـه صـورت مى توانـد بـه 
طـور کامل برطرف شـود. در وهلـه اول نیازمند اسـت که تغییراتى 
در مصوبـات مجلـس، دولـت و بانـک مرکـزى ایجاد شـود. زیرا در 
ابتـدا احسـاس مى شـد کـه قوانیـن و مقـررات و آیین نامه هـا در 
ایـن زمینـه بـه کنـدى مرتفـع خواهند شـد امـا در حـال حاضر با 
توجـه بـه اقدامـات انجـام شـده حتـى مى تـوان گفت که سـرعت 

رفـع موانـع بیشـتر از مـوارد دیگر بوده اسـت.
وى خاطرنشـان کـرد: پـس از آن  اقدامـات داخلـى بـازار سـرمایه مدنظر قـرار مى گیرد کـه طبیعتا 
حـل آن دسـته سـرعت زیادى خواهد داشـت. دسـته سـوم نیـز عوامل فنـى و تکنیکى هسـتند که 
بـراى سـرمایه گذاران خارجـى بسـیار مهم اسـت و حـل آن نیازمند ارتقاى دسـتورالعمل ها اسـت. 

مدیـر امـور اعضـاى کانـون کارگـزاران عنـوان کرد: در مـورد دسـته اول مى تـوان موارد زیـادى نام 
بـرد. مـواردى از قبیـل تسـهیل حضور سـرمایه گذار خارجـى در کشـور، انتقال وجه سـرمایه گذاران 
بـه داخـل و خـارج از کشـور و تسـریع در دریافـت ویـزا و... در ایـن زمینـه اتفاقات مثبتـى تاکنون 
انجـام شـده و پیش بینـى مى شـود که رفـع این مـوارد مهمترین دغدغه خارجیان باشـد.  از سـویى، 
دسـته دوم نیـز شـامل مـوارد متعـددى از قبیـل مسـائلى نظیـر حجـم مبنـا، دامنـه نوسـان، گـره 

معاملاتـى و... مى شـود کـه یـا در دنیـا وجـود ندارنـد و یا شـکل اجـراى آن بسـیار متفاوت اسـت.
 ایـن کارشـناس بـازار سـرمایه تصریح کـرد: موضوعـات مذکور مباحثى هسـتند که سـرمایه گذاران 
داخلـى نیـز بحث هـاى زیـادى در مورد آنهـا دارند و عمـلا بـورس را از نقدشـوندگى دور مى کنند. 

مدیـر امـور اعضـاى کانـون کارگـزاران اذعـان داشـت: همچنیـن از عوامـل تکنیکى و فنـى مى توان 
بـه ایجـاد و رونـق ابزارهـاى جدیـدى همچـون آپشـن هاى معاملاتى، آتـى ارز، آتى شـاخص، خرید 
و فـروش اسـتقراضى و... اشـاره کـرد. عوامـل ایـن دسـته مسـائل مهمـى هسـتند که سـرمایه گذار 

خارجـى مى توانـد بـا وجـود آنها ترغیب شـود. 
بهنـام بهـزاد فـر در خصـوص صنایعى که پـس از برجام مورد اسـتقبال سـرمایه گذاران خارجى قرار 
مى گیـرد نیـز گفـت: پیش بینـى مى شـود در شـرایط پسـابرجام صنایعـى کـه در دوران تحریم هـا 
افـت محسوسـى داشـتند، شـرایط رشـد بهتـرى نسـبت به سـایر صنایع داشـته باشـند. بـه عنوان 
مثـال مى تـوان از صنعـت خـودرو و قطعه سـازى نام برد. صنعت دارو نیز از بابت بازگشـایى ال سـى 
و تامیـن مالـى مى توانـد یکى از گروه هاى پرپتانسـیل بازار باشـد. گروه شـیمیایى و پتروشـیمى نیز 
یکـى از گروه هـاى هـدف سـنتى سـرمایه گذاران خارجـى اسـت. البتـه این فـرض را مى تـوان براى 

صنایـع پیمانـکارى نیـز در نظـر گرفـت چرا کـه این پتانسـیل در این شـرکت ها نیز وجـود دارد.
مدیرامـور اعضـاى کانـون کارگـزاران دربـاره ضـرورت تشـکیل حسـاب هاى custodian گفـت: 
ایـن موضـوع یکـى از اولویت هـاى سـرمایه گذاران خارجـى بـوده و در لیسـت دغدغه هـاى آنـان 
بـه خصـوص بـراى اشـخاص حقوقـى کـه تراکنش هـاى بـالا و قصـد سـرمایه گذارى زیـادى دارند، 

وجـود دارد. 

بهبود رتبه اعتبارى 
افـزون بـر ایـن، نـادر اسـرارى مسـئول تحقیـق و توسـعه شـرکت 
سـرمایه گذارى و خدمـات مدیریت صندوق بازنشسـتگى کشـورى 
در خصـوص تسـهیل رونـد جـذب سـرمایه گذاران خارجـى گفت: 
بـراى ورود سـرمایه گذار خارجـى نیاز به حل شـدن برخى مسـائل 

از جملـه امنیـت بین المللى اسـت. 
وى خاطرنشـان کـرد: منظـور از امنیـت بین المللـى ایـن اسـت 
کـه ایـران بـه عنـوان کشـورى کـه داراى وضعیـت نرمـال اسـت، 
در جامعـه جهانـى پذیرفتـه شـود و در طبقه بندى هـا بـا کشـورى 

هماننـد کـره شـمالى مقایسـه نشـود. 
نـادر اسـرارى عنـوان کـرد: لـزوم تغییر دید جهانى به کشـور احسـاس مى شـود این در حالى اسـت 

کـه پـس از برجـام هم نگرش هـا تغییر نکرده اسـت.
مسـئول تحقیق و توسـعه شـرکت سـرمایه گذارى و خدمات مدیریت صندوق بازنشسـتگى کشـورى 
ابـراز داشـت: از نظـر داخلـى آمادگـى لازم را در جهـت جـذب سـرمایه گذاران خارجـى نداریم چرا 
کـه نیـاز بـه ایـن اتفـاق از نظر مدیـران سیاسـى و اقتصـادى دیده نمى شـود. ایـن کارشـناس بازار 
سـرمایه افـزود: در حـال حاضـر قوانینـى در جهـت تسـهیل ورود سـرمایه گذاران خارجـى به داخل 

کشـور وجـود ندارد. 
نـادر اسـرارى تصریـح کـرد: در هـر صنعتى رهبر قیمـت نباید یک شـرکت داخلى باشـد و باید یک 

شـرکت خارجـى هم امـکان قیمت گذارى محصول تولیدى را داشـته باشـد.
 ایـن تحلیلگـر بازار سـرمایه بیان کـرد: باید تغییراتـى در قوانین کار و حوزه مربوط بـه رقابت ایجاد 
شـود. همچنیـن، از لحـاظ سیاسـى هـم تمـام افـراد به ایـن نتیجه برسـند کـه جذب سـرمایه گذار 

خارجى نیاز اساسـى پیشـرفت کشـور محسـوب مى شود.
وى اظهـار کـرد: بهبـود وضعیـت کشـور در حـوزه بین المللى در جهت جـذب سـرمایه گذار خارجى 

نیـز از دیگـر عوامـل مهم ایـن امر تلقى مى شـود.
مسـئول تحقیق و توسـعه شـرکت سـرمایه گذارى و خدمات مدیریت صندوق بازنشسـتگى کشـورى 
در خصـوص صنایـع مـورد اقبـال در شـرایط پسـابرجام گفـت: سـرمایه گذار خارجى در پسـا برجام 
بـه دنبـال شناسـایى بـازار هـدف در ایـران خواهـد بـود. از سـویى پتانسـیل موجـود در صنایـع، 
سـرمایه گذار خارجـى را ترغیـب بـه ورود بـه صنایع و شـرکت هاى موجـود مى کند. این کارشـناس 
بـازار سـرمایه اظهـار کـرد: صنعـت خـودرو بیشـترین زیرسـاخت ممکـن را بـراى همکارى با سـایر 

کشـورها در جهـت ارائـه محصولات جدیـد دارد.
نـادر اسـرارى عنـوان کـرد: صنعـت پتروشـیمى در حـال حاضـر نسـبت به سـایر صنایـع تجهیزات 
جدیدتـرى دارد و سـرمایه گذاران خارجـى در صورتـى که در شـرکت هاى پتروشـیمى امـکان ورود 

داشـته باشـند، مى تواننـد راندمـان تولیـد را افزایـش دهند.
وى افـزود: برخـى از ماشـین آلات اکثـر صنایع هماننـد صنعت قند، ذوب آهـن اصفهان، بخش هایى 
از شـرکت هاى مشـابه و... بیـش از 50 سـال قدمـت دارنـد. در صورتـى کـه سـرمایه گذار خارجى با 
قصـد بهینـه سـازى و تملـک وارد شـود، شـرایط تغییـر خواهد کـرد اما اگـر قصد شـراکت محدود 
وجـود داشـته باشـد صنعـت خودرو و پتروشـیمى با اقبال بیشـترى نسـبت به سـایر صنایـع مواجه 

خواهند شـد.
مسـئول تحقیق و توسـعه شـرکت سـرمایه گذارى و خدمات مدیریت صندوق بازنشسـتگى کشـورى 
در خصوص حسـاب هاى custodian بیان کرد: custodian نیاز بازار سـهام نیسـت و  در حوزه 

سـرمایه گذارى چیـزى تحـت عنوان تضمین وجـود ندارد. 
ایـن کارشـناس بـازار سـرمایه تصریح کرد: در هر کشـورى با توجـه به وضعیت سیاسـى و اقتصادى 
رتبـه اعتبـارى وجـود دارد. زمانـى کـه رتبـه اعتبارى کشـور مناسـب نباشـد امـکان ایجاد مشـکل 
بـراى سـرمایه گذار خارجـى وجود خواهد داشـت این در حالى اسـت که ریسـک سـرمایه گذارى در 
کشـور مـورد نظـر نیـز در رتبه اعتبارى لحاظ شـده اسـت. نادر اسـرارى اظهار کـرد: در حال حاضر 

رتبـه اعتبـارى ایران نسـبت بـه قبل از برجـام بهبود یافته اسـت.

لزوم اجراى صحیح حاکمیت شرکتى
بـازار  ارشـد  کارشـناس  درخشـانى  سـعید  دیگـر،  سـویى  در 
سـرمایه در خصـوص جـذب سـرمایه گذاران خارجـى گفـت: افراد 
بـراى سـرمایه گذارى در ایـران بـا مشـکلاتى مواجـه هسـتند. بـه 
طـور مثـال، فـردى کـه در گـروه خودروسـازى سـایپا  اقـدام بـه 
قیمـت  تعییـن  و  نیـرو  تعدیـل  امـکان  مى کنـد  سـرمایه گذارى 
فـروش محصـول نهایى را نـدارد. از طرفـى وجود تعرفه نامناسـب 
در واردات مـواد اولیه نیـز از دیگر موانع پیش روى سـرمایه گذاران 

بود. خواهـد 
وى خاطرنشـان کـرد: دولـت بایـد در گام نخسـت در زمینـه قیمت گـذارى صنایع بورسـى دخالتى 
نداشـته باشـد و اجـازه دهـد تـا بـازار بـه تعییـن قیمـت بپـردازد. بـه عنـوان مثـال دولـت در حال 
حاضـر اقـدام بـه تعییـن قیمـت حداقلى در برخـى از محصـولات مانند چغنـدر مى کند و هر سـال 
شـاهدیم کـه ایـن قیمـت افزایـش پیـدا مى کنـد. ایـن در حالـى اسـت کـه قیمـت شـکر در برخى 

نمى کند. رشـد  مواقـع 
سـعید درخشـانى عنـوان کـرد: در نتیجـه ایـن اتفـاق عمدتـا شـرکت هاى صنعـت شـکر در بـازار 

سـرمایه زیـان ده مى شـوند و یـا سـود هاى خیلـى کمـى را بـه دسـت مى آورنـد.
ایـن تحلیلگـر بـازار سـرمایه بیـان کـرد: از سـویى، حاکمیـت شـرکتى بایـد بـه معنـاى حقیقى در 
شـرکت ها اجرایـى شـود چرا کـه در قالب فعلـى هیچ سـرمایه گذار خارجى تمایل به سـرمایه گذارى 
در شـرکت ها را نخواهـد داشـت. وى افـزود: عـزم ملى مسـئولان و افراد جامعه باید به سـمت مثبت 
شـدن نگاه هـا بـه سـرمایه گذار خارجـى حرکـت کنـد زیـرا سـرمایه گذار همگام بـا ایجـاد رونق در 

تولیـد و اشـتغال باعـث افزایـش منافع عمومى در کشـور مى شـود.
سـعید درخشـانى اذعان داشـت: متاسـفانه در حال حاضر چنین دیدگاهى در بخش هاى حاکمیتى 
وجـود نـدارد. این کارشـناس بازار سـرمایه گفـت: قیمت گذارى هاى دسـتورى هماننـد افزایش نرخ 
خـوراك پتروشـیمى ها یـا مـوارد دیگر نیـز  باعث عـدم تمایل افراد جهت سـرمایه گذارى در کشـور 

مى شود.
وى دربـاره حسـاب هاى  custodianابـراز داشـت: ضرورت تشـکیل حسـاب هاى custodian به 
شـدت در بـازار احسـاس مى شـود. از سـویى وجود برخـى از قوانین دسـت و پا گیر سـازمان بورس 

عـدم شـفافیت را بیشـتر از شـفافیت در بازار ارائـه مى دهند.
ایـن تحلیلگـر بـازار سـرمایه ابـراز داشـت: عـدم ارائـه مجـوز بـراى تشـکیل شـرکت کارگـزارى و 
قیمت هـاى بـالاى چنیـن شـرکت هایى بـا توجه به سـرمایه انـدك و کارایى بسـیار پاییـن برخى از 

ایـن شـرکت ها،  هیـچ فـردى را ترغیـب بـه سـرمایه گذارى در ایـن بخـش نمى کنـد.
سـعید درخشـانى خاطرنشـان کرد: برخى از شـرکت هاى مشاوره سرمایه گذارى و سـبدگردانى فقط 
بـه اشـاعه شـایعات در بـازار مى پردازنـد و متاسـفانه تحلیل خاصـى را از طرف چنین شـرکت هایى 
نمى بینیـم. از سـویى، عـدم توانایـى در کنتـرل کانال هـاى تلگرامـى از طـرف مسـولان و نهادهـاى 

ناظـر نیـز باعث ضعـف بازار مى شـود.
ایـن کارشـناس بـازار سـرمایه اظهـار کـرد: در صورتـى کـه مـوارد مذکـور محقـق شـوند، بـا رفـع 
محدودیـت، تغییـر در سـاختارها، ارتقـاء سـطح مدیریتـى ، ادغام برخـى از نهادهاى مالـى در جهت 
تاسـیس کارگزارى هـاى جدیـد و حتـى خریـد سـهام کارگزارى هـا توسـط کارگـزاران بین المللى و 
ایجـاد حسـاب هاى custodian در جهـت رشـد و توسـعه بـازار سـهام مثبـت ارزیابـى مى شـود.   

وى بیـان کـرد: پیشـنهاد مى شـود افـرادى کـه در کارگـزارى و نهادهـاى مالى هسـتند بـا کد خود 
اقـدام بـه خریـد و فـروش سـهام در بـورس کننـد تـا رونـد و نـوع فعالیت هـا مشـخص شـود. در 
همیـن حـال در صورتـى کـه شـاهد چنیـن رویدادهایـى در سـطح بازار باشـیم بـه طـور اتوماتیک 
بـا افزایـش شـفافیت سـرمایه گذار خارجـى هـم اقـدام بـه ورود در چنیـن بـازارى مى کنـد. سـعید 
درخشـانى تصریـح کـرد: تـا زمانـى کـه سـرمایه گذارى در کشـور صـورت نگیـرد شـاهد رشـد و 

پیشـرفت نخواهیـم بود.
ایـن تحلیلگـر بـازار سـرمایه عنـوان کرد: در پسـا برجـام همگام بـا لغو تحریـم، اکثر صنایـع منتفع 
مى شـوند امـا صنایعـى که پایدارى بالاترى نسـبت به سـایرین دارنـد، همانند صنعـت غذایى، دارو، 

نفـت و پالایشـگاه بـا اقبال بیشـترى مواجه خواهند شـد.

محمود جامساز، اقتصاددان
پــس از تصویــب نظــام عملیــات بانکــدارى 
ــى در  ــات بانک ــع عملی ــا در واق ــدون رب ب
ــت و از  ــرار گرف ــلامى ق ــود اس ــرو عق قلم
ــیارى  ــدى از بس ــره من ــرى و به به کارگی
از ابزارهــاى بانکــى بین المللــى محــروم 
شــد کــه ایــن امــر خــود مقدمــه اى بــراى تضعیــف نظــام بانکــى 
گردیــد ضمــن آنکــه بانــک مرکــزى از ابتــداى بــه قــدرت رســیدن 
جمهــورى اســلامى از اســتقلال برخــوردار نبــوده و نتوانســته اســت 
ــا  ــره دولت ه ــدرت آم ــیطره ق ــارج از س ــى را خ ــت هاى پول سیاس
ــدو  ــور از ب ــاى کش ــداد بانک ه ــوع تع ــرا در آورد. در مجم ــه اج ب
انقــلاب تاکنــون بــه شــدت افزایــش یافتــه اســت بــه حــدى کــه 
ایــن تعــداد بانــک  را بــا توجــه بــه حجــم و ظرفیــت اقتصــاد کشــور 
ــرفته و  ــم از پیش ــورى اع ــچ کش ــا هی ــوان ب ــت آن نمى ت و جمعی
توســعه نیافتــه مقایســه کــرد. ضمــن آنکــه تعــداد شــعبات بانک هــا 
ــا  ــه تنه ــورى  ک ــه ط ــت ب ــتاندارد اس ــارج از اس ــیار خ ــز بس نی
ــون اصــل  بانک هــاى ملــت، صــادرات و تجــارت کــه از طریــق قان
44  خصوصــى ســازى شــدند و بــه بــورس پیوســتند، همــره بــا دو 
تــا ســه بانــک دیگــر از قبیــل بانــک قوامیــن و مهــر اقتصــاد تقریبــا 
بیــش از 11 هــزار شــعبه در سراســر کشــور ایجــاد کرده انــد. ایــن 
ــر  ــرت انگیزت ــر و حی ــیار فرات ــى بس ــاى غیربورس ــم در بانک ه رق
اســت بــه خصــوص آنکــه موسســات مالــى و اعتبــارى بــدون مجــوز 
ــه حیــف و میــل  ــان ب نیــز مثــل قــارچ روییدنــد کــه برخــى از آن
ســپرده هاى مــردم پرداختنــد و ناگزیــر بانــک مرکــزى بــا مداخلــه 
در ایــن امــر بــه برخــى از موسســات مالــى و اعتبــارى مجــوز اعطــا 
ــن و  ــوز تحــت عناوی ــدون مج ــان ب ــى از آن ــوز برخ ــا هن ــرد ام ک

اســماء مذهبــى بــه کار مشــغول هســتند. 
متاســفانه نظــام بانکــى  مــا بــه دلیــل قرارگرفتــن در یــک مجموعــه 
ــود  ــى و وج ــلامت بانک ــود س ــى از نب ــى رانت ــى نفت ــاد دولت اقتص
فســاد گســترده در امــان نبــوده اســت. بــه همیــن علــت بســیارى 
ــح  ــاى صحی ــه خــلاف رویه ه ــه ب ــان ک ــى آن ــپرده هاى اعطای از س
بانکــدارى و ارزشــیابى اعتبــارى بــه تســهیلات گیرنــدگان پرداخــت 
شــده، شــوربختانه همچنــان بــه صــورت مطالبــات معــوق انباشــت 
ــرکت هاى  ــه ش ــار ب ــاى اعتب ــا را در اعط ــت بانک ه ــده و دس ش
کوچــک و متوســط مولــد بخــش واقعــى اقتصــاد بســته کــه همیــن 

امــر رکــود اقتصــادى را نیــز تعمیــق بخشــیده اســت.
بــا کمــال تاســف بانک هــا بــه جــاى آنکــه بــه رشــد بــازار متشــکل 
ــى موسســات  ــورى پول ــى و ف ــى کمــک کننــد و نیازهــاى مال پول
ــق  ــارى را از طری ــر تج ــات موث ــد و خدم کوچــک و متوســط مول
اعطــاى اعتبــارات کوتــاه مــدت مرتفــع ســازند خــود بــه بنــگاه دار 
ــه  ــى ب ــود مبادلات ــرى عق ــاى به کارگی ــه ج ــده اند و ب ــل ش تبدی
ــا  ــود بانک ه ــن عق ــرا در ای ــد زی ــارکتى روى آورده ان ــود مش عق
ــک رقمــى  ــدا ی ــا در ابت ــوند ام ــده مى ش شــریک تســهیلات گیرن
بــه عنــوان بهــره را بــه طــور ثابــت تعییــن و از تســهیلات گیرنــده 
کــه در واقــع بــه موجــب عقــد مشــارکت، شــریک بانــک محســوب 
مى شــود، اخــذ مى کننــد و بــه زیــان احتمالــى موسســه اعتنایــى 
ــه بانکــى  ــوردى نشــان داده نشــده اســت ک ــچ م ــد و در هی ندارن
از طریــق عقــود مشــارکتى بــه یــک شــرکت و یــا بنــگاه وام داده 

باشــد و در زیــان آن هــم مشــارکت کــرده باشــد.
ــیس  ــه تاس ــدام ب ــود اق ــج خ ــه تدری ــا ب ــال بانک ه ــر ح ــه ه ب
ــا  ــان اســت ام ــه آن ــد کــه در واقــع متعلــق ب شــرکت هایى نمودن
ــب  ــوده و اغل ــدارى ب ــان بانک ــک و متولی ــز از بان ــر متمای در ظاه
تســهیلات بــه ایــن موسســات در باطــن خــودى و همیــن طــور به 
افــراد حقیقــى و حقوقــى کــه در ارتبــاط بــا رانت هــاى حکومتــى 
هســتند، پرداخــت شــده اســت. مســلما چنیــن تســهیلات 
گیرندگانــى خــود را موظــف بــه بازپرداخــت وام ندیــده و همیــن 
ــب  ــالیانه نصی ــاى س ــت تورم ه ــى از باب ــود هنگفت ــر ســبب س ام
ــده  ــته ش ــز انباش ــا نی ــه بانک ه ــات معوق ــرده و مطالب ــا ک آنه
ــان  ــارد توم ــزار میلی ــدود 180 ه ــر در ح ــال حاض ــت. در ح اس
مطالبــات معوقــه و آنهایــى کــه اســتمهال شــده امــا امیــدى بــه 
بازگشــت آنهــا بــه بانــک وجــود نــدارد، در سیســتم بانکــى نشــان 
ــا از  ــات بانک ه ــزودن مطالب ــا اف ــع ب ــت و در واق ــده اس داده ش
ــان را از نیمــى از منابــع تســهیلات پرداختــى محــروم  دولــت، آن

کــرده اســت.
اگرچــه رشــد نقدینگــى از زمــان روى کار آمــدن دولــت روحانــى 
ــى  ــن نقدینگ ــه ای ــا ب ــا بانک ه ــت ام ــده اس ــر ش ــون دو براب تاکن
ــد. بنابرایــن مثــل آن اســت کــه دولــت در حــال  دسترســى ندارن
حاضــر بــا همــان میــزان نقدینگــى ســه ســال پیــش روبــه رو باشــد 
ــرمایه گذارى ها و کاهــش رشــد  ــر کاهــش س ــن ام ــه نتیجــه ای ک
اقتصــادى و تعمیــق رکــود و بیــکارى اســت کــه لازم اســت دولــت 
نســبت بــه اصــلاح وضــع موجــود اقدامــات بنیادیــن صــورت دهــد 
ــه تنهــا شــامل نظــام بانکــى کشــور خواهــد  کــه ایــن اقدامــات ن
ــود بلکــه در تمــام حوزه هــا و قلمروهــاى اقتصــاد کلان نیازمنــد  ب
ــا وجــود آنکــه  اصلاحــات نهــادى و بنیادیــن هســتیم. بنابرایــن ب
ــان  ــود مخالف ــا وج ــت و ب ــیده اس ــرانجام رس ــه س ــز ب ــام نی برج
داخلــى و خارجــى کــه همچنــان در برابــر اجرایــى شــدن برجــام 
ــز  ــع نی ــن موان ــر ای ــت ب ــى دول ــد، اگرحت ــدازى مى کنن ســنگ ان
فائــق شــود و برجــام اجرایــى گــردد متاســفانه ظرفیــت ســاختار 
ــى  ــل اجرای ــرش و تحم ــدرت پذی ــود ق ــى موج ــادى و بانک اقتص

برجــام را نخواهــد داشــت.

ساختار اقتصادى و بانکى  قدرت 
پذیرش اجرایى شدن برجام را ندارد

تحلیل




