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از مطرح نمودن سؤالات، اگر در مورد موضوع  پیش 
مورد نظر مطلبی دارید، بفرمایید. 

است.  اهمیت بسیاري  حائز  تمام کشورها  در  پولی  سیاستگذاري هاي 
در کشور ما که یک اقتصاد بانک محور است، سیاست هاي پولی نقش 
زیادي در مسیر اقتصادي کشورمان دارد. عوامل دیگري نیز بر این امر 
مؤثر هستند. از یک طرف، محدودیت هاي اقتصاد ما در برابر اقتصاد 
از طرف  و  اثر گذاشتند  ما  اقتصادي  و  تجاري  تعاملات  بر  بین الملل 
دولت  توسط  نفتی  در آمد هاي  را  درآمد کشور  از  مهمی  دیگر، بخش 
تشکیل می دهد و به همین دلیل تأثیر گذاري دولت در اقتصاد را بالا 

می برد. 

به نظر می رسد از اواسط سال 1386 و در سال 1387 
با وجود کاهش شدید نرخ رشد اقتصادي و افزایش 
موجودي انبار، اقتصاد ایران وارد رکود شده است. از 
سوي دیگر طی سا ل هاي آتی بودجه انبساطی دولت 
طرح  اثرات  و  کرد  خواهد  پیدا  افزایش  شدت  به 
تحول نیز به مرور خود را نشان خواهد داد. از این رو 
اقتصادي  رکود  این  از  شما  تحلیل  فضایی  چنین  در 

چگونه است؟
به علائم و شواهد موجود در تولید کشور، می توان دو دسته  با توجه 
هدف  با  سیاستگذاري هایی  به  دسته  یک  گرفت.  نظر  در  را  عوامل 

بررسی چالش هاي سیاست پولی و نظام بانکی

مصاحبه با دکتر محمد طالبی
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تأثیر گذاري بر شاخص هاي اقتصادي بر می گردد و دسته دیگر عواملی 
نیست. در مورد  اقتصادي  اختیار سیاستگذاران و فعالان  است که در 
در عرصه  چهار سال گذشته هم  دوم، می توان گفت طی سه،  دسته 
مواجه  رکودي  شرایط  سري  یک  با  ملی  در صحنه  هم  و  بین الملل 
بودیم که تحت تأثیر شرایط حاکم بر اقتصاد جهانی بوده است. به طور 
خاص نیز به دلیل اینکه در بخش کشاورزي با شرایط سختی مواجه 
در  زیادي  تأثیر گذاري  امر  بودیم، علی الخصوص در سال 1387، این 
ارزش افزوده، تولید و درآمد داشته که اکثر حوزه هاي اقتصادي را نیز 
تحت تأثیر قرار داده است. به رغم آنکه به نظر نمی رسد کشاورزي بتواند 
از  نفر  میلیون  به حداقل 25  نزدیک  اما  باشد  تأثیر گذار  اندازه  به این 
جمعیت کشورمان تحت تأثیر بخش کشاورزي هستند. بنابراین به نظر، 
شرایط خاص بخش کشاورزي تأثیر زیادي در روند تولید جامعه داشته 
است. لذا این عامل جزء آن دسته از عواملی است که در اختیار نبوده 
تورم  کنترل  به  معطوف  سیاستگذاري هاي  عوامل  دیگر  دسته  است. 

است.
در   (1387 و   1386 سال هاي  (شاید  سال ها  از  مقطعی  در  ما 
شاخص هاي اقتصادي، تورم را به عنوان یک شاخص مهم اقتصادي و 
جزء اهداف و جهت دهنده سیاستگذاري ها مطرح کرده ایم، به طوري که 
تقریباً تمام درگیري در بخش سیاست هاي پولی و سیاست هاي اعتباري 
به سمت کنترل تورم بوده است. از این رو، این عوامل زمینه هاي ایجاد 

رکود اقتصادي را ایجاد نموده اند.
به نظر شما چه وضعیتی در اقتصاد ما وجود داشت که 
باعث شد به این سمت یعنی کنترل تورم (هدفگذاري 

تورم) حرکت کنیم؟
شاخص هاي پولی کشور از سال 1383 تا به امروز نشان می دهد که 
نرخ تورم در سال هاي 1383 تا 1385 به ترتیب برابر  15/2، 12/2 
و 11/9 درصد بوده است. در سال هاي 1384 و 1385 رشد نقدینگی 
به ترتیب 34 و 39 درصد و نرخ رشد تقریباً حول و حوش 5ـ6 درصد 
بر  نظمی   1385 و   1384 سال هاي  در  گفت  می توان  است.  بوده 

تورم، رشد  نرخ  یعنی  است.  بوده  حاکم  اقتصادي  شاخص هاي کلان 
 ،1385 سال  در  داشته اند.  انسجام  یکدیگر  با  تولید  رشد  و  نقدینگی 
یعنی  انبساطی شد.  پولی یک سیاستگذاري  سیاستگذاري هاي  تقریباً 
در سال 1385، رشد پایه پولی 27 درصد و ضریب فزاینده نقدینگی به 
رقم 4/59 رسید که نسبت به سال قبل 10 درصد رشد داشت. در این 
سال حجم نقدینگی 39 درصد رشد داشت. در سال 1386 رشد پایه 
پولی به 31 درصد و ضریب فزاینده نقدینگی به 4/49 درصد رسید و 
رشد نقدینگی و نرخ تورم در این سال به ترتیب به 28 و 18/4 درصد 
رسید. این روند در سال 1387 ادامه پیدا کرد. یعنی رشد پایه پولی به 
48 درصد، ضریب فزاینده نقدینگی با توجه به سیاستگذاري هاي انجام 
درصد  به 3/52  و  ...) کاهش  و  قانونی  افزایش ذخایر  قبیل  (از  شده 
رشد  در   1387 تا   1385 سال هاي  اثرگذاري  به  توجه  با  ولی  رسید. 
پایه پولی، شاهد رشد تورم به 25/4 درصد بودیم. از این رو می بینیم، 
به  را   1387 تا   1385 سال هاي  در  پولی  سیاست هاي  اینکه  به دلیل 

سمت انبساطی شدید بردیم، نرخ تورم افزایش یافته است.
کنم که  اشاره  است  لازم  این موضوع،  با  رابطه  در  حال  به  هر 
عده اي  است.  مطرح  دیدگاه  دو  مرکزي  بانک  نقش  خصوص  در 
و  مطالعه  به  که  نهادي  یک  از  است  عبارت  مرکزي  بانک  معتقدند 
تشخیص پرداخته و با کاهش و افزایش نرخ بهره و ذخایر قانونی به 
مدیریت می پردازد. دیدگاه دیگر می گوید که صرفاً این نقش در اقتصاد 
ترازنامه  مرکزي  بانک  که  است  این  مهم  بلکه  نیست  کننده  تعیین 
یک  به عنوان  را  ترازنامه  مدیریت  و  می کند  مدیریت  چگونه  را  خود 
عامل مؤثرتر می دانند. حتی عده اي اتفاقاتی را که در غرب پیش آمده 
است ناشی از این می دانند که بانک هاي مرکزي روي نقش کاهش و 
افزایش نرخ بهره متمرکز شده اند و توجهی به مدیریت ترازنامه خود 

یعنی مدیریت نقدینگی در جامعه ندارند.
حال با وجود این وضعیت، یک قاعده مندي در اقتصاد ما حاکم 
(مثلاً  شده  داده  موارد تشخیص  تأثیر  یکباره تحت  اگر  و  است  شده 
تشخیص دادیم که سرعت رشد اقتصادي را بالا ببریم) از سیاست هاي 
قاعده مند در حوزه پولی به سمت سیاستگذاري فعال حرکت کنیم، در 
واقع به سمتی می رویم که اجازه داده ایم حجم زیادي اعتبار به جامعه 
مقدار  به  مرکزي  بانک  دارایی هاي  می دهیم  اجازه  یا  و  شود  تزریق 
زیادي افزایش پیدا کنند. از سوي دیگر، بر اساس این معیارها، ظرفیت 
سیاست ها  در  که  تغییراتی  و  است  معینی  ظرفیت  یک  ما  اقتصادي 
داده و یا شوك هایی که وارد می شود، بعضی مواقع نمی تواند از طریق 

می توان  را  کشور  تولید  در  رکود  عوامل  جمله  از 
روي  بر  تأثیر گذاري  هدف  با  سیاستگذاري هایی 
اختیار  در  که  عواملی  و  اقتصادي  شاخص هاي 

سیاستگذاران و فعالان اقتصادي نیست، در نظر گرفت
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شاخص ها و نمایه هاي اقتصادي تبیین شود. سیاستگذار پولی می تواند 
با کاهش و افزایش نرخ هایی که در اختیار دارد، یک عدد را افزایش 
یا کاهش دهد ولی تطبیق مجموعه فعالان اقتصادي و بخش واقعی 
که  می شود  جامعه  به  صدمه اي  ایجاد  باعث  موضوع،  این  با  اقتصاد 

کنترل مجدد آن هزینه بر است.
از سال 1387، براي جبران سیاست هاي اعمال شده از سال 1385 
به بعد، سیاست عکس را جهت کاهش نرخ تورم در پیش گرفته ایم. 
به طوري که شعار بانک مرکزي نیز، کاهش نرخ تورم بوده است. لذا 
بر تورم  با تأکید  نیز سیاستگذاري ها  نرخ تورم و  هدف گذاري کاهش 

بوده که یک اثر جانبی آن نیز اثر منفی بر تولید جامعه می باشد.
سال  در  و  درصد   39 نقدینگی  رشد   ،1385 سال 
1387 این میزان به 15/9 درصد رسید. به عبارتی، از 
سال 1385 تا 1387 مرتباً نرخ رشد نقدینگی کاهش 

یافته است، یعنی سیاست انقباضی بوده است؟
در  پولی  پایه  حاصل ضرب  از  نقدینگی  حجم  می دانید  که  همان طور 
ضریب فزاینده نقدینگی به دست می آید. در سال هاي 1385 تا 1387 
روند رشد پایه پولی افزایشی (به ترتیب 27، 31 و 48 درصد) و روند 
ضریب فزاینده نقدینگی کاهشی بوده است (به ترتیب 4/59 ، 4/49 

و 3/52 درصد).
به این ترتیب عاملی که باعث کاهش رشد نقدینگی شده است، 
با اعمال سیاست هاي پولی  کاهش ضریب فزاینده نقدینگی بوده که 

همراه بوده است، یعنی پایه پولی را افزایش و ضریب فزاینده نقدینگی 
را با افزایش ذخایر قانونی کاهش داده ایم. این رخداد مثل یک ترمزي 
اعداد  از نظر  است  یعنی ممکن  می شود.  اقتصاد کشیده  در  که  است 
خیلی کم  اقتصادي  اثرگذاري  نظر  از  ولی  ببینیم  را  کاهشی  ارقام  و 
رشد  اثر گذاري  در  که  تأخیري   ،1387 سال  در  این رو  از  می باشد. 
نقدینگی به جا گذاشته است باعث گردید، ما شاهد تورم 25/4 درصدي 
باشیم و رشد پایه پولی آن بخشی است که عملاً تأثیر پذیري آن در 

اقتصاد زیاد بوده است.
با توجه به نکات مطرح شده اگر بخشی از سیاست 
پولی را پایه پولی بدانیم. از این رو بخش قابل توجهی 
بانک  خارجی  دارایی هاي  تأثیر  تحت  پولی  پایه  از 
مرکزي  بانک  با  دولت  اقتصادي  مناسبات  و  مرکزي 
می باشد، اما بخشی از این پایه پولی رابطه بانک ها با 
بانک مرکزي است که بدهی بانک ها به بانک مرکزي 
پولی  سیاست  از  بخشی  خود  و  می دهد  تشکیل  را 
است. از این رو ارزیابی شما از رابطه بانک ها با بانک 
مرکزي و نقش آنها در سیاست پولی علی الخصوص 
در مورد افزایش بدهی بانک ها به بانک مرکزي طی 
سال هاي اخیر چگونه است؟ آیا این یک رفتار خواسته 

یا ناخواسته اي است؟
به هر حال بانک مرکزي یک سیاستگذار و بانک ها به عنوان مهم ترین 
مرکزي  بانک  البته  هستند.  پولی  سیاست هاي  اجراي  در  مؤثر  نهاد 
می تواند نرخ بهره را تغییر (افزایش یا کاهش) دهد ولی هر نرخی را که 
براي تسهیلات دهی بانک ها تعیین می کند، باید با همان نرخ آمادگی 
اعطاي وام به هر میزان خواسته شده را داشته باشد. بنا براین استقراض 
نظام بانکی از بانک مرکزي از این نظر یک پدیده منفی نیست. بانک ها 

منعکس کننده ظرفیت اقتصادي جامعه هستند. 
هیچ بانکی بدون اینکه جامعه و فعالان اقتصادي کشش داشته 

از سال 1387 براي جبران سیاست هاي اعمال شده 
از سال 1385  به این طرف، با هدف گذاري کاهش 
نرخ تورم و با تأکید سیاستگذاري ها بر تورم، شاهد 
جامعه  تولید  بر  منفی  اثر  جمله  از  جانبی  اثر  یک 

بوده ایم
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و  اقتصادي  ظرفیت  بنابراین یک  اضافی جذب نمی کند.  پول  باشند، 
بانک مرکزي  به سمت  را  نیاز  این  بانک  دارد و  وام وجود  براي  نیاز 
هدایت می کند. از این رو بانک مرکزي باید به همان نرخی که گفته 
را  بانک ها  به  وام دهی  دهد)  تغییراتی  می تواند  سیاست  به  (بنا  است 
داشته باشد و آن را به عنوان یک معضل نداند. اگر اعلام نرخ سود از 
بانک ها را تفکیک کنیم،  سوي بانک مرکزي و فعال کردن بازار بین 
عملاً نقش بانک مرکزي به عنوان متعادل کننده عرضه و تقاضاي پول 
حذف می شود. در جامعه یک بازار بین بانکی وجود دارد که محور آن 
بانک مرکزي است و نگاه ما به تبادل پول بین بانک ها و بانک مرکزي 

می بایستی از این منظر باشد.
بانک  از  بانک ها  استقراض  موقع  چه  شما  نظر  به 

مرکزي به تورم منجر می شود؟
بنده معتقدم صرف استقراض بانک ها از بانک مرکزي به تورم منجر 
نمی شود. آن دسته از استقراض هایی که در جهت افزایش تولید نباشند، 
نگران کننده هستند در معادله  mv = pq، نباید نگران m و v باشیم، 
بلکه باید نگران این مسأله باشیم که ظرفیت هاي اقتصادي که q را 
در یک  کنترل شود.   p که  شوند  تنظیم  گونه اي  به  می دهند،  شکل 
اقتصاد در حال توسعه، مانند اقتصاد کشور ما که به اندازه 11 سال طرح 
زیربنایی تعریف کردیم، با تخصیص بودجه هاي سالانه در هر سال نیز 
ظرفیت ها  سایر  اگر  حتی  و  نیستیم  کلیدخورده  پاسخگوي طرح هاي 
و  ارقام  و  اعداد  دهیم  قرار  مدنظر  را  دیگر)  تولیدات  و  صنایع  (یعنی 
براي افزایش q در اقتصاد  بالا است. بنابراین ظرفیتی که  بسیار  نیاز 
 m را بر اساس کنترل p وجود دارد، زیاد است. در نتیجه اگر کنترل
و v قرار دهیم، باید نسبت به استقراض نظام بانکی از بانک مرکزي 
نرخ  این نگرانی باعث افزایش هزینه پول در جامعه و  نگران باشیم. 

سود ضمنی می گردد. 
می تواند  که  بدانیم  واسطه اي  منظم ترین  را  بانک  اگر  بنابراین 
جهت دهنده تخصیص منابع براي افزایش q در جامعه باشد. بازخورد 

آن از سوي جامعه به سمت نهاد پولی ناظر، یک بازخورد قابل احترام 
کنترلی  وظیفه  یک  ما  نظارتی  وظیفه  صورت  این  غیر  در  می باشد. 
شدید است که اثر منفی دارد. اگر از این منظر نگاه کنیم، در نتیجه این 
به استقراض نظام بانکی برمی گردد، معمولاً  پایه پولی که  قسمت از 
به عنوان یک بخش نگران کننده نخواهد بود. بلکه افزایش دارایی هاي 
زمانی  استقراض  رفتن  بالا  است.  نگران کننده  مرکزي  بانک  خارجی 
نگران کننده است که بگوییم اقتصاد ما در سطح اشتغال کامل است و 
نیازي به تسهیلات و سرمایه گذاري ندارد و این نقدینگی را که بانک 
در  اقتصادي  ناهنجاري  ایجاد  باعث  می کند،  قرض  مرکزي  بانک  از 

جامعه می گردد.
اقتصادي  رشد  که   1385 و   1384 سال هاي  در 
بانک  به  بانک ها  بدهی  سهم  است،  درصد   6 ایران 
 1388 تا   1386 از سال هاي  پایین تر  خیلی  مرکزي 
(که رشد اقتصادي پایین تر بوده) است. یعنی بدهی 
بانک ها به بانک مرکزي در سال هاي رونق خیلی کمتر 
را چگونه توجیه  است. این مسأله  از سال هاي رکود 
می کنید؟ آیا اینکه خطوط اعتباري بانک مرکزي مرتباً 
در اختیار بانک ها قرار گیرد، به طوري که سبب ایجاد 
یک روند افزایشی در بدهی آنها به بانک مرکزي شود 

را یک پدیده مثبت تلقی خواهید کرد یا منفی؟
به نظر من، بدهی بانک ها به بانک مرکزي فی نفسه یک پدیده منفی 
نیست. اگر بدهی ایجاد شده در جهت اقتصاد واقعی و بخش هاي مؤثر 
در تولید جامعه نباشد و همواره در جهت خلاف تولید جامعه و یا خلاف 
سیاستگذاري هاي راهبردي رشد اقتصادي جامعه باشد، و اگر در جهت 
افزایش سرمایه گذاري و ایجاد زیرساخت هاي جامعه نباشد، باید نگران 

باشیم. 
افزایش  بانک،  یک  عملکرد  و  ترازنامه اي  لحاظ  از 
بدهی به بانک مرکزي یک پدیده مثبت تلقی می شود 

یا منفی؟
این  دارند.  (مالی)  اعتبار  تأمین  براي  زمینه هایی  بانک ها  معتقدم  من 
تأمین مالی یا از نقدینگی موجود در جامعه استفاده می شود که بستگی 
به حجم نقدینگی و ساختار بازار پولی جامعه دارد و یا زمانی که اشباع 
کلیه  نباشند،  نقدینگی  ظرفیت  پاسخگوي  ظرفیت ها  این  و  شوند 
بانک ها به سمت بانک مرکزي می روند. بنابراین، این مسأله به عنوان 

طى سال هاي 1385 تا 1387، کاهش ضریب فزاینده 
نقدینگی باعث کاهش رشد نقدینگی شده است که 
یعنی  است،  بوده  پولی همراه  سیاست هاي  اعمال  با 
پایه پولی را افزایش و ضریب فزاینده نقدینگی را با 

افزایش ذخایر قانونی کاهش داده ایم
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یک پدیده منفی براي یک بانک نیست، زیرا بانک می تواند منابع خود 
را از هر محلی تأمین نماید، حتی اگر بانک مرکزي باشد.

با مشکل  منابع  از نظر تجهیز  کنیم بانک ها  اگر فکر 
این یک  باشند،  اشباع شده  نظر  این  از  یا  و  روبه رو 
مسأله است و مسأله دیگر که جاي نگرانی دارد این 
دولتی  فشارهاي  علت  به  واقع  در  بانک ها  که  است 
مجبور به پرداخت اعتبارات به بخش هایی شده باشند 
و یا عملیات شبه بودجه اي براي بانک ها در حال اتفاق 
(در  مختلف  طرح هاي  به  هستند  مجبور  آنها  و  است 
...) اعتبار  دهند.  قالب شرکت هاي دولتی، زودبازده و 
بانکی وجود دارد  از این رو عملاً فشار روي سیستم 
و شاید افزایش بدهی شان به بانک مرکزي ناشی از 
تأثیر بوده اند.  بلکه تحت  نبوده  رفتار منطقی بانک ها 

در این زمینه نظر شما چیست؟
ممکن است یک بانک از نظر تخصیص منابع در وضعیت مناسبی باشد 
و اشکالی بر آن وارد نباشد. البته اگر قرار باشد منابع بانکی در جهت 
مصارفی برود که ماهیت بودجه اي و دولتی دارند، این تخصیص منابع 
یک تخصیص منابع واقعی نیست و عملاً نوعی جبران کسري بودجه 
دولتی است و اثر منفی دارد. تخصیص منابع باید در سطح بانک و نه 

به عنوان ابزاري براي سیاستگذاري به کار رود.
من معتقدم که این خلأ و مشکل وجود دارد. به هر دلیلی ممکن 
است در تخصیص منابع نقص هایی وارد نماییم، نقص هایی که حکایت 
رو  این  از  دارد،  بانک ها  منابع  تخصیص  کیفیت  بودن  نامناسب  از 

می توان نسبت به استقراض بانک ها از بانک مرکزي نگران بود. 
منابع  تخصیص  جهت  در  اینکه  به  توجه  با  طبیعتاً 
رو به رو  مشکلاتی  با  اعتبارات  در  نظارت  مسأله  و 
هستیم، نظر شما در مورد استراتژي که بانک مرکزي 

در خصوص ارائه خطوط اعتباري به بانک ها در پیش 
می گیرد چیست؟ لطفاً نظر خود را به عنوان یک بانک 

تخصصی ارائه فرمایید؟ 
مشکلات  یک سري  با  جامعه  در  اعتبار  تخصیص  با  رابطه  در 
منابع  تخصیص  به  مربوط  مشکلات  این  از  یکی  هستیم.  روبه رو 
دولتی  هر  انجام نمی پذیرد.  مناسبی  به نحو  که  است  در جامعه  خرد 
قبل،  دولت هاي  در  می آورد.  همراه  به  را  سیاستگذاري هایی  خود  با 
سیاستگذاري ها عمدتاً بر اساس طرح هاي بزرگ بود و تقریباً به کسانی  
که نیاز به تسهیلات خرد داشتند، کمترین توجه می شد. در دولت نهم 
بیشتر توجه شده  و دهم، به کسانی که نیاز به تسهیلات خرد دارند، 
است. حال با نگاه به نظام بانکی می توان گفت نظام پرداخت تسهیلات 
خرد در نظام بانکی در حد مطلوب نیست. لذا گرچه خطوط اعتباري 
به شیوه هاي  است نسبت  بهتر  اعطا می شود،  بانک مرکزي  از طرف 
موجود تخصیص خطوط اعتباري بازنگري شود تا خطوط مذکور مؤثر 

واقع شوند.
نظام  براي  منظمی  و  منسجم  برنامه  یک  این رو  بایستی  از 
بخشیدن به تخصیص اعتبارات خرد داشته باشیم. با معلوم بودن تعداد 
بانک ها، منابع و نیازهاي خرد تعریف شده، مورد مبهمی وجود ندارد. 
من معتقدم نظام بخشیدن به این مسأله خیلی مهم است. اگر ما این 
تسهیلات خرد را نظام مند کنیم، بخشی از آن چیزي که فکر می کنیم 
تحمیل بودجه دولتی به نظام بانکی کشور است، کاهش می یابد. اگر 
براي وام هاي خرید کالا، خرید خودرو و نیازهاي ضروري یک نظام 
تخصیص منابع تعریف کرده بودیم، دیگر به جایی نمی رسیدیم که در 
ابلاغیه ها به بانک مرکزي نحوه توزیع استانی اعتبارات شرح داده شود. 
از یک طرف، دولت در خصوص نحوه دسترسی به اعتبارات خرد مورد 
سؤال جامعه است (که البته تاکنون نتوانستیم نظام توزیع اعتبارات خرد 
را سامان دهیم) و از طرفی، در خصوص تخصیص اعتبارات کلان و 
نظام عقود مشارکتی  در شرایط حاضر،  نیمه تمام  و  بزرگ  طرح هاي 
و الزامات آن به پرداخت تسهیلات کلان، همراه با زحمت (هم براي 
بانک و هم براي تسهیلات گیرنده) منجر می گردد. علت مناسب نبودن 
تخصیص اعتبارات کلان به نظام بانکی مربوط نیست. ساختاري که 
براي اعطاي تسهیلات کلان تعریف شده است، خود به خود کیفیت 
تخصیصات در تسهیلات کلان را با مشکل مواجه می گرداند. لذا باید 
نسبت به آن تجدید نظر کنیم. عواملی که هم خود نظام بانکی در آن 
فرایند  که  متقاضیان  و  ذي ربط  سازمان هاي  دیگر  هم  و  دارد  نقش 

پدیده  یک  فی نفسه  مرکزي  بانک  به  بانک ها  بدهی 
بدهی  اگر  نمی شود.  منجر  تورم  به  و  نیست  منفی 
بخش هاي  و  واقعی  اقتصاد  جهت  در  شده  ایجاد 
افزایش  جهت  در  و  نباشد  جامعه  تولید  در  مؤثر 
به کار  جامعه  زیرساخت هاي  ایجاد  و  سرمایه گذاري 

نرفته باشد، نگران کننده است 
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باید چاره اي  با مشکل روبه رو می کند و  را  بزرگ  تخصیص اعتبارات 
براي آن اندیشید. 

مانده  حاضر،  حال  در  اینکه  به  توجه  با  شما  نظر  به 
اقتصادمان  و  تومان  میلیارد  هزار   260 ما  تسهیلات 
با  یعنی  است.  تومان  میلیارد  هزار   450 حدود  در 
و  نیست  وجود نسبت 60 درصدي که عدد بدي هم 
نشان می دهد که نقش بانک ها پررنگ و نظام بانکی 
آیا  است،  وارد شده  قوي  بسیار  اقتصادي  عرصۀ  در 
نظام بانکی می بایست مشکلات مربوط به تخصیص 
منابع را حل نماید؟ نقش بانک ها در تخصیص منابع 
و نظارت در آنها چگونه باید تعریف شود و آیا درست 

تعریف شده است؟
اگر بخواهیم تنها در یک کلمه پاسخ این سؤال را بدهیم، باید گفت 
خیر، حل مشکل صرفاً وظیفه بانک نیست. اما باید دید واقعیت چیست 
اعتبارات  تخصیص  بخش   2 ما  واقع  در  کرد.  عمل  باید  چگونه  و 
مصرفی و اعتباراتی با هدف سرمایه گذاري و بازرگانی در جامعه، توسط 

بانک ها در نظر می گیریم.
آیا در جامعه به اندازه تمام تقاضاهاي بخش مصرفی تسهیلات، 
منابع هم وجود دارد یا خیر؟ بنا به اعتقاد بنده، خیر، وجود ندارد. یعنی 
نیست.  موجود  مصرفی  تسهیلات  به  کامل  پاسخگویی  براي  منابع 
بخش  این  در  اعتباري  سهمیه بندي  یک  انجام  به  ناچار  نتیجه  در 
کاملاً  زندگی)  براي  نیازها  (یک سري  تعاریف  هستیم.  اعتبارات  از 
مشخص است. حدوداً کل تسهیلات مصرفی یک فرد در جامعه به غیر 
از بخش مسکن و حداکثر نیاز یک خانوار 15 میلیون تومان است و اگر 
یک جریان جمعیتی تعریف کنیم و کسانی را که وارد مرحله زندگی 
خانوادگی می شوند، در هر سال در این عدد ضرب کنیم، رقمی به دست 
می آید، که عموماً بالاست. به طور مثال فرض کنیم در سال حدود 1 
تومان ضرب شود،  میلیون  در 15  اگر  انجام می گیرد،  ازدواج  میلیون 
رقمی حدود 15 هزار میلیارد تومان به دست می آید. این نیازها با توجه 
به منابع، در یک سال قابل پاسخگویی نیست. بنابراین حجم بالایی 
از این تقاضاها وجود دارد. از این رو، می بایست سامانه اي براي تنظیم 
اعتبارات خرد کل نظام بانکی معرفی شود و ناچاریم براي تسهیلات 
به  بانکی  نظام  واقعاً  آیا  اینکه  مصرفی سهمیه بندي انجام دهیم ولی 
بخش  در  گفت  باید  خیر،  یا  کند  حل  را  مسأله  این  می تواند  تنهایی 
مربوط به تسهیلات مصرفی  بایستی ترکیبی از نهادها همکاري کنند. 

در این بخش نهاد اعتبار سنجی باید تأسیس و فعال شود، زیرا کاهش 
درآمدي  نظام هاي  بین  است  لازم  است.  مطرح  نیز  بانک ها  ریسک 
این  بانک، از طریق  آنها و  افرادي که وام می گیرند، پرداخت اقساط 
بانک  و  است  سختی  کار  البته  که  کنیم  برقرار  ارتباط  اعتبار سنجی، 
بانک تنها  به تنهایی نمی تواند این کار را انجام دهد. در این قسمت 

به عنوان دریافت و پرداخت کننده وجوه نقش دارد. 
سرمایه گذاري  و  بازرگانی  هدف  با  بزرگ  وام هاي  با  رابطه  در 
وضعیت فعلی نشان می دهد که یک سري از مسائل نادیده گرفته شده، 
 80 گفت  می توان  جرأت  به  شده اند.  زحمت  دچار  بانک ها  نتیجه  در 
درصد تسهیلاتی که در بخش سرمایه گذاري می پردازیم، سرمایه گذاري 
مخاطره پذیر2 است. در واقع ما نظام بانکی را با تسهیلات مخاطره پذیر 
(VC) مواجه نموده ایم که البته نباید این گونه باشد و باید از این حالت 
خارج شود. از این رو نباید منتظر نظام بانکی براي درست کردن مشکلات 
مربوط به تسهیلات باشیم بلکه باید منتظر نقش هاي گمشده در فرایند 
اعطاي تسهیلات باشیم، نقش هایی که باید انجام و مسئولیتی که باید 
پذیرفته شوند و در کنار بانک به حمایت آنها جهت اعطاي تسهیلات 
با کیفیت بپردازند. در حال حاضر این وظایف جابه جا شده اند، به طوري 

که منابع به خوبی اختصاص پیدا نمی کنند.
این  نظر  اما بحث مورد  است  سرمایه گذاري درست 
است که سیاستگذاران در ادوار مختلف، بانک را فقط 
از جنبه تخصیص می بینند و توجهی به تجهیز بانک 
ندارند، به  طوري که بسیاري از عدم تعادل هایی که ما 
را به سمت سهمیه بندي هدایت می کند، ناشی از عدم 
منابع  تخصیص   و  تجهیز  متعادل  نظام  یک  تعریف 
است، به نحوي که نرخ تسهیلات، عاملی براي ایجاد 
تعادل میان این دو مورد است. حال ارزیابی شما در 
مورد این نرخ چگونه است؟ آیا واقعاً این نظام نباید به 

تسهیلات دهی  براي  که  را  نرخی  هر  مرکزي  بانک 
آمادگی  نرخ  همان  به  باید  می کند  تعیین  بانک ها 
اعطاي وام به هر میزان خواسته شده را داشته باشد 
و آن را به عنوان یک معضل نداند. بنا براین استقراض 
پدیده  یک  نظر  این  از  مرکزي  بانک  از  بانکی  نظام 

منفی نیست 
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سمت تعیین نرخی برود که ناشی از نظام بازار است 
نرخ گذاري  نظام  این  کنترل  نحوه  دستوري؟  نرخ  نه 
به عنوان شاخص عمده در حرکت به سمت تعادل در 

نظام بانکی چگونه باید باشد؟
بحث سود بانکی، بحث عمیقی است که پرداختن به آن زمان زیادي 
نشان  دنیا  تجربه  که  است  این  بحث  این  در  اول  نکته  می خواهد. 
یک  که  سودي  (چه  دارند  وجود  اقتصاد  در  که  سودهایی  می دهد 
بازرگان می برد و چه سودي که یک نفر در بورس، تولید و یا فعالیت 
عادي خود می برد)، داراي یک بازار هستند. این بازار نیز بازاري است 
که در حد نسبی یک آربیتراژي در آن وجود دارد. فعالان اقتصادي در 
این بازار که از چند سود (غیر از سود بانکی) تشکیل شده است، یکی را 
به نفع دیگري رها می کنند و تعادل ایجاد می نمایند. در اقتصادمان که 
مفهومی به نام ربا و بهره وجود ندارد و نمی خواهیم داشته باشیم، باید 
بازار سود بین فعالیت هاي اقتصادي را شناسایی و به رسمیت بشناسیم 
و سپس بپذیریم که بین اینها یک آربیتراژ هم وجود دارد و این آربیتراژ 
را با هدف اینکه خود را به تعادل برساند، تسهیل نماییم. از طرف دیگر 
تسهیلات می رسیم که این  به سود  ما در حال حاضر از سود سپرده 
مغایر با مفاهیم اسلامی ربا و سود است. ما  بایستی جهت را برعکس 
کنیم. یعنی سود فعالیت هاي اقتصادي تعیین کننده این باشد که سود 

سپرده گذار چقدر شود.
و  سپرده گذار  سود  میان  پیچیده اي  روابط  نمی توانیم  مجموع  در 
این  بلکه  کنیم،  برقرار  می کند،  پرداخت  تسهیلات گیرنده  که  سودي 

رابطه ساده،  این  برقراري  با  به  طوري که  باشد.  رابطه  بایستی ساده 
مشکلی که در حال حاضر در ارتباط با سود بانکی با آن مواجه هستیم، 
حل خواهد شد. مشکل سود بانکی این نیست که نرخ سودي که از 
وام گیرنده می گیریم و یا سودي را که به سپرده گذار می دهیم، کم یا 
زیاد است. بلکه مشکل این است که این 2 نرخ را در یک عالم مجزا 
نمی توانند  هیچ گاه  لذا  می کنیم.  تعیین  سود  واقعی  بازار  از  منزوي  و 
خود را در مقایسه با بازار اصلی سود ببینند. بنابراین شاهد ناهنجاري 
تسهیلات گیرنده و سود سپرده گذار هستیم.  با سود  رابطه  در  رفتاري 
از این رو مشاهده می شود که همگی یکباره به سمت عقود مشارکتی 
حرکت می کنند. لذا با وضع نظامی که باعث افزایش نرخ تعادلی سود 
در اقتصاد می گردد (با اجازه انتشار اوراق مشارکت 17 درصد) در نتیجه 
لذا تنها  به این سمت می کشانند،  مؤلفه هاي دیگر اقتصاد نیز خود را 
با توصیه بانک مرکزي نمی توان این مسائل را کنترل نمود. بنابراین 
در صورتی که رفتارهاي نامتعادلی که خود مبدأ و منشأ آن می باشد، 

کنترل کند تا حدودي این مشکلات پیش نخواهد آمد.
به نظر شما مشکلات پیش رو، چگونه قابل حل است؟
توسط  خواسته ها  این  بستر  اگر  دارند  خواسته هایی  سیاستگذاران 
نهادهاي ذي ربط فراهم شود، از جمله اینکه تخصیص منابع مناسب 
انجام شود، سود بانکی بالا نباشد، دسترسی به تسهیلات روان باشد، 
این  غیر  در  ولی  نمی شود  بانکی  نظام  کار  در  مستقیم  دخالت هاي 
 صورت سیاستگذاران و دولتی ها ناچارند خودشان دخالت کنند و راه حل 

پیدا کنند. 
در واقع سیاستگذار نمی گوید خط اعتباري بدهید و سود سپرده 
منتشر  براي مسکن  مثلاً  درصدي  اوراق مشارکت 17  یا  بگیرید  کم 
که  معتقدم  من  هستند،  انجام  حال  در  کارها  از  بسیاري  زیرا  کنید، 
شناخت ما نسبت به خواسته هاي سیاستگذار و تعریف کردن روش هاي 
منطقی براي تأمین آن خواسته ها باعث انتظام بخشی به حوزه مالی و 

بانکی خواهد شد. 
بانکی، ما یک چارچوب نظام  از نظر  به طور شفاف و 
اوراق  که  نظامی  یک  و  داریم  اسلامی  بانکداري 

یکی از مشکلات مربوط به تخصیص اعتبار، مشکلات 
مربوط به تخصیص منابع خرد در جامعه است که به 

نحو مناسبی انجام نمی پذیرد
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مشارکت و مبادله اي در آن تعریف شده است. طبیعتاً 
این نرخ ها با یکدیگر متفاوت اند و بانک ها مجبورند به 
در  منابع حرکت کنند.  سمت مشارکت جهت تجهیز 
چنین فضاي محدودي، برخی از رفتارهاي غیر منطقی 
محدودیت ها،  از این رو  است.  توجیه پذیر  نیز  بانک ها 
همچنین  و  بانکی  نظام  در  شبه منطقی  رفتارهاي 
خواسته هاي سیاستگذاران که مرتباً از دوره اي به دوره 
دیگر تغییر می کند، لذا در چنین فضایی طبیعتاً بانک ها 
بایستی یک استراتژي مشخصی داشته باشند. حال 
ایران  بانکی در  به نظر شما قاعده مند بودن سیستم 
امکان پذیر است یا خیر؟ آیا لازم است ما تمام این 

محدودیت ها را داشته باشیم؟
دلیل  به  موضوعات  بعضی  است.  راحتی  کار  خیلی  که  معتقدم  من 
آنها  با  منفعل  به صورت  و  نداریم  آنها  براي  برنامه اي  و  اینکه طرح 
برخورد می کنیم. یعنی خود را مستقل و منزوي از جامعه اطراف خود 
می دانیم، در نتیجه با یک فرایند مواجه می شویم. اگر بتوانیم پیش بینی 
خوبی داشته باشیم، (پیش بینی همیشه پیش بینی آینده به معنی اینکه 
فشارهاي  و  نیازها  مشاهده  بلکه  نمی باشد  چیست،  آینده  رخدادهاي 
واقعی جامعه) می توانیم به جاي آنکه چارچوب خود را به رخ مخاطبین 
خود بکشانیم و با ایجاد یک جو روانی سنگین، آنها را علیه خود بسیج 
و  رشد  تولید،  مقابل  بانکی  نظام  که  استنباط شود  این گونه  که  کنیم 
می توان  مشخص  و طرح  برنامه  داشتن یک  با  است،  جامعه  آرامش 
و  به خواسته هاي سیاستگذاران نظم بخشید  داد،  را پاسخ  جامعه  نیاز 

فشارهاي روانی ناشی از تسهیلات مصرفی را کاهش داد.
در یک تحقیق، نظام تأمین مالی ایران را در دنیا مقایسه کرده ایم. 
ارکان تأمین مالی در دنیا 8 مورد است که اصطلاحاً آن را هشت پاي 
تأمین مالی نام گذاري کرده ایم. بررسی انجام شده در مورد ایران نشان 
می دهد که تسهیلات بانکی یکی از این ارکان (پاها) می باشد. به منظور 
مقایسه، شاخصی تعیین کردیم، مبنا را GDP قرار دادیم و عدد منابعی 
که از هر کدام از این 8 رکن تأمین شده است، در صورت کسر قرار 
دادیم به طوري که تسهیلات بانکی، بودجه دولتی، سرمایه اي که مالک 
سرمایه گذاري  پروژه اي،  مالی  تأمین  شرکتی،  بهادار  اوراق  می آورد، 
این 8 رکن  بهادار دولتی،  اوراق  و  غیربانکی  مالی  نهادهاي  خارجی، 
مالزي،  ایران،  کشورهاي  نظر  مورد  گزارش  در  می دهند.  تشکیل  را 
ایالات  و  متوسط  بالاي  درآمد  و  متوسط  پایین  درآمد  با  کشورهایی 

متحده آمریکا را بررسی کردیم و نتیجه این بود که در سال 2008، 
در ایران، شاخص تسهیلات به GDP 50 درصد است که نسبت به 
کشورهاي با درآمد پایین متوسط (با 37 درصد) و کشورهاي با درآمد 
البته  می برد.  به سر  خوبی  در وضعیت  درصد)   56 (با  متوسط  بالاي 
کشورهایی که درآمد بالا دارند 1/34 درصد GDP از محل تسهیلات 
تأمین مالی می شوند. در مقایسه با سایر روش هاي تأمین مالی، کشور 
ما در زمینه تسهیلات وضعیت خوبی دارد و این نشان می دهد که نظام 

بانکی می تواند در آرامش و قاعده مندي بهتري عمل کند. 
که  می دهد  نشان  رکن   8 از  تأمین شده  منابع  کل  حاصل جمع 
کشورهاي با درآمد بالا، 5/2 برابر GDP، کشورهاي با درآمد بالاي 
برابر  متوسط 1/5  از  پایین تر  و کشورهاي   GDP برابر  متوسط 2/3 
 GDP مالزي 3/78 برابر و در ایران سهم کل تأمین منابع از ،GDP
این  است، یعنی  بوده  بانکی  تسهیلات  که عمدتاً  درصد می باشد   93
نسبت ها نشان می دهد ما از ابزارهاي دیگر کمتر استفاده کرده ایم، لذا 
عدم بهره مندي از سایر ابزارها غیر از تسهیلات بانکی در تأمین مالی 

جامع، فشار بر نظام بانکی را می افزاید. 
پاسخگو  بتواند  تا  بوده  باید فعال  در چنین محیطی  بانکی  نظام 
ما  باشد،  داشته  آماده  پاسخی  قبل  از  جامعه  سؤالات  براي  و  باشد 
برنامه اي  هر گونه فشاري،  ایجاد  بدون  امکانات موجود،  با  می توانیم 
داشته باشیم و فشار را کم کنیم و با مشاهده هر مشکلی نباید فقط 

ارائه دهنده راه حل باشیم بلکه باید به دنبال اجراي آن نیز باشیم.
خیلی ممنون از فرصتی که در اختیار ما قرار دادید.




