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 بخش خصوصی  شناسیمسئله هایمجموعه گزارش

 . گیردرابطه جای اعتبار را می  ؛شود وقتی قیمت پول سرکوب می:  6ه شمار

 مقدمه

های  هاست مشتری بانک است، بدهی نفر اول سال  .کنند زمان به بانک مراجعه می فرض کنید دو فعال اقتصادی هم 

  . گذاری در اختیار داردهای متعدد برای وثیقه هایش ثبت شده و دارایی قبلی دارد، گردش مالی بزرگی در حساب 

کار است؛ بخشی از سرمایه مورد نیاز را شخصاً فراهم کرده، طرح اقتصادی قابل دفاعی دارد،  نفر دوم کارآفرینی تازه 

در یک نظام مالی سالم، بانک باید بازده و ریسک    .وز گردش حساب بزرگ و سابقه طولانی دریافت وام ندارداما هن

اگر بدهکارتر   حتی  -بندی اعتبار، احتمالاً مشتری قدیمیاما در نظامی گرفتار جیره   .هر دو فعالیت را ارزیابی کند 

 .ماند می  در  پشت تازه  بنگاه و  گیرد می  جدید  وام  - باشد 

ها منابع کافی ندارند یا  مسئله فقط این نیست که بانک  . وکار استترین موانع محیط کسباین تناقض یکی از مهم 

تواند منابع  گذاری، توزیع و بازتولید اعتبار است؛ سازوکاری که می تر، شیوه قیمت مشکل عمیق  .نرخ سود بالاست

تر، دارای وثیقه بیشتر یا مرتبط با صاحبان  تر، بزرگ های نزدیکبنگاه   ها، بلکه به محدود را نه به مولدترین فعالیت

 .قدرت منتقل کند 

 تر از واقعیت آغاز مسئله: قیمت پول پایین 

تر از تورم و ریسک واقعی نگه داشته شود، تقاضا  صورت اداری پاییندر اقتصاد تورمی، اگر نرخ سود تسهیلات به 

به  افزایش میبرای وام  با پولی که ارزش واقعی بدهی آن در طول زمان  تقریباً هر فعالیتی می   .یابد شدت  تواند 

در این شرایط، تعداد متقاضیان بسیار بیشتر از منابع قابل تخصیص    .کند، سودآور به نظر برسد کاهش پیدا می

 .بانک خواهد شد 

تواند به همه وام بدهد؛  بانک نمی  .د رس بندی می تواند عرضه و تقاضا را متعادل کند، نوبت به جیره وقتی قیمت نمی 

از اینجا به بعد، مسأله از »نرخ وام«    .بنابراین باید تعیین کند چه کسی اعتبار بگیرد و چه کسی کنار گذاشته شود

ارزش اصلی دیگر تفاوت چنددرصدی نرخ سود نیست؛ امتیاز اصلی، قرار    .کند به »حق دسترسی به وام« تغییر می 

 .کنندگان اعتبار استیافت گرفتن در فهرست در

  . شودتر می هرچه فاصله نرخ رسمی تسهیلات با تورم و بازده بازارهای دیگر بیشتر باشد، رانت دریافت وام بزرگ 

  . گری شکل بگیردای از لابی، روابط شخصی، نفوذ مدیریتی و واسطه طبیعی است که در اطراف چنین رانتی، شبکه 

وقتی    .ه ضعف اخلاق افراد نیست؛ ساختار اقتصادی انگیزه آن را ایجاد کرده استفساد در اینجا الزاماً فقط نتیج
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می  بانکی  مقام  پیدا  یک  اقتصادی  ارزش  او  امضای  بگیرد،  تصمیم  و کمیاب  ارزان  منبع  توزیع یک  درباره  تواند 

 .کند می 

 سنجیاز اعتبارسنجی به رابطه 

انداز توان بازپرداخت، جریان نقدی، سابقه رفتاری، کیفیت مدیریت و چشم در نظام بانکی کارآمد، اعتبار باید بر پایه  

شوند: گردش حساب قبلی، اندازه  بندی، معیارهای دیگری پررنگ می اما در شرایط جیره   .فعالیت تخصیص یابد 

 . گیرشرکت، سابقه رابطه با بانک، میزان وثیقه ملکی و توان دسترسی به مدیران تصمیم 

خواهد، بانک از آنها گردش مالی می   .آمیز استشدت تبعیض تأسیس و کوچک به های تازهبنگاه  این وضعیت برای

خواهد، در  سابقه دریافت و بازپرداخت وام می   .در حالی که برای ایجاد گردش مالی به سرمایه در گردش نیاز دارند 

در حالی که دارایی اصلی بسیاری از  خواهد،  وثیقه ملکی می   .حالی که اولین وام هنوز به آنها داده نشده است

 . وکارهای جدید، دانش، فناوری، قرارداد، برند یا توان مدیریتی استکسب

در نتیجه، نظام اعتباری به جای آنکه پلی برای تبدیل ایده و توانایی به فعالیت اقتصادی باشد، به سازوکاری برای  

تر اعتبار  زمین، ساختمان و ارتباط بانکی دارد، آسان کسی که    .شودهای قبلی تبدیل می تقویت صاحبان دارایی 

اندوزد؛ کسی که فقط طرح و مهارت دارد، باید از بازار خارج شود یا به منابع بسیار  گیرد و دارایی بیشتری میمی 

 . گران غیررسمی پناه ببرد

 بلعند های جدید را می های قدیمی که وام وام 

گیرنده بزرگ قادر  هنگامی که یک وام   .تجدید مکرر تسهیلات قبلی استهای مشکل، تمدید و  یکی دیگر از ریشه 

ها شود: اگر مطالبات را معوق اعلام کند، کیفیت دارایی رو می به بازپرداخت نیست، بانک با یک انتخاب دشوار روبه 

تواند برای  ی ای برای تسویه ظاهری بدهی قبلی اختصاص دهد، م بیند؛ اگر وام تازه و صورت مالی بانک آسیب می

 .مدتی مشکل را پنهان کند 

ای برای فعالیت اقتصادی نباشد و صرفاً  شود بخشی از تسهیلات جدید، در واقع منبع تازه این سازوکار باعث می 

منتقل کند  آینده  به  را  قدیمی  افزوده می   .بدهی  بدهی  به اصل  را  سود  قبلی  قرارداد  قرارداد جدید جای  شود، 

بنگاه کمی  و یک  اعتبار زنده می م گیرد  تزریق مداوم  با  بنگاه   .ماند بازده  اقتصادی، چنین  ادبیات  هایی گاهی  در 

وری، بلکه به دلیل تداوم دسترسی به اعتبار قادر به  شوند: بنگاهی که نه به دلیل بهره »بنگاه زامبی« نامیده می 

 .ادامه حیات است
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های  دوم اینکه بنگاه   .شودتیار بدهکاران قدیمی قفل می نخست اینکه منابع بانک در اخ  . این رفتار دو زیان دارد

بانک برای جلوگیری از    .کنند وری و آینده بهتری داشته باشند، به منابع دسترسی پیدا نمی جدید، حتی اگر بهره 

 .کند های آینده اقتصاد را قربانی می شناسایی زیان گذشته، فرصت

ممکن    .دهد چه مقدار منابع واقعی به تولید جدید رسیده استن نمی از این رو، رقم کل تسهیلات بانکی لزوماً نشا

است آمار پرداخت تسهیلات افزایش یافته باشد، اما سهم بزرگی از آن صرف تمدید بدهی، پرداخت سود قبلی یا  

 .هاست در شبکه اعتباری حضور دارند هایی شده باشد که سال تأمین سرمایه در گردش بنگاه

 یلات اشخاص مرتبط داری و تسهبنگاه 

عمیق  زمانی  می مشکل  مدیریت مجموعه تر  یا  مالکیت  در  و خود  نباشد  مالی  واسطه  فقط  بانک  که  از  شود  ای 

در چنین شرایطی، بانک باید میان دو نقش متعارض جمع کند: از یک طرف باید    .ها حضور داشته باشد شرکت

های رف دیگر ممکن است انگیزه داشته باشد شرکت سپرده مردم را بر اساس ریسک و بازده تخصیص دهد و از ط

 . اش را تأمین مالی کند داران عمدهوابسته به خود یا سهام

  .تواند اعتبار را درون یک شبکه بسته به گردش درآوردتسهیلات به اشخاص مرتبط، اگر شفاف و محدود نشود، می

های ابع را در زمین، ساختمان، تجارت یا پروژه دهد؛ شرکت منگذاران را به شرکت وابسته می بانک منابع سپرده 

گیرد و اگر طرح با مشکل مواجه شود، بانک به دلیل رابطه مالکیتی تمایل بیشتری به  گروهی به کار می درون 

گذار، بانک مرکزی و کل  ماند، اما ریسک نهایی بر دوش سپرده زیان درون گروه پنهان می   . تمدید تسهیلات دارد

 . گیرداقتصاد قرار می 

سهمیه  شوند حتی  منحرف  از هدف خود  فضایی  در چنین  است  ممکن  نیز  بخشی  شود    .های  مکلف  بانک  اگر 

یا خدمات اختصاص دهد، شرکت وابسته  به مسکن، صنعت  منابع را  از  ای که در همان حوزه فعالیت  درصدی 

دریافت کند می می  نخستین  از  یکی  باشد تواند  الزاماً دسترسی    .کنندگان  اما  اجرا شده،  قانونی  تکلیف  در ظاهر 

 .عمومی فعالان آن بخش افزایش نیافته است

 پیوند ناترازی بانک با تورم

های غیرنقدشونده و تعهدات سنگین دارد، برای ادامه فعالیت به منابع تازه  کیفیت، دارایی بانکی که مطالبات کم 

بانکی یا اتکا به پشتیبانی بانک مرکزی  برداشت، استقراض در بازار بینرقابت برای جذب سپرده، اضافه   .نیازمند است

اگر این ناترازی از مسیر خلق پول و افزایش پایه پولی تأمین شود، به رشد    .ناترازی باشد   تواند نتیجه همینمی 

 .زند نقدینگی و تورم دامن می 
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شوند، تقاضا برای تسهیلات ارزان افزایش  های حقیقی منفی می نرخ   .کند تورم نیز دوباره مشکل بانک را تشدید می 

ها بیش از پیش درگیر رقابت برای منابع  روند و بانک ارایی خود میگذاران به دنبال حفظ ارزش دیابد، سپرده می 

کند و ناترازی  بندی اعتبار را شدیدتر می گیرد که در آن تورم، جیره ای شکل می به این ترتیب، چرخه  .شوند می 

 .انجامد بانکی نیز به تورم بیشتر می 

هر تکلیف    .کند الزاماً مشکل تولید را حل نمی  در این چرخه، دستور دادن به بانک برای پرداخت تسهیلات بیشتر

در مقابل، بانک نیز    .تواند فشار بیشتری بر ترازنامه بانک وارد کند جدید، اگر بدون منبع و ارزیابی ریسک باشد، می 

تر تر و نزدیک ریسکهای صوری، تمدید تسهیلات قبلی یا تخصیص به مشتریان کم ممکن است تکلیف را با پرداخت

 .کند اجرا 

 چرا قرارداد یکنواخت کافی نیست؟ 

شفافیت قراردادهای بانکی، ثبت الکترونیکی، بیان نرخ مؤثر، اعلام وثایق و تحویل نسخه قرارداد به مشتری ضروری  

را حل می   .است از مسئله  فقط بخشی  این اصلاحات  فعال    .کند اما  اما  باشد،  کاملاً شفاف  قرارداد  ممکن است 

 . رحله امضای قرارداد نرسد اقتصادی اساساً به م

کند؟ پرونده چه کسی  دهد: چه کسی اجازه ورود به صف اعتبار را پیدا می مشکل اصلی پیش از قرارداد رخ می 

شود؟ معیار رد یا پذیرش چیست؟ چه میزان از منابع به مشتریان قدیمی، اشخاص مرتبط یا  تر بررسی می سریع

 دو بنگاه با ریسک مشابه واقعاً امکان دسترسی برابر دارند؟تسهیلات تمدیدی اختصاص یافته است؟ آیا 

وکار، »دسترسی عادلانه و  برای محیط کسب  .ها تقلیل یابد بنابراین اصلاح نظام بانکی نباید به استانداردسازی فرم 

 .تر از شباهت ظاهری قراردادهاستبینی به اعتبار« مهمقابل پیش

 محوری اعتبارسنجی به جای وثیقه

های های مالیاتی، صورتحساب داده   . تری را فراهم کرده استری اطلاعات امکان طراحی نظام اعتباری دقیق فناو

توانند تصویر  الکترونیکی، گردش فروش، سوابق پرداخت، قراردادهای تجاری، صادرات، بیمه و رفتار بازپرداخت می 

توان  دهد که می های مالی نیز نشان می ی و پلتفرم تجربه خریدهای اعتبار  .تری از توان یک بنگاه ارائه دهند واقعی 

 . ای تعریف کردهای رفتاری اعتبار محدود و مرحله حتی برای مشتریانی بدون وثیقه ملکی، بر اساس داده 

  . ها نیز باید از مدل »اول وثیقه، بعد اعتبار« به مدل ارزیابی جریان نقدی و اعتبار تجاری حرکت کردبرای بنگاه 

تأمین مالی    .اند در ابتدا سقف محدودی تعیین کند و با مشاهده رفتار بازپرداخت آن را افزایش دهد توبانک می 

تواند وابستگی بنگاه به  ای، تنزیل صورتحساب، اعتبار خریدار و فروشنده و تضمین مبتنی بر قرارداد، می زنجیره 

 . ملک و زمین را کاهش دهد 
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الگوریتم مبهم نیز    .البته اعتبارسنجی دیجیتال زمانی مفید است که شفاف، قابل اعتراض و عاری از تبعیض باشد 

ای رد  فعال اقتصادی باید بداند بر اساس چه داده   .عیض قدیمی را با ظاهری فناورانه بازتولید کند تواند همان تبمی 

 .تواند خطای اطلاعات را اصلاح کند شده و چگونه می 

 اقتصاد به »سوپرمارکت مالی« نیاز دارد 

ا برای تقریباً هر نیاز  هبنگاه  .یکی از محورهای مهم بحث جلسه، وابستگی بیش از حد اقتصاد ایران به بانک بود

 ها ریسک   ماهیت  که  حالی  در   روند،می   بانکی  وام   سراغ   به—بلندمدت  گذاریسرمایه   تا  گردش   در  سرمایه  از—مالی

 آلاتماشین   خرید   برای  که  کرد  مالی   تأمین  ابزاری   همان  با  تواننمی   را  پرریسک   و   نوآورانه   طرحی   .است  متفاوت 

 . رودباسابقه به کار می کارخانه  یک

ای،  یافته باید مجموعه متنوعی از ابزارها را عرضه کند: وام بانکی، لیزینگ، تأمین مالی زنجیره یک نظام مالی توسعه 

گذاری جسورانه، صندوق پروژه، انتشار اوراق، تأمین مالی جمعی، خرید دین، اوراق  های ضمانت، سرمایه صندوق

هر فعالیت باید بر اساس ترکیب ریسک و بازده خود به منبع    . بانکی به اوراق قابل معاملههای  رهنی و تبدیل دارایی 

 . مناسب متصل شود

فعالیت  برای  مناسببانک  پیشهایی  قابل  نسبتاً  نقدی  که جریان  است  دارند تر  نوآورانه کسب  .بینی  که  وکار  ای 

گذار نیاز دارد تا طلبکاری که از روز نخست  ایه احتمال شکست بالاتر اما ظرفیت رشد زیادی دارد، بیشتر به سرم

ناپذیر باقی بندی اعتبار اجتنابتا زمانی که همه تقاضاها به بانک هدایت شوند، جیره   . اصل و سود ثابت مطالبه کند 

 . ماند می 

ز جایی  مسئله ا . توان فقط با افزایش منابع یا کاهش نرخ سود حل کرددر نهایت، مشکل تأمین مالی بانکی را نمی 

محوری،  بندی اعتبار، رابطه شود؛ سپس تقاضای مازاد، جیره شود که قیمت پول از واقعیت اقتصاد جدا می آغاز می 

نتیجه، نظامی    .آوردها را به دنبال می های قبلی و ناترازی بانک گرایی، تسهیلات اشخاص مرتبط، تمدید بدهیوثیقه 

وارد احساس کند هیچ  خت کند، اما همچنان کارآفرین تازهاست که ممکن است حجم بزرگی از تسهیلات پردا

 .دری به روی او باز نیست

رسد، دسترسی عادلانه  زمان دنبال کند: شفافیت در اینکه منابع به چه کسانی می اصلاح واقعی باید سه هدف را هم 

تا آن زمان، مسئله بانکداری ایران کمبود مطلق پول    .بخشی به ابزارهای تأمین مالیبر پایه اعتبار واقعی و تنوع 

وری  کند که گذشته و روابط را بیش از آینده و بهره نیست؛ مسئله این است که پول موجود، از مسیرهایی عبور می 

 .دهد پاداش می 

 

 


