
اري بخش گذگذاري کل (بویژه سرمایهسیاستهاي اعتباري نظام بانکی نقش کلیدي در سرمایه

  صنعت و معدن) دارد

  دکتر احمد تشکینی، استادیار موسسه مطالعات و پژوهش هاي بازرگانی

  دنیاي اقتصاد

  

اعتباري نظام بانکی یک پژوهش در موسسه مطالعات و پژوهشهاي بازرگانی نشان میدهد که سیاستهاي  نتایج 

  گذاري بخش صنعت و معدن) دارد.گذاري کل (بویژه سرمایهنقش کلیدي در سرمایه

و شود. بخش مالی شامل دبا توجه به اینکه اقتصـاد به دو بخش اصلی شامل بخش حقیقی و بخش مالی تقسیم می 

 نظام مالی وظیفه انتقالباشد. زار کار میبازار پول و بازار سرمایه است و بخش حقیقی شامل بازار کالا و خدمات و با

ــرمایه  منـابع از پس  ــبب کاهش  انـدازکننـدگان به س ــان آن س ــعف و نقص گذاران را بر عهده دارد. از این رو ض

 مفهوم نهادینهمالی به توسعه براساس نظریات اقتصادي،شود. گذاري و در نهایت کاهش رشد اقتصادي میسرمایه

 از وام با بلکه بنگاهها سود ذخایر با نه مالی مالی غیرمستقیم (تامین تأمین اهمیت و دهیوام و گیريوام شدن

گذاري و رشد اقتصادي دارد. مطالعات مرجع متعددي در خصوص نقش بازار یهمالی) نقش موثري در سرما نهادهاي

 )1996توان به لیواین و زروس (اعتبارات در فرآیند رشد و توسعه اقتصادي به انجام رسیده است. از جمله آنها می

ها اند که بانکگیري کردهاشـاره داشـت که به اهمیت کلیدي نظام بانکی در رشـد اقتصـادي اشاره دارد و نتیجه    

طور فعال در نوآوري و رشد اقتصادي ایفاي نقش هاي مولد و تامین مالی بهگذاريقادرند از طریق شناسایی سرمایه

هاي مالی در بهبود رشد اقتصادي، اند که کمکهاي تجربی نشـان داده ) بر پایه یافته1993نمایند. کینگ و لیواین (

  وري نقش مهمی دارند.تشکیل سرمایه و افزایش بهره

 

  الف) تحلیل رشد تشکیل سرمایه ثابت ناخالص کل

صد است در 4,5معادل  1368-91طی دوره  1383متوسـط رشـد تشکیل سرمایه ثابت ناخالص کل به قیمت ثابت   

هاي و طی سال 5,4، برنامه چهارم 10,8، برنامه سوم 6,6، برنامه دوم 5,6(متوسـط رشـد این متغیر طی برنامه اول   

گذاري طی دوره موردنظر آلات و ساختمان از کل سرمایهدرصـد بوده اسـت). سهم ماشین   -10,1معادل  91-1390

گذاري کل روندي نزولی داشته آلات از سرمایهاشینباشـد. گفتنی اسـت سهم م  درصـد می  60,6و  39,4ترتیب به

هاي درصد طی سال 31,2درصد در برنامه چهارم و  40,3درصد در برنامه دوم توسعه به  44,3که از ايگونهاست، به

ه از کايگونهگذاري کل روندي صعودي داشته است بهابتدایی برنامه پنجم رسـیده است. سهم ساختمان از سرمایه 

هاي ابتدایی برنامه درصد طی سال 68,8درصـد در برنامه چهارم و   59,7درصـد در برنامه دوم توسـعه به    55,7

  پنجم رسیده است. 

آلات، ســاختمان و تغییر در موجودي انبار از هزینه ناخالص داخلی گذاري در ماشــینتحلیل روند ســهم ســرمایه

ل آنکه سهم تغییر در موجودي انبار از هزینه ناخالص داخلی باشد. اومی 1380نشانگر سه روند کلی از ابتداي دهه 

آلات از هزینه ناخالص داخلی در حال کاهش در حال افزایش است. دوم آنکه سهم تشکیل سرمایه ثابت در ماشین

  ).  1گذاري در ساختمان از هزینه ناخالص داخلی در حال افزایش است (نمودار است. سوم آنکه سهم سرمایه

  

  

  (درصد)داخلی  ناخالص هزینه در ايهزینه برخی اقلام ): سهم1( نمودار



  
  منبع: براساس آمارهاي بانک مرکزي ج.ا.ا.

ــهم تغییر در موجودي انبـار می  از دلایـل مهم  ــولات تولیدي و بروز توان به کاهش رقابتافزایش س پذیري محص

مشکل در فروش محصولات (که خود متاثر از عواملی مانند قاچاق و سیاست نامناسب ارزي است)، افزایش نوسان 

ق افزایش موجودي انبار و ها براي پوشـش ریسک قیمت مواد اولیه و محصولات خام از طری ها و تلاش بنگاهقیمت

توان به افزایش گذاري در ساختمان از هزینه ناخالص داخلی می... اشـاره داشـت. از دلایل افزایش سـهم سرمایه   

زمینه افزایش  80قیمت مســتغلات اشــاره داشــت. افزایش درآمدهاي نفتی و تزریق آن به اقتصــاد ایران در دهه 

ودآوري نســبی آن نســبت به کالاهاي قابل مبادله را فراهم کرد. این امر اي و افزایش ســقیمت کالاهاي غیرمبادله

سمت بخش هاي تولیدي بهگذاري در سـاختمان و همچنین سوق بخشی از فعالیت منجر به افزایش هزینه سـرمایه 

آلات از هزینه ناخالص داخلی اثرات گذاري در ماشــینمذکور شــد. نکته مهم آن اســت که کاهش ســهم ســرمایه

تواند به کاهش قدرت که عدم نوسازي صنایع میايگونهمدت و بلندمدتی بر اقتصـاد ایران خواهد داشـت به  نمیا

  پذیري صنایع داخلی منجر شود. رقابت

درصد در سال  3,7هاي صنعتی از اي کارگاههاي خرید اموال سـرمایه شـایان ذکر اسـت سـهم زمین از کل هزینه   

درصد نیز  20به بیش از  1390افزایش یافته است (سهم مذکور در سال  1392ل درصـد در سـا   10به بیش از  1383

 1390در سال  30,3به  1383درصد در سال  22,6چنین سـهم ساختمان و تاسیسات از  افزایش یافته اسـت). هم 

از کل  آلات، ابزار و وســایل کار بادوام، وســایل نقلیه و ســایر اقلامافزایش یافته اســت. در مقابل ســهم ماشــین

اي کاهش یافته است. افزایش قیمت زمین و ساختمان یکی از دلایل اصلی افزایش هاي خرید اموال سـرمایه هزینه

-91باشد. براساس آمارهاي بانک مرکزي طی دوره هاي تامین فضـاي فیزیکی براي کسـب و کار و تولید می  هزینه

طور درصد و در کلیه مناطق شهري به 24ه طور متوسـط سالان شـاخص قیمت زمین در شـهرهاي بزرگ به   1377

دهد که طی مدت مذکور، قیمت زمین در شهرهاي درصد رشد کرده است. این شاخص نشان می 23متوسط سالانه 

  برابر شده است. 18برابر و در کلیه مناطق شهري بیش از  20بزرگ بیش از 

  

  روند تشکیل سرمایه ثابت ناخالص بخش صنعت و معدنب) 

 1368-91طی دوره  1383هاي جاري و ثابت رشد تشکیل سرمایه ثابت ناخالص صنعت و معدن به قیمتمتوسـط  

درصد) نشانگر افزایش نیاز به منابع مالی جهت  24درصـد بوده اسـت. تفاضل ارقام مذکور (   5,3و  29,3ترتیب به

ي دورقمی و بالا منجر به افزایش نیاز به هاباشد. به بیان دیگر تورمگذاري موردنیاز ناشی از تورم میتامین سرمایه
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سرمایه گذاري در ماشین آلات سرمایه گذاري در ساختمان

تغییر در موجودي انبار  



ترین ) با ثبات1378جز سال (به 1375-83شـود. گفتنی است دوره  منابع مالی جهت تامین سـرمایه موردنیاز می 

باشد. طی برنامه چهارم و پنجم توسعه گذاري بخش صنعت و معدن میدوره از منظر تجربه رشدهاي مثبت سرمایه

گذاري در بخش صنعت و معدن سـیاسـت ارزي نامناسب، افزایش واردات و ... رشد سرمایه   به دلایلی مانند اتخاذ

  ).2کاهش یافته است (نمودار 

  

  (درصد)  1368-91) طی دوره 1383گذاري بخش صنعت و معدن (به قیمت ثابت ): رشد سرمایه2(نمودار 

  
  منبع: براساس آمارهاي بانک مرکزي ج.ا.ا.

  

  ها و موسسات اعتباري به بخش غیردولتیتسهیلات اعطایی بانکج) تحلیل مانده 

درصد بوده است ولی متوسط رشد  29,8معادل  1368-91متوسـط رشد مانده تسهیلات به قیمت جاري طی دوره  

هاي دورقمی و بالاي اقتصاد ایران بر قدرت درصـد بوده است که این امر ناشی از اثرات منفی تورم  5,7حقیقی آن 

درصدي تسهیلات حقیقی پرداختی به بخش  10تسـهیلات اعطایی است. گفتنی است با وجود رشد بیش از  خرید 

تواند ناشی از گذاري این بخش رشد پایینی داشته است که میصـنعت و معدن در برنامه چهارم توسـعه، سـرمایه   

ت نسـبی محصولات غیرمبادله و  عوامل متعددي مانند تاثیرات بروز بیماري هلندي در اقتصـاد ایران، افزایش قیم 

شود که علیرغم ) مشــاهده می3هاي مولد باشـد. براسـاس نمودار (  گذاري بخشتبع آن کاهش رشـد سـرمایه  به

ــهیلات اعطایی به قیمت جاري طی دوره  ــدهاي بالاي مانده تس ــهیلات 1368-91رش ــدهاي حقیقی تس ، ولی رش

طور مستمر اي است که بهتنها دوره 1376-85است دوره ها حتی منفی بوده است. گفتنی اعطایی در برخی سـال 

  رشد حقیقی تسهیلات مثبت بوده است.
  

  (درصد)هاي جاري و حقیقی ):رشد مانده تسهیلات به قیمت3( نمودار
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  منبع: محاسبات پژوهش جاري براساس آمارهاي بانک مرکزي ج.ا.ا.

  

  اقتصاديهاي ها به تفکیک بخشد) مانده تسهیلات اعطایی بانک

هد دهاي اقتصادي از ابتداي برنامه اول توسعه نشان میبررسی روند سهم مانده تسهیلات اعطایی به تفکیک بخش

هاي صــنعت و معدن و ساختمان و مسکن و بالاترین سـهم از مانده تسـهیلات اعطایی به بخش   80تا ابتداي دهه 

تغییر  80داشته است. روند مذکور از ابتداي دهه هاي بازرگانی و کشـاورزي اختصـاص   ترین سـهم به بخش پایین

درصد افزایش یافت.  30که سهم بخش بازرگانی با طی کردن روندي کاملا صعودي به بیش از ايگونهیافته است، به

 10هاي کشاورزي و صنعت و معدن با طی کردن روندي نزولی در انتهاي دوره مورد بررسی به در مقابل سـهم بخش 

روندي نزولی داشته است،  80اهش یافته است. گفتنی است بخش ساختمان و مسکن در ابتداي دهه درصد ک 20و 

که در انتهاي دوره، سهم این بخش به بیش از ايگونهولی از میانه دهه مذکور روندي صعودي به خودگرفته است، به

  ).4درصد افزایش یافته است (نمودار  30
  

  

  

  (درصد)غیردولتی  هاي اقتصادي از مانده تسهیلات اعطایی بانکها و موسسات اعتباري به بخش): سهم بخش4( نمودار

  
  منبع: محاسبات براساس آمارهاي بانک مرکزي.
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مانده تسهیلات به قیمتهاي ثابت

مانده تسهیلات به قیمتهاي جاري
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بازرگانی داخلی، خدمات و متفرقه 	 		کشاورزي 	
صنعت و معدن  	 ساختمان و مسکن 	



هاي جاري و ثابت به قیمت 1368-91متوســط رشــد مانده تســهیلات اعطایی به بخش صــنعت و معدن طی دوره 

درصد بوده است. گفتنی است بالاترین متوسط رشد مانده تسهیلات اعطایی مربوط به  9,8و  30,8ترتیب به 1383

  درصد بوده است. 16,8برنامه سوم توسعه معادل 

هاي ثابت نشـانگر  گذاري بخش صـنعت و معدن به قیمت بررسـی روند رشـد مانده تسـهیلات اعطایی و سـرمایه    

گذاري در این امر بدان مفهوم است که سرمایه). 5شد (نمودار باهمراهی و همبستگی بسیار بالاي این دو متغیر می

ت توان نتیجه گرفبخش صـنعت و معدن به میزان زیادي به تسهیلات اعطایی بخش وابسته است. براین اساس می 

  کند.گذاري حقیقی بخش صنعت و معدن ایفا میتسهیلات اعطایی حقیقی نقش موثري در سرمایه
  

 
 
 
 
 
 
 

  (درصد)هاي ثابت گذاري بخش صنعت و معدن به قیمترشد مانده تسهیلات اعطایی و رشد سرمایه): 5(نمودار 

  
  منبع: محاسبات پژوهش جاري براساس آمار بانک مرکزي ج.ا.ا.

هاي اقتصادي براي تسهیلات شده است، از جمله هاي اخیر برخی عوامل منجر به افزایش تقاضـاي بنگاه طی سـال 

هاي صــنعتی اشــاره هاي تولید، افزایش نرخ ارز و افزایش موجودي انبار بنگاهبه افزایش هزینهتوان این عوامل می

طور به 1384-93هاي تولید طی دوره عنوان جانشینی براي هزینهعنوان مثال شاخص بهاي تولیدکننده بهکرد. به

نعت) نیز طی دوره مذکور درصد رشد داشته است. شاخص بهاي تولیدکننده گروه ساخت (ص 19متوسـط سـالانه   

برابر شده است.  3,6درصد رشد داشته است. نرخ ارز بازار آزاد نیز طی دوره موردنظر  22,2طور متوسط سالانه به

  هاي صنعتی براي منابع مالی را موجب شده است.  مجموعه عوامل مذکور، افزایش تقاضاي بنگاه

  

  

  

  

  گذاري بخش صنعت و معدنه) نتایج مدلسازي سرمایه

گذاري بخش صـنعت و معدن با استفاده از مدل عدم تعادل رگرسیون  نتایج مدلسـازي اقتصـادسـنجی سـرمایه    

  دهد:سوییچی نشان می
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رشد سرمایه گذاري حقیقی

رشد تسهیلات حقیقی

 کند. ایران را تایید مینتایج مطالعھ وجود تنگنای مالی در اقتصاد 



ــت، به  -1 ــا برايطوريبـازار اعتبارات ایران با عدم تعادل روبرو اس ــه آن  که میزان تقاض اعتبارات بیش از عرض

هاي سود حقیقی حساس نیست که این نشانگر باشـد (مازاد تقاضـا وجود دارد). تقاضاي اعتبارات به نرخ  می

بندي اعتبارات و بروز تنگناي مالی اسـت. براین اسـاس سـیاسـت کنترل نرخ سود کمکی به متقاضیان     جیره

ید نماید. ضمنا فرضیه تنگناي مالی در اقتصاد ایران بندي را تشدکند، حتی ممکن است جیرهتسـهیلات نمی 

 تایید شده است.

 »میزان تسهیلات بانکی«ویژه بخش صنعت و معدن هاي تولیدي بهگذاري بخشترین عامل محرك سرمایهمهم -2

ر ویژه دگذاري بهاسـت. براین اسـاس تنگناي مالی (کمیابی منابع مالی) نقش موثري در محدود کردن سرمایه  

 صنعت و معدن دارد. بخش

تقاضـاي اعتبارات در این بخش ارتباط مسـتقیمی با سـطح فعالیتهاي اقتصادي دارد. لذا براي افزایش فعالیتهاي    

اقتصـادي و تحقق رشد اقتصادي، افزایش میزان تسهیلات بانکی اقدامی ضروري است. افزایش تسهیلات حقیقی  

درصــدي آن منجر به  10ایکه افزایش عت و معدن دارد؛ بگونهگذاري بخش صــنتاثیر مثبت و معناداري بر ســرمایه

گذاري این بخش خواهد شــد. گفتنی اســت تحت شــرایط باثبات اقتصــادي تاثیر درصــدي ســرمایه 4,2افزایش 

یابد. این امر بدان مفهوم اســت که براي بخشهاي درصـد افزایش می  5,6گذاري به تسـهیلات حقیقی بر سـرمایه  

ذاري گاهمیتی ویژه در افزایش سرمایه» میزان تسهیلات بانکی«ان بویژه بخش صنعت و معدن تولیدي اقتصـاد ایر 

 دارد.

  

  

  

  

  

  

  

  بندي و پیشنهاداتو) جمع

دهد مجموعه سـیاسـتهاي متخذه در بازار اعتبارات منجر به ایجاد عدم تعادل (اضافه   نتایج این مطالعه نشـان می 

بستانی بین نرخ سود تسهیلات و میزان تسهیلات -تقاضا نسبت به عرضه) در این بازار شده است. براین اساس بده

ویژه هاي تولیدي بهگذاري بخشترین عامل محرك سرمایههاي اقتصادي وجود دارد. همچنین مهمبه بخش اعطایی

است. براین اساس تنگناي مالی (کمیابی منابع مالی) نقش موثري » میزان تسهیلات بانکی«بخش صـنعت و معدن  

مباحث مطروحه برخی پیشنهادات ویژه در بخش صنعت و معدن دارد. براساس گذاري بهدر محدود کردن سـرمایه 

  شرح زیر قابل ارایه است:به

 گذاري بخش صنعت و معدن، اتخاذ سیاست تقویت با عنایت به اهمیت بالاي میزان تسهیلات در رشد سرمایه

ــعـه  بـانـک   ــرمایه این بانکهـاي توس ــنعت و معدن از طریق افزایش س ها نقش موثري در اي مانند بانک ص

 دارد. گذاري این بخشسرمایه

ــرمایه  ــتمر و پایدار س ــد مس ــنعت و معدن جهت تحقق رش گذاري از حوزه همچنین مهمترین مطالبات بخش ص

 سیاستگذاري کلان کشور عبارتنداز:

 هاي تولیديتوسعه مالی جهت تسهیل جریان تامین مالی به بخش 

 یاز به منابع مورد کنترل تورم جهت کاهش اثرات مخرب آن بر عرضــه و تقاضــاي تســهیلات و عدم افزایش ن

 گذاريجهت سرمایه

گذاری بخش درصدی تسھیلات حقیقی (قدرت خرید تسھیلات اعطایی جاری) بطور متوسط سرمایھ ١٠افزایش 
 یابد.رصد افزایش مید ۵٫۶دھد کھ تحت شرایط باثبات اقتصادی تا درصد افزایش می ۴٫٢صنعت و معدن را 



 جلوگیري از اثرات جانشینی بین تخصیص منابع بخش دولتی و خصوصی 

 گذاريایجاد فضاي باثبات و محیط امن براي سرمایه 

 هاي مولدهدایت و مدیریت منابع نظام بانکی به بخش 

 

 


