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اين اقتص��اددان معتقد اس��ت: »تا زماني ك��ه روابط 
بين المللي و به طور خاص، روابط بين بانكي بين المللي 
ما مشكل دارد، نمي توان به كاهش اسكناس هاي نقد 
در بازار اميدوار بود چراكه در صورت اصلاح اين روابط، 
بطور مثال، خريدار كالاي خارجي مي تواند سپرده خود 
را از بانك خارجي برداش��ت كند. به طور قطع استفاده 
از سيستم اعتباري بين المللي كه البته مستلزم بهبود 
روابط بين المللي اس��ت، در اين راس��تا كمك شاياني 

خواهد بود. 
كريمي گفت: »موضوع ديگر در اي��ن رابطه، بي ثباتي 
و عدم اطمين��ان حاكم بر كش��ور اس��ت، باوجود اين 
بي ثباتي ها دركش��ور، چگون��ه مي توان امي��دوار بود 
كه منابع مالي به جاي ب��ازاري مانند ب��ازار ارز آن هم 
باسوددهي بالايي كه اخيرا از خود نشان داده است، به 
س��مت بخش هاي صنعت و... بروند!عدم اطمينان در 
بازار، در هرحال بر تمايل به سرمايه گذاري بلندمدت در 

ساير بخش ها متاثر خواهد كرد. «

راهكار تجهيز منابع خرد
از نظر كارشناسان اقتصادي براي تجهيز بهينه منابع 
خرد، وج��ود صندوق هاي س��رمايه گذاري كه بتوانند 
بازدهي بالايي را فراهم آورند بسيار حائز اهميت است، 
زيرا در اين شرايط، عموما منابع به سمتي مي روند كه 
بازدهي بالاتري داشته باشد، بنابراين واسطه هاي مالي 
و صندوق هاي س��رمايه گذاري بايد با سازوكار مناسب 
و عملكرد مطلوب، زمينه كسب عايدي بالايي را براي 
خود فراهم كنند تا بتوانند هرچه بيشتر به جذب منابع 
بپردازند. اكنون سوال اينجاست كه، واسطه هاي مالي 
و صندوق هاي س��رمايه گذاري چگونه از طريق تجهيز 
منابع خرد بر رشد و توسعه اقتصادي اثرگذار خواهند 

بود؟
كارشناسان اقتصادي بر اين باورند پس انداز كننده خرد 
نوعي به دنبال تصميم گيري براي تخصيص منابع خود 
و قطعا به دنبال راهي كه بالاترين بازده را براي او داشته 
باشد، است. از طرفي ديگر، هستند سرمايه گذاراني كه 
به دنبال شروع فرآيندي توليدي اند اما منابع كافي براي 
اينكار را ندارند! بنابراين پ��س انداز كننده بايد تصميم 
بگيرد كه پس انداز خود را به كدام س��رمايه گذار بدهد، 
درنتيجه اين تصميم گيري او همراه با ريس��ك خواهد 
بود. به طوري كه ممكن است طرح توليدي سرمايه گذار 
صرفه اقتصادي نداشته باش��د و منابع پس انداز كننده 
از بين رود. در واقع، گويي نبود اطلاعات، تصميم گيري 
سپرده گذاران را تحت تاثير قرار مي دهد. اين درحالي 
اس��ت كه توليد كنندگان از وضعيت خود اطلاع دارند 
و لذا اين عدم توازن بين عوامل اقتصادي ممكن است 
امكان سوء استفاده از سوي طرفين را در بر داشته باشد. 
به راستي چگونه اطلاعات نامتقارن روي معاملات مالي 
تاثير مي گذارد؟ راهكارهاي مناسب براي مقابله با اين 
اصطكاك چست؟ نقش موسس��ات مالي در تخفيف 

مشكلات ناشي از اين امر چه مي تواند باشد؟ 

عدم تقارن اطلاعات و تخصيص منابع
در دنياي واقعي مس��اله  عدم تق��ارن اطلاعات بخش 
بزرگ��ي از تصميم گيري ه��اي بازيگران اقتص��ادي را 
تحت تاثير قرار مي ده��د. بازارهاي مال��ي از دو بخش 
صاحبان س��رمايه به عنوان عرضه كنن��ده و صاحبان 
بنگاه ها به عنوان تقاضا كننده ي سرمايه تشكيل شده 
اس��ت. اولين جايي كه اطلاعات نامتق��ارن اثرات خود 
را بروز مي ده��د، ناتواني وام دهن��دگان در تمييز دادن 
بنگاه هاي خ��وب از بد اس��ت، در مرحل��ه بعد نظارت 
بر عملكرد بنگاه مساله  ديگري اس��ت كه از اطلاعات 
نامتقارن ناش��ي مي ش��ود. به بياني ديگ��ر، اطلاعات 
نامتقارن به معني برتري اطلاعاتي يك بازيگراقتصادي 
نسبت به بقيه بازيگران است. اطلاعات نامتقارن مساله 
را با دو پدي��ده  كژگزيني و كژمنش��ي مواجه مي كند. 
كژگزيني بدين معني اس��ت كه بازيگ��ران اقتصادي 

ممكن است به علت دسترسي به اطلاعات كمتر نسبت 
به بقيه بازيگران؛ نتوانند تصميم بهينه را اتخاذ كنند، از 
همين رو بازار از وضعيت تخصيص بهينه فاصله خواهد 
گرفت. از طرفي، كژمنشي بدين معني است كه ريسك 
عمل بازيگران اقتصادي فقط شامل خودشان نمي شود 
و بخشي از هزينه هاي آن به ديگران منتقل خواهد شد. 
در اين شرايط فرد ممكن است به دليل وجود اطلاعات 
نامتقارن، به صورت ناخواس��ته متحمل هزينه ريسك 
ديگران بش��ود. عامل انتقال ريس��ك بدون هزينه به 
ديگران، باعث عدم تخصيص بهينه منابع خواهد شد. 
كژمنشي و كژگزيني از مهم ترين سايش هايي است كه 
منجر به عدم تخصيص منابع در بازارهاي مالي مي شود. 
در بازارهاي مالي گروهي از بازيگران )قرض دهندگان( 
وجود دارند كه حاضرند در مقابل نرخ بهره اي مشخص 
منابع خود را در اختيار افرادي قرار دهند كه از فرصت 
س��رمايه گذاري برخوردارن��د. مبادله  مزب��ور با فرض 
وجود اطلاعات متقارن به تخصيص بهينه منابع منجر 
مي شود، با اين حال اطلاعات نامتقارن در بازارهاي مالي 
از مهم ترين مسائلي اس��ت كه به سوءتخصيص منجر 
شده و ما را از شرايط بهينه دور مي كند. مي دانيم كه در 
بازارهاي مالي قرض دهندگان منابع خود را در اختيار 
افرادي قرار مي دهند كه بهره وري بالاتري براي استفاده 
از منابع دارند، اولين جايي كه مساله  اطلاعات نامتقارن 
آشكار مي شود، زماني اس��ت كه صاحبان سرمايه بايد 
در مورد اينكه سرمايه خود را در اختيار چه بنگاه هايي 
قرار دهند، تصميم بگيرند؛ درحالي كه صاحبان منابع 
مالي توانايي تميز بنگاه هاي خوب از بد را ندارند، با اين 
حال هر بنگاه في نفس��ه از وضعيت خود آگاه است. در 
وهله  بعدي بايد درنظر داش��ت با فرض اينكه صاحب 
سرمايه توانسته باشد منابع خود را در اختيار يك بنگاه 
با عملكرد خوب قرار دهد هيچ تضميني وجود نخواهد 
داشت كه بنگاه كماكان مانند گذشته عملكردي قابل 
قبول از خود نش��ان دهد، به عبارت ديگر ممكن است 
قرض گيرنده دست به اعمالي بزند ش��رايطي را فراهم 

كند تا از بازپرداخت وام شانه خالي كند. 

بنگاه هاي خوب و بد
 در بازار مالي مجموعه اي از بنگاه هاي خوب و بد وجود 
دارند كه هركدام بس��ته به بهره وري و ريسك فعاليت 
خود حاضر به پرداخت بهره  مشخص در قبال استقراض 
هستند و يك نرخ بهره  انتظاري در بازار وجود دارد كه 
ميانگين نرخ بهره اي است كه شركت ها متعهد شده اند 
تا در قبال جذب س��رمايه بيروني پرداخت كنند. نرخ 
مزبور حاصل بهره وري و ريسك بنگاه هاي موجود در 
بازار اس��ت، ش��ركت هاي با بهره وري بالا ولي همراه با 
ريسك پايين، الزاما نمي توانند نرخ ميانگين را پرداخت 
ك��رده و از بازار تامي��ن مالي كنند و در نتيج��ه از بازار 
حذف خواهند شد. اين در حالي است كه شركت هاي 
با بهره وري پايين تر و ريس��ك پذيري بالاتر؛ نرخ مزبور 

را تعهد ك��رده و در بازار باقي مي مانن��د. اين امر منجر 
به بالاتر رفتن نرخ ميانگين بهره خواهد شد و زنجيره 
حذف بنگاه هاي خوب و باقي ماندن بنگاه هاي بد ادامه 
خواهد داشت، در نتيجه وام دهنده نيز حاضر نيست تا 
سرمايه خود را در اين بازار عرضه كند؛ زيرا مي داند كه 
در اين بازار فقط بنگاه هاي بد باقي مانده اند. در نتيجه 
اين فرآيند سرمايه لازم براي تامين مالي فعاليت هاي 
اقتصادي بنگاه ها فراهم نخواهد ش��د. اكن��ون بعد از 
شناسايي بنگاه هايي كه عملكرد مناسب دارند صاحبان 
س��رمايه به طرق مختل��ف مي توانن��د فعاليت هاي 
اقتصادي آنها را تامين مالي كنند. مشكلي كه در اين 
برهه ممكن اس��ت بروز كند، توانايي بنگاه در مخفي 
كردن اطلاعات و انگيزه هايي است كه بنگاه را به سمت 
فعاليت هاي پرريسكي سوق مي دهد كه اين طبيعتا 
مطلوب قرض دهنده نيستند. به طور مثال بعد از اينكه 
يك بنگاه موفق توانست منابع مورد نياز خود را جذب 
كند، مديران بنگاه اقدام به سرمايه گذاري در پروژه هاي 
پرريسك مي كنند يا هزينه هاي غيرضروري را افزايش 
مي دهند؛ زيرا مي دانند بخشي از ريسك ناشي از اين 
اقدامات به س��رمايه گذاران و قرض دهندگان منتقل 
خواهد شد. س��رمايه گذار با علم به احتمال كژمنشي 
بنگاه انگي��زه  كمتري ب��راي س��رمايه گذاري خواهد 
داشت. در نتيجه بخشي از منابع به بازار نخواهد آمد و 
به ديگر بازارها كه ممكن است ريسك بالايي را با خود 
به همراه داشته باشند، منتقل مي شود. حال راهكار رفع 
اين مشكل چيست؟ كشورها براي رفع اين نقص چه 

راهكارهاي را پيش برده اند؟ 

رانت اطلاعات
دول��ت بايد زمين��ه اي را فراهم كند كه ش��ركت هاي 
خصوصي بتوانند ب��ا توليد اطلاعات ش��فاف فعالان 
اقتص��ادي را در جهت اتخاذ تصميم��ات بهينه ياري 
دهند. زيرا عدم دسترسي بخشي از آحاد اقتصادي به 
اطلاعات، موج��ب وارد آمدن هزينه به آنها مي ش��ود؛ 
در نتيجه در اين ش��رايط اطلاع��ات ذي قيمت بوده و 
توليد آن براي بنگاه هاي خصوص��ي به صرفه خواهد 
بود! از طرفي چنين بنگاه هاي��ي كه با فروش اطلاعات 
بخش��ي از هزينه هاي وج��ود اطلاعات نامتق��ارن را 
تخفيف مي دهند، با پديده س��واري مجاني به عنوان 
يك مش��كل روبه رو خواهند ب��ود؛ زي��را اطلاعات به 
صورت كامل كالايي استثناپذير نيست و با فروش آن 
به يك فرد، افراد زيادي امكان استفاده از آن را خواهند 
داش��ت. مس��اله س��واري مجاني در توليد اطلاعات، 
كاهنده انگيزه    بنگاه هاي توليد كننده اطلاعات است. 
از همين رو بنگاه هاي توليد اطلاعات عملا در بنگاه هاي 
استفاده كننده از اطلاعات ادغام شده اند و منفعت توليد 
اطلاعات منحصر در مالك آن بنگاه خواهد بود. در اين 
راستا قانونگذاري و نظارت دولت براي افزايش اطلاعات 

بايد بررسي شود. 

دولت و تنظيم مقررات
به علت وجود ويژگي سواري مجاني در بازار اطلاعات، 
ممكن اس��ت بهينه اين باش��د كه دولت خود وارد اين 
بازي شود و وظيفه توليد اطلاعات مورد نياز را برعهده 
بگيرد و بنگاه هاي خ��وب و ب��د را از يكديگر جدا كند 
و آنها را با توجه به ش��اخص هايي ك��ه در اختيار دارد 
رتبه بندي كند. همين امر باعث ش��ده كه اين انگيزه 
براي بس��ياري از بنگاه ها به وجود بيايد كه خودش��ان 
صادقانه اطلاعات شان را منتش��ر كنند تا بلكه در اين 
رتبه بندي بتوانن��د در جايگاه بهتري ق��رار بگيرند. از 
طرفي دولت با برقراري بعضي قوانين شركت ها را وادار 
به برقراري اصل شفافيت كرده و آنها را ملزم مي كند كه 
دارايي ها و سرمايه ها و... خود را به صورت شفاف و دقيق 
در ترازنامه ش��ان آورده و تمام اطلاعات مورد نياز را نيز 
گزارش كنند. لذا وجود قوانين قابل اجرا از طرف دولت، 
مي تواند مسائل مرتبط با هزينه هاي اطلاعات نامتقارن 
را كاهش داده و با توزيع اطلاعات در بازار، سرمايه گذاران 
را در يك سرمايه گذاري بهتر كمك دهد. از طرفي، يكي 
ديگر از راهكارهاي حل مش��كلات ناش��ي از اطلاعات 
نامتقارن اس��تفاده از وثيقه براي دريافت وام است. در 
اين حالت وام دهنده به ازاي وام پرداختي از وام گيرنده 
وثيقه دريافت مي كند و در صورت ورشكستگي بنگاه، 
وثيقه مزبور، زيان آنها را جب��ران خواهد كرد. از طرفي 
وام گيرنده ها نيز تمايل به اس��تفاده از وثيقه دارند زيرا 
مي توانند اين اطمينان را به وام دهن��ده بدهند كه وام 
بازپس داده خواهد شد و لذا مي توانند با نرخ كمتري وام 
بگيرند. در دهه هاي اخير نقش واسطه هاي مالي هم در 
تامين مالي بنگاه هاي اقتصادي بسيار پررنگ بوده است. 
اين نهاد ها با توجه به صرفه اي كه از مقياس خود مي برند 
مي توانند با جمع آوري سپرده هاي س��رمايه گذاران از 
يك طرف و اعتبارس��نجي بنگاه هاي مالي نيازمند به 
سرمايه از طرف ديگر، به صورت بهينه منابع را تخصيص 
دهند. در قراردادهاي خريد س��هام پديده كژمنش��ي 
بيشتر اتفاق مي افتد؛ زيرا در اين قراردادها عوايد ناشي 
از فعاليت هاي اقتصادي در صورت س��ودآوري يا حتي 
ضرردهي، طبق قرارداد بين سهامداران تقسيم مي شود 
كه اين خود انگيزه كژمنش��ي را حتي در شرايطي كه 
بنگاه سودآوري زيادي داشته باشد، به وجود مي آورد؛ 
زيرا بنگاه با اعلام سود كم، عايدي كمتري به سهامداران 
خواهد داد. حال قرارداد بدهي براي اين تعريف مي شود 
كه احتمال وقوع كژمنشي را در موقعيت هاي كمتري 
در بر داشته باشد، اين امر باعث شده تا هزينه نظارت و 
پايش مديران كاهش يابد. به اين دليل كه طبق تعريف 
قرارداد بدهي، بنگاه ها متعهد مي ش��وند تا مبلغ ثابتي 
را در انتهاي مدت ق��رارداد به س��رمايه گذار بازگرداند 
بنابراين در صورتي كه سرمايه گذار مبلغ مورد نظرش 
را دريافت كند؛ ب��راي او اهميتي ندارد كه س��ودآوري 
شركت واقعا چقدر بوده است. بنابراين در حالت هايي 
كه بنگاه سوددهي داشته باشد به دليل اينكه تعهداتش 
نسبت به سرمايه گذاران را پرداخت مي كند؛ ديگر نيازي 
به پرداخت هزينه هاي نظارت و پايش شركت نيست. 
در صورتي كه در قراردادهاي خريد س��هام اين شرايط 
برق��رار نيس��ت. در قراردادهاي بده��ي در صورتي كه 
بنگاه هاي اقتصادي ضرر كنند، انگي��زه براي پرداخت 
هزينه هاي مربوط به نظارت وج��ود دارد. بنابراين اين 
قراردادها بيش��تر از قراردادهاي س��هام ب��راي تامين 
مالي مورد استفاده قرار مي گيرند. همان طور كه گفته 
ش��د فعاليت هاي اقتصادي به ط��رق مختلف تامين 
مالي مي شوند. دولت بهتر اس��ت به جاي دخالت هاي 
خود در اقتصاد بس��تري فراهم كند ك��ه صندوق هاي 
سرمايه گذاري و ديگر واسطه هاي مالي بتوانند فعاليت 
خود را هرچ��ه بهتر صورت دهند و در نتيجه ريس��ك 
فعاليت هاي اقتص��ادي كاهش يابد زي��را هدف اصلي 
واس��طه هاي مالي در كنار تجهي��ز و تخصيص منابع، 
توزيع خطرات اقتصادي است. در واقع خطر اشتغال به 
فعاليت هاي پرريسك براي سپرده گذاران از طريق خلق 

رييس جمهوري ط��ي روزهاي 
اخي��ر ب��راي چندمي��ن ب��ار بر 
ض��رورت واگ��ذاري بنگاه هاي 
دولتي و ش��به دولتي به بخش 
غير دولتي تاكيد ك��رد و اظهار 
داش��ت: »تاكيد زي��ادي دارم تا 
دولتي ها، بنگاه ه��اي اقتصادي 
خود را به بخش غيردولتي واگ��ذار كنند، ضمن اينكه 
در بخش نيروهاي مس��لح نيز در ملاقات اخير با مقام 
معظم رهبري، ايشان هم تاكيد داشتند كه اين نيروها 
هم بايد بنگاه هاي اقتصادي خ��ود را واگذار كنند«. در 
همين چارچوب مديرعامل س��ازمان تامين اجتماعي 
»از شناسايي 140 شركت وابسته به تامين اجتماعي 
براي واگذاري به بخش خصوصي« خبر داد )رسانه ها- 
96/8/15( صرف نظ��ر از مي��زان ع��زم و اراده دولت و 
دس��تگاه هاي دولتي براي تن دادن به اين دستورات، 
آنچه اما جاي تعجب بس��يار دارد ع��دم توجه به علت 
اصل��ي ناكامي م��وج خصوصي س��ازي هاي مبتني بر 
سياست هاي اصل 44 است كه به »شبه دولتي سازي« 
يا »خصولتي سازي« بس��ياري از بنگاه ها انجاميد. آن 
علت اصلي ناكامي، چنانكه بارها نيز بدان اش��اره شده 
اس��ت، غيبت »آزاد س��ازي« در روند خصوصي سازي 
اس��ت. كمبودي كه هنوز ب��ا همان ش��دت غياب آن 
احساس مي شود. در واقع آنچه در روند خصوصي سازي 
در كشورمان به كناري نهاده شد، ضرورت عدم دخالت 
دولت در كس��ب و كار شهروندان اس��ت؛ اينكه دولت 
از دخالت هاي نابج��ا در ب��ازار كالا، ارز و س��ود بانكي 
خودداري و قيمت گذاري دس��توري را رها كند. تقدم 
»آزاد سازي« بر »خصوصي س��ازي« راهكاري بود كه 
چيني ها در روند بازس��ازي اقتصادي خ��ود آزمودند 
و نتايج مثبت آن كاملا آشكار ش��ده است. در چين »با 
آغاز اصلاحات، دولت عجله اي براي خصوصي س��ازي 
نش��ان نداد بلكه اولويت خود را بر محور »آزاد سازي« 
تعريف كرد، بدان معنا كه اجازه داد نيروهاي دولتي كه 
نقش مسلط را در اقتصاد اين كشور ايفا مي كردند رشد 
كنند.« )محسن شريعتي نيا- دي 96(  دخالت دولت 
در اقتصاد در كشورمان از س��ه راه، سازوكار بودجه اي، 
مالكيت بر بنگاه ه��اي بزرگ توليدي و س��اختارهاي 
زير بنايي و دس��ت آخر تعيين قيمت كالاها و خدمات 
و تعيين متغير هاي اقتصادي مانند نرخ ارز و نرخ بهره 
و انرژي صورت مي گيرد. در اين چارچوب اقتصاد بايد 
از فشار اين مثلث دخالت هاي دولت بطور هماهنگ با 
هم رها شود و نمي توان يك يا دوضلع را بدون ضلع سوم 
اصلاح كرد. چنان كه في المثل نمي توان انتظار داشت 
كه پالايش��گاهي را به بخش خصوصي واگذارنمود اما 
مالك آن حق نداشته باش��د محصولات توليدي اش را 
براس��اس عرضه و تقاضا و به قيمت مورد نظر خود در 
بازار بفروش��د؟ چرا كه س��رمايه گذار بر مبناي قيمت 
معقول و منطقي بازار، س��رمايه لازم را ب��راي ايجاد يا 
خريد بنگاه تحت مالكيتش فراهم كرده اس��ت. بقول 
دستيار ارشد اقتصادي رييس جمهوري: »آزادي عمل 
بخش خصوصي را به رسميت نشناخته و دست دولت 
را باز گذاش��ته ايم كه به همه حوزه ها وارد شود؛ وقتي 
همه عواملي را كه صاح��ب بنگاه يا ب��ازار بايد تعيين 
كند، دولت تعيين مي كند، بخ��ش خصوصي چگونه 
مي تواند فعاليت كن��د؟« )دكتر نيل��ي- 96/10/30(. 
در واقع در ش��رايطي كه به واس��طه انواع دخالت هاي 
نامناس��ب دولت يك بنگاه نه مي توان��د پيش بيني از 
درآمد، نه هزينه و نه س��ود خود داش��ته باشد، چگونه 
مي توان��د در حوزه اي مش��خص س��رمايه گذاري كند 
و اص��ولا »بنگاه��داري« چ��ه س��ودي دارد؟!جالب 
است در ش��رايطي كه بر اساس ش��نيده ها بسياري از 
بنگاه هايي كه »شستا« و نيز سازمان خصوصي سازي 
اخيرادر معرض فروش گذاش��ته اند به س��بب همين 
معضل اساس��ي و نبود فضاي آزاد كس��ب و كار بدون 
خريدار مانده اند ش��اهد روانه ش��دن س��يل نقدينگي 
به س��مت بازار ارزو سكه ايم. اسدالله عس��گراولادي از 
تجار قديمي كش��ور در اين باره به نكته ظريفي اشاره 
مي كند: »مي گويند بخش خصوص��ي قدرت ندارد كه 
بيايد پروژ هاي بزرگ را پي��اده كند. يا مي گويند حجم 
مالي اش تكاف��و نمي كن��د. الان به م��ن بگوييد تمام 
پس انداز بانك ها متعلق به كيس��ت ؟ منابع بانك ها از 
بخش خصوصي و مردم است، ولي دولت به آنها اجازه 
نمي دهد تا كار كنند.« )فرجام بازار- صفحه 99(. البته 
اين بي اعتمادي به بخش خصوصي و عدم ايجاد شرايط 
مناس��ب براي كس��ب و كار اين بخش، سابقه اي كهن 
دارد و به پهلوي اول باز مي گ��ردد چرا كه تصور آن بود 
كه »نه فقط ايجاد زير ساخت هاي اقتصادي بلكه براي 
ايجاد واحد هاي صنعتي و تجاري مدرن هم دولت بايد 
پيشقدم شود وگرنه بخش خصوصي داراي توان مالي 
و مديريتي كافي براي چنين فعاليت هايي نيس��ت«. 
برهمين اساس ده ها ش��ركت دولتي در زمان علي اكبر 
داور ايجاد مي شود و نتيجه آنكه »ثروتمندان به جاي 
س��رمايه گذاري در صناي��ع يا موسس��ات بازرگاني به 
خريداري زمين مي پرداختند و بقيه ثروت نقد خود را 
در بانك هاي خارج به وديعه مي گذاشتند.« )غني نژاد به 
نقل از پيتر آوري- اقتصاد و دولت در ايران(  بودند البته 
كس��اني كه در همان زمان و حتي پيشتر از آن در قبل 
از مش��روطه و آغاز تحولات اقتصادي عصر سپهسالار 
كه راز تح��ول مثبت اقتص��ادي كش��ور را در كنترل 
دخالت ه��اي دولت مي دانس��تند. چنانكه نويس��نده 
»رساله ها« سه وظيفه براي دولت قائل مي شود: »اول - 
حفظ استقلال ملي، دويم - حفظ حقوق جاني، سيم- 
حفظ حقوق مالي. خارج از اين سه عمل هيچ تكليفي 
بر دولت وارد نيست...« )رساله ها- ميرزا ملكم خان(. در 
مجموع آنكه تا دولت فض��اي آزاد براي فعاليت مردم و 
بخش خصوصي در اقتصاد ايجاد نكند »آزادسازي« را 
مقدم بر خصوصي سازي نداند، واگذاري چندين و چند 
بنگاه اقتصادي گرهي از كار فروبس��ته اقتصاد كش��ور 
نمي گشايد كه حتي تجربه چند سال اخير نشان داده 
است بر گره ها نيز بسي مي افزايد و ضلع چهارمي يعني 
»خصولتي« ها را به سه ضلع قانوني اقتصاد كشوريعني 
دولتي، تعاوني و خصوصي مي افزاي��د و مثلث اقتصاد 

كشور را مربعي ناكارآمد تر مي سازد!

دولت به تازگ��ي منوي جدي��دي براي خان��ه دار كردن 
ايراني ها ارايه كرده اس��ت كه به نظر مي رسد اگر به طور 
كامل اجرا شود و به سرنوش��ت طرح ها و پروژه هاي قبلي 
مسكن دچار نش��ود، مي توان اميدوار بود كه در بازه 5 تا 
10 س��الي كه برنامه اجرايي آن را داده است، برخي افراد 
متقاضي خريد خان��ه، بالاخره طعم صاحبخانه ش��دن 
را بچش��ند. حالا طرح بازآفريني ش��هري ك��ه به عنوان 
بزرگ ترين پروژه مس��كني دولت تدبي��ر و اميد مطرح 
است در س��ي و نهمين نشس��ت س��تاد ملي بازآفريني 
ش��هري پايدار كه به رياس��ت رييس جمهور برگزار شد، 
وارد فاز اجرايي تري ش��د؛ موضوعي كه رييس جمهور در 
سخنانش در اين نشست با عنوان »هديه دولت به مردم« 
از آن ياد مي كند و مي گويد: »ما بايد ابتدا براي اجراي اين 
طرح مردم را آماده كنيم. صداوسيما، روزنامه ها و فضاي 
مجازي بايد به مردم بگويند چه كاري مي خواهيم انجام 
دهيم حتي بايد نقشه بازآفريني محله و ماكت آن را تهيه 
كنيم تا مردم آن محله ببينند چه اقدامي قرار است انجام 
بگيرد. مردمي كه منازل فرسوده دارند، نبايد چيز ديگري 
جز منزل فرس��وده خود را واگذار كنن��د. آنها اگر 80 متر 
ساختمان فرس��وده دارند جاي آن 100 متر ساختمان 
جديد مي گيرند. دولت هم براي س��اختن اين واحد هاي 
مسكوني از پيش به بودجه  نيازي ندارد. زيرا زمين مجاني 
در اختيار توسعه گر ها قرار مي گيرد. توس��عه گر دو برابر 
منازل فرسوده يك محل خانه مي سازد كه 50 درصد آن 
را در اختيار مردم همان محل ق��رار مي دهد و 50 درصد 
باقيمانده هم به خود توسعه گر تعلق دارد و دولت فروش 
سريع آن را با قيمت عاقلانه تضمين مي كند. شهرداري 
از توس��عه گر پول پروانه نگرفته و در نقشه هم به او كمك 
مي كند.«  بر اس��اس اين ط��رح و جزييات��ي كه عباس 
آخوندي وزير راه وشهرس��ازي در حض��ور وزرا و رييس 
كابينه عنوان كرده است؛ دولت قصد دارد تا در دو برنامه 
يكي 5 س��اله و ديگري 10 س��اله به نوس��ازي بافت ها و 
محلات فرس��وده ش��هري بپردازد. برنام��ه اي كه براي 
اجراي مرحله نخس��ت يعني 5 س��اله آن اعتبار 75 هزار 
ميلياردتوماني مي خواهد و قرار است اين بودجه از سوي 
دس��تگاه هاي دخيل در اج��راي اين طرح تامين ش��ود. 
بودجه اي كه طبق گفته آخوندي بخشي از آن در بودجه 
وزارت راه وشهرسازي لحاظ شده و 30 درصد آن نيز بايد 
از طريق دستگاه هاي مرتبط در اين طرح تامين شود. اين 
وزير كابينه كه سابقه مبسوطي هم در بحث هاي مسكني 
دارد پرونده كاملي براي خانه دار كردن بخش��ي از مردم 
تدوين كرده و در س��ناريوهاي مختلف اجرايي آن كه بنا 
به گفته رييس جمهور مهم ترين برنامه مس��كني دولت 

اس��ت. قصد دارد از منابع دولتي دستگاه ها، شرح وظايف 
سازمان ها، تسهيلات بانكي و سپرده هاي مردمي استفاده 

كند. 

19 ميليون بد مسكن 
آخون��دي مي گويد: » برآورد مي ش��ود ك��ه 19 ميليون 
نفر در بدمس��كني زندگي مي كنند. درب��اره بافت هاي 
ناكارآمد شهري اعم از بافت هاي فرسوده در ميانه شهرها 
و س��كونتگاه هاي غيررسمي پيرامون ش��هرها سياستِ 
ما بازآفريني شهري است و در پيمايشي كلي كه از وضع 
كنوني سكونت گاه هاي ناكارآمد داشتيم، آنها را در قالب 
دو هزار و 700 محله در 543ش��هر و در 141هزار هكتار 
مساحت شهري شناسايي كرديم. بازآفريني اين محله ها 
به معني بهبود زندگي بيش از 6ميليون خانوار اس��ت كه 
اگر حتي 3ميليون واحد مسكوني ظرف 10 سال بهسازي 
يا نوسازي شوند، يكي از بزرگ ترين برنامه هاي بازآفريني 
شهري در تاريخ ايران و حتي در مقياس بين المللي اجرا 
شده است.«او با تاكيد بر اينكه در اين طرح دولت پروژه اي 
را اجرا نمي كند، باز هم به مسكن مهر كه بارها به انتقاد از آن 
پرداخته بود مي پردازدو مي گويد: » به گمانِ ما بزرگ ترين 
نقطه انحراف طرح مس��كن مهر تاكيد بر پروژه محوري 
به جاي برنامه محوري بوده است. همين انحراف، موجب 
لغزش دولت به تصدي ساخت مسكن و جانشيني دولت 
به جاي مردم و بخش خصوصي شد. در برنامه بازآفريني 
شهري به عنوان بزرگ ترين برنامه توسعه شهري تاريخ 
ايران، كار به دو برنامه پنج س��اله تقسيم ش��ده است. در 
برنامه اول يك هزار و 334 محله مورد نظر اس��ت كه در 
آن آفرينش عناصر استخوان بندي محله ها مورد تاكيد و 
ممكن است در محله اي نوسازي مدرسه يا مركز بهداشت 
مساله اصلي باشد و در محله ديگر احداث ورزشگاه بتواند، 
اين نقش كليدي را ايفا كن��د و به همين ترتيب در جايي 
مسجد، تكيه يا بازارگاه يا نوسازي ساختمان هاي باارزش 
معماري محله ها كه ي��ادآور خاطرات جمع��ي و هويت 
ساكنان است بتواند راهگشا باشد. «اين وزير كابينه بعد 
از اين به جزييات بيشتر برنامه اي كه قصد دارد در دو فاز 
5 و 10 س��اله اجرا كند مي پردازد و تاكيد مي كند: » پنج 
برنامه شامل توس��عه امكانات و خدمات روبنايي، ارتقاي 
زيرساخت ها، بهس��ازي و ارتقاي فضاهاي شهري، تهيه 
طرح هاي بازآفرين��ي محله ها و ارتق��اي توانمندي هاي 
اقتصادي و ظرفيت سازي اجتماعي در مقياس شهري و 
محله اي در نظر گرفته شده است كه براي اين كار، طبق 
پيش بيني ما نياز به 75هزارميليارد تومان اعتبار ظرف پنج 
سال است. نكته بسيار مهم اين است كه بخش عمده اي 
از اين مبالغ هم اكنون نيز در بودجه دستگاه هاي اجرايي 

مربوط پيش بيني شده است.«

آخوندي در همين حال از رييس جمهور خواس��ت براي 
اجراي بهتر اين طرح دس��تور دهد تا » طي يك سياست 
ابلاغي، تم��ام دس��تگاه هاي ذيربط حداق��ل 30 درصد 
منابع خود را متناسب با نس��بت جمعيتي اين محله ها 
از كل جمعيت ش��هري هزينه كنند.« البت��ه وزير راه به 
همين درخواست بسنده نكرد و درخواس��ت دوم خود را 
اينگونه مطرح كرده است: »براي آنكه بتوانيم هم كسري 
منابع دستگاه هاي ذي ربط را تكميل كنيم و هم مبلغي 
را اهرم كنيم تا ساير دس��تگاه ها نيز منابع خود را به اين 
ام��ر اختصاص دهند، درخواس��ت ما تخصيص س��الانه 
هزاروپانصد ميلي��ارد تومان براي س��رجمع برنامه هاي 
فوق است. البته اين رقم از سوي سازمان برنامه نيز تاييد 
شده  و در اسناد پشتيبان برنامه شش��م نيز منظور شده 
است.«آخوندي درخواست سوم خود از روحاني را در قالب 
برنامه بلندمدتاش عنوان مي كند و مي گويد: » در برنامه 
نوسازي مسكن در اين محله ها و براي نوسازي 3ميليون 
واحد ظرف 10 سال داشتن يك بانك توسعه اي مسكن 
كه بتواند سياس��ت هاي دولت در اين بخش را پشتيباني 
كند، ضروري است. خوش��بختانه اين موضوع در مجمع 
عمومي بانك مس��كن در س��ال جاري به تصويب رسيد 
و مي تواند كمك موثري به اجراي سياس��ت هاي دولت 
كند. از سوي ديگر، توجه داشته باش��يم كه قاعدتا چون 
بازآفريني در اين محله ها بر بستر يك شهر موجود است، 
كار به صورت منبت كاري و جزءبه جزء صورت مي گيرد و 
نمي توان انتظار اجراي پروژه هاي بزرگ مقياس چند هزار 

واحدي را داشت.« 

پوئن خاص خانه اولي ها 
او همچنين خانه اولي ها را به سيبل هدف گذاري صاحبان 

خانه هاي اين طرح مي خوان��د و مي افزايد: » خانه اولي ها، 
كس��اني كه تمايل به انتقال محل س��كونت خود به اين 
بافت ها را دارند و ساكنان بافت به صورت همزمان حمايت 
صورت مي گيرد. در وضعيت فعلي براي اينكه خانوارهايي 
كه مي خواهند صاحب مسكن شوند از يك برنامه مطمئن 
اقتصاد خانوار برخوردار باش��ند، مبنايي كه انتخاب شده 
است افزايش هفت برابري مبلغ پس انداز متقاضيان است. 
اين بدين معني است كه هر خانواري كه مبلغ مشخصي 
را در صندوق پس انداز مسكن يكم سپرده كند، مطمئنا 
شش برابر پس انداز خود تسهيلات دريافت خواهد كرد، 
اين تعهد بانك اس��ت و بانك نمي تواند از آن سرباز زند و 
مبلغ سپرده وي نيز آزاد خواهد ش��د. حال اگر زن و مرد 
همزمان پس انداز كنند، هر دو همزمان مي توانند روي يك 
واحد مسكوني تس��هيلات دريافت كنند. به اين ترتيب، 
ي��ك زوج در تهران مي توانند مبل��غ 160ميليون تومان 
تس��هيلات دريافت كنند. اين رقم براي ساير شهرهاي 
ب��زرگ 120ميليون توم��ان و براي ش��هرهاي كوچك 
80ميليون تومان است. البته چنانچه لازم باشد با تصويب 

شوراي پول و اعتبار اين سقف ها قابل افزايش است.«
به اين ترتيب به نظر مي رسد طبق منوي مبسوطي 
كه وزير راه و شهرسازي ارايه كرده است با همراهي 
دولت و س��اكنان محله ه��اي بافت هاي فرس��وده 
گام ديگري در جه��ت صاحبخانه ش��دن ايراني ها 
برداش��ته ش��ود كه نيازمند تاييديه هايي است كه 
وزير راه از رييس جمهور خواس��ته است. منويي كه 
طبق گفت��ه رييس جمه��ور تنها با آورده مس��كني 
ساكنين بافت هاي فرس��وده با پيش شرط دريافت 
منزلي نوساز حتي بزرگ تر از خانه واگذار شده شان 

استارت خواهد خورد. 

 گزارش »اعتماد« از آغاز عمليات اجرايي برنامه ملي بازآفريني در محلات ناكارآمد شهري 

منوي دولت براي خانه دار كردن مردم 
آزادسازي يا خصوصي سازي 

و توزيع اوراق بهادار از هم تفكيك مي ش��ود. بازارهاي 
مالي )بازاره��اي پول و س��رمايه( با توزيع ريس��ك 
بين س��رمايه گذاران و س��پرده گذاران اين وظيفه را 
به خوبي انج��ام مي دهند و اين كار را ب��ا ايجاد تنوع 
در س��رمايه گذاري صورت مي دهن��د. در واقع تنوع 
سرمايه گذاري خود خطر ريسك را كاهش مي دهد. 
وجود بازارهاي مالي كارا و متن��وع با كاهش موانع و 
هزينه مبادله و هزينه اطلاعات، دخالت هاي ناشي از 
مقررات و... مي توانند به صورت بهينه منابع را تجهيز 

و تخصيص دهند. 

مريم نبي پور/  فرزان خدادادي

نرگس رسولي

خبرگزاري تسنيم

ب�ا حض�ور ريي�س س�ازمان مديري�ت و 
برنامه ري�زي خوزس�تان و نماين�ده مردم 
رامهرم�ز و رامش�ير در مجل�س ش�وراي 
اس�لامي، پروژه آبرس�اني به شهرس�تان 
رامش�ير با اعتب�ار 12ميلي�ارد توم�ان به 
بهره ب�رداري رس�يد. ب�ه گزارش ش�بكه 
خبري سازمان آب و برق خوزستان، »صابر 
عليدادي«، معاون آبرس�اني اين س�ازمان 
گفت: شهرستان رامش�ير با جمعيتي بالغ 
بر 25 ه�زار نف�ر در 125 كيلومتري جنوب 
شرق اهواز واقع شده است و آب شرب اين 
شهرس�تان از طريق تاسيس�ات آبرساني 
آب جن�وب ش�رق، تصفيه خان�ه مرغ�زار 
و تلمبه خان�ه اميدي�ه ي�ك و خ�ط انتقال 
فولادي ب�ه قط�ر 500 ميلي متر ب�ه ميزان 
14ه�زار مترمكع�ب در ش�بانه روز تامين 
مي ش�ود. معاون آبرس�اني س�ازمان آب و 
برق خوزس�تان تصري�ح كرد: اي�ن پروژه 
ش�امل احداث مخ�زن 8000 مت�ر مكعبي، 
ايس�تگاه پمپاژ و تابلوهاي ب�رق مربوطه و 
همچنين ساختمان و سيس�تم گندزدايي 
آب ش�رب به روش الكتروليز نمك طعام و 
محوطه س�ازي اس�ت كه عمليات اجرايي 
آن ب�ه پاي�ان و اكن�ون ب�ه بهره ب�رداري 
رس�يده اس�ت. عليدادي عنوان ك�رد: از 

اهداف اين پ�روژه، افزايش مي�زان ذخيره 
آب ش�رب ب�ه مي�زان 8000 مترمكع�ب و 
همچنين پايدار س�ازي ش�بكه توزيع آب 
شرب شهرستان رامش�ير است. همچنين 
»نورال�ه دقيقي«، مدي�ر اجرايي طرح هاي 
آبرساني جنوبشرق خوزستان گفت: براي 
اولين بار در پروژه هاي آبرس�اني س�ازمان 
آب و برق خوزستان، سيس�تم گندزدايي 
ب�ه روش الكتروليز نمك طعام اجرا ش�ده 

و به بهره ب�رداري مي رس�د. وي افزود: كل 
اعتبار هزينه ش�ده جهت اين پروژه بالغ بر 
12ميليارد تومان بوده كه از محل اعتبارات 

عمراني تامين و پرداخت شده است. 
اين پ�روژه ام�روز 18 بهمن ماه ب�ا حضور 
»اميد حاجتي« رييس س�ازمان مديريت و 
برنامه ريزي خوزستان، »اقبال محمديان« 
نماينده مردم رامهرمز و رامشير و جمعي از 

مسوولان محلي به بهره برداري رسيد. 

به همت سازمان آب و برق خوزستان؛ 

طرح آبرساني به رامشير افتتاح شد

حسين حقگو

راهكارهاي »اعتماد« براي شفافيت اطلاعاتي در بازار

شركت هاي خصوصي وظيفه توليد اطلاعات را برعهده توليد اطلاعات
مي گيرند.

قانونگذاري و نظارت دولت 
براي افزايش اطلاعات

دولت از طريق قانونگذاري، بنگاه ها را ملزم به رعايت اصل 
شفافيت   مي كند. 

وام گيرنده خود از وثيقه براي اخذ سرمايه اقدام كند. وثيقه

اين واسطه ها به دليل داشتن صرفه هاي ناشي از مقياس هزينه واسطه هاي مالي
عدم تقارن اطلاعات را كاهش مي دهد. 

در اين قراردادها سرمايه گذار مقدار ثابتي جداي از سود و زيان قرارداد هاي بدهي
خود بايد به پس انداز كننده پرداخت كند. 

نكته: در صورتي كه راهكار مناسب براي رفع عدم تقارن موجود در بازار صورت نگيرد، تخصيص 
غيربهينه باعث كاهش بهره وري كل اقتصاد مي شود. 

 نوسان هاي اخير بازارهاي ارز و بازدهي خريدو فروش 
در اين بازار، اين روزها دغدغه بخش��ي از جامعه ايران 
است. بررسي معادلات حاكم بر بازار ارز نشان مي دهد 
كه اين ب��ازار به دلي��ل هجوم هاي زي��ر 100 ميليون 
تومان يعني سرمايه هاي خرد، از مس��اله اقتصادي به 
مساله اجتماعي و پليسي تبديل شده است. صاحبان 
پس اندازهاي خرد كه س��رمايه هاي خ��ود را در قالب 
س��پرده ها در اختيار بانك ه��ا و موسس��ات مالي قرار 
مي داده اند، تا از محل آن س��ود بيشتري دريافت كرده 
و ارزش دارايي شان حفظ ش��ود، با تصميم دولت براي 
كاهش نرخ س��ود بانك��ي پس اندازهاي خ��رد از نظام 
بانكي خارج و آن را راهي بازارهاي پرب��ازده نظير ارز و 
طلا كرده اند. حتي كس��ري بودجه دولت، ركود حاكم 
بر بازارهاي سرمايه و... نتوانسته اس��ت دولت را وادار به 
واكنشي در راستاي جلوگيري از هجوم منابع مالي به 
سمت بازارهاي ارز كند كه از جمله آنها اقدامي در جهت 
نگه داشتن اين سپرده ها در حساب هاي بانكي است كه 

باعث شده قيمت دلار در بازار افزايش يابد. 
محمد واعظ، عضو هيات علمي دانش��گاه اصفهان در 
رابطه با پيامدهاي اين افزايش بيان كرد: »اگر بخواهيم 
اين آثار را به دو دس��ته كوتاه مدت و بلندمدت تقسيم 
كنيم، ازيك طرف افزايش نرخ ارز در اين راستا مي تواند 
با توجه به كسري بودجه دولت و در راستاي تامين مالي 
از اين طريق، كاهش در كمبودهاي مالي دولت را درپي 
داشته باشد. « اين اقتصاددان گفت: »از طرفي در رابطه 
با آثار ميان م��دت و بلندمدت در اي��ن رابطه، مي توان 
اشاره كرد كه اين افزايش نرخ ارز خود مي تواند افزايش 
در مخارج دولت را در پي داش��ته باش��د، با اين تفاسير 
نمي توان به تداوم اي��ن رويكرد اميدوار ب��ود. از طرفي 
بخشي از افزايش در نرخ ارز براي پوشش كسري بودجه 
دولت بوده است كه با توجه به عملكرد ناصحيح دولت 
در به كارگيري اين منابع، اينكه اين روش تامين كسري 

بودجه تا چه حدي صحيح است بحث ديگري است.«
واعظ افزود: »همچنين مي توان اش��اره كرد كه س��بد 
دارايي خانواره��اي نوعي ايراني متفاوت خواهد ش��د 
وقتي سپرده هاي بانكي با روند افزايش در نرخ ارز مواجه 
مي شوند، يك تغيير دوره اي مي تواند از طريق كاهش 
در س��هم س��پرده هاي مدت دار و از طرفي افزايش در 
سهم سپرده هاي جاري ش��ود كه در افق زماني آينده 
مي تواند با برنامه ثبات مالي اقتصادي تناقض داش��ته 
باش��د. از طرفي اي��ن افزايش موج��ب افزايش قيمت 
داخلي كالاهاي وارداتي خواهد شد كه اندازه اين افزايش 
بسته به نوع كالاها متفاوت خواهد بود، اين وضعيت و 
پيامدهاي تورمي ناش��ي از آن، ب��ا درجات مختلف به 
بخش هاي مختلف اقتصاد انتقال پيدا خواهد كرد كه 

نتايج توزيعي منفي خواهد داشت.«
او گفت: »ب��ه عنوان اثري ديگر مي ت��وان به كاهش در 
تمايل براي واردات قاچاق )با توجه به كم ارزش ش��دن 
پول داخلي( وطبيعتا افزايش تمايل به صادرات سوخت 
و حامل هاي انرژي اشاره كرد. بايد درنظر داشت كه به 
واسطه حجيم بودن نقدينگي انباشته در اقتصاد ايران، 
چنانچ��ه بازارهاي ارزي ب��ا روش هاي موث��ر وكارآمد 

مديريت نشوند، اين روند همچنان ادامه خواهد يافت.«

راه تامين مالي
در اقتصاد توسعه يافته  انتشار اوراق بدهي، پذيره نويسي 
س��هام، وام هاي بانكي و غيربانكي هركدام سهمي در 
تامين مالي دارند. دو ابزار انتشار اوراق و سهام به عنوان 
تامين مالي مس��تقيم و وام هاي بانك��ي و غيربانكي به 
عنوان تامين مالي غيرمس��تقيم ش��ناخته مي شوند. 
كارشناس��ان اقتصادي بر اين باورند ك��ه در دهه هاي 
اخير نقش تامين مالي غيرمستقيم به مراتب پررنگ تر 
از تامين مالي مستقيم بوده است. در اين ميان يكي از 
عوامل پررنگ تر ش��دن اين ابزار؛ توانايي آن در كاهش 
هزينه ه��ا و همچنين تقليل ريس��ك هاي ناش��ي از 
اطلاعات نامتقارن است. آحاد جامعه بعضا نمي توانند در 
خريد سهام يا اوراق شركت ها اعتبار و عملكرد آنها را به 
خوبي سنجش كنند، به همين علت طبيعي است كه 
در اين شرايط معمولا شركت هاي بزرگي كه از سابقه 
و شهرت خوبي برخوردارند مي توانند فعاليت هاي خود 
را با فروش اوراق يا س��هام تامين مالي كنن��د. از اين رو 
بانك ها به عنوان بخشي از واس��طه هاي مالي به علت 
صرفه  هاي ناشي از مقياسي كه دارند مي توانند بنگاه ها 
را به ص��ورت كارا، شناس��ايي كرده و ب��ه عملكرد آنها 
نظارت كنند، اين امر باعث شده تا سهم وام هاي بانكي 
و غير بانكي در تامين مالي منابع، بيش از پنجاه درصد 
باشد چراكه آنها مي توانند ريسك ناشي از عدم تقارن 
اطلاعات را تا حد مطلوبي كاهش دهند. دركش��ور ما، 
از يك طرف، ضعف سيستم بانكي در تخصيص بهينه 
منابع و عدم ارزيابي مناس��ب طرح هاي اقتصادي و در 
نتيجه س��وء  مديريت در منابع، و از طرفي ديگر، وجود 
عدم اطمينان هايي كه در س��طح اقتصاد كشور وجود 
دارد و همچنين وج��ود بازدهي پايي��ن فعاليت هاي 
اقتصادي، بس��ياري از دارندگان س��پرده هاي خرد كه 
توانايي پرداخت هزينه براي كسب اطلاعات و ارزيابي 
ديگر فعاليت هاي اقتص��ادي را ندارند، تصميم گيري 
كوتاه مدت را بر تصميم گي��ري بلندمدت ترجيح داده 
و ريس��ك بالاي بازار ارز را به جان خريده و براي كسب 

عايدي بالاتر به اين بازار هجوم برده اند. 

جلوگيري از انحراف منابع
در همين رابطه  زهرا كريمي، عضو هيات علمي دانشگاه 
مازندران معتقد اس��ت: »در ش��رايط اخير كه س��ود 
خريدو فروش در بازار ارز حدود تقريبا 30 در صد )در ماه 
گذشته( است، اميدوار بودن به اينكه مردم منابع مالي 
خود را در اختيار بانك ها و از آن طريق در اختيار بخش 

توليد قرار دهند، كاملا غيرعقلايي است.«
او به »اعتماد« گفت: »افراد به دنبال حداكثر كردن سود 
خود هستند و در اين راستا پايين بودن نرخ بهره بانكي 
سبب هدايت منابع مالي به سمت بازارهاي ارزي خواهد 
شد. ش��ايد اگر همچون بحران ارزي دوره گذشته، نرخ 
بهره بانكي بالا برود تا حدودي بتوان از اين انحراف منابع 
جلوگيري كرده و درراستاي بهره برداري از آنها در زمينه 

سرمايه گذاري هاي مولد استفاده كرد.«

»اعتماد« بررسي كرد

جغرافياي  دلار
 چرا بازار ارز از مساله اي اقتصادي 

به مساله اي اجتماعي و پليسي تبديل شده است؟ 

اگر چه در تئ��وري اقتصادي كاهش نرخ س��ود در خروج 
سرمايه ها از بانك ها موثر اس��ت اما تاثيرات رواني حاصل 
از بي��ن رفتن اعتم��اد را نيز نباي��د ناديده گرف��ت. براي 
اثبات اين نكته مي توان به گذش��ته نيز مراجعه كرد، در 
گذشته بارها نرخ س��ود بانكي كاهش يافت اما اين حجم 
از فرار سرمايه ديده نشده بود. اين ميان مسوولان تاكيد 
دارند، موسس��ان ورشكس��ته بانك نبودن��د و بانك هاي 
كش��ور وضعيت مطمئني دارند، اما بايد مدنظر داش��ت 
كه س��پرده گذاران بانك��ي، عامه مردمي هس��تند كه به 
اندازه يك كارشناس اقتصادي به مسائل مسلط نيستند 
و درنتيجه هنگامي كه بحران در سيستم مالي مشاهده 
مي ش��ود، آنها نيز محتاط تر مي ش��وند. بازار ديگري كه 
س��رمايه گذاران خرد را مي تواند به خود جلب كند، بازار 
س��رمايه اس��ت. هر چند بورس در ايران چندان ضعيف 
نيست اما در اين مدت سيس��تم ناكارآمد آن، رانت هاي 
موجود در بازار، س��ختي س��رمايه گذاري و عدم آشنايي 
عمومي با مباني سرمايه گذاري از حضور گسترده تر مردم 
در اين بخش جلوگيري كرده اس��ت. درنتيجه مشاهده 
مي شود بخش عمده س��رمايه گذاري ها در بازار سرمايه 
از طري��ق كارگزاري ها صورت مي گي��رد. همچنين بايد 
گفت نوس��انات اين بازار نيز سبب شده از اعتماد عمومي 
به اين بازار كاسته شود. اين موارد در كنار يكديگر سبب 
شده اس��ت تنها گزينه باقيمانده ورود به بازار است. مردم 
به خوبي مي دانند پولي كه امروز در دست دارند، به مرور 
از ارزشش كاسته مي شود و با آن سرعتي كه قيمت طلا و 
دلار افزايش مي يابد، حقوق كارمندان و كارگران افزايش 
نمي يابد. تمام حقوق بگيراني ك��ه يك حقوق ثابت دارند 
دايم با كاهش قدرت خري��د و دارايي ه��اي خود مواجه 
هس��تند و همين امر توجيه كننده حضور آنها در بازار ارز 
اس��ت كه از قضا منطق اقتصادي نيز بر آن حاكم است. با 
اين همه دولت ها مي توانند اين وضعيت را به شكلي ديگر 
تغيير دهند. سياستگذاران اقتصادي بايد ثبات اقتصادي را 
قبل از هر چيز حاكم كنند. در چنين شرايطي سازماندهي 
اصولي اوراق مش��اركت مي تواند به اي��ن امر كمك كند. 
همچنين ايجاد بازار آتي نيز مي تواند بازار و طلاي كشور 
را نسبت به نوس��انات مقاوم كند و تا حدودي به وضعيت 

كنوني اين دو بازار سامان دهد. 

بي ثباتي و بي اعتمادي
ادامه از صفحه اول

محمد شريعتمداري ، وزير صنعت ضمن اشاره به پرداخت 
12 هزار ميليارد تومان تسهيلات رونق توليد در كشور به 
پرونده شركت هپكو اش��اره كرد و گفت: در بحث شركت 
هپكو و خصوصي س��ازي ش��رايط مالكيت مح��رز نبوده 
و بايد ش��رايط واگذاري به درستي انجام ش��ود. با دولتي 
شدن مجدد صنايع واگذار شده كاملا مخالف هستم و بايد 

تدابيري براي واگذاري درست انجام شود. 

پرداخت 1۲ هزار ميليارد تومان 
تسهيلات توليد 


