
در ی��ک تعریف عمومی س��رمایه‌گذاری عبارت اس��ت از »وارد 
کردن پول و س��رمایه نق��دی به یک بازار و خری��د محصولات آن 
بازار برای کس��ب سود و افزایش س��رمایه اولیه«. نکته قابل‌توجه 
در این تعریف، اهمیت کس��ب سود حاصل از سرمایه‌گذاری برای 
س��رمایه‌گذار اس��ت. از آنجایی که س��رمایه‌گذاری با هدف کسب 
س��ود بیش��تر در آینده انجام می‌شود، همیش��ه با سطح خاصی از 
ریس��ک همراه است و سرمایه‌گذار از ریسک فراری است. بنابراین 
پیش‌نیاز ورود س��رمایه، امنیت سرمایه‌گذاری و کاهش ریسک به 

حداقل است.
شعار »س��رمایه‌گذاری برای تولید« به‌عنوان شعار سال ۱۴۰۴ 
نیز، نشان‌دهنده اولویت حیاتی رشد تولید برای اقتصاد کشور است 
که همواره نه‌تنها از دغدغه‌های دولت بلکه از مهم‌ترین مش��کلات 

هر ساله فعالان اقتصادی نیز بوده است.
فعالان اقتصادی معتقدند برای تحقق افزایش س��رمایه‌گذاری 

برای تولید توجه به راهکارهای پنج‌گانه زیر ضروری است:
- کاه��ش مداخلات قیمت‌گ��ذاری یا اس��تفاده از رویکردهای 
خلاقانه مانند قیمت‌گذاری بلوکی در بخش‌های با بهره‌وری پایین 

اما دارای تقاضای بالا مانند بخش انرژی
- اجرای طرح‌های تس��هیم منافع ناش��ی از س��رمایه‌گذاری در 
بخش‌ه��ای دچ��ار ناترازی عرض��ه و تقاضا از طریق فعال‌س��ازی 

ظرفیت‌های قانونی موجود در برنامه هفتم )مانند ماده ۱۱۱(
 - تمرکز بر فعال‌س��ازی سرمایه‌های راکد از طریق اجرای طرح 
مولدس��ازی دارایی‌ها و تخصیص اعتبار برای اتمام و بهره‌برداری 

ازطرح‌ها عمرانی با پیشرفت بالای ۸۰ درصد
 - استفاده از بسترهای تامین‌ مالی جمعی به‌منظور فعال‌سازی 
خرده‌س��رمایه‌های مردمی در بخش مولد اقتصاد با ارائه تضامین 

لازم برای حفظ ارزش دارایی‌ها و ایجاد اعتماد عمومی
 - تنظی��م قواعد مبتنی بر رقابت، ش��فافیت و شایس��تگی برای 
بهره‌برداری از سرمایه‌های موجود )مانند زمین و تجهیزات موجود 
در بخ��ش عمومی( و بهبود و اصلاح قواعد تنظیم‌گری و توس��عه 

ابزارهای نوین برای بازار سهام
اما رعایت الزامات یادشده و تحقق شعار سال نیازمند بسترهایی 
اس��ت که اص�الح نظام بانکی و مال��ی در صدر این فهرس��ت قرار 
می‌گیرد. کاهش نرخ س��ود تس��هیلات تولیدی، اعطای وام‌های 
بلندمدت با دوره تنفس مناس��ب، حذف بروکراسی‌های پیچیده 
بانکی و هدایت منابع بانکی به‌س��مت طرح‌های تولیدی، می‌تواند 
زمینه را برای حضور س��رمایه‌گذاران در بخش تولید فراهم سازد. 
همچنی��ن توس��عه ابزارهای تامی��ن مالی مانند صک��وک، اوراق 
مش��ارکت و صندوق‌های س��رمایه‌گذاری، می‌توان��د منابع مالی 

بیشتری را به‌سمت تولید هدایت کند.
ایجاد مش��وق‌های مالیاتی از دیگر بس��ترهای این مس��یر است 
که با اعط��ای معافیت‌های مالیاتی، وضع مالیات بر س��وداگری و 
فعالیت‌ه��ای غیرمولد و بخش��ودگی جرایم مالیات��ی واحدهای 

تولیدی قابل‌تحقق است.
از س��وی دیگر، پیشرفت اقتصادی برپایه سرمایه‌گذاری داخلی 
و تقویت تولید ملی، راهبردی اس��ت که بس��یاری از کش��ورها در 
دوره‌های مختلف تاریخی به آن روی آورده‌اند. در بررس��ی کارنامه 
کش��ورهای توس��عه‌یافته در شاخص رش��د اقتصادی می‌توان به 

الگوهای موفقی مانند ژاپن، چین، سنگاپور و مالزی اشاره کرد.
به‌عنوان‌نمون��ه ژاپ��ن پس از جن��گ جهانی دوم ب��ا اقتصادی 
ویران‌ش��ده روبه‌رو بود. این کشور با تکیه بر پس‌اندازهای داخلی، 
سیاست جایگزینی واردات و سپس توسعه صادرات را پیش گرفت. 
 ،)MITI( دولت ژاپن با ایج��اد وزارت تجارت بین‌الملل و صنعت
نقشی هدایت‌کننده در اقتصاد ایفا و منابع مالی داخلی را به‌سمت 
صنایع راهبردی هدایت کرد. ن��رخ پس‌انداز خانوارهای ژاپنی در 
دهه‌های ۱۹۵۰ تا ۱۹۸۰ به‌طورمیانگین بیش از ۲۰درصد درآمد 
بود که یک��ی از بالاتری��ن نرخ‌های پس‌انداز در جهان محس��وب 
می‌ش��د. این پس‌اندازها از طریق سیس��تم بانکی به شرکت‌های 
تولی��دی وام داده می‌ش��د. نتیج��ه این رویکرد، رش��د اقتصادی 
خیره‌کنن��ده ژاپ��ن )حدود ۱۰ درصد س��الانه در ده��ه ۱۹۶۰( و 
تبدیل شدن آن به دومین اقتصاد بزرگ جهان تا اوایل قرن ۲۱ بود.
چین هم از سال ۱۹۷۸ با آغاز اصلاحات اقتصادی، مسیر توسعه 
را ب��ا تکیه بر پس‌اندازهای داخلی و س��رمایه‌گذاری در تولید آغاز 
کرد؛ نتیجه این رویکرد، رش��د اقتصادی متوسط حدود ۱۰ درصد 
در طول 4 دهه و تبدیل شدن چین به دومین اقتصاد بزرگ جهان 

بوده است.
 )CPF( دولت س��نگاپور نی��ز با ایجاد صندوق ذخی��ره مرکزی
ک��ه نوعی طرح پس‌انداز اس��ت، منابع مال��ی داخلی قابل‌توجهی 
را برای س��رمایه‌گذاری جمع‌آوری کرد. ای��ن منابع در کنار منابع 
ش��رکت‌های س��رمایه‌گذاری دولتی مانند تماس��ک و GIC، به 
بخش‌های راهبردی اقتصاد هدایت ش��دند. همچنین س��نگاپور 
با س��رمایه‌گذاری گسترده در آموزش و زیرس��اخت‌ها، محیطی 
مس��اعد برای تولید با فناوری بالا و خدمات پیش��رفته ایجاد کرد. 
نتیجه این سیاست‌ها، تبدیل شدن به یکی از کشورهای با بالاترین 

درآمد سرانه در جهان بوده است.
مالزی از دیگر کش��ورهایی اس��ت که بر تنوع‌بخشی اقتصادی با 
تکیه ب��ر منابع داخلی تاکید کرد و از ده��ه ۱۹۸۰ با هدف تبدیل 
شدن به یک کشور توسعه‌یافته تا سال ۲۰۲۰، سیاست‌های توسعه 
صنعتی و تنوع‌بخش��ی اقتصادی را در پیش گرفت. این کش��ور با 
ترکیبی از س��رمایه‌گذاری دولتی و خصوصی داخلی، توانس��ت از 
وابستگی به صادرات مواد خام فاصله بگیرد و با ایجاد صندوق‌های 
توسعه صنعتی، بانک‌های توسعه‌ای و طرح‌های مشارکت عمومی 
ـ خصوصی، منابع مالی داخلی را به‌س��مت صنایع تولیدی هدایت 
کند. نتیجه این رویکرد، رش��د اقتصادی پای��دار )میانگین ۶ تا ۷ 
درصد در دهه‌های ۱۹۸۰ و ۱۹۹۰( و تبدیل شدن مالزی به یکی از 

اقتصادهای پیشرو در جنوب‌شرق آسیا بوده است.
بررس��ی تجربه کش��ورهای موفق در زمینه پیشرفت اقتصادی 
ب��ا تکیه بر س��رمایه‌های داخلی، درس‌های ارزش��مندی از جمله 
نقش راهب��ردی دولت در هدایت س��رمایه‌ها، تش��ویق پس‌انداز 
داخلی، اولویت‌بندی صنایع راهبردی و تاکید بر توس��عه صادرات 
را به‌هم��راه دارد. ع�الوه بر موارد یادش��ده، فراموش نکنیم جذب 
سرمایه و سرمایه‌گذاری، شرط لازم برای تحقق »رشد اقتصادی« 

است اما قطعا شرط کافی نیست.
بدون شک یکی از مهم‌ترین عوامل در رشد اقتصادی کشورها که 
موجب تس��هیل حرکت جریان سایر ایده‌ها و خلاقیت‌ها می‌شود، 
توانایی یک کش��ور در برقراری ارتباطات موثر با س��ایر کشورها و 
افزایش حجم مبادلات تجاری اس��ت. اینجاست که باز به اهمیت 
توسعه ارتباطات خارجی و تلاش برای رفع تحریم‌ها می‌رسیم که 
امید است امسال با افق‌های روشن‌تری در این حوزه مواجه شویم.

رهبر معظم انقلاب در بخش��ی از پیام نوروزی، بااش��اره به نام‌گذاری 
س��ال ۱۴۰۳ به »جهش تولید با مش��ارکت مردم«، حوادث سال قبل 
را باوج��ود تلاش‌های دول��ت، مردم و بخش خصوص��ی مانع از تحقق 
کامل این شعار خواندند و افزودند: بنابراین امسال شعار و مسئله اصلی 
همچنان اقتصادی و ناظر به مسئله سرمایه‌گذاری است، چراکه جهش 
تولید و برطرف کردن مش��کلات معیشتی در گرو تحقق سرمایه‌گذاری 

در تولید است.
ایشان با تاکید بر نقش زمینه‌ساز دولت برای سرمایه‌گذاری مردم در 
بخش تولید گفتند: البته در جایی که مردم انگیزه یا توان سرمایه‌گذاری 
ندارن��د، دولت می‌تواند به‌عنوان جایگزین و نه رقیب مردم، وارد میدان 

شود و سرمایه‌گذاری کند.
حض��رت آیت‌الله خامن��ه‌ای لازمه تحقق س��رمایه‌گذاری در تولید را 
ایج��اد ع��زم و انگیزه جدی در دول��ت و مردم دانس��تند و گفتند: کار 

دولت، زمینه‌س��ازی و برداش��تن موانع تولید و کار م��ردم، وارد کردن 
س��رمایه‌های خ��رد و کلان خود در راه تولید اس��ت که در این صورت 
سرمایه‌ها دیگر به‌سمت امور مضر همچون ارز و طلا نخواهد رفت و در 
این زمینه بانک مرکزی و دولت نقش موثری دارند. رهبر معظم انقلاب 
با این مقدمه، شعار سال ۱۴۰۴ را »سرمایه‌گذاری برای تولید« خواندند 
و ابراز امیدواری کردند با برنامه‌ریزی دولت و مشارکت مردم، گشایشی 
در امر معیشت ایجاد شود. امسال، رهبر معظم انقلاب اسلامی با اتخاذ 
رویکردی آینده‌نگرانه، ش��عار »س��رمایه‌گذاری ب��رای تولید داخلی« را 
به‌عنوان محور اساس��ی سیاست‌های اقتصادی کشور تعیین کردند. این 
گزاره، فراتر از یک دستورالعمل مقطعی، نه‌تنها دلالت بر تغییر چارچوب 
فکری در الگوهای تخصیص سرمایه از سفته‌بازی در بازارهای غیرمولد 
به‌س��مت توسعه بخش تولید دارد، بلکه نقشه‌راهی برای اصلاح ساختار 
اقتصادی کش��ور و آغاز یک مس��یر بلندمدت در راستای خودکفایی و 

اس��تقلال اقتصادی محس��وب می‌شود. جهت‌گیری بس��یار مهمی که 
می‌تواند ضمن کاهش فش��ارهای تورمی، زمینه‌ساز شکوفایی اقتصادی 
و رشد پایدار باشد. در شرایط کنونی اقتصاد ملی که با معضلاتی نظیر 
تورم فزاینده، رکود اقتصادی و وابس��تگی س��اختاری به واردات دست 
به گریبان اس��ت، تخصیص بهینه منابع به بخ��ش تولید، نه‌تنها امری 
ضروری، بلکه یک ضرورت راهبردی محس��وب می‌شود. سرمایه‌گذاری 
در تولی��د، با ایجاد ارزش‌افزوده، افزایش اش��تغال و کاهش وابس��تگی 
ب��ه واردات، زمینه را برای رش��د اقتص��ادی درون‌زا فراهم می‌کند. این 
ش��عار همچنین پاسخی به مشکلات ناش��ی از فعالیت‌های غیرمولد در 
بازاره��ای طلا، ارز و ... اس��ت که موجب انحراف منابع مالی از مس��یر 

پیشرفت اقتصادی شده‌اند.
بر همین اساس در پرونده پیش‌روی  به راهکارهای تحقق شعار 

سال ۱۴۰۴ پرداخته‌ایم.
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 نعمت‌زاده مشاور ارشد اتابک شد
اتابک وزیر صمت، در حکمی محمدرضا نعمت‌زاده را دوباره به‌عنوان مش��اور عالی خود منصوب کرد. محمدرضا اتابک، 
وزیر صمت دولت چهاردهم، طی حکمی »محمدرضا نعمت‌زاده« وزیر اس��بق صمت را به‌س��مت »مش��اور عالی وزیر در 

ناترازی‌های انرژی« منصوب کرد.
نعمت‌زاده در دولت‌های اول، پنجم، شش��م و یازدهم جمهوری اس�المی، به‌عنوان وزیر صنعت مشغول به فعالیت بوده 

است. این انتصاب که بهمن سال گذشته اتفاق افتاده، اینک رسانه‌ای شده است.
در متن حکم نعمت‌زاده چنین آمده اس��ت: »نظر به تعهد، تخصص، شایس��تگی و سوابق ارزشمند جنابعالی، به‌موجب 
این حکم به‌سمت »مشاور عالی وزیر در امور ناترازی انرژی« منصوب می‌شوید. انتظار می‌رود با بهره‌گیری از ظرفیت‌های 
موجود و اس��تفاده از دانش و توان نیروهای متخصص و فعال در بخش‌های مختلف دولتی و خصوصی، اهتمام لازم را در 
جهت جبران عقب‌ماندگی کش��ور در زمینه تامین انرژی موردنیاز تمامی بخش‌ها و رفع ناترازی‌ها و دس��تیابی به اهداف برنامه هفتم پیشرفت جمهوری 
اسلامی ایران به‌عمل آورید. توفیق روزافزون شما در خدمت به نظام مقدس جمهوری اسلامی ایران را در ظل توجهات حضرت ولی‌عصر )عج( از خداوند 

حکیم مسألت می‌نماییم.«

موانع موجود در مسیر »سرمایه‌گذاری برای تولید«
تاکید بر مس��ائل اقتصادی در قالب ش��عار س��ال فرصت 
خوبی ب��رای تمرین اجم��اع عملیاتی حول یک مس��ئله و 
دوری از ایده‌آل‌گرای��ی و صحب��ت از آرزوه��ای نامحدود و 
گاه بدون پش��توانه منابع و الزامات در اس��ناد بالادس��تی و 
قوانین برنامه و بودجه‌های س��نواتی و... اس��ت. این آسیب 
در کش��ور به‌حدی است که گاهی حرف‌های کلی و تکراری 
در عم��ده مباحث با عوض ‌کردن عنوان در مباحث مختلف 
اس��تفاده شده و می‌ش��وند. اما ایراد اصلی این نیست، بلکه 

ایراد اصلی ممانعت از انجام کاری توس��ط س��ازکارهای خارج از فناوری‌های 
کارگروه‌ها، س��تادها و ش��وراها برای خروج از تعادل‌ه��ای موجود و تحول در 

نظام��ات اجرایی اس��ت. به‌عنوان جدی‌تری��ن و اصلی‌ترین تحول 
ساختاری باید به‌شدت از انجام و اجرای چنین مواردی جلوگیری 
کرد و تمام موارد بین‌بخش��ی با تعریف دقیق وظایف و اختیارات 
و مس��ئولیت‌های دستگاه‌های اجرایی با سازکار کنترل و پیگیری 
عملیاتی تعریف ش��ود. در غیر این صورت برای تس��هیم ریس��ک 
و... وظای��ف و مس��ئولیت‌های کلی و مبهم در ای��ن کارگروه‌ها و 
شوراها تعریف خواهد ش��د که هیچ‌وقت انجام نشده و نمی‌شوند 
و از ابتدا هم قرار بر انجام آنها نیس��ت. در خوش‌بینانه‌ترین حالت 
همین وظایف جاری و ناکارآی دستگاه‌ها با جمله‌سازی‌های جدیدی به‌عنوان 
برنامه تحقق ش��عار س��ال اعلام می‌شود. حس��ن چنارانی، اقتصاددان و عضو 

هیات‌علمی دانشگاه خوارزمی، در یادداشتی مهم‌ترین موانع موجود در مسیر 
»س��رمایه‌گذاری برای تولید« را بررس��ی کرده اس��ت. به‌گفته این کارشناس 
اقتصادی، یک جایگزین س��اده، عملیاتی و بسیار تاثیرگذار برای جلوگیری از 
آس��یب‌های این‌چنینی، آن اس��ت که به‌سرعت چند شاخص مهم و عملیاتی 
مرتب��ط با موضوع س��رمایه‌گذاری تولید، به‌جای حرف‌ه��ای کلی، تکراری و 
بسته‌های مرسوم تعریف شده و برای اسفند ۱۴۰۳ کمیت این شاخص‌ها اعلام 
شود. بعد از بیان، جمع‌بندی و اجماع سطح بهینه قابل‌دسترس )نه آرزوهای 
غیرمنطقی( مصادیق عملی رسیدن به سطح مطلوب تا پایان سال/برنامه، نیز 
دیده شود و تقسیم کاری که گفته شد، به‌صورت دقیق و دستگاه‌محور اعلام 

شده و تمام اقدامات دولت و دستگاه‌ها هم با این شاخص‌ها تنظیم شود.

سرمایه‌گذاری و رشد��
س��رمایه‌گذاری در تولید نقش محوری در رش��د و توس��عه اقتصادی ایفا 
می‌کن��د؛ به‌طوری که با افزای��ش ظرفیت‌های تولیدی و به��ره‌وری، زمینه 
را برای رش��د اقتصادی فراهم می‌س��ازد. این فرآین��د نه‌تنها از طریق ایجاد 
اش��تغال و بهبود درآم��د خانوارها به رونق بازار کار کم��ک می‌کند، بلکه با 

توسعه فناوری و نوآوری، رقابت‌پذیری صنایع را ارتقا می‌دهد.
همچنین، س��رمایه‌گذاری در تولید با کاهش وابستگی به واردات، تقویت 
صادرات و ارزآوری، اقتصاد را مقاوم‌تر می‌س��ازد. علاوه بر این، تحریک سایر 
بخش‌ه��ای اقتصادی و توس��عه زیرس��اخت‌های ملی و منطق��ه‌ای از دیگر 
پیامدهای مثبت آن اس��ت که در نهایت به افزای��ش تولید ناخالص داخلی 
و ارتقای س��طح رفاه و کیفیت زندگی مردم منجر می‌ش��ود. از سوی دیگر، 
تامین مالی و س��رمایه‌گذاری نه‌تنها ش��رط لازم برای حی��ات فعالیت‌های 

اقتصادی است، بلکه ارتباط نزدیک و دوطرفه‌ای با رشد اقتصادی دارد.
بدون وجود یک نظام مالی مناس��ب و کارآ با طیف گسترده‌ای از خدمات 
مالی، امکان رشد اقتصادی بالا وجود ندارد. بنابراین جریان عادی فعالیت‌های 
اقتصادی نیز نیازمند تامین مالی است. بنابراین، جذب سرمایه‌گذاری در این 
بخش، همواره باید از محوری‌ترین امور اجرایی حکمرانی اقتصادی کش��ور 
باشد. اهمیت این موضوع علاوه بر موارد فوق آن است که اگر سرمایه‌گذاری 
و تامین مالی که منجر به رش��د اقتصادی می‌ش��ود را نتوانیم سامان دهیم، 
بخش اعظمی از س��رمایه انسانی باکیفیت را هم از دست خواهیم داد، نقطه 
قوت ما به نقطه ضعف تبدیل ش��ده و با افت ش��دید 2 مولفه اصلی رش��د 

اقتصادی، پیشرفت کشور بسیار سخت خواهد شد.
ناترازی انرژی و چالش عرضه پایدار انرژی تولید��

به‌نظر می‌رس��د مهم‌ترین دغدغه تولیدکنندگان فعلی که در شرایط فعلی 
و باوجود مش��کلات فراوان حاضر به سرمایه‌گذاری در تولید شده‌اند، همین 
موضوع ناترازی انرژی  اس��ت. در س��ال ۱۴۰۳ دولت هم بارها به این دلیل 
تعطیل ش��د که پدیده بسیار منفی و مخربی در حکمرانی اقتصادی است و 
حتی در بحران کرونا و... هم کمتر ش��اهد آن بودی��م. بنابراین از این نقطه 
ورود باتوجه به اینکه بالاترین ذخایر انرژی در دنیا داریم، دولت باید قبل از 
رسیدن پیک‌های مصرف، برنامه خود را اعلام و عملیاتی کند تا ضمن حفظ 
س��رمایه‌های موجود، انگیزه س��رمایه‌گذاران منتظر تخریب نشود و در کنار 
سایر اقدامات اصلاحی، مقدمات ورود سرمایه‌گذاری جدید هم فراهم شود.

چالش‌ها و راهکارهای پیش‌رو��
در بحث موانع س��رمایه‌گذاری؛ مهم‌ترین مانع، کسری بودجه است که به 
تعبیر رهبر معظم انقلاب، ام‌الخبائث اس��ت. پس از آن می‌توان به مس��ائلی 
نظی��ر ناترازی انرژی، ناترازی نظام بانکی، خلأ نهاد توس��عه‌ای، اصلاح نظام 
مالیاتی و مس��ئله تامین مالی اشاره کرد. ناترازی انرژی از این‌رو مهم است 
ک��ه انگیزه س��رمایه‌گذار را برای س��رمایه‌گذاری در تولی��دی که انرژی‌اش 
قابل‌تامین نیست و چشم‌انداز خوبی ندارد، به‌شدت پایین می‌آورد. بنابراین 
باید با روش‌های قیمتی و غیرقیمتی س��مت عرضه و تقاضا، این مس��ئله را 
به‌سرعت حل کنیم. در ادامه به هر یک از موانع و چالش‌ها اشاره شده است.

کس��ری بودجه، ام‌الخبائث مش��کلات اقتصادی و از جمله سرمایه‌گذاری 
اس��ت. کسری بودجه آشکار و پنهان دولت از ۳ مسیر اصلی، سرمایه‌گذاری 
در تولی��د را مخت��ل می‌کند: اول با تامین مالی تورمی از طریق اس��تقراض 
مس��تقیم یا غیرمس��تقیم از بانک مرکزی و رشد پایه پولی منجر به افزایش 
تورم و در نتیجه نااطمینانی س��رمایه‌گذاری ش��ده و نیاز به نقدینگی برای 
تولید را به‌طورجدی افزایش خواهد داد. دوم باتوجه به سلطه مالی دولت بر 
بخش مالی اقتصاد به‌ویژه نظام بانکی و بانک مرکزی، عمده کس��ری پنهان 
را افزایش س��قف فروش اوراق طی س��ال و اجبار نظام بانکی بر خرید این 

اوراق برای پوش��ش هزینه‌های دولت تشکیل داده، بخش عمده منابع قابل 
س��رمایه‌گذاری را ب��ا قدرت انحصاری خود از مس��یر تولید خارج می‌کند و 
حتی سرمایه در گردش تولید موجود هم دست‌نیافتنی می‌شود. به‌طورمثال 
این عدد برای س��ال ۱۴۰۳ بیش از ۲۵۰ همت )هزار میلیارد تومان( بوده، 
در حال��ی ک��ه اوراق دولتی مصوب بودجه کمتر از ۲۵۴ همت بوده اس��ت. 
به‌نظر نگارنده، مهم‌ترین مانع س��رمایه‌گذاری در امس��ال این موضوع است 
که باتوجه به کس��ری ش��دید بودجه ۱۴۰۴ که در مرحله تدوین و تصویب 
لایحه باوجود هشدارها جدی گرفته نشد، این مسئله باید در اجرای بودجه 
اصلاح شود وگرنه همچون پاییز ۱۴۰۳ و همچنین دهه ۱۳۹۰، نرخ تشکیل 

سرمایه منفی خواهد بود.
سوم عمده فشار اوراق به بانک‌های دولتی یا شبه‌دولتی تحت‌سلطه دولت 
وارد می‌ش��ود. بنابراین از مس��یر افزایش اضافه‌برداش��ت بانک‌ها و افزایش 
ناترازی و تنگنای مالی تسهیلات و سرمایه‌گذاری در تولید به آخرین اولویت 
نظ��ام بانکی تبدیل می‌ش��ود و باتوج��ه به اینکه ۹۲ درص��د از تامین مالی 
اقتصاد ایران طبق آخرین اظهارنظر رئیس کل بانک مرکزی بر دوش شبکه 
بانکی اس��ت و تنها ۷ درصد توسط بازار س��رمایه و یک درصد توسط سایر 
منابع تامین می‌ش��ود، شوک بزرگی به همین وضعیت نحیف سرمایه‌گذاری 
در تولی��د وارد می‌ش��ود. مهم‌ترین اقدام این حوزه، ش��روع جدی و اجماع 
روی ش��روع عملیات بس��ته اصلاح س��اختاری بودجه با اولویت شفافیت و 
پاس��خگویی بودجه در تم��ام فرآیندهای تهیه، تصوی��ب و اجرای بودجه و 
پیاده‌سازی نظارت عملیاتی توسط ذی‌نفعان اصلی بودجه یعنی مردم است.

معضلات ناترازی نظام بانکی��
باتوجه به عدم‌چاره‌اندیش��ی و اخذ تصمیم جدی درباره بانک‌های ناتراز و 
ناس��الم و باوجود زیرساخت‌های قانونی مناس��ب از جمله اختیارات شورای 
هماهنگی اقتصادی سران قوا و قانون جدید بانک مرکزی، نیاز است مطابق 
تاکیدات مس��تمر رهبر معظم انقلاب از سال ۱۳۹۷ کارگروه مذکور تشکیل 
ش��ده و با محوریتی غی��ر از بانک مرک��زی فعلی به‌س��رعت در این زمینه 
تعیین‌تکلیف ش��ود؛ چراک��ه بخش عمده‌ای از منابع موج��ود مالی و بانکی 
کش��ور صرف رفتارهای پرریسک و پرخطر این بانک‌ها می‌شود. حتی منابع 
پای��ه پولی در این ش��رایط تنگنای مالی می‌تواند به کمک تولید و توس��عه 
زیرس��اخت‌های کش��ور بیاید، اما اکنون صرف اضافه‌برداش��ت بانک‌ها شده 

است.
بدون شک اصلی‌ترین اقدام عملیاتی این کارگروه همزمان با تعیین‌تکلیف 
بانک‌های ناسالم، احیای نهاد نظارت بانکی برای اصابت حداکثری تصمیمات 
و سیاست‌های پولی اس��ت. بدیهی است تا نبود چنین نظام فعال و کارآیی 
امکان اجرای موفق سیاس��ت‌هایی همچون هدایت اعتبار، تس��هیلات خرد، 

اشتغال، زودبازده و... بسیار دشوار خواهد بود.
برای این کار باید س��ازکارهایی برای اعمال نظارت جدی بر بانک مرکزی 
و اجرای قانون برنامه هفتم و قانون جدید بانک مرکزی دیده ش��ود و بانک 
مرکزی را به‌جای تمرکز بر خرید و فروش ارز و طلا و سکه در مرکز مبادله 
ارز و طلا به حل چالش‌های پولی و بانکی کش��ور الزام کرده و تامین مالی 
توسعه و سرمایه‌گذاری در تولید را تسهیل کند. اگر چنین نشود، امسال نیز 

سرمایه‌گذاری همچون پاییز سال گذشته منفی خواهد شد.
اصلاح ساختار صندوق توسعه ملی��

همچنین باید به نبود بانک‌های توس��عه‌ای هم توجه کرد و در این مسیر، 
اصلاح ساختار صندوق توسعه ملی از ضروریات است. به‌دلیل نبود نهاد توسعه 
و سیاس��ت صنعتی و توسعه‌ای مش��خص و تناقض در سیاست‌گذاری‌های 
کلان اقتصادی معمولا یا این سیاست‌ها یکدیگر را خنثی می‌کنند یا اوضاع 
وخیم‌تر می‌ش��ود. همین مس��ائل قطعی مکرر انرژی و... همه ناشی از نبود 

هماهنگی نهادی در این زمینه اس��ت. این تناقض‌ها در کنار فقدان سیاست 
توس��عه‌ای منطقه‌ای منجر به نهایی ‌شدن مصادیق توسعه در چانه‌زنی‌های 
سیاسی، بخش��ی، محلی و... شده است.بنابراین بیش از هر زمانی نیاز است 
س��ازکاری )غیر از ساختارس��ازی جدید( این خلأ نهادی را برطرف کرده و 
این موارد را با هم هماهنگ کند؛ چراکه جدی‌ترین نهاد مدعی توس��عه در 
کش��ور درگیر جاری‌ترین امورات کشور است که خود از موانع جدی توسعه 
ش��ده است. این انباش��ت چالش‌ها تنها نهاد تامین مالی کشور را تبدیل به 
پوشش سازکار معیوب بودجه‌ریزی در کشور و منابع آن را  صرف هر کاری 
غیر از توسعه کرده اس��ت. بنابراین در صورت ادامه روند فعلی، بهترین کار 
تعطیلی آن یا در صورت امکان ایس��تادن بر س��ر این قاعده است که امسال 
علاوه بر آن ۲۰درصدی که از ابتدا از صندوق برداش��ت ش��ده، هیچ امکان 
برداشت مجددی وجود ندارد و دولت باید با منابع موجود خود، هزینه‌هایش 
را مدیریت کند تا اندک امید بخش غیردولتی برای س��رمایه‌گذاری برگردد. 
در کن��ار ای��ن موضوع، طبق قانون برنامه هفتم، دولت باید بانک توس��عه را 
با اس��تفاده از ظرفیت‌های موجود نظام بانکی راه‌ان��دازی کند که این خود 

مستلزم تعیین‌تکلیف موارد فوق است.
اصلاحات مالیاتی��

در حال‌ حاضر بیش از هر زمانی نیاز به تس��ریع و تکمیل اصلاحات نظام 
مالیاتی اس��ت. البته این حوزه در سیاست‌گذاری‌های کلان سالیان اخیر رو 
به جلو بوده، اما در مرحله اجرا نیاز به س��رعت و دقت بیش��تری اس��ت. 2 
قس��مت عمده در نظام مالیاتی در کنار زیرس��اخت‌های فنی هنوز عملیاتی 
نش��ده که منجر به کژکارکردی و بی‌عدالتی‌های مالیاتی و فش��ار به تولید 
شده است. اول موضوع مالیات بر مجموع درآمد که در سال ۱۴۰۲ در قالب 
همین قانون مالیات‌های مس��تقیم اصلاح و در دول��ت مصوب و به مجلس 
ارس��ال شد،اما متاس��فانه تاکنون اتفاقی نیفتاده اس��ت و باید تسریع شود. 
دوم بحث مالیات بر عایدی سرمایه و زیرساخت‌های مرتبط به آن است که 
خوشبختانه طرح آن در مجلس در مراحل نهایی است و باید اجماعی برای 
همراهی و تس��ریع در نهایی کردن آن بین مجلس، دولت و شورای نگهبان 
ق��رار گیرد و در همی��ن ماه‌های ابتدایی دولت و س��ازمان مالیاتی گام‌های 

اجرایی آن را در دستور قرار دهند.

ره
چه

سخن پایانی
تمام پیش��نهادات اجرایی کشور باید با برنامه تامین مالی و سرمایه‌گذاری 
همراس��تا شده و به تفکیک نهادهای تامین‌کننده )بازار پول، بازار سرمایه و 
تامین مالی خارجی( و س��هم هرکدام از این بازارها مشخص شود. از این‌رو 
نیاز است اصلاحات ساختاری گفته‌شده در بازارهای مالی به‌ویژه نظام پولی 
و بانکی انجام ش��ود. ابزارهای متع��ددی برای تامین مالی در بازارهای پول، 
سرمایه و تامین مالی خارجی )ابزارهای مربوط به بازار پول شامل؛ تسهیلات 
پرداختی ش��بکه بانکی، تامین مالی از طریق فروش اوراق مشارکت، تامین 
مالی زنجی��ره‌ای نظیر اوراق گام، ب��رات الکترونی��ک، فاکتورینگ و اعتبار 
اس��نادی داخلی، روش‌های تامین مالی مبتنی بر بازار سرمایه شامل عرضه 
اولیه س��هام شرکت‌ها، عرضه اولیه س��هام شرکت پروژه سهامی عام، عرضه 
اوراق بدهی شرکتی، تامین مالی شرکت‌ها از منابع داخلی و ابزارهای مالی 
خارجی ش��امل فاینانس، فاینانس خودگردان، اعتبارات اس��نادی یوزانس، 
ریفاینانس، وام‌ها، س��رمایه‌گذاری مس��تقیم خارجی و بیع متقابل در حوزه 
نفت و گاز( و مولدس��ازی از مهم‌ترین روش‌ها هس��تند که بس��ته به حوزه 
و بخ��ش مربوطه با اولویت »تمرکز بر صنایع ب��ا ارزش‌افزوده بالا و فناوری 
پیشرفته، دارای پیوند قوی با سایر بخش‌ها«، »توسعه صنایع صادرات‌محور« 

و »استفاده از مزیت‌های نسبی« باید دقیق و نهایی شود.


