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 است.  «ی رهبر معظّم انقلاب: علاج برون رفت از مشکلات کشور »اقتصاد مقاومت 

 ترروشن ندهی بهتر، آ م ی: تصمی اقتصاد مقاومت شکدهیاند

خود را آغاز    یرسم  تیفعال  1395که از سال    است «  سازی کانون تفکّر و تصمیم»  کی   یاقتصاد مقاومت  شکدهیاند

 . ندیاتخاذ نما یبهتر ماتیتا تصم کندی ها کمک مو دستگاه نیبه مسئول شکدهیکرد. اند

  ن، یقوان ها،استیمعنا که س نی است، به ا «یاقتصاد یحکمران  ی »الگو کی یاقتصاد مقاومت  شکده،یاند  فیطبق تعر

  شرفت یرشد و پ  ،یو خارج  یداخل   یهااز تکانه   یریاثرپذ  نیشود که کشور با کمتر  یطراح   یقواعد و اقدامات طور

  م یراهکار و تصم  دیدر گام اول، »تول  «یاتیو عمل  یدانیم  یهای بررس  قیمسائل از طر   ییداشته باشد. »شناسا  داریپا

  ی های دگیچ یو با در نظر گرفتن ملاحظات و پ  یجهان  اتیخبرگان و تجرب  ی از آرا  یریگحل مسائل با بهره   ی برا

»ترو  «یریگمیتصم دوم،  گام  و    ج یدر  اقناع  تصم  یسازهمراه مباحث جهت  با  و    میعموم  سوم  گام  در  مدنظر« 

اقتصاد«    یسازاست که با هدف »مقاوم   یی هاتیآن« در گام چهارم، از جمله فعال  یو اجرا   میاتخاذ تصم  یریگی»پ

 . شودی انجام م  شکدهیدر اند 

در ارتباط باشند و نظرات، انتقادات و    یاقتصاد مقاومت  شکدهیبا اند  Mett.ir  تیسا  ق یاز طر  توانندی مندان معلاقه 

  ی معنو  تیبا حما  نیهمچن  ند؛یمطرح نما  شکده یاند  یهاتیفعال  ر یگزارش و سا  ن یخود را در خصوص ا   یشنهادهایپ

 شوند. میتر سهروشن  نده یآ ساختبهتر ارکان کشور و  یریگمیدر تصم شکده،یاز اند یو ماد
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 خلاصه مدیریتی 

.  رود یشمار مبه  داریپا  ی تحقق رشد اقتصاد   یلازم برا  یهارساختی ز  جادیدر ا  یاز ارکان اساس گذاری  سرمایه

  ک یتنها  نه   د، یبخش تول  برای  ژه یوبه   گذاری سرمایه مسئله    ران، ی، از جمله ابا ظرفیت رشد بالا  ی در اقتصادها

 .شودی م  یتلق   یو مل  یراهبرد  یبلکه ضرورت  یدغدغه اقتصاد 

است.    ی ضرورمربوطه    یهاشاخص آمار و    ی بررس   ران،یدر ا  یگذاره ی سرما  اهمیت مسئله  ترق یدرک عم  یبرا

آن در دوره    راتییخالص و تغ  ه یسرما  یموجود   ،یگذاره ی سرما  تیوضع  یابیارز  یمهم برا  یهااز شاخص  یکی

  ی ا هیسرما  یهایی دارا  ری و سا  آلاتنیساختمان، ماش   ی شاخص که حاصل ارزش تجمع  نیاست. ا  1402تا    1391

 دهد. ی در اقتصاد را نشان م   هیسرما یانباشت واقع زانیپس از کسر استهلاک است، م

 

 1)هزار میلیارد تومان(  1402الی  1391های میزان موجودی سرمایه خالص و رشد آن در طی سال .1نمودار 

متوقف شده که نشان دهنده توقف    بایتقر  1397خالص از سال    هیسرما  ی موجود  ی صعود  ریمطابق آمار، س 

است    ی از مشکلات  یناش   های اخیر،رشد سرمایه خالص طی سالکاهش  در کشور است.    یگذاره یسرما  ینسب

انداز نرخ ارز، نبود چشم   د ینوسانات شد   ،یگذاره یسرما  ی بالا  نهیهز  ،یبه منابع مال   ی در دسترس   ت یکه به محدود

 . گرددیبازم  یگذاره یسرما یهازه یکاهش انگ به صورت کلی ها و بنگاه ی کاهش سودآور  ،مشخص

  ، یالمللنیب  یهام یهمچون تحر  یمضاعف  یهاچالشبا    رانیکه اقتصاد ا  شوند ی م  د ی تشد   ی طیها در شراضعف  نیا

ضرورت    ،یبستر  نیگسترده مواجه است. در چن  یبودجه مزمن و نوسانات اقتصاد  یکسر  ،یارز  یهات یمحدود

 ی هاموتور محرک بنگاه   ،یگذاره یچرا که سرما  شود؛ی احساس م  شیاز پ  شیهدفمند و مؤثر ب  یگذارهیسرما

 
 (. 1402–1391)  رانیدر اقتصاد ا  ه یسرما   ی(. گزارش موجودوری، شهر1403. )رانیا  یاسلام ی جمهور  یبانک مرکز یمعاونت اقتصاد 1
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به اهداف کلان    یابیاشتغال و دست  ش یافزا  ، ی وربهره  ی در ارتقا کننده نییتع  یو نقش رود ی به شمار م  ی اقتصاد

 دارد.  یاتوسعه 

  ن یاست. تأم  یاتیح  یامر   داریمناسب و پا  یبه منابع مال  یمؤثر در اقتصاد، دسترس   یگذاره یتحقق سرما  یبرا

  ه یتوج  یدارا  ی اقتصاد  یهاطرح  ی و بدون آن، حت  رودیشمار مبه  یگذاره یسرما یی اجرا ی ربنایدر واقع ز  ،یمال

 . رسند ی به مرحله اجرا نم ز ین ی و اقتصاد  یفن

مانند آورده  بنگاهی )داخلی(    به دو دسته منابع درون   ی طور کلبه   یگذاره یسرما  یمال   نیتأم   یرها یمس  رانیدر ا

 نی. با اشوند ی م  میتقس  ه یپول و سرما  یشامل بازارهابنگاهی )خارجی(    برون و منابع    سهامداران و سود انباشته

منابع    ن یمها در تأموجب شده است توان بنگاه  -   ریاخ   یهادر سال  ژهیوبه   -   ریهر دو مس  ینسب   محدودیتحال،  

ن کاهش  به   یگذاره یسرما  یهاپروژه   یاجرا  ی برا  ازیمورد  نها  یت یوضع  ابد؛یشدت  در  فرسا  تیکه    ش یبه 

   .اقتصاد منجر شده است ی د یتول یهاتیظرف

ها  بانک  ق یاقتصاد کشور از طر   ی مال  ن یدرصد از تأم  92حدود    1403  سالتا    ، یمرکزبانک   مقامات طبق اعلام 

  ن ینظام تأم 2درصد بوده است.  کیمنابع  ریدرصد و سا  7تنها   هیکه سهم بازار سرما  یانجام شده است، در حال

حجم منابع    ن یشتریب  کهیطوردارد؛ به   هی تک  یشده که عمدتاً بر شبکه بانک  یطراح  یاگونه به   ران یدر ا  یمال

 .  شودی م  قیتزر یاقتصاد  یهاتی ها به فعالبانک  ریاز مس یمال

ا بانک   ن یدر  بانکساختار  نظام  به   یمحور،  بازعملاً  تأم  ی اصل  گریعنوان  ن  ن یدر  مورد    ی راب  از یمنابع 

اقتصاد  یهابخش  یهای گذارهیسرما از دو مس  نیتأم  نیا  .شودیشناخته م   یمختلف  اعطای    ریمنابع عمدتاً 

ها بانک   یاز سو   یمال  ن یتأم  .ردیگی انجام م  میمستق  گذاریسرمایه   و  گذاری غیرمستقیم( تسهیلات )سرمایه 

تعهد   جادیکار، بانک با اسازِ  نیاست. در ا  یبر بده  ی اعتبارات مبتن  صی و تخص  ی دهلات یتسه  وهیاغلب به ش 

.  کند ی م افتیدر  یکارمزد مشخص ایآن، سود  یو در ازا کند ی را به بنگاه منتقل م  ینگ ینقد  انیبازپرداخت، جر

  ی و مال   ی و از لحاظ حقوق  شوند یها نمپروژه   ی د یو تول  ی تیریمد   ماتیتصم  ر یها معمولاً درگمدل، بانک   ن یدر ا

منجر به کاهش    ها،کاز منظر تعهدات بان  ژهیو، به مسئله  نیکه ا  رند یپذ یها نمآن  یدر برابر ناکام  یتیمسئول

 شده است. ی مال ن یتأم یهادر قبال سرنوشت طرح   تشانیمسئول

  فا یکه در آن نقش بستانکار را ا  یدهلاتیتسه  جیعلاوه بر روش را  ،هاگذاریسرمایه   یمال  ن یتأم  یها برابانک

پروژه   م یمستقبه صورت    یگذاره یسرما  ق یاز طر  کنند،ی م بنگاه  د یو خر   ی اقتصاد  یهادر  نسهام  اقدام    ز یها 

اعتبار،    یاعطا  ی ، به جاپروژه یا شرکت و انتفاع از عملکرد    ییروش، بانک با هدف تملک دارا  نی. در اکنند ی م

 .شودی بنگاه وارد م تیشده و در ساختار مالک ی تجار کیشر

 
 2۶974۸شبکه اخبار اقتصادی و دارایی ایران )شادا(، کد خبر :  2
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فرآبانک   ب،یترت  نیبد  در  راهبر   یسازم یتصم  ند یها  نقشپروژه   یو  افعال   یها  اکنند ی م  فایتر  نوع    نی. 

ابزار   ی گذارهیسرما به  مستقیم    لیتبد   یبرا   یکه  شریک  بانک را    شود، یمحسوب م   گذاری سرمایه خلق پول 

 . است ریبنگاه متغ  ی آن بسته به عملکرد اقتصاد سکیو ر ی و بازده  عملیات بنگاه کرده

  ران، یتوسعه در ا  ی مال  نی مهم در تأم  ی و ابزار  ی دهلاتیتسه  یبرا   ی عنوان مکملها به توسط بانک   ی گذارهیماسر

عنوان  در چارچوب اصول و ضوابط مشخص، به   تواند ی م   سازِکاراین    بوده است.  زیبرانگ چالش   یهمواره موضوع

  ی بلندمدت و رفع خلأها  یهاطرح   یمالن یتأم  ،یکلان اقتصاد  یهاپروژه   یدر اجرا  عی تسر  یبرا   یراهبرد   یابزار

.  نقش کند   یفا یا  ،مشارکت در آن را نداردیا انگیزه کافی  بخش خصوصی توان  که    ییهادر بخش   ی گذارهیسرما

ا بر  پا  ریمس  ییهای گذاره یسرما  نیچن  ن، یافزون  تسه  داری توسعه  را  بر طرح   لیکشور  تمرکز  با  و    ی هاکرده 

و    کی استراتژ  تیهمکه ا  ییهااز کمبود منابع در حوزه   یناش   ی به رفع موانع کلان اقتصاد  ، ییربنایو ز  دارت یاولو

،  دار اولویت   یهاپروژه   یمال   نیموجود در تأم   یضمن جبران خلأها  ،ینیآفرنوع نقش   نیا  .کند می   کمکملی  

حال،   نیکند. با ا تیتقو  یاقتصاد یهارساختیز یارتقا  ید یعنوان محرک کلرا به  ینظام بانک گاهیجا تواند ی م

  حال است که در  یو نظارت  یمقررات  ،یساختار انگیزشی، یهامستلزم غلبه بر چالش  هات یظرف ن یتحقق مؤثر ا

 .شودی از امکانات موجود م  نهیبه ی بردارحاضر مانع از بهره 

  ی کردهایموجود را با اختلال مواجه کرده، فقدان انسجام در رو  یهات یاز ظرف  یریگکه روند بهره   ی از عوامل  یکی

موضوع    نیبه ا  گذاراناستینگاه س   ران،یکه در ااست؛ چنان  یگذاره یها در سرمانسبت به نقش بانک  یاستیس 

قانون »رفع    بیاز تصو  ش یشده است. پ  ی نوسانات متعدد  خوش نبوده و همواره دست  داریو پا  کدستیاز ابتدا  

  ی صورت مقطعبه   یاقتصاد  گذاراناستی، س 1394کشور« در سال    ینظام مال  یو ارتقا  ریرقابت پذ   د یموانع تول

غ سرما  رمنسجم،یو  به بانک   یگذاره یگاه  را  توسعه ها  ابزار  رو  ق یتشو  یاعنوان  با  گاه  و  با    کردیکرده  مقابله 

اآورده   ی ها روآن   یبه حذف و محدودساز  ، یاردبنگاه مناسب،    ی نهاد  یاز عدم طراح  یناش   ی دوگانگ   نیاند. 

 .ه استاز بروز تعارض منافع بود یعملکرد و نگران یابیارز یهانبود شاخص ، ینظارت یضعف ابزارها

  ی ریگآن، جهت   17و   1۶مواد   ژهیوکشور و به   ینظام مال  ی و ارتقا  ریپذ رقابت  د یقانون رفع موانع تول  بیبا تصو

.  افتی  ر یی تغ  ی گذارهیها در سرمابانک   م ی نقش مستق  ی به سمت محدودساز  ی صورت معنادارکشور به   یاستیس 

 ی ربانکیغ یهااموال و شرکت  ی ها را مکلف کرد ظرف مدت سه سال نسبت به واگذارقانون، بانک  ن یا 1۶ماده  

از توافق    یناش   ینیبخوش   یمتأثر از فضا  گذار،استیاتخاذ شد که س   ی طیدر شرا  م یتصم  ن یخود اقدام کنند. ا

ب روابط  بهبود  با  داشت  انتظار  ن  یبخش  ،یالمللن یبرجام،  طر  ،اقتصاد  یگذاره یسرما  یازهایاز  ورود    ق یاز 

تقو  یخارج  گذارانهیسرما ا  یمال  ن یتأم  یهاکانال  ریاس   تیو  بر  شود.  نقش    ن یجبران  کاهش  اساس، 

اقتصاد    یمال  نیساختار تأم  ییاز بازآرا  یمثابه بخشخلأ، بلکه به   کیعنوان  ها، نه به بانک   میمستق  یگذارهیسرما

 .شد ی م ی تلق
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نقش    کرد یرو  نیا  ی ریگدر شکل  زین   یناظر بر کارکرد نظام بانک  یهااز دغدغه   یاملاحظه، مجموعه   ن یدر کنار ا

اعتبار بود. تداخل    صی ها بر سازکار تخصبانک  م یمستق  یگذاره ی ها، آثار بالقوه سرمادغدغه   ن یاز ا  یکیداشتند.  

  یی شفاف شناسا  یهاچارچوب  اب یها، در غبنگاه  رها دبانک   یدر صورت سهامدار ی و اعتبار  ی تیمالک  یهانقش 

منجر شود.    ی خدمات مال  ریو سا  لات یتسه  ی در اعطا  ی نهاد  ی دهحیبه ترج  تواند ی و کنترل اشخاص مرتبط، م 

بازده و    سک، یمستقل ر  یابیارز  ند یفرآ  یوابسته به بانک ممکن است بدون ط  یهابنگاه   ، یطیشرا  ن یدر چن

انحراف    ت،یوضع  نیا  امد ی. پرند یاعتبار قرار گ  انیمتقاض  ریممتاز نسبت به سا  تیوقعدر م  ،یاتوسعه   یهات یاولو

بانک  صیتخص مبتن   یرقابت  ریاز مس  یاعتبارات  نها  یاقتصاد   ییبر کارا  یو  در    ی محدود شدن دسترس   ت،یو 

 است.  یکوچک و متوسط ـ به اعتبارات بانک یهابنگاه ژهیومستقل ـ به  یهابنگاه

پا  دغدغه به  به   ی بانک  یهای گذارهیسرما  ی داریدوم،  خروج  امکان  مالکو  از  مبنگاه  ت یموقع  مربوط  . شد ی ها 

وجود زمان   یتیماه   م، یمستق   ی گذارهیسرما مستلزم  و  دارد  زمانی  مند  بهره   مشخص  دوره  ،  برداری برای 

پس از بلوغ بنگاه است. در    ، خروج  ی قابل اتکا برا   ی فعال و چارچوب حقوق  ه یبازار ثانو  ،ی واگذار  یسازکارها

لازم را ندارند. در    ییکارا  ایاند  طور کامل شکل نگرفته به   ا یالزامات    ن یاز ا  یبخش  ران، یاقتصاد ا  ی ساختار فعل

  ی برا  ، یواگذار  یجابه   ، یبردارپس از ورود بنگاه به مرحله بهره   یبانک  یهایگذاره ی احتمال دارد که سرما  جه، ینت

علاوه    ت، یوضع  نیامنجر شوند.    یدارو بنگاه   تیبمانند و به تداوم مالک  یها باقدر ترازنامه بانک  یطولان  یهادوره 

مشارکت    ی را برا   یمال  ی نهادها  ن یها، توان اها در ترازنامه بانک و انجماد آن   هایی دارا  ی بر کاهش نقدشوندگ

 .کند ی و مولد محدود م د یجد  یهامجدد در پروژه 

  ی نهاد   یدر ضعف معمار  شهیباشند، ر  یبانک  یگذاره یاز ذات سرما  یاز آنکه ناش   شی ها بچالش   نیمجموع، ا  در

فقدان نظام    ،یو نظارت  یاعتبار  ،یتیمالک  یهانقش   کیتفک  یبرا  کپارچهی  یدارند. نبود چارچوب  یگرم ی و تنظ

  ن یخروج و همچن  یاستراتژ  ی اجرا  و   ی طراح  ی آور براالزام   یاشخاص مرتبط، ضعف سازکارها  ییجامع شناسا

در    یبانک  ی گذارهیموجب شده است سرما  ، یپس از واگذار  ی و نظارت  یحقوق   یامدها ینسبت به پ  ینانینااطم

ر با  چن  ییبالا  ی نهاد   یهاسک یعمل  در  شود.  سمت    یجابه   گذاراستیس   ، یطیشرا  نی همراه  به  حرکت 

ناگز  ی گرم یتنظ و هدفمند،  محد   ر یهوشمند  اعمال  ممنوع  ی کمّ  یهاتی ودبه  است؛    یهات یو  گسترده شده 

  ی برا   ی بالقوه شبکه بانک  ت یاند، اما در عمل ظرفشده ی طراح  سک یکه اگرچه با هدف کنترل ر  ییهات یمحدود

 اند.کرده  ف یمولد را تضع یگذاره یو سرما د یتول  یمال نی در تأم یانقش توسعه  یفایا

متبلور شده است. بر اساس دستورالعمل    ز یدر قالب مقررات مشخص ن  یاطیاحت  کرد یرو  ن یحال حاضر، ا  در

استناد مواد    یگذاره ی»سرما به  بهادار« که  اوراق  تول  17و    1۶در  موانع  رفع  شده، مجموع    ب یتصو  د یقانون 

  نگ یزی ل  عملیات  ، یصراف  ل یاز قب  یها در حوزه خدمات بانکآن   تیکه فعال  ییهابانک در شرکت  یگذارهیسرما

آن مؤسسه تجاوز    ه یپا  ه یدرصد سرما  20از معادل    د ی وکار بانک قرار دارد، نباکسب  رهیامور مرتبط با زنج  ریو سا
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بانک    هیپا  هیدرصد سرما 5طور جداگانه حداکثر معادل  به   شخص حقوقیدر هر    ی گذاره یسرما  ن،یکند. همچن

بانک است.  مکلف مجاز  سرماها  هرگونه  ا  یگذاره ی اند  بر  ن  ن یمازاد  و  با    یهایگذاره ی سرما  ز یحدود  مرتبط 

  ی اجرا   ها اقدام کنند.آن  ینسبت به واگذار  یقانون  یها روش   قیکرده و از طر  ییرا شناسا  یبانک  ریغ  یهاتیفعال

ناظر، مداخلات    ینهادها  انیم  یکه تداخل نهاد  ردیگی صورت م   یطیدر شرا  یبانک  یگذاره یسرما  یهات یمحدود

متعارض دستگاه  ورود    ی برا  سکیپرر  یط یمح   ،یگذاره یسرما  نیتضم  یهاسازِکارو ضعف    ییاجرا  یهابعضاً 

  ، یاتیعمل  یهات یخود با محدود  یهایگذاره یسرما  ت یریها در مد که بانک   یاگونه کرده است؛ به   جادیها ابانک

نبود »سامانه سهاممواجه   ی و حقوق  ی نظارت بانک  ی داراند.    ، یقی تلف  ی دهو ضعف در گزارش   تاکنون   « یشبکه 

ارز سرما  قیدق  یابیامکان  زم  های گذارهیعملکرد  و  ساخته  دشوار  تخص  نهیرا  در  انحراف  و  منافع    ص ی تضاد 

   .سترا فراهم کرده ا یشبکه بانک یهاتیظرف

  ی اقتصاد  یهات یواقع  هینه بر پا  مات،یاز تصم  یاریکه بس  دهد ی حوزه نشان م  نیدر ا  هایگذاراستیس   یبند جمع

  ن یاند. اصلاح ااتخاذ شده   انهیگرارواقع یغ  ی کردهایو رو  یاس یموجود، بلکه متأثر از انتظارات س   یهات یو ظرف 

هدفمند است؛    یگرم یتنظ  یسوو حرکت به   یبانک  یگذاره ی در سرما  یافراط  یهاتی عبور از ممنوع  ازمند یروند ن

ها در  مشارکت مؤثر بانک   ر یمس  ، آفرینیو کاهش مخاطرات این نقش   سک یکه ضمن کنترل ر  یای گرم یتنظ

 مولد را باز نگه دارد.   یگذارهیسرما

، قانون  1929  یمتحده، پس از بحران مال  الاتیدر ا.  شودی م   دهید  یکرد یرو  نی چن  زین  یالمللن یب  ارب تج  در

.  د یرس   ب یبه تصو  یگذاره یو سرما  ی تجار  ی بانکدار  یهات یفعال  ک یبا هدف تفک(  1933)مصوب    3گالیاست-گلس

بود. اما در    یگذاره یسرما  سکیپرر  یهات یبه فعال  یتجار   یهادهه مانع از ورود بانک   نیچند   ی قانون برا  نیا

تصو1999سال   با  گرام  بی،  ز  ،4ی لیبل-چیل- قانون  ا  یادی بخش  ا  هات یمحدود  نیاز  امکان  و    جاد یحذف شد 

بانک  یهات یبا فعال  نگیهلد   یمال  یهاشرکت تجربه نشان    نیافراهم شد.    یگذاره یو سرما  یامهی ب  ، یمتنوع 

و با نظارت    ق یرا در چارچوب ضوابط دق  یبانک  یگذاره یسرما  توانی کامل، م  تیاعمال ممنوع  یکه به جا  دهد ی م

 کرد.   تیریمد  هیچندلا

  ی بانک رانیبا حضور کارشناسان، مد  یتخصص یهااز نشست یابر مجموعه  هیگزارش با تک  نیراستا، ا نیهم در

  ی اتیعمل  یی ، ارائه راهبردهااین مکتوب شده است. هدف    نیتدو  ، یفی و ک  یکم  یهال یتحل  هیو اقتصاددانان و بر پا

  ی مال   نیو تأم   یگذاره یسرما  ند ی فرآها در  نقش بانک  تیدر جهت تقو  یبانک  یهات یاستفاده مؤثر از ظرف  یبرا

و   توسعه  ی مال ن یو تأم  یگذاره ی سرما ند یها در فرآ جهت ارتقاء نقش بانکبر این اساس،  است. اقتصادی  توسعه 

 قابل طرح است: ر یز ی راهبرد یشنهادهایشده، پبا اتکا به مطالعات انجام 

 
3 Glass-Steagall Act 
4 Gramm-Leach-Bliley Act 
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 مولد  یگذاره یسرما لی تسه کردی با رو یاصلاح مقررات بانک. 1

ها در  اند که مانع حضور آن کرده   جاد یا  ییهات یمحدود  ،هابانک   یگذاره ی سرما  یفعل   یهاو دستورالعمل   نیقوان

ا  ی . براشودی م  یرساختیو ز  ی د یتول  یهاپروژه  با  ی بازنگر  ت، یمحدود  ن یرفع  بازتعر  د یدر مقررات    ف ی شامل 

هدفمند   یهامشوق   نی و تدو  ند هوشم  یکنترل  یابزارها  ی طراح  ،یگذاره یمجاز سرما  یهانسبت موضوعات و  

  ی گذار هیسرما  یهادستورالعمل  انیم  یباشد. هماهنگ   دارو اولویت   ی راهبرد  عیبه صنا  ظرفیت بانکی  تیهدا  یبرا

واگذار و  بهادار  اوراق  اجرا  یربانکیغ  یهای گذارهیسرما  ی در  تأم  12ماده  »   یو  و    د یتول  یمال   نیقانون 

ها در  کرده و نقش آن   ل یرا تسه  یرساختیو ز  مولد   یهاها در حوزه بانک   یگذاره یسرما  ریمس  ،«هارساختیز

 .کند ی م تی را تقو یواقع  ی رشد اقتصاد

 ی متناسب با ساختار اقتصاد مل یبانک یگذاره یسرما یبوم یالگو نی . تدو2

  ط ی به شرا  ییگوقادر به پاسخ  ،یو ساختار  ی حقوق  ،ی نهاد  یهاتفاوت   ل یبه دل  یگذاره یسرما  ی واردات  یهامدل

 ی هاچارچوب   تیاست که ضمن رعا  یضرور   ی بانک  یگذاره یسرما  ی بوم  ی الگو  کی  ی. طراحستند ین  رانیاقتصاد ا

الگو    نیرا فراهم کند. ا  یرساختیو ز  ی د یتول  یهاها در پروژهامکان مشارکت هدفمند بانک   ،یو نظارت   یقانون

خروج    سازِکار   ینیبشی و پ  ه یبازگشت سرما  ن یتضم  یهازم یها، مکانبانک   م یرمستقیو غ  م یمستق  یبا ابزارها  د یبا

کند. استفاده    نیرا تضم  یکرده و بازده اقتصاد   تیریبلندمدت را مد   یهای گذارهیسرما  سکیپس از بلوغ بنگاه، ر 

  ی و اثرگذار   ییایبه پو  ،ی و بخش خصوص  گذاراستیس   یو تعامل مستمر با نهادها  یتصاد اق  قیدق   یهااز داده 

 . کند ی الگو کمک م نیا

 ی رقابت تی مز یو دارا شرانیپ  عیبه سمت صنا یبانک یگذاره یسرما  تی. هدا3

و    یتراز مثبت ارز   یمحور، داراصادرات  ع یبر صنا آن  مستلزم تمرکز  ی بانک یهایگذاره یسرما ی اثرگذار شیافزا

  ی و ارتقا ی صنعت  شرفتی پ  ی سند راهبرد مل »با استناد به    د یبا  تیهدا  ن یخلق ارزش افزوده بالا است. ا  تیظرف

همسو با اهداف    ییربنای و ز  ید یتول  یاهبه پروژه   یبانک   ظرفیت شبکه انجام شود تا    « ارزش کشور   یهاره یزنج

اابد یاختصاص    یاتوسعه  تحل  جادی.  مبتنداده   ی لیچارچوب  امکان  یمحور  مطالعات   یهاشاخص   ،یسنجبر 

  ش یرا افزا  هاانکمشارکت ب  زهیانگ ،  یاعتبار  یهانیمکمل مانند تضم   یابزارها  نی و همچن  و  یصنعت  ی وربهره

 .کند ی م  نیرا در بلندمدت تضم هایگذاره یسرما ی داده و اثربخش

 هابانک  یگذارهی بر سرما ینظارت نهاد تی و تقو   تیشفاف یارتقا. 4

  جاد ی. اشودی بازده و سوداگرانه مکم   یهات یبه فعال  یبانک  ظرفیت  تیموجب هدا  یو تزاحم نهاد   ت یقدان شفافف

عنوان مرجع متمرکز ثبت، پردازش و  به مطابق با تکلیف قانونی برنامه هفتم    ی«شبکه بانک   ی دارسامانه سهام»
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نظارت فراهم    یبرا  ییآزمای قابل راست  ق ویاطلاعات دق  تواند ی م   ،یبه بانک مرکز   هایگذاره ی سرما  یدهگزارش 

نظارت    یمحور و دسترس پروژه   ی، استقرار حسابرس IFRSمطابق    یمال   یهاگزارش   یاستانداردساز  ن، یکند. همچن

و    هایی فعال دارا  تیریبلندمدت فراهم کرده و امکان مد   یگذاره ی سرما  ی امن برا  ط ی ناظر، مح  ی نهادها  ی الحظه 

 .سازدی م  سریها را ممستمر بازده پروژه  شیپا

 ت ی مالک یداریپا  کردی ها با روبانک رمجموعهیز یهاشرکت   یواگذار   ندی. اصلاح فرآ5

شود که    نیتدو   افتهیساختار  ی ند یاست فرآ  ی ها، ضروربه ترازنامه بانک   هاییاز بازگشت دارا  ی ریجلوگ  یراب

  ی باشد. قراردادها  یابرنامه توسعه   یو تعهد به اجرا  ید یتول  تیحفظ ماه  نیتضم  داران،یخر  تیاهل  یابیشامل ارز

شود. با توجه    ن یتعهدات تضم  تیتا رعا  اشند ب  ی و حقوق  ی مال  یهاآور و ضمانتشروط الزام  یحاو   د یبا  یواگذار

مکمل    ی از ابزارها  یری گعرضه سهام در بورس، همراه با بهره   ق یاز طر  یاخروج مرحله   ه، یبازار سرما  یعمقبه کم 

نظارت    ن، یبر ا  وه . علاکند ی مؤثر و مطلوب را فراهم م   ی امکان واگذار  ها،یی دارا  یواگذار  یتخصص  ینهادها  رینظ

و    ییگوپاسخ  ،یعال  أتیهماهنگ تحت نظارت ه  نامهن ییآ  نیو تدو  ربط ی ذ  یتوسط نهادها  ی پس از واگذار

 .دهد ی عملکرد را ارتقا م یاثربخش
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- 139۶مصوب سال    ،یموسسات اعتبار  هیسرما  تیو کفا  ینظارت   ه یدستورالعمل محاسبه سرما  -2- 1-5

 71 ............................................................................................................................................................. نسوخ شده م

 74 ........................ منسوخ شده - 139۶در اوراق بهادار، مصوب سال   یگذاره یدستورالعمل سرما  -2- 2-5

 75 ..................... منسوخ شده -139۸سال   هیدر اوراق بهادار، اصلاح   یگذاره یدستورالعمل سرما  -2- 3-5

نگهدار  -2- 4-5 لزوم  معادل    یبخشنامه  مانده کل سپردها  3حداقل  از  و موسسات  بانک  ی درصد  ها 

 75 ....................... 1399ه، مصوب سال  یقابل معامله در بازار سرما  یاسلام ی به صورت اوراق مال یاعتبار

 75 ..................... منسوخ شده -1399ه سال  یدر اوراق بهادار، اصلاح   یگذاره یدستورالعمل سرما  -2- 5-5

ممنوع  -2- ۶-5 بانکیبخشنامه  سرمات  گونه  هر  از  سال    یگذاره یها  مصوب  مستغلات،  و  املاک  در 

1400............................................................................................................................. ........................................... 7۶ 

تام  -2- 7-5 شرکت  سهام  تملک  بر  ناظر  واحدها  هیسرما  ن یضوابط  صندوق    یگذاره ی سرما  یو 

بانک   ی بازارگردان  ی اختصاص  یگذارهیسرما اعتبارتوسط  موسسات  و  سال    ،یربانکیغ  یها  مصوب 

1400............................................................................................................................. ........................................... 7۶ 

با درآمد ثابت مختص    یگذاره ی»صندوق سرما  یگذاره یسرما  یضوابط ناظر بر تملک واحدها  -2- ۸-5

ن و ساختمان« ی زم  یگذاره ی املاک و مستغلات« و »صندوق سرما  یگذاره ی«، »صندوق سرما یاوراق دولت

 77 .............................................................. 1401، مصوب سال  یربانکیغ یها و مؤسسات اعتبارتوسط بانک

 79 ............................................. 1401ه سال  یدر اوراق بهادار، اصلاح   یگذاره یدستورالعمل سرما  -2- 9-5

  ی با صندوق نوآور  ی ربانکیغ  یها و مؤسسات اعتبارمشترک بانک   ی گذارهیضوابط ناظر بر سرما  - 10-5-2

 ۸0 .......................................................................................................................... 1402، مصوب سال ییو شکوفا

سرما  - 11-5-2 محاسبه  کفا  ی نظارت  ه یدستورالعمل  اعتبار  هیسرما  تیو  سال    ،یموسسات  مصوب 

1402............................................................................................................................. ........................................... ۸1 
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دارا  یهادستورالعمل  - 12-5-2 خالص  نسبت  محاسبه  اعتبار  یهایی نحوه  موسسات  مصوب    ،یثابت 

 ۸2 .................................................................................................................................. 1402 ی ال 1351 یهاسال

  ی ال   1399  یهامصوب سال   ،یاموال مازاد موسسات اعتبار  ی نحوه واگذار  یهادستورالعمل   - 13-5-2

1401............................................................................................................................. ........................................... ۸5 

واگذار  - 14-5-2 نحوه  اعتبار  یربانکیغ   ی گذاره یسرما  ی دستورالعمل  سال    ، ی موسسات  مصوب 

1402............................................................................................................................. ........................................... ۸۶ 

 ۸7 ......................................................... 1403ها، مصوب سال رساختید و زیتول ین مالیقانون تأم  12ماده   - ۶-2

 ۸7 ................................ 1403ق شرکت پروژه، مصوب سال یاز طر ی ن مالیل تأم ینامه تسهوه ی ش  -2- 1-۶

 ۸۸ ........................................ ( 1407-1403ران )یا یاسلام ی شرفت جمهوریقانون برنامه پنج ساله هفتم پ - 7-2

 90 ........................................................................ ران یا یاسلام  ینظام جمهور  ران یگمی بر مواضع تصم ی مرور - ۸-2

 91 ......... ( یالعالظله )مد  یاخامنه  یسیدعل یالعظم الله، حضرت آیتیمقام معظم رهبر دگاه ید  -2- 1-۸

 91 ..................................................... یی و دارا  ین امور اقتصادیشیر پی، وز یموضع عبدالناصر همت  -2- 2-۸

 92 .......................................................................... ی س کل بانک مرکزی، رئنیموضع محمدرضا فرز  -2- 3-۸

 92 ............................................................... ی کل اسبق بانک مرکز  سیرئ ، یصالح آباد یموضع عل  -2- 4-۸

 92 ......................................................................... کل کشور  یس سازمان بازرس ی ان، رئییموضع خدا  -2- 5-۸

 93 ........................................................................................ ی اسلام ی مجلس شورا ندگانیمواضع نما  -2- ۶-۸

 94 .................................................هابانک  یگذارهیدر عرصه سرما  رانیگم یو نگاه تصم نیقوان ریبر س  ی تامل - 9-2

 97 .......................................................................... هاهدفمند بانک  یگذارهیسرما  یهاموانع و چالش  یبررس .3فصل  

 97 .............................................................. ی ها در اقتصاد ملمحور بانک توسعه  یگذاره یاصول و الزامات سرما - 1-3

 97 ................................................................................... هامولد و هدفمند بانک  یگذاره ی سرما ی روش یموانع پ - 2-3

 9۸ .............................................. یبانک یگذاره ی آن بر سرما یامدهایو پ ینبود سند توسعه صنعت -3- 1-2

 99 ..................................................................................... مزمن  یهاو تورم   یکلان اقتصاد ی بسترها -3- 2-2

 101 .................................... ران یگم یاز تصم یکرد برخیدر رو  یو ادراک یساختار یهاتیمحدود   -3- 3-2

 105 ........................ ی گذاره یسرما یهای ریگمی در تصم ی و تزاحم نهاد  ینظارت یتداخل نهادها  -3- 4-2

 10۶ ......................... بلندمدت یگذاره یسرما یو نبود بستر امن برا  ی نهاد یهارساختیضعف ز -3- 5-2

 107 .............................................................. هابانک یگذاره یاطلاعات در حوزه سرما ت یعدم شفاف -3- ۶-2

 10۸ .................................... ی بانک یهایی دارا یدر نقدشوندگ  ت یو محدود  هی بازار سرما یعمقکم   -3- 7-2

 10۸ ................................. .............................................................................................................................یبند جمع  - 3-3

 110 ............................................................................................................................... شنهادهایو پ  ی ریگجهینت .4فصل  
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 110 ............................. .............................................................................................................................  یریگجه ینت - 1-4

 111 ................................ ............................................................................................................................. شنهادهایپ - 2-4

 111 ...................................................... مولد  یگذاره یل سرمایکرد تسهیبا رو یاصلاح مقررات بانک  -4- 1-2

 112 ............................... ی متناسب با ساختار اقتصاد مل یبانک  یگذارهیسرما  ی بوم ین الگو یتدو  -4- 2-2

 113 ......................... ی ت رقابتیمز  یشران و دارا یع پی به سمت صنا یبانک یگذاره ی ت سرمایهدا -4- 3-2

 114 ............................................ هابانک  یگذاره یبر سرما یت نظارت نهاد یت و تقویشفاف ی ارتقا -4- 4-2

 115 ............. تی مالک  یداریکرد پایها با رورمجموعه بانکیز یهاشرکت  یند واگذار یاصلاح فرآ -4- 5-2

 117 . ............................................. .............................................................................................................................  منابع

 

 فهرست اشکال 

 1۸ ............................................................................................................................................................... ها بنگاه ی مال نیتام یها. کانال1شکل 

 40 ................................................................................................................................................................ میکت متقابل مستقی. مدل مال2شکل 

 40 .............................................................................................................................................................................. یارهیت دای. مدل مالک3شکل 

 41 ............................................................................................................................................................................. ی ات شبکهی. مدل مالک4شکل 

 42 .................................................................................................................................................................. ت متشعشع یمالک هی. مدل اول5شکل 

 42 ................................................................................................................................................................ ت متشعشع یمالک یی . مدل نها۶شکل 

 44 ............................................................................................. . رابطه اشخاص مرتبط و بانک مطابق دستورالعمل اشخاص مرتبط 7شکل 

 

 فهرست نمودارها 

 2 ................................. تومان( اردیلی)هزار م 1402 یال 1391 ی هاسال ی خالص و رشد آن در ط هیسرما یموجود زانی. م1نمودار 

2009-201۶ یهاسال یط  رانیدر ا ی د ناخالص داخلینسبت به تول یبه بخش خصوص  ییاعطا ی لات بانکیزان تسهی. م2نمودار 

 ...................................................................................................................................................................................................................................... 19 

پا  1390–1400ثابت در دوره    یهامتیبه ق  یینه نهایهز  یک اجزا یبه تفک  یناخالص داخل  دی. تول3نمودار   (  1400ه:  ی)سال 

 2۸ ........................................................................................................................................................................................................... ( الیر اردیلی)م

 29 ............... ال( یارد ریلی( )م1400)سال پایه: 1390-1400های ثابت در دوره ه ناخالص به قیمتیل سرمایزان تشکی. م4نمودار 

(  1400ه:  ی)سال پا  1390-1400در دوره    ی د ناخالص داخلیه ثابت ناخالص از تولیل سرمایمختلف تشک  ی. سهم اجزا5نمودار  

 30 ........................................................................................................................................................................................................... ال( یارد ریلی)م

 

 

  


