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به عنوان سال شروع برنامه، برابر با 5/4- درصد است

علاج ناترازی، خودش 
ناترازی بزرگ‏تری می‏زاید

امیررضا اعتمادی، کارشناس اقتصادی : در سال‏های 
اخیر، نظام بانکی ایران با بحرانی مزمن به نام »ناترازی« 
مواجه بوده است؛ بحرانی که نه‏تنها ترازنامه بسیاری از 
بانک‏ها را از حالت ســامت خــارج کرده، بلکه به یکی 
از موتورهــای اصلی رشــد نقدینگی، تــورم و بی‏ثباتی 
اقتصادی کشــور تبدیل شده است. در میان این شبکه 
ناتراز، بانک آینده به نماد کامل این وضعیت بدل شــد؛ 
بانکی که روزی قرار بود نماد بانکداری خصوصی مدرن 
باشــد، اما حالا به پرچم‏دار زیان انباشــته، دارایی‏های 
سمی و نسبت کفایت سرمایه منفی تبدیل شده است. 
بر اساس گزارش‏های رسمی، زیان انباشته بانک آینده 
بــه بیــش از ۵۰۰ تا ۶۰۰ هــزار میلیارد تومان رســیده 
اســت؛ عددی معادل چند برابر سرمایه ثبتی بسیاری 
از بانک‏های بزرگ کشــور. نسبت کفایت سرمایه آن نیز 
منفی ۳۶۰ درصد اعلام شده و برآوردها نشان می‏دهد 
که حدود ۶۰ درصد از کل اضافه‏برداشــت‏های شــبکه 
بانکی از بانک مرکزی مربوط به بانک آینده اســت. این 
در حالی اســت که طبــق آمارهای موجود، ســهم این 
بانــک از کل زیان انباشــته نظام بانکی کشــور بیش از 
۵۰ درصد اســت. به زبان ساده، نیمی از بحران ناترازی 
سیســتم بانکی در یک بانک خلاصه شــده اســت. در 
چنین شــرایطی، تصمیم اخیر مبنی بر واگذاری بانک 
آینــده به بانک ملــی ایران، به ظاهــر اقدامی در جهت 
ساماندهی اوضاع تلقی می‏شود، اما در واقعیت می‏تواند 
زمینه‏ساز انتقال بحران از یک بانک خصوصیِ ورشکسته 
بــه بزرگ‏ترین بانک دولتی کشــور باشــد.  بر اســاس 
صورت‏های مالی منتشرشده، بانک ملی در پایان سال 
۱۴۰۲ تنها ۵۹۳ میلیارد تومان ســود خالص داشــته، 
درحالی‏کــه زیان عملیاتــی آن حدود ۷ هــزار میلیارد 
تومان گزارش شــده اســت. این بانک بخش مهمی از 
ســود خود را از محل ســرمایه‏گذاری‏های غیر‏بانکی و 
بنگاه‏داری به دست آورده، نه از مسیر عملیات بانکی. به 
بیان دیگر، سودآوری بانک ملی از جنس فعالیت مولد 
بانکی نیست، بلکه به اتکای دارایی‏های غیرنقدشونده 
اســت. حال در نظر بگیرید که چنین بانکی قرار است 
بار مالی و زیان انباشــته سنگینی معادل چند صد هزار 
میلیارد تومان را از بانک آینده به دوش بکشد. ارزش کل 
دارایی‏های بانک ملی حــدود ۴۲۰ هزار میلیارد تومان 
است؛ یعنی اگر زیان بانک آینده واقعاً در محدوده ۵۰۰ 
تا ۶۰۰ هزار میلیارد تومان باشد، این واگذاری به معنای 
فروبردن بانک ملی در زیانی بزرگ‏تر از کل دارایی‏هایش 
خواهد بود.  بانک آینده با نسبت بدهی به سپرده حدود 
۷۴ درصد، حجم بالایی از دارایی‏های منجمد، املاک 
غیرمولد و تسهیلات مشــکوک‏الوصول دارد. واگذاری 
چنین پرتفویی بــه بانکی که خود درگیــر ناترازی‏های 
ساختاری است، عملًا بانک ملی را از حالت ثبات نسبی 
خارج می‏کند.  از سوی دیگر، چنین تصمیمی تبعات 
پولی و تورمی قابل‏توجهی دارد. در شرایطی که دولت و 
بانک مرکزی تلاش دارند پایه پولی را مهار کنند، انتقال 
زیان انباشــته و کســری نقدینگی بانک آینده به بانک 
ملی به احتمال زیاد منجر به افزایش استقراض از بانک 
مرکزی خواهد شــد.  از منظر اعتمــاد عمومی نیز این 
واگذاری می‏تواند پیامد خطرناکی داشــته باشد. بانک 
ملی سال‏هاست به عنوان »پناهگاه امن سپرده‏گذاران« 
شــناخته می‏شــود. اگر افکار عمومی احســاس کند 
که این بانک قرار اســت هزینه شکســت بانک آینده را 
بپردازد، تردید و بی‏اعتمادی در بین سپرده‏گذاران شکل 
می‏گیرد. بی‏اعتمادی به بزرگ‏ترین بانک دولتی، خطری 
است که می‏تواند به کل شبکه بانکی سرایت کند. مسئله 
مهم‏تر اما در عمق ماجراســت: این تصمیم نشانه‏ای از 
فقدان سیاســت‏گذاری درســت در اصلاح نظام بانکی 
کشور است. به جای شناسایی و حل ریشه‏ای مشکلات 
بانک‏های ناتراز – از جمله بنگاه‏داری، تسهیلات تکلیفی، 
مدیریــت ناکارآمد و نظارت ضعیــف بانک مرکزی – تنها 
به انتقال بحران از یک بانک به بانک دیگر بسنده شده 
است.  بانک مرکزی اخیراً پنج بانک دیگر را نیز به عنوان 
»بانک‏های ناتراز« معرفی کرده است. اگر قرار باشد برای 
هر یک از آن‏ها همین نسخه تکرار شود – یعنی واگذاری 
به بانک‏های بزرگ‏تر و ظاهراً سالم‏تر – در آینده نه‏چندان 
دور، اکثــر بانک‏های کشــور با وضعیت مشــابه بانک 
آینده مواجه خواهند شد. این یعنی خطر ورشکستگی 
دومینووار در سیســتم بانکی و فشــار مضاعف بر بانک 
مرکزی برای چاپ پول بیشتر. برای جلوگیری از چنین 

فاجعه‏ای، چند اقدام فوری و اصولی ضروری است:
1.تفکیک دارایی‏های ســمی و انتقــال آن‏ها به یک 
نهاد مستقل )مثلًا صندوق یا شرکت مدیریت دارایی‏های 
بانکی( تا فشار مستقیم بر بانک ملی وارد نشود. / 2.تزریق 
ســرمایه واقعی و نه اسمی از ســوی دولت یا سهامداران 
عمده برای پوشــش زیان انباشته، به جای انتقال صرف 
ترازنامه‏هــا. / 3.محدودســازی بنــگاه‏داری بانک‏هــا و 
تمرکز آن‏ها بر بانکداری واقعی و تسهیلات‏دهی مولد. / 
4.بازنگری در سیاست نظارت بانک مرکزی و پایان دادن 
به رویه‏ی ســکوت و مصلحت‏اندیشی در برابر بانک‏های 
متخلــف و ناتــراز. / 5.شفاف‏ســازی عمومــی تصمیم 
واگذاری و ارائه گزارش دقیق به مردم درباره نحوه انتقال 

دارایی‏ها و تعهدات، تا اعتماد عمومی حفظ شود.

آمار مربوط به ســاخت، معاملات و قیمت مســکن از تابستان سال 
گذشــته اعلام نشــده اســت. آخرین اعلام از ســوی بانک مرکزی 
در بخــش قیمــت مربوط بــه مــرداد 1403 و در بخش ســاخت و 

سرمایه‏گذاری مربوط به 6 ماهه اول سال گذشته است. 
قیمت مســکن که از ســوی بانک مرکزی اعلام می‏‏شود از سال 
1395 به بعد موجود است و قیمت‏ها یک سال گذشته اعلام نشده 
است. آخرین قیمت اعلامی مسکن 88 میلیون و 500 هزار تومان 
در هر مترمربع در مرداد 1403 بوده و رشــدی که در 14 ماه گذشته 

با وجود رکود شدید در این بخش، اتفاق افتاده گزارش نشده است.
بررســی قیمت‏ها در تهران از طریق بنگاه‏های معاملات ملکی 
و ســایت‏های درج آگهی نشــان می‏دهد به‏طور متوسط قیمت هر 
مترمربع مســکن در تهران تا نزدیک 150 میلیــون تومان بالا رفته 
است.  آن هم در شرایطی که معاملات مسکن در رکود است و ساخت 
و ساز در سراشیبی. از سال 1396 تاکنون، تیراژ تولید سالانه مسکن 
در کشور به نصف نیمه اول دهه ۹۰ سقوط کرده است. کارشناسان 
معتقدند که بازار مسکن برای رسیدن به تعادل به سالی نزدیک به یک 
میلیون واحد مسکونی برای تعادل نسبی میان عرضه و تقاضا نیازمند 
اســت. با این حال کارنامه ســرمایه‏گذاری ساختمانی در سال‏های 
اخیر از ساخت میانگین حدود ۳۵۰ هزار واحد در سال حکایت دارد. 
در تهران هم نیاز به ســاخت سالی حداقل ۹۰ هزار واحد مسکونی 
وجود دارد، درحالی‏که متوســط تیراژ تولید ســالانه حدود ۶۰ هزار 

واحد گزارش شده است.
بررســی‏ها درباره رکود تاریخی ساخت‏وساز نشان می‏دهد، تورم 
تاریخی مسکن ضربه‏های سنگین اقتصادی به بسازبفروش‏ها وارد 
کرده و باعث شده برخلاف تصور رایج در میان عموم، بسازبفروش‏ها 
از کمترین حاشیه سود و بازدهی تولید در مقایسه با فعالیت‏های دیگر 
اقتصادی برخوردار شوند. رونق معاملات مسکن توأم با رشد قیمت 
اگر تا ســطح مشخصی از توان بازار باشد، سبب رونق ساخت‏وساز و 
جذابیت سرمایه‏گذاری برای بسازبفروش‏ها می‏شود. همه این شرایط 
عجیب و غریب، بسازبفروش‏ها را در سراشیبی سقوط سرمایه‏گذاری 
قرار داد. در ســال‏های اخیر، بازار مسکن از بابت »قیمت بالا و رو به 
رشد«، ظاهراً مناسب سرمایه‏گذاران بوده اما در واقعیت، این بازار برای 
سرمایه‏گذاران ملکی )نوع غیرمولد(، بهشت سرمایه‏گذاری و برای 
سرمایه‏گذاران ســاختمانی )نوع مولد(، جهنم شد. گروهی از تورم 
تاریخی ملک نفع بردند که با خرید و فروش ملک یا خرید و نفروشی 
آن، توانستند روی موج تورم مسکن، ارزش دارایی‏های خود را نسبت 

به تورم عمومی، حفظ و تقویت کنند. تورم مســکن برای گروه دیگر 
یعنی بسازبفروش‏ها، نقش ترمز )سرعت‏گیر قوی( را بازی کرد. این 
تورم ملکی چون قدرت خرید مسکن را هدف گرفت، باعث ضربه به 
بازار فروش سازنده‏ها شد. با این حال تورم مسکن همه نیروی رکودساز 
بازار ساختمان‏ســازی نبوده و نیست. نیروی دوم از سمت بالادست 
این بازار یعنی نهاده‏های تولید مسکن، باعث خروج بسازبفروش‏ها از 
صحنه شد. روند رشد قیمت مصالح ساختمانی از سال 1396تاکنون 
مشخص می‏کند، تورم تولید مسکن بیش از تورم عمومی بوده است. 
همچنین تورم زمین از تورم مسکن نیز بیشتر بوده است. زمین سهم 
اصلی در نهاده‏های تولید مسکن را دارد و هر اندازه رشد قیمت آن اثر 
معکوس بر نبض تولید می‏گذارد. طی نیم‏دهه گذشته، متوسط رشد 
سالانه قیمت مسکن حدود ۶۰ درصد اما متوسط رشد سالانه قیمت 
زمین نزدیک به ۹۰ درصد گزارش شده است. این رشد سنگین هزینه 
تولید مسکن، بر حاشیه سود بسازبفروش‏ها اثر کاهشی و بازدارنده 
ســرمایه‏گذاری گذاشت. در این وضعیت، باید بررسی شود که سال 

جاری برای سازندگان و تولیدکنندگان خانه، چگونه خواهد بود؟ 
هر زمان بازار معاملات مســکن از فاز رکود تورمی خارج شــود، 
سازنده‏های دارای خانه‏های نوساز، در لحظه احیای نبض معاملات 
فروش، از شــانس »فروش راحت با قیمت بالا« منتفع می‏شوند. در 
جریان تغییر فاز بازار مسکن، هر چقدر زمان پیش برود، سطح کاهنده 
قیمت مسکن نیز بیشتر می‏‏شود و در واقع، هر اندازه ساختمان‏های 
در حال ســاخت در پســارکود، دیرتر آماده عرضه و فروش شــوند، با 
قیمت پایین‏تر از محاســبات اولیه سازنده، احتمالًا معامله خواهند 
شــد. هرچند زمان احتمالی خروج از این رکود سنگین، نامشخص 
اســت اما وقــوع آن، دور از انتظار نیســت به‏خصوص اگر ریســک 

غیراقتصادی حل شود.
در دهه 90 تولید مســکن از اوج تاریخی خودش فاصله گرفت و 
درحالی‏که جمعیت شهری، نرخ ازدواج، مهاجرت‏های درون‏کشوری 
و تقاضای مصرفی افزایش پیدا کرد، ظرفیت ساخت و ساز نزولی شد. 
این روند همزمان با تورم عمومی، جهش نرخ ارز و سرمایه‏ای شدن 
بازار مســکن، موجب شکل‏گیری طولانی‏ترین موج تورم قیمتی در 
این بازار از ســال 1397 تا 1402 شــد. نتیجه این تحولات، کاهش 
شــدید توان خانوارها برای خرید مســکن، کاهش ســهم تقاضای 
مصرفی و رشــد تقاضای اســتیجاری به‏ویژه در شهرهای بزرگ بود. 
بخــش عمــده‏ای از زوج‏های جــوان، کارگران، مهاجران شــغلی و 
تحصیلی، امکان ورود به بازار خرید مسکن را ندارند و از سر اجبار به 

بازار اجاره سوق داده شده‏اند.

برنامه ناموفق هفتم �
در ماده 2 قانون برنامه هفتم پیشرفت، برای بخش ساختمان نرخ 
رشــد 9 درصدی هدفگذاری شــده، با این حال، طبق گزارش‏های 

رســمی، عملکرد این بخش در ســال 1403 فقط نیــم درصد بوده 
و ســه‏ماهه ابتدایی 1404 چهار دهم درصد توســط مرکز آمار ایران 
گزارش شده است. اما نکته قابل تأمل پیش‏بینی مرکز پژوهش‏های 
مجلس است که برای شــش ماهه اول 1404 به عنوان سال شروع 
برنامه، برابر با منفی پنج و چهاردهم درصد است. این سقوط نشان 
می‏دهد بخش مسکن بالاترین سطح تاثیرپذیری از جنگ 12 روزه در 
بین بخش‏های دیگر اقتصادی داشته است. فاصله بین هدفگذاری و 
عملکرد واقعی، نشان‏دهنده ناکامی ساختاری و عدم همراهی ارکان 
مختلف دولت که بر صنعت ساختمان اثرگذار هستند؛ در تحقق رشد 
مورد انتظار است. در تحلیل این وضعیت، می‏توان گفت محدودیت 
منابع مالی دولت و تسهیلات بانکی بخش مسکن، عامل اصلی راکد 

شدن این بازار است.
از طــرف دیگر برخلاف تصور عمومی، ســاخت و ســاز محدود 
به مســکن نیســت و تمام فعالیت‏های عمرانی و ساخت و سازهای 
زیرساختی مثل راه، راه‏آهن، بندر، فرودگاه، سد، نیروگاه، پالایشگاه، 
کارخانه و ســاختمان‏های عمومــی را در بر می‏گیــرد و عمدتاً رکود 
نشانه افت عمومی فعالیت‏های عمرانی و کاهش سرمایه‏گذاری در 
پروژه‏های زیرساختی است. در واقع، بخش ساختمان در ایران ماهیتاً 
تابع مستقیم بودجه عمرانی و سیاست‏های کلان اقتصادی و مالی و 
بانکی است. هرگونه اختلال در جریان، زمان‏بندی و شیوه تخصیص 
منابع عمرانی، همچنین تسهیلات به بخش ساختمان، مستقیماً 

رشد این بخش را متأثر می‏کند. 
استمرار روند نزولی شــدید اعطای تسهیلات بخش ساختمان 
و شــیوه و زمان‏بنــدی تخصیص بودجه‏های عمرانــی و محدودیت 
دسترســی به منابع مالی، عملًا پویایی این بخش را تحت تاثیر قرار 
داده و رشــد واقعــی آن را از اهداف برنامه هفتم فاصله داده اســت. 
بررسی وضعیت اجرای احکام و اهداف کمی فصل یازدهم با عنوان 
»توسعه مسکن« در سال نخست برنامه، نشان می‏دهد که از مجموع 
اهداف پیش‏بینی‏شده در این فصل، پنج هدف یا اقدام کلیدی این 
فصل عملًا محقق نشــده و وضعیت آنها در پایان سال اول در سطح 

عدم تحقق ارزیابی می‏شود.
تحلیل وضعیت اجرای احکام فصل یازدهم در ســال اول برنامه 
نشان می‏دهد که تحقق کامل اهداف و اقدامات پیش‏بینی‏شده با 
موانع متعددی مواجه بــوده. عدم پیش‏بینی منابع مالی در بودجه 
با ســهم 31/37 درصد، یکی از مهمترین عوامل تأخیر و ناکامی در 
اجرای کامل برنامه بوده است. کمبود تخصیص بودجه کافی موجب 
شده بســیاری از اقدامات برنامه، به‏ویژه در حوزه احداث و نوسازی 

مسکن، به صورت ناقص یا با تأخیر انجام شود.

بانک‏ها زیر بار پرداخت تسهیلات نمی‏روند �
براســاس قانون جهش تولید مســکن، بانک‏ها بایــد ۳۶۰ هزار 
میلیارد تومان در سال برای ساخت مسکن حمایتی اختصاص دهند. 
این در حالی است که اصولًا بانک‏ها زیر بار تسهیلات کلان مسکن 
نمی‏روند. دلیل این موضوع نیز کاملًا مشخص است، وقتی تورم در 
جامعه رشــد جهشــی دارد، دولت نمی‏تواند انتظار داشته باشد که 

بانک‏ها منابع خود را در اختیار بخش مسکن بگذارند.
تا زمانی که ضرر هنگفت بانک‏ها برای تامین مالی پروژه مسکن 
جبران نشــود؛ بانک‏ها زیر بار پرداخت تســهیلات نمی‏روند. یعنی 
یا دولت ناگزیر اســت که به بانک‏ها سوبسید پرداخت کند –که البته 
از لحاظ سیســتم بانکداری معقول نیست- یا باید نرخ بهره را به ۵۰ 
درصد برســاند. هیچ‏یک از این دو راه به‏هیچ‏وجه امکان‏پذیر نیست 
چراکه نه‏تنها مسکن بلکه هیچ‏یک از بخش‏های بازار کشش چنین 

دبیر گروه اقتصاد
فرزانه طهرانی

حبیب‏الله طاهرخانی، معاون مسکن و ساختمان وزارت راه و 
شهرســازی با تأکید بر این‏که دولت سازنده مستقیم مسکن 
نیست، از اصلاح برداشت‏های نادرست قانون جهش تولید در 
قالب برنامه هفتم توســعه خبر داد. او با اشــاره به اصلاحات 
انجام‏شــده در قانون برنامه هفتم توســعه، اعلام کرد که این قانون برداشــت‏های 
نادرست از قانون جهش تولید مسکن را برطرف کرده است. حبیب‌الله طاهرخانی 

تأکید کرده است که دولت در فرآیند تولید مسکن نقش تسهیل‏گر دارد و وظیفه آن 
فراهم‏سازی شرایط برای ساخت‏وساز است، نه تصدی مستقیم پروژه‏ها. به گفته وی، 
در قانون جهش تولید مســکن، مقرر شــده بود طی پنج ســال پنج میلیون واحد 
مسکونی ساخته شود تا نیازهای کشور تأمین گردد. اما در اجرا، این هدف به اشتباه 
به معنای ساخت مستقیم توسط دولت تعبیر شد و گزارش‏های رسمی نیز بر همین 
اساس تدوین می‏شد. او افزود: قانون برنامه هفتم توسعه با بازنگری در این برداشت، 

سهم‏بندی دقیق سالانه برای انواع طرح‏های مسکنی را مشخص کرده و نقش دولت 
را در حد سیاست‏گذار و ناظر تعریف کرده است. طبق گفته معاون وزیر راه، بر اساس 
قانون برنامه هفتم توسعه، ترکیب سالانه ساخت مسکن به‏صورت دقیق تعیین شده 
است. بر این اساس، در هر سال باید: ۱۰۰ هزار واحد مسکن حمایتی، ۲۰۰ هزار 
واحد مسکن روســتایی، ۱۰۰ هزار واحد در بافت‏های فرســوده و ۴۰۰ هزار واحد 
توسط بخش خصوصی ساخته شود. مجموع این اهداف سالانه، به حدود ۸۰۰ هزار 
واحد در ســال می‏رسد که بخشــی از آن در چارچوب طرح‏های حمایتی دولتی و 
بخش دیگر از مســیر سرمایه‏گذاری بخش خصوصی تأمین می‏شود. طاهرخانی 
برای توضیح بیشتر به جزئیات دو سال نخست اجرای برنامه اشاره کرد. به گفته او، در 
ســال اول برنامه، ســاخت بین ۳۰۰ تا ۴۰۰ هزار واحد حمایتی و حدود ۲۰۰ هزار 

کار دولت خانه‏سازی نیست
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