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  الحسنه هاي قرض صندوق
  كشور ارزيابي كاركرد در بازار پول و اعتبار

  
  زاده علي حسن

  دخت كاظمي مهين

  چكيده
تأسـيس  1346الحسنه كه با ديدگاه سياسي، انقلابي و اقتصادي در سـال    هاي قرض   صندوق

سـمي و   طـور ر    تحت نظارت سازمان اقتصاد اسلامي به فعاليت خـود بـه           ،شدند و بعد از انقلاب    
 برخي  مشكل ورشكستگي . اند  قانوني ادامه حيات دادند، اكنون معضلي براي اقتصاد ايران شده         

شود كه گذشته از پيامدهاي منفـي اقتـصادي،           كم به بحران ملي تبديل مي      ها كم    اين صندوق  ز
هاي اعتبار و     تعاوني. عواقب اجتماعي خطرناكي براي بازار پول و سرمايه كشور خواهد داشت          

 عملاً بـه مؤسـسات انتفـاعي پـولي          ،الحسنه كه هر روز در حال گسترش هستند         ؤسسات قرض م
بـه  . دهنـد  گيرند و به مشتريان خود تسهيلات مـي     هاي بالا سپرده مي      با نرخ  ها  آن. اند  تبديل شده 

ولان بانك مركزي براساس قوانين پولي و بانكي حاكم بر كشور اين مؤسسات ديگر        ؤگفته مس 
 هـاي ضـرور و اضـطراري كوچـك           بـه اعطـاي وام     ها  آن چرا كه عمليات     ؛نيستندالحسنه    قرض

هـاي ارزي نيـز       هاي ريالي، سپرده    بسياري از اين مؤسسات به جز دريافت سپرده       .  نيست محدود
 بـر  افـزون . شـده اسـت  تبـديل  كنند و عملاً كار اين مؤسسات به عمليات زيرزميني           دريافت مي 

دار، صـدور دسـته چـك و پرداخـت سـود از جملـه                 مـدت  افتتاح حساب جاري، حـساب       ،اين

 
 ا.ا.عضو هيأت علمي و معاون پژوهشي پژوهشكده پولي و بانكي بانك مركزي ج.  
ا.ا. دانشجوي دكتراي اقتصاد و عضو هيأت علمي پژوهشكده پولي و بانكي بانك مركزي ج.  
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اين در حالي است كه مؤسسات مذكور تحـت نظـارت و كنتـرل              . استتخلفات اين مؤسسات    
 اخلال در بازار پـول و سـرمايه و گـاهي عـدم               سبب ها  آن و عملكرد    رندبانك مركزي قرار ندا   

  .شود هاي پولي مي اثرگذاري سياست
هــاي  صــندوقبرخــي يي اســت كــه هــا نات و بحــربررســي مــشكلا، مقالــه حاضــرهــدف 

. كنند الحسنه با عملكرد خود و بدون نظارت بانك مركزي در بازار مالي كشور ايجاد مي          قرض
 افـزايش  ، آندر پيتوان به رشد نقدينگي، افزايش ضريب فزاينده پولي و     ها مي   ز جمله اخلال  

هاي   فعاليت،تر از آن  بيش از حد و مهم    دهي    نرخ تورم، عدم تعهد به سپرده ذخيره قانوني و وام         
ها بـا     در پايان مقاله راهكارهايي جهت ادامه حيات اين صندوق        . صوري و پولشويي اشاره كرد    

  .نظارت كامل بانك مركزي ارائه خواهد شد
  .اينده نقدينگيار پول و سرمايه، نقدينگي، ضريب فزالحسنه، باز هاي قرض صندوق :واژگان كليدي

  

  الحسنه هاي قرض سي و انقلابي صندوقپيشينه سيا

اي از بازاريـان تهـران در مـسجد           ، عده 1346الحسنه را در سال       هاي قرض   نخستين صندوق 
. نهادند» صندوق ذخيره جاويد  «شده وقت، نام اين صندوق را        بازاريان شناخته . لرزاده بنا نهادند  

بـه نـام صـندوق      نه را   الحـس   تشكل مذهبي ديگري از دل بازار تهران، دومـين صـندوق قـرض            
اي كـه     پـرده   كاركردهاي سياسي پشت   دليل  بهتأسيس كرد، اين صندوق كه      الحسنه جاويد     قرض

الحـسنه بـا وجـود        هاي قرض   تعداد صندوق . كرد، بارها مورد هجوم ساواك قرار گرفت        ايفا مي 
منـابع  اندازهاي مردمي به      ها با تكيه بر پس      اغلب صندوق . افزون شد شدت   مخالفت حكومت به  

فعاليت سياسـي مؤسـسات     . هاي سياسي مخالف حكومت تبديل شدند       قابل توجهي براي دسته   
  . حمله كردها آنبار به  رفت كه ساواك چندين  جا پيش الحسنه تا آن قرض

 و نيازمنـدان و     نراي با هدف دستگيري از فق     طور عمده   بهالحسنه آن زمان      هاي قرض   صندوق
شده بازاري   از همان ابتدا افراد شناخته    را  اين مؤسسه   . تأسيس شد مبارزه با رباخواري در تهران      

ت لا براي جذب تسهي   ، و مردم نيز متناسب با نيازهايي كه داشتند        كردند   معتبر اداره مي   كاسبانو  
شود بازاريان تهران، نخـستين كـساني         گفته مي . نددآور  ها رو مي     ناچيز به اين صندوق    كارمزدبا  

  انداز كوچكي راه انداختند و از محل منابع انباشته شده آن به افراد               دوق پس بار صن  لبودند كه او
» ريـزان   گـل «ت   سـنّ  ،40هـاي واپـسين دهـه         بنا به روايات مربوط به سال     . دادند  نيازمند وام مي  

بانـك بـدون    «. ها بـود    بهانه خوبي براي تشكيل اين صندوق     ) حمايت مالي از افراد ورشكسته    (
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هاي نخستين دهـه      اي بود كه در سال      الحسنه  هاي قرض   ترين مؤسسه   شده  يكي از شناخته   ،»نزول
ي پرداخـت   بـسيار هاي    اين مؤسسه از محل منابع مالي خود وام       . اندازي شد   هرا  آن، در تهر  هپنجا
اي بود كه بر مبناي قـانون تجـارت، بـه ثبـت               الحسنه   نخستين صندوق قرض   ،اين مؤسسه . كرد

در الحـسنه     هاي قرض    صندوق نامؤسسو مبارزاتي خاص كه     كاركردهاي سياسي   . قانوني رسيد 
  .حكومت وقت قراردادامنيتي نيروهاي تهديد ها را در معرض   آن بودند، خيلي زود صندوقپي

بـسياري از   . شـده در مـساجد بـا فـشار سـاواك تعطيـل شـد               هاي تشكيل   خيلي از صندوق  
هـا نـشان      بررسـي .  كـشانده شـدند     سياسي، به سـاواك    هاي  ها البته با اتهام     گردانندگان صندوق 

 اعـضاي گروهـي     ،انـدازي كردنـد     راهرا  الحـسنه     هاي قرض  دهد نخستين كساني كه صندوق      مي
در رأس شـاخه مبـارزان بـازاري ايـن          . معروف شدند » مؤتلفه اسلامي «سياسي بودند كه به نام      

ميرمحمـد   يعل ـ. ،راولاديكاالله عـس    ني، حبيـب   امـا  جمعيت، افراد بانفوذي همچون حاج سعيد     
وارد مبـارزات     را بر عهده داشتند كـه      ي تأمين مالي جنبش   ها  آن. صادقي و انصاريان قرار داشتند    

ها را مبارزان سياسـي بـر         جا كه تشكيل صندوق    از آن . محمدرضا پهلوي شده بود    ضدمسلحانه  
 ـ       هاي بدون بهره، كاسبي بانك       پرداخت وام  ، بر اين  افزون  و عهده داشتند  ازار را  هـا و يهوديـان ب

الحسنه تا سـال      هاي قرض   صندوق. ها در هراس بود     شدت از صندوق   كساد كرده بود، ساواك به    
 200 از هـا  آندليل فضاي سياسـي خـاص آن دوران تعـداد          ا به  ام ؛تدريج افزايش يافت    به 1357

حكومـت شـاه    ضـد   ا، آشكار و نهـان، در مبـارزه         ه  زمان انقلاب، صندوق  . مؤسسه تجاوز نكرد  
 ،ن امـروز و بازاريـان مبـارز ديـروز    اانقلابي ـ.  معتمدان انقلاب قرار گرفتند وردند و جز  شركت ك 

بـا ايـن حـال، افـزايش تعـداد       . الحـسنه اصـرار كردنـد       هـاي قـرض     همچنان بر حفظ صـندوق    
 ـ          به بانك  ها  آنها، موضوع تغيير ساختار و تبديل         الحسنه  قرض  هـا   ناهـاي خـصوصي را سـر زب

شدن چتر بانكداري خصوصي در ايـران، ايـن تفكـر را بـه               اد و بسته  شدن اقتص   ملي اماانداخت  
رضـا شـاه     محمد ضدت مؤتلفه اسلامي كه نقش پررنگي در بسيج نيروها          يجمع. تعليق فرو برد  

بـه ايـن   . كـرد درخواسـت  را » بانك اسـلامي « مجوز تأسيس يم خمين اما از درنگ  داشت، بي 
 ريختـه شـد و      1358از همان روزهاي اوليه سال      » تشكيل سازمان اقتصاد اسلامي   « بناي   ،ترتيب

ها، مقدمات تأسيس يـك بانـك را فـراهم            هيأت مديره آن تصميم گرفت با بسيج همه صندوق        
ولان بانـك مركـزي داشـتند،       ؤهاي متعددي كه با مـس       مؤسسات بانك اسلامي در نشست    . آورد

به . نايع را ملي اعلام كندها و ص  دولت موقت تصميم گرفت بانك ؛ اما مجوزهاي لازم را گرفتند   
 ميليـارد  4 ميليارد ريـال بـود و از سـوي مـردم       2 بانك اسلامي كه سرمايه اوليه آن        ،اين ترتيب 
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 بـراي سـازمان    رااي  دولت قول داد كـه شـرايط ويـژه   ؛ ولينويسي شده بود، تشكيل نشد  پذيره
و اعطاي وام   رساني    متخد وظيفه   ،اقتصاد اسلامي ايجاد كند و قرار شد سازمان اقتصاد اسلامي         

  . )http://homitrade.persianblog.com( الحسنه را بر عهده بگيرد هاي قرض به صندوق
بـسياري   كردنـد،  بازاريان متنفذ ايجاد     1358كه در سال    را   سازمان اقتصاد اسلامي     ،به اين ترتيب  

وشـش قـراردادن    اين سازمان با تحـت پ     . الحسنه را تحت پوشش خود قرار داد        هاي قرض   صندوقاز  
 عمـلاً بخـشي از فعاليـت بانكـداري كـشور را در              ،الحسنه موجود رو به گسترش      هاي قرض  صندوق

. كننـد    اجـرا مـي    را  Ĥن سـازم  ،دهد كه قواعـد     هايي قرار مي    هايي را در اختيار صندوق      اختيار دارد و وام   
انداز و جاري     پسهاي     درصد كل موجودي حساب    15 تا   10ها بايد بين       صندوق ،براساس اين قواعد  

  .)همان( صورت سپرده نزد سازمان اقتصاد اسلامي نگهداري كنند خود را به

  آور رشد شگفت

.  آمارهاي گونـاگوني وجـود دارد      ،الحسنه در سطح كشور     هاي قرض   در مورد تعداد مؤسسه   
 سـپس در    ؛ واحد رسيد  200ها به      تعداد صندوق  1357 تا   1346دهد كه از سال       آمارها نشان مي  

ايـن  .  رشد يافته اسـت    1364 واحد در سال     2000 واحد و سپس از آن به        1400 به   1362ل  سا
در حـال  .  واحـد رسـيد  3000 فراتر از ، صندوق و بعد از ده سال2200 به 1365تعداد در سال    

  .كند  واحد برآورد مي6000ها را   برخي آمارها شمار اين صندوق،حاضر
  1348-79لحسنه ا هاي قرض  تعداد صندوق:1جدول شماره 

  )درصد(رشد سالانه   الحسنه هاي قرض تعداد صندوق  سال
58-1348  

1359  
1362  
1363  
1364  
1365  
1379  

200  
800  
1400  
1650  
2000  
2250  
6000  

-  
300  
75  
18  
21  
13  
166  

  1381-23مجله بانك و اقتصاد شماره : مأخذ
هـا در      فعاليـت صـندوق    ، زمان در آن .  آغاز شد  60الحسنه از اوايل دهه       هاي قرض   فشار بر صندوق  

ها در سـال   تخلفات برخي صندوق. داشتندي انحصاري ي و فضايافتهاي خصوصي گسترش   نبود بانك 
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ks.shtml-he-ag-baness/sinu/persian/b.bbc.co.uk 030211

كـه در   اين فشار همچنان ادامه داشت تـا آن . هاي بدون مجوز را تعطيل كنند       صندوق  تا  سبب شد  1362
هـاي   ونه دخالت در امـور صـندوق   از هرگخواست تا  وزير كشور از سازمان اقتصاد اسلامي 1366سال  
  ). http://www( كنند الحسنه خوداري قرض

هـا،    سياست انبـساطي بانـك    . رو شد  هها با افت شديدي روب       فعاليت صندوق  70با آغاز دهه    
كار چند مؤسسه مالي و اعتباري و از سرگيري همزمان فعاليـت بـورس تهـران بـه ايـن                     آغاز به 

در كنار اين وقايع، افزايش قيمت ارز و طلا كـه سـودآوري چـشمگيري               . دروند نزولي دامن ز   
ها جـذابيت خـود را از         كم صندوق    به سمت خود جذب كرد و كم       را  آنهاي سرگرد   داشت، پول 
از جملـه سـختگيري بـيش از        علل گوناگون    از نيمه دوم دهه هفتاد به        ؛ اما )همان( دست دادند 

منظـور كـاهش نقـدينگي       ياست انقباضي بانك مركزي به    ها جهت اعطاي وام كه از س        حد بانك 
فزونـي   ها  آن و تعداد    ند فعاليت خود را گسترش داد     دوبارهها     اين صندوق  گرفت،  سرچشمه مي 

هـا را     توانستند به راحتي سـپرده      ها تحت نظارت بانك مركزي نبودند و مي          زيرا صندوق  گرفت؛
  . و به اعطاي وام و اعتبار بپردازندگرد آوردند

  موارد تخلف

 سـپس بـه اوج      ؛ آغاز شـد   1381الحسنه از اواسط سال       هاي قرض   انتقاد به عملكرد صندوق   
 در حالي كه    ؛ها غيرانتفاعي هستند    اين صندوق  «:وزارت اقتصاد و دارايي اعلام كرد     . خود رسيد 

ها به افتتاح حساب جـاري و اسـتفاده از            همچنين برخي از صندوق   .  انتفاعي است  ها  آنفعاليت  
 فعاليت ايـن  بارة بحث اصلي در.»اند دار و پرداخت سود مبادرت كرده دسته چك، حساب مدت 

براساس مـوازين شـرعي و اساسـنامه        . گردد  مي  هاي غيرقانوني اعطاي وام بر      ها به شيوه    صندوق
 ايـن   امـا ؛ مـشروط ممنـوع اسـت   صـورت  بهونه وام با بهره   گها، اعطاي هر    فعاليت اين صندوق  

  .نهند ميها زير پا  از صندوق برخي رااصول 
 دو گـرايش    ، تـاكنون  46الحـسنه از ابتـداي سـال          هاي قرض   در طول مدت فعاليت صندوق    

 پديـد ربـاخواري    ها بـراي مبـارزه بـا        نخست، اين صندوق  .  ديده شده است   ها  آنعمده در كار    
سـلامي بـه   هاي زير نظـر سـازمان اقتـصاد ا     از جمله صندوق   ها  آناند و فعاليت بسياري از        آمده
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بـسياري از   .  آمد پديدها    ا گرايش ديگري هم در فعاليت اين صندوق        ام ؛همين شكل ادامه يافت   
 خـودرو از خريد و فروش سهام تا دلالي مسكن،         (هاي موجود كشور فعاليت اقتصادي        صندوق

هاي خاصي به خريد و فـروش انـواع           شيوه  ها به  حتي برخي از اين صندوق    . كنند  مي) و موبايل 
 بعضي از اين مؤسـسات بـه فعاليـت غيرقـانوني از             افزون بر اين،  . اند  ازم خانگي روي آورده   لو

روزنامـه  ( انـد   سـاز مـسكن روي آورده      و جمله پولشويي، ايجاد بازارهاي سياه، دلالي و ساخت       
ها نبايد كار اقتصادي كنند       در حالي كه اعتقاد بر اين است اين صندوق         ؛)25/8/1381: همشهري

  .شرعي و قانوني باشدطور كامل  به بايد ،ار است چنين اتفاقي بيفتدقراگر و 

  اخلال در بازار پول

 بر پايه محكمي اسـتوار      ،اند كه نظام بانكي ايران      امروزه بسياري از اقتصاددانان بر اين عقيده      
 بانكي در مورد پرداخت وام و روابط سنگين و خـشك            نظام سختگيري   :گويند   مي ها  آن. نيست
 دارند، دليـل اصـلي       و برخي عقيده  است  هاي مالي كشانده       مردم را به باتلاق    ،حاكم برآن اداري  
  نـاتواني بـر نبـود قـانون بانكـداري قـوي،           ، افـزون    الحـسنه   هـاي قـرض      صـندوق  سـريع  رشد
  .بانكي استنظام 

 عـالي كـشور انجـام       هـاي   دور از نظـارت مقـام      ها عمليات پرخطر بانكي را بـه        اين صندوق 
 بخـش بزرگـي از   ،گونه نظارتي وجود ندارد و اگر اين روند ادامه يابد  هيچها آنكار بر. دهند  مي

. رود هاي افراد از بـين مـي    و سپردهشوند مياين نهادهاي بانكي زيرزميني با مشكل مالي مواجه      
 ،شود تا اين نهادها در كنـار نظـام بـانكي              الحسنه باعث مي    هاي قرض   فعاليت بانكداري صندوق  

ايـن در حـالي     . دنايش حجم پول در اقتصاد ملي را بدون نظارت دولت داشـته باش ـ            قدرت افز 
حتـي طرفـدارترين افـراد      .  در هيچ ديدگاهي قابل قبول نيست      ،نظمي در نظام مالي     است كه بي  

  هاي امور بانكي بايـد در چـارچوب نظـام واحـد،             معتقد به اقتصاد آزاد هم معتقدند كه فعاليت       
  .قابل رقابت باشند

الحسنه بخواهنـد بـه امـور         هاي قرض    در صورتي كه صندوق    :ناسان اقتصادي معتقدند  كارش
 زيـرا جداسـازي ايـن     ؛كار خود ادامـه دهنـد       بايد تحت ضوابط جاري كشور به      ،بانكي بپردازند 
 بـسياري از    ، مؤسسات هاي دولتي و خصوصي سبب خواهد شد كه اين           بانك ديگرمؤسسات از   

  .كنند تي بخش خصوصي را مختل و حهاي اقتصادي دولت فعاليت
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 130اي معـادل      الحسنه بـا سـرمايه      هاي قرض   دهد كه بسياري از صندوق      ها نشان مي    بررسي
 قـدرت مـالي     ،هاي كوچك و بزرگ مردم      آوري سپرده    با جمع   اما ؛شوند  هزار تومان تأسيس مي   

درت هــاي شخــصي مبــا هــا بــه سوءاســتفاده آوري ايــن ســپرده گــاه بــا جمــعفراوانــي يافتــه، 
الحسنه مردم نزد  هاي قرض  سهم سپرده ) 2( جدول شماره    .)1382آذر: نو  اسيروزنامه  (ورزند  مي

  در ايـن جـدول    . دهـد    نـشان مـي    1379 تـا    1362هـاي     الحسنه را براي سال     هاي قرض   صندوق
 نتـايج سرشـماري مركـز آمـار     هـاي   و گزارش1362-64با استفاده از آمارهاي موجود در سال  

  شده نيروي انتظـامي، از روش ميـانگين نـرخ رشـد            ، همچنين اطلاعات ارائه   )1378-79(ايران  
با توجـه   . الحسنه سراسر كشور پرداخته شده است       هاي قرض   به محاسبه و برآورد ارزش سپرده     

  الحـسنه   هـاي قـرض     انـداز بخـش خـصوصي نـزد صـندوق           هـاي پـس      سهم سـپرده   ،به جدول 
  ه در حجـم    در حـالي كـه ايـن سـپرد         ؛ درصد نقـدينگي كـل كـشور اسـت         5/3طور متوسط    به

  .شود  نقدينگي منظور نمي
هاي مـذكور را در نقـدينگي محاسـبه     دهد در صورتي كه سپرده    نشان مي ) 3(جدول شماره   

تفـاوت در كـل     ) 3(و  ) 2(مقايسه آمـاري جـداول      .  حجم نقدينگي افزايش خواهد يافت     كنيم،
الحسنه   هاي قرض   موجود نزد صندوق  هاي     سپرده دليل  بهپول را     نقدينگي بخش خصوصي و شبه    

  . كند طور محسوس بيان مي به
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  2جدول شماره 

  هاي قرض الحسنه الحسنه بخش خصوصي نزد صندوق انداز قرض هاي پس محاسبه ارزش سپرده
  )ارقام ميليارد ريال(

انداز بخش خصوصي نزد  هاي پس سپرده  سال
  سهم درصد  نقدينگي  الحسنه هاي قرض صندوق

1362   61/86  2/7514  1/1  
1363   0/196  9/7966  4/2  
1364   10/312  1/9002  4/3  
1365   71/428  6/10722  9/3  
1366   88/535  2/12668  2/4  
1367   35/669  6/15688  2/4  
1368   31/837  3/18753  5/4  
1369   64/1046  4/22969  6/3  
1370   30/1038  4/28628  6/3  
1371   37/1635  0/35866  5/4  
1372   21/2044  0/48135  2/4  
1373   27/2555  9/61843  1/4  
1374   08/3194  2/85072  7/3  
1375   61/3992  6/116522  4/3  
1376   76/4990  5/134312  7/3  
1377   45/6238  6/170739  6/3  
1378   06/7798  2/192689  0/4  
1379   0/10550  2491107  2/4  

  بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران: مأخذ



 

  
  3جدول شماره 

  1370-1379هاي  الحسنه طي سال هاي قرض  عملكرد صندوقكردنپول با منظور ميزان حجم پول و شبه
  ) جاري-ارقام ميليارد ريال(

  1379  1378  1377  1376  1375  1374  1373  1372  1371  1370  شرح اقلام
  114220  86751  82974  63304  56272  40966  30432  22413  16368  13641  پول

  89262  64632  64199  47924  43056  30294  31731  15581  11009  9061  هاي ديداري سپرده

  25158  2119  18775  15380  13216  10673  8701  6832  5359  4580  اسكناس و مسكوك در دست اشخاص

  134690  1173606  970044  7599976  6420361  4729908  3396727  2776621  2113337  160263  پول شبه

  22014  16296  12446  8693  6039  4616  3495  2683  2441  1869  انداز الحسنه پس هاي قرض سپرده

  103364  779806  623845  499076  392261  319408  255527  204421  163537  103830  ها انداز نزد صندوق الحسنه پس هاي قرض سپرده

  9312  79532  62429  47104  35847  28417  22517  19053  14647  11740  دار گذاري مدت هاي سرمايه سپرده

  100  10110  12891  15186  18394  11072  5400  3986  2410  1379  هاي متفرقه سپرده

  2596607  20048702  17697805  13930326  12051521  8826508  6439927  5017921  3750137  296667  نقدينگي
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 درصـد   5/1در ايجاد نقدينگي بخش خـصوصي از        الحسنه    هاي قرض   نقش و سهم صندوق   
 1379 درصـد در سـال       23/4 به رقمي معـادل       درصد 31ساليانه   با رشد متوسط     1362در سال   

هاي بخـش      اگر حجم سپرده   ،الحسنه  هاي قرض   در صورت فعاليت صندوق   . ايش يافته است  زاف
 كـه حجـم   شـود    ه مـي   با مقايسه ارقام ملاحظ    ،خصوصي صندوق را بر اجزاي شبه پول بيفزاييم       

 پـول ارائـه     ارقام شبه  1362در سال   . يابد   درصد افزايش مي   68/7پول با نرخ متوسط ساليانه       شبه
 بـا رشـد     1379ه ايـن رقـم در سـال         ك ـ ميليارد ريال بوده     6/3586شده از جانب بانك مركزي       

  . ميليارد ريال افزايش يافته است134690 درصد به 15/24متوسط ساليانه 
الحـسنه را     هاي قـرض    الحسنه بخش خصوصي نزد صندوق     هاي قرض   ي كه سپرده  در صورت 
 47/24توسـط سـاليانه      طـور   بهي    نقدينگ، نرخ رشد      شود  ، ملاحظه مي  بيفزاييمپول   بر حجم شبه  

هـاي    اين در حالي است كه در محاسبات فعلي حجم نقـدينگي، سـپرده            . يابد  درصد افزايش مي  
چه عمـلاً وجـود       نقدينگي بخش خصوصي كمتر از آن      ، ترتيب شود و به اين     مذكور منظور نمي  

  .خواهد شدرهاي پولي يگيري متغ  خطا در اندازهسببشود و همين امر   در نظر گرفته مي،دارد
پـول در   الحسنه در نظـام پـولي از طريـق ايجـاد شـبه       هاي قرض   بديهي است ورود صندوق   

 ضريب فزاينـده نقـدينگي      ،ر اين خصوص  د. گذارد  ضريب فزاينده پولي بر عرضه پول تأثير مي       
 و حاصـل آن در جـدول        ايـم   كـرده را با توجه به آمار و اطلاعات موجود در دو حالت بررسي             

  .آورده شده است) 4(شماره 
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  4جدول شماره 
  1362-1379هاي  مقايسه ضريب فزاينده نقدينگي طي سال

  ضريب فزاينده نقدينگي  سال
ضريب فزاينده نقدينگي با 

عملكرد ردن كمنظور 
  الحسنه هاي قرض صندوق

1362   1,99  2,01  
1363   1,88  1,93  
1364   1,83  1,90  
1365   1,77  1,84  
1366   1,68  1,75  
1367   1,65  1,72  
1368   1,81  1,90  
1369   2,14  2,24  
1370   2,32  2,40  
1371   2,48  2,59  
1372   2,67  2,84  
1373   2,58  2,81  
1374   2,52  2,68  
1375   2,46  2,55  
1376   2,56  2,65  
1377   2,76  2,86  
1378   2,68  2,79  
1379   2,95  3,07  

  نگارنده: محاسبه
هاي  الحسنه در سال هاي قرض  صندوق ضريب فزاينده نقدينگي بدون در نظر گرفتن فعاليت      

 ارقـام مـشابه بـا    ، و رسـيده  1367 در سـال     65/1 بـه    99/1 با يـك رونـد نزولـي از          67-1362
 1367 در سـال     72/1 به   1362 در سال    01/2الحسنه از     هاي قرض    عملكرد صندوق  كردنمنظور

 95/2 بـه    81/1 ضريب فزاينده نقدينگي از      1368-79هاي    همچنين طي سال  . افته است كاهش ي 
 در  90/1الحسنه از     هاي قرض   افزايش يافته است كه اين ارقام با در نظر گرفتن فعاليت صندوق           

. دارداخـتلاف چـشمگير      پيـشين  تغيير يافته است كه با ارقام        1379 در سال    7/3 به   1362سال  
  .يابد ها اختلاف مزبور افزايش مي مان با گسترش فعاليت اين صندوقبديهي است كه همز
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هـاي جـاري بـر        جا كه سرعت گردش پول از تقسيم توليد ناخـالص ملـي بـه قيمـت                از آن 
 ـ      ،آيـد   دسـت مـي    هنقدينگي بخش خـصوصي ب

m

y
v          هـاي    كـه صـندوق     و بـا توجـه بـه ايـن

دهنـد كـه در محاسـبات         گي را به خود اختصاص مي     الحسنه درصد قابل توجهي از نقدين       قرض
بودن  يابد و كم    هاي مزبور كاهش مي     ، سرعت گردش پول با افزودن سپرده      شود   فعلي منظور نمي  

 باشد كه حجم نقدينگي در مقايسه بـا توليـد ناخـالص    اتواند به اين معن   سرعت گردش پول مي   
  .ملي به قيمت جاري بسيار بالا است

. استهاي پولي   يكي از ابزارهاي مهم و در عين حال مؤثرّ در سياست،ينسبت سپرده قانون
هـاي پـولي و اعتبـاري مطـابق بـا وضـعيت               بانك مركزي از طريق اين ابزار به اعمال سياسـت         

كـه     در حـالي   ؛كاهـد   ها مي   دهي بانك   كند و با افزايش آن از قدرت وام         اقتصادي كشور اقدام مي   
د و اين امر    كنن مياقدام  ايت اين محدوديت به پرداخت وام       الحسنه بدون رع    هاي قرض   صندوق

 ـبـديهي اسـت تنظـيم و اجـراي سياسـت            . شـود   كاهش كارايي سياست پولي مي    سبب   ولي و  پ
اي بـا پـول و اعتبـار        گونه كه به است  بودن كليه مؤسسات مالي       مستلزم هماهنگ  ،اعتباري كشور 

 حيطه نظارتي بانك مركزي و سپرده قانوني        الحسنه از    هاي قرض   چه صندوق  چنان. ارتباط دارند 
، با احساس آزادي عمل بيشتر به كاهش نرخ ذخيره احتياطي خود و افزايش منـابع        خارج باشند 

. شـوند   با افزايش ريسك نقدينگي به دام ورشكستگي كـشانده مـي  ،براي اعطاي وام اقدام كرده   
 ،در ايـن حالـت    . ها شـده اسـت      اكنون گريبانگير بسياري از صندوق     اين موضوعي است كه هم    
 يكي از ابزارهـاي اعمـال سياسـت پـولي در اختيـار بانـك         صورت  هگرچه ابزار سپرده قانوني ب    
دليل وجود نرخ    هدليل وجود نهادهاي خارج از مقام نظارت و همچنين ب          مركزي است، تغييرات آن به    

  .يج مورد انتظار را داشته باشدتواند نتا ذخيره احتياطي كه آن هم در اختيار بانك مركزي نيست نمي
الحـسنه نـزد شـبكه        هـاي قـرض    ها به سپرده    الحسنه صندوق   هاي قرض   به نسبت سپرده  اگر  
. ها خواهيم شد     بانك مركزي بر صندوق    ل متوجه اهميت نظارت كام    ،داشته باشيم نگاهي  بانكي  

ها بـالاتر     دوقالحسنه نزد صن    هاي قرض   خواهيم ديد نسبت سپرده   ) 5(با توجه به جدول شماره      
دهـد     رقم قابل توجهي را تشكيل مي      ، بنابراين ؛ها نزد شبكه بانكي است       اين سپرده   درصد 50از  

 را در   هـا   آن نوعي توهم را براي سياستگذاران پولي ايجاد خواهـد كـرد و              ،كه عدم توجه به آن    
  .سازد  ناتوان ميدرستگيري  تصميم
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  5جدول شماره 
  ها نزد شبكه بانكي ها به اين سپرده زد صندوقالحسنه ن هاي قرض نسبت سپرده

  سال
هاي  سپرده

الحسنه نزد  قرض
  ها صندوق

الحسنه  هاي قرض سپرده
  نزد شبكه بانكي

الحسنه نزد  هاي قرض نسبت سپرده
ها   سپردهالحسنه قرضها به  صندوق

  نزد شبكه بانكي
1370  30/1038  1869  6/0  
1371  37/1635  2441  7/0  
1372  21/2044  2683  8/0  
1373  27/2555  3495  7/0  
1374  08/3194  4616  7/0  
1375  61/3922  6039  6/0  
1376  76/4990  8693  6/0  
1377  45/6238  12446  5/0  
1378  06/7798  16296  5/0  
1379  4/10336  22014  5/0  

  4 الي 1جداول شماره : مأخذ

  ه مدلرائا
الحـسنه بـر بـازار پـول و           هـاي قـرض      هدف بررسي تأثير عملكرد صـندوق      ،در اين تحقيق  

جـا   از آن . كند  ها به شكل حاضر بر بازار پول وارد مي           كه عملكرد اين صندوق    هايي است   اخلال
هـا بـر حجـم        هاي اين صـندوق     طور مستقيم، اثرگذاري سپرده    ه ب ،كه ايجاد اخلال در بازار پول     

با توجـه   . دهيم  ها بر حجم نقدينگي ادامه مي       ، بررسي را از طريق تأثير اين سپرده       استنقدينگي  
ف پايه پولي و تعاريفي كه براي حجم نقدينگي ارائه شده اسـت، مـدل حجـم                 به منابع و مصار   

2M  :كنيم  را به شكل ذيل معرفي مينقدينگي 

)SH,Nms,Nm,NGL,NFA(Fm 2  

  :كه در آن
  FA :هاي خارجي و ذخيره طلاي بانك مركزي خالص دارايي  

 خالص بدهي: NGL    بانك مركزيهاي دولت به  هاي دولت و بنگاه
  Nm :يهاي تجاري و تخصص دار نزد بانك الحسنه و مدت هاي قرض مجموع سپرده  

: Nms    الحسنه هاي قرض ها نزد صندوق ارزش كل سپرده
  SH :ها شاخص قيمت  
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ها بـه تقاضـاي       الحسنه با اتكا به كل سپرده       هاي قرض   جا كه صندوق   است، از آن  شايان ذكر   
.  اسـت  شدهها، در اين معادله منظور        ش كل سپرده نزد صندوق    دهند، ارز   وام مشتريان پاسخ مي   

 با ايـن پـيش      است،انداز    الحسنه پس    حساب قرض  صورت  بهها    چون اين سپرده   ،از طرف ديگر  
 مجمـوع   صـورت   بـه  MNفرض جهت مقايسه ميزان تأثيرگذاري اين نهاد بـر نقـدينگي، متغيـر              

  .اري و تخصصي منظور شده استهاي تج دار براي بانك الحسنه و مدت هاي قرض سپرده

  آزمون ريشه واحد
2  ؛كننـد    بالايي را مشاهده مي    R محققان غالباً    ،در رگرسيون مبتني بر متغيرهاي سري زماني      

اين مشكل ناشي از آن است كه هر        . داري بين متغيرها وجود نداشته باشد       اهر چند كه رابطه معن    
 بالايي كه مشاهده    2R جهت  ؛ بدين دهند  به زمان نشان مي   ل شديدي   ر سري زماني تماي   يدو متغ 

 بنـابراين   ؛واسـطه ارتبـاط حقيقـي بـين متغيرهـا           نه به  ناشي است  از وجود متغير زمان      ،شود  مي
در گـام    نخـستين . داردبررسي ارتباط حقيقي يا ساختگي متغيرهاي اقتصادي اهميـت خاصـي            

 مشاهده نمودار سري زماني آن متغيـر اسـت تـا پـس از تحليـل                ، يك متغير   تعيين پايايي  جهت
آزمون ريشه واحـد يكـي از   . ي لازم را انجام داديهاي پايا روند سري زماني نوع روندها، آزمون    

هايي است كه امروزه براي تشخيص پايايي فرايند سري زماني مورد استفاده              ترين آزمون   معمول
  .شود  استفاده مي»AFDديكي ـ فولر «منظور از آزمون براي اين . گيرد قرار مي

 در هـا  آنره ديكي ـ فولر تمام متغيرها در مقادير بحراني   اما قدرمطلق،طبق نتايج اين آزمون
ن جهت رفـع عـدم پايـايي        ي بنابرا ؛ در نتيجه تمام متغيرها نامانا بودند      ؛ بيشتر بود   درصد 5سطح  

 را در نظر گرفته و آزمون ريشه واحد را با تفاضل مرتبه              سري زماني متغيرها   ،تفاضل مرتبه اول  
 در نتيجه اين فراينـد، سـري       ؛اول تكرار كرده كه نشان داد همه متغيرها از مرتبه اول مانا هستند            

انباشتگي را بررسي كرديم تا مشخص        آزمون هم  ، بنابراين است؛زماني مدل انباشته از مرتبه اول       
ايـن خـصوص بـراي آزمـون        در  . هـستند رگرسـيون سـاكن     هـاي حاصـل از        مانـده   بـاقي  شود
انباشـتگي را انجـام    ها رگرسيون هم   مانده اساس باقي   از آزمون ديكي فولر بر     ، دوباره انباشتگي هم

  .دهد ميبودن پسماندهاي رگرسيون را نشان  دار ساكن اداده كه نتايج حاصل از اين آزمون در سطح معن

  خطي ماهيت هم

ر يك از متغيرهاي مستقل را روي ساير متغيرهـا رگـرس كـرديم و       خطي، ه  براي كشف هم  
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2R خطـي بـين متغيرهـاي       دهند و مـشكل هـم        پاييني را نشان مي    د نتايج رگرسيون    شملاحظه  
  .توضيحي مدل رگرسيون وجود ندارد

  واريانس همساني

جهـت رفـع    . ي اسـت   داراي واريانس ناهمـسان    ، مشخص شد، مدل   WHITEبا انجام آزمون    
، مجموع وزني مربعات پسماندها را كـه        )حداقل مربعات تعميم يافته    (GLSناهمساني از روش    

در واقع اهميت مـشاهدات افراطـي را بـا دادن           .  حداقل كرديم  ، وزن متوسط است   دهندة  نمايش
مـون  نتايج آز . رساند  هايشان در اين روش به حداقل مي         متناسب با عكس واريانس    ها  آنوزن به   

  . بيانگر رفع ناهمساني است،وايت در تخمين مدل

  شده تخمين مدل و بررسي پارامترهاي برآورد

هـاي تجـاري و تخصـصي و          الحسنه نزد بانك    هاي قرض   مدل نقدينگي كه در آن هم سپرده      
  :دش براورد ذيل صورت به  دارد،ها وجود الحسنه نزد صندوق هاي قرض هم سپرده

 

99901613773

96048090311811150
5130173006507251
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الحـسنه   هاي قـرض  شود، علامت ضريب متغير سپرده نزد صندوق   گونه كه مشاهده مي    همان
 ـ تغييـرات ايـن متغ     ، بنـابراين  ؛در مدل برآورد شده، منفي اسـت       ر در جهـت عكـس تغييـرات        ي

 پـولي   هايي كه بانك مركـزي بـا اعمـال سياسـت       توان نتيجه گرفت در دوره      مي. استنقدينگي  
 اسـت،   كوشـيده هـا     دهـي بانـك      سپرده قانوني در كاهش قـدرت وام       انقباضي از طريق افزايش   

در صـورتي   . كننـد اقدام  اند بدون محدوديت به پرداخت وام         الحسنه توانسته   هاي قرض   صندوق
 سـپرده قـانوني نـزد بانـك مركـزي           صـورت   بـه هـا     هاي نزد صندوق    كه اگر درصدي از سپرده    

تـر باشـد و امنيـت         ايـن سياسـت موفـق     توانست در اعمـال        بانك مركزي مي   ،شد  نگهداري مي 
هـاي    ضـريب مجمـوع سـپرده     . هاي مـردم نـزد ايـن نهادهـاي غيربـانكي افـزايش يابـد                سپرده
 است؛ 513/0 واقعي برابر    صورت  بههاي خصوصي و تجاري       دار نزد بانك    الحسنه و مدت    قرض
 افـزايش    سبب ديگر يداشتن متغيرها    ميليارد افزايش در اين متغير با فرض ثابت نگه         100يعني  

با توجه به اثر قابل ملاحظـه ايـن متغيـر نقـدينگي             . دشو  ميليارد ريال در حجم نقدينگي مي      51
خنثـا  الحـسنه     هـاي قـرض     صـندوق وسـيلة     بهتوان گفت كه يازده ميليارد از اين اثر افزايشي            مي
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ي  بـه سـمت نهـاد    ،هـا نگهـداري شـود        در بانك  داي كه باي     چرا كه ميزان حجم سپرده     شود؛  مي
از طـرف  . كنـد   است كه عملاً خارج از حيطه نظام مقام پـولي كـشور فعاليـت مـي            يافته جريان
  ؛ بدين كمتر شود گيري     از مقدار واقعي اندازه    ، عملاً حجم نقدينگي   شود   مي سبب اين امر    ،ديگر
 مثال، سرعت گـردش     ؛ براي شود   مي باعثگيري در ساير متغيرهاي پولي را          خطاي اندازه  سبب

شود   الحسنه كمتر از مقدار واقعي نشان داده مي         هاي قرض   در نظر گرفتن فعاليت صندوق    پول با   
و پايين بودن سرعت گردش پول به معناي اين است كه سطح توليد ناخـالص ملـي بـه قيمـت         

 لازم است در محاسـبه سـرعت گـردش پـول و             ،بنابراين؛  جاري كمتر از حجم نقدينگي است     
  .ر نظر بگيريماستفاده از آن اين نكته را د

   نتايج تخمين مدل ـ6جدول 
Dependent Variable: LM2 

Method: Least Squares 

Date: 01 /31 /04 Time: 10: 07 

Sample(adjusted): 1365 1379 

Included observalions: 15 after adjusting endpoints 

Convergence achieved after 100 iterations 

 White Heteroskedasticity – Consistent Standard Errors & Convariance 

 Backcast: 1361 1364 
Variable Coefficient Std.Error t-Statistic Prob 

C 

2mLN  
NGLLn  
NFALn  

msnNL  
SHLn  

AR(3) 
MA(4) 

1.725455 
0.513257 
0.173451 
0.065712 
-0.115019 
1.118112 
-0.809147 
0.960362 

0.971515 
0.129206 
0.093590 
0.026187 
0.082877 
0.023697 
0.372867 
1.25E-05 

1.776047 
3.972402 
1.853312 
2.509371 
-1.387831 
47.18292 
-2.170067 
77037.47 

0.1190 
0.0054 
0.1062 
0.0404 
0.2078 
0.0000 
0.0666 
0.0000 

R-squared 
Adjusted R-squared 
S.E.of regression 
Sum squared resid 
Log Likelihood 
Durbin-Watson stat 

 

0.999735 
0.999470 
0.024245 
0.004115 
40.22498 
2.431257 

Mean dependent var 
S.D. dependent var 
Akaike info criterion 
Schwarz criterion 
F-statistic 
Prob (F- statistic) 

10.81930 
1.053228 
-4.296664 
-3.919037 
3773.161 
0.000000 

Inverted AR Roots 
Inverted MA Roots 

.47-.81i 
.70+.70i 

.47+.81i 

.70+.70i 
-.93 

-.70-.70i 
 

-.70-.70i 
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  الحسنه هاي قرض نظارت بر صندوق

 را در بازار پول و سـرمايه        بسياريكلات  الحسنه مش   هاي قرض   جا كه عملكرد صندوق    از آن 
 بـر ايـن، مـشكل حـاد         افـزون ،  كـرد هـاي پـولي ايجـاد         ايران و چگونگي اثرگـذاري سياسـت      

 شـده، شـوراي پـول و اعتبـار،     افـزوده  هـا  آنها نيز به مشكلات اوليه     ورشكستگي اين صندوق  
اساس اين مـصوبه،    بر. ها تصويب كرد     اين صندوق   مقررات جديدي براي ايجاد و ادامه فعاليت      

هاي تجـاري، نظيـر خريـد و فـروش امـوال منقـول و غيرمنقـول، سـهام                     ها از فعاليت    صندوق
. انـد  دار و دسته چك منـع شـده    اوراق مشاركت، افتتاح حساب جاري، حساب مدت      ،ها  شركت
وسيله نيروي انتظامي صادر     الحسنه كه تاكنون به     هاي قرض    مجوز تأسيس صندوق   ، بر اين  افزون
شد، در مقررات جديد به عهده بانك مركزي گذاشته شد و بعد از تصويب شـوراي پـول و                    مي

ها، آورده مؤسس يا هيأت   منابع مالي اين صندوق   .  قانوني خواهد بود   ها  آناعتبار، مجوز فعاليت    
هاي نقدي و غيرنقدي اشخاص حقيقي و حقـوقي، موقوفـات و وصـايا                مؤسس، هدايا و كمك   

  .)http://sh( تعيين شده است
انـداز و     الحسنه پس    تحت عنوان سپرده قرض    ،براساس مقررات، وجوه دريافتي از اشخاص     

  . با تأييد بانك مركزي قابل تأمين استديگر فقطمنابع 
نيستند و  مجاز  گذاران    گونه وجه اضافي به سپرده      الحسنه به پرداخت هيچ     هاي قرض   صندوق

هيأت امنا، هيأت مديره، مـدير عامـل و بازرسـان و نزديكـان              الحسنه به اعضاي      پرداخت قرض 
  .اندركاران صندوق ممنوع است درجه اول دست

كـه مجـوز آن از        مگـر آن   ،ها حق ايجاد شعبه و نمايندگي در مناطق ديگر را ندارند            صندوق
هـاي    همچنين بازرسـان بانـك مركـزي بـر كـار صـندوق            . سوي بانك مركزي صادر شده باشد     

 اطلاعات ،ها موظفند به درخواست بانك مركزي    نظارت خواهند داشت و صندوق     الحسنه  قرض
  .مورد نياز را در اختيار اين بانك قرار دهند

 اسـت   كـرده هـا تعيـين       چه شوراي پول واعتبار براي عملكرد اين صندوق        رسد آن    مي نظر  به
ي كـه   طـور   بـه  ؛وردبتواند عملكرد اين مؤسسات را در بازار مالي ايران تحت نظم و قـانون درآ              

 و عاقلانه خود به عملكرد بهينه بازار پول كمـك           درستند در چارچوب    نموسسات مذكور بتوا  
هـي  به اين ترتيب سنت الا    . يابدنيز تحقق   » الحسنه  قرض« بر اين امر خداپسندانه،      كنند و افزون  

ا جـاي    ام ؛د آمد كه اخلالي در بازار پول ايجاد كند، به اجرا در خواه           الحسنه نيز بدون اين     قرض
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ماه پـس از انتـشار مـصوبه دولـت بـراي نظـارت بانـك مركـزي بـر                     بسي تأسف است كه يك    
الحـسنه بـا دخالـت بانـك          هـاي قـرض      نفر از مديران صندوق    400الحسنه،    هاي قرض   صندوق

ها در بازار سنتّي ايران دارند، اجراي اين مصوبه را            مركزي و پشتوانه قدرتمندي كه اين صندوق      
هـي اسـت و دولـت    الحـسنه سـنت الا   به عقيده مخالفان نظـارت، قـرض   . رو كرد  هدي روب با كن 
كه برقراري نظم و قانون منافاتي با اجراي  غافل از اين. هي را از بين ببردخواهد اين سنت الا   مي

 صـندوق  نخـستين  سال بعـد از تأسـيس   35رسد،   مينظر به ،به هر حال . هي ندارد هاي الا   سنت
، دولت  )دالحسنه ذخيره جاوي    با نام قرض  (شيوه امروزي     مسجد لرزاده تهران به    الحسنه در   قرض

  . را در قالب قانوني تحت كنترل درآوردها آننتوانسته است فعاليت 

  

  

    و مĤخذمنابع

هـاي بانـك مركـزي جمهـوري      ترازنامـه  هـاي اقتـصادي،   هاي و سياست  اداره بررسي  .1
  .ا.ا.بانك مركزي ج ، تهران،1370-79هاي  اسلامي ايران، سال

 سازمان بازرسي و نظارت     ،الحسنه  هاي قرض   نگاهي به صندوق  اسفندياري، ابوالفضل،    .2
  .ش1382،  اداره نظارت بر خدمات پولي و مالي،بر قيمت و توزيع كالاها و خدمات

الحـسنه در     هـاي قـرض     بررسـي عملكـرد سيـستم بـانكي و صـندوق          اسلامي، زهرا،    .3
-73(الحـسنه     انداز و تسهيلات اعطايي قـرض       پسالحسنه    هاي قرض   خصوص سپرده 

، رشـته علـوم بانكـداري، تهـران، مؤسـسه عـالي             نامه كارشناسي ارشـد     پايان،  )1368
  . ش1375، بانكداري ايران

، هـاي اعتبـار   الحـسنه و تعـاوني   هاي قـرض  نگاهي به عملكرد صندوق   ،   شرق  روزنامه .4
  .ش1382، آذر 91 شماره .تهران،

   .، تهرانالحسنه هاي قرض رد تخلف صندوقموا، روزنامه همشهري .5
هـاي    آمارهاي تكـان دهنـده بانـك مركـزي از مفاسـد در صـندوق              ،  روزنامه ياس نو   .6

   .، تهرانالحسنه قرض
   .آمدندها چگونه به وجود  الحسنه قرض ،http://homitrade .persianblog.comسايت اينترنتي،  .7



 

وق
صند

 
ض

 قر
اي

ه
 

ركر
 كا
ابي

رزي
نه ا

حس
ال

شور
ر ك

عتبا
 و ا

ول
ار پ

 باز
 در

د
  

/econom.ht.com/hnewspaperarg 820925

-he-ag-baness/sinu/persian/b.bbc.co.uk 030211
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