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كردن سود  بررسي طرح منطقي
  تسهيلات بانكي

*رضا يوسفي محمد

 آرايكه از سوي نمايندگان مجلس شوراي اسلامي ارائه شـده،            كردن سود تسهيلات بانكي     طرح منطقي 
فـصلنامة تخصـصي اقتـصاد اسـلامي در سـخن نخـست             . موافق و مخالف ارباب انديشه را برانگيخته است       

اي  در اين شماره نيز مقالـه . ، به برخي از زواياي اين طرح پرداخت  17اي در شماره       و نيز در مقاله    16شماره  
ها، مراحـل كارشناسـي خـود را در           كردن سود بانك    جا كه طرح منطقي     از آن . با نگاه انتقادي ارائه شده است     

وشـكافانه  هـاي م    گذراند، جا دارد كه اساتيد و اهل فن با بررسي           كميسون مربوط مجلس شوراي اسلامي مي     
 موافـق و  آرايفصلنامة تخصصي اقتصاد اسلامي بـه سـهم خـود آمـادگي نـشر         .خود بر دقت طرح بيفزايند    

.باره را دارد مخالف در اين

  چكيده
ايـن   بـر  .ددار كه رابطه منفي با نرخ بهـره         است گذاري از متغيرهاي كليدي اقتصاد     سرمايه

سـود تـسهيلات بـانكي جهـت كـاهش          كـردن    منطقي  از سوي نمايندگان مجلس طرح       ،اساس
 بودنهاي نظري، بالا   آنان با اتكا به پايه     .ئه شده است  اگذاري ار  بهبود سرمايه  هاي توليد و   هزينه

Spread هـاي تجــاري كــشور،   غيرضـرور بانــك  هـاي تجملــي و  بـودن هزينــه  گــزاف و  بـانكي
رشـد   و    كـاهش داد   ها سپرده كردن نرخ سود   توان نرخ سود تسهيلات را بدون كم        مي :معتقدند

. شدباعثاقتصادي را 
، و  هـاي دوره سـركوب مـالي روشـن          ضـعف  ،نون وشاو يارائه ديدگاه مك    با 1970در دهه   

ننده اين  كااما تجارب دوگانه كشورهاي  اجر      ؛دشهاي آزادسازي مالي طرح      ضرورت سياست 

                                                                 
.علمي گروه اقتصاد دانشگاه مفيد  عضو هيأت*
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هـاي آن در مطالبـات       ه ريـش   و اسـت   بالا بانكي ايران    Spreadرسد   نظر مي  بهكه   نهايت اين 
هاي بانكي است كه جهت كاهش اين سه متغيـر بايـد             بالابودن هزينه  و معوقه، نرخ بالاي تورم،   

  .دپرهيز شوهاي دستوري   و از اقدام،هاي متناسب اتخاذ سياست
 گذاري، نرخ سود،    بانكي، سرمايه  Spreadسركوب مالي، آزادسازي،     :واژگان كليدي 

.بهرهنرخ 

  گذاري اهميت سرمايه

توجهي از ادبيـات     آن در رشد اقتصادي حجم قابل     كليدي  نقش   گذاري و  اهميت سرمايه 
 تمركـز طيـف     ،اين اساس  بر .توسعه را به خود اختصاص داده است       كلان و اقتصاد     اقتصاد
  .گذاري قرار گرفته است شناخت عوامل تاثيرگذار بر سرمايه اي از مطالعات اقتصادي بر گسترده

 ،يـك ديـدگاه    :گيـرد  ميصورت  ديدگاه    از دو  طور معمول   بهگذاري   مايهبررسي علل سر  
مين أهزينه ت  آن را با   ،ديدگاه ديگر  و   دهد  پيوند مي  تغييرات تقاضاي كلّ   گذاري را با   سرمايه

 ، تقاضـاي كـلّ    ماننـد  عوامـل متعـددي      ،دو ديدگاه  نتيجه اين  در .كند مالي سرمايه مرتبط مي   
 وري نهايي سـرمايه،   بهره تورم انتظاري،  تورم، نرخ استهلاك،  ،نرخ بهره حقيقي   تغييرات آن، 

  .گذارند گذاري تاثير مي بر سرمايه...  نوسانات بازار سهام و هاي تخفيف مالياتي، نرخ
اقتصاددانان كلاسيك نقش نرخ بهـره را       . فراواني دارد نرخ بهره حساسيت    ،  اين ميان  در

در ايـن    .دكـر گذاري تاكيـد     سرمايه ش آن در فرايند   نق بر نزيكه ك   در حالي  ،اند ناديده گرفته 
گـذاري    به كاهش سرمايه   ،بالا برده  هزينه اجاره حقيقي سرمايه را      افزايش نرخ بهره،   ،ديدگاه

 ،نتيجـه  در  و يابد  ميخالص ارزش فعلي پروژه كاهش       افزايش نرخ بهره،   زيرا با  انجامد؛ مي
 دونش ـ ميبازده   فاقد اند، اي بازده مثبت بوده    دار تر  پيشگذاري كه    هاي سرمايه   طرح از   برخي

  .استگذاري منفي  سرمايه  رابطه نرخ بهره و،بنابراين .دهند مي را از دست د منطق اقتصادي خوو
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  »كردن نرخ سود تسهيلات بانكي منطقي«طرح 

كـردن   منطقي «، طرحي تحت عنوان   1383گروهي از نمايندگان مجلس هفتم در زمستان        
 بر تاكيد هاي گوناگون اقتصادي با    نرخ بازده در بخش    ت بانكي متناسب با   نرخ سود تسهيلا  

 طرح يك فوريتي آن به تصويب مجلس رسيد        به مجلس ارائه داده،   » نظام بانكداري اسلامي  
  .)22/10/83، دنياي اقتصاد(

ماهـه  18نظام بانكي كشور موظف اسـت طـي دوره زمـاني             يادشده، طرح   براساس مفاد 
كـه در    دكن ـ به كاهش نرخ سود تسهيلات بانكي اقـدام          پيشينيب قانون   پس از تاريخ تصو   

  .)همان( نرخ متوسط تسهيلات كاسته شود از  واحد درصد5/4خاتمه دوره 
فـارغ   . فراواني را ايجاد كرده است     هاي  همجادل  و ها  هاين طرح از آن زمان تاكنون، مباحث      

سپس بررسي   سود تسهيلات بانكي و    موافقان كاهش نرخ     ادلّه يادشده، طرح    هاي  هاز مجادل 
  .دكنپيامدهاي احتمالي آن ياري  شدن موضوع و تواند به شفاف ها مي آن

  :ن شرح بيان كرديبد  طراحان راادلّهتوان  به اختصار مي
رابطـه   گـذاري   كـه بـا سـرمايه      اسـت كننده هزينه اجـاره سـرمايه        از عوامل تعيين   نرخ سود 
  شده و  ،گذاري  افزايش سرمايه  باعثسود تسهيلات    كاهش نرخ    دارد؛ بدين سبب،   معكوس

.شود  رشد اقتصادي ايجاد مي،نتيجه آن در
گذاري يـا افـزايش      لي مانند كاهش نرخ بيكاري در نتيجه افزايش سرمايه        ئگاه نيز به مسا   

حاصـل از     خارجي در نتيجه كاهش هزينه توليـد       نبايقدرت رقابت توليدكننده داخلي با رق     
شـود كـاهش نـرخ سـود         گاه نيز گفته مـي     .شود يلات بانكي اشاره مي   كاهش نرخ سود تسه   

   و دوش ـ ميدر نتيجه تورم ناشي از فشار هزينه كاسته           و ، كاهش هزينه توليد   سببتسهيلات  
 كاهش نرخ سود تسهيلات     ، در اين نگاه   ،بنابراينيابد؛    مي هششدت تورم ركودي كشور كا    

افـزايش تـوان رقـابتي        كاهش نـرخ بيكـاري،     بسباين نيز     و ،گذاري  افزايش سرمايه  باعث
  .دشو رشد اقتصادي مي بهبودو  كاهش تورم ركودي، توليدكننده داخلي،

هـاي   سـپرده  نرخ سود تسهيلات بانكي از نـرخ سـود    بسيار فاصله دومين دليل موافقان،  
 .نـد ورآ دست مي  هاي تجاري از اين راه سود سرشاري به        كه بانك  آنان معتقدند . بانكي است 

متوسط وزني  با ها فاصله ميان نرخ متوسط وزني سپردهكه داوود دانش جعفري معتقد است     
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spread( صد سه در فقطرا 
.)6/11/83، دنياي اقتصاد(است كنند نادرست  اعلام مي

اين باور اسـت     هاي مجلس بر   رئيس مركز پژوهش   احمد توكلي ديگر نماينده مجلس و     
شـبكه بـانكي    متوسط وزني سود تسهيلات در     با ها  كه فاصله ميان نرخ متوسط وزني سپرده      

 تعـارض   دانش جعفـري  گفته   با كه آشكارا  )7/11/83: همان( دو برابر متوسط جهاني است    
 در مقايـسه بـا  بـانكي ايـران   spread  كـه  مدعي هـستند  دو هر ،تفاوت آشكار وجود با. دارد

طبيعـي   .اسـت  ناكارآمدي نظـام بـانكي كـشور       دهندة  اين نشان  بوده و  متوسط جهاني بالاتر  
ها كاهش  توان نرخ تسهيلات را بدون تغيير در نرخ سود سپرده         مي وضعيت اين   كه در است  
هـاي   اما هزينه  ؛متوسط جهاني نباشد   از بالاتر نيز  بانكي كشور ما   spread كه فرض اين  با داد

 هـا   كه بانـك  اعتقاد دارد مقدم   مصباحي رضا غلام .استصورت ناكارآمدي بالا     نظام بانكي به  
بهترين  و ها ترين ساختمان  بانكي در مجلل  ي  ها شعبه .هاي گزاف تجملي هستند    داراي هزينه 

هـاي غيرضـرور خـود       هزينـه  از ها كارا عمـل كـرده،      اين اگر بانك  بنابر ،دارند قرار ها مكان
ــد ــز وجــود دارد  ،بكاهن ــانكي ني ــسهيلات ب ــرخ ســود ت در نتيجــه آن  و  امكــان كــاهش ن
.)9/11/83: همان( يابد گذاري بهبود مي سرمايه
 نماينـدگان   وسـيله   بـه   نيـز  در مـواردي  صورت مكتوب و     طرح به  در گاهي يادشده   ادلّه

  .اند مجلس بيان شده

  گذاري بررسي تأثير كاهش نرخ سود بر سرمايه

  انگاري سود و بهره تفاهم يكسان سوء

، كنندگان طرح اساساً مخـدوش     هئين استدلال ارا  نخستهاي نظري    برخي معتقدند كه پايه   
 كه اين نيز اعتراف به وجود بهـره         استانگاري سود و بهره صحيح        در فرض يكسان   فقطو  

كه چهار تفاوت ميـان نـرخ بهـره و نـرخ سـود               توضيح اين .  است در نظام بانكداري كشور   
  .وجود دارد

 بـا  ؛ بنـابراين،  متغيرهـاي هزينـه سـرمايه اسـت        نـرخ بهـره از    ل اين است كه     تفاوت او 
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)NPV(*     يـك پـروژه 
.يابد گذاري نيز افزايش مي  انگيزه سرمايه،باشد بالاتر

كه سود در  حالي در ؛شود تفاوت دوم در اين است كه نرخ بهره در بازار پولي تعيين مي      
  .شود خدمات تعيين مي و حقيقي كالا بازار

آن  ن،مالك منابع معي   حب و  وقتي صا  ،بهره در .نوع رابطه حقوقي است    تفاوت سوم در  
مـال   بـا  را رابطه حقوقي خـود    ،دهد اصل آن قرار مي    بر مازاد اختيار متقاضي در ازاي    در را

 سـود  در اما است؛تفاوت   چگونگي استفاده از آن بي     در برابر او   موردنظر قطع كرده است و    
 ،كننـده  د مـشاركت   فر ؛يابد كننده نيز افزايش مي    سود مشاركت  باشد، هرچه ميزان سود بيشتر   

 چگونگي استفاده از منابع واگذار     بر نظارت مستمر  گذاري و  انتخاب نوع فعاليت سرمايه    در
 در   در نتيجـه   ؛شـود  منبـع مـالي قطـع نمـي         رابطه او و   ،از نظر حقوقي   .شده حساسيت دارد  

  .گيرد زيان در مال او شكل مي صورت زيان،
فاقـد   خ بهره به دليل ماهيت قـرض آن،       نر. له ريسك اشاره دارد   أچهارمين تفاوت به مس   

 توتونچيـان،  (رود شمار مي بهاي ريسكي   اما در سود به دليل ماهيت خود، پديده ؛ريسك است 
  . مجزا دارندطور كامل به سود و بهره دو ماهيت ،بنابراين؛ )264 - 260  ص:1379

بر متغيرهايي مانند تاثير نرخ بهره   باره  شده در  هاي انجام  برخي بر اين اعتقادند كه بررسي     
نظـر از شـكل      صـرف ناظر بر نرخ طبيعي بهرة بوده و         ،گذاري و نرخ تورم    انداز، سرمايه پس

  حقـوقي   فراتر از شكل خـاص بهـره       ها،   منطق تحليل  پس ؛پذيردصورت مي » بهره«حقوقي  
ها هم در مورد بانكـداري ربـوي و هـم           اين تحليل  ظ،ابدين لح يعني قرارداد قرض است و      

  كـه  رسـد  نظـر مـي     در واقع بـه    .)77 ص: 1384 موسويان،(ري بدون ربا جاري است      بانكدا
 براي نرخ بهره در نظام بانكداري ربـوي و سـود در بانكـداري بـدون ربـا                   ،نويسندة محترم 

 امـا بنـابر     ؛داند دو را در شكل ظاهري حقوقي مي        تفاوت اين  فقط ،ل بوده ئماهيت يكسان قا  
 تفـاوت ميـان     ،هره و نرخ سود در عقود مشاركتي بيان شـده         هاي ميان نرخ ب    آنچه در تفاوت  

.استدو فراتر از شكل سادة حقوقي  اين
                                                                 

* Net Present Value 
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 ر د نـرخ سـود     نـرخ بهـره و     ،هم تفاوت دارنـد    با دو  گرچه اين   كه قد است تويكسل مع 
بازار كاملا متفـاوت تعيـين   دو دو نرخ در ولي چون اين ؛شوند برابر مي  ديگر هم ت با بلندمد  
توان به لحاظ نظري به برابـري        نمي دارند ي قرار گوناگون و عوامل    اوضاعاثير  تحت ت  شده و 

  .)Rogers, 1989: P. 117( ت رسيدنرخ در بلندمد دو اين
بازار حقيقي  در كه نرخ سود  در حالي   است مالي بازار است كه نرخ بهره در     نز معتقد يك

يعـي تجهيـز منـابع بـه برابـري          طـور طب    بـه  ،بازي  انگيزه سفته  به دليل وجود   ،دشو تعيين مي 
 سود تحت تاثير عواملي مانند بازده انتظـاري پـروژه،         . دانجام گذاري نمي  سرمايه و انداز پس

 كه نرخ بهره تحـت تـاثير عوامـل شـتابنده و            در حالي  ؛گيرد قرار مي  ... اقتصادي و  ساختار
 هم برابـر باشـند     ادو نرخ ب   اين افتد ندرت اتفاق مي    او معتقد است كه به     است؛ پس زودگذر  

)Ibid: P. 124(.  
گـاه    هيچ دهد كه اولاً    ساله نيز نشان مي    29مطالعه هفت كشور صنعتي جهان براي دوره        

درصد تغييـرات يـك      ثالثاً و جهت حركت نيز يكي نبوده       ثانياً دو نرخ با هم برابر نبوده،      اين
 گرايـي صـرف اسـت      هـن بهره نيـز ذ    و  نظريه برابري سود   ،اين اساس  بر .اندازه نبوده است  

  .)289 ص: 1379، توتونچيان(
 دوگانـه  طـور كامـل   بـه شود كه سـود و بهـره داراي مـاهيتي           بدين سان نتيجه گرفته مي    

گـذاري،   اي سـرمايه   استدلال طراحان لايحه مبني بر محاسبه سود از اقلام هزينه     هستند؛ پس 
اسـت كـه آنچـه تـاكنون        و اين مطلب اعترافي     . استدر واقع يكسان انگاشتن سود و بهره        

  . همان بهره بوده است،عمل شده
 زيرا عقود بانكي به دو دسـته عقـود          ؛دكن ميرا بيان    يتفاهم  سوء پيشينشدة   مطالب بيان 

و عقود غيرمشاركتي مانند اجاره به شرط تمليك و         . . . مشاركتي مانند مضاربه، مشاركت و      
 ،ل اما سود او؛برد دو دسته عقود سود ميبانك از هر . شوند تقسيم مي. . . فروش اقساطي و 

گذار و هم سـهم عامـل نيـز      وكيل سرمايه در جايگاه د مشاركتي است كه هم سهم بانك        سو
هـاي   تفـاوت . دشو ن مي طور قطعي معي    پس از انجام پروژه به      اما ميزان سود   ؛شوند تعيين مي 

 ؛تي، صـحيح اسـت    چهارگانه يادشده در مورد ايـن دسـته از سـود ناشـي از عقـود مـشارك                 
صـورت عقـود مـشاركتي انجـام         كداري كشور تمام عقود خـود را بـه         اگر نظام بان   ،بنابراين
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 سود به دو سهم      كلّ كه  است؛ چنان ي از سود پروژه     در عقود مشاركتي، سود بانكي جزئ     

شـمرده  اي پـروژه      اقـلام هزينـه    وسود بانك جز  بدين سبب،    ؛شوند امل تقسيم مي  بانك و ع  
 امـا سـود عقـود     ؛سـت ل ميان بهره و سـود عقـود مـشاركتي جـاري ا            شود و تفاوت او    نمي
 آن را   ،خريـده   زيرا بانك كـالايي را نقـد       ؛كند مشاركتي براي بانك سود قطعي فراهم مي      غير

  اسـت؛  صورت هزينـه    اما براي صاحب پروژه به     ؛روشدف يصورت اقساطي م   ني به با نرخ معي 
ايـن   بـر . رود  شمار مـي    بهگذاري   اي سرمايه  مشاركتي از اقلام هزينه    سود عقود غير   ،در نتيجه 
 زيرا در بهره و سود      ؛نتفي است مشاركتي م  سوم سود و بهره نيز در عقود غير         تفاوت ،اساس
شـود و در فـروش        به وي واگذار مي     پول يا كالا   ،مشاركتي با گرفتن تضميني از مشتري     غير

د و در اجاره به شرط تمليك پس از         گير  قرار مي اقساطي از همان ابتدا كالا در ملك مشتري         
  . آيد ، شيئي به ملكيت مشتري در مي آخرپرداخت قسط
مشاركتي، تفاوت چهارم نيـز در ايـن رابطـه          دليل فقدان ريسك در عقود غير       ههمچنين ب 

 يعني نرخ بهره در بازار پـولي تعيـين          ؛ست ا برجا ا فقط تفاوت دوم پا    ج در اين . منتفي است 
جـا بانـك كـالايي را بـه           زيرا در اين   ؛دشو  ولي نرخ سود در بازار حقيقي تعيين مي        ؛شود مي

  . دگذار ميصورت فروش اقساطي يا اجاره به شرط تمليك وا مشتري به
اين است كـه     و بهره در  شود كه اساس تفاوت سود        مشخص مي  گفته پيشبا توضيحات   

 ولـي   ؛نـدارد ارتبـاطي   د و به بازار حقيقي كالاها و خدمات         شو بهره در بازار پولي تعيين مي     
و سه تفاوت ديگر فقـط در مـورد سـود ناشـي از              . دشو سود در بازارهاي حقيقي تعيين مي     

اي  هتوانـد از اقـلام  هزين ـ        سود نيز مي   ، و بر اين اساس    استعقود مشاركتي با بهره صحيح      
ند، بـه   هـست مـشاركتي    درصد عقود بـانكي، عقـود غير       80از  جا كه بيش     از آن .  شود شمرده

تواند صحيح باشد و با افزايش نرخ سـود          كنندگان لايحه مي   هئل ارا  استدلال او  ،لحاظ نظري 
  .يابد گذاري افزايش مي بانكي هزينه سرمايه
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  گذاري سرمايه و نرخ سود

گـذاري، ايـن    س نرخ سود تسهيلات بانكي و سـرمايه  پس از پذيرش امكان رابطة معكو     
  .استايي برقرار  شود كه آيا در جهان واقع نيز چنين رابطه سوال طرح مي

 انـداز و   برابـري پـس    رجحـان نقـدينگي،    بـازي و   بود به دليل انگيـزه سـفته       نز معتقد يك
 استثنائي  حالتي،   حالت تعادل  ،بنابراين ؛دهد ندرت رخ مي   ريزي شده به    گذاري برنامه  سرمايه
هـاي اقتـصادي از      فعاليـت   بدون مديريت دقيـق پـولي،      ،نزي به اعتقاد ك   ،اين اساس  بر .است
قرون  ع باستاني و  مواج در   ،زنكينظر    به .آزمايد  مي تعادل ركودي را   اقتصاد، گسيخته بوده،  هم

ين مـانع   تر مهم ين و نخست ان نقدينگي زياد،  حجرگذاري به دليل     فقدان انگيزه سرمايه   ،اوسط
 راهزنـي،  ت زندگي اقتصادي ناشـي از    امخاطر  و فراوانريسك   زيرا ؛رشد ثروت بوده است   

 از .شـود  كارايي نهايي سـرمايه مـي     كاهش   باعث...  و ها ثباتي، تحولات حكومت   بي ناامني،
 درجـه ريـسك بـالا و       هـستند و  كشورهاي در حال توسعه ماننـد جوامـع سـنتي            نز،ينظر ك 

 .شـود   مـي گـذاري در ايـن جوامـع          ب كاهش انگيزه سـرمايه    سبادي  مخاطرات زندگي اقتص  
اين در حـالي     و گيرد يبه ميزان كافي انجام نم    ها  اين كشور  گذاري در   سرمايه ،طور طبيعي   به
ايجـاد انگيـزه    آن،   حـلّ  راه .گـذاري نيـاز دارنـد       بـه سـرمايه    شـدت   بـه ست كه اين جوامع     ا

تعيـين   اقتـصاددانان،  .سـرمايه اسـت    قيب پول و  هاي ر  ييبازده دارا  تغيير در  گذاري، سرمايه
 نزي ميان رهبران و   ياين ديدگاه ك   .اند گذاري دانسته   تحريك سرمايه  باعثسقف نرخ بهره را     

  .Fry, 1995: P. 11)( بسياري يافتجذابيت حال توسعه  اران جوامع درذسياستگ
اين  .دكرل طرح  سيلويوگزرا stamped money)( تمبر شدهپول راهبرد ديگر تحت عنوان 

نتيجـه پديـده رجحـان       در كـرد و   افزايش هزينه فرصت نگهداري پول تاكيد مـي        ديدگاه بر 
اما اين ديدگاه به دليل مشكلاتش جذابيت        ؛يافت مي گذاري رشد   سرمايه ، و  نقدينگي كاهش 

  (Ibid).  نز را نداشتينظريه ك
نـزي ايـن بـود كـه     يت كتحليل غالب اقتصاددانان تحـت تـاثير ادبيـا    1970اوايل دهه  تا
 .كند مي رشد اقتصادي را محدود    ،گذاري شده   افزايش هزينه سرمايه   باعثهاي بهره بالا     نرخ
 .بردنـد   اشتغال ناقص بـه سـر مـي        وضعيتدر    كشورهاي در حال توسعه كه     ،اين اساس  بر

  .كردند از سطح تعادلي را توصيه مي  برقراري نرخ بهره كمتر،مين اهداف اقتصاديأبراي ت
كـردن نـرخ    كنندگان لايحه طرح منطقـي  هپيشين مورد پذيرش ارائرسد ديدگاه    ظر مي ن  به
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 از تـر  طوح پـايين  هاي بهره در س    كه تعيين نرخ  نشان داد    1973 در نون وشاو يمكبررسي  
ايـن كـشورها     درFinancial Repression)( پديـده سـركوب مـالي    به رخداد، ي تعادلهاي نرخ

در سطوح   مين مالي، أانداز كافي براي ت    علت فقدان پس   گذاري به  زيرا سرمايه  ؛ده است انجامي
 سوي ديگـر وجـود     از .شود  مي يباعث محدوديت وجوه تسهيلات   ،  نيافته  ققتح مورد انتظار 

 بندي منابع و   سهميه شود و   ميوجوه    مازاد تقاضاي  باعثاز سطح تعادل     هاي بهره كمتر   نرخ
شـود كـه همـان منـابع         مـي  باعـث  يادشـده    وضعيتكه   نهايت اين  .دهد پديده رانت رخ مي   

  .افتد هاي پربازده به جريان نمي انداز نيز در بخش محدود پس
  :كند چهار روش منحرف مي از  راهاي نرخ بهره، اقتصاد  سقف كهفراي معتقد است

 ؛كنـد  مـصرف آينـده ايجـاد مـي        ضـد     اريبي به نفع مصرف جاري و      ،نرخ بهره پايين   .1
  .انداز به زير سطح بهينه اجتماعي كاهش يابد  ممكن است پسوضع اين در ،بنابراين

 ـ      دارايي وضعاين   در )اران بالقوه ذگ سپرده( دهندگان بالقوه  قرض. 2 ه هاي مالي خود را ب
هـاي كـم بـازده        در پـروژه   طـور مـستقيم     به گذارند،ببانك   صورت سپرده در   كه به   جاي اين 
  .كنند گذاري مي سرمايه
هـاي   نـرخ  را در  گيرندگان نيز قادرند همه وجوه درخواستي خـود        سوي ديگر وام   از. 3

 گـذاري كـاهش يافتـه،      هـاي سـرمايه    هـاي پـروژه     هزينـه  ،اين اساس  بر .ندكنپايين دريافت   
  .شوند  انتخاب مي،بر هاي سرمايه وژهپر

هـا تخـصيص     منـابع بـه آن      تعـادلي،  وضـعيت بازده پـايين نيـز كـه در          هاي با  پروژه. 4
  .يابند بهينه مي منابع كمياب تخصيص غيرعملاً و شوند  متقاضي وجوه مي،يافت نمي

صـورت دسـتوري هـدايت       دهد در جـوامعي كـه اعتبـارات بـه           فراي همچنان نشان مي   
 بـالا  حـد  نكول در   و ر قصو ؛ بدين سبب،   منفي است  طور معمول   بههاي بهره    نرخ د،شون مي

  ).Ibid: P. 26( شود هاي مالي مي  شكنندگي سيستمدهد و باعث ميرخ 
باعـث   هاي بهره زير سطح قيمت تعـادلي،       نرخ يا هاي بهره منفي يا نزديك به صفر       نرخ
شده كه فشارهاي سياسي    ...  لب و تق فشارهاي سياسي،  گيري ملاحظات غيراقتصادي،   شكل

 پـال، ندر   .استهاي بهره داراي سقف       نرخ وضعيتهاي مالي در     دليل عمده شكنندگي نظام   
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 و )Financial Liberalization( ســازي مــالي رشــد ادبيــات آزاد  بــا1970اواخــر دهــه  در
 طـور كامـل     بـه اما نتايج حاصـله      ؛دندكر  اقدام به آزادسازي مالي   آن، برخي از كشورها   ضرورت  

  .متفاوت بود
اعمـال آزادسـازي     تركيه بـا   فيليپين و  د شيلي، آرژانتين، اروگوئه،   برخي از كشورها مانن   

 افزايش نرخ تورم،   غيرمالي، دهاي مالي و  نهاخواري در     گسترش رشوه  ،مالي با كاهش توليد   
چودري ( مواجه شدند  ها همراه با عدم تعادل در حوزه كلان اقتصاد         پرداخت بدترشدن تراز 

كه كـشورهاي انـدونزي، تايلنـد، كـره جنـوبي،       يدر حال ؛)116 - 112 ص :1382 و اختر، 
  آزادسازي مالي به بهبود رشد،اين كشورها در .مالزي، تايوان به تجارب موفقي دست يافتند

 تـايوان بـا    جنـوبي و  كـره    نشان داد كه كشورهاي      1989 ون در سال  نمكي .دانجامياقتصادي  
دو   ايـن   كه  نشان داد  2002ال  چودري نيز در س    .اند هاي آزادسازي موفق بوده    اعمال سياست 

  ).105 ص: همان (اند كشور تجربه موفقي داشته
كـره   چهـار كـشور انـدونزي،      به مطالعـه آزادسـازي در       خود 2004در مطالعه    آگراوال

 ؛)Agrawal, 2004: p. 14( دكـر ه، نتيجـه را مثبـت ارزيـابي    ت ـمـالزي پرداخ  و تايلنـد  جنـوبي، 
برخـي از    مريكـاي لاتـين و    اكـشورهاي    .وجود دارد تجارب    دو دسته مطالعات و    ،بنابراين
و كـشورهاي شـرق      ندشـت اي را پشت سر گذا     هزينهيا پر  مانند تركيه تجربه ناموفق    كشورها

  .دنددست آور بهآسيا تجربه موفقي را 
اي رخ داده است، سـاختارگرايان معتقدنـد         نتايج دوگانه  در پاسخ به اين پرسش كه چرا      

 بازارهاي مالي اين دسته از كـشورها        وضعيتاف بوده، ارتباطي با     انحر،  كه اصولا آزادسازي  
 اصـلاحات مـالي در      كاميـابي  كه علت يـا علـل عـدم          اعتقاد دارد نون  يمك  اما ؛نداشته است 
نبـود   ثباتي اقتصاد كـلان، فقـدان مقـررات مناسـب،          بايد در بي   مريكاي لاتين را  اكشورهاي  

 چـودري و  (  جـست  هاهاي آزادسازي مالي اين كـشور      نظمي  در بي  سرانجام نظارت دقيق و  
  ؛)105 ص: 1382 ،اختر
كه ايـن كـشور بـا كـسري          ي آزادسازي مالي را انجام داد     وضع آرژانتين در    ، مثال طور به
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ــد   ــاوتي بودن ــيا داراي وضــعيت متف ــرقي آس ــوب ش ــشورهاي جن ــدريجي. ك ــودن  ت ب
زدايي، پرهيز از اصلاحات مـالي شـديد در حـوزه كـلان اقتـصادي، سيـستم قـوي                مقررات

از  ،پـذير  سمت نظام انعطـاف     نظام بهره كنترلي به    ت تدريجي از  نظارتي بر نظام بانكي، حرك    
  .دسته از كشورها بوده است هاي اين هاي رفتاري سياست ويژگي

هاي  هاي نرخ بهره كه از بارزترين ويژگي       دهد كه گرچه سقف    تجارب يادشده نشان مي   
هـاي   يافتن به رشـد اقتـصادي مطلـوب و تحقـق زيـان              مانع از دست   هستند،سركوب مالي   

 هميشه موفـق نبـوده      گوناگونولي آزادسازي مالي در كشورهاي       ،شود اجتماعي مي  اخلاقي
د كه راهبرد آزادسازي مالي يك بسته سياستي        رسان به اين نتيجه مي    اين تجارب ما را   . است

وجـود فـضاي     .گيـرد  ، نتايج مورد انتظار شكل نمـي      وضعيتاست كه در صورت فقدان آن       
تنظـيم كـسري    انضباط مالي، ثبات نرخ تورم، هاي مالي،  مطمئن براي فعاليت واسطه    سالم و 

  .استزدايي از جمله شرايط لازم  سياست منطقي مقررات كزي،نظارت قوي بانك مربودجه، 
كردن سود بانكي كه در واقع حركت بـه سـوي كـاهش              كه طرح منطقي   نتيجه سخن اين  

هاي دورة سـركوب     هديشن در چارچوب ا   ، به سطح كمتر از نرخ تعادلي بازار دارد        سودنرخ  
 مـشكلات متعـدد اقتـصادي نظيـر محـدوديت وجـوه             ، باعث گذشت كه  و چنان  مالي است 

. شده اسـت  . . . خواري و    بندي منابع، رانت، رشوه   تسهيلاتي به دليل افزايش تقاضا، سهميه     
 پذيرش نتـايج سـوء       به  با توجه  ، بنابراين ؛دشوب سوء تخصيص منابع مي    سباز سوي ديگر    

 اما آزادسازي مالي است؛ راه برون رفت از مشكلات يادشده ،الي، آزادسازي ماليسركوب م
هاي مناسب مانند انضباط مالي، مهار كسري بودجه، نظارت قـوي بانـك              نيز به تحقق زمينه   

هـا  د كه بايد از حصول اين زمينـه      نياز دار . . . زدايي و    هاي مناسب مقررات   مركزي، سياست 
  .دكر اقدام آزادسازي مالي سپس به يافت؛اطمينان 

 ؛ بـدين لحـاظ  پذير نيـست   رهايي از وضعيت موجود به راحتي امكان        كه برخي معتقدند 
 گونـاگون هـاي    هاي سود تسهيلات بـانكي را در بخـش         تا رسيدن به وضعيتي كه بتوان نرخ      
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اين ديدگاه به فرايند تعيين سود تسهيلات بـانكي تـوجهي نداشـته، تعيـين نـرخ سـود                   
هـاي اقتـصاد كـلان، ميـزان        تسهيلات بر مبناي متوسط بازده هر بخش، تحـولات شـاخص          

 ،شـود  جا طـرح مـي     الي كه اين  ؤ س ،بر اين اساس  . دشوپذيري هر فعاليت بايد تعيين       ريسك
 چندي ،از اين گذشته. شود  پايه كدام مطالعه علمي پيشنهاد مياين است كه اعداد يادشده بر

، پيش طرحي در شوراي پول و اعتبار و وزارت امور اقتصادي و دارايي تهيه شد كـه در آن                  
 ضرورت تعيين نرخ يكسان براي حداقل سود مورد انتظار براي تسهيلات بـانكي معتقـد                به

داند  هاي اقتصادي را ضرور مي     از بخش در صورتي كه دولت حمايت از برخي        . شده بودند 
يرد و  هاي مردم نيز احجاف صورت نگ      سپردهدر  هاي حمايتي در نظر گيرد تا        تواند يارانه  مي

  .)252  ص:1384 بهمني،(هاي خويش برسند  گذار نيز به سود واقعي سپرده مردم سپرده

  گذاري به نرخ بهره در ايران حساسيت سرمايه

سـمت    از رخداد سـركوب مـالي و ضـرورت گـرايش بـه             زپرهينظر از ضرورت     صرف
گـذاري بـه نـرخ بهـره در           آيا حساسيت سرمايه   :آزادسازي مالي، نكته قابل توجه اين است      

گذاري بيش از يك      كه با كاهش يك درصد از سود تسهيلات، سرمايه         استاي   گونه ايران به 
قبال كاهش يك واحد درصـد از       در    طراحان لايحه بايد بدانند    ،بنابراين ؛درصد افزايش يابد  

 مطالعـات تجربـي   جهتدر اين  .گذاري اضافه شود نرخ بهره، چقدر ممكن است به سرمايه     
  .تواند به اين مطلب كمك كند گذشته مي

گذاري به نرخ    دهد كه حساسيت سرمايه     نشان مي  1353 - 70كميجاني در مطالعه دوره     
گـذاري   از بالابودن ريسك و نااطميناني سـرمايه      له بيشتر   أايران پايين بوده و اين مس      بهره در 

او  .دار نيست  االبته همين ضريب پايين نيز به لحاظ آماري معن         ؛ است ناشي بخش خصوصي 
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آلات رابطـه منفـي    گذاري خصوصي در ماشـين   سرمايه  كه رجبي نشان دادند   زاده و  والي
 ،نـرخ سـود    گـذاري در سـاختمان بـا       ولي رابطه سـرمايه    ؛نرخ سود بانكي دارد    داري با  امعن
گذاري بخش خصوصي با متغير نرخ سـود نيـز رابطـه              سرمايه  كلّ ،در نتيجه  ؛دار نيست  امعن
  ).502  ص:1381زاده و رجبي،  والي(  ندارديدار امعن

تواند ناشي از    دليل آن نيز مي    .دار نيست  اد اين رابطه معن   نده العات ديگر نيز نشان مي    طم
  .گذاري باشد ثباتي سياستي و ريسك سرمايه  بيوضعيتجحان نقدينگي به دليل ر

Spreadحاشيه سود بانكي ( بانكي(  

 تـسهيلات و   ميان نـرخ سـود     بسيارفاصله   ن نرخ سود،  كرد  طراحان لايحه منطقي   ادلّهاز  
 اند نرخ جا كه برخي از نمايندگان مدعي شده آن تا .ها در نظام بانكي كشوراست نرخ سپرده

Spread جهاني است نرخابر متوسطرب كشور دو  بانكي .   
  بانك مركزي و برخي از كارشناسان بانكي برخلاف ادعاي نمايندگان مجلس معتقدنـد             

 ادعـاي  ؛ بـدين سـبب،   حاشيه سود بـانكي در حـدود متوسـط نـرخ جهـاني اسـت          نرخِ كه
 بانك مركزي در مكتوبي در پاسخ به سخنان         ،اين اساس  بر. دانند نمايندگان را غيرعلمي مي   

  كـه  انـد   اظهار داشته   و نمايندگان، چگونگي محاسبه نرخ حاشيه سود بانكي را بررسي كرده         
هـا   ها از تسهيلات و هزينـه عمليـاتي بانـك          رد انتظار بانك   از تفاضل نرخ سود مو     ،اين نرخ 

  .آيد دست مي به
  هاي بانكي نرخ سود سپرده= ها از تسهيلات  نرخ سود مورد انتظار بانك-ها هزينه عملياتي بانك

طـور     به عملكرد بخش واقعي بوده و     ها براساس متوسط بازده و     نرخ سود انتظاري بانك   
ي در  تهـاي اقتـصاد كـلان و ملاحظـات سياس ـ          ت شاخص  به شاخص تورم و تحولا     معمول

و  هـا  در هزينـه عمليـاتي نيـز ريـسك     .هاي اقتصادي ويژه اسـت  شحمايت از برخي از بخ    
   ).16 ص: 1384 بانك مركزي،( گيرند ار ميرها مورد ملاحظه ق ساختار مالي بانك

گونه محاسبه  ها چ   اين است كه نرخ سود انتظاري بانك       ،شود جا مطرح مي   الي كه اين  ؤس
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 ،هـاي جـاري     روش سـپرده   سـه كه تجهيز منابع در نظام بانكداري سـنتي از           توضيح اين 
هـاي   بـا اولاً سـپرده     امـا در نظـام بانكـداري بـدون ر          ؛گيرد صورت مي  دار   و مدت  انداز پس

شـود و ثانيـاً بـه دليـل مقاصـد            جـايگزين مـي    دار  مـدت هاي  جاي سپرده ه  گذاري ب سرمايه
هـاي تجهيـز     يكـي از راه    صـورت  الحسنه نيز به  هاي قرض  گذاران، سپرده خيرخواهانة سپرده 

طبيعـي  . شناخته شـده اسـت    انداز    هاي پس   به جاي سپرده  منابع در نظام بانكداري بدون ربا       
هاي تجهيز منـابع در دو نظـام بانكـداري، محاسـبه ميـانگين               به دليل تفاوت روش     كه ستا

  .كندتفاوت ميدو نظام  ها در اينموزون نرخ سود سپرده
 در   نبايـد  الحسنه و متفرقه    قرض انداز  جاري و پس  هاي  بانك مركزي معتقد است سپرده    

سوم علمـي در سـاير كـشورها        ها برخلاف استاندارهاي مر     محاسبه آن  .شودمحاسبات وارد   
الحـسنه داراي مـصارف خـاص نظيـر وام            قـرض  انـداز   و پس ي  جارهاي  زيرا سپرده است؛  

ها بابت   همچنين بانك  هستند؛. . .  و   3هاي دانشجويي، تبصره    اشتغال، وام ازدواج، خوابگاه   
 بخـشي  گيري بوده و امكان اسـتفاده از الوصول و معوقه نيز ملزم به ذخيره      مطالبات مشكوك 

 فقـط  پـس،  ؛از منابع در تخصيص منابع وجود ندارد كه لازم است در محاسبات لحاظ شود   
 ؛هـا بايـد وارد شـوند      گذاري در محاسبه ميانگين موزون نرخ سود سپرده       هاي سرمايه سپرده
 از ديدگاه بانك مركزي، محاسبه احتمالي نمايندگان مجلس برخلاف استانداردهاي           ،بنابراين

  . د شده استاند در محاسبات آنان وار مواردي كه داراي مصارف خاصي نيز بودهمرسوم بوده و
 ،گيرد كه براساس اسـتاندارد موجـود       يادشده نتيجه مي  در نهايت بانك مركزي در بيانيه       

 16متوسط وزني سود تسهيلات نيز       و درصد 12 ،1382در سال  ها متوسط وزني سود سپرده   
   ).17  ص:همان( است درصد 4 پس حاشيه سود بانكي ؛ استدرصد

برابر  رسد ادعاي دو  نظر مي   و به  يست نمايندگان مجلس روشن ن    گرچه مبناي محاسبات  
لـي كـه    عل بـه    ،گويي است   متوسط نرخ جهاني قدري مبالغه     ازبودن نرخ حاشيه سود بانكي      

الحسنه در محاسبه ميـانگين مـوزون نـرخ سـود        هاي قرض   سپرده كنار گذاشتن  ،خواهد آمد 
  .يستها نيز صحيح ن دهسپر
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 1382هاي تجـاري در سـال        هاي مردم نزد بانك     ميزان سپرده  ،بنابرگزارش بانك مركزي  
  .استبه قرار ذيل 

  هاي تجاري هاي مردمي نزد بانك سهم سپرده
)درصد(سهم سپرده )ريال(مبلغ سپرده نوع سپردهرديف

3/624,1786/36هاي ديداري بخش غيردولتي سپرده1
0/706,4537/9انداز الحسنه پس هاي قرض دهسپر2
5/24  0/809,119مدت گذاري كوتاه هاي سرمايه سپرده3
04/27  2/929,131مدت گذاري بلند هاي سرمايه سپرده4
41/2  4/795,11هاي متفرقه سپرده5
100  9/863,487جمع  6

  .1383 ماهه سوم سه ،38 ش گزارش بانك مركزي، :منبع

ت و  مد گذاري كوتاه هاي سرمايه گفتة بانك مركزي، فقط مجموع سپرده      حليل پيش بنابر ت 
 ت بايد در محاسبات ميانگين موزون وارد شوند كه مجموع آن تحت عنـوان سـپرده               مد بلند

 در حالي كه بـه گـزارش        ؛ ميليارد ريال خواهد بود    2/738,251دار مبلغ   تگذاري مد سرمايه
هـاي تجـاري بـه بخـش غيردولتـي معـادل            ت اعطـايي بانـك     ميزان تـسهيلا   ،بانك مركزي 

 ميليـارد ريـال     5/485,136 درصد و مقـدار      54 ميليارد ريال بوده كه اين ميزان        7/223,388
هـاي جـاري و     طبيعي است كه اين مبلغ از سـپرده       .  است گذاري  سرمايه هايبالاتر از سپرده  

  . استمين شدهأالحسنه ت قرض
 ،شـود  الحـسنه گرچـه سـودي پرداخـت نمـي           هاي قرض   ردهرسد در مورد سپ     يمنظر   به
هـا   جوايزي به صاحبان اين نـوع سـپرده        وامتيازات   انداز، پس براي تشويق مردم به    ها بانك
قـانون   بنـابر  .شـود   مـي  شـمرده آن   درصـد  2 كه بنابر برخـي برآوردهـا حـدود        .ندپرداز  مي

 بخشي را  احتياطي، خاير قانوني و  با لحاظ ذ   توانند هاي تجاري مي   بانكداري بدون ربا، بانك   
 ؛نـد كنكار گرفتـه، كـسب سـود         از طريق عقود بانكي به     بخشي را  الحسنه و  به اعطاي قرض  

 . آوردشماربه  ها را نرخ سود اين دسته از سپرده ها هاي تشويقي بانك توان هزينه بنابراين مي
 .نظر گرفت در ها  سپرده نرخ سودتوان كارمزد احتسابي را   هاي جاري نيز مي    در مورد سپرده  

 ـ   با رعايت ذخاير قانوني و احتياطي و با رعايـت سياسـت            ها معمول بانك طور    به ي هـاي كلّ
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  . باشددرصد 4 بانكي بيش از شود كه حاشيه سود  ميورتصتفصيل اين  با
ت و  مـد  هـاي كوتـاه    ميانگين مـوزون سـود سـپرده       :برخي از كارشناسان بانكي معتقدند    

كه با توجه به ميانگين موزون نـرخ تـسهيلات، حـداقل نـرخ               درصد بوده    88/11ت  بلندمد
  .)247  ص:1384 بهمني،( درصد است 1/2حاشيه سود بانكي، 

هـاي   گرفتن حساب مبناي اين محاسبه نرخ حاشيه سود بانكي نيز ناديده     كه  روشن است   
هـاي    كـه بانـك    الحسنه است و با توجه بـه ايـن         هاي قرض و سپرده )  ديداري سپرده(جاري  

ها نيز در ميانگين موزون     اي اين سپرده  گونه  بايد به  ،كنندنبع نيز استفاده مي   دو م  شور از اين  ك
نظر   به درستت  ت و بلندمد  مد هاي كوتاه كردن به سپرده    هاي مردم وارد شود و بسنده     سپرده
  .رسدنمي

 ـ  1997 بانكي براي سـال Spread  در وزارت دارايي نرخ ريش، بلژيـك،  در كـشورهاي ات
 بـوده    درصد 2/2طور متوسط   بوده كه به   73/2،  75/1،  46/1،  35/1 ترتيب انمارك، فنلاند به  د

رسـد ايـن    نظر مي البته به( درصد است 10از  ها بالاتر نرخ ما كه براي كشور   در حالي  ؛است
  ).146 ص: 1383 مجتهد،( )ها نادرست بوده كه بايد روش محاسبه مشخص شود نرخ

 از  .اسـت  بانكي در ايران بالاتر از نـرخ جهـاني           Spreadرسد نرخ   نظر مي  كه به   نتيجه اين 
كند بيشتر و البتـه از ميزانـي كـه وزارت اقتـصاد يـا برخـي       ميزاني كه بانك مركزي ادعا مي 
 تحليـل چرايـي ايـن       ،مايـد نُ اما آنچه مهم مـي     است؛ كمتر   ،نمايندگان مجلس مدعي هستند   

  .بانكي است Spreadله و رويكرد علمي در كاهش نرخ أمس
المللي پول براي كـشور      براساس مدلي كه در تحقيق صندوق بين       ،1382مجتهد در سال    

هـاي    بـانكي را تحـت تـاثير عـواملي ماننـد هزينـه             Spread ،مالاوي تخمين زده شده اسـت     
 هاي دولت،  انداز، سپرده  پس الحسنه و  هاي قرض  عملياتي، ذخاير قانوني، منابعي مانند سپرده     

هـا از بانـك مركـزي،        بانـك مركـزي، تـسهيلات مـستقيم بانـك          ها از  ت بانك اضافه برداش 
   .داند از دولت مي ها ها و مطالبات بانك تسهيلات تكليفي بانك
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 Spread ،كه هرچه نسبت مطالبات معوقـه بيـشتر باشـد    گيرد ه ميدر اين تحقيق نتيج او

 هـاي پرسـنلي،    زينـه هاي تجـاري شـامل ه      هرچه نسبت هزينه بانك    .است بانكي نيز بيشتر  
 سـرانجام است و  بيشتر بانكي نيزSpread  ،ها بالاتر باشد  داراييبه كلّ...  اداري و استهلاك، 

 ـSpread ، هرچه تورم بالاتر باشـد   ،بنـابراين ؛ )143 - 135 ص: همـان ( بـالاتر اسـت   انكيب
هـاي    ريشه  به لحاظ سياستي بايد به     ،است ايران چقدر   بانكي در  Spread كه از اين  نظر صرف

كند كه به جاي برخوردهاي دستوري با كـاهش نـرخ             رويكرد علمي اقتضا مي    .آن پرداخت 
Spread    تـلاش در جهـت كـاهش       . ايران پرداخته شود    نرخ در   اين  بانكي به عوامل بالابودن

هاي تجاري و كاهش نرخ تورم از عوامل كـاهش      نسبت مطالبات معوقه، كاهش هزينه بانك     
  .و در نتيجه كاهش نرخ سود تسهيلات بانكي خواهد بود بانكي Spreadنرخ 

  هاي بانكي هزينه

. دچـار اسـت    ناكارآمـدي    بـه ولان بانكي كشور، نظام بـانكي       ؤ مس  از به اعتراف بسياري  
 ارزي  ودر ميزگرد دومـين روز همـايش پـولي   . مطالعه مستقل استتعيين ميزان آن نيازمند   

 ـ    كر برگزار   1384 سال   در ارديبهشت ماه   كه پژوهشكده پولي بانكي    ي د، مدير عامل بانك ملّ
كـه    در حالي؛ برآورد كرد درصد2/2هاي دولتي را حدود    گري بانك  هاي واسطه  ايران هزينه 

 اعـلام    درصـد  5/1مدير عامل بانك پارسيان اين ميزان را براي اين بانك خصوصي حـدود              
هـاي   بانـك  در مقايسه با  تري  هاي بالا   نظام بانكي دولتي كشور داراي هزينه      ، بنابراين داشت؛

ه در قسمت قبـل     ك  چنان. استهاي دولتي    اين نكته بيانگر ناكارآمدي بانك    . استخصوصي  
 بانكي است و بر همين      Spreadكننده نرخ    هاي بانكي يكي از عومل تعيين      هزينه ،نيز گذشت 
  . بيش از نرخ جهاني است، بانكي در ايرانSpreadاساس نرخ 

  ها يافته نتايج و

نـرخ  . داردنقش كليدي  در كاهش نرخ بيكاري و افزايش رشد اقتصادي       ،گذاري سرمايه. 1
  .استداراي رابطه معكوس با آن   و،گذاري بهره به لحاظ نظري از عوامل تاثيرگذار بر سرمايه

نرخ سود تسهيلات بانكي سـه اسـتدلال بـراي طـرح             كردن طراحان لايحه منطقي  . 2    
 :اند كردهه ئاراخويش 

انجامد؛ گذاري مي  كاهش نرخ سود به افزايش سرمايه.أ
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  ؛است بالا ساير كشورهادر مقايسه با بانكي در نظام بانكي ايران  Spread .ب
غيرضرور در نظام بـانكي كـشور وجـود دارد كـه در صـورت              هاي تجملي و   هزينه . ج

  .دخواهد بوامكان كاهش نرخ سود تسهيلات  ها، كاهش اين دسته از هزينه
 بهره در بازار پـولي تعيـين         و سود در بازار حقيقي   . نددار سود و بهره تفاوت ماهوي       .3
 از عقـود غيرمـشاركتي      سود به دو دسته سود ناشي از عقود مشاركتي و سود ناشي           . دشو مي

؛  همين تفاوت اساسي را با بهـره دارد        فقطسود ناشي از عقود غيرمشاركتي      . دشوتقسيم مي 
 امـا سـود     هـست؛  شده، فاقد ريسك نيـز       شمردهاي  بهره از اقلام هزينه    همانند   بدين لحاظ، 

  .ددار و ريسك نيز  نيستايناشي از عقود مشاركتي از اقلام هزينه
شد كه براسـاس رابطـه معكـوس         نزي تصور مي  يبه لحاظ نظري تحت تاثير ادبيات ك       .4

تعيين سقف   عه،حال توس  وجود رجحان نقدينگي در كشورهاي در      گذاري و  سرمايه بهره و 
نشان دادند   ، اما مكينون وشاو   ؛شود مياقتصادي   رشد و گذاري نرخ بهره باعث رشد سرمايه    

اي در اقتـصاد  ه ـ  رخداد پديده سركوب مالي شده، انحـراف باعثكه تعيين سقف نرخ بهره    
  پيشنهاد نمايندگان محترم مجلس،    ، بنابراين ؛پي دارد  در ايجاد كرده، كندي رشد اقتصادي را     

  .كند سركوب مالي در ايران را تشديد مكن استم
 برخـي از كـشورها      وسـيله   بـه نون وشاو، سياست آزادسـازي مـالي        يهاي مك   يافته پي در

 و هـا  شـرط   آزادسازي مالي، نيازمند پـيش     توفيق نشان داد كه      آن نتايج دوگانه و   .اعمال شد 
 در ايران نيـز ضـمن       .ندبكوشدر تحقق اين شرايط بايد       كه كشورها  استهاي مناسب    زمينه

هاي آن توجه لازم صـورت  شرط  به پيشدارد ترويكرد سياست آزادسازي مالي، ضرور ييد  أت
  .گيرد
گذاري به نرخ بهره در  دهند كه حساسيت سرمايه    شده نشان مي   مطالعات تجربي انجام   .5

 ري را گـذا  تواند سرمايه   كاهش نرخ سود تسهيلات بانكي نمي      ،نتيجه در و ايران پايين است  
گـذاري در     ثباتي سياستي و ريـسك سـرمايه       له به دليل بي   أاين مس  .طور مناسب رشد دهد    به

  .استايران 
مطالعه علمي در   ،  اند ايران شده   بانكي در  Spread مدعي بالابودن    طرح،گرچه طراحان    .6
ر مقـدا  ،ولان بانكي كـشور   ؤرسد برخلاف ادعاي مس    نظر مي  اما به  ؛اند ئه نكرده ا ار جهتاين  



 

قي
منط

ح 
طر

ي 
رس
بر

 
كي

 بان
لات

سهي
د ت
سو

دن 
كر

  

89  

Spread     بانكي دليل برخـورد 
 مبـارزه  آن  سـپس بـا    ؛هاي آن را شـناخت     بايد ريشه  .يستدستوري جهت نرخ تسهيلات ن    

.كرد
  Spread تـسهيلات   ذخـاير قـانوني،   هـاي عمليـاتي،   تحت تاثير عواملي مانند هزينـه  بانكي

شـده   مطالعات تجربـي انجـام    . الوصول و معوقه قرار دارند     ، مطالبات مشكوك  تكليفي، تورم 
هاي تجاري بالاتر و نـرخ تـورم         ه مطالبات معوقه بيشتر، هزينه بانك     چكه هر  دهند نشان مي 

بـانكي  Spread  هـاي بـالابودن   ريشهدر  بايد ،بنابراين ؛است بيشتر  بانكيSpread  بالاتر باشد،
 ياه ـ  له نـه از طريـق اقـدام       أاين مـس   و دكر مطرح   ها  ت كاهش آن  هايي جه   و سياست  ،ملأت

  .پذير است در يك فرايند تعامل سازنده امكاندستوري بلكه 
كه كاهش سود تسهيلات بانكي بازگـشت بـه دوره سـركوب مـالي               نهايت سخن اين   .7
بـانكي بـه    جهت كاهش نرخ سود تسهيلات   . دش  آشكار 1970دهه   كه مشكلات آن در    بوده
  .اقتصادي كشور بايد پرداخت تحولات ساختاري نظام بانكي و هاي آن، و ريشه ها و هزمين

   و مĤخذمنابع

  فارسي. أ

   .ش1384فروردين ، 56 ش اقتصاد، ، مجله بانك و»بيانيه«بانك مركزي، . 1
  .ش1383ماهه سوم سال  سه، 38 ش، گزارش اقتصاديبانك مركزي، . 2

، مجموعــه مقــالات »انگيــز نظــام بــانكي ايــران ســه موضــوع چــالش«بهمنــي، محمــود، . 3
 .ش1384ل،  موسسه عالي بانكداري ايران، او تهران،شانزدهمين همايش بانكداري اسلامي،

  تهـران،  ، محمود طلوع مكانيك،   فرايندهاي توسعه  هاي مالي و   سياست ژاك،   ،پولاك. 4
 .ش1379ل، او سازمان حسابرسي،

، تهران،  داريري اسلامي و مقايسه آن با نظام سرمايه        پول و بانكدا   توتونچيان، ايرج، . 5
ش1379ل، توانگران، او. 

، مجله بانـك    »سركوب مالي  :يك هدف  جبهه اما با   رويارويي دو « محمود،   ،جامساز. 6
 .ش1384ن فروردي، 56 ش اقتصاد، و
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 ه،مالي كشورهاي در حال توسع     هاي پولي و   سياستحسين،  ،   انيس و اختر   ،چودري. 7
 .ش1382 ل،، او تهران، پژوهشكده امور اقتصاديمسعود باباخاني، آسيايي ومحمد 

 ،هـاي اقتـصادي   هاي پولي مناسب با جهـت تثبيـت فعاليـت      سياستاكبر،   كميجاني،. 8
 .ش1374 ل،دارايي، او امور اقتصادي و وزارتتهران، 

ه مقالات  ، مجموع »ايران بر تفاوت نرخ سود در     بررسي عوامل موثر   «احمد، مجتهد،. 9
  پژوهـشكده پـولي و      تهـران،  ارزي، هاي پـولي و    چهاردهمين كنفرانس سالانه سياست   

 . ش1383 ل،او بانكي،

  تهـران،  ،هـاي پـولي و ارزي      مجموعه مقالات دوازدهمين كنفرانس سالانه سياست     . 10
  .ش1381، لاو، بانكي پژوهشكده پولي و

فـصلنامة  ، »د بـانكي تعـادلي  راهكـار رسـيدن بـه نـرخ سـو     «عباس،  موسويان، سيد . 11
 .ش1384 ، بهار17 ، شاقتصاد اسلاميتخصصي 

 مجله پژوهشنامه اقتصادي، ،»رشد اقتصادي در ايران توسعه مالي و  «نظيفي، فاطمه،   . 12
 .ش1383، 14 ش

بررسي تاثير كـاهش نـرخ سـود بـانكي بـر            ،  محمود رجبي، ابوالحسن و  زاده، والي. 13
  .ش1381، نا جا، بي  بي،گذاري سرمايه
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