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 چکیده 
های کند. یکی از این حوزه وپنجه نرم میهای مختلف دست ناترازی در حوزه   مسألههاست که با  اقتصاد ایران سال 

ها، عوامل متعددی دارد که پرداخت سود سپرده بیشتر از میزان  مهم و پرُاهمیت، نظام بانکی است. بروز ناترازی در بانک 
ترین این عوامل است. عامل تأثیرگذار دیگر، افزایش  شده از سوی بانک، یکی از مهم   سود دریافتی از تسهیلات پرداخت

تحلیلی و  -( است که همبستگی بالایی با عامل پیشین دارد. این مقاله با روش توصیفیNPLمطالبات غیرجاری بانکی )
 ، در صدد ارایه پیشنهادی ها بانک   ی در ناترازایجاد  پرداخت سود سپرده در    ای، ضمن بررسی نقش استفاده از منابع کتابخانه 

  علاوه بر مدنظر قرار دادن ابعاد شرعی موضوع، در صورت طی مراحل بلوغ اجرایی خود، توانایی حل این مشکل است که  
ها  پول در بانک صورت شبه تجمیع فزاینده نقدینگی به  اکنون بهدیرینه در نظام پولی ایران را دارا باشد. این مشکل هم 

 های بالا و مزمن در اقتصاد ساز تورم کارایی اقتصادی و افزایش مستمر حجم نقدینگی، زمینه   منجر شده که علاوه بر عدم 
 ایران بوده است. 
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 مقدمه
  منابع، اقدام  م ی مستق   ی گذاره ی و همچنین سرما   ان ی مشتر   به   لات ی ها با ارایه تسه طور معمول بانک به 

عنوان درآمد  را به   یگذاران پرداخت کرده و مابقسپرده   سود را به   نیاز ا  یدرصد  ،کسب سود کرده  به
 حاصل  ی از محل درآمدها  ا گذاران رسالم، سود سپرده   ی هابیان دیگر، بانک . به رندی گ ی م  ار یبانک در اخت 

نتواند بازده    لیهر دل  که اقتصاد به  وضعیتیاما در    ،کنندیخود پرداخت م  یها یگذاره یاز انواع سرما
خود   انیمشتر بالا به یپرداخت سودها ییتوانا زیها ن(، بانکیرکود اقتصاد  مانندداشته باشد ) یمناسب

 یری وگ جل  ی ها برا بانک   نهاد ناظر، حالت، در صورت نبود نظارت کافی از سوی   ن ی را نخواهند داشت. در ا 
 ی، رو (جنگ نرخ بهرهافزایش نرخ سود و بالاتر بردن آن در مقایسه با رقبا )  ی بهاز خروج منابع مال

 . آورندیم
اقتصادی تکافوی هزینه این  طبیعتاً زمانی که درآمدهای یک مجموعه  باشد،  نداشته  را  آن  های 

 توانایی بازپرداخت، در نهایت اعلام ورشکستگی خواهد   صورت عدم اخذ وام شده و در    مجموعه مجبور به 
دلیل توانایی خلق پول از سوی کرد. اما این موضوع برای یک بانک تا حدود زیادی متفاوت است و به

 شود.ها، این موضوع در نهایت با تولید پول جدید رفع و رجوع میبانک
  ای ضمن ارایه تحلیلیتحلیلی و با استفاده از منابع کتابخانه   -این مقاله با استفاده از روش توصیفی 

ارچوبی دقیق برای رهایی از معضلات  هدنبال پیشنهاد چها بهدهی برخی بانکمنسجم از علت زیان 
 اقتصادی وضعیت موجود است. -فقهی
 

 پیشینه تحقیق 
 صورتات بسیاری قی ها تاکنون تحق بانک  ی ده و زیان  ی گذاران و ناترازدرخصوص رابطه سود سپرده 

 است: ریشده از قرار ز انیمسئله ب نیا به  کینزد یامور فیگرفته است. اما آنچه در توص
در عمل رقابت    ، رانیاقتصاد ا  به  یخصوص  یهامعتقد است با ورود بانک  (1397)  انیدرود  نیحس  -

گذاران بود.  سپرده  به   شتریسود ب  یاعطا  ،رقابت  نیها شکل گرفت. ابزار ا جذب سپرده  یبرا  یدیشد
 اقتصاد کشور  ی مخرب برا ی رقابت  ، بردی اقتصاد بالا م  یرا برا  یتأمین مال   نه ی رقابت هز   ن ی از آنجا که ا 

  ست ی با ی م   د یجد   وضعیت وارد رکود شد. در    ران ی اقتصاد ا ،  1390دهه    ی ابتدا   ی هام ی . با وقوع تحر بود 
بهره سپرده  توان سودآور   زین  یبانک  یهانرخ  با کاهش  تنظ  یمتناسب  اشدیم  میاقتصاد  امر   نی. 
اتخاذ س بانک  یانبساط  استیمستلزم  بهره  نرخ  از سال    ،بود  یو کاهش  به   1392اما    دولت دست 

 برایها  آور بانکرقابت هلاکت  دینرخ بهره و تشد  شیآن افزا  جهیزد که نت  یپول  هیپا  دیشد  رلکنت
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خود   یهاییدارا  هیسود در ناح  ییتوان شناسا  گریکه د  ییهابانک  ،لیدل  نیهمبود. به   جذب سپرده
چشم قرار  شیرا پ رانیاقتصاد ا یکه تصور آن، خطر فروپاش  یانی شدند. ز  یدهرا نداشتند دچار زیان

  ی دهه نرخ سود واقع   ک ی کم در  که دست  ند ی ب ی م   ن ی حل را در ا راه   ، ف ی توص  ن ی پس از ا   ان ی . درود دهد ی م 
 ان یرفته زها غالب کند و رفتهآن  یهانه یها را بر هزبرقرار باشد تا درآمد بانک  یدر نظام بانک  یمنف

 است.   ی در نظام بانک   ص ی تخص   ب اعتبارات در جان   ت ی امر مستلزم هدا   ن ی ها جبران شود. ا انباشته بانک 
 ن ی تر ی از جد   ی ک ی   ران ی ا   ی نظام بانک   ی اصل   ی ها چالش   ی در مقام احصا ( 1397) مقدم    ی مصباح   غلامرضا   -

قانون    که  متعقد است  نهیزم  نی. او در اانددآن می   شیالحساب و رقابت در افزاعلی  ها را سودچالش
  نی که ا   چرا   ، ادد گذاران را نمی سپرده   به شده    مشخص   ش ی از پ   سودِ  ی بدون ربا امکان اعطا   ی بانکدار 

  بدون ربا خواسته   ی قانون بانکدار   5قانونگذار در ماده    ، قانون بود. در واقع   ی ربو غیر   ن ی مواز   برخلاف کار  
  ، لات ی تسه  ص ی تخص  ه ی شکل گرفته در ناح  ی اقتصاد  ت ی حاصل از فعال  ی واقع   ان ی سود و ز  بود تا محاسبه 

  یخصوص   ی هابانک   ی گیر باشد. پس از شکل   یگذار بانک سپرده   به   ییکننده سود اعطا عاملِ مشخص 
 گرفتن   ی شی در پ   ی عنوان ابزارِ جدالحساب به سود علی   زم ی ها، مکان رقابت بر سر جذب سپرده   د یو تشد 
کرد و    دایخاص خود را پ  متی ق  ، پول  ،مسابقه عمل کرد. در عمل  دانیم  ن یدر ا  گر یکدیها بر  بانک
 یندگانگیر لات یکنندگان و تسه د یتول   ان ی ز فرایند به   ن ی شد. ا   ی وارد نظام بانک   گر ی د   یی نما بار با  ن ی ربا ا 

 ردند ک پول را پرداخت می   مت یق   ، باید شان ت ینبودن فعال   ا ی بود که در هر صورت فارغ از سودآور بودن  
کار   نیآشنا ساخت. ا  ،دشمی  یبانک   یهانه یاز هز  یپول که بخش ثابت  متیبانک را با ق  ،نیو همچن
  ی گر ی را در بانک د   لات ی که تسه   دند ی د   ن صرفه را در آ   ندگان گیر لات ی تسه   ی رفت که برخ   ش ی تا آنجا پ 

 بنگاه ی لی کنندگان تعط د یتول  ی برخ ی کسب درآمد کنند. حت ، التفاوت حاصلهکنند و از مابه   ی گذارسپرده 
رونق    یشده که در فضا  نیامر ا  نیا  جهی. نتافتندی  یبانک  یگذارتر از سپرده صرفهبه  خود را مقرون

 یتر برانییپا نهیبا هز لاتیمشخص دارد و امکان اخذ تسه نهیهز یبانک  لاتیباز هم تسه ،رکود ای
 .ستین سریکنندگان مدیتول

  ی ها در مقام سوددهبانک  ستیبایچالش معتقد است: م  نیحل ا  برایدر مقام ارایه راهکار    وی
  ا یسود    زانیم  با محاسبه  یهر سال مال  ان یالحساب را حذف کنند و در پاسود علی  ،گذارانسپرده  به
در    یسودده  وهنح  نیکنند. ا  یگذاران سوددهسپرده  به  یی،اعطا  لاتیشده از تسه  حاصل  یِواقع   انیز

نت  اجراکشورها    یبرخ  یاسلام   یهابانک سود    ایتورم    میزانبالاتر از    یحت  یاش سوددهجهیشده و 
  یِ واقع  ط یگذران مطابق شراسپرده   به  ییسود اعطا  ودشکار باعث می  نیبوده است. ا  یربو  یهابانک
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 گذاران پرداختسپرده   به   ب سود متناس  ، اقتصاد  یِواقع  ط یمطابق شرا   ، رکود و رونق   زمانبازار باشد و در  
 .شودیم منجر لاتی پول در جانب تسه متیرفتن ق نیاز ب کار به نیا ،نی. همچنودشمی

 های بسیار زیادی انجام شدهگذار«، بررسی در راستای پیشنهاد بالا و برای حل چالش »سود سپرده 
  الگوی مطلوب سود بانکی »   ی خود با عنوان ا محمدامین علینقی لنگری در رساله دکتر است. برای نمونه،  

 نقد الگوی سود  با روش تحلیلی به (  1394« ) های فقه امامیهآموزه در نظام بانکداری اسلامی براساس  
 الگوی مطلوب سود بانکی ارایه کرده است. عنوانبه  نیگزی جا ییبانکی کنونی پرداخته و الگو

 ی مشارکت   یعقدها  تیریمد»در مقاله  نیز    (1392)  زادهفیسیدامیرحسین اعتصامی و محمدجواد شر  -
 های قراردادهای مشارکتی چالش   تحلیلی به -روش توصیفی   با «  تکافل اصناف ها براساس الگوی  بانک 

  نوع قراردادها در قالب نظام بانکداری   ن ی ا   صحیح   اجرای   برای   ن ی گز ی در نظام بانکی پرداخته و مدلی جا 
 شود.گذاری را نیز شامل میکه نرخ سود سپرده اندبدون ربا ارایه داده 

  ، ران ی در ا   ی نرخ سود بانک   ن یی تع   ی ستم ی س   ی در مقاله بررس   ( 1389)   شمسیان مهدی رضوی و اسماعیل    -
به   ساختار داده و  را توضیح  بانکداری اسلامی  بانکی    عملی  نرخ سود  اقدام  طراحی سیستم تعیین 

قانونی، تسهیلات تکلیفی،    سپرده  اجزای اثرگذار بر تعیین نرخ سود بانکی مانند نرخ   اند و بهکرده
  های ارزی بانک مرکزی، امنیت اقتصادی،سیاست ،  های مالی دولت ای، سیاست نرخ سود عقود مبادله 

 اند. اشاره کرده  بانک الوکالهالشرکه بانک و حقتورم، سهم
  هایی افزود که عقد پایه بانکداری اسلامی اعم از وکالتپژوهش   توان به همچنین، در این راستا می 

 اند.... را بررسی کرده یا
 

 ها در اقتصاد ایراندهی بانک واکاوی علل زیان
هر دلیلی یک    کنند و هرگاه بهفعالیت می  های اقتصادی همواره با هدف کسب سود اقدام بهبنگاه

نتواند به با سایر بنگاه  بنگاه  ناچار از گردونه رقابت  گیری خواهد کرد.  ها کنارهسودآوری لازم برسد، 
 له مستثنی نیستند و در صورتأ ترین نهادهای اقتصادی از این مس عنوان یکی از حساس ها نیز به بانک 
له کمی متفاوت است و تعدادی أتکلیف شوند. اما در اقتصاد ایران این مس  دهی لازم است تعیینزیان

میزان زیان   (3تا    1)اند. نمودارهای شماره  فعالیت خود ادامه داده   ها حتی با زیان انباشته بهاز بانک
 های مالی منتشردهد. مطابق صورت شده اقتصاد ایران را نشان می   های شناختهانباشته در برخی بانک 

 سمت انباشت زیان پیش رفته است.به 1394شده در سامانه کدال، بانک آینده از سال 
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 نده یتومان( بانک آ اردیلی( انباشته )مان یسود )ز: 1شماره  نمودار

 های مالی بانک آیندهصورت: مأخذ                           

 
ده در های زیانشده در سامانه کدال، بانک دی نیز جزء بانک   های مالی منتشرمطابق با صورت 

 رود. شمار میاقتصاد ایران به 
 

 دی تومان( بانک  اردیلی( انباشته )مان یسود )ز : 2شماره  نمودار

 دیبانک   یمال ی هاصورت: مأخذ                       

 
شده در سامانه کدال، بانک پارسیان نیز   های مالی منتشرعلاوه بر دو بانک بالا، مطابق با صورت

 های بالایی را ایجاد کرده است.های اخیر زیاندر سال
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 پارسیانتومان( بانک  اردیلی( انباشته )مان یسود )ز: 3 شماره نمودار

 پارسیانبانک   یمال ی هاصورت: مأخذ                            

 
 ( 4)  در نمودار شماره   1400های فعال در اقتصاد ایران در پایان سال  وضعیت سوددهی تعدادی از بانک 

 نمایش داده شده است.

 
 1400های دولتی و غیردولتی در اسفندماه بانکسود )زیان( انباشته و حساب سرمایه : 4 شماره نمودار

 ها در سامانه کدالهای مالی بانک : صورت مأخذ           
 

بانکنمودار بالا نشان می ایران و تجارت در وضعیت مناسب  دهد  های ملت، پاسارگاد، صادرات 
دهی  سر و برخی نیز در وضعیت زیان ها بیشتر در نقطه سربه سودآوری قرار دارند، در حالی که سایر بانک 
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ساز انباشت زیان در نظام بانکی شود که در این مقاله  اند. عوامل متعددی ممکن است زمینه باقی مانده 
 شود.ترین این عوامل اشاره می یکی از مهم   به 

 

 سود تسهیلات پرداختی  نسبت سود سپرده دریافتی به
گذار است که بهره  صورت سپرده یک سپرده شده در شبکه بانکی، قطعاً به   هر ریال از پول تولید

بانک داده شود.    و در سوی دیگرِ ترازنامه، وامی است که بهره آن باید به   1کند. اش را طلب میسپرده
شود و در صورت وجود عنوان سود بانک در نظر گرفته میبه التفاوت دو نرخ بهره  در این حالت، مابه

کار ادامه دهد. اما در صورت افزایش  تواند در تعادلی پایدار بهتفاوت کافی میان این دو نرخ، بانک می
 افزایش در ترازنامه خواهد شد.  نرخ سود تسهیلات، بانک دچار کسری رو به   نرخ سود سپرده نسبت به 

عنوان یک نهاد مالی، هردو بر پایه ارزش اسمی پول هستند و هم تعهدات و هم مطالبات بانک به
  دهد. همچنین، پذیرند. تورم، اثر خود را در افزایش حجم ترازنامه نشان می رو، از افزایش تورم اثر نمی از این 
  )افزایشکنند  مقداری بدهی جدید تولید می   ها حداقل به فرض آن است که بانک مرکزی و بانک پیش 

 ها، کافی باشد. دهند( که برای ادای بهره در صورت محو وامحجم ترازنامه می
 شود: نرخ بهره توسط دو بازیگر تعیین می

 سقف سیاستیِ نرخ بهره بانک مرکزی. و  -1
 ها. شده توسط بانکنرخ بهره تعیین -2

  شود، اما سقف سیاستی،تعیین می بیان دیگر، نرخ بهره »بانکِ مجموعی« توسط خودِ آن بانک    به 
 دو بازیگر را باید  های هر رو، برای بررسی نرخ بهره در ایران، انگیزه کند. از ایناین تعیین را محدود می 

 تحلیل کنیم. 
 

 گذار در مورد نرخ بهرهانگیزه سیاست
 تورم انتظاریِ  سو به یک های اخیر، اقتصاد ایران همواره با تورم مستمر و بالا مواجه بوده که از در دهه 

مشکل اصلی سیاستگذار پولی در ایران مبدل شده   شده در بازار تبدیل شده و از سوی دیگر، به تثبیت
 

کند. این گیریم که سود سپرده پایه پولی خود را طلب میگذار در نظر میبانک مرکزی را هم در این جمله، تسامحاً یک سپرده 1
دو، مجموعاً باید در   آورد، چون هروجود نمیمشکلی به -پول بانک مرکزی و پول بانکی-تسامح با در نظر نگرفتن دو لایه پولی 

برای    بانکی، تسهیلات   دو سنخ پول، صادق است. همچنین، هرگونه تسهیلات بین   ترازنامه تراز شوند و توضیحات بالا در مورد جمع هر 
کنیم که نرخ بهره خود را  های وابسته بانک را نیز تحت عنوان کلی »تسهیلات« لحاظ میشرکت  خرید املاک و تسهیلات به

 خواهد داشت. 
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دلایل مختلف نظیر کمبود درآمد ارزی و افزایش نرخ ارز، نیازمند پول است  است. سیاستگذار پولی به
 گذار تواند برطرف کند. »ترس از تورم«، انگیزه سیاست مدت باید تا جایی که می اما مانع تورم را حتی در کوتاه 

 های انقباضی است که خواهیم دید ابزار کارآمدی نیز هست. در بالا بردن سقف نرخ بهره در راستای سیاست 
  صورت مرکب و در نتیجه افزایش ناترازیگذاران به اما از سوی دیگر، افزایش مطالبات سود سپرده 

 دارد. مجموعاً در طول کاهش نرخ وامی   ترساند و او را به گذار را از افزایش نرخ بهره می ، سیاست 1بانکی
گذاری، درون صورت حساب سرمایهگذار موفق شده حجم بالایی از نقدینگی را بهها، سیاستاین سال

صورت کلی،  خودِ بانک نگه دارد و این یعنی عامل اول بر عامل دوم در ذهنیت او فایق آمده است. به
 ( 1کند: )شکل شماره سیاستگذار در میان دوگانه مذکور، معمولًا با چنین سیکلی عمل می

 
 یشوک تورم یدر پ گذاراستیس میتصم: 1 شماره شکل

 

  یقی حق   ی ناخالص داخل  د یهزار برابر و تول   14حدود    1357سال  نسبت به   ی نگی نقد   ی، در زمان جار» 
 ن یدر ا  هامتیشاخص ق  دیبا  ی،مقدار  هیو براساس نظر  یپول  هیحدود دو برابر شده است. طبق نظر

 نیو ا]  است  افتهی  شیاز دو هزار برابر افزا  شیب  یاندک   فقط  اما  ،دوره حدود هفت هزار برابر شده باشد

 
  العاده خواهد داشت و بنابراین، جبران نیست، چون تأثیرات تورمی فوق   ناترازی از طریق حمایت پایه پولی بانک مرکزی قابل طبعاً این    1

 گذاری دستوری برای نرخ ندارد. گذار راهکاری جز سقفسیاست

افزایش نرخ بهره در 
جهت تثبیت بازار و 

جلوگیری از شوک های 
تورمی

مواجه شدن با افزایش
یسیل آسای نقدینگ

بزرگ تر شدن بمب 
ره نقدینگی که بالاخ

روزی باید رها شود

شین و تعدیل سیاست پی
فنرِ رفع فشار قسمتی از
ی با فشرده  شده نقدینگ

تورم

ایجاد یا تشدید شوک 
تورمی
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  تسهیلات بیشتر در آینده، درامید سود و    ن پول را به گذاراسپرده خاصی از    ب ی که ترک  بدان خاطر است 
 ( 1402خوابانند[«. )شاکری: های بلندمدت میگذاریسرمایه

 ها، سرعت گردش پول در بانک صورت شبه سیاستگذار با »پارک کردن« مقدار زیادی از نقدینگی به 
پول را با هدف کنترل تورم پایین آورده و این خود، هم معلول و هم علت رکود بوده است. در این  

 یجاسود سپرده به  افتیدر  ها به آن  لیو تما  یاشخاص حقوق  یهاسپرده  یحجم بالا توان  میان می
ا  کهصورت خاص ذکر کرد. جالب آنرا بهمولد    یاقتصاد  تی فعال  قی کسب درآمد از طر  نیصاحبان 

  ، مبلغ سپرده  بربرا  نیسود، چند  افت یعلاوه بر در  رایاند، زنکرده  یگذارها عملاً در بانک سپردهسپرده
 امید تسهیلات آینده ندارند.   و کاری جز »پارک کردن« سپرده در حدود نقدینگی موجود، به   رند ی گ ی وام م 

 
 کل نقدینگی )درصد( و تغییر آن با تورم  نسبت ماهیانه پول نسبت به : 5شماره  نمودار

 است( 97-99وضعیت تورمی )شیب افزایشی در نمودار مربوط به 

 همان  مأخذ:              
 

هم نرسیده است.   0.3  و بیش از آن، که حتی به  1  در بدترین حالات نیز این نسبت نه تنها به
 مشاهده است.   نیز قابل (1)همچنین، این حقیقت در ارقام جدول شماره 
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 دهنده(ترکیب نقدینگی )نقدینگی برحسب اجزای تشکیل : 1جدول شماره 

 همان  مأخذ:            
 

 نگیزه بانک تجاری در مورد نرخ بهرها
  روست پُرفشار تسهیلات با هر مقدار سودی که بخواهد روبه دلیل تورم انتظاری، بانک با درخواست  ه ب 

بود،  اگر بانک مجموعی، صرفاً یک بانک می  1کند. که البته سقف آن را نیز بانک مرکزی تعیین می
 ماند، تمایل به ای برای جذب سپرده باقی نمیشود و دیگر انگیزه که پول از بانک خارج نمیدلیل آنبه

( و همچنین، تفاوت اولیه نرخ سود سپرده NPLنکول )  کاهش نرخ سود سپرده داشت. اما با توجه به
  وجود جذب سپرده بیشتر برای تأمین ذخایر به   ها تمایل به یک از بانک   بهره تسهیلات، در هر   نسبت به 

سقف  ها تا  سوی افزایش نرخ بهره سپرده ها در یک »بازی زندانیِ« بزرگ بهگونه، بانکآید و اینمی
معنای هزینه بیشتر و چند سود سپرده بیشتر به   روند. بنابراین، هرگذار پیش میتعیینی توسط سیاست

 سمت آن گرایش دارد. ناترازی بیشتر برای بانک است، باز هم به
  ها ثبتگذار در ستون بدهی ترازنامه بانک شده توسط سیاست   که سقف سود سپرده تعیین نتیجه آن 

مدت و تا رسیدن سررسیدِ سود  شود )حتی اگر کمتر از نرخ بهره تسهیلات باشد( تا بتواند در کوتاهمی
 شیوه پانزی، بانک را از ناترازی نجات دهد. از سوی دیگر، استمرار در تورم انتظاری   های جدید، به سپرده 

شود و این امر فشارِ درخواست تسهیلات حتی موجب »رانت بودن« هرگونه تسهیلات در اقتصاد می
انجامد. افرادی  انحراف در مصرف تسهیلات می  دارد که این خود، بهدر شرایط نکول را بالا نگه می

و   کمک بلاعوض   مثابه   به   -درستی به -که نفوذ بیشتری دارند، در صدد کسب تسهیلات بیشترند و آن را  
دهد و  افراد مرتبط با خود و همچنین، افراد بانفوذ، بیشتر وام می  که بانک بهنگرند. نتیجه آنرانت می

 
 از طریق تعیین دستوری و از طریق عملیات بازار باز 1
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گونه باز هم دورِ پیشین در جذب برد و بدینهمین امر، نرخ تسهیلات غیرجاری را باز هم بالاتر می
 1یابد.صورت پانزی تشدید شده و ادامه میها به سپرده
نفع واحد از تسهیلات بانک را نیز اضافه کرد  رعایت سقف سهم ذی  توان عدماین گزاره می  به

 کهها عطش دائمی دارند برای اینکه عملًا بانک ها صادق است. نتیجه آنکه در مورد بسیاری از بانک 
خود هر قیمتی به   قیمت زیان خودِ نهاد بانک و سهامداران خُردِ آن، سپرده را به  هر قیمتی، حتی به  به

تر این اختصاص گیرندگان اختصاص دهند. شاید پیشنفعان و تسهیلاتنیازهای ذی  جذب کنند و به
هر   درصد( پرداخت سود به  34جریمه از سوی بانک مرکزی )با نرخ    انجام شده و اکنون برای عدم

به جریمه،  سطح  تا  بدانمیزانی  توضیح  این  بود.  خواهد  بانک  عاملِ  نفع  این  کنترل  با  که  معناست 
عنوان  دهی و رقابت قدرت بر آن به توان کژگزینیِ موجود در نظام تسهیلاتها، میناترازی در بانک

 ها را نیز کاهش داد.این صورت حتی میزان تسهیلات غیرجاری بانک یک رانت را تصحیح کرد و به
بهبود تورمِ حاصل از    ها از افزایش بهره سپرده نسبت بههمچنین، برخلاف تصور عمومی، بانک

بیشتری میکاهش   بهآن، سود  با  بیانی، »بدبینانهبرند.  افزایش سود سپرده  در وضعیت  ترین سناریو 
ها کند. زیرا بانک ترین سناریو در وضعیت تورم ناشی از جهش ارزی و تورم«، برابری میبینانهخوش 

همت جلب سپرده دارند و از این بابت، حدود   200مدت  درصد سود اضافه، در کوتاه  5مثلاً با افزایش  
چالاکی این   با وجود عدم-همت افزایش هزینه خواهند داشت. زیرا این میزان افزایش نرخ بهره    10

پول تبدیل کند. اما اثر تورمیِ  شبه  چندان زیاد نیست که جریان پولی بیش از این را به   -نرخ در ایران
ایران، می  در  سرگردان و سودطلب  پولِ  مقدار  بههمین  با ورود  و    تواند  تورم  پیشرانِ  بازار کالاهای 

تر در جدول دیدیم، در که پیشخصوصاً ارز، بسیار بالا باشد. این در حالی است که نظام بانکی چنان
که با افزایش    -1402های سال  متناسب با هزینه -همت هزینه جاری داشته    120حدود    1400سال  

ها،  علاوه، برخلاف تصور عامه، بخش اصلی وثایق تسهیلات در اختیار بانکتورم زیاد خواهد شد. به
به  بتوانند  نیست که  ارزش   املاک و مستغلات  افزایش  باشند که در یک جهش تورمی،  امیدوار  آن 

 
امر را مینمونه  1 از این  بالا، سرانجام در بهترین (  NPL)  های وابسته و نرخشرکت  دهی بهتوان در بانک آینده دید که با وامای 

رود و بانک نیز با کمبود منابع فروش نمی  شده رسید. در حالی که این کالا بههای نکولمال با بدهی  نسخه تهاتر ایران  حالت به
 به   دو حالت،  ای ادامه خواهد داشت. هر شده  صورت تشدید تهاتر رخ ندهد، ناترازی به رو خواهد بود. در بدترین حالت هم که این روبه 

انجامد و هرگونه کاهش سود اعلامی، مساوی  می -درصد حتی در سپرده دیداری! 22- جذب سپرده با اعلام سودهای بسیار بالا 
های  ماند، انحلال ترازنامه این بانک در ترازنامه بانکحلی که میبا ختم شیوه پانزی و ورشکستگی ناگهانی خواهد بود. تنها راه

انحلال چندین بانک از همین  مهاجرت سپرده  تر است تا کاهش نرخ سود اعلامی بهبزرگ ها منجر نشود. چیزی که در مورد 
 دست در درون بانک سپه رخ داد. 



 همایش بانکداری اسلامی ومینسوها و مقالات سیمجموعه سخنرانی                                                             384

 

 

دست آورند. بانک، نهادی مالی است که با ارزش اسمی  پیدا کند و از طریق آن بتوانند نقدپذیری به
ها علاوه بر آن است که در رکود  شود. همه اینوضوح از وضعیت تورمی متضرر میکند و بهکار می

رود و بانک از این محل نیز زیان جاری بالاتر میتورمی ناشی از افزایش نرخ ارز، نرخ تسهیلات غیر
کاهش عامل اول ناترازی با کنترل دومین عامل دلالت دارد. پُرواضح خواهد کرد که این بیان نیز به 

دهد: هم فردی مدت افزایش سود سپرده را ترجیح میده باشد، اما در کوتاهاست که بانک هرچند زیان
 های ناشی از وضعیت تورمی. برای رقابت در جذب سپرده و هم جمعی برای جلوگیری از زیان

های بازیگران مؤثر بر نرخ بهره، آن شده که بیشتر بودنِ نرخ سود تسهیلات  نتیجه توضیح انگیزه
 یکی از عوامل ناترازی بانکی بَدَل شود.   مقدار لازم، در ایران رعایت نشود و این خود به   از سود سپرده به 

 
 ها کل افزایش در سپرده  ها بهنسبت سود سپرده 

 
ای بخش اعظمی از  نحو فزایندهبه  -های اخیر تشدید نیز شده استکه در سال-طبق آمار بالا  

و    های بانکی اختصاص یافته است. اگر صرفاً دو عامل »نرخ بهره تسهیلات« سود سپرده  کل نقدینگی به 
»نرخ سود سپرده« را در فرایند خلق و محو پول، عامل رشد نقدینگی بدانیم، در این صورت رقمی  

از   از    50بیش  ادامه  در  اگر  حتی  است،  شده  تأمین  بانکی  ناترازی  محل  از  نمودار  این  در  درصد 
های دیگری جبران شود. در حالی که با واقعیت »نکول بالا« در اقتصاد نیز علاوه بر دو عامل  محل

ها در ناترازی بانکی  معنای تشدید تأثیر سود سپرده روییم که بهمحو نقدینگی روبه  پیشین برای عدم 
 مطابقِ نمودار بالاست.  

 

47.4

72.8

86.3 89.5

91 92 93 94
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 )هزار میلیارد ریال(  1400های دولتی و غیردولتی در سال وکاری بانکسودآوری خطوط کسب : 10جدول شماره 

 1399/ 29/12 1400/ 29/12 جزئیات  وکار خط کسب 
ساله منتهی  نرخ رشد یک

 )درصد(  1400به اسفند 

تأمین مالی و 
 گذاری سرمایه

  درآمد تسهیلات اعطایی و 
 گذاری و اوراق بدهی سپرده 

4.527 3.193 %41.78 

هزینه سود پرداختی به  
 گذاران سپرده

3.911- 2.787- %40.33 

خالص سود تأمین مالی  
 گذاری و سپرده

615 405 %51.85 

 82.35% 238 434 درآمد کارمزد 
 دالکهای مالی سامانه صورت مأخذ:

 
با سود دریافتی از تسهیلات در  های سرمایهسپرده   سود پرداختی به  بلندمدت، در مقایسه  گذاری 
های ناسالم خصوصی  انتشار ارقام مرتبط با بانک  عدم  های اصلی، البته با توجه به نظام بانکی و بانک

  واقعیت و البته کسر سود حاصل از اوراق   ای نسبت به در سامانه کدال و همچنین، تورش ارقام ترازنامه 
گذاران، آن هم با سپرده  ترین هزینه، سود پرداختی بهتوجه است که اصلی  بدهی. با این حال، قابل

 توجه است. درصد در یک سال است. همچنین، تفکیک این صورت نیز قابل 40رشد 
 

 های دولتی و غیردولتیگذاری به تفکیک بانکخالص درآمد حاصل از تأمین مالی و سپرده : 27نمودار شماره 
 )هزار میلیارد ریال( 1400در اسفندماه  

 های مالی سامانه کدالصورت مأخذ:                 
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سپرده شایان   دقیق سود  رقم  است،  به ذکر  قابل ها  مستقیم  به   صورت  زیرا  نیست،  دلیل دستیابی 
  سپرده، رقم اصلی این سودها برای رقابت در افزایش سود  سقف دستوری بانک مرکزی و انگیزه بانک 

 1شود.های رسمی، کمتر جلوه داده میشود و در اعلان پنهان می
 

 توصیه سیاستی متعارف
سود تسهیلات، مستقل از تورم   چند ناترازی بر اثر فاصله نامناسب نرخ سود سپرده نسبت به  هر

انگیزه  اما  اثرگذار بوده  است،  با این حال، این نرخ سود  های سیاستگذار در کنترل تورم بر آن  است. 
شده، صرفاً مانع   متناسب بودن با اهداف تورمیِ از پیش تعیینچالاکی( و غیر علت پایدار بودن )عدمبه

نگه نمی را در سطح لازم  آن  و  ایناَبَرتورم شده  توضیح  به دارد.  متعارف  توصیه  آن   که،  سیاستگذار 
  تری، با افزایش ناگهانی و زیادِ نرخ سود در لحظه افزایش بسیار چالاک شیوه  است که با تغییر نرخ سود به 

نقدینگی، جلوی تورم انتظاری را بگیرد و حتی برعکس، با اعلام تورم هدف و استفاده کامل از نرخ  
شود نرخ تورم تا حدی آن، انتظارات را در بلندمدت نیز رام کند. این امر باعث می  بهره برای نیل به

سمت ذخیره کنترل شده و موتور انتظارات، از آن برداشته شود. در نتیجه، نقدینگی با انتظار تورم به 
بالا    آورند. با این اتفاق، به پول( یا تولید روی میگذاری بانکی )شبههای سرمایهحسابکالا نرفته و به 

تا   توان با چالاکی، نرخ سود را پایین آورد نگه داشتن نرخ سود برای مدت طولانی نیاز نیست و باز هم می 
 آسای نقدینگی پیشگیری کرد. فرایندی که مثلًا در مدیریت نرخ بهره فدرال رزرو، پساز افزایش سیل 

 شد. از افزایش ناگهانی نقدینگی در ادامه ظهور کرونا تجربه
 استفاده چالاک از این ابزار بوده است. در ادامه نیز  گمان آن است که ملاحظات شرعی عامل عدم

عامل بالا اضافه   افزایش غیرمنطقی بهره سیاستی برای چنین سیاستگذاری به با افزایش تورم، نیاز به
 شود.شده که مورد اخیر مانع از استفاده نرخ بهره متناسب با موقعیت نمی

موضوع و متن بررسی    ایم )ر.ک. بهملاحظات شرعی، در جای خود مفصلاً توضیح داده   ناظر به 
  استناد به  »کاهش نرخ بهره«، قابل  از نگارندگان: در دست چاپ( که سیاست علت حکم »حرمت ربا«

کننده در اقتصاد رد نکرده، بلکه گرفتن  ای ذهنی و تعیینعنوان پدیدهاسلام نیست. اسلام، بهره را به 
اسلامی همچنان در صورت تضمینی )در قالب وام( ممنوع کرده است. این نرخ، در اقتصاد  آن را به 

 
که  شرط آنشود که ناشی از همین نکته است. البته، بهها در این زمینه منتشر میدر فضای وب، مواردی از عملکرد مساعد بانک  1

 دار در این زمینه نیز باید در کنار آن قرار گیرد. برای مثال:های مشکلگزارش عملکرد بانک
https://manifunds.com/chart-of-the-gap-between-the-income-of-the-granted-facilities-and-the-interest-on-investment-  

deposits-of-bank-mellat-pasargad-bank-tejarat-bank-and-sina-bank / 
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ای و مشارکتی، خود را نشان گذاری با انواع عقود مبادلهفرصت سرمایه -کل اقتصاد و در تعیین هزینه
قابل می  تأثیرات سیاستیِ »کاهش نرخ بهره«  قالب   دهد و در نتیجه،  نیست. بهره صفر در   های پذیرش 

گذاری تضمینی و مستقل از بخش گذاری )قرض و وام( موجب حذف قالب »سرمایهتضمینی سرمایه
های سودآور بخش خیریه خواهد شد و عملاً بازار باید فقط با قالب  واقعی« از بازار و اختصاص آن به 

خیریه،  پذیرد. زیرا بازار و اقتصادِ بخش غیرای و مشارکتی کار کند که از نرخ ذهنی بهره اثر می مبادله
 ، محدودیت ابزار قرض در اقتصاد اسلامی( 1402کند. )ر.ک. هادی انصاری دنبال سود حرکت میبه

 ها را در ترازنامه مدت است که زیان انباشته بانک حاصل این سیاست، نرخ بهره نسبتاً بالا در طولانی 
طی  -هم بریزد و در نتیجه  تواند انتظارات بازار را در مورد تورم به کند و در عین حال، نمیایجاد می

چند در بلندمدت توانسته تا حدی تورم   تورم را کنترل کند. این سیاست هر  -فرایندی که خواهد آمد
 صورتی کاملًا نابهینه انجام داده و حتیسال(، اما این کار را به   40درصد در    3000را کنترل کند )حدود  

 کار افتد. پول فزاینده« ذخیره کرده تا روزی بهصورت پانزی، اَبَرتورم را در فنرِ »شبهبه
زمان، هم از امکانات بانکداری گذار در نظام بانکداری بدون ربا در ایران، هم که، سیاستنتیجه آن

  بخش واقعی اقتصاد محروم است و هم از چالاکی نرخ  اسلامی در چالاکی طبیعی نرخ سود با توجه به 
  گذاری صورت دستی هدف گذار به گذارانه در بانکداری متعارف که متناسب با اهداف سیاست بهره سیاست 

ناترازی بانکشود. از اینمی اثرگذاری مذکور بر عامل  -ها  رو، بهترین راه برای فرار از این عامل  و 
 سمت نسخه واقعیِ اسلامی است. رفتن به -اول ناترازی

 

 صورت بومی و شرعیبازسازی توصیه سیاستی اقتصاد متعارف به 
سپرده  بهره  نرخ  در  پدیده محدودیت  کل  با  رقابت  برای  فرصتی  سیاستی،  مضرات  وجود  با  ها، 

ای، بتوان سود حاصل از بخش واقعی را با توجه  گذارد تا در قالب عقود مبادلهدر اختیار می   1»بهره« 
و  به شود  آغاز  آزمایشی  نقاط  از  باید  پیشنهاد  این  طبعاً  کرد.  دریافت  اقتصاد،  در  بهره  واقعی  میزان 

الحساب، در فضای ارتباط رو علیبانکی گسترش یابد. از این  های بینسطوح کلان حتی وام سپس به
سطوح اصلی اقتصاد    توسعه به  دهیم که قابل گذار و مشتری، این طرح را توضیح میبانک با سپرده 

 کلان پولی در ایران نیز هست.

 
الحساب قطعی محسوب شده و از ابتدای سال در ترازنامه لحاظ  صورتی که نرخ سود علیرسد اساساً ابزار بهره قطعی بهنظر میبه  1

 باشد. هایی پیچیده شده چند در میان حیله شود، همان بهره حرام شرعی است، هرمی
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  کنیم.شده تعیین می   میزان واقعیِ حاصل در این مدل، مطابق نسخه اسلام برای اقتصاد، سود را به 
ای است که مقدمات سخت نهادی، اقتصادی و فرهنگی  ترین قالب برای این کار، عقود مبادله ساده

  گیرندهکالای مورد سفارشِ تسهیلات   گذار به مورد نیاز در مشارکت را ندارد. در این مدل، سپرده سپرده 
شود و میزان سود آن نیز فراتر از سقف تعیینیِ بانک مرکزی و متناسب با عواملی همچون تبدیل می

شود. آنچه محدودیت قانونی دارد، نرخ بهره  ... تعیین می  تورم انتظاری، تفاوت قیمت نقد و اقساطی و
به  که  است  عقود  این  در  علیقطعی  میصورت »سود  اضافهالحساب« مشخص  بازتوزیعِ  ولی   شود. 

 الحساب، هیچ مانع قانونی ندارد.صورت واقعی، نه علیسود پس از حسابرسی و به 
کنیم. آنچه  نام »طرح پیشگام« تعریف میعنوان یک طرح بانکی برای جذب سپرده و بهاین را به

الحساب محدود نکند و میزان میزان علیگذار را در این طرح بهکه بانک عواید سپردهمهم است، این
گذار منتقل کند. در  سرمایه  گذاری، بهالوکاله سرمایهواقعی وجوه حاصل را پس از کسر کارمزد و حق

 (1شود. )شکل شماره نام مشتری صادر می این طرح، حتی سند نیز در انتهای اقساط به 
 

 مدل پیشگام : 1 شماره شکل

 
گذار، دیگر با یک »بازی زندانی« متشکل از چند  سپرده  در این مدل، برای پرداخت سود بیشتر به 

امید جذب سپرده   روییم که باید بهنام بانک روبهرو نیستیم، بلکه با یک بازیگر بهبازیگر مستقل روبه
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ابتدای طرح تقبل   بانک مرکزی را در  ادامه، پرداخت سود فراتر از سقف  بیشتر و نیز سود بیشتر در 
های کل ترازنامه اختصاص ندهد. و ماحصل این طرح، کسری  سود حاصله را در ابتدا به  کند و اضافه

شود. این  های بانک در ترازنامه میگذار است که وارد ستون داراییپس از پرداخت تمام حقوق سپرده
  ها، انتظار داشت و انتظار کاهشگر در اقتصاد، نظیر بانک توان از هر بازیگر محاسبه عملی است که می 

 مدت برای محافظت از سود بلندمدت، غیرواقعی نیست. سود کوتاه
  توان انتظار داشت که اینها در »بازی زندانی« افزایش سود، می سپس، در رقابت معهود میان بانک 

 گیرنده از قبیل فرایند تشخیص کالای مورد نیاز تسهیلات -های مورد نیاز  تدریج با تکمیل زیرساخت طرح به 
بتواند چالاکی مورد نیاز خود را بدون زیر پا گذاشتن همه  -برای مبادله واقعی گیر شود و نرخ بهره 

 دست آورد. شرع، در قالب بهره کم یا زیاد، به 
کند  انتظارات تورمی بیمه خواهد شد و سودی که دریافت می  گذار نسبت بهاز این طریق، سپرده

  ای، »سود واقعی« در هر سال، متناسب با انتظارات تورمی در همان سال خواهد بود. زیرا در عقود مبادله 
 تواند در راستای پیشنهاد سیاستیِ متعارف، آید. پیشرفت این طرح می دست می ها به متناسب با همین مؤلفه 

کاهش تورم و در نتیجه، کاهش نرخ سود    موتور انتظارات تورمی را خاموش کرده و در بلندمدت به 
 نجامد! ابانکی بی

  عنوان مانع اجرای وسیع این طرح محسوب گذار به ترین اشکالی که غالباً در ذهن سیاست اصلی اِشکال:  
بیانی، دقیقاً   گذار است. بهسپرده   دلیل اعطای سود متناسب با تورم به شود، »افزایش نقدینگی« بهمی

عنوان انتقاد در این نگاشته مطرح شد. یعنی افزایش نقدینگی با نرخ سود بالای ای که بههمان نکته
 کار گرفته شده است.ای بهشده صورت تشدیدزاییِ آن، در اینجا به بانکی در بلندمدت و تورم

تواند با تثبیت بازار و بیمه مدت میتر گفته شد، این تشدید در کوتاه که پیشنخست، چنانپاسخ: 
سپرده  به کردن  نسبت  جلوی  گذار  اتفاقاً  تورم،  شبهمیزان  شوکفرار  در  را  تبدیل پول  و  تورمی  های 

سابقه همین نرخ سود  کاهش تورم و در نتیجه، کاهش بی  پول در این موارد بگیرد که به   پول به شبه
فرض مذکور در  منجر خواهد شد. دوم، سود در این طرح حاصل بخش واقعی اقتصاد است و با پیش

مشکلی بر نخواهد خورد. بنا    مدت به مقدار کافی برای بازپرداخت سود، در میان   مورد رشد نقدینگی به 
  ترین میزان رشد نقدینگی در هر زمان است و البته، با کنترل انتظارات، گذار، این حداقلی روال سیاست   به 

همین میزان نیز کاهش خواهد یافت. سوم، اساساً این رشد نقدینگی نیست که عامل تورم است، بلکه  
رشد نقدینگی  گذار را مجبور به... است که سیاست  از انتظارات و رشد نرخ ارز وبرعکس، تورم حاصل 

  ضریب بالای همبستگی در همراهی   کند. فریب بزرگ در تحلیل مدل تورمی ایران، توجه به در ادامه می 
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  کند. افزایش انتظارات، زمانی، علت و معلول را تعیین نمی رشد نقدینگی با تورم است. در حالی که این هم 
دلیل مصارف ارزی به -... موجب مواردی همچون کسری بودجه    های بازار، افزایش قیمت ارز وشوک

افزایش نقدینگی برای تأمین سرمایه در گردش و هرگونه خرید کالا   و همچنین نیاز به  -بالای دولت
میمی بالاتر  را  نقدینگی  برای  تقاضا  فشار،  همین  و  سیاستشود.  و  بهگذار  برد  مجبور  نیز  رشد    را 

گذار بر سیاست انقباضی رو نشود. زیرا اگر سیاستکند تا با »رکود تورمی« فزاینده روبهنقدینگی می
 شدت ضربه در خلق پول اصرار داشته باشد، با کاهش سرمایه در گردش و همچنین مصارف ارزی، تولید به 

 تورم بیشتر در کنار رکود منجر شود.   تواند بهبیند و همین امر میمی
 درستی علت و معلول را در این همبستگی درک کند، از اثر رشد نقدینگیِ حاصلگذار به اگر سیاست 

کند. زیرا »عامل« تورم تأثیرات بلندمدت آن اغماض می  کننده در اقتصاد، با نظر بههای تثبیتاز طرح
 توان راهکاری گذار از آن اِبا داشته باشد، بلکه با تثبیت بازار می در ایران رشد نقدینگی نیست تا سیاست 

شود   -رقمیو نه لزوماً تک-رشد نقدینگی کاهش یابد و تورم نیز کمتر از رقم کنونی  یافت که نیاز به
 و فشار تقاضا بر رشد نقدینگی را کاهش دهد. 

 

 تحلیل تورم در ایران و ارتباط آن با طرح پیشنهادی 
از نگاهی دیگر، در وضعیت رکود تورمی، نه سیاست انبساطی و نه انقباضی، اثر مستقیم بر تورم  

 گذاری پولیعنوان »ابزار سیاستی« محسوب شود! مشکل اساسیِ سیاست تواند به ندارد و در نتیجه، نمی 
سمت حرکت به   سمت خرید کالا و دلالی آن، نسبت به در رکود تورمی آن است که حرکت نقدینگی به 

سمت بازارهای کالا وجود دارد که  که همواره آنقدر نقدینگی برای هجوم به صرفد. نتیجه آنتولید می
بیانی، »مشکل در عرضه است، هم بریزد. و البته، از عرصه تولید فرار کرده باشد. بهقیمت کالا را به

چند در   موتور محرکه و سرمایه در گردش نیاز دارد. زیرا سرمایه و نقدینگی هر  نه تقاضا« و تولید به
 رود. سمت تولید نمیجامعه هست، اما به 

  در این موقعیت، راهکار در افزایش نقدینگی )چاپ پول( و تحریک بیشترِ تقاضا برای تحریک تولید
کالاهای    چه پول زیاد شود، باز هم به   نیست )راهکار کینزی(، چون تقاضا جلوتر از عرضه است و هر

های انقباضی هم نیست، چون از یک طرف تولید در وضعیت  برد. راهکار در سیاستموجود هجوم می
 شود. از سوی گیرد و در نتیجه تشدید رکود، تورم هم تشدید می چه بیشتر قرار می   رکودی تحت فشار هر 

بازارهای خاص وجود دارد. کافی است هر   ای نقدینگی بههای دورهدیگر نیز همواره پول برای هجوم 
آن کالا    یک کالا هجوم ببرد و صرفاً با چند معامله، قیمت همه  به  -برای حفظ ارزش پول-از گاهی  
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بازار کالای بعدی کوچ کند. نکته آن است که در این وضعیت، »همه را بالا ببرد و دوباره به  سمت 
توان تورم شوند«، نه مصرفی. در نتیجه، با حجم معامله و نقدینگیِ کم نیز می ای میکالاها سرمایه

و    اند عنوان سرمایه و برای حفظ ارزش پولشان نگه داشته ها را نگه داشت. چون مردم کالا را به بالای آن 
با توجه به یابند. همچنین، وضعیت تورمی، انتظارات تورمی، برای قیمت بالاتر مشتری می  خصوصاً 

... که    دهد وپول را افزایش می شبه  شود، نسبت پول به موجب افزایش شدید سرعتِ گردش پول می
نتیجه آناثر تورمیِ نقدینگی را بسیار مؤثرتر می انقباض نقدینگی در که کاربست سیاستکند.  های 

این ترتیب که آخرین جایی که    ایران برای کنترل تورم، همانند نواختن سُرنا از سرِ گشاد آن است. به
 گذارد در توان معامله کالاست و اولین جا، تولید است. انقباض تأثیر می

 سمت »دلالی« شیب دارد. پس، در یک مثال نمادین، در حالت تورم انتظاری، کف استخر نقدینگی به 
شود تا تمام شود و دیگر پولی برای معامله هرگاه نقدینگی را بکِشیم، اول از تولید بیرون کشیده می

 علاوه، نیز نمانَد و تورم کم شود. این یعنی اثر رکودی انقباض بسیار بیش از اثرِ رفع تورمی آن است. به 
تولید، خود باعث کاهش تولید و در نتیجه، افزایش تورم خواهد شد و همان مقدارِ    انقباض بهضربه  

کند. همین موضوع است که خروج از رکود تورمی را در همه دنیا  اثر رفع تورمی را نیز خنثی می  کم
 روست. بالا روبه   زا و یک تورم انتظاریِ رو به های برون مشکل کرده، چه رسد در ایران که مدام با شوک 

را از کدام سمت باید خواند و کدام سوی معادله  ( MV=PQ) نکته آن است که ری ظریف،در تعبی
رسد آن چیزی که علت است، در سمت راست این معادله نظر میدیگرِ آن علت است. بهبرای سوی  

(PQ( آن  دارد و سمت چپ  افزایش قیمت که خود، عامل  MV( قرار  این  ( معلول ماجراست. علت 
هایی مانند افزایش نرخ ارز و انتظارات تورمی است که طرح پیشنهادی خلق نقدینگی است، پیشران

 1تورم، از میان ببرد.  گذاران نسبت به بالا در صدد است آن را با چالاکی نرخ سود و بیمه شدن سپرده 
زا برای تشکیل انتظارات تورمی و افزایش نرخ  واضح است، این متن در صدد انکار عوامل برون 

  زایی همچون کاهش درآمدهای ارز نیست. طبعاً، افزایش نرخ ارز و انتظارات تورمی در ایران، عوامل برون 
  ترین عامل تورم از چند جهت )تقویت انتظارات، ... دارد و اصلی   تحریم و   مصارف با توجه به   ارزی نسبت به 

 
از آن است که همه در یک  سهم    دلالت اخلاقی این تحلیل نیز به  1 خود جالب توجه است. قسمت زیادی از مشکل تورم ناشی 

  شود، ولیزا حل نمی چند شوک برون   شوند. با اصلاح این فرایند، هر کنند و همه نیز متضرر می »بازی زندانی« بزرگ، بد بازی می 
افزایش نقدینگی است، از میان میای که  دور فزاینده انتظارات و سپس  ها کاهش رود و اثرگذاری شوکمیان شوک و افزایش 

عنوان یک نهاد مالی که با ارزش اسمیِ کالا کار  دیدگان، خودِ بانک است و بانک بهکه یکی از نخستین زیانیابد. جالب آنمی
ها بسیار ها غالباً در برابر ارزش نقدینگی اسمی آننقدی بانک های غیربیند. چون ارزش داراییوضوح از تورم زیان میکند، بهمی

 کمتر است. 
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اما این عوامل برون   کاهش حقیقی درآمد ارزی و زای زا توسط عوامل درون...( همین عوامل است. 
های مرتبط با بحث در اینجا، بالا نگه داشتن نرخ سود  شوند که یکی از مثال شدت تشدید میبالا، به

پول است که خود، یکی از مراحل  دلیل ترس از اثر تورم انتظاری بر کاهش شبه گذار بهتوسط سیاست
 دورِ سیاستی بود که توضیح دادیم. 
با عدم با طرحزا، خود میهای برونآمادگی برای این شوک  همچنین، دولت نفتی  بر تواند  های 

  های فزاید: در دوران ا قدرت این شوک بی کنترل مخارج ارزی خود، به   بازار و همچنین، عدم زننده تثبیت  هم
نفتی، دولت کوته بهافول درآمد  با واکنشنگر  را استمرار شکل دیگری  امواج رکود تورمی  های خود 

های رونق درآمد نفتی ساختار هزینه خود نگر که در دورانواقعیت این است که دولت کوته  بخشد.می
  متعارف و ناسنجیده متورم ساخته و انبوهی از تعهدات پایدار را بر آن درآمدهای ناپایدار استوار طرز غیر   را به 

  شانه خالی کردن از بارِ تعهدات دوران سرخوشی نیست. اقتضای   کرده، در دوران افول درآمد نفتی قادر به 
های خود، له و بازآیی هزینهأد اصولی با مسجای برخورنگر آن است که بهاین وضع برای دولت کوته

کمک    نگرانه کسب درآمد کشیده شود. در این میان، برنامه تعدیل ساختاری بههای کوتهراه  سمتبه
های خود که پایه نظری این برنامه، یعنی آموزه نئوکلاسیکی، بنیان تحلیل  آید، چرانگر میدولت کوته

و   های با بَزَک علمی حل ارایه راه   مدت قرار داده و بنابراین، قادر بهای و کوتاه های لحظه را بر روی تعادل 
  مدت و پسبار در افق زمانی میان نگرانه و البته بسیار مخرب و خسارت پشتوانه یک الگوی نظری کوته 

نگرانه در چنین موقعیتی، پیشنهاد تضعیف ارزش  های کوتهحلاز آن خواهد بود. یکی از نمادهای راه
به  از نگر و کارشناس کوتهباور دولت کوته  پول ملی است.  برنامه تعدیل ساختاری،  نگرِ تجویزکننده 

کاهش مقدار زای قیمت نفت را که موجب  های برونتوان کاهشطریق تضعیف ارزش پول ملی می
نگر است، از طریق افزایش در قیمت ارز جبران کرد. اگر رابطه درآمدی دولت  ارزِ در اختیار دولت کوته

  قیمت آن است، در وضعیت تصلب (  P)   مقدار ارز و (  Q)   در نظر بگیریم که در آن (  R=P.Q)   صورت را به 
 تغییر نیست. بنابراین، چندان قابل   در دوران افت قیمت نفت  ( R)  های دولت، میزان نیاز به ساختار هزینه 

  نگرانه جبران کنند. در کنار این راهبرد کوته (  P)   نگرانه از طریق افزایش در را کوته (  Q)   کوشند کاهش در می 
فضای رانتی    سازی، بههای عمومی ملت تحت عنوان خصوصیدارایی  از طریق زدن چوب حراج به

های  بخشند و از طریق سیاستعملیاتی می  آن جنبه   زده و به شده بر اثر شوک نرخ ارز دامن    ایجاد
دیگر همچون تعدیل نیروی انسانی و کاهش تعهدات دولت در زمینه امور حاکمیتی و تحمیل رکود 

 گذارند. با وارد شدن شوک بهنمایش می  های حکمرانی بد را نیز بهدرمانی، جلوهتورمی بر اثر شوک
یابد و در یک  نرخ ارز و تضعیف ارزش پول ملی، امواج تورمی در همه اجزای نظام اقتصادی نفوذ می
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به تولیدیِ  بهساختار  وابسته  به  شدت  ارز،  نرخ  افزایش  با  با شکلواردات،  تولید  فرایند  گوناگون  های 
موج    دار در عرضه کل اقتصاد، بیکاری نیز به های معنیشود. با کاهش رو میهای بزرگ روبهاختلال

  درمانی، توجه به  شوک  شود. نکته بسیار مهم و اغلب مغفول در تجربهشده، افزوده می  تورمیِ ایجاد
 معنای های کلیدی به آثار و پیامدهای این سیاست مخرب در بازار پول است. بدیهی است، افزایش قیمت 

کنندگان است. وقتی یک کالای  کنندگان، هم برای مصرفافزایش تقاضا برای پول، هم برای تولید
کرد و پس از شوک ازای ریالی طلب میتومان مابه   7ازای هر دلار،  درمانی بهوارداتی تا قبل از شوک

همراه کند، معنایی جز افزایش تقاضا برای پول به تومان افزایش پیدا می  100  تومان به   7نرخ ارز این  
  ای مورد نیاز تولیدکنندگان یا کالای ای یا واسطه خواه آن کالای وارداتی، کالای سرمایه -نخواهد داشت  

  رو خواهد کنندگان باشد. در هر حال، کشور با جهش تقاضا برای پول روبه مصرفی مورد تقاضای مصرف 
افزایش قیمت آن،   عرضه پول از یک طرف به   دار تقاضا نسبت به شد. در چنین وضعیتی، فزونی معنی

 صورت متعارف برای رباخواران منجر شده و از سوی دیگر، مقام پولی را به یعنی نرخ بهره و ایجاد رونق غیر 
 درمانی، در عین انفعال های شوک چنین است که در دوران   سازد. این خلق پول جدید می   انفعالی ناگزیر به 

 آید.مقام پولی، بیشترین رشدها در نقدینگی نیز پدید می
  های دورهای باطل در اقتصادهای در اینجا یک نکته ظریف و متناقض وجود دارد که وجهی از پیچیدگی 

 بندی جانب با عنوان »پاردوکس نقدینگی«، صورت گذارد. این نکته را این نمایش می   نیافته را بهتر به   توسعه 
صورت کاملاً انفعالی رشدهای  این معنا که دقیقاً در همان دورانی که مقام پولی به ام. بهمفهومی کرده 

  ترین و حادترین مشکل تولیدکنندگان، کمبود نقدینگی است. کند، جدی سابقه را در نقدینگی ایجاد می بی 
  ویژه از زاویه بحرانی شدن وضعیت تولید بر اثر ناتوانی از منظر اقتصاد سیاسی، »پارادوکس نقدینگی« به 

نیاز، خود، نشانتولید العاده بیشتر  زنی فوقدهنده قدرت چانهکنندگان در تأمین پول در گردش مورد 
  وضوح  توان به کنندگان است. از همین زاویه است که می تولید  ها نسبت به جویان و رباخواران و دلال رانت 

های افول درآمدهای نفتی، همواره های وفور درآمد نفتی و هم در دوراندریافت که چرا هم در دوران
شود فهمید که چرا در چنین طور که میداده، در شبکه بانکی است. همانیک سرِ فسادهای مالیِ رخ

  گیرد و بانک و مؤسسات اعتباری جدید های قدرت شکل می وضعیتی، عطش ایجاد بانک در همه کانون 
  سابقه در تجارت پول له دلیلی جز رونق بی أ آورد، این مس همچون قارچ، یکی پس از دیگری، سر بیرون می 

 ( 1394ندارد. )مؤمنی: 
ها در آن،  محورش و کاهش درآمد دولت و بانک   گذارکه طرح بالا با وجود ظاهرِ سپرده نتیجه این

  خواهد آمد و ایجادمددِ دولت   گذاری به از قِبَل چالاک کردن نرخ بهره سپرده، اما در افق بلندتر سیاست 
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  ها(،زا برای افزایش درآمد دولت )همچون حذف یارانه زا و تورم های شوک طرح   چنین فرایندی نسبت به 
 بسیار ارجح است. 

 

 دیگر آثار سیاستی طرح پیشنهادی
سمت بالادست تولید در پیِ افزایش  تواند با تنظیم انگیزه بازیگران برای حرکت بهاین طرح می

 این سمت ترغیب کند. حال، در این زمینِ   گذار را به ای، هم بانک و هم سپرده حاشیه سود عقود مبادله 
  ای های تشویقی و تنبیهی مناسبی را برای حرکت این عقود مبادله توان سیاست گذاریِ درست، می سیاست 

 سمت مشارکت حقیقی اسلامی، طراحی و اجرا کرد.سمت تولید و حتی تدریجاً بهبه
های انقباضی و انبساطی سمت دلالی، سیاستدلیل کج بودن کف استخر نقدینگی بهدیدیم که به 

ای که یک از دو سرِ رکود و تورمِ وضعیت »رکود تورمی« نیست. نتیجهای در هیچیک ابزار بُرندههیچ
  های بازیگران است که با ابزارهای شود، هدایت نقدینگی برخلاف جریان انگیزه غالباً از این بیان گرفته می 

 شود. مختلفی انجام می

هزینه خرید و فروش برای حفظ ارزش پول و سود )عایدی سرمایه( در »همه بازارهای کالا« را   -1
 سمت تولید. ای نداشته باشد، مگر رفتن به افزایش دهیم تا پول چاره 

 ردگیری نیست. این در ایران ممکن نیست. چون بازار ارز و طلا و... قابل
سمت  ها قفل کنیم تا سرعت حرکت نقدینگی کاهش یابد و فقط بهخودِ حرکت پول را در بانک   -2

 سمت هر جایِ دیگری بخواهد برود، هزینه داشته باشد و مجوز بخواهد. تولید برود و اگر به 

زدگی  کند و در وضعیت کنونی، وحشتاین هم در ایران فعلاً ممکن نیست چون بازار وحشت می
که این مقدار بستن حرکتِ اقتصاد، مطابق علاوه آنانجامد. بهثباتی در بازار میتشدید بیدر بازار، به

 رسد. نظر نمیاسلام نیز به

نقدینگیِ مخصوص تولید ایجاد کنیم که اجازه خروج از زنجیره تولید را نداشته باشد. این همان   -3
 ای( است. اوراق گام )تأمین مالی زنجیره

این اوراق و قبول آن از طرف   روست، چون اعتماد بهاین هم در ایران با مشکلات بسیاری روبه
  کار های بالادستِ تولید بسیار سخت است. وقتی منفعت در این است که نقدینگی در خرید کالا به حلقه 

کسی اوراق را در ازای فروش کالایش قبول کند، انگار متحمل زیان شده است. چون    گرفته شود، هر
که سودِ آن علاوه آنکالایی همچون طلا تبدیل کند. به  تواند پولِ حاصل از فروشش را بهدرجا نمی

 گیرد.شود، چون تمام ریسک اوراق را بانک برعهده می ظاهراً مشمول قاعده ربح می
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 صورت )سفارش( گذار با ذخیره سرمایه او به تنها راه آن است که در عین حفظ ارزش پول برای سپرده 
 کالا و در نتیجه، حذف اثر تورم بر پول او، از طریق همین سلف کالا، تولید را تحریک کنیم. 

 
مالی زنجیره )تأمین  اوراق گام  برعکسِ  این پیش یعنی، »فرایند  با  اوراق گام  فرض که ای(« در 

  کنیم انتهای زنجیره تولید تزریق می   شده« را به   سرمایه در گردش برای تولیدگر وجود ندارد، »اوراق خلق 
سمت ابتدای زنجیره خرج کند. در این صورت، نهاد  عنوان سرمایه در گردش، به تا حلقه آخر، آن را به 

 کند: تولیدگر را کاملاً بهینه می  مالی دو چیز دارد که اتصالش به
 نقدینگی  -1
 مشتری -2

 بار حقیقتاً »پول« )نه اوراق( را تحویل بگیرد و کالای نهایی مصرفی تحت مالکیتکننده این تولید 
سمت  تواند به تدریج، نهاد مالی که »مشتری کالای نهایی« را دارد، میگذار را تحویل دهد. به سپرده

بالادست زنجیره تولید حرکت کند. در بالادست، »نقدینگی تزریق کند« و برای پایین دست )مالکیت 
  کالا و حذف اثر تورم در آن است(، »کالای   دنبال تبدیل پولش به رسد که به گذار می سپرده   در هر مرحله به 

 کنندگان مصرف   توان برای افزایش بهره، به خروجی را بخرَد«. در نهایت نیز کالای مصرفیِ نهایی را می 
  گذار صاحب آن شده، اصلی، قسطی فروخت. همچنین، برای تضمین بیشترِ نقدپذیریِ کالایی که سپرده 

سمت خرید یا تولید باید سفارش خریدِ قسطی آن را از ابتدا توسط مشتریِ نهایی ثبت کرد و سپس به 
 رسد. پول نقد می   گذار خنثی شده و در نهایت هم او به آن رفت. عملًا اثر تورم، کاملًا بر روی پول سپرده 
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که  آورد. زیرا چنانوجود نمیها هم اجرا شود، مشکلی به در مورد همه سپرده   حتی اگرچنین کاری  
پول و گردش درست پول در جریان اقتصاد است که تولید نقدینگی، معلول است و آرامش شبه ،دیدیم

  های بلندمدت، تبدیل به تدریج »همین نقدینگی موجود« در سپرده به   عامل اصلی کنترل تورم است.
های واسطه استفاده توان از شرکتشود. برای افزایش ابعاد کار نیز میسفارش کالا )سلف( تبدیل می

در این قالب   -های عظیم تا موارد مصرفی کوچکاز پروژه -متناسب با هرگونه کالای نهایی  کرد تا  
نقلیه، وسایل دیجیتالی، مسکن اقدام کنند. عمده کالاهای مصرفی را می توان لوازم خانگی، وسایل 
 های دولتی دانست.برای مردم و نهایتاً »زیرساخت« در پروژه

 

 بندی جمع
 هایها در پروژه جریان انداختن آن   های غالباً کوچک، اما راکد و به منظور تجمیع سرمایه ها به بانک 

  ها، بهپروژه  ها با کسب درآمد از طریق اعطای وام بهاند. در این فرایند، بانکاقتصادی تأسیس شده
 توانند درآمدزایی نمی ها  کنند. در اوضاع اقتصادی نامناسب، بانک شده، سود پرداخت می   های تجمیع سپرده 

پرداخت سود سپرده    کوشند با استفاده از تولید پول جدید، نسبت به مناسبی داشته باشند، بنابراین می
 های بعد، از این محل دچار زیان انباشته شود. اقدام کنند. در چنین وضعیتی ممکن است در طول سال 

پیشنهادی عملی در راستای واقعی ارایه  با  مقاله تلاش شده  این  فعالیتدر  از  سازی  بانکی  های 
 انباشت زیان جلوگیری شود.
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