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 پيش گفتار

در  ی اسـت كـه نقـش بـسيار مهـم و كليـد           ی از جمله متغيرهـاي    ینرخ سود بانك  
گذشـته لـزوم     یهـا   سـال  يط. يدنما می جوامع ايفا    ی اقتصاد روابط و   ی پول های  سياست

، درخصوص ی و عملیجانبه در زمينه نظر   جامع و همه   ینگاه فراگير و    یها  سيانجام برر 
پس از طرح   1378 در اوايل سال  . شده است  همواره احساس    ی سود بانك  یها  نرخمبحث  
  و  كارشناسـان  ی برخ ـ ی از سـو   ی سـود بـانك    یهـا   نـرخ  در زمينـه تعـديل       هاييپيشنهاد
 یهـا   ليـل تح یآميختگ ـ  و ی غيرکارشناس ـ "بعضا حثمبا و طرح    یان اقتصاد گذار  سياست
 ـ       یبرخ در یغيرتخصص  و یتخصص  از  یگيـر  پـيش  منظـور ه   جرايد، لازم ديده شد كـه ب

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
 .هاي اقتصادي ها و سياست  رييس دايره پولي اداره بررسي - 1
 .هاي اقتصادي ها و سياست  محقق دايره پولي اداره بررسي - 2
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 در اين زمينـه آغـاز   ی همه جانبه، مطالعاتیها سياتخاذ هرگونه تصميم قبل از انجام برر  
پـس از   .  انجـام شـد    ی موضوع مطالعات  یبا توجه به جوانب امر ابتدا در زمينه نظر        . گردد

 امر و امعان نظـر بـه الزامـات قـانون            ی به سمت جوانب كاربرد    یگير اين مراحل با جهت   
 ي سعبه اين منظور بدون ربا و شرايط اقتصاد ايران، مطالعات ادامه يافت و یعمليات بانك

 اسـتفاده   ی اقتـصاد  ی و معيارهـا   ها  شاخص ي سود از برخ   یها  نرخگرديد تا جهت تعيين     
 ی مطالعات وسيع  ،ميمات متخذه  هرچه بيشتر از تبعات تص     يدر ضمن جهت آگاه   . گردد

 هـا   بانـك  ی و نيز سـاختار مـال      ی توليد ی سود بر واحدها   یها  نرخدرخصوص تاثير تغيير    
توجه به شـرايط اقتـصاد       با، برنامه سوم توسعه   یها  سالطول  صورت پذيرفت و نهايتا در      

 یبانـک مرکـز    و پـول و اعتبـار     ی، شـورا  ی اقتـصاد  هـای   سياسـت  یكشور و خطوط كل   
در اين نوشـتار گزيـده       .ند و تسهيلات اعمال نمود    ها  سود سپرده  یها  نرخا در    ر یتغييرات

 .گردد  میيهارا های متعدد تهيه شده، ای از گزارش

  مقدمه-۱

ضرورت حفظ استقلال اقتـصادي و وجـود موانـع و مـشکلات در مـسير تحـرک                  
 لازم  کنـد کـه در تـأمين منـابع          سرمايه به ويژه در کشورهاي در حال توسعه ايجاب مي         

در ايـن قبيـل     . گذاري، اتکاي اصلي بر منابع داخلـي متمرکـز گـردد            جهت انجام سرمايه  
هاي کوچک و بزرگ از طريـق شـبکه بـانکي در تـأمين       انداز  کشورها جذب و تجهيز پس    

در کشورما نيز . ي مختلف اقتصادي تأثير بسزايي خواهد داشتها بخشگذاري در  سرمايه
هاي توليدي، تجهيز      مشکلات موجود در گسترش زمينه     ,به جهت شرايط کنوني اقتصاد      

  و هـاي مولـد    انـدازهاي خـصوصي و هـدايت ونظـارت آن در مـسير فعاليـت                کارآمد پس 
هاي توليدي منجر شده و در نهايـت، ضـمن تـأمين رشـد               به گسترش ظرفيت   زا،  اشتغال

ا و  ه ـ تـرين کاسـتي     از عمـده  . کنـد  مـي اقتصادي از تشديد فشارهاي تـورمي جلـوگيري         
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اي در برخـي از کـشورهاي در حـال            ا جذب منابع سـپرده    ارتباط ب هاي موجود در      ضعف
.  در مقايسه با نرخ تورم اسـت       ها  بانکه پايين بودن نرخ سود      لئتوسعه از جمله ايران، مس    

هـاي بـانکي پيـشي     نرخ سود سپرده  طي ساليان متمادي در کشور، تورم از     به طوري که  
از طـرف ديگـر برخـي از        . گيـرد  مـي هـا تعلـق        ايـن سـپرده    گرفته و عملاً سود منفي به     

بانکي در سطح بـالايي بـوده        ي سود ها  نرخاقتصادي و سياسي عقيده دارند که        مسئولين
 .ی وتوليد کمک کردگذار سرمايهبه رونق , ولازم است با کاهش آن 

 مرور اجمالی برکارکرد نرخ بهره در بانکـداری متعـارف، بـه           در اين گزارش ضمن     
به سـطح آ ن از نقطـه    پرداخته و رسي عوامل موثر بر تعيين نرخ سود در اقتصاد ايران       بر

ي هـا   نـرخ سپس آثار کـاهش      .ددگر  میهاي اقتصادي اشاره      با توجه به مولفه    نظر تعادلی 
 .گيرد ميي اقتصادی مورد بررسي ها شاخص سود بدون توجه به محيط اقتصاد کلان و

  اداقتص  بهره دریکارکرد نرخ ها-۲
نظيـر ذخـاير     ي مرکزي از طريق ابزارهاي مستقيم و غيرمـستقيم        ها  بانکامروزه  

برداشت، سقف اعتبـاري و همچنـين ابزارهـاي فعـال در بـازار از                 قانوني، تسهيلات اضافه  
هـاي دولـت در       ي عقيم سازي و سـپرده     ها  سياستقبيل عمليات بازار باز، تنزيل مجدد،       

ي اقتصادي متعـارف    ها  نظامدر  . نمايند اي نقش مي  ي پولي کشورها ايف   ها  سياستاجراي  
 حاكم بر تغييرات    هاي  رژيمتعيين سطوح نرخ ارز، نرخ تورم، نرخ بهره و          مسايلي از قبيل    

آنها از يكسو و ارتباط اين متغيرها در اقتصاد كلان كشورها از سوي ديگـر در چـارچوب                  
 در مـورد كـشورهاي      هـا   ظامناگرچه اين   . شود  ي كلان پولي هدفدار تعيين مي     ها  سياست

مختلف با توجه به سطوح توسعه يافتگي كشورها، نهادهاي مالي و پولي مختلف و درجه               
ارتباط و ادغام آنها در نظام توليد و تجارت جهاني متفاوت است، اما اقتصادهاي مولـد و                 
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 هـاي   نشان دهنده اشكال مشخصي از رژيم      داراي سلامت از نظر ساختار و معيار كاركرد،       
 . باشند ميياد شده 

 در كشورهاي مختلف به كار گرفتـه شـده اسـت،         کههاي پولي    نظر از رژيم   صرف
 .ان پـولي بـوده اسـت      گذار  سياستچند اصل مسلم اقتصادي در اين كشورها مورد توجه          

ت هدفدار در خدمت اهداف كلان اقتصاد نظيـر تـشويق رشـد        به صور سياست پولي بايد    
، و تامين تعـادل و      ها  قيمتايجاد اشتغال، تثبيت     ،هيل تجارت تس گذاري،  توليد و سرمايه  

 اولين اقدام اساسي تثبيت     بدين منظور . باشد پويايي بخش مالي و بخش خارجي اقتصاد      
گريزي مالي اسـت كـه اقتـصاد ملـي را از حالـت                گري مالي و جلوگيري از واسطه       واسطه
ثبات، سوداگرانه و حاشـيه       ، بي بخش مالي به وضعيت غيرمولد      انسجام  و  پويايي ،يپايدار

 .دهد اقتصاد جهاني سوق مي
بايد تركيب متوازن   از جمله سياست پولي، ،ي كلانها سياستدر تنظيم و اجراي 

ت هماهنگ و در آرايشي ماندگار و بـا دوام در  به صورارز و تورم  ي بهره،ها نرخو با ثبات  
، اقتصاد ملي را    ها  نرختناسب اين   م بي توجهي به توازن و تركيب     . ميان مدت تامين شود   

دهد كه تثبيت بخش مالي را به زيان بخـش واقعـي و بـه                 در فرآيند عدم تعادل قرار مي     
 .زند  دلال منشانه زودنگر برهم ميهاي گري سود واسطه

  يكي از   بالاتر بودن نرخ بهره نسبت به تورم،       ،ذکر شده ي  ها  نرخدر آرايش متوازن    
طرف ديگر چنانچه سطوح پايه  از. شود مين اقتصاد ملي تلقي      مولد بود   براي ط لازم وشر

متغيرهاي مورد اشاره درست انتخاب شده باشد، آنگاه برابري تغييرات نرخ ارز حداقل در       
 .سطح نرخ تورم، متضمن ثبات بخش خارجي اقتصاد نيز خواهد بود
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ل  كليدي ترين شاخص تعيين كننده سـطوح حـداق         معنايبه  به اين ترتيب تورم     
اقتصادي بعهده خواهد داشـت و   ارز نقش اساسي در توسعه و رشد نرخ بهره و تغيير نرخ 

  .بايد سطح آن در حداقل ممكن حفظ گردد  ميذکر شده و توازن  براي تامين تعادل
 متعارف بانکداری نرخ بهره در -۲- ۱

تامين  را در هدايت، اجرا و     یا  پيشرفته امروز، نرخ بهره نقش عمده      یدر اقتصادها 
بـا نـرخ     یا و كـشوره   ی صنعت یدر اكثر كشورها  . نمايد ي ايفا م  ی پول های  سياستاهداف  
 بـه عنـوان   مـدت بـازار،       از طريق تغيير نرخ بهره كوتـاه       ی مركز یاـه  انكـبايين،  ـتورم پ 

، بـه  ی سياست پـول ی و سپس با استفاده از عمليات بازار باز و ساير ابزارها          یهدف عمليات 
  تنظـيم  را  یپـول   ایـه ـ  استـسي ـ،  ياتـعملي ـ  هدف  محدوده  در اـه  نرخ  یدارـمنظور نگه 

 یـنقدينگ ـ دـرش ـ  نرخ  قبيل زاي  اهداف ،یعلاوه بر هدف عمليات    كشورها  اين در. نمايد  يم
در ايـن صـورت هـدف       . شـود   یم ـ و رشد تعيـين      ها  قيمت به ثبات    يز جهت دستياب  ـني

 بلكـه بـه     يانــ ـا بـه اهـداف مي     ـت نـه تنه ـ   مـد  اهـ بهره كوت  یها  نرخ مربوط به    ياتـعملي
                         ی درخـصوص مكـانيزم اشـاعه پـول        ياطلاعات در دسترس و نيز اسـتنباط بانـك مركـز          

)Monetary Transmission Mechanism (كامل داردیبستگ . 
 بازار پول درعرضه پـول نيـز         مهم در  ي از متغيرها  ي يك به عنوان  )بهره( نرخ سود 

، يموديگيليـان  راشـه،  از قبيـل مطالعـات كـوپر،      (مطالعات انجام شده    . باشد يگذار م تاثير
 سود از طريق كاهش ذخاير      یها  نرخ يش در  كه افزا  آن است  از   ي حاك )ديوليو هندرشات،

باعــث UR-FR)( از ذخــاير آزادي  افــزايش تفاضــل ذخــاير غيراستقراضــوFR)( آزاد
 ذخـاير آزاد،    يتوانـد از مجـرا      ي سود م ـ  يها  رخنلذا افزايش   . گردد  يافزايش عرضه پول م   

 .١باعث افزايش عرضه پول گردد

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
۴۴۹، ص۲برانسون، ج . اقتصاد كلان، ويليام ا چ  -۱  
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 افـراد جامعـه     یپرتفوليو ، تغيير در  یبانك  سود يها  نرخ از تاثيرات مهم تغيير    ييك
 ی از شـقوق داراي ـ یا  خـودرا در قالـب مجموعـه     یهـا   دارايييك فرد   ي  بطور طبيع . است

 شامل پول   یا توان به مجموعه    ي يك فرد م   يايبطور مثال در سبد دار    . نمايد  ي م ینگهدار
 یگيـر  فرد در تصميم  . اشاره كرد ...  بادوام، طلا و ارز، سهام و      ی، كالاها ینقد، سپرده بانك  

به دو عامل ريـسك و      ياد شده    به هر يك از شقوق       يش خو یخود درنحوه تخصيص داراي   
عامـل نـرخ   " ، طبيعتاها داراييبا فرض ثبات شرايط ريسك هريك ازاين . بازده توجه دارد  

بـراين اسـاس تعيـين      . نمايد  يفرد ايفا م   ی را در نحوه تخصيص داراي     ی نقش اصل  یبازده
ند باعث جذب بخـش     توا  می ساير شقوق    ی بالاتر از نرخ بازده    ی در سطح  ینرخ سود بانك  

 ـ ی سـود بـانك    یهـا   نـرخ از طرف ديگر تعيـين      .  شود ها  بانك فرد به    یعمده داراي  نحـو  ه  ب
ازبـين   را هـا   بانـك  در   یگـذار   كه جذابيت سپرده   یطوره   و در سطح پايين ب     یغيرمنطق

 و هجوم منابع به سمت ساير بازارهـا منجـر           ها  بانك یند به تضعيف منابع مال    توا  می ،ببرد
 .شود

ي هـا   نرخ ابزار غيرمستقيم پولي استفاده گسترده دارند و          از در کشورهايي که      
ي پولي بر روي حجم ذخاير      ها  سياستردار است، اجراي    پذيري کافي برخو   آنها از انعطاف  

ه بـه نوبـه   لئاين مـس . پول تاثير قابل توجهي دارد  و نرخ بهره در بازار غيرمتشکلها  بانک
ي هـا   نـرخ  و همچنين    ها  بانکخود بر روي هزينه دسترسي افراد و موسسات به اعتبارات           

يتـاً متغيرهـاي واقعـي اقتـصاد از         گذارد و از اين طريـق نها        ها و عرضه پول اثر مي       سپرده
، تحت تـاثير    ها  قيمت جريان سرمايه و توليدات و       ،گذاري  قبيل مصرف خصوصي، سرمايه   

 به نوبه خود ها قيمتگيرند و از طرف ديگر تغييرات متغيرهاي مربوط به توليد و     قرار مي 
 تعادل به ها سيستماين  لذا در. گذاري اثربخشي دارند ي استقراض و سپردهها نرخبر روي 

 .گردد  مي طور خودکار برقرار
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بـه   سـود  یهـا  نـرخ توان نتيجه گرفت كه   یممباحث  اين  من حيث المجموع از       
 بـدون  هـا  نـرخ از يك طرف افزايش زيـاد ايـن    . نمايد يت دوجانبه در اقتصاد عمل م     صور

ر ساير تواند به بروز ضعف و ركود د يها، م  درساير حوزهی بازدهيها نرختوجه به وضعيت 
از طـرف ديگـر تعيـين       .  منجر گـردد   ها  بانك یدليل هزينه منابع مال     يبازارها و افزايش ب   

 و هجوم سـرمايه     ها  بانك یتواند به تضعيف منابع مال      ي پايين م  ی سود در سطوح   یها  نرخ
لـيكن دو نكتـه     .  منجـر شـود    یبـاز   سـفته  یها  و مولد به سمت حوزه     ی بانك يها از حوزه 

 در اقتـصاد    ی سود واقع  یها  نرخاول آنكه در هر حال      . ر قرارداشته باشد  همواره بايد مدنظ  
 مواجه خواهدشد كـه  يصورت اقتصاد با وضعيت سركوب مال در غيراين. بايد مثبت باشد  

 در  یواقع ـ  یهـا   بخـش    مختلـف اقتـصاد بـالاخص      یهـا   بخش ی را برا  ی متعدد یضررها
 تغيير  يسب باتغيير شرايط اقتصاد   دومين مطلب آنكه نرخ سود بايد متنا      . برخواهدداشت

 را  یتواند نتايج معكوس   ي م ی سود بدون توجه به شرايط اقتصاد      یها  نرخيابد، زيرا تثبيت    
 .دربرداشته باشد

 (flexible) و متغيـر     (fix)به صورت ثابـت    ي بهره ها  نرخ ،در بانکداري متعارف    
ارداد با نرخ ثابـت و يـا        يي امکان عقد قر   ها  سيستمدر چنين   . در سطح وسيع کاربرد دارد    

در قراردادهـاي بـا نـرخ سـود         . باشـد   ميت داوطلبانه ميسر    به صور متغير براي مشتريان    
گريـز از آن اسـتفاده    تاثير بـوده و مـشتريان ريـسک     ثابت، تحولات آتي اقتصاد در آن بي      

 حـسب شـرايط اقتـصادي و        هـا   نـرخ نمايند؛ ليکن در قراردادهاي با نرخ سود متغير،           مي
ي ها  نرختجهيز منابع نيز به جهت عدم محدوديت در         . کند  ق تحولات بازار تغيير مي    مطاب

ه ي متفاوت و يا ب    ها  نرخوجود  . پذيرد  رقابتي صورت مي  " ها در شرايطي کاملا     بهره سپرده 
عبارتي چند نرخي در اين سيستم معطوف به ارزيابي ريسک متقاضـيان و نـه برمبنـاي                 

   .ذا مطلوب و منطقي استحمايت و اعطاي رانت بوده و ل
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 قاعده تيلور  -۲-۲

امروزه تحقيقات انجام شده در اقتصاد کـلان، دلايـل و شـواهد بـسياري را ارايـه                  
ي هـا   سياسـت  به جاي اعمـال      ١"قاعده سياستي "نمايد که ضرورت برخورداري از يک         مي

 برجـسته  دنبال گسترش وه  هاي اخير ب    طي دهه . نمايد  متغير و هرازچندگاه را مطرح مي     
 و هـا  قيمـت بي ثباتي در سطح عمومي   ي پولي در ايجاد ثبات وياها سياستشدن نقش   

توليد و همچنين با توجه به مطالعات تجربي و نظري در خصوص ارتبـاط ميـان تـورم و                   
ي فراواني جهت معرفي الگوي باثبات براي هدايت سياست پولي          ها  تلاشرشد اقتصادي،   

اساس و به علت ارتباط بلندمدت ميـان عرضـه پـول و تـورم،               براين  . انجام پذيرفته است  
ان و مقامات پولي در جهت کنتـرل تـورم، کنتـرل            گذار  سياستمهمترين نگراني و اقدام     

بـي    آن یدر پ ـ به علت بي ثباتي تقاضاي پـول و        .شود  محسوب مي    نقدينگي وحجم پول   
  انتظـارات، معرفـي يـک   ات مالي و نقشاعثباتي رابطه ميان تورم و نقدينگي به دليل ابد  

الگوي باثبات پولي با تاکيد بر مکانيزم انتقال پولي و ارايه يک قاعده پولي مناسـب طـي                  
لي در ايـن    ترين قاعده پـو     معروف. هاي اخير در راس توجهات اقتصاد دانان واقع شد          دهه

سـاس  برا. باشـد   ميها     که مبتني بر تئوري نئوکينزين     باشد  مي" ٢ورتيل"زمينه قاعده پولي    
مدت با توجه بـه مقيـاس تـورم و شـکاف توليـد تنظـيم و                   ، نرخ بهره کوتاه   مذكورقاعده  

مبناي ارايه اين قاعده سياستي، درک اين واقعيت است که يـک            " اصولا. گردد  تعديل مي 
اول . العمـل مناسـب نـشان بدهـد       سياست پولي مناسب بايد بتواند در جهات ذيل عکس        

يد هم نسبت به تغييرات توليد ناخالص داخلي واقعـي          اينکه يک سياست پولي مناسب با     
گرفته شده در کنار اهداف مربوط بـه        به کار ي  ها  سياست" ثانيا. و هم تورم، حساس باشد    

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
1-  Policy rule 
2- Taylor rule 
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کنترل تورم و حفظ ثبات توليد، هيچگاه نبايد بر تثبيت نـرخ اسـمي ارزتاکيـد نمايـد و                   
 يـک ابـزار     بـه عنـوان    بايـد    نـرخ بهـره   " ثالثا. متکي بر مداخله مداوم مقامات پولي باشد      

 .سياستي کليدي قابل تعديل و انعطاف پذير باشد

، تيلور فرمول خاصي را که      ذکر شده جهت بررسي کاربرد عملي قاعده سياستي        
براساس اين قاعده سياستي، بـا      . را دارا بود، پيشنهاد نمود    ياد شده   ي  ها  ويژگيمجموعه  
 نرخ بهره کاهش و يـا       ،لي واقعي و تورم   سطح توليد ناخالص داخ     تغييرات  جهت توجه به 

سـادگي آن و قايـل       ،"تيلـور "ي اصلي قاعده سياسـتي      ها  ويژگياز  . شود  افزايش داده مي  
براساس .  است دو متغير تورم و شکاف توليد ناخالص داخلي       به  شدن وزن و اهميت برابر      

عکـس     ي پـولي خـود و نـرخ بهـره را در           ها  سياستي مرکزي بايد    ها  بانکنظريه تيلور   
براساس مطالعـات   . ، تنظيم نمايند  )شکاف توليد (العمل به تورم و انحراف از توليد بالقوه         

 شود که نرخ تورم در سطوح پايين کنترل شـود و      گيري اين قاعده موجب مي    به کار وي،  
 سال گذشته توسط    ۱۵اين سياست طي    . نوسان شديد در سطوح توليد متوقف شود       نيز

 گرفته شد که نتايج مثبتي را نيـز         به کار  (FOMC) رزرو آمريکا    کميته بازار باز فدرال   
اسـا س   و بـر بـوده  برخـوردار   قاعـده تيلـور از ويژگـي سـادگي         .به همراه داشـته اسـت     

گذاري شده توسط بانک مرکزي در بلندمدت، نرخ بهـره           تورم هدف :  چندگانه هاي  بخش
 بهـره اسـمي بلندمـدت از        تعيين شدن نـرخ   واقعي يا تعديل شده با نرخ تورم،        " طبيعي"

 ١.نرخ فعلي تورم و سطح توليدات بنا شده استمجموع دو عامل فوق، 

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
 1 - " Taylors Rule and Fed : 1970-1997 ", FRBSF Economic Review 1998 , Number 3 

, pp 5-9  
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ي ها سياست قاعده تيلور راهنماي مناسبي براي ،براساس تجربه برخي از کشورها   
 و  گـذار   سياسـت شود و استفاده از اين قاعده موجبات افـزايش اعتبـار              پولي محسوب مي  

 . و تورم را فراهم خواهد نمودها متقي کنترل بيشتر بر سطح عمومي

 نرخ سود در اقتصاد ايران -۳

 کشور که مبتني بـر      ی دولت ي سود در نظام بانکداري    ها  نرختعيين  وفرآيند   روش
متفاوت   متعارف یبانکداري تعيين نرخ در   ها  روشاست، با    قانون عمليات بانکي بدون ربا    

 بـودن سيـستم بـا       یبه جهت دولت  در بخش واقعي و    اقتصادي بوده و با ملاحظه بازدهي    
هـا    ي سـود سـپرده    ها  نرخ در تعيين    .شود  تعيين مي  ي اقتصادي ها  بخشنگاه حمايتي از    

اي تنظيم شوند که حداقل جبـران کـاهش ارزش            به گونه  ها  نرخاين الزام وجود دارد که      
ي ديگـر   هـا   شـاخص پول را بنمايند و در عين حال در يک جايگـاه منطقـي نـسبت بـه                  

ي سـودعلي الحـساب     هـا   نـرخ  در صـورتي کـه       . باشـند   قتصاد کشور قرار داشته   بازدهي ا 
 حـداقل   ، سهام يي همچون نرخ تورم، نرخ سود     ها  شاخصتر از     ها در سطحي پايين     سپرده

قرار گيرند،  .. . نرخ سود پرداختي به اوراق مشارکت و       ,نرخ سود در بازار غيرمتشکل پولي     
ي متعددي  ها  محدوديتجهيز منابع بانکي با     ها و ت    سيستم بانکي کشور در جذب سپرده     

ي مختلـف اقتـصادي     هـا   بخشروبرو شده و تبعات منفي آن در بعد اعطاي تسهيلات به            
 گـذاران   خواهـد بـود؛ چـرا کـه منـابع سـپرده             ، بـسيار شـديد    ها  بانکواثربرساختارمالي  

 .رود یمشمار ه  بها بانک  تسهيلاتیترين منبع در اعطا اصلي

 وتبديل وتخصيص ها بانکبرآورد سود حاصل از تسهيلات  درهم  م يليکي از مسا  
 هـا  بانـک ها، ملاحظات بـسيار اساسـي در تعيـين حاشـيه نـرخ سـود                آن به سود سپرده   

هاي عملياتي و ريسک      شود که نه تنها هزينه      اين حاشيه در سطحي تعيين مي     . باشد  مي
بهبـود سـاختار مـالي     را پوشش دهد، بلکه ملاحظات سياسـتي قـوي در زمينـه    ها  بانک
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به عبارت ديگـر در ايـن خـصوص از يـک طـرف              .  نيز در تعيين آن مراعات شود      ها  بانک
ملاحظات قانوني و حقوقي ناشي از الزامات قانوني عمليات بـانکي بـدون ربـا بـه همـراه                   

يي عمليـاتي   آشود و از طـرف ديگـر، کـار          ي اقتصادي در نظر گرفته مي     ها  بخشعملکرد  
معمول در  حفظ نسبتها و استانداردهايجهت مقرراتي در   -هاي تنظيمي    و برنامه  ها  بانک

 .شود  اعمال ميها بانک مالي  جهت تقويت بنيه

  تعيين نرخ سود مکانيزم-۱-۳

 .شـود   با توجه به نوع عقدانجام مـي       ي سود در نظام بانكداري كشور     ها  نرختعيين  
ت بـه دو دسـته تقـسيم        بـدون ربـا از جهـت ماهي ـ        عقود مصرح در قانون عمليات بانکي     

در عقود غيرمشاركتي يا عقود با بازدهي       . شوند، عقود غيرمشاركتي و عقود مشاركتي       مي
 عقـود بـه     گونـه   ايندر  . تواند حداقل ويا حداكثر نرخ سود را تعيين نمايد          ثابت، بانك مي  

 لـذا تحـولات آتـي و        ،گـردد   دهنده با سـرمايه قطـع مـي          رابطه وام  ،جهت انتقال مالكيت  
يرات احتمالي وضعيت مالي فعاليت مذكور از جهت سود و زيان ارتباطي بـه سـود و                 تغي

 ماهيت مشاركت بر عدم تمليـك بـه ضـمان بنـا شـده               كه  حاليدر  . مطالبات بانك ندارد  
بدين معنا كه عاملين و مشاركين از سرمايه خود رفع يد ننموده بلكه مالكيت آنان               . است

تعارف، هيچيك از طرفين در مقام بستانكار و يا بدهكار          لذا در شرايط م   . يابد  استمرار مي 
توانـد    كننده كل و يا بخشي از سرمايه، نمي        ي تامين عنامبه  به عبارت ديگر، بانك     . نيست

 در زمينـه  هـا  بانكبررسي عملكرد . خود را از نتيجه فعاليت موضوع مشاركت مجزا نمايد     
 درصد از تـسهيلات     ۷۰كه حدود   دهد    اعطاي تسهيلات در قالب عقود اسلامي نشان مي       

توان نرخ از      درصد باقيمانده نيز گرچه نمي     ۳۰در  . گردد  ت غيرمشاركتي اعطا مي   به صور 
 لحاظ گردد تا از ها نرخاي از  اي را تثبيت نمود، ليكن بايد نرخ و يا دامنه     قبل تعيين شده  

نظـر متقاضـي      قطـه ها در اختيـار باشـد و از ن          منظر بانك، مبنايي براي قبول يا رد پروژه       
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گفته شـد    که  همان طوري ليكن  .  باشد  وجود داشته  گيري  علامتي براي تصميم   تسهيلات
در  .باشد كه جبران كـاهش ارزش پـول را بنمايـد           اي  گونهه   بايد ب  ها  نرخدر هر دو مورد،     

مورد انتظار بانك از تـسهيلات اعطـايي نيـز توجـه و تاكيـد بـر                  تعيين حداقل نرخ سود   
معمـولاً بـه شـاخص تـورم و تحـولات             و عملكرد بخـش واقعـي بـوده و         متوسط بازدهي 

ي اقتــصاد كــلان و همچنــين ملاحظــات سياســتي در حمايــت از برخــي از هــا شــاخص
بديهي اسـت لازمـه هـر گونـه كـاهش درنـرخ             . گردد  ي اقتصادي تاكيد ويژه مي    ها  بخش

 اصـلي  كـه صـاحب   گذاراني اسـت  سودتسهيلات،كاهش بيشتر درپرداخت سود به سپرده
 .منابع بانكي هستند

 ي سود بانکيها نرخ بررسي وضعيت فعلي -۴

 یهـا  سـپرده  الحـساب  یي سود علها نرخ که در قسمت قبل ذکر شد،     طورن  هما
 ی بنا بر مفـاد قـانون عمليـات بـانک          یبانکي وحداقل نرخ سود مورد انتظار تسهيلات بانک       

 تعيين گرديده ومعطـوف     یمختلف توسط شوراي پول و اعتباربا توجه به عوامل           بدون ربا 
ي سود ممکن اسـت     ها  نرخ بنابر اين . باشد  ميعرضه و تقاضا ن     بر یبه سازوکار بازار ومبتن   
شـود    براين اساس در اين قسمت سعي مي      . تر از نقطه تعادل باشد      همواره بالاتر ويا پايين   
 مورد بررسي   ي سود بانکي  ها  نرخ مسايل مرتبط با  ,هاي اقتصادي     با توجه به برخي مولفه    

 .قرار گيرد

 در کـشورهاي مختلـف و       هـا   بانکمقايسه نرخ سود پرداختي از سوي        •
هايي است کـه همـواره        مقايسه آن با نرخ سود متداول در ايران، از جمله مقوله          

ي سود  ها  نرخ چرا که ماهيت     ,و شبهات زيادي را به همراه داشته است        ها  بحث
ه و عــدم توجــه بــه آن نتــايج دي ســود واقعــي متفــاوت بــوهــا نــرخاســمي از 

ي سود در كـشورهاي مختلـف       ها  نرخ مقايسه   لذا. اي خواهد داشت    کننده گمراه



 روند
 
۳۲ 

مثال در کشوري که نرخ تـورم       به عنوان    .بايد با توجه به تورم رايج انجام گيرد       
 درصد تعيين گردد، نرخ ۱۶ درصد است، چنانچه نرخ سود ۱۶سالانه در حدود 

 ي سـود  هـا   نـرخ ا توجه به نرخ تورم،       در کشور ما ب    .سود واقعي صفر خواهد بود    
گـذاري در      سـپرده  هـا   سـال بانکي در سطح بسيار نازلي بـوده و در بـسياري از             

تنهـا در چنـد سـال اخيـر و بـا      .  با سود واقعي منفي مواجه بوده اسـت       ها  بانک
هـاي بـانکي از سـود مثبـت برخـوردار         سـپرده  کاهش نرخ تورم، برخي ازانـواع     

 درصـد   ۶/۱۵ نرخ تـورم در سـطح        ۱۳۸۲گفتني است که طي سال      .اند  گرديده
هـا    تحقق يافته است، اين در حالي است که ميانگين موزون سود انواع سـپرده             

 درصد و ميانگين موزون سود انـواع تـسهيلات بـانکي در حـدود               ۱۲در حدود   
ها   ا درنظر گرفتن نرخ تورم، نرخ سود واقعي سپرده     لذا ب .  درصد بوده است   ۶/۱۶

 است چنين   یبديه.يابد  منفي و نرخ سود واقعي تسهيلات به حد صفر تنزل مي          
 . باشدیم خود بسيار پايين تر ی ازحد تعادلیيها نرخ

 تقاطع  ، شوند یم به صورت دستوري تعيين ن     ها  قيمت که   یدر اقتصادهاي  •
 چنـين   در. باشـد   مـي  هـا   قيمـت كننده سـطح     تعيين    و تقاضا   هاي عرضه  منحني

توسط نيروهـاي حـاكم بـر بـازار         قيمت    سطح تعادلي  هرگونه انحراف از   سيستمي
به طور مثال اگر قيمـت بـالاتر از          .گردد مي لازم برقرار    تعادل"تعديل شده و مجددا   

 شدهگان    سبب كاهش قيمت از طرف عرضه كننده      نقطه تعادلي باشد، مازاد عرضه      
سـبب   ، مـازاد تقاضـا  قـرار گيـرد  تر از نقطه تعادلي    پايين ها  قيمتي که   و در صورت  

 دوبـاره در سـطح تعـادلي قـرار          هـا   قيمـت گردد و در نهايـت       مي ها  قيمتافزايش  
، با توجه به    )قيمت  (نرخ سود تعيين شده براي تسهيلات      در حال حاضر  . گيرند مي

تر از نرخ سود تعادلي       ين پاي ،اي  سپرده بازار ومحدوديت عرضه منابع      یميزان تقاضا 
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 ی از رانـت اقتـصاد     ی را با نوع   ی که برخورداران ازتسهيلات بانک    ای  به گونه  باشد  مي
امـر وجـود     دليل ايـن  .  فساد مالي را تقويت نموده است      یها  زمينهمواجه ساخته و  

 یي سود کنون  ها  نرخ در یتسهيلات بانک   و مازاد تقاضا براي دريافت     ی طولان وفصف
  ..باشد مي

ي سود بانکي در ايران حاکي ها  نرخي انجام شده و نگاهي به       ها  سيررب •
 کـه از مـصاديق      باشـد   ميي گذشته   ها  سالاز منفي بودن نرخ واقعي سود طي        

 ۲۲هـاي بـانکي در    سـپرده  ي سـود ها  نرخارقام واقعي   . بروز سرکوب مالي است   
تر از  کـه سـهمي بـالا   ها بانکمدت  هاي کوتاه دهدکه سپرده  سال اخير نشان مي   

را بـه خـود اختـصاص         دار گـذاري مـدت     هاي سـرمايه     درصد از کل سپرده    ۵۰
گذاري   هاي سرمايه   سپرده. اند   همواره از نرخ سود منفي برخوردار بوده       ,دهند  مي

ي مـورد بررسـي ازنـرخ    هـا  سالدر بقيه   چند سال اخيرييکساله نيز به استثنا  
 سـاله كـه     ۵دار    ذاري مـدت  گ ـ  هاي سرمايه   سپرده. سود منفي برخورداربوده اند   

باشند، طي سـه سـال اخيـر بـه علـت              هاي بلندمدت مي    ترين نوع سپرده    عمده
بـديهي   .باشده نرخ سود واقعي مثبت داشته       نستاي تورمي تو  ها  سياستکنترل  

ان اقتـصادي  گـذار  سياست لازم است ,است به لحاظ آثار منفي و زيانبار اين امر        
مطالعـات انجـام    . يي را اتخاذ نماينـد    ها سياستدر جهت خروج از اين وضعيت       

 که خروج از وضعيت سرکوب مالي در ايـران اثـرات            آن است شده نيز حاکي از     
 .رشد اقتصادي خواهد داشت گذاري و مثبت و مفيدي را بر سرمايه

ي غيردولتـي کـه     ها  بانکها و تسهيلات      ي سود سپرده  ها  نرختوجه به    •
دليـل ديگـري بـر       ،باشـند   فعاليـت مـي   در حـال     یبسيار بالاي اکنون در سطح      هم

شـايان ذکـر   . باشد ميي دولتي از نقطه تعادل   ها  بانکي سود   ها  نرختر بودن     پايين



 روند
 
۳۴ 

ي ها  بانکها و سود مورد انتظار تسهيلات اعطايي توسط           است، تعيين سود سپرده   
نـرخ سـود     شده تا   گذارده شده وتنها به آنها توصيه      ها  بانکغيردولتي بعهده خود    

ي سـود مـصوب شـوراي       ها  نرخواحد درصد بالاتر از      ۳ الي   ۲ا را حداکثر    ه  سپرده
ي غيردولتـي براسـاس     هـا   بانک. ي دولتي تعيين نمايند   ها  بانکپول و اعتبار براي     

ها و تسهيلات خـود را بـالاتر از      ي سود سپرده  ها  نرخمصوبه مذکور در حال حاضر      
 یها  نرخليل وجود تقاضا در     اند و به د     ي دولتي تعيين نموده   ها  بانکي سود   ها  نرخ

 .باشد مي روبروی با رشد فزآينداها بانک تسهيلات اين ,درصد  ۲۵بالاتر از 

ي سود تسهيلات در ها نرخ و برآوردهايي که برروي      ١براساس مطالعات  •
بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران انجام شده، نتايج قابل تـاملي حاصـل شـده               

 يک متغير تاثير گذار بررشد      ايعنمبه  يلات  ي سود تسه  ها  نرخبراين اساس   . است
گـذاري بخـش      ي مختلـف اقتـصادي از جملـه توليـد و سـرمايه            ها  بخشو توسعه   

ي مـذکور  هـا   بخـش بـر توليـد      مطرح نبوده و تاثير چنداني    ... .خصوصي، صنعت و  
عليـرغم انتظـار     گذاري بخـش خـصوصي       که سرمايه  آن است علت اين امر    . ندارد

 تسهيلات، بيشتر متاثر از متغير ريسک اقتصادي است و          نرخ سود  به جاي ,برخي  
ــازار آزاد   ــرخ ارز در ب ــرات ن ــرخ ارز (تغيي ــسان ســازي ن ــل از يک  )در شــرايط قب

ي مختلـف اقتـصادي بـوده       هـا   بخـش گذاري در     کننده اصلي هزينه سرمايه    تعيين
گيـري بخـش      يـک فـاکتور در تـصميم      مفهـوم   به  عبارت ديگر نرخ سود     ه  ب. است

گذاري از فاکتور     الشعاع ارزيابي سرمايه    گذاري همواره تحت    ي سرمايه خصوصي برا 
  لذا بـه منظـور کـاهش هزينـه        . و نوسانات نرخ ارز قراردارد     نااطميناني ها ,ريسک  
 لازم است ريسک اقتصادي پايين آورده شـده         ,آنتشويق  جهت  گذاري در     سرمايه

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
 هاي اقتصادي ها و سياست ، گزارش داخلي اداره بررسي"هاي سود بانكي تحليلي بر لزوم افزايش نرخ  -۱
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تانه با اعمال سياسـت      خوشبخ  كه و نرخ ارز حداقل از ثبات نسبي برخوردار گردد        
ي ايجاد ثبات نـسبي فـراهم       ها   زمينه ۱۳۸۱يکسان سازي نرخ ارز از ابتداي سال        

بديهي است کاهش نرخ سود تسهيلات راه حل موثري جهت تشويق و  .شده است
  .گذاري بخش خصوصي نخواهد بود تحريک سرمايه

درصد منابع بودجه دولـت از محـل درآمـد           ۵۰تامين سالانه بيش از      •
رزي حاصل از صادرات نفت خام و تامين بخش ديگري از منابع بودجه از طريـق                ا

 و الزامات قانوني که بانک مرکزي را ملزم         (OSF)برداشت از حساب ذخيره ارزي      
کـل   داري هـاي خزانـه   به تامين معادل ريالي ارقام مذکور و واريز آنهـا بـه حـساب        

 نـک مرکـزي در زمينـه      روي مقامـات با     نمايد، چالش جدي و هميشگي پـيش        مي
ي معطوف بـه کنتـرل عرضـه        ها  سياست از طرفي  .است مديريت نقدينگي و تورم   

 .هزينه به سقف خـود نزديـک شـده اسـت           لحاظ کارايي و  ه  پول در حال حاضر ب    
ي کنترل تقاضا براي پول که مهمترين ابزار        ها  سياستضرورت دارد تا    دليل  بدين  

 ـ   عـال صورت ف ه   ب ,ي سود بانکي است     ها  نرخآن   منطقـي  .کارگرفتـه شـود   ه  تـري ب
سمت عرضـه    يي ابزارهاي كنترلي  عدم کارآ  ي سود بانکي در شرايط    ها  نرخنمودن  

 .است ضرورتي اجتناب ناپذير ,و فقدان ابزارهاي کنترلي تقاضا پول

ي معطوف به نرخ سـود بـانکي کنتـرل شـده و غيـر               ها  سياستاعمال   •
 تمايـل توليدکننـدگان داخلـي بـه         ,ي اقتصادي ها  بخشتعادلي با نگاه حمايتي از      

بجاي استفاده از منابع داخلي ويا تـامين مـالي از بـازار             را  استفاده از منابع بانکي     
نتيجـه چنـين     .دهـد  مـي افـزايش   , بودن هزينه هاي آن     سرمايه به جهت واقعي     

 و اشـتغال    یگـذار   سـرمايه کـاهش   , ی با توجه به محدوديت منابع بـانک        یسياست
 موجب نهادينه شدن نگـرش اسـتفاده از         ,ی بر اين چنين رويه ا     علاوه .بودخواهد  
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در برابر نوع کاربر آن گرديده وميل به استفاده از سرمايه را              سرمايه بر  یدانش فن 
 هـای   سياسـت  بـا    ,نگرش  است اين نحوه   یبديه. يدنما  میدر فرآيند توليد تقويت     

 .تکشور مغاير اس  مهمترين چالش اقتصاديعنامبه اشتغال زايي 

 هاي بانکي بررسي آثار ناشي از کاهش نرخ سود تسهيلات و سپرده-۵

ي هـا   نـرخ تـر از      شـده و پـايين      ي سود کنترل  ها  نرخشايد چنين تصور گردد که       
لـيکن بايـد توجـه      . گذاري را افـزايش دهـد       واقعي بازار و تورم، بتواند تقاضا براي سرمايه       

انـدازها جهـت       نزولي در جذب پس    گذاري واقعي به واسطه روند      داشت که حجم سرمايه   
علاوه بر اين، تقاضاي اضـافي ناشـي از         . ، کاهش خواهد يافت   ها  گذاري تامين اين سرمايه  

بنـدي منـابع مـالي        ي سود، ممکن است در شرايطي منجر به سـهميه         ها  نرخپايين بودن   
هي هاي مالي بر مبناي نرخ بازد        و واسطه  ها  بانکموجود گردد و تسهيلات اعطايي توسط       

در چنــين شـرايطي، ســاير عوامــل غيراقتــصادي در  .  صـورت نگيــرد هــا گــذاري سـرمايه 
ي کنتـرل   هـا   نرخدر نتيجه   . هاي مالي نقش اساسي را خواهد داشت        گيري واسطه   تصميم

توانـد منجـر بـه کـاهش      دهـد، بلکـه مـي    گذاري را کاهش مي     شده نه تنها حجم سرمايه    
ي بازدهي قابل حصول    ها  نرخايسه با حداکثر     در مق  ها  گذاري متوسط نرخ بازدهي سرمايه   

 .گرديده و روند تخصيص بهينه منابع مالي را مختل نمايد

تواند ارزش واقعـي سـپرده افـراد          واضح است که تغييرات قدرت خريد پول، مي        
 را تحت تاثير قرار داده و بدين ترتيب فـردي کـه نـزد بانـک سـپرده توديـع                 ها  بانکنزد  
 در سررسيد، مبلغي کمتر از ارزش واقعي آن در زمـان            ها  قيمتي  کند، در صورت ترق     مي

تواند موجب نگراني افـراد گرديـده و          بيني اين وضعيت، مي     پيش. نمايد  توديع دريافت مي  
 ها بانکها برانگيزد و در نتيجه،  تمايل آنان را بجاي توديع سپرده در بانک، به ساير گزينه 

 بتوانند نگراني   ها  بانک اگر   که  حاليدر  . روم گردند از مهمترين منابع تامين مالي خود مح      
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بخـشي از قـدرت     " گذاري تشويق کنند، لزوما     افراد از اين بابت را رفع و آنان را به سپرده          
تواند در کنترل تورم و تثبيت قدرت خريد          انداز شده و کاهش تقاضا مي       خريد خانوار پس  

هـاي خـود بـه        زش واقعـي سـپرده    پول موثر واقع شود و افـراد بـا اطمينـان از حفـظ ار              
ي واقعي منفـي    ها  نرخاز ديگر تبعات منفي ناشي از اعمال        . گذاري مبادرت نمايند    سپرده

 :توان به موارد ذيل اشاره نمود  سود بانکي، مي

ي هـا   شـاخص  بدون توجـه بـه       ها  بانکهاي      ي سود سپرده  ها  نرخکاهش   •
در . باشـد   مـي  منفي بر اقتصاد     کلان اقتصادي از جمله تورم نيز داراي آثار و عوارض         

هاي بلندمدت که بـا       ها کاهش يابد، صاحبان سپرده      ي سود سپرده  ها  نرخصورتي که   
ي ديـداري روي آورده و از       هـا   سپردهاند، به سمت      کاهش سود دريافتي مواجه شده    

همچون بازار سهام، مستغلات، طـلا      (ها براي فعاليت در بازارهاي موازي         اين سپرده 
نمايند و يامنابع خود را براي اخذ سود بيشتر در بـازار غيرمتـشکل               مياده  استف..) .و

 رونـق   ،نتيجه چنـين رونـدي    .ندگير  میکار  ه   ب یگذار  سرمايه یها  فرصتپولي وساير 
ــازار ســهامگونــه بحبــا و نهايتــاً ايجــاد فــشارهاي تــورمي .. . طــلاو،، مــستغلات  ب
 توانـد  مـی هـت نقدترشـدن    در جهـا  سـپرده همچنين اين تغيير در ترکيب     .باشد  مي

  را فـراهم آورد کـه بـه نوبـه خـود تـورم را               یموجب افزايش سرعت گردش نقدينگ    
 .يدنما میتشديد 

ي سـود بـانکي، فـرار       ها  نرخاز ديگر مشکلات ناشي از غيرواقعي بودن         •
 وانتظارات مربوط به تضعيف ارزش پول ملي از يک طـرف         . سرمايه از کشور است   

توانـد    ، تقاضا براي ارز را افزايش داده و مـي          ديگر طرفي جذاب خارجي از     ها  نرخ
 .به کاهش ذخاير ارزي و افزايش قيمت آن منجر شود
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ي سـود   هـا   نـرخ ي سـود بـانکي در کـشور،         ها  نرخدر صورت پايين بودن      •
شوند، بيشترين موفقيت      اداري تعيين مي   هاي که فارغ از دستور    یي غير دولت  ها  بانک

چراکه با توجه به    . نمايد   مي یي غيردولت ها  بانکنصيب  هاي بانکي     را در جذب سپرده   
 ـ   هـا   بانـک هاي مردمي از سوي       گذاران، سپرده   تصميمات عقلايي سپرده   ه ي دولتـي ب

 ی بخش ی سرازير شده و با توجه به عدم وجود سهميه بند          یي غيردولت ها  بانکسمت  
مـشکلات   وصـادرات بـا      ی نظير کشاورز  یيها  بخشحمايت از    ،ها  بانک گونه  اين یبرا

 . مواجه خواهد شدیمضاعف

ي سـود   ها  نرخگردد که درصورت کاهش       ، ملاحظه مي  ياد شده با عنايت به موارد     
، )ي سود بانکي  ها  نرخنياز کاهش      مهمترين پيش  يعنامبه  (بانکي بدون کاهش نرخ تورم      

 ی مالیتبعات منفي بسياري متوجه اقتصاد شده و عملاً کنترلي بر پديده عدم واسطه گر
)(disintermediation بنـابراين شـرط اصـلي و اساسـي     . وجود نخواهـد داشـت     ها  بانک

ي سود بانکي، کاهش نرخ تورم در جامعه و بـه تبـع آن تعـديل انتظـارات                  ها  نرخکاهش  
 .باشد ميهاي بانکي  ي سود سپردهها نرختورمي مردم و در نهايت مثبت شدن 

 بـا کـاهش نـرخ تـورم در           قابل مشاهده است   )۱ ( که در جدول شماره    طور  همان
گـذاري مـدت دار از کـل          هـاي سـرمايه     سـهم سـپرده   , ي گذشـته  ها  سالايران در طول    

 .ي بخش غيردولتي افزايش يافته استها سپرده
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 )۱(جدول شماره 

 غيردولتي هاي بخش دار از کل سپرده گذاري مدت هاي سرمايه سهم سپرده
 ) درصد-ميلياردريال(

 )۲( ها سپردهكل  )۲( به) ۱( نسبت
 گذاري سرمايه ها سپرده

 )۱(مدت دار
 سال پايان

۴/۴۲ ۳/۵۳۱۴۳ ۹/۲۲۵۱۶ ۱۳۷۳ 

۲/۳۸ ۲/۷۴۳۹۹ ۹/۲۸۴۱۶ ۱۳۷۴ 

۷/۳۴ ۵/۱۰۳۳۳۶ ۱/۳۵۸۴۷ ۱۳۷۵ 

۶/۳۹ ۱/۱۱۸۹۰۶ ۸/۴۷۱۰۳ ۱۳۷۶ 

۱/۴۴ ۴/۱۴۱۶۲۸ ۱/۶۲۴۲۹ ۱۳۷۷ 

۶/۴۶ ۹/۱۷۰۵۶۹ ۰/۷۹۵۳۲ ۱۳۷۸ 

۲/۴۶ ۴/۲۲۳۹۵۲ ۶/۱۰۳۳۶۳ ۱۳۷۹ 

۳/۴۸ ۶/۲۹۱۷۶۸ ۵/۱۴۱۰۶۶ ۱۳۸۰ 

۶/۴۸ ۹/۳۸۲۷۴۳ ۴/۱۸۵۸۶۲ ۱۳۸۱ 

۶/۵۱ ۹/۴۸۷۸۶۳ ۲/۲۵۱۷۳۸ ۱۳۸۲ 

 

  در ساير کشورهای بهره بانکیها نرخ-۶

 وهج ـشـامل و  ( سطح نرخ بهره به ميزان عرضه منابع مالي          متعارفدر اقتصادهاي   
 از ،تاهميت اس ـ حائز توجه به اين مطلب  .بستگي دارد  و تقاضاي منابع مالي   ) پس انداز   

تحت كنترل مقامات پـولي كـشور هـا          در اقتصادهاي متعارف   آنجا كه عرضه منابع مالي    
 ليكن  ،نيستاز حساسيت قابل ملاحظه نسبت به نرخ بهره برخوردار            حجم آن  ،قرار دارد 
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تقاضاي منابع مالي از حساسيت بالايي نسبت به نرخ بهره برخـوردار بـوده و بـا افـزايش                 
  .يابد مي مالي تقليل نرخ بهره تقاضاي منابع

 بـانکي  ي بهـره هـا  نـرخ  کشورهاي توسعه يافته و در حال توسعه ميزان     یدر تمام 
ان پولي اسـت کـه از ايـن طريـق بتواننـد             گذار  سياست ابزاري در دست     به عنوان همواره  

ي مولـد   هـا   بخـش دهي نموده و به سـمت         اندازهاي موجود در دست مردم را جهت          پس
 بانکي کشورهاي مختلف   ي بهره ها  نرخ که در جدول مربوط به       نهگو  همان. رهنمون شوند 

هاي بانکي در اغلـب کـشورهاي پيـشرفته و در حـال               واقعي سپرده  آمده است، نرخ بهره   
ي سود بـانکي در  ها نرخ که حاليدر ). ۲جدول (باشد مي نرخ تورم ومثبت   بالاتر از  ،توسعه

مثال  به عنوان  .استنفي برخوردار   ها اغلب از سودهاي م      ايران بخصوص نرخ سود سپرده    
 ۱۲،  ۱۳۸۲هـا در سـال        موزون نرخ سود سـپرده      که قبلاً ذکر شد ميانگين     همان طور و  

که باشـد  مـي  درصـد  ۶/۱۵ نـرخ تـورم در همـان مقطـع     کـه  حـالي درصد بوده اسـت در     
 و کاهش بيشتر اين     استگذاران     واحد درصد سود منفي به سپرده      ۶/۳دهنده تعلق    نشان

 . هيچ وجه منطقي و قابل قبول نيستدرصد به

 یبند جمع-۷

بلكـه از تعامـل نيروهـاي        به صورت دستوري  نه  ي بهره   ها  نرخ ،بانكداري متعارف در
يي هـا   سيستمدر چنين   .گيرند ميعرضه و تقاضا در بازار و تحت كنترل مقامات پولي شكل            

ي ثابـت و    هـا   نـرخ اد با   بت و متغير فعال بوده و امكان عقد قرارد         ي بهره به صورت ثا    ها  نرخ
 روش و فرآينـد تعيـين       ، در اقتـصاد ايـران     كـه     حـالي در   .متغير به صورت آزاد وجود دارد     

متفاوت بوده و با ملاحظه      متعارف   يي تعيين نرخ در بانكدار    ها  روشي سود بانكي با     ها  نرخ
 به جهت دولتـي بـودن      در مراحل اوليه   و قطعی گرديده    ،بازدهي اقتصادي در بخش واقعي    

ي کلـي   هـا   شـاخص با توجه به     ي اقتصادي و همچنين   ها  بخش با نگاه حمايتي از      ،سيستم
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 .شـوند  ميتعيين    به صورت دستوري توسط شوراي پول و اعتبار        ..).مانند تورم و  (اقتصادي  
خـود از توانـايي لازم بـراي برقـراري           ي تعيين شده به دليل ماهيت خـاص       ها  نرخبنابراين  

هيچ تضميني وجود نـدارد كـه نـرخ    و ضا و وجوه برخوردار نبوده تعادل ما بين عرضه و تقا   
 .سود تعيين شده از فرآيند مذكور نرخ تعادلي اقتصاد باشد

ر شـرايط  دد کـه د   گـر   مـی  تاکيد   ،های موجود در فرآيند تعيين نرخ      عليرغم کاستی 
مطالعـات كارشناسـي و واقعيـات    مـستند بـه   بايـد  مـی  ي سود بانكي    ها  نرختغيير   ،كنوني

 يهـا   شـاخص بدون توجـه بـه       سودي  ها  نرخو هر گونه کاهش در    قتصاد كشور انجام گيرد     ا
از . شود   مي بانكيدر سيستم   بيشتر  باعث ايجاد صف و اختلال      ..) .همانند تورم و  (اقتصادي  

 تغييـر   ، از شـبكه بـانكي     اي  سـپرده  خـروج منـابع       نيز کاهش نرخ سود باعث     ها  سپردهبعد  
 ايـن بازارهـا، ايجـاد        نق بازارهاي مـوازي، رشـد حبـاب گونـه         هاي بانکي، رو    ترکيب سپرده 

غيرمتشکل پولي گرديده و شرايط را براي فعاليت اشکال          فشارهاي تورمي و گسترش بازار    
 .سازد اي مهيا مي ي مضاربهها شرکت مختلف و مجدد

 :از بحث هاي انجام گرفته در اين بخش نتايج زير قابل استنتاج است

 سود واقعي سرمايه، مهمترين عوامل تعيين کننده نرخ سـود            نرخ تورم و نرخ    -۱
 كـاهش   ،ي سـود  ها  نرخكاهش   لازم جهت   شرط  که اين است نکته مهم   . باشند ميبانکي  

 جهت اثرگذاري رابطه مذکور از نرخ تورم به نرخ سود           به عبارت ديگر   .باشد  مينرخ تورم   
 .استبانکي 

ي هـا  سياسـت ن کميـابي سـرمايه و    نرخ سود واقعي سرمايه بر اثر عواملي چو   -۲
 ۳-۴تـوان ايـن نـرخ را در حـد      مـي در شرايط فعلـي     . شود ميپولي بانک مرکزي تعيين     

 .باشد مي كه در مقايسه با نرخ وسود واقعي سيستم بانكي بسيار بالاتر درصد درنظرگرفت
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 درصد طي يک افق زماني چند سـاله از          ۱۰ تقليل نرخ سود بانکي به کمتر از         -۳
 بسته سياستي ارايه شده در لايحه برنامـه         .کاهش تدريجي تورم امکان پذير است     طريق  
 . راهکارهاي لازم را براي دستيابي به اين مهم ارايه کرده است،چهارم

 ٢جدول شماره     
  )٢٠٠٢ -٢٠٠٣(ي ها سالي سود بانكي و تورم در برخي كشورها در ها نرخ 

)درصد(
۲۰۰۲ ۲۰۰۳ 

 ها سپرده
 )اقعيو(

ها سپرده تورم تسهيلات  ها سپرده
 )واقعي(

ها سپرده تورم تسهيلات
 كشور

  

 آمريكا 4.7 1.7 1.5 0.23 4.1 1.2 2.3 1.1-

 انگليس 4.0 ... 1.6 ... 3.7 ... 2.9 ...

 فرانسه 6.6 3.0 1.9 1.1 6.6 2.7 2.1 0.6

 كره 6.8 4.9 2.8 2.1 6.2 4.3 3.5 0.8

 چين 5.3 2.0 0.8- 2.8 5.3 2.0 … ...

 اندونزي 19.0 15.5 11.4 4.1 16.9 10.6 5.9 4.7

 مالزي 6.5 3.2 4.5 1.3- 6.3 3.1 5.7 2.6-

 مكزيك 9.4 2.9 5.1 2.2- 6.9 3.1 4.6 1.5-

 ونزويلا 36.6 29.0 22.4 6.6 25.1 17.2 31.2 14-

 برزيل 62.9 19.4 8.4 11.0 67.1 22.0 14.8 7.2

سنگاپور 5.4 0.9 0.4- 1.3 5.3 0.5 0.5 0.0

 شيلي 7.8 3.8 2.5 1.3 6.2 2.7 2.9 0.2-

 ميانمار 15.0 9.5 57.1 47.6- 15.0 9.5 ... ...

 تانزانيا 16.4 3.3 4.6 1.3- 14.5 3.1 4.5 1.4-

 بحرين 8.5 1.3 1.2 0.1 ... ... ... ...

 Financial Statistics International: ماخذ  



   روند
  
۴۳ 

 )٣(جدول شماره 
 )٢٠٠٣-٢٠٠٢( در برخي کشورها طي دوره (spread)کيحاشيه سود بان

 )ارقام به درصد(

۲۰۰۲ ۲۰۰۳ 
 کشور

spread ها سپرده تسهيلاتspread ها سپرده تسهيلات

 ۹/۲ ۲/۱ ۱/۴ ۰/۳ ۷/۱ ۷/۴ آمريکا
 ۹/۳ ۷/۲ ۶/۶ ۶/۳ ۰/۳ ۶/۶ فرانسه
 ۳/۶ ۶/۱۰ ۹/۱۶ ۵/۳ ۵/۱۵ ۰/۱۹ اندونزي
 ۸/۳ ۱/۳ ۹/۶ ۵/۶ ۹/۲ ۴/۹ مکزيک

 ۹/۷ ۲/۱۷ ۱/۲۵ ۶/۷ ۰/۲۹ ۶/۳۶ يلاونزو
 ۰/۹ ۲/۱۰ ۲/۱۹ ۴/۱۲ ۳/۳۹ ۷/۵۱ آرژانتين
 ۱/۴۵ ۰/۲۲ ۱/۶۷ ۵/۴۳ ۴/۱۹ ۹/۶۲ برزيل

 ۸/۴ ۵/۰ ۳/۵ ۵/۴ ۹/۰ ۴/۵ سنگاپور
 ۳/۳ ۰/۲ ۳/۵ ۳/۳ ۰/۲ ۳/۵ چين

 ۵/۵ ۵/۹ ۰/۱۵ ۵/۵ ۵/۹ ۰/۱۵ ميانمار
 ۴/۱۱ ۱/۳ ۵/۱۴ ۱/۱۳ ۳/۳ ۴/۱۶ تانزانيا
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 فهرست منابع و مآخذ
 

 :منابع خارجي 

 ها و تسهيلات بانكي نرخ سود موزون سپرده -٤ل جدو

 (درصد)          

 
 سال

 

 نرخ موزون
 ها سپرده

 نرخ موزون
 تسهيلات

 نرخ
 تورم

 نرخ سود
 ها واقعي سپرده

 نرخ سود
 واقعي تسهيلات

1368 6.9 10.9 17.4 -10.5 -6.5 

1369 8.0 13.7 9.0 -1.0 4.7 
1370 8.8 12.7 20.7 -11.9 -8.0 
1371 10.2 13.4 24.4 -14.2 -11.0 
1372 11.2 16.4 22.8 -11.6 -6.5 
1373 11.1 16.4 35.2 -24.1 -18.9 
1374 12.5 16.7 49.4 -36.9 -32.7 
1375 12.4 17.6 23.2 -10.8 -5.6 
1376 12.6 17.2 17.3 -4.7 -0.1 
1377 12.7 17.5 18.1 -5.4 -0.6 
1378 12.8 17.1 20.1 -7.3 -3.0 
1379 12.9 17.8 12.6 0.3 5.2 
1380 12.0 17.4 11.4 0.6 6.0 
1381 12.0 16.9 15.8 -3.8 1.1 

1382 12.0 16.5 15.6 -3.6 0.9 
 متوسط

1368-1372 
9.0 13.4 18.9 -9.9 -5.5 

 متوسط

1374-1378 
12.6 17.2 25.6 -13.0 -8.4 

 متوسط

1379-1382 
12.2 17.1 13.9 -1.6 3.3 
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