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تبیین نقش بانک مرکزی در دفاع اقتصادی
 )با تأکید بر کنترل بحران‌زایی سیستم مالی(

محمد سلیمانی1

تاریخ دریافت:1395/3/18           تاریخ پذیرش نهایی:1395/5/26

چکیده
در دهه‌های اخیر، نظام مالی متعارف با بحران‌های مالی متعددی روبرو شده که ثبات 
مالی وگاه ثبات کل سیستم اقتصادی را مخدوش کرده است. اساساً بحران‌های مالی 
از  ازسوی‌دیگر، یکی  اقتصاد می‌گذارند.  بر  اثرهای منفی  تولیدکننده  و  مصرف‌کننده 
شروط اصلی اقتصاد مقاوم، توانایی کنترل شوک‌ها )چه درون‌زا و چه برون‌زا( است؛ 
کننده  ایجاد  عوامل  کنترل  و  شناسایی  برای  لازم  اقدام‌های  است  بنابر‌این، ضروری 
شوک‌ها صورت پذیرد. در این مقاله، با استفاده از مطالعات پیشین، نقش بانک‌های 
اقتصادی تبیین شده، سپس، جایگاه این نهاد در  ایجاد بحران‌های مالی  مرکزی در 
احتمال  کاهش  برای  راهکارهایی  درنهایت،  می‌شود؛  ترسیم  اقتصادی  دفاع  مقولۀ 
رویارویی با بحران مالی بیان‌ شده است. بر اساس این مطالعه بانک‌های مرکزی ممکن 
است با اتخاذ سیاست‌های پولی انبساطی نامناسب و غفلت از مقررات‌گذاری و نظارت 

کامل زمینه‌ساز بحران شوند.

واژگان کلیدی
 بحران مالی، بانک اقتصادی، نظام مالی، امنیت اقتصادی

  استادیار دانشکدۀ معارف اسلامی و اقتصاد دانشگاه امام صادق )ع( 1
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مقدمه 
از  کشور  آن  اقتصاد  اثرپذيري  ميزان  در  بالايي  نقش  کشور،  هر  مالي  نظام  ساختار 
شوک‌هاي بيروني و دروني دارد؛ شوک‌هاي مالي مي‌تواند زمينه‌ساز بر هم خوردن نظم 
اقتصادي و درنتيجه، ايجاد بحران‌هاي اقتصادي باشد. نظام مالي متعارف پیوسته با 
بحران‌هاي مالي متعددي رو‌یا‌رو بوده است. این امر در سيستم‌هاي مالي و اقتصادي 
مشکلات جدي ايجاد کرده و ثبات مالي و گاه ثبات کل سيستم اقتصادي را مخدوش 
کرده است. اساساً‌ بحران‌هاي مالي به سبب اثر‌پذيري بالاي سيستم مالي از شوک‌هاي 
جانب  در  هم  و  مصرف‌کننده  جانب  در  هم  و  مي‌شوند  ظاهر  قيمتي  غير  و  قيمتي 
توليد‌کننده اثرهای منفي بر اقتصاد مي‌گذارند. عوامل شکل‌گيري اين بحران‌ها متعدد 
و متکثر است و به‌طور خاص در اقتصاد جمهوري اسلامي ايران، که با دشمني‌ها و 
رفتارهاي خصمانه برخي دولت‌هاي خارجي رو‌به‌رو است؛ افزون بر منشأهاي داخلي 
)ضعف‌هاي ساختاري، سياست‌گذاري‌هاي غلط و ...( و خارجي متعارف )سرريز شوک‌ها 
از طريق اتصال بازارها به يکديگر(، منشأ‌هاي عامدانه خارجي نيز دارد. اين منشأ‌ها در 
فضاي اقتصاد سياسي تفسير شده و از تعارض مربوط به جهان‌بینی  ناشي می‌شود 
اقتصاد،  در عرصۀ  ازاين‌رو،  به خطر مي‌اندازد.  را  قدرت  منافع دولت‌هاي صاحب  که 
را  اقتصادي  اثربخش  و  ايران، دفاع کارآمد  امريکا و متحدانش عليه  اقتصادي  جنگ 
مي‌طلبد. باتوجه‌به اين امر ضروري است که مقاوم‌سازي اقتصاد و کنترل آسيب‌پذيري 
در مقابل اين نوع حملات پیوسته مد نظر متوليان سيستم مالي قرار گيرد. يکي از 
شروط اصلي هر اقتصاد مقاوم، توانايي کنترل شوک‌هايي )چه درون‌زا و چه برون‌زا( 
است؛ به‌همین‌دلیل، باید اقدام‌های لازم براي شناسايي و کنترل عوامل موجده شوک‌ها 

صورت پذيرد.
بدون  است  رويدادي  نظامي،  برخلاف جنگ  اقتصادي،  که جنگ  داشت  توجه  بايد 
اول هوشياري مسئولان و در درجۀ دوم  بنابراین، در درجۀ  تخريب مستقيم فيزيکي! 
هوشیاری مردم براي تشخيص موضع و محل جنگ ضروري است. در جنگ اقتصادي 
در  کشور  کردن  آسيب‌پذير  و  کارخانه‌ها  و  زيرساخت‌ها  انداختن  کار  از  دشمن  ابزار 
حوزه‌هاي اقتصادي است و هدف به کارگيري اين ابزارها تحت تأثير قرار دادن رفاه مردم 
و درنتيجه، ايجاد نارضايتي عمومي مي‌باشد. بنا به آنچه در ادامه بيان خواهيم کرد، يکي 
از اصلي‌ترين محورهاي جنگ اقتصادي در عرصۀ پولي و مالي اقتصاد جلوه‌گر مي‌شود 
که هم مقولۀ رفاه )رضايت يا نارضايتي عمومي مثل نارضايتي عموم مردم از سيستم 
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در گردش  تأمين سرمايه  در  بانک‌ها  نیافتن  توفيق  مثل  توليدي،  مقولۀ  و هم  بانکي( 
صنايع و ناموفق بودن بورس در تأمين مالي شرکت‌ها و هم مقولات مرتبط با سرمايۀ 
اجتماعي، مثل فسادهاي بانکي، پارتي‌بازي در اعطاي اعتبار و وام‌دهي به شرکت‌هاي 

تابعه، رعايت نکردن حکمراني شرکتي در شرکت‌هاي بورسي و ...  را دربر مي‌گيرد. 
)اقدامات  دشمنان  خصمانۀ  حرکات  در  تنها  را  اقتصادي  دفاع  مقولۀ  نبايد  البته، 
داخلي، که مي‌تواند  و ضعف‌هاي  به خلأها  اشت  بلکه ضروری  کرد،  صريح( منحصر 
کلي،  به‌طور  شود.  توجه  نيز  باشد،  آن  طريق  از  آسيب‌رساني  و  دشمن  ورود  نقطۀ 
اعمال تحريم‌هاي خارجي بر اقتصاد کشور و افزايش آن‌ها در طول زمان، به ويژه در 
در سطح کشور  اقتصادي  ايجاد دشواري‌هاي  به  که  ميزان  به همان  اخير،  سال‌هاي 
منجر مي‌شود؛ موجب نمايان شدن هرچه بيشتر نقاط ضعف ساختار اقتصادي کشور 
و آسيب‌پذيري‌هاي ما در قبال شوک‌ها و حملات شده است. در مورد خاصّ تحريم‌ها، 
بايد پذيرفت که بخش عمده‌اي از اثرگذاري تحريم‌ها به ماهيت و ساختار اقتصادي 

کشور برمي‌گردد. 
ابعاد گوناگونی،   بايد توجه داشت که سيستم پولي- بانکي يک کشور مي‌تواند، از 
ميزان مقاوم بودن و مصون‌سازي يک کشور را تحت‌الشعاع قرار دهد. در اين مقاله تمرکز 
اصلي بر عوامل موجده بحران‌‌هاي مالي است؛ درواقع، هدف اصلي در اين مقاله، بررسي 
نقش بانک مرکزي در )1( شکل‌گيري اين عوامل و )2( کنترل اين عوامل است. در 
ادامه ابتدا به جايگاه سيستم پولي و بانکي در مقولۀ دفاع اقتصادي مي‌پردازيم، سپس، 
با بررسي بحران‌هاي مالي دلایل شکل‌گيري بحران از دیدگاه اجزاي سيستم پولي-

بانکي را بررسي کرده و به نقش بانک مرکزي در شکل‌گيري بحران‌ها اشاره مي‌کنيم. 
انعطاف‌پذيري  و  مقاومت  افزايش  در  مرکزي  بانک  جايگاه  ترسيم  ضمن  همچنین، 

سيستم مالي به ارائۀ راهکارهايي برای جلوگيري از بحران‌هاي مالي مي‌پردازيم.

جايگاه سيستم پولي - بانکي اقتصاد در مقولۀ دفاع اقتصادي 
به دليل نقش پول در مبادلات و معاملات، مي‌توان اهميت نظام پولي و بانکي را با 
افزايش حجم مبادلات و  اهميت مسئلۀ مبادله در زندگي بشر مقايسه کرد. تنوع و 
معاملات، ازيک‌سو، و سهولت فرآيند معاملات در نظام بانکي، ازسوي‌ديگر، روزبه‌روز 
بر رونق استفاده از ابزارها و نهادهاي جديد افزوده است؛ اين افزايش تا حدي است که 
شايد امروزه، به‌جز تبادلات توافقي مرزي، تمام امور صادرات و واردات با نظام بانکي 
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سيستم  اصلي  اجزاي  از  يکي  به‌عنوان  اقتصاد،  بانکي  پولي-  بخش  مي‌گيرد.  صورت 
مالي، به تصريح صاحب‌نظران اقتصادي، مهم‌ترين بخش هر نظام اقتصادي است که 
همۀ بخش‌هاي اقتصادي را تحت تأثير قرار مي‌دهد )شعباني، 1394(. بي‌شک اصلاح 
ساختار پولي و عملکرد درست بخش پولي اقتصاد، شکوفايي اقتصادي و بهبود شرايط 
اقتصادي را در پی خواهد داشت. از منظر دفاع اقتصادي و مقاوم‌سازي اقتصاد اهميت 
بخش پولي براي اقتصاد ما بيشتر خواهد شد. نظام پولي و بانکي يکي از نقاط حساس 
اقتصاد کشور به‌شمار مي‌رود که در سه سال اخير و در اوج تحريم‌ها، اقتصاد کشور از 

ناحيۀ آن متوجه آسيب‌هایي شده است. 
بانک‌ها در کنار دیگر نهادهاي مالي به‌عنوان واسطه‌هاي تأمين مالي، نقش اساسي 
در حوزۀ تداوم سرمايه‌گذاري‌ در پروژه‌هاي توليدي، تأمين سرمايه‌ در گردش و تأمين 
وجوه لازم براي رفع نيازهاي مصرفي خانوارها دارند؛ ايجاد هرگونه خلل و ناکارايي در 
اين بخش، در حوزۀ رفاهي و توليد، اثرهای بزرگي بر اقتصاد خواهد گذاشت. مخاطبان 
هستند؛  اقتصادي(  بنگاه‌هاي  و  )خانوارها  مردم  از  بالايي  پولي-بانکي حجم  سيستم 
ازاين‌رو، ناکارايي اين بخش موجب ايجاد نارضايتي‌هاي فراگير مي‌شود. بانک‌ها –به 
عنوان يک بنگاه اقتصادي- در پی حداکثر سود خود هستند و در اين راه می‌کوشند 
البته،  کنند؛  کسب  سود  سرمايه‌گذاران  به  آن  انتقال  و  سپرده‌ها  بيشتر  جذب  با  تا 
به  مستقيم،  به‌طور  خود  بالايي،  ريسک‌هاي  پذيرش  با  بانک‌ها  موارد  از  بسياري  در 
سرمايه‌گذاري در پروژه‌هاي بلندمدت )نقد نشونده( اقدام مي‌‌کنند يا به شرکت‌هايي 
توازن  خوردن  هم  بر  به  امر  اين  بالاست؛  نکولشان  احتمال  که  مي‌دهند  تسهيلات 
بدهي-‌دارايي آن‌ها  منجر شده و مي‌تواند زمينۀ بحران‌ مالي را فراهم کند )عسکري 
و ديگران، 2012(. از اين دیدگاه نظارت مقام ناظر بر بانک‌ها اهميت دوچندان پيدا 
مي‌کند. بايد توجه داشت که ورشکستگي بانک‌ها به صورت زنجيره‌وار فروپاشي نظام 
ايجاد خواهد  را  بزرگي  تلاطم‌هاي  و  آشوب‌ها  و  دارد  پی  در  را  اقتصادي يک کشور 
کرد )در ادامه مباحث بيشتري را دراين‌زمینه بیان خواهيم کرد(. دنبال کردن سود 
توسط بانک‌ها ممکن است آن‌ها را به اقداماتي وادار کنند که در سطح ملي و براي 
ايجاد  نيز  را  ضررهايي  و  آسيب‌ها  بلکه  ندارد،  همراه  به  منفعتي  نه‌تنها  جامعه  کل 
مي‌کند. تضاد بين منافع بانک با منافع ملي درصورتي‌که مهار نشود، مي‌تواند منشأ 
بزرگي  نقش  پولي  سياست‌هاي  ازسوي‌ديگر،  باشد.  اقتصادي  شوک‌هاي  از  بسياري 
به‌طور کلي،  دارد.  و کنترل سطح عمومي قيمت‌ها  اشتغال  ايجاد  توليد،  در تحريک 
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سياست پولي بانک مرکزي با هدف مديريت نقدينگي کشور اعمال مي‌شود. مديريت 
صحيح ابزارهاي سياست‌هاي پولي، ضمن ايجاد ثبات سطح عمومي قيمت‌ها )کنترل 
ازاين‌رو،  مي‌شود؛  منجر  نيز  اقتصادي  تصميم‌گيري  فضاي  در  ثبات  ايجاد  به  تورم( 
مي‌تواند زمينه‌ساز رونق و رشد اقتصادي باشد؛ درصورتي‌که، بانک مرکزي در اعمال 
اين سياست‌ها ناموفق باشد، نابساماني‌هايي، مثل تغيير مداوم سطح عمومي قيمت‌ها و 
تورم، کمبود )يا مازاد( اعتبارات و عدم برآورده‌شدن متقاضيان وجوه )مصرف‌کننذگان 
و توليدکنندگان(، افزايش ريسک‌ تحميل شده به بانک‌ها و همين‌طور افزايش فزايندۀ 
ريسک‌پذيري بانک‌ها، شکل‌گيري بازارهاي ربوي غير رسمي و ... رخ خواهد داد؛ که 
نتيجۀ تمام اين موارد ايجاد نارضايتي عمومي و شائبۀ ناکارآمدي نظام اسلامي است. 
البته، دراين‌ميان بیان اين نکته ضروري است که يکي از دلايل توفيق نیافتن بانک 
مرکزي دراين‌زمينه، استقلال نداشتن مقام پولي است. در کشور ما تفوق سياست‌هاي 
مالي بر سياست‌هاي پولي، موجب شده مقام پولي در دستيابي به اهداف خود ناموفق 
باشد. مرور سه دهۀ گذشته حاکی از آن است که تا حدّ زيادي و در مواردي، به صورت 
اجتناب‌ناپذير، در کشور ما به نحوي از سياست پولي استفاده شده‌ که آثار تورمي آن 
در اقتصاد توجه‌برانگیز بوده است )شعباني، 1393(. تورم مي‌تواند زمينه‌ساز بسياري 
از آسيب‌هاي اقتصادي و اجتماعي باشد؛ ازاين‌رو، در يک اقتصاد مقاوم ضروری اشت 

چهارچوب‌ها و مکانيسم‌هاي لازم براي جلوگيري از تورم نهادينه شده باشد.
نظام  در  تراکنش‌ها  فرايند  الکترونيکي شدن  وجود  با  یاد شده،  مباحث  بر  افزون 
بانکي، امکان حملات سايبري در حوزۀ بانکي نيز وجود دارد. وابستگي تکنولوژيک در 
زيرساخت‌ها‌ی بانکي، پولي-‌تجاري و اطلاعات اقتصادي و آسيب‌پذير بودن سامانه‌های 
مالي  آسيب‌هاي سيستم‌هاي  از  يکي  سايبري  برابر حملات  در  بانکي کشور  و  پولي 
است. وجود حفره‌هاي امنيتي در سيستم بانکي  يا حتي يک مؤسسۀ پولي و مالي 
کريمي،  و  کارولوکس  )ديواندري،  باشد  داشته  درپی  را  متعددي  پيامدهاي  مي‌تواند 
1386(. باتوجه‌به جايگاه اطلاعات در بحث دفاع اقتصادي ضروری است تمام تلاش‌ها 
براي حفظ اطلاعات موجود در سيستم بانکي، در مقابل حملات سايبري، صورت‌پذيرد 
و افزون بر اين، امنيت نرم‌افزارهاي استفاده شده به حدي بالا رفته که امکان ايجاد هر 

نوع اختلال در سيستم بانکي از بين برود. 
در کنار تمام اين موارد مرور تجربۀ سال‌هاي اخير حاکي از آن است که بيشتر تمرکز 
دشمن در حوزۀ جنگ اقتصادي متوجه بخش پولي-بانکي بوده است. به‌طور خلاصه 
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تهديدهای دشمن در حوزۀ ظام بانکي و پولي شامل اخلال در زيرساخت‌هاي تبادلات 
مالي، تحريم واسطه‌هاي مبادلاتي )تحريم استفاده از دلار و يورو و تحريم مبادلۀ لزات 
گرانبها( تحريم بانک‌ها )تحريم بانک مرکزي، تحريم دیگر بانکها و مؤسسات مالي، 
مالي  مؤسسات  و  بانک‌ها  تحريم  گسترش  بانک‌ها،  برخي  خارجي  شعبه‌های  تحريم 
ايراني، تحريم مؤسسات مالي خارجي که دسترسي ايران به ارزهاي خارجي را فراهم 
مي‌کنند و ...( و بلوکه کردن دارايي‌هاي ايران بوده است. تحريم‌هاي اخير باعث شد 
انتقال درآمدهاي کشور از محل صادرات نفتي و غيرنفتي دشوار شود و هم‌زمان امکان 
به‌شدت  از جابه‌جايي پول،  به خاطر ممانعت  واردات،  از محل  نيازهاي کشور  تأمين 
تحت تأثير قرار گيرد )روحاني، 1394(. اين اقدامات موجب تغيير در رفتار اقتصادي 
دولت، تغيير محيط کسب و کار بنگاه‌هاي توليدي و افزايش هزينه‌ها در سبد خانوارها 
شد. پيامد کلي اين اثرات افزايش ناکارآمدي دولت، افزايش هزينه‌هاي توليد و تعطيلي 
بنگاه‌هاي توليدي و درنهايت، فشار اقتصادي به خانوارها به خاطر افزايش هزينه‌هاي 

اقتصادي و تضعيف قدرت خريد افراد جامعه بود. 
تعامل  و  بالاي مخاطبان  دليل گسترۀ  به  بانکي  و  پولي  اینکه سيستم  جمع‌بندي 
با آحاد مردم، وابستگي با تعاملات روزمره مردم، پيوندهاي متعدد و پيچيده با دیگر 
بالاي  قدرت  بين‌الملل،  در سطح  چه  و  کشور  داخل  در  چه  اقتصادي،  نظام  اجزاي 
بانک‌ها در خلق پول و اعتبار، تضاد بين منافع بانک‌ها با منافع اجتماعي، دشواري‌هاي 
مديريت ريسک، به‌ويژه ريسک نقدينگي و ريسک نکول مشتريان، در سطح تک‌تک 
عملکرد  مانيتورينگ  و  نظارت  دشواري  بانکي،  سيستم  کل  سطح  در  نيز  و  بانک‌ها 
اجزاي سيستم و ... اهميت بالايي در مقولۀ دفاع اقتصادي دارد و در تمام اين موارد 
کاهش  در  مهمي  نقش  بانکي  ناظر سيستم  نيز  و  پولي  مقام  به‌عنوان  مرکزي  بانک 
آسيب‌ها و افزايش مقاومت اقتصادي دارد. در ادامۀ مقاله می‌کوشیم تا با پرداختن بر 
مفهوم بحران‌هاي مالي و عوامل موجده آن‌ها، از دیدگاه دفاع اقتصادي، جايگاه بانک 

مرکزي در کنترل بحران‌ها را تبيين نماييم.

بحران‌هاي مالي ريشه‌ها، عوامل و اثرها
متعارف  مالي  نظام  در  متعددي  مالي  بحران‌هاي  دنيا،  در سراسر  اخير،  در دهه‌هاي 
مشاهده شده است. بحران‌ها مالي حداقل از قرن هجدهم ميلادي، پیوسته آسيب‌هايي 
نشان  آليبر )2005(  و  البته، کيندل‌برگر  است؛  وارده کرده  به کشورهاي مختلف  را 
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ازسوي‌ديگر،  يافته است.  افزايش  از سال 1970  فراواني بحران‌هاي مالي  داده‌اند که 
بحران‌هاي مالي خاصّ کشورهاي توسعه يافته يا درحال توسعه نبوده و هم در کشورهاي 
توسعهي‌افته، که تعداد بانک‌ها در آن‌ها به چندهزار مي‌رسد، و هم در کشورهاي درحال 
توسعه، که در آن‌ها سه يا چهار بانک وجود داشته‌اند؛ رخ داده‌اند. ازاين‌رو، نمي‌توان 

بحران را مختص گروه خاصي از کشورها دانست. 
بحران‌هاي مالي عوارض و تبعات سنگيني به همراه دارد، از جمله کاهش بخشي 
اجتماعي  آسيب‌هاي  همۀ  و  بيکاري  افزايش  و  اقتصادي  رکود  مردم،  آحاد  ثروت  از 
بحران‌ها  افزون‌بر‌اين،  اقتصادها.  به دیگر  بي‌ثباتي  انتقال  بيکاري،  از  انساني حاصل  و 
غالباً به ورود و مداخلۀ دولت‌ها مي‌انجامد و اين مداخله نيز غالباً بار مالي بالايي دارد. 
تدوين و اجرایی کردن طرح‌هاي نجات در بحران اخير نمونه‌اي از اين بار مالي است 
اجتماعي  به  نجات  طرح‌هاي  اين  اصطلاح،  در   .)1390 سليماني،  و  نعمتي  ر.ک.   (
به  را مجبور  از جامعه  بزرگي  کردن زيان‌هاي خصوصي مي‌انجامد و در عمل بخش 
آن  در  که  مي‌کند  براي خطايي  بيشتر(  ماليات  پرداخت  طريق  )از  جريمه  پرداخت 
و  عوامل  که  است  ضروری  پیامد‌ها  و  آثار  اين  باتوجه‌به  است.  نداشته‌  نقشي  هيچ 
دلایل شکل‌دهنده بحران‌ها شناسايي شده و به منظور تقويت انعطاف‌پذيري و مقاومت 
اقتصادي دراين‌زمينه چاره‌انديشي‌هاي لازم صورت گيرد. در ادامه می‌کوشیم از ميان 
مطالعات گوناگونی که در ادبيات اقتصاد متعارف انجام شده است، تنها به آن دسته از 
دلايلي که بانک مرکزي يا سيستم بانکي را عامل بحران مي‌دانند اشاره شود. )گفتنی 
است بسياري از انديشمندان ريشۀ بحران را در بازار سرمايه دنبال مي‌کنند يا برخي 
ديگر، دولت و سياست‌هاي مالي دولت را عامل بحران مي‌دانند، مثل تمين )1991( 

که به دليل انطباق نداشتن با اهداف مقاله از آن‌ها صرف‌نظر شده است( 

دلایل شکل‌گيري بحران‌ از دیدگاه اجزاي سيستم پولي-بانکي
در مطالعات گوناگون، دلایل متعدد و متنوعي براي بحران‌هاي مالي بیان شده است. 
جاي  به  اثرات  و  اثرات  جاي  به  علل  بیشتر،  که  است  نکته ضروري  اين  ذکر  البته، 
علل بررسي می‌شود. هريک از مکتب‌های فکري عامل رخ دادن يک بحران خاص را 
مجموعۀ متفاوتي از عوامل مي‌دانند. اروينگ فيشر )1933( دلیل بحران مالي را به 
دلیل بيش از اندازه بدهکار شدن شرکت‌ها و خانوارها، به سبب کاهش قيمت داريي‌ها 
و ورشکستگي شرکت‌ها، مي‌داند؛ درواقع، به سبب برخي از رويدادها، تراز بدهي دارايي 
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بدهي‌ها  تسويه  امکان  بحران  در شرايط  ازاين‌رو،  بر هم‌خورده؛  و شرکت‌ها  خانوارها 
وجود ندارد و اين امر موجب شکل‌گيري موجي از نکول‌ها و به تبع آن ورشکستگي‌ها 
تجاري، گسترش  بود که ريشۀ چرخه‌هاي  فردريش هايک )1931( معتقد  مي‌شود. 
بانکداري مرکزي است و تغيير چرخه‌ها در طول زمان ناشي از تخصيص ندادن درست 
سرمايه به دلیل وجود نرخ‌هاي بهره‌اي که به صورت تصنعي پايين نگه داشته شده، 
نتيجۀ  بازار  اقتصاد  در  شده  مشاهده  بي‌ثباتي‌هاي  که  مي‌کرد  ادعا  هايک  مي‌باشد. 
کنترل نکردن پول، که تنظيم‌کننده اساسي مکانيسم‌ بازار است، به دلیل سازوکار بازار 
می‌باشد. از دیدگاه هايک، بانک مرکزي عامل اصلي شکل‌گيري بحران‌هاي مالي است، 
اجراي سياست‌هاي انبساطي بانک‌ها، زمينه‌ساز گسترش خلق اعتبار شده و نرخ بهره 
را کاهش مي‌دهد؛ ازاين‌رو، تقاضاي اعتبار به صورت کاذب افزايش ميي‌ابد و در نتيجه، 
حباب شکل مي‌گيرد؛ به‌طور طبيعتی‌ با ترکيدن حباب‌ها، موج کاهش ارزش دارايي‌ها، 

از جمله اوراق بدهي و سهام و به تبع آن ورشکستگي‌ها، آغاز مي‌شود.
به  وام‌دهي  براي  سپرده‌ها  از  استفاده  را  مالي  بحران  عامل  کارشناسان  از  برخي 
رهني  استقراض‌کنندگان  سهام،  بازار  سرمايه‌گذاران  و  سفته‌بازان  دلالي،  بنگاه‌هاي 
ديگران،  و  )عسکري  کرده‌اند  بیان  دارايي‌ها  مستقيم  مبادلۀ  براي  دادن  وام  يا حتي 
از‌این‌رو، رعايت نکردن جوانب  بانکداري احتياطي1 است؛  اين کارها مخالف   .)2012
امر  اين  توجيه  در  شود.  بحران‌ها  شکل‌گيري  موجب  مي‌تواند  اعتباردهي  مديريت 
که  کرد  اشاره  سفته‌بازان  و  دلالان  براي  وام‌ها  از  ناشي  اعتباري  قدرت  به  مي‌توان 
عامل افزايش تقاضاي اوراق مالي و دارايي‌هاي سرمايه‌اي و به تبع آن افزايش قيمت 
اين دارايي‌هاست. در واقع، با اين وام‌ها تقاضا از سير عادي خود خارج شده و قيمت 
بازار مسکن  دارايي‌ها بيش از حد بهينه برآورد مي‌شود. نمونۀ اين امر در کشور ما، 
است که سياست‌هاي وام‌دهي در بخش مسکن، گاه موجب شده دلالان و واسطه‌گران 
وارد اين بازار شده و موجب افزايش چشم‌گير قيمت مسکن شوند. از اين دیدگاه در 
دوران خوب اقتصادي، اقتصادهاي سرمايه‌داري از ساختار مالي‌اي که عمدتاً متشکل از 
نهادهاي تأمين مالي پوششي است به ساختار مالي، که به نحو فزاينده‌اي به استفاده 
از نهادهاي مشغول به سفته‌بازي و تامين مالي پونزي متمايل 2 است؛ حرکت مي‌کنند.

مارکس )1984( بحران‌هاي مالي را به پايين بودن دستمزد نيروي کار و بالا بودن 

1 .Prudential banking
2 .Ponzi finance
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ارزش مازاد1 براي سرمايه‌داران و کارآفرينان منتسب مي‌کرد؛ با اين توجيه که کارگران 
با درآمدهاي اندک خود امکان خريد محصولات و کالاهاي توليد شده را ندارند و اين 
امر به توليد بيش از حد2 مي‌انجاميد. صاحبان سرمايه طبقۀ کارگر را به خريد بيشتر 
کالاهاي مصرفي، خانه و کالاهاي بادوام تشويق مي‌کنند و با اين کار کارگران به گرفتن 
بالا مي‌رود که  تا جايي‌که بدهي آن‌ها به حدي  اعتبارِ گران بيشتر مجبور مي‌شوند 
از آن  بانکي‌ها و پس  بازپرداخت نشده ورشکستگي  تحمل‌ناپذیر مي‌شود. بدهي‌هاي 

شکل‌گيري بحران مالي را موجب مي‌شود. 
دلایل  دربارۀ  کامل‌تري  توجيهات  شد  موجب   )2010-2007( اخير  مالي  بحران‌ 
شکل‌گيري بحران‌ها ارائه شود. در اين بحران برخي مقررات‌گذاران و مقامات ناظر را 
به سبب غفلت از وظيفۀ خود در دورۀ قبل از ظهور بحران، مقصر مي‌دانند. نداشتن 
مقررات‌گذاري نهادهاي مالي و حتي مقررات‌زدايي در برخي از حوزه‌ها موجب شد که 
نوآوري‌هاي مالي با سرعت بسيار بالايي افزايش يافته و ابزارهايي خلق شوند که در 
غياب مقررات، ريسک در معرض نهادهاي خريدار يا فروشندۀ اين ابزارها را افزايش 
داد؛ اگرچه نوآوري‌هاي فني شومپتري3 زمينه‌ساز رشدهاي بالاي اقتصادي مي‌باشد، 
بي‌ثباتي،  زمينه‌ساز  مالي  نوآوري‌هاي  اوقات  از  بسياري  در  است  شده  مشخص  اما 

نوسان‌پذيري، نااطميناني و ناکامي اقتصادي بيشتر مي‌شود.
جمله  از  مالي،  بازارهاي  و  بانکداران  سياست‌مداران،  و  متخصصان  از  بسياري 
به  دارايي  صندوق‌هاي  و  مشترک  سرمايه‌گذاري  صندوق‌هاي  پوششي،  صندوق‌هاي 
بودن  ناکافي  از  مقررات‌گذاران  فهم  عدم  کنار  در  بالا،  بسيار  ريسک  پذيرش  سبب 
مقررات نسبت به مشتقات مالي پيچيده را علت اصلي مي‌دانند )عسکري و ديگران، 
2012 و گورتن، 2010(. سيستم مالي مدرن به يک »کازينوي بزرگ« تشبيه شده 
است، زيرا در کنار سيستم بانکي سنتي که به خوبي مقررات‌گذاري شده است، هزارها 
نهاد مالي ديگر، از جمله صندوق‌هاي پوششي، صندوق‌هاي سرمايه‌گذاري مشترک و 
و تحت سيستم  نشده  دارند که مقررات‌گذاري  صندوق‌هاي سرمايه خصوصي وجود 
نظارتي بانکي يا هيچ نوع نظارت ديگري نيستند. نهادهاي مالي مقررات‌گذاري شده 
مي‌کنند؛  رقابت  يکديگر  با  سودآور  فرصت‌هاي  کسب  براي  نشده  مقررات‌گذاري  و 

ازاين‌رو، مستعد پذيرش ريسک‌هاي فزاينده هستند.

1 .Surplus value
2 .overproduction
3 .Schumpererian technical innovations
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درواقع، از نظر اين صاحب‌نظران نهادهاي مالي يکي از مقصران اصلي بحران هستند، 
زيرا بدون توجه به سطح معقولي از ريسک به معامله اوراق و دارايي‌هاي مالي اقدام 
کردند و در غياب مقررات‌گذاري مقام ناظر اين معاملات به حد فزاينده‌اي رشد کرده 
و موجب بحران شد. به‌بيان‌ديگر، مرز مشخصي براي ايجاد تعادل بين منافع خصوصي 
و منافع عمومي در قالب مقررات و قوانين تعريف نشده بود و اين امر موجب شد که 
اجتماعي  آثار  اينکه  بدون  بينديشند،  منافع خود  کردن  به حداکثر  تنها  نهادها  اين 
اين اقدام را در نظر بگيرند. البته، بايد توجه داشت که نوسانات مالي در طول زمان 
بارها فعاليت‌هاي اقتصادي را متوقف کرده و دولت‌ها را مجبور به جستجوي مقررات 
قوي‌تري که مانع تکرار بحران‌ها شود نموده است. بحران مالي اخير نيز مجدداً دولت‌ها 

را به تقويت سيستم نظارتي و مقررات‌گذاري مجبور کرد.
ازسوي‌ديگر، برخي تحليل‌گران افزايش تعداد نهادهايي که خود را بزرگ‌تر از آن 
نهادهاي  شدن  بزرگ‌تر  با  مي‌دانند.   بحران  عامل  را  شوند  ورشکست  که  می‌دانند 
آن‌ها  شدن  رویارو  از‌این‌رو،  ميي‌ابد؛  افزايش  اقتصاد  سطح  بر  آن‌ها  اثرگذاري  مالي، 
با مشکل  يا احياناً‌ ورشکستگي اين نهادها، کل سيستم را با چالش رو‌به‌رو مي‌کند، 
ازاين‌رو، درصورتي‌که تعداد اين نهادها در اقتصادی افزايش يابد، بانک‌ مرکزي در مقابل 
مشکلات به حمايت از اين نهادها مجبور می‌شود؛ اين حمايت‌ها موجب مي‌گردد که 
اولاً، اين نهادها ريسک‌هاي بيشتري کنند؛ زيرا مي‌دانند که بانک مرکزي در صورت 
رویارویی با مشکل از آن‌ها حمايت مي‌کند و ثانياً، به مرور زمان، سطوح بالاتري از 
بانک  حمايت‌هاي  ميزان  زمان  طول  در  درنتيجه،  و  شده  عادي  آن‌ها  براي  ريسک 
مرکزي از آن‌ها بيشتر مي‌شود. توجه داشته باشيم که در اينجا غفلت بانک مرکزي 
از مقررات‌گذاري و مانيتورينگ اين نهادها، توجيهي را براي حمايت از آن‌ها از ترس 

شيوع يک بحران فراهم مي‌کند.
بحران  عامل  را  رتبه‌بندي  مؤسسات  کارشناسان،  برخي  اخير،  مالي  بحران  دربارۀ 
رتبه‌بندي شده‌اند؛  آن‌ها  توسط  که  مؤسساتي  با  نهادها  اين  از  برخي  زيرا  مي‌دانند، 
روابط غيرشفاف و کثيفي داشته‌اند. اين روابط موجب شده که رتبه‌بندي به درستي 
اوراقي  يا  ندارند  را  لازم  اعتبار  که  دهند  وام‌  مشترياني  به  بانک‌ها  و  نپذيرد  صورت 
اوراق معتبر و  زمرۀ  ولی در  بوده،  پر ريسک  و  را منتشر کنند که هرچند کم‌اعتبار 

کم‌ريسک رتبه‌بندي شده بودند )نعمتي و سليماني، 1390(. 
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ناکافي،  نظارت  وسيع،  مقررات‌زدايي  که  گفت  چنين  مي‌توان  بندي  جمع  برای 
ظهور  و  مالي  بخش  در  ادغام  نشده،  کنترل  درعين‌حال  و  متعدد  مالي  نوآوري‌هاي 
بالا بودن ميزان استفاده  پايين،  مؤسسات بسيار بزرگ، وجود و تداوم نرخ‌هاي بهره 
از اهرم1 از جمله عوامل اصلي مولد بحران‌هاي مالي است که بخش بزرگي از آن‌ها با 

مقررات‌گذاري مقام نظار کنترل شدنی است.

نقش بانک مرکزي در شکل‌گيري بحران‌ها
همان‌طور که در بخش پیشین اشاره شد، بر اساس نظر هايک، گورتن و ... سياست‌هاي 
از عوامل به  از مقررات‌گذاري، نظارت و مانيتورينگ  نهاد  اين  بانک مرکزي و غفلت 
وجود آمدن بحران‌هاي مالي است؛ ولی باوجود مطالعات فراوان صورت گرفته درزمینۀ 
بحران‌هاي مالي، و با وجود تکرار بحران‌ها در طول زمان، سياست‌گذاران و مسئولان 
بانک مرکزي، پیوسته در پيش‌بيني و نيز جلوگيري از ظهور مجدد بحران‌ها ناموفق 
پولي  سياست‌هاي  اتخاذ  با  سياست‌گذاران   .)2012 ديگران،  و  )عسکري  بوده‌اند 
انبساطي، موجب شکل‌گيري حباب دارايي‌ها شده‌اند و بعد از ترکيدن حباب‌ها، شاهد 
اقتصاد  واقعي  بخش  بعد  درجه  در  و  بانکي  و  مالي  ثبات  بر  آن‌ها  عميق  پيامدهاي 
بوده‌اند. به ندرت يک ناآرامي و بحران مالي، بدون ايفاي نقش غالب و تشديدکننده، 
توسط سياست‌گذاران رخ داده است )همان(. سياست‌گذاران معمولاً ادعا مي‌کنند که 
تا پيش از ترکيدن حباب، وجود آن را تشخيص نداده‌اند. البته، مشخصه‌هاي بسياري 
در سياست‌ پولي، سياست مالي، حجم اعتبار و قيمت دارايي‌ها وجود دارد که پيش 
از رخ‌دادن بحران‌ها ظاهر مي‌شود )ياوري، 1391(. الگوي نوعي رفتار اين متغيرها در 
مطالعات گوناگون بررسی شده است و حاکي از آن می‌باشد که بحران‌ها پيش‌بيني 
شدنی بوده و مجموعه‌اي خاص از سياست‌ها، احتمالاً به بي‌ثباتي مالي منجر مي‌شود.

داريي  بازارهاي  در  مقررات‌گذاري  افزايش  به  زمان،  طول  در  مالي  بحران‌هاي  وقوع 
و بخش بانکي منجر می‌شود. بانک فدرال رزرو امريکا در سال 1913 تأسيس شد و از 
دیدگاه بنيان‌گذران اين بانک نهادي بود که مي‌بايست از ظهور مجدد بحران‌هاي شديدي 
که در سال 1907 مشاهده شده بود، جلوگيري کند. با‌وجود‌این، فدرال رزرو نتوانست 
مانع رکود بزرگ شود و حتي به گمان برخي از اقتصادانان، مانند هايک )1931(، فريدمن 

و شوارتز)1963(و کوريه)1934( به عنوان منبع و منشأ بحران تلقي مي‌شود. 

1  leveraging
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دربارۀ بحران اخير پرسشی جدي مطرح است )عسکري و ديگران، 2012(: آيا اگر 
فدرال رزرو به جاي رساندن نرخ بهره به سطح يک درصد و انبساط پايۀ پولي، نرخ 
وجوه فدرال1 را در سطح شش درصد يا بالاتر نگه مي‌داشت و پايۀ پولي را مهار مي‌کرد، 
اين بحران مالي رخ مي‌داد؟ بحث و جدل فراون و شديدي بر سر موضوع اصلاحات 
پولي در حوزۀ بانکداري مرکزي و سياست پولي انجام شده است و در آن ديدگاه‌هاي 
پولي  سياست‌هاي  )طرف‌داران  دارند  را  خود  خاص  دیدگاه‌های  سياسي  و  اقتصادي 
استصوابي در مقابل طرف‌داران نظريۀ قاعدۀ ثابت پولي(، ولی صرف‌نظر از اين بحث، 
در  دميدن  وظيفۀ  گويا  که  کرده‌اند  گونه‌اي عمل  به  مدرن  مرکزي  بانک‌هاي  برخي 
حباب قيمت دارايي‌ها برای جلوگيري از کاهش ثروت مالي نيز به آن‌ها واگذار شده 
است. نقش تهاجمي بانک‌هاي مرکزي و به‌طور خاص، فدرال رزرو امريکا طي سال‌هاي 
اقتصاد،  رونق  دورۀ  طي  اشتغال،  حفظ  و  سهام  قيمت  رفتن  بالا  در   2004-2001
نتايج خوبي به همراه داشت، ولی هم‌زمان موجب تقويت سفته‌بازي و به وجود آمدن 

هرج‌و‌مرج مالي و يک بحران بزرگ مالي، که آغاز آن سال 2007 بود، شد. 
 طرف‌داران قاعدۀ ثابت پولي، تعيين نرخ بهره توسط بانک مرکزي را به عنوان يکي 
از اشکال کنترل قيمت‌ها لحاظ مي‌کنند که ممکن است موجب اختلالات چشم‌گيري 
در  انبساطي  پولي  اجراي سياست‌هاي  و  بهره  نرخ‌هاي  بودن  پايين  اقتصاد شود.  در 
دوره‌هاي طولاني، به‌طور حتم، ترويج سفته‌بازي و استفاده بيش از حد از اهرم را در پی 
خواهد داشت. اگر سفته‌بازارن با محدوديت نقدينگي رو‌به‌رو نباشند، سفته‌بازي در بازار 
کالاها و دارايي‌ها افزايش ميي‌ابد و مسکن، کالاها، سهام و نرخ‌هاي ارز هدف سفته‌بازي 
قرار مي‌گيرد. با تزريق اعتبار بيشتر به بازارها و همچنين، در صورت وجود نداشتن 
محدوديت براي استقراض وام‌گيرندگان، کيفيت اعتبار تنزل ميي‌ابد. ساختار تقاضا، 
با جريانات درآمدي  برابر  تقاضا  بازارهاي سي،2 تغيير ميي‌ابد و ديگر  قانون  برخلاف 
پس‌انداز  که  )اعتباري  جعلي3  اعتبار  ميزان  به  بلکه  نيست،  توليد  فرآيند  از  حاصل 
افزايش  با  که  و صنايعي  بخش‌ها  بود.  درآمد خواهد  از  بيش‌تر  نيست(؛  آن  پشتوانۀ 
با پايان  افزايش ظرفيت توليد برنامه‌ريزي مي‌کنند، ولی  تقاضا روبه‌رو هستند، براي 
يافتن دورۀ رونق اعتباري، اين صنايع متوجه وجود ظرفيت مازاد و هزينه‌هاي بالاي 
توليد شده و ناگزير مجبور به اخراج کارگران و تعليق بخشي از توليد خود خواهند 

1 Federal fund rate
2  Say`s law of markets
3 Fictitious credit
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بود)ميرآخور و ديگران، 2012(. سياست پولي انبساطي، افزون بر اختلالات قيمتي و 
سوء تخصيص منابع، موجب بازتوزيع ثروت در سطح وسيعي به نفع وام‌گيرندگان و 

سفته‌بازان مي‌شود که درنهايت، به يک ماليات تورمي مي‌انجامد. 
در اينجا ذکر اين نکته ضروري است که اگرچه اشتغال هدف اصلي و درعين‌حال 
ستودني توسعۀ اقتصادي است، اما نبايد در دستور کار و جزء وظايف بانک مرکزي 
قرار گيرد. اشتغال تا حدود زيادي به انباشت سرمايه و تغييرات فني در اقتصاد بستگي 
دارد. آموزش و مهارت‌افزايي عناصر اصلي هر راهبردی اشتغال‌زايي هستند. ساختار 
بازار کار همراه با توسعۀ اقتصادي و تغييرات فني تغيير ميي‌ابد و نه با امواج اعتبار و 

تسهيلات بانکي. 
نظارتي  وظيفۀ  يک  پولي  سياست‌گذاري  کنار  در  مرکزي  بانک‌هاي  ازسوي‌ديگر، 
بسيار مهم نيز دارند که در ادبيات متعارف مورد توجه قرار گرفته است )گورتن، 2010، 
درخشان، 1387(. باتوجه‌به اينکه در ذيل بخش قبل به بحث مقررات‌گذاري اشاره شد، 
در اينجا فقط اشارۀ مختصري به اين بحث مي‌کنيم. نهادهاي باز پول و به‌طور خاص 
بانک‌ها مي‌بايست در محدودۀ فضاي تعيين شده بانک مرکزي فعاليت کنند و متناسب 
با دستورالعمل‌هاي بانک مرکزي اقدام به پذيرش ريسک نمايند. ورود نهادهاي پولي 
به بازار سرمايه، وجود روابط دروني )معامله با افراد وابسته(، ذخيره‌گيري و نحوۀ تعامل 
با مطالبات معوق، ورود به بازي پونزي )تسويه مطالبات از محل سپرده‌هاي جديد(، 
اولاً،  از جمله مواردي است که مي‌بايست   ... عدم تطابق دارايي- بدهي )تعهدات( و 
چهارچوب مقررات‌گذاري دقيقي دربارۀ آن وجود داشته باشد تا نهادها و ابزارهاي مالي 

را مهار کند و ثانياً، نظارت دقيقي بر نحوۀ اجرا و اعمال آن وجود داشته باشد. 
اجراي  با  بانک مرکزي  اقتصاد  ادبيات متعارف علم  همان‌طور که مشاهده شد در 
در حبابي  دميدن  موجب  اعتبار  تحريک  و  اقتصادي  رونق  پولي حامي  سياست‌هاي 
و  مي‌شود  اقتصادي  نابه‌ساماني  و  تلاطم  موجب  ناچار  به  آن  ترکيدن  که  مي‌شود 
ازسوي‌ديگر، فقدان مقررات و نظارت‌هاي بانک مرکزي نيز موجب تسلط نفع شخصي 

بر تصميم‌ها و برهم خوردن نظم اجتماعي مي‌شود. 

جايگاه بانک مرکزي در افزايش مقاومت و انعطاف‌پذيري در سيستم مالي 
از مباحث بخش پیشین در ميي‌ابيم که نقش بانک مرکزي در شکل‌گيري بحران‌هاي 
بر  ناظر  بانک مرکزي هر کشور، مقام عالي  نيز کنترل آن‌ها چشم‌گير است.  مالي و 
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جهاني  بحران  از  پيش  تا  البته،  که  مي‌شود  شناخته  پولي  سياست‌گذار  و  پول  بازار 
اقتصادي  بعدي رشد  و در درجات  تورم  و کنترل  ثبات قيمت‌ها  متولي  اخير عمدتاً 
به  نيز  مالي  ثبات سيستم  بر  نظارت  وظيفۀ  اخير،  بحران  از  ولی پس  تلقي مي‌شد، 
وظايف سنتي بانک مرکزي اضافه شد. گفتنی است بانک مرکزي ايران، از منظر کلان 
اقتصادي، باتوجه‌به وظايف تصريح شده در قانون پولي و بانکي کشور متولي اهداف 

ديگري از جمله رشد اقتصادي )توليد( و اشتغال نيز مي‌باشد. 
پس از وقوع مکرر بحران‌هاي مالي که باعث کاهش توليد ملي و وارد شدن هزينه 
هاي سنگين بر کشورهاي بحران‌زده شد، ارتباط بين ثبات مالي و ثبات اقتصاد کلان 
به  مالي  ثبات  کلي،  به‌طور  و کميجاني،1391(.  )زارعي  روشن گرديد  پيش  از  بيش 
وضعيتي اطلاق مي‌شود که بحران‌هاي مالي و نظام‌مند وضعيت اقتصاد کلان را تهديد 
به  بحران  با  مالي  نظام  رو‌به‌رو نشدن  متعارف  ماليه  و  اقتصاد  نگاه  نکند )همان(. در 
معناي استحکام و عملکرد مناسب اجزاي تشکيل دهندۀ اين نظام است؛ چراکه همۀ 
اجزاي نظام مالي با هم در ارتباط‌اند و اختلال در عملکرد يکي از اجزا مي‌تواند به کل 

اين نظام سرايت کرده و آن را دچار بي‌ثباتي کند.
در  وجوه  گردش  پولي،  سياست‌هاي  صحيح  مديريت  با  مي‌بايست  مرکزي  بانک 
وجود  توازن  وجوه  عرضه  و  تقاضا  بين  که  کند  مديريت  نحوي  به  را  بانکي  سيستم 
داشته باشد؛ درصورتي‌که اين مديريت به نحو شايسته انجام پذيرد، تا حدود زيادي 
از شکل‌گيري حباب در بازار دارايي‌ها، ازجمله بازارهاي سهام، مسکن و ارز جلوگيري 
خواهد شد. اعمال سياست‌هاي پولي مناسب نيازمند وجود ابزارهاي مکفي است که در 
سيستم پولي ايران به لحاظ ملاحظات شرعي با محدوديت‌هايي روبه‌رو است. ازاين‌رو، 
ضروری است که مطالعات لازم براي طراحي ابزارها و مکانيسم‌هاي کافي براي مديريت 
عرضه پول صورت پذيرد تا بانک مرکزي عملًا امکان مديريت فعال بازار پول و به تبع 
آن دیگر بازارهاي دارايي را داشته باشد. سياست‌هاي پولي مناسب مي‌تواند زمينه‌ساز 
کنترل پايدار تورم، ثبات در بازار اعتبار و به صورت غير مستقيم کنترل بازارهاي ارز، 
طلا و مسکن شود. ازاين‌رو، بانک مرکزي در صورت دسترسي به ابزارهاي لازم مي‌تواند 
از بسياري از شوک‌هاي پولي، مالي و اقتصادي جلوگيري کند. ازسوي‌ديگر، باتوجه‌به 
توسط بانک‌ها انجام مي‌شود؛ هرگونه بي‌ثباتي در  اينکه تأمين مالي در ايران عمدتاً 
قيمت  در  کاهش  مي‌کند.  روبه‌رو  فزآينده  نوسانات  با  را  اقتصاد  کل  بانکي،  سيستم 
وام‌گيرندگان،  نکول  و  غيرجاري  مطالبات  شدن  انباشته  مالي،  دارايي‌هاي  )واقعي( 
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بي‌ثباتي در بازار ارز، رعايت نکردن استانداردهاي کفايت سرمايه، سرمايه‌گذاري‌هاي 
خطرناک و ... مي‌توانند موجب وقوع بحران در نظام بانکي شود. بانک مرکزي مي‌بايست 
با فراهم کردن چهارچوب‌هاي مقرراتي مناسب، احتمال وقوع بحران‌هاي بانکي را به 
حداقل برساند. بیان اين نکته ضروري است که ثبات کم يا بي‌ثباتي بانک‌ها، کاهش 
شديد عرضۀ منابع مالي تأمين کنندۀ سرمايه و وام‌هاي بانکي را در پی داشته و موجب 
وارد آمدن فشار بر بنگاه‌ها و خانوارها براي تعديل ترازهاي مالي‌ آن‌ها مي‌شود و در 
نتيجه، با بي‌اعتمادي سپرده‌گذاران و کاهش سپرده‌ها، توليد و درنتيجه درآمد و ثروت 
ملي کاهش ميي‌ابد )شايگاني و عبداللهي آراني، 1390(. ازاين‌رو، ضرورت دارد بانک‌ها 
و مؤسسات بانکي به گونه‌اي هدايت شوند که با ريسک‌هاي فزاينده روبه‌رو نشده و 
ثبات و اطمينان موجود در نظام بانکي و به تبع آن نظام اقتصادي را مخدوش نکنند.

وجود برخي مسائل ساختاري و فقدان نظارت جدي از جانب بانک مرکزي بر بانک‌ها 
موجب شده بانک‌ها مديريت ريسک را جدي نگرفته و بيشتر به صورت تشريفاتي به 
آن نگاه کنند. وام‌دهي رابطه‌اي و بی‌توجهی به اصول فني و اقتصادي وام‌دهي موجب 
شده بسياري از وام‌ها معوق شوند و ساختار ذخيره‌گيري موجود نيز با تمام کاستي‌ها 
به درستي اجرا نمي‌شود. اين امر تطابق نداشتن دارايي-بدهي )تعهدات( در ترازنامه 
با  بانک‌ها  البته،  که  کرده  تبديل  بانک‌ها  ساختاري  معضلات  از  يکي  به  را  بانک‌ها 
استفاده از تکنيک‌هاي مالي  يا با رقابت فزاينده در جذب سپرده سعي در سرپوش 
اين مشکل دارند. رعايت نکردن نرخ هاي سودي اعلامي رسمي توسط  بر  گذاشتن 
بسياري از بانک‌ها شاهدي بر اين مدعا ست )ر.ک. ب شريف‌زاده، 1394(. وجود معضل 
را  بانک‌ها  بدهي  دارايي-  مديريت  نيز  به‌ويژه در سال‌هاي گذشته،  تکليفي،  وام‌هاي 
دشوارتر کرده است. ازاين‌رو، سيستم بانکي ما با ريسک بالايي رویارو شده است که 
در صورت چاره‌انديشي نکردن به يک بحران مالي همه‌گير مي‌انجامد. ضرورت دارد تا 
بانک مرکزي با اعمال مقررات لازم و نظارت بر حسن اجراي مقررات، خطر در معرض 
سيستم بانکي را کاهش دهد. يکي از مؤلفه‌هايي که نشان دهندۀ بالا بودن ريسک‌ها 
در صنعت بانکداري، پايين بودن »نسبت کفايت سرمايه« در بیشتر بانک‌هاي کشور 
است. قوانين موجود براي کنترل ريسک در بانک مرکزي ايران براساس استانداردهاي 
بازل1 مي باشد؛ درحالي‌که، قوانين بين‌المللي تا بازل3 پيش رفته و در طي دو مرحله 
به روز شده‌اند )بينا،1393(. اين بدان‌معناست که مقررات موجود براي کنترل ريسک 
قديمي بوده و به روز نشده‌اند؛ البته، اگر همين مقررات را نيز معيار قرار دهيم بیشتر 
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بانک‌ها در وضعيت بحراني قرار مي‌گيرند و در صورت اعطاي وام، ريسک بسيار بالايي 
را متحمل خواهند شد. اين امر نشان دهندۀ وضعيتي است که مي‌تواند بحران‌زا باشد.

بانک مرکزي، به عنوان مقام ناظر بر بانک‌ها، وظيفه مقررات‌گذاري، رصد، کنترل و 
مبارزه با تخلفات نظام بانکي را برعهده دارد. همان‌طور که پیش‌تر اشاره شد يکي از 
علل اصلي بحران‌هاي مالي، فعاليت‌هاي کنترل نشده و مقررات‌گذاري نشده بانک‌ها و 
نهادهاي مالي است. افزون بر اين در کشور ما علاوه بر عدم وجود مقررات‌گذاري لازم 
براي تعيين چهارچوب‌هاي بانک، در بسياري از موارد مصوبات و ابلاغ‌هاي بانک مرکزي 
توسط بانک‌ها اجرا نشده  يا به صورت کامل اجرا نمي‌شوند. بانک مرکزي بايد در حوزۀ 
کنترل ريسک نقدينگي بانک‌ها، با وضع شاخص‌هاي دقيق، وام‌دهي بانک‌ها را کنترل 
کند و مانع از اين شود که بانک‌ها در معرض ريسک تطابق نداشتن بدهي- دارايي 
قرار بگيرند. بايد توجه داشت که  در طرف بدهي‌هاي بانک‌ها سپرده‌هايی از جنس 
زمان )جاري، کوتاه‌مدت، بلندمدت( وجود دارد؛ درحالي‌که وام‌ها و تسهيلات پرداختي 
در سمت دارايي‌هاي بانک‌ها از جنس عقود اسلامي )تسهيلات مضاربه‌اي، مشارکتي، 
بانک‌هاي کشور ما دشوارتر  امر تطابق بدهي- دارايي را در  اين  ...( است و  جعاله و 
معوق  مطالبات  معضل  با  اخير  سال‌هاي  در  کشور  بانک‌هاي  ازسوي‌ديگر،  مي‌کند؛ 
روبه‌رو بوده‌اند. ضعف سيستم استانداردهاي حسابداري و چالش‌هاي نظارتي موجب 
شده بانک‌ها با »تجديد وام‌هاي معوق«، آن‌ها را از سر فصل مطالبات معوق خارج کرده 
و در سر فصل مطالبات جاري قرار دهند. به‌همين‌دلیل، بحران اعسار بانک‌هاي کشور، 
توجه  مورد  آمارها  نبودن  دليل شفاف  به  و  مانده  مغفول  و خصوصي،  دولتي  از  اعم 
منابع  از  بانک‌ها  برداشت  اضافه  شريف‌زاده، 1394(.  )ر.ک.  است  نگرفته  قرار  جدي 
بانک مرکزي نيز پیوسته از اصلي‌ترين ابزارهاي بانک‌ها براي پوشاندن اين بحران بوده 
است. از منظر مصون‌سازي مردم بايد توجه داشت که وجود مطالبات معوق رابطه‌اي 
دوسويه با رشد اقتصادي دارد؛ به‌طوري‌که با افزايش مطالبات معوق، رشد اقتصادي 
دچار مشکل مي‌شود و با ايجاد رکود در اقتصاد، مطالبات معوق افزايش خواهد يافت 
)حسن زاده و حبيبي، 1389(. وجود اين حجم از مطالبات، خطر ورشکستگي بانک‌ها 
بنابراین، ضرورت  بانکي مي‌شود؛  افزايش داده و موجب آسيب‌پذير شدن سيستم  را 
است بانک مرکزي نظارت بيشتري بر آيين‌نامه‌هاي صادره برای اعطاي تسهيلات به 

افراد ذي‌صلاح و پيگيري وصول مطالبات غير جاري توسط بانک‌ها داشته باشد.
     ساختار بانکداري اسلامي و حتي ساختار بانکداري بدون رباي فعلي در صورت 
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مؤلفۀ  باشد. مهم‌ترين  داشته  مؤثري  نقش  مالي  بحران‌هاي  اجرا مي‌تواند در کنترل 
بانکداري اسلامي پيوند بين بخش پولي و بخش واقعي اقتصاد است که مي‌تواند نقش 
بزرگي در جلوگيري از شکل‌گيري حباب‌هاي قيمتي و بحران‌هاي مالي داشته باشد 
)ر.ک. عسکري و ديگران، 2012 و نيز عسکري و ديگران، 2010(. در بانکداري اسلامي 
نرخ‌هاي سود برگرفته و مشتق از اقتصاد واقعي است، درحالي‌که در بانکداري متعارف 
برعکس سود سپرده و سود تسهيلات در بانک و به سبب عرضه و تقاضاي وجوه شکل 
مي‌گيرد. در بانکداري متعارف، مهم بازگشت اصل پول به همراه سود است، از‌این‌رو، 
تمام نوآوري‌ها بر اين امر متمرکز است که چگونه مي‌توان گردش پولي بيشتري ايجاد 
کرد و از اين محل بهره دريافت نمود؛ درحالي‌که در اقتصاد اسلامي تناظر يک‌به يک 
خريد  يا  سرمايه‌گذاري  از  اعم  واقعي،  اقتصاد  رويدادهاي  و  پرداختي  تسهيلات  بين 
دارايي يا ...، وجود دارد. متأسفانه تلاش‌ها براي اجرا کردن ساختارهاي واقعي و اصيل 
اقتصاد اسلامي نه در کشور ما، بلکه در بخش بزرگي از بانک‌هاي اسلامي دنيا درحدّ 

شايسته و بايسته نيست )سيدعلي و احمد، 2010(.

ارائۀ راهکارهايي برای جلوگيري از بحران‌هاي مالي
در ساختار کنوني نظام مالي کشور، وقوع بحران‌هاي مالي چندان دور از ذهن نيست؛ 
درصورتي‌که هشياري کافي وجود نداشته باشد و اقدامات شایسته به دست نهادهاي 
مربوط صورت نگيرد؛ وقوع بحران و نابساماني در بخش بانکي کشور و به تبع آن کل 
اقتصاد ممکن است به نظام اسلامي ضربات جدي وارد کند. دراين‌زمینه ضروری است 
که اقدامات و برنامه‌هاي عملياتي مد نظر قرار گيرد تا احتمال وقوع بحران مالي به 

حداقل برسد. برخي از مهم‌ترين اين اقدامات عبارت‌اند از: 
- طراحي ابزارهاي سياست پولي منطبق با شرع: همان‌طور که در متن مقاله اشاره شد 
يکي از اصلي‌ترين موانع و توجيهات بانک مرکزي براي اعمال مؤثر سياست‌هاي پولي، 
نداشتن ابزار مناسب می‌باشد. دراين‌زمينه ضروری است با کمک متفکران حوزوي و 
دانشگاهي ابزارهاي مطابق با شرعي که امکان اجرا و به کارگيري مداوم آن توسط بانک 

مرکزي وجود داشته باشد، طراحي گردد.
و...:  بانک‌ها  قانون ورشکستگي  از جمله  قوانین لازم،  قوانين موجود و تصويب  بازنگري در 
نياز،  مورد  قوانين  دیگر  و  اعتباري  و  پولي  مؤسسات  و  بانک‌ها  ورشكستگي  قوانين 
ازجمله قوانين مربوط به تملک و ادغام بانک‌ها، که ‌اکنون تنها بخشي از آن به صورت 
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ناقص و پراکنده موجود است، مي‌بايست يا به صورت جداگانه  يا در قالب بخشي از 
قانون جديد عمليات بانكي، تنظيم و تصويب شود. در متن قانون یاد‌شده ضروری است 
بانكي و شرکت‌هاي مديريت  جايگاه سازمان‌هايي مانند صندوق ضمانت سپرده‌هاي 
دارايي به خوبي تعيين و تضمين شود. در وضعیت کنوني عملًا در کشور ما بانک‌ها 
مطمئن هستند که هرگز ورشکست نخواهند شد و حتي با تقبل بالاترين خطر‌ها، در 
صورت رویارویی با مشکل مي‌توانند از حمايت‌ها و منابع بانک مرکزي استفاده کنند. 
- مقررات‌گذاري و تعيين دقيق چهارچوب فعاليت بانک‌ها: باتوجه‌به اينکه مطالعات انجام 
شده دربارۀ بحران‌ها، به‌ويژه بحران جهاني اخير، يکي از دلايل اصلي وقوع بحران را 
فقدان مقررات و در مواردی مقررات‌زدايي صورت‌گرفته توسط نهاد ناظر بازار عنوان 
دستورالعمل‌هاي  وجود  است.  ضروري  بسيار  مقررات‌گذاري  بحث  به  توجه  کرده‌اند؛ 
خود،  منفع خصوصي  در جست‌و‌جوي  که  مي‌دهد  سوق  به سمتي  را  بانک‌ها  کافي 
آسيبي به منافع اجتماعي نرسانند. از آنجاکه بانک‌ها سرمايه‌هاي خرد و کلان مردم 
را در اختيار دارند، وضع مقررات کافي از جانب بانک مرکزي براي صيانت از پول و 
اعتماد مردم ضروري است. وجود مقررات و ثبات آن به شفافيت فعاليت‌ها و جلوگيري 
از مخاطرات اخلاقي کمک شاياني مي‌کند. دراين‌زمينه ضروری است که در حوزه‌هاي 
کنترل ريسک نقدينگي، حاکميت شرکتي و نحوۀ انتخاب مديران، شناسايي مشتريان، 
و  حسابرسي  ذخيره‌گيري،  سرمايه،  کفايت  )تونلينگ(،  دروني  وام‌دهي  و  ارتباطات 
گزارش‌دهي، وام‌هاي سنديکايي )تشکيل کنسرسيوم‌ها( و ... مقررات شایستۀ تدوين يا 
اصلاح شود. دراين‌باره به روز کردن استانداردهاي نظارتي در حوزۀ ريسک و به صورت 
خاص بومي‌سازي استانداردهاي کميته بال 2 و3 براي نظام بانکي کشور ضروري است.  
-تقويت توان نظارتي بانک مرکزي: يکپارچه‌سازي سيستم نظارتي بانک مرکزي و فراهم 
کردن زيرساخت‌هاي لازم براي کنترل متمرکز متغيرها و نسبت‌هاي مالي مهم به بانک 
مرکزي کمک مي‌کند تا بر اجراي دقيق مقررات موجود در حوزه‌هاي تخصيص بخشي، 
رتبه‌بندي مشتريان، ارزيابي اقتصادي پروژه هاي متقاضي تسهيلات و ... نظارت داشته 
تحت  قرض‌الحسنه  صندوق‌هاي  و  مالي  و  اعتباري  مؤسسات  و  بانک‌ها  تعدد  باشد. 
با  مرتبط  اقتصادي  فعاليت‌هاي  و گستردگي  تنوع  و  ازيک‌سو،  بانک مرکزي،  نظارت 
سيستم بانکي، از سوي ديگر، اهميت وظيفه بانک مرکزي در نظارت را دوچندان کرده 
اطلاعاتي،  استفاده  امکان سوء  پول،  اعتباري در خلق  و  بانکي  توان مؤسسات  است. 
فعاليت‌هاي خرابکارانه و بسياري از چالش‌هاي پيش رو، ازيک‌سو، و نداشتن رشد و 
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تقويت نظارتي توان بانک مرکزي، ازسوي‌ديگر، منجر شده تا نظام بانکي از آنچه که 
براي برخورداري از يک اقتصاد مقاوم و چالاک نسبت به حملات اقتصادي ضروري 
بانک مرکزي مي‌بايست  است که  نکته ضروري  اين  بیان  البته،  بماند.  است، محروم 

قدرت و مجوزهاي لازم براي اعمال قوانين را در اختيار داشته باشد.
نظارت  لازمۀ  پياده سازي سيستم‌هاي هشداردهنده:  و  نظام اطلاعاتي  تقويت  و  ايجاد   -
دقيق، داشتن سيستم اطلاعاتي به‌روز و کامل مي‌باشد. ضروري است که بانک مرکزي 
با اجرای يک سيستم هشداردهند1 و با استفاده از سامانه‌هاي اطلاعاتي، پيش از دیگر 
فعالان بازار نشانه‌هاي خطر و بحران را درک کرده و واکنش شایسته به آن نشان دهد؛ 
افزون بر اينکه شفافيت اطلاعات به کاهش فسادهاي بانکي و سوءتخصيص‌ها کمک 

مي‌کند. 
- تعميق سيستم پولي-بانکي با گسترش نهادهاي مالي مؤثر در کاهش سطح ريسک: وجود 
مي‌کند.  کمک  ريسک‌ها  بهتر  کنترل  به  مالي  و  پولي  نهادهاي  از  کامل  طيف  يک 
متأسفانه در وضعیت کنوني بسياري از نهادهاي مؤثر در بهبود کارايي سيستم بانکي 
و  مشاوره  تخصصي  شرکت‌هاي  رتبه‌بندي،  مؤسسات  مثل  نهادهايي  ندارند.  وجود 
نقدينگي  ريسک‌هاي  کنترل  براي  مي‌توانند   ... و  دارايي  مديريت  مؤسسات  ارزيابي، 
بانک‌ها و کاهش احتمال نکول مشتريان مؤثر باشند. البته، بايد توجه داشت که داشتن 
و  دیدگاه‌ها  نيز  و  مؤسسات  نوع  اين  براي  مناسب حاکميت شرکتي  چهارچوب‌هاي 
مانيتورينگ دقيق نهاد‌هاي ناظر، از جمله بانک مرکزي، لازمۀ مفيد و مؤثر بودن اين 

شرکت‌هاست. 
البته، راهکارهاي ديگري نيز مي‌بايست برای کاهش آسيب‌پذيري سيستم پولي و 
بانکداري  امنيتي در حوزۀ  استانداردهاي  ارتقای  از جمله  قرار گيرند،  بانکي مد نظر 
يک  در  داده‌ها  و  اخبار  )اعلام  مرکزي  بانک  ارتباطي  سياست  بهبود  الکترونيک، 
چهارچوب شفاف و ثابت به‌طوري‌که موجب ايجاد اعتماد مردم به سياست‌گذاران شود(، 
در نظر گرفتن اقدامات ضروری براي مبارزه با پولشويي و محدود کردن مشتريان پر 
ريسک بانکي و ... که البته اين موارد تناسب کمتري با موضوع محوري مقاله دارند و 

به‌همین‌دلیل تنها به بيان عنوان کلي آن‌ها اکتفا شده است. 

1  Early warning system
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نتیجه گیری
در  مرکزي  بانک‌هاي  نقش  نظری،  ادبيات  بررسي  با  تا  شد  تلاش  مقاله  اين  در 
شکل‌گيري بحران‌هاي مالي اقتصادي تبيين شود. سپس، با استفاده از دلالت‌هاي به 
دست آمده، جايگاه بانک مرکزي در مقولۀ دفاع اقتصادي تبيين شود؛ درنهايت نيز 
راهکارهايي براي افزايش قابليت‌هاي دفاع اقتصادي بانک مرکزي در رویارویی با عوامل 
ادبيات  براساس  ارائه شد.  بحران‌ها شوند،  زمينه‌ساز  است  که ممکن  مخاطره‌آفريني 
تحت  انبساطي،  پولي  سياست‌هاي  اعمال  با  است.  ممکن  مرکزي  بانک‌هاي  موجود، 
تأثير القائات رونق مداوم اقتصادي، به افزايش رفتارهاي سفته‌بازانه و شکل‌گيري حباب 
با چشم‌پوشي نسبت به فعاليت‌هاي پر خطر مؤسسات  يا  قيمت دارايي کمک کنند 
مالي در وام‌دهي‌هاي غير اصولي، به‌ویژه سفته‌بازان،  يا پذيرش ريسک‌ بالاتر از ظرفيت 

اين مؤسسات موجب شکل‌گيري بحران شوند. 
در کشور ما باتوجه‌به نقش غالب بانک‌ها در تأمين مالي شرکت‌ها، و نظر به برخي 
نفوذ  يا تحت  از جمله ساختار دولتي، شبه دولتي  اقتصادي- سياسي،  مشخصه‌هاي 
و  پولي  سيستم  پولي  سياست  بر  مالي  سياست  تفوق  و  تکليفي  تسهيلات  دولت، 
بانکي از جايگاه ویژه‌ای دارد. بانک مرکزي در حوزۀ سياست‌هاي پولي با چالش‌هاي 
متعددي روبه‌روست و از ابزارهاي سياستي کافي و مؤثر برخوردار نيست. ازسوي‌ديگر، 
شرکت‌هاي  به  تسهيلات  اعطاي  خاص،  به‌طور  و  اعتبار  تخصيص  در  بانک‌ها  رفتار 
زيرمجموعه، اتکا به منابع بانک مرکزي، استفاده از تکنيک‌هاي حسابداري براي تغيير 
محتواي صورت‌هاي مالي و ... نشان از احتمال بروز برخي از نابه‌ساماني‌ها و بحران‌ها 
درسيستم بانکي را دارد. تأکيد مجدد بر اين نکته ضروري است که هرگونه بي‌نظمي 
و نا‌بساماني در سيستم بانکي مي‌تواند کل سيستم مالي و به تبع آن، کل اقتصاد را 
تحت تأثير قرار داده و ضربات جبران‌ناپذیری را به اقتصاد وارد آورد. ازاين‌رو، ضروري 
است هم در حوزۀ مطالعاتي )طراحي ابزارهاي سياست پولي(، هم در حوزۀ تقنين و 
مقررات‌گذاري )تصويت قوانين ورشکستگي و ادغام و اصلاح و تصويب مقررات کاهش 
اجراي  حسن  بر  )نظارت  نظارتي  حوزۀ  در  هم  و  بانک‌ها(  پرخطر  رفتارهاي  دهندۀ 

قوانين و مقررات و کنترل فسادها( چاره‌انديشي‌هاي جدي صورت پذيرد. 
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