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Abstract 
Investigating the effect of monetary policies on macroeconomic variables through the 
channels that transmit these policies is one of the most important topics in macroeconomics, 
because mastering the mechanisms that transmit these policies and the factors that affect them 
play a significant role in adopting effective monetary policies and increasing the efficiency of 
these policies. According to Neoclassical and Keynesian economists’ viewpoints, monetary 
policies affect the level of total demand and subsequently inflation rate and production 
through four channels of interest rate, asset prices, exchange rate and credits, and among 
these, the interest rate channel is more important because of the mutual effect it has on the 
other three channels. But since the most important component in the implementation of 
monetary policies is the banking system, the quality and efficiency of the transfer of these 
policies largely depends on the conditions of that. This study, therefore, by using the 
theoretical analysis method, tries to answer the following questions: what are the reasons for 
the formation of imbalance in the banking system in terms of the theory and the basics of 
Islamic banking? And in the condition of banking imbalance, how could we explain the 
effectiveness of the monetary policy tool of interest rate on the management of the inflation 
variable? To answer this, first of all, the mechanisms of monetary policy transmission 
channels are elaborated in the condition of the banking system  soundness, and then by 
examining and explaining the reasons for creating imbalances in the banking system from the 
operational aspect and from the perspective of Islamic banking, the manner of disrupting the 
transmission channel mechanism of the monetary policy of the interest rate to the inflation 
rate when there is an imbalance in the banking network, and the final result of the quality of 
the application of this policy to the inflation variable in the mentioned conditions are 
theoretically analyzed. 
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 دهیچک
 نیا دهنده انتقال یهاکانال قیطر از یاقتصاد کلان یرهایّمتغ بر یپول یهااستیس یاثرگذار نحوه یبررس

 هااستیس نیا دهنده انتقال سازوکارهای بر تسلط که چرا ،است کلان اقتصاد مباحث نیتر مهم از یکی هااستیس
. داشت خواهد هااستیس نیا ییکارا شیافزا و مؤثر یپول یهااستیس اتخاذ در ییبسزا نقش آن بر مؤثرو عوامل 
 متیق ،سود نرخ کانال چهار قیطر از یپول یهااستیس ینزیو ک کیلاسنئوکاقتصاددانان  دگاهید دو براساس

کانال نرخ  انیم نیو در ا دنگذاریم اثر دیکل و متعاقباً تورم و تول یبر سطح تقاضا و اعتبارات نرخ ارز ها،ییدارا
 به تیعنا با اما. است برخوردار یشتریب تیاهم از گذاردیم گرید کانال سه بر که یاثرمتقابل به توجهبا  بانکی سود

 هااستیس نیانتقال ا ییکارا زانیو م تیفیک لذااست  ینظام بانک یپول یهااستیس یاجرا گریزبا نیتر مهم نکهیا
 نیبه ا ینظر لیمطالعه با استفاده از روش تحل نیدر ا نیبنابرا .دارد ینظام بانک طیبه شرا یبستگ یادیزتا حد

بانکداری  مبانیگیری ناترازی نظام بانکی به لحاظ نظری و  اولاً( دلایل شکل که شودیپاسخ داده م سؤالات
بر  سودنرخ  یپول استیسابزار  ییکارا تیفیکنحوه و  یبانک یوجود ناتراز طیدر شرا ؟ ثانیاً(چیستاسلامی 

 طیشرا در یپول استیس دهنده انتقال یهاکانال سازوکارهایدر ابتدا  رو ینازا ؟تورم چگونه است ریّمتغ تیریمد
عملیاتی و از  از بعدسپس با بررسی و تبیین دلایل ایجاد ناترازی نظام بانکی  و شود یم نییتب یبانک نظام سلامت

در شرایط  تورم نرخ بر سود نرخ یپول استیس دهنده انتقال کانال سازوکار در اخلال همنظر بانکداری اسلامی، نحو
 به مذکور طیشرا در تورم ریّمتغ بر استیس نیا اعمال تیفیک یینها جهینت وای شبکه بانکی وجود ناترازی ترازنامه

 .شودیم لیتحل ینظر لحاظ
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 قدمهم

 تورم کنترل در یپول یهااستیس نییپا ییکارا رانیا اقتصاد یاساس یهاچالشاز  یکی
 یکالاها و رمولدیغ یهابخش در ابتدا تورم یهاکشور نشانه ی. در ساختار اقتصاداست
را از  یمنابع مال تورم رو ینازا. کندیم بروز مولد و یرسم یهابخش در سپس و یواردات

 گرید از. شودیم انهیسوداگراهای تیهای مولد خارج نموده و باعث گسترش فعالتیفعال
 اشارهدرآمد و ثروت در جامعه  عیهای توزینابرابر دیبه تشد توانیم مستمر یهاتورم آثار
 نییبر پا یدرآمد یبالا یهادهک و مولد بر رمولدیغ بخش نیسنگ هیسا تداوم. کرد

و  نمودهرشد و توسعه منحرف  ریو بلندمدت اقتصاد کشور را از مس مدت یانمدر  یدرآمد
است که با کنترل تورم  یدر حال نیقرار خواهد داد. ا ثباتیب و یتصادف یهادر تله رشد

های مولد فراهم تیفعال گسترش یجهدرنت و اقتصادی ثبات جادیا برای را نهیتوان زمیم
 هدف تحقق دنبال به یپول یهااستیس قیطر از کشور یاقتصاد انیمتول نیبنابرا نمود.

. لازم به ذکر است هستند موردنظر نرخ در تورم تیتثب و کنترل یعنی خود یاصل
 هاآن همه اما است متفاوت ایدن یمرکز یهابانک در یپول یهااستیس اهداف باوجودآنکه

 . کنندیم دنبال یاصل هدف کی عنوان به را تورم کنترل و هامتیق ثبات
 در میملا سود یها نرخ و هامتیق ثبات ،یحداکثر اشتغال متحده یالاتا در مثال طور به

 و هیترک اروپا، هیاتحاد در ای است رکشو نیا یپول استیس اهداف ینتر مهم بلندمدت
 نیچ در. هستند هامتیق ثبات هدف تحقق دنبال به یپول یهااستیس قیطر از هیروس
 در تاًینها و هستند یپول یهااستیس هدف مورد ریّمتغ دو یاقتصاد رشد و پول ارزش ثبات

 ها،حفظ ارزش پول و موازنه پرداخت ،یبانک و یپول قانون 13 ماده براساس زین رانیا
 یهااستیس یاجرا یاصل هدف سه یاقتصاد رشد به کمک و یبازرگان مبادلات لیتسه
کنترل نرخ  یبرا یتیتثب یابزار یپول یهااستیدرواقع س .(1033 ان،ی)درود هستند یپول

 ,Anwar & Nguyen) است داریپا یرشد اقتصاد سمتاقتصاد به  تیمتعاقباً هدا وتورم 

2014 .) 
 یپول یهااستیس ابزار دودسته قیتورم از طر بر کنترل یپول یهااستیس یاثرگذار
 1893اواخر دهه  تاراستا  نیدر ا .ردیپذیم انجام رمتعارفیغ یپول یهااستیمتعارف و س

کنترل حجم پول بود اما از اواخر  تورم تیریدر مد یمرکز یهابانک یاصل ابزار یلادیم
 تا شد لیتبد یمرکز یهابانک یاصل یابزار ریّمتغ عنوان به سود نرخ ه،یرو رییتغ با دهه نیا



 37/ محمد شیریجیان و دیگران                           ...در تورم مدیریت بر سود نرخ پولي سیاست ابزار کارآیي بررسي

 یجا به یمرکز یهابانک گرید عبارت به. کنند حاصل را هامتیق ثبات بتوانند آن راتییتغ با
بانکی  سود نرخ به معطوف را خود توجه ینگینقد رشد از یمشخص زانیم تحقق تمرکز به

 عرضه زانیم میتنظ نه واعتبار -پول نهیهز میتنظ قیطر از را خود یتورم اهداف و اندکرده
 (.1033 ان،ی)درود کنندیم دنبالاعتبار -پول

 یاجرا یبرا یمرکز یهابانک یینها و هدف ابزار سود نرخ امروزه نیبنابرا
 یهاابزار» که یانیم یهاابزار قیطر از یپول گذاران یاستس و است یپول یها استیس
 یاجرا دنبال به یاقتصاد رکود و رونق طیشرا به توجه با و شوندیم دهینام «یپول استیس
 . هستند سود نرخ در رییتغ قیطر از یانقباض ای یانبساط یپول یهااستیس

 و مصرف و دیتول یرفتارها بر یاثرگذار باعث یندیفرآ یط ،سود نرخ در راتییتغ
 یقیحق بخش یتدرنها و شودیم اقتصاد کل یتقاضا طرف درمجموع و یگذارهیسرما

 1انتقال( میمکانس) سازوکار ند،یفرآ نیا به ؛دهدیم قرار خود ریتأث تحت را تورم و اقتصاد
 استیس دهنده انتقال یسازوکارها یرتأث یچگونگ نحوه یبررس. شودیم گفته یپول استیس

 یاصل قطب دو به (م0310) 2یرد توسط که است کلان اقتصاد حوزه مباحث از یکی یپول
 انتقال سازوکارهای دگاهید دو نیا براساس. گرددیم میتقس ینزیک و یکینئوکلاس دگاهید
 و سود نرخ میمستق کانال: هستند بندی یمتقس قابل یکل چهارکانال به یپول یهااستیس

 سود نرخ از متأثر کانال سه نیا که یاعتبار کانال و هاییدارا متیق ارز، نرخ یهاکانال
 کانال و یکینئوکلاس دگاهید در هاییدارا متیق و ارز نرخ ،سود نرخ یهاکانال. هستند
 عنوان به سود نرخ تیاهم یلبه دل مطالعه نیا در. رندیگیم قرار ینزیک دگاهید در یاعتبار

 .است سود نرخ راتییتغ بر یمبتن هالیتحل محور ،یمرکز بانک یاصل و هدف یابزار ریّمتغ

 که است نیبرا انتظار یپول یهااستیس جیرا یهاهینظر براساس و طورمعمول به
 کاهش موجب کل یتقاضا کاهش قیطر از یانقباض استیس کی عنوان به سود نرخ شیافزا
 بروز که رونق دیتشد طیشرا در که است گونه ینا به سود نرخ عمل نحوه. گردد تورم نرخ

 یازهیضدانگ و داده شیافزا را یریگ وام نهیهز سود نرخ شیافزا است، محتمل یفشارتورم
 و یمصرف مخارج زانیم وسیله ینبد تا آوردیم وجود به مخارج شیافزا راه در

 توسط ساختمان و زاتیتجه یرو مخارج سود نرخ شیافزا. شود فیتضع یگذار هیسرما

                                                                                                                                                                                                                           
1. Transmission Mechanisms of Monetary Policy 

2. Reddy 
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 بادوام یکالاها هاآن رأس در که را یمصرف اقلام یرو هاخانوار مخارج نیهمچن و هابنگاه
 را( رودیم فروش به اعتبار و وام یاتکا به یعیوس طور به که) هیاثاث و لوازم و لیاتومب مانند

 (. 1033ان،یدرود) شودیم تورم کاهش موجب یتدرنها و دهدیم کاهش
 نیا در سود نرخ ازجمله یپول استیسسازوکارهای  و ابزارها همه مشترک نقطه اما

 است یبانک شبکه هاآن یاجرا یاصل گریباز درواقع و هااستیس نیا انتقال کانال که است
 به یادیز یبستگ تورم تیریمد بر مذکور یهااستیس یاثرگذار تیفیک و نحوه رو ینازا

 کی عنوان به تواندیم کارآمد یبانک شبکه. دارد کشور یبانک نظام یمال ساختار و طیشرا
 یهااستیس انتقال سازوکارهای در مانع کی عنوان به ناکارآمد یبانک شبکه و کننده یلتسه
 شبکه یناتراز تیوضع ی مقوله در زین یبانک شبکه یکارآمد وجه ینتر مهم. کند عمل یپول

 ینگینقد یهاسکیر و یاترازنامه یهاشوک با همواره هابانک. شودیم منعکس یبانک
 یهایبده و یقیحق یهاییدارا یبررس و کشور یبانک نظام ترازنامه یبررس. هستند مواجه
 یهاییدارا نیب معنادار اختلاف گذشته، یهاسال در یبانک نظام یناتراز از یحاک هابانک

. است هابانک یهاییدارا سمت در منجمد و موهوم یهاییدارا انباشت و یبده و یقیحق
 رشد ازجمله اقتصاد کلان مهم یرهایّمتغ ،یبانک نظام یناتراز و ینگینقد سکیر شیافزا

 . دهدیم قرار ریتأث تحت را یپول یهااستیس نیهمچن و تورم ،یاقتصاد
 که میهست مسائل نیا به پاسخ دنبال به حاضر پژوهش در ،فوق مطالب به تیعنا با

ناترازی نظام بانکی به لحاظ نظری و مبانی بانکداری اسلامی  یریگ شکلاولاً( دلایل 
 یپول استیسابزار  ییکارا تیفیکنحوه و  یبانک یوجود ناتراز طیدر شرا ثانیاً(چیست؟ 

ها  اطلاعات و داده یآور جمعبرای  رو ینازا ؟تورم چگونه است ریّمتغ تیرینرخ سود بر مد
درک  یابی بهدست منظور بهو  شده استفادهای و اسنادی در این پژوهش از شیوه کتابخانه

از روش تحلیلی کیفی  ،مذکور های و شفاف شدن پاسخ سؤال شده مطرحتر موضوع عمیق
 خصوص نیا در شده انجام مطالعات نهیشیپ یبررس به نخست ادامه دراست.  شده  استفاده
 استیس انتقال یهاکانال لیتحل و یمعرف بر یمبتن پژوهش ینظر یمبان سپس و پرداخته

ایجاد ناترازی در نظام بانکی  یریگ شکلبه تحلیل دلایل  همچنین .شودیم نییتب یپول
 باو سپس  شود یمالزامات بانکداری اسلامی پرداخته  بر یمبتنکشور از منظر عملیاتی و 

 یکارآمد در گراخلال عوامل و نحوه یبانک شبکه یاترازنامه یناتراز فرض گرفتن درنظر
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 شودیم لیتحل تورم ریّمتغ تیریمد بر سود نرخ ابزار بر یمبتن یپول استیس انتقال سازوکار
 .گرددیم ارائه یمقتض استیس یهاهیتوص و یبند جمع تینها در و
 

 پژوهش نهیشیپ. 2

 از یمرکز بانک بهتر یریگمیتصم موجب ،یپول استیس انتقال یهاکانال یاثربخش یابیارز
 ،یمال یبازارها و اقتصاد یساختار اتیخصوص .شودیم مناسب نشیب کی جادیا قیطر

 یپول استیس. دهدیم قرار ریتأث تحت را یپول استیس انتقال مختلف یهاکانال یاثربخش
 عرضه برطرف آن میمستق و کندیم عمل کل یتقاضا یرو یاثرگذار قیطر از شتریب

، ندری یمیرح) دارد یبستگ متیق یچسبندگ اندازه و سود نرخ یداریپا درجه به اقتصاد،
 شده انجام یخارج و یداخل مهم مطالعات از یبرخ مرور به بخش نیا در .(1031 ،و یزدانی

 نرخ ازجمله کلان اقتصاد یرهایّمتغ بر آن یهاکانال و یپول یهااستیس انتقال در خصوص
 .شودیم پرداخته تورم

 باعنوان یا مقاله در (1031) فلاحی و شادمهری احمدی ،سراج محسب یحانیر
 یپول یهااستیس یاثربخش در یمال یبازارها و سساتؤم توسعه نقش یبررس»

 از استفاده با ،«یعیتوز یهاوقفه با خودبازگشت یهامدل قالب در یکاریب دهنده کاهش
 یریثأت یمال یبازارها و سساتؤم توسعه دندهیم نشان 1039-1081 یزمان بازه یهاداده

 کاهش هدف به یابیدست یبرا سود نرخ ابزار از استفاده با یپول استیس یاثربخش بر کاهنده
 تنها ،یپول هیپا از استفاده با یپول استیس یاثربخش بر کاهنده اثر نیا کنیل داشته، یکاریب

 .است دار یمعن یمال مؤسسات توسعه خصوص در
 یبانک نظام ترازنامه یناتراز آثار لیتحل» عنوان با یا مقاله در (108۱) زاده زمان و یبدر

 یناتراز بروز عوامل لیتحل به ،«یناتراز نیا لیتعد یراهکارها و یپول یرهایّمتغ بر
 نیا جینتا. اندپرداخته کلان اقتصاد و یپول یرهایّمتغ بر آن یامدهایپ و یبانک نظام ترازنامه
 یبانک نظام ترازنامه در یناتراز بروز و موهوم های ییدارا انباشت دهدیم نشان مطالعه

 یزآم مخاطره یبانک نظام یبرا تنها نه که است داده شکل را ینگینقد خلق از یناسالم انیجر
 متعاقباً و تورم نرخ کاهش رغم به یبانک سود نرخ یچسبندگ یدیکل عامل بلکه است،
 یخطا حیتصح یالگو کی برآورد چارچوب در جینتا. است شده اقتصاد در رکود دیتشد
 ریمس از متور نرخ ،ینگینقد رشد نرخ کاهش عدم رغم به که است آن از یحاک یبردار
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 یتوجه قابل کاهش با ،یبانک نظام های ییدارا تیفیک کاهش از ثرمتأ ینگینقد تیفیک کاهش
 .باشد داشته یداریپا ندیفرا تواند ینم طیشرا نیا البته و شده مواجه

 های¬کانال و پولی های¬شوک» ای باعنوان مقاله در (108۱)، ایروانی و احمدی یراع
 و مسکن قیمت ارز، نرخ کانال بر تأکید با: ایران اقتصاد در پولی های¬سیاست دهنده انتقال

 یبررس به 1081-1038 های سال یط رانیا اداقتص یفصل یها داده از استفاده با، «اعتبارات
. اند پرداخته دیتول بر یپول استیس دهنده انتقال یها کانال از یپول یهاشوک یرتأث نحوه

 یپول یمنف و مثبت یها شوک ،مارکوف یچرخش مدل از استفاده با منظور نیبد
 شده استخراج یعیتوز یها وقفه با ونیخودرگرس روش از استفاده با جینتا و شده استخراج

 اثرات انتقال در اعتبارات و مسکن، متیق ارز، نرخ لاکان سه دهد یم نشان جینتا. است
 . است پول ییخنثا دهنده نشان امر نیا که است ناتوان بلندمدت در یپول استیس

 یها شوک یرتأث بر یلیتحل» عنوان با یا مقاله در (1080)، ابراهیمی و احمدیان نیپرو
 یعموم تعادل روش از استفاده با رانیا اقتصاد در تورم و دیتول بر یبانک نظام یا ترازنامه

 نشان 1033-1081 یزمان بازه در رانیا اقتصاد یهاداده براساس ،«ینزیوکین یتصادف یایپو
 شوک از شیب تورم و دیتول بر معوق مطالبات رهیذخ شوک یمنف اثرات که دهند یم

 نیب از یکمتر زمان مدت در آن آثار اما است یبانک شبکه ینگینقد شوک و سپرده برداشت
 در و است کمتر گرید یها شوک همه از ینگینقد شوک یمنف اثر نیهمچن. رود یم

 لیم داریپا تعادل تیوضع به عیسر تورم و دیتول یرهایّمتغ و رفته نیب از کوتاه زمان مدت
 دهدیم کاهش سپرده خروج مقابل در را بانک مقاومت زین بانک ینگینقد کاهش. کنند یم
 شیافزا آن، جهینت در و معوق مطالبات شیافزا. کند یم عیتسر را بانک یورشکستگ و

 دیتول بخش در آن یریکارگ به از ممانعت و منابع شدن بلوکه باعث معوق مطالبات رهیذخ
 .کند یم فیتضع را یاقتصاد رشد و شود یم

 کانال از یپول استیس ریثأت بر ینگرش» عنوان با ای مقاله در (1081) یلیجل و ییرضا
 به یافته یمتعم یگشتاورها روش از یریگ بهره با ،«رانیا اقتصاد در یبانک نظام اعتبارات

 بر شان نقش و کشور یتخصص و یتجار یها بانک یرهایمتغ و ها شاخص ینتر مهم یبررس
 یبانک نظام در بانک یده اعتبار کانال دهد یم نشان جینتا. اند پرداخته یبانک بخش عملکرد

 انتقال سازوکار ،ینگینقد و اندازه مانند ها بانک های یژگیو یبرخ گرفتن در نظر با رانیا
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 قیطر از یپول استیس یاثرگذار از یفیضع شواهد هرچند ؛کند یم فراهم را یپول استیس
 .شود یم مشاهده یبانک سود نرخ

 اثربخشى ارزیابى»باعنوان  ایمقاله در (1081) یمهربان نژاد یعل و یجانیمک
 به، «ایران اقتصاد در ها¬آن نسبى اهمیت تحلیل و تورم و تولید بر پولى انتقال هاى¬کانال
 تورم، و یاقعو دیتول رشد نرخ بر یپول انتقال یاصل کانال چهار یاثرگذار قدرت یبررس

 یها داده از استفاده با یبانک یده وام کانال و ییدارا متیق ارز، نرخ ،سود نرخ کانال یعنی
 کانال چهار هر رانیا اقتصاد در دهد یم نشان جینتا. اند پرداخته 109۱-1038 دوره یفصل

 یگرد عبارت به و دارد را تورم و دیتول رشد نرخ بر یپول قداماتا انتقال قدرت ،یموردبررس
 تورم نرخ بر یپول استیس ارز، نرخ کانال قیطر از نیهمچن. شودیم لحاظ فعال یهاکانال

 .دارد را یاثرگذار نیشتریب
 نگاهی: بانکداران به اعتماد»ای با عنوان  در مقاله( م0311) 1پیدرو و مدالونی سیکارلی،

 و ییاروپا کشور دوازده یفصل یها داده از استفاده با، «پولی سیاست اعتباری کانال به جدید
 از یاقتصاد رشد بر یپول یها شوک یرتأث یرسرب بهمیلادی  0338-0330 دوره یط کایآمر

 در یبانک یده وام کانال که دهد یم نشان جینتا. اند پرداخته ترازنامه و یاعتبار کانال
 .کند یم عمل ترازنامه کانال از تر یقو یاقتصاد رشد بر یاثرگذار

 ایآ: وروی منطقه در یبانک وام و یپول استیس» عنوان با یامقاله در (م0310) 0کرانیر
 ایآ که است سؤال نیا به پاسخ دنبال به ،«دارد وجود سود نرخ کانال ای سهام بازار کانال
 نیا براساس ر؟یخ ای دارند یاثرگذار یهامیمکانس سود نرخ کانال ای سهام بازار کانال

 یاجرا به ازین یاقتصاد ثبات هدف به یابیدست منظور به یمرکز بانک پژوهش
 تیتثب سهام یهامتیق  ها،استیس نیا یاجرا یدرپ تا دارد مناسب یپول یها استیس

 د.گرد
: چین در پولی سیاست واقعی اثرات»ای با عنوان  در مقاله (م0339) 3ویل و نسونیکید

 در یپول استیس و اقتصاد نیب تعامل بر ینهاد راتییتغ آثار یبررس به، «تجربی تحلیل یک
 ینهاد راتییتغ دهندیم نشان یبردار حیخودتوض مدل کی از استفاده با و اندپرداخته نیچ

                                                                                                                                                                                                                           
1. Ciccarelli, Maddaloni & Peydro 

2. Krainer 

3. Dickinson & Liu 



 2041سال  - یرانا ياسلام یبانکدار يمل یشهما یناولاول:  نامه یژهو                             72

 یرو یاندهیفزا ریتأث و گذاشته اثر اقتصاد بر یپول استیس یاثرگذار بر یمال بخش در
 .است داشته ستاده

 

 ینظر يمبان. 1

 ابزارها بر یمبتن یپول استیس انتقال سازوکارهای لیتحل بر دال مطالعه نیا هدف به توجه با
 استیس انتقال یهاکانال سازوکار نییتبو  یبخش به معرف نیدر ا ،مختلف یهااستیس و

 یپول استیس کی به اقتصاد واکنش یچگونگ ،یپول انتقال سازوکار. شودیم پرداخته یپول
 یپول استیس که است یسازوکار انتقال، سازوکار از منظور یعبارت به. کندیم فیتوص را
 اهداف تحقق باعث و گذاشته اثر یقیحق بخش یرهایمتغ بر رها،یمتغ یبرخ در رییتغ راه از
 منجر دیتول و تورم تیریمد به و شروع یپول استیس از سازوکار نیا. شود یپول استیس
 بر یپول استیس یاثرگذار یسازوکارها درباره یگوناگون یهادگاهید و هامکتب. شودیم

 خود، نگرش و مفروضات به توجه با دارند یسع هرکدام که دارد وجود یقیحق بخش
 مکاتب نیا .کنند یمعرف را اقتصاد یقیحق بخش بر یپول استیس یاثرگذار یهاکانال
 کیهر در اند؛کرده یمعرف اقتصاد به یپول یهاشوک اثرات انتقال یبرا یمختلف یهاکانال

 منظور به راستا نیا در. است شده دیتأک یپول انتقال سازوکار از یبخش بر هاکانال نیا از
 یابیارز تا است لازم برسند، خود یاقتصاد کلان اهداف به یپول گذاراناستیس نکهیا

 بر علاوه یپول انتقال سازوکار مطالعه رایز باشند، داشته یپول انتقال سازوکار از یقیدق
 خصوص در یدیمف اطلاعات یحاو تواندیم مختلف، یهاکانال اثرات کیتفک و ییشناسا
با  .باشد اتخاذشده یپول استیس اثرات دنیرس اوج به زمان و پول انتقال در کانال هر سهم

از  ،داز تولی تکنترل تورم و حمای باهدفهای پولی است، سیهای موجوددگاهتوجه به دی
اجرایی  ارز نرخ و اعتبارات ،(ثروت) هاییدارا متیق، بانکی سودکانال نرخ چهار  قطری
 گذاری سرمایهها از چهارکانال مذکور بر سطح تقاضای کل )مصرف، استیس نای شوند.می

 .دهندیم رییتغ را دیتول و تورم ها، آن موجب به( اثر گذاشته و صادراتو خالص 

 تیعنا با سپس و شودیم پرداخته هاکانال نیا از کی هر مختصر حیتوض به ادامه در
 یکنون طیشرا و ینظر یمبان هاکانال نیا ییکارا بر یبانک شبکه یناتراز اثر یبالا احتمال به

 .شودیم نییتب کشور یبانک شبکه یناتراز انواع
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 تورم ریّمتغ بري پول استهای سی کانال رثی(: تأ2)نمودار 

 های تحقیق منبع: یافته
 

 يپول استیس انتقال یهاکانال .1-2

 یاقتصاد کلان یرهایّمتغ تیریمد منظور به یپول استیس انتقال متعارف یهاکانال ینتر مهم
 :از عبارتند تورم ازجمله
 ؛سود نرخ میمستق کانال .1
 ؛)ثروت( هاییدارا متیق کانال .0
 ؛یاعتبار کانال .0
 .ارز نرخ کانال .0

 

 .شود یم پرداخته تورم ریّمتغ تیریمد در هاکانال نیا از کیهر ینظر یمبان حیتوض به ادامه در
 

 سود نرخ کانال. 1-2-2

و فارغ از بازدهی  زا برونیک عامل  عنوان بهبانکی در شرایطی که  سود نرخ کانال اثر
 هزینه حقیقی، سود نرخ کاهش که ینحو بهگذار تعیین شود؛ برای سرمایه گذاری یهسرما

 تقاضای ،یجهدرنت. شودمی گذاریسرمایه مخارج افزایش موجب و داده کاهش را سرمایه
 افزایش موجب رتپایین حقیقی سود هاینرخ. یابدمی افزایش نیز( محصول) ستانده و کل
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 موجودی و مصرفی بادوام مخارج داخلی، خانوارهای گذاریسرمایه ،تجاری ثابت سرمایه
 .شودمی کل یتقاضا شیافزا به منجر راتییتغ نیا مجموع و شده سرمایه

 

 (: کانال نرخ سود1نمودار )
 (1011 ،یآباد شاه وی دیام): منبع

 

. داشت خواهد یپ در را هامتیق یعموم سطح شیافزا ز،ین کل یتقاضا شیافزا
 هامتیق یعموم سطح کاهش در روند نیهم مشابه و عکس یاثر هم سود نرخ شیافزا
  .دارد

 

 (ثروت) هایيدارا متیق کانال. 1-2-1

 خود مخارج کاهش به اقدام یاقتصاد کنشگران ،پول عرضه کاهش با ونیپول دگاهید در
 ورود کاهش با است مخارج کاهش یاثرگذار یهاکانال از یکی یمال یبازارها. کنندیم

 سطح کاهش موجب امر این و یابدمی کاهش ها دارایی تقاضای بازار، این به نقدینگی
. یابد می کاهش تورم نرخ آن تبع به و شده ای سرمایه کالاهای برای اقتصاد کل تقاضای

 سبب یانقباض یپول یهااستیس واسطه به سود نرخ شیافزا هانینزیک نظر براساس نیهمچن
 به منجر طیشرا نیا جهیدرنت و شود یم هاییدارا ریسا به نسبت قرضه اوراق شتریب تیجذاب

 که تیواقع نیا با دگاهید نیا بیترک (.Mishkin, 1995) .شودیم هاییدارا متیق کاهش
 یگذارهیسرما مخارج قیطر نیا از و انجامد یم نیتوب q زانیم کاهش به سهام نییپا متیق

 تواند یم یطیشرا در کانال نیا که است یضرور نکته نیا ذکر. کندیم دایپ کاهش هم
 داشته رشد یآمادگ مختلف یبازارها و ابعاد در یموردبررس اقتصاد که باشد داشته اعتبار
 یکشور در اما. شد خواهد مواجه مشکل با اتفاق نیا یپول استیس یهمراه عدم با و باشد

 را واقع طیشرا تواندینم یلیتحل نیچن است مواجه پول عرضه مازاد با که رانیا همچون
 و پردازد یم یکیزیف هیسرما راتییتغ به تنها شده  یمعرف کانال ن،یهمچن. دهد حیتوض
 .(1033 ،یآباد شاه و یدیام) گیرد یم دهیناد را هیسرما وجوه ریسا در یگذارهیسرما

 

 یاعتبار کانال. 1-2-7

 عرضه بر اثرگذاری طریق از بلکه وام تقاضای بر اثرگذاری طریق از تنها نه پولی سیاست
 شامل مجزا کانال دو به توانمی را اعتباری کانال. دهد نشان را خود انتقال اثر نیز هاوام
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 ,Mukherjee & Bhattacharya) کرد تقسیم ایترازنامه کانال و هابانک یده وام کانال

 در دولت یدیصلاحد یهااستیس اعمال با تواندیم کانال نیا ضعف و قدرت(. 2011
 ای نامتقارن اطلاعات وجود همانند) یخصوص یبازارها در نقص وجود قیطر از ای بازارها
 دنبال به را یمال یبازارها در ییناکارا بروز و شود رییتغ دستخوش( بازار میتقس مسئله
 (.Bernanke & Gertler, 1995) باشد داشته

 واسطه به سود نرخ یرو یپول استیس میمستق اثرات ،یاعتبار کانال یتئور براساس
 یمال ینتأم پاداش ای نهیهز. ابدییم گسترش یرونیب یمال ینتأم پاداش در زا درون راتییتغ
 ینتأم فرصت نهیهز و بنگاه خارج منابع از هیسرما وجوه ینتأم نهیهز نیب زیتما یرونیب

 (Boivin, Kiley & Mishkin, 2010) است بنگاه یداخل منابع محل از هیسرما
 صورت ینبد یبانک یده وام کانال سازوکار قیطر از یپول استیس یاثرگذار ندیفرآ

 هابانک و ابدییم شیافزا یبانک یهاسپرده ،یانبساط یپول یهااستیس اتخاذ با که است
 یجهدرنت که کنندیم رشیپذ را اعتبار افتیدر انیمتقاض یهاطرح و هاپروژه از یادیز تعداد

 یاقتصاد رشد در رییتغ باعث و ابدییم شیافزا یمصرف احتمالاً و یگذارهیسرما مخارج آن
 (.Mishkin, 1995) شودیم هامتیق یعموم سطح و

 وام رندهیگ یهابنگاه یمال سلامت و یده وام قرارداد انیم ارتباط بر ،یاترازنامه کانال
 نیا و یابد یم کاهش سود نرخ یانبساط یپول استیس اعمال با یعبارت به. کندیم دیتأک

 قیطر از هم و یافته یشافزا یمال نهیهز کاهش با ینقد اناتیجر هم تا شودیم باعث رخداد
 بنگاه ثروت خالص ارزش شیافزا موجب سهام و مسکن لیقب از هاییدارا متیق شیافزا

 هاییدارا ارزش و ینقد انیجر شیافزا لیدل به هابنگاه ترازنامه توازن شدن بهتر با. شودیم
 جامعه، در یدهوام مقدار رونیازا و شودیم ینیکژگز و یکژمنش اثرات کاهش موجب

 Gerali, Neri, Sessa) ابدییم شیافزا کل ستاده آن تبع به و یگذارهیسرما مخارج یده وام

& Signoretti, 2010.) 
 

  ارز نرخ کانال. 1-2-0

 رییتغ به منجر یجار حساب و هیسرما حساب انیجر بر یاثرگذار قیطر از کانال نیا
 .کندیم فایا یمهم نقش سود نرخ همچنان سازوکار نیا در. شودیم تورم و دیتول یرهایّمتغ
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 موجر   ،سرود  نرر   شیافزا یضانقبا یپول استیس که است صورت بدین یاثرگذار ندیفرآ

 شیافرزا  با و شده یخارج یهاسپرده به نسبت یداخل یگذارسپرده بازده و تیجذاب شیافزا

 و گرردد یمر  تیر تقو یداخلر  پرو   ارزش درنتیجره  و کراهش  ارز نرر   یداخل یپول یتقاضا

 نرر   و هددا کراهش  را کر   یتقاضرا  درنهایرت  و دهیر گرد صادرات خالص کاهش موج 

 .ابدییم کاهش نیز تورم
 

 
 
 
 
 

 ارز(: کانال نرخ 7نمودار )

 های تحقیق یافته :منبع
 

 و هیاول مواد متیق گرید یسو از و ها بانک یده وام قدرت سو یک از ارز نرخ راتییتغ
 در. است اقتصاد در دیتول و تورم رییتغ ها، نیا هردو جهینت. دهد یم رییتغ را یا واسطه

 اثرات یبرا یتریقو سازوکار تواندمی ارز نرخ کانال پذیر،انعطاف ارز نرخ با کشورهایی
 .باشد یپول استیس
 

 يپول استیس یابزارها .1-1

 و است یپول یهااستیس یاجرا در یمرکز بانک یینها و هدف ابزار سود نرخ شد انیب
 یپول استیس یهاابزار که همان دارد وجود یانیم ابزار یسر کی نرخاین  رییتغ منظور به

 در رییتغ دنبال به یپول استیس یهاابزار از استفاده با یپول گذاراستیس واقع در. هستند
 نحوه براساس. است تورم کنترل یعنی خود موردنظر هدف به یابیدست و سود نرخ

 رمتعارفیغ و متعارف یهاابزار دسته دو به را یپول استیس یهاابزار توانیم ی،اثرگذار
 .کرد بندی یمتقس

 خود کنندگی تنظیم قدرت از مستقیماً تواند می مرکزی بانک پولی، سیاست اجرای در
 عنوان به پول بازار شرایط روی بر اثرگذاری از غیرمستقیم طور به یا نموده استفاده

( مرکزی بانک نزد های سپرده و جریان در مسکوک و اسکناس) پرقدرت پول انتشاردهنده
 ابزارهای که است یکتفک قابل پولی سیاست ابزار نوع دو اساس همین بر. نماید استفاده

یس
ت

اس
 

 یپول
ض

قبا
ان

ی
 

 شیافزا

 سود نرخ

 شیافزا
 پول یتقاضا

 یداخل یداخل

 نر  کاهش

 ارز

 خالص کاهش
 صادرات

 کاهش
 و کل یتقاضا

 تورم
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 نامیده پولی سیاست( بازار شرایط بر یمبتن) غیرمستقیم و( بازار شرایط بر اتکا عدم) مستقیم
 بانک) است ذیل شرح به مذکور تفکیک مبنای بر ایران در پولی سیاست ابزارهای. شوند می

 .(1031اسلامی ایران،  جمهوری مرکزی
و هدف  نتایج ،یمتعارف بانک مرکز یپول یهااستیس که یرعادیغ طیشرا در

 خواهند یپولمتعارف ریغ یهااستیس دنبال به یمرکز یهارا حاصل نکنند بانک موردنظر
 :کننداستفاده می یرمتعارفغ یهااستیس از حالت دو در یمرکز یهابانک معمولاً. رفت
 کاهش امکان که ،باشد نییپا یلیخ ای کند لیم صفر به یاستیس سود نرخ که یهنگام اول

 انتقال سازوکار اما باشد صفر یبالا سود نرخ که یهنگام دوم ؛باشد نداشته وجود آن مجدد
ها و ابزار (0)در نمودار  (.1081 ،یلیرجلی)م باشد شده اختلال دچار یپول استیس

 های پولی قابل مشاهده است.های اثرگذاری سیاست کانال
 

 
 يپولی ها استیسی اثرگذاری ها کانال و ابزارها (:0) نمودار

 های تحقیق یافته :منبع
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  يبانک نظام یناتراز .1-7

 مفهوم به یبانک ترازنامه یناتراز مفهوم کرد انیب توانیم یبانک یناتراز مفهوم انیب در
. هستند تراز شهیهم ها بانک ترازنامه یحسابدار نظر ازنقطه رایز ،ستین آن یحسابدار

 مفهوم نه دارد اشاره آن یمال و یاقتصاد مفهوم به ها بانک یناتراز مفهوم نیبنابرا
و همچنین  نباشد مطلوب ها بانک یها ییدارا تیفیک چنانچه مثال عنوان به. یحسابدار
 یبرا ها آن از نتوان ازین طیشرا در که یا گونه به- باشند داشته ینییپا ینقدشوندگ سرعت

 کی نیبنابرا. شد خواهد مواجه یناتراز مشکل با بانک ،-کرد استفاده نقد یازهاین ینتأم
 ینگینقد ینتأم یبرا یمنطق نهیهز و سهولت با و یکاف وجوه چنانچه یمال موسسه ای بانک

 یبحران تیوضع از نشانه و علامت نینخست باشد، نداشته خود بلندمدت و مدت کوتاه  ،یآن
 (.1031 ،یگلمراد) است یمال موسسه ای بانک آن یناتراز

 در هاسپرده پرداخت از بانک یناتوان) ینگینقد یناتراز به تنها یبانک شبکه در یناتراز
 شبکه یبده و ییدارا نیب بزرگ شکاف جادیا بلکه ،ستین محدود( گذارانسپرده هجوم اثر

 یتلق یناتراز زین نشده مواجه گذارانسپرده هجوم با بانک که یطیشرا در یحت یبانک
 سه از یا ترازنامه یناتراز ترقیدق طور به. است معروف یا ترازنامه یناتراز به که شود یم

  :شودیم حاصل انیجر
 ؛نقد وجوه انیجر یناتراز •
 ؛(سود) نهیهز و درآمد یناتراز •
 .بانک یبده و ییدارا یناتراز •

 

 و ییدارا یناتراز است، تیاهم حائز ما یبرا و ردیگیم قرار لیتحل و توجه مورد آنچه
 گریکدی بر ذکرشده یهایناتراز که است یضرور نکته نیا به توجه اگرچه. است یبده

 ریسا به توجه نیبنابرا گردد یگرید منجر به تواندیم یکی یریگ شکل و هستند اثرگذار
 یناتراز. است برخوردار یاژهیو تیاهم از نقد وجوه انیجر یناتراز یژهو به ها یناتراز

 1اش یقیحق یهاییدارا از بانک یهایبده یفزون لیدل به تواندیم هم بانک ییدارا و یبده

                                                                                                                                                                                                                           
های منجمد و موهوم و مطالبات هایی هست که حجم داراییدارایی ،های حقیقیمنظور از دارایی. 1

تر مولد جریان نقد باشند. در شرایط ناترازی نباشد و به عبارت دقیقها الوصول و امهال شده شامل آن مشکوک

 ها بیشتر خواهد بود.ها از داراییهای ذکر شده، مقدار عددی بدهیو در صورت کسر داریی
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 باشد بانک سهام صاحبان حقوق قسمت در هیسرما بودن یمنف لیدل به تواندیم هم و باشد
  .شودیم یهاییدارا به نسبت بانک یهایبده شدن رتشیب باعث که

 و کرده تنزل شیهایبده از کمتر بههای آن ییدارا ارزش که یبانک یگرد عبارت به
 شده یبده و ییدارا یرازتان دچار ندارد، را انیز از حجم نیا جذب ییتوانا نیز او هیسرما
 کاهش ای هاوام نکول دلیل به) هاییدارا ارزش کاهش اثر در اندتویم یناتراز نیا. است

 دلیل به ای (هاییدارا قیمت حباب ترکیدن اثر در مثلاً بانک یهایگذارهیسرما ارزش یدفع
 ضابطه یب پول خلق دلیل به) هاییدارا رشد به نسبت هایبده رشد سرعت گرفتن یپیش

 است نیا آن و دارد وجود یپیچیدگ کی یبده و ییدارا یزناترا مورد در. دهد رخ( بانک
 یهاضعف شامل شتریب که یرونیب و یدرون ینظارت یهاضعف وجود لیدل به که

 پنهان به قادر هابانک ،یکاف تیشفاف عدم لیدل به و است یمرکز بانک نظارت و یحسابرس
 نیا ینتر شده شناخته. هستند یموهوم یهاییدارا ساختن قیطر از خود یناتراز کردن
 عدم صورت در که معنا نیا به. است وصول یرقابلغ ای یغیرجار مطالبات امهال ها،روش

 عنوان به را آن و کرده امهال را یو یبده تواندیم بانک ،یمشتر کی توسط وام بازپرداخت
 یمشتر که یدرحال کند، ثبت خود ترازنامه ییدارا سمت در( بیشتر مبلغ با) دیجد وام

 نیز، گرید مرسوم روش. است نداشته نیز را کمتر اولیه مبلغ بازپرداخت امکان مذکور،
 یهاپژوهش مرکز) است بانک یهایگذارهیسرما و ثابت یهاییدارا یگذار ارزشبیش

 .(1033،جمهوری اسلامی ایران مجلس
 

 يبررس و لیتحل .7

 آن انتقال یهاکانال و سود نرخ ابزار بر تمرکز با یپول یهااستیس ییکارا اثر بخش نیا در
؛ بر این اساس نخست به شوندیم یبررس کشور یبانک شبکه در یناتراز وجود طیشرا در

ناترازی نظام بانکی کشور به لحاظ  یریگ شکلشود که دلایل پاسخ داده می سؤالاین 
 یناتراز یرتأثسپس چگونگی اخلال مبانی بانکداری اسلامی چیست؟  بر یمبتنعملیاتی و 

 تبیینتورم  تیریمد بر سود نرخ یاستیس ابزار انتقال کانال تیفیک و نحوهبر  یبانک شبکه
  شود.می
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 کشور از منظر عملیاتي و الزامات بانکداری اسلامي ي بانک نظام یناتراز .7-2

 و یموهوم یهاییدارا شیافزابه دلیل  گذشته یهاسال در رانیا یبانک نظام ترازنامه
 منجر آن راست سمت در یموهوم یدرآمدها شیافزا و یرجاریغ مطالبات شیافزا منجمد،

وب رچدر چا نمودار ذیل بیانگر عوامل ایجاد ناترازی. است شده یناتراز دیتشدبروز و  به
 ؛ است از منظر عملیاتی ترازنامه شبکه بانکی

 

 
 2عوامل ناترازی در ترازنامه شبکه بانکي(: 7)نمودار 

 های تحقیق : یافتهمنبع
 

 کمبود معضل با رانیا یبانک نظام دهدیم نشان که دارد وجود یشواهد نیهمچن
 مطالبات ملاحظه قابل انباشت ،ها ییدارا انجماد لیدل به نخست،. است مواجه ینگینقد

 انیجر بازده کم های گذاری یهسرما و دولت نشده بازپرداخت های یبده ،یرجاریغ
 بانک به یبانک یهاگروه همه یبده نکه،یا دوم. است نموده مختل را ها بانک ییدرآمدزا

                                                                                                                                                                                                                           
های اساس آن موقعیت گزارش داراییکنونی شبکه بانکی کشور است و بر بیانگر چارچوب ترازنامه( 1)نمودار  .1

لزامات بر ا همه ابعاد این ترازنامه مبتنی اما لزوماً ،منجمد در ترازنامه نظام بانکی مشخص شده استموهومی و 

اساس مبانی بانکداری بدون گذاری مشتریان برهای سرمایهطور مثال سپرده چراکه به ،بانکداری اسلامی نیست

ها ها در سرفصل بدهیرازنامه بانکربا در زمره وجوه وکالتی است و ماهیت بدهی ندارد اما این وجوه در ت

 شود.ذکر می
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 00 مهیجر نرخ نییتع حتی و داشته یریگ چشم شیافزا ریاخ یها سال یط ،یمرکز
، سالارکیا و زاده یمدن) است نشده یمرکز بانک از هابانک برداشت اضافه نیز مانع یدرصد

 ها،ییدارا بازار رکود و یبانک شبکه در ینگینقد کمبود طیشرا در. (108۱،محمودزاده
 اندداده دست از یادیز حد تا را یواقع متیق به خود یهاییدارا نقدکردن ییتوانا هابانک
 شکل سپرده جذب یبرا هابانک انیم یمنف رقابت کی طیشرا نیا لیدل به جهینت و در

 یبانک نظام از یمال ینتأم نهیهز و سود یهانرخ یررسمیغ شیافزا به منجر امر نیا و گرفته 
 ینگینقد خلق ناسالم انیجر جادیا موجب یبانک نظام یناتراز وجود نیهمچن. است شده

 انبساط که دارد دلالت یندیفرا به ینگینقد سالم انیجر. است شده کشور اقتصاد در
 و نقد یهاییدارا) سالم یهاییدارا انبساط با همراه ترازنامه چپ سمت در هایبده
 خلق ناسالم انیجر شاهد رانیا در اما ؛باشد موهوم ریغ و( نقد انیجر مولد های ییدارا
 شیافزا با ،ترازنامه چپ سمت در یبانک یهایبده شیافزا رایز میهست ینگینقد
 ستندین دارا را نقد مولد انیجر جادیا ییتوانا که ییهاییدارا و منجمد و موهوم یها ییدارا
 از هابانک یهایبده گرفتن یشیپ موجب امر نیا که است همراه ترازنامه راست سمت در

 ینگینقد کمبود موجب تواندیم نیهمچن و شودیم یناتراز دیتشد و هاآن یهاییدارا
 به دو هر ،پول محو و خلق ،ینگینقد خلق سالم انیجر در یگرد عبارت به .گردد هابانک

 پول محو ،ینگینقد ناسالم انیجر در اما هستند نقد انیجر مولد ها،ییدارا و ندیآیم وجود
 در. ستندین نقد انیجر مولد که ابندییم شیافزا ییهاییدارا و است کند ای و ردیگینم شکل

 .شودیم انجام یکند به پول محو ،رانیا اقتصاد
دلایل ایجاد ناترازی نظام  ینتر مهمبا توجه به شرایط کنونی عملیات نظام بانکی، 

 بانکداری اسلامی به شرح ذیل است: بانکی به لحاظ مبانی
موظف به  گذاران سپردهنظام بانکی در نقش وکیل  ،ربا از منظر مبانی بانکداری بدون .1

اقتصادی و  افزوده رزشاهای واجد های تجهیز شده در عرصه فعالیتتخصیص سپرده
. حال چنانچه استها در انتهای دوره به ایشان اعطاء سود واقعی از محل این فعالیت
توجه به تحقق سود واقعی، نرخی بالا و به دور  سیستم بانکی در یک رقابت مخرب بی

گذاران پرداخت کند، پایه پولی را از کانال افزایش  های بخش تولید به سپرده از واقعیت
ها به بانک مرکزی تحت عنوان اضافه برداشت افزایش خواهد داد. هی بانکبد
ها در  پذیری بانک رعایت قواعد بانکداری اسلامی در خصوص وکالت جهت ینازا
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گذاری و پرداخت سود سپرده متناسب با سود قطعیِ برآمده از  های سرمایه سپرده
ی را از افتادن در مسیر تواند نظام بانک سمت تخصیص در بخش واقعی اقتصاد، می

آن اقتصاد را از افتادن در گرداب تورم مصون بدارد.  تبع بهخلق نامتناسب نقدینگی و 
اساس مبانی و الزامات بانکداری اسلامی مبنای تعامل میان بانک، اگر بر رو ینازا

اساس مشارکت در سود و زیان واقعی انجام و مشتریان تسهیلاتی بر گذاران سپرده
کار  یدرست بهنقدینگی در عملیات بانکی  ها وامر آن صورت چرخه خلق پذیرد د

 نموده و شاهد خلق بدون پشتوانه نقدینگی در اقتصاد نخواهیم بود.

است؛  شده  یینتعهای مصرف له دوم انحراف تسهیلات بانکی نسبت به محلأمس .0
شده، باعث  یگذار هدفاستفاده از فاکتورهای صوری و انحراف منابع از مقاصد 

شود جریان مدیریت تقاضا و رشد اقتصادی دستخوش تغییر شود. همین امر منجر  می
های موهومی نظامی بانکی و شناسایی سودهای تعهدی به افزایش مطالبات و دارایی

شود. اما دقت و مراقبت و متعاقباً تشدید ناترازی نظام بانکی می وصول یرقابلغمرکب 
، موجب «العقود تابعه للقصود»قاعده  بر یمبتنری اسلامی در اجرای قواعد بانکدا

در محور پایه قرارداد هزینه شود و از حجم انحراف  صرفاًشود منابع تسهیلاتی  می
 منابع کاسته شود.

که بدهکار بانکی  یدرزمان هم آنالتزام  مشکل دیگر اخذ جریمه دیرکرد در قالب وجه .0
ن اخذ جریمه بر روی جریمه توسط بانک . همچنیاستدر شرایط اعسار قرار دارد 

های به وقوع ربای جاهلی منجر گردد؛ همگی منجر به افزایش دارایی که ینحو به
شود. اما با رعایت قواعد بانکداری اسلامی و تفکیک بین بدهکارِ موهومی بانکی می

مند به  دهی ضابطه ، مهلت«کننده استفاده توانا اما سوء»با بدهکارِ « معسر و ناتوان»
بدهکار معسر و ناتوان و در طرف مقابل، تعزیر و تنبیه بدهکار توانمند ولی ممتنع در 

سود و  اسب، تفکیک بین مفهوم ربا، بهره،بازپرداخت، اخذ وثائق و تضامین متن
بخشی کسب درآمد از ثمره فعالیت اقتصادی و نه از کنز پول، به کاهش این  ارتباط

 ید.تبعات اقتصادی خواهد انجام

دیگر فقدان شفافیت در عملیات نظام بانکی است. بسیاری از مطالعات حاکی از  مسأله .0
ها و مشکلات اقتصادی امروز کشور، برآمده از  آن است که بخش بزرگی از چالش

تواند ایجادکننده  فقدان شفافیت و سلامت نظام پولی و بانکی است که حتی می
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زین بانکداری اسلامی، پایبندی به بیان های بزرگ مالی باشد. براساس موا بحران
اطلاعات صوری و مبهم، کسب درآمد از  ارائهحقیقت در گزارشگری مالی و پرهیز از 

قاعده منع اکل مال  بر یمبتنبخش واقعی اقتصاد و منطبق با مفاد توافقات و قراردادها 
قاعده منع  بر یمبتنباطل، کاهش سهم اطلاعات نامتقارن با ابزارهای مدیریت ریسک   به

اساس قاعده منع قمار، شدت ریسکی بر های متهورانه و به گذاری غرر، پرهیز از سرمایه
اساس قاعده لزوم وفای به عهد همگی بر مابین یفپرهیز از نقض تعهد و توافقات 

 مؤثروظایف یک بانک اسلامی است و در صورت تحقق این موارد و نظارت  ازجمله
کمیته تطبیق با رویکرد انطباق عملیات بانک با موازین شرعی  ازجملهنهادهای بیرونی 

شود و زمینه برای های بانک میمنجر به ایجاد شفافیت در ترازنامه و دارایی
 رود. های بانکی با الزام به رعایت قواعد مذکور از بین میو تشدید ناترازی یریگ شکل

 

صورت رعایت قواعد و موازین  توان نتیجه گرفت که دربا عنایت به مطالب فوق می
بر کاهش ناترازی و ایجاد شفافیت بیشتر در وضعیت  حوزه بانکداری اسلامی علاوه

های ترازنامه نظام بانکی، جریان خلق و محو نقدینگی ناشی از عملکرد سیستم  دارایی
 شود و لذا خلق نقدینگی بدون پشتوانه ناشی ازمتوازن و واقعی محقق می صورت بهبانکی 

 رسد.های ناتراز به حداقل خود میعملکرد بانک
 

 يبانک ستمیس یناتراز طیشرا در تورم تیریمد بر سود نرخ ياستیس ابزار یيکارا يبررس .7-1

 و ها بانک که یطیشرا در و یاقتصاد رونق دیتشد طیشرا در شد انیب که طور همان
 ؛باشند برخوردار ترازنامه سلامت از و کنند تیتبع ینظارت مقررات از یاعتبار سساتؤم

 مصرف،) اقتصاد کل یتقاضا کاهش قیطر از یپول گذاراستیس توسط سود نرخ شیافزا
 نرخ شیافزا که صورت ینبد ،شودیم تورم کاهش موجب (دولت مخارج و یگذارهیسرما
 درخواست کاهش موجب و داده شیافزا را لاتیتسه و یریگ وام نهیهز طرف یکاز سود
تولید منجر به افزایش قیمت  شده تمامبردن هزینه و نیز به دلیل بالا شودیم لاتیتسه

 لیتما تواندیم دیگر طرف از شود ولات و بروز تورم ناشی از افزایش هزینه میومحص
 یتقاضا کاهش و ینگینقد رشد کاهش موجب و دهد کاهش را ییدارا دیخر به هابانک
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 سطح یجهدرنت و 1گردد یگذارهیسرما و یمصرف مخارج زانیم لیتعد قیطر از اقتصاد کل
 .ابدییم کاهش تورم و هامتیق یعموم

 نرخ شیافزا ایآ یبانک نظام یناتراز طیشرا در که است نیا پژوهش قیدق سؤال اما
  شود؟یم تورم نرخ کاهش موجب همچنان سود

 یجهدرنت و مخارج فرصت نهیهز شیافزامنجر به  سودافزایش نرخ  مدت کوتاهدر 
 .شودها میشده و این امر منجر به تعدیل سطح عمومی قیمت پول گردش رعتکاهش س
ناشی از افزایش نرخ  یجادشدهابا هدایت نقدینگی  توأماجرای این سیاست  که یدرصورت

 یریتأخآثار ناشی از این افزایش نقدینگی و اثرات  باشدهای مولد به سمت بخش سود
 جادیا بر سود نرخ کاهش ریتأثشود. لازم به ذکر است تورم نیز در بلندمدت مدیریت می

 در صفر به کینزد سود یهانرخ نمونه عنوان به. است دیترد محلنیز  یاقتصاد رونق
 اقتصاد عملکرد در داریمعن بهبود موجب یرکود دیشد یهادوره یط شرفتهیپ یهاکشور
 تورم کاهش بر سود نرخ شیافزا یانقباض سیاست مؤثر اثر یطیشرادر  اما .است نشده

رود می انتظار و استشرایط این ناترازی شبکه بانکی یکی از  است. بحث و یدموردترد
کاهش  یتوجه قابل حد تا را تورم نرخ کاهش بر سود نرخ شیافزا اثر یبانک نظام یناتراز
تشدید میزان ناترازی  دور باطل یریگ شکل واسطه به سودافزایش نرخ  با چراکه ،دهد

ها، منجر معیوب بودن چرخه خلق و محو نقدینگی در این بانک یلبه دلهای ناسالم بانک
های ناسالم در بانکشود. می افزایش نرخ تورم در اقتصاد بدون پشتوانه و ینگینقدخلق  به

 سمت در یرجاریغ مطالبات یبالا انباشت نیهمچن و منجمد و موهوم یهاییدارا انباشت
 جادیا موجب ترازنامه، پچ سمت در 2هاسپرده شیافزا با همراهها آن ترازنامه راست

 کی یریگ شکل موجب ینگینقد ناسالم انیجر نیا. شودیم ینگینقد خلق ناسالم انیجر
را  هابانک رقابت ،یخروج انیجر نیا فشار که دهیگرد هابانک در یخروج نقد انیجر

                                                                                                                                                                                                                           
ها بر تجهیزات و ساختمان گذاری بنگاهمنجر به کاهش سرمایه سوددر مقدمه پژوهش بیان شد که افزایش نرخ  .1

 شود. جمله کالاهای بادوام میها روی اقلام مصرفی ازو همچنین کاهش مخارج خانوار

است که به  ییهاباپشتوانه، سپرده یهامنظور از سپردهپشتوانه دانست.  های بیتوان سپردهها را میاین سپرده .0

 ییهاسپرده پشتوانه،یب یهااست و منظور از سپرده شده در سمت راست ترازنامه خلق یواقع یهاییدارا یازا

 موهوم در طرف راست ترازنامه خلق شده است یهاییدارای بلکه به ازا یواقع یهاییدارا یاست که نه به ازا

 .(108۱ زاده،)بدری و زمان
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شایان . کندیم ادیز را سود نرخافزایش  لیتما و کرده ادیز هاسپرده جذب و حفظ برای
 در .شود یناتراز دیتشد بموج تواندیم یطیشرا نیچن در سود نرخ شیافزا ذکر است

 ییهاکانال از تواندیم ،یانقباض یپول استیس قیطر از سود نرخ شیافزا اثر یطیشرا نیچن
 نیا بر انتظار ،سود نرخ شیافزا صورت در .گردد یناتراز دیتشد و تورم شیافزا موجب

 ابدی شیافزا یلاتیتسه یدرآمدها ،شده  ارائه لاتیتسه از یافتیدر سود شیافزا با که است
 نرخ در شیافزا نیا یطرف از اما ،شود منبسط ترازنامه راست سمت در بانک یهاییدارا و

 هاآن لیتما و داده شیافزا را هابنگاه یبرا یمال ینتأم و یریگوام نهیهز ،لاتیتسه سود
 کلان اقتصاد سطح در کل عرضه کاهش باعث تواندیم و دهد کاهش را یریگوام یبرا

 کاهش کلان اقتصاد سطح در یگذارهیسرما و مصرف ،سود نرخ شیافزا با یطرف از. شود
 در دیتول کل، یتقاضا و عرضه در کاهش نیا و ابدییم کاهش زین کل یتقاضا و ابندییم

. شودیم آن دیتشد ای و رکود جادیا باعث تواندیم و دهدیم کاهش را کلان اقتصاد سطح
 شدن نکول و لاتیتسه بازپرداخت در یرندگانگ وام یناتوان احتمال طیشرا نیا به توجه با

 به گرید طرف از و شودیم آن شدن کند ای پول محو عدم موجب و رودیم بالا لاتیتسه
 رقم یشتریب شدت با ینگینقد خلق ،افراد یهاسپرده به بالاتر سود نرخ پرداخت لیدل
 سمت در یتعهد یدرآمدها و یموهوم یهاییدارا یریگ شکل با نیهمچن و خورد یم

 بر علاوه ترازنامه چپ سمت در ینقد تعهدات و یبده گرید طرف از و ترازنامه راست
 ستمیس توسط اقتصاد در ینگینقد ها وام جادیا انیجر هابانک یناتراز تیوضع دیتشد
 به ازین یرجاریغ مطالبات شیافزا با است ذکر به لازم. شودیم اختلال دچار یبانک
 رد،ینگ صورت یریگرهیخذ که یدرصورت د،یآیم وجود به مطالبات نیا از یریگ رهیذخ

 یموهوم یهاییدارا خلق منجر به و هستند یموهوم یهاسود شده ییشناسا یسودها
 مطالبات نیا از اگر و ندارند را نقد مولد انیجر جادیا یتوانا هاییدارا نیا که شوند یم
 انقباض منجر به و شده ییشناسا انیز یبانک ترازنامه در شود، انجام ریگرهیذخ یرجاریغ

 ،یبانک شبکه در یناتراز وجود طیشرا در سود نرخ شیافزا با نیبنابرا .گرددیم هاییدارا
 .شد لیتبد کیفیت یب و یموهوم یهاییدارا به ای منقبض بلکه نشد منبسط هاییدارا تنها نه

 از هاسپرده بیترک ،سود نرخ رییتغ با ،هایبده یعنی بانک ترازنامه گرید طرف در
 .شودیم لیمتما بلندمدت یهاسپرده یژهو به و یداریردیغ یهاسپرده به یدارید یهاسپرده

 یهاسپرده شیافزا .دارد گذارانسپرده یبرا یشتریب یدیعا بلندمدت یهاسپرده رایز
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، شودمی بانک یهانهیهز شیافزا موجب سود نرخ بودنبالاتر هب توجه با بانک بلندمدت
 پرداخت به متعهد بانکدر بانکداری کنونی که برخلاف مبانی قانون بانکداری بدون ربا چرا
ترتیب  بدین و شودیم انجام پول خلق پرداختاین  با و است گذارانسپرده سپرده به سود
 شود.می منبسط یبانک ترازنامه چپ سمت در هابانک یبده

 با رودیم انتظار ،یقبل بند دو در مذکور انیجر به توجه با سود نرخ شیافزا با نیبنابرا
 راست سمت در هاییدارا پول، محو عدم و لاتیتسه نکول احتمال شیافزا به عنایت

 جادیا ییتوانا که یموهوم ییدارا و کیفیت یب یهاییدارا به لیتبد ای) منقبض ترازنامه
 انیجر کی و شوند منسبط ترازنامه چپ در سمت هاییدارا و (شوند ندارند، را نقد انیجر

 ینگینقد کمبود با را هابانک ینگینقد ناسالم انیجر نیا .ردیبگ شکل ینگینقد ناسالم
 .کندیم یمرکز بانک از برداشت اضافه به مجبور را هاآن و کرده مواجه

 و پول محو عدم و ینگینقد ناسالم انیجر قیطر از یکی آمده، وجود به انیجر دو لذا
 و پول خلق شیافزا موجب یمرکز بانک از هابانک برداشت اضافه قیطر از یگرید

 حیتوض انیجر اثرات که ردیگ قرار موردتوجه دیبا موضوع نیا البته .شودیم تورم شیافزا
 از مندبهره یاقتصاد عاملان نوع ،یاقتصاد رکود و رونق طیشرا به توجه با شده داده
 ای دیتشد تواندیم عاملان نیا سود نرخ به تیحساس به توجه با نیهمچن و لاتیتسه
در  سودافزایش نرخ  یجهدرنتبیانگر جریان خلق و محو پول  (3)نمودار  .شود فیتضع

  فرایند عملیات بانکی است.
 
 
 

 
 

 سودافزایش نرخ  درنتیجهجریان خلق و محو نقدینگي در فرآیند عملیات بانکي  (:7)نمودار 

 (1011، درودیان)منبع: 
 

اثر افزایشی و  ،از چند کانال سودافزایش نرخ مشهود است ( 3)که از نمودار  طور همان
 ؛گذارد یمکاهشی بر خلق پول 

 هاپرداختی به سپردهافزایش بهره -          گذاری جدیددهی و سرمایهکاهش تسهیلات - 
 افزایش نکو  تسهیلات  -                                                                                 

 درآمدزایی -                                                افزایش بهره دریافتی -
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o  :و افزایش نکول  ها سپردهناشی از افزایش نرخ سود اثر افزایشی خلق پول
 ؛کژگزینی و کژمنشی های یسکرتسهیلات به دلیل تشدید 

o به اعطاء تسهیلات به دلیل  ها بانکناشی از کاهش تمایل کاهشی خلق پول:  اثر
دریافتی از  سودمذکور و افزایش  های یسکر بر یمبتن شده یلتعدکاهش بازدهی 

 ..تسهیلات

 

بر نقدینگی، به سمت  سودافزایش نرخ ناشی از  یراتتأثسالم برآیند  یها بانکدر 
ینگی، بر نقد سودناتراز اثر برآیند ناشی از افزایش نرخ  یها بانکاما در  کاهش آن است.

میزان نکول تسهیلات قدیم و  طرف یکاز ها بانککه در این به سمت افزایش آن است. چرا
های قبلی  سپرده وفرع اصلبازپرداخت  باهدف ها سپردهجدید و نیز میزان سود پرداختی به 

دریافتی از بابت تسهیلات کم و تمایل به افزایش  سودزیاد و از طرف دیگر میزان 
چه بانک ناترازتر باشد کژمنشی و کژگزینی زیاد است و هر تسهیلات پر ریسک از منظر

 نکته کی انیبالبته . شود یمبیشتر  سوداین اثر تشدید خلق نقدینگی ناشی از افزایش نرخ 
 از مخارج، فرصت نهیهز در شیافزا و مدتبلند یهاسپرده شیافزا که است توجه قابل
 و است داریناپا اثر نیا اما ،گردد تورم کاهش موجب تواندیم پول گردش کاهش قیطر
 ،یدارید یهاسپرده به بلندمدت سپرده از پول انتقال با و اندازدیم ریتأخ به را یتورم آثار

 .شودیم انینما یتورم آثار و یافته یشافزا پول گردش
 یخوب به پول محو و شوندینم نکول شده  داده لاتیتسه که ایپو اقتصاد کی در
 با ،ینگینقد سالم انیجر یریگ شکل با و بوده یفیتباک بانک یهاییدارا رد،یپذیم صورت

 در پیشتر بیان شدهمانطور که . داشت میخواه را تورم نرخ کاهش انتظار سود نرخ شیافزا
 .ردیگیم انجام یکند سرعت با پول محو رانیا اقتصاد

 لاتیتسه و منابع از که یاقتصاد عاملان عمده رانیا کشور در که است نیا گرید نکته
 امر نیا و دارند سود نرخ راتییتغ به نسبت ینییپا کشش ای تیحساس برند،یم بهره بانک
 یاقتصاد عاملان نیا از دسته کی. دهدیم کاهش را تورم نرخ بر سود نرخ یریاثرپذ
 بازپرداخت ستین قرار یضمن طور به و رندیگ یم لاتیتسه هستند که یاشخاص و ها بنگاه
 افراد از دسته نیا لاتیتسه .است جنس نیهم از هم یفیتکل لاتیتسه از یبخش که کنند

 هم شده ییشناسا یهاسود و شده امهال قیطر از یرجاریغ مطالبات شیافزا موجب
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 نمونه .ردیگیم شکل شد داده حیتوض که یانیجر همانند یانیجر و بود خواهد یموهوم
 یها بانک ،سود نرخ به تیحساس فاقد و یبانک منابع از مند بهره یاقتصاد عاملان از یگرید

 از میرمستقیغ طور به چه و میمستق طور به چه هابانک نیا. هستند یکژمنش و یناتراز دچار
 سکیپرر یها ییدارا در توانند یم مرتبط اشخاص قیطر از ای خود های یرمجموعهز قیطر

 نرخ شیافزا با دارند زهیانگ حال یندرع و کنند یگذار هیسرما( بازارها یباز سفته در ازجمله)
 ترازنامه در سکیر پر ییدارا اگر. کنند جذب خود یسو به ها بانک هیبق از را سپرده سود،

 مشکل دچار گذار سپرده به سود پرداخت تعهد یفایا در که باشد داشته بالا یبازده ها آن
 سپرده سود تعهد یفایا یبرا قبول قابل یبازده فاقد ها آن سکیپرر ییدارا اگر اما. شوند ینم

 سبب ها آن ترازنامه در یسم و یموهوم ییدارا شدن داریپد و دیتشد ها آن یناتراز باشد،
 .کنند دایپ ازین یمرکز بانک از برداشت اضافه ای ها بانک ریسا از منابع جذب به شود یم
 

 شنهادیپ و بندی جمع

 نرخ ازجمله کلان اقتصاد یرهایّمتغ بر اثرگذار یپول سازوکارهای نخست پژوهش نیا در
 و یاعتبار کانال ها،ییدارا ریسا متیق کانال ،سود نرخ میمستق چهارکانال قالب در تورم
 یهااستیس یاجرا یاصل گریباز و نهاد نکهیا به تیعنا با و شد داده حیتوض ارز نرخ کانال

بر عملکرد مطلوب این  یتوجه قابل یرتأثشرایط ناترازی آن  و طبعاً است یبانک نظام یپول
گذارد نخست دلایل ایجاد ناترازی بانکی به لحاظ عملیاتی و از منظر الزامات ها میسیاست

 وجود طیشرا درپاسخ داده شد که  سؤالو قواعد بانکداری اسلامی تبیین شد و سپس این 
 تورم ریّمتغ تیریمد در لازم ییکارا از آیا سیاست پولی ابزار نرخ سود یبانک شبکه یناتراز

 در اخلال به منجر یسازوکار چه اساس بر یبانک یناتراز اصولاً و است برخوردار
 شود؟یم تورم تیریمد در سود نرخ یاستیس ابزار یکارآمد
 نوع به توجه با و شد نییتب یبانک ستمیس یناتراز انواع و ینظر مفهوم ادامه در

 بر سود نرخ ابزار یپول استیس ییکارا بر یناتراز نیا اثر کشور یبانک نظام یترازنا
 در یناتراز وجود طیشرا در ؛شد گرفته جهینت یتدرنها و لیتحل و یبررس تورم تیریمد

اما  مدت کوتاهدر  تورم نرخ مثبت بر تعدیل یرتأث باوجود سود نرخ شیافزا با یبانک شبکه
 برخلافنرخ تورم های ناسالم، وضعیت ناترازی بانک اصلاح عدمدر صورت بلندمدت  در

 یمصرف و هابنگاه یاهیسرما مخارج کاهش یجهدرنت کل یتقاضا کاهش قیطر از انتظار
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 و احام چرخه بودن وبیمع و هابانک یناتراز طیشرا لیدل به بلکه نشده کنترل خانوارها
 ینگینقد حجم، باعث افزایش منابع صیتخص و زیتجه یاعتبار اتیعمل در ینگینقد خلق

 هابانک یناتراز دیتشد لیدل به باطل ورد نیا و شودیم دیتشد تورم لذا و شده اقتصاد در
 نرخ شیافزا دیتشد به منجر ینگینقد جذب یبرا ناتراز یهابانک مخرب رقابت شیافزا و

 اقتصاد در بالاتر تورم منجر به یتدرنها و هابانک برداشت اضافه شیافزا نیهمچن و سود
 .  شد خواهد
 سودخاص کانال نرخ  طور بههای پولی و افزایش اثربخشی سیاست منظور به رو ینازا

تورم، انجام  یژهو بهرهای کلان اقتصادی و بهبود متغیّ منظور بهدر شرایط ناترازی نظام بانکی 
رفع  منظور بهو بلندمدت  مدت کوتاهدر  و رعایت موازین بانکداری اسلامی اقدامات اساسی

 ناترازی شبکه بانکی از اهمیت زیادی برخوردار است. 
منظر بانکداری اسلامی رعایت موازینی همچون مشارکت واقعی بانک و گیرندگان  از

های در سود و زیان موضوع استفاده از تسهیلات اعطایی و نیز بررسی دقیق طرحتسهیلات 
محل مصرف تسهیلات از منظر رعایت قواعدی همچون فقدان غرر و قمار و نیز نظارت 

 اعدی همچون العقود تابعه للقصودالزامات قو بر یمبتنمستمر بر نحوه استفاده از تسهیلات 
کاهش حداکثری ناترازی واقعی ترازنامه شبکه  کننده ینتضمیا لزوم ایفای به تعهد و غیره 

 . استبانکی 
های ، مولدسازی داراییاین ناترازی کاهشدیگر اقدامات پیشنهادی برای  ازجمله

های منجمد و افزایش سرعت شدن داراییتواند موجب نقد این راهکار می .منجمد است
گردش پول شود؛ افزایش سرعت گردش پول هم موجب افزایش بازدهی و افزایش قدرت 

اهمیت است  حائزگردد. البته توجه به این نکته های حقیقی منجمد مینقدشوندگی دارایی
هم متواند موجب تشدید تورم شود. از دیگر اقدامات که افزایش سرعت پول خود می

 امهال از زیپره ها،بانک ترازنامه در تیشفافبه  توان یمکاهش ناترازی شبکه بانکی  منظور به
که مطرح شد  طور همانی باشد. رجاریغ مطالبات یبرا یواقع یریگ رهیذخ و مطالبات

در شبکه بانکی موهومی هستند؛ برای مقابله با  شده ییشناساها و سودهای بخشی از دارایی
گیری  های موهومی در جهت کاهش ناترازی بانکی نیاز به ذخیرهها و سودشناسایی دارایی

التزام بر روی مطالبات  ها و همچنین توقف شناسایی سود و وجهمناسب از این دارایی
 غیرجاری و جلوگیری از امهال این مطالبات است. 
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ها، ساماندهی بدهی و دارایی در راستایی بانک ستمیس بر نظارتنظام  ارساخت اصلاح
تواند از ها میاصلاح ساختار حسابداری و حسابرسی و اصلاح ساختار سهامداری بانک

 سایر اقدامات جهت کاهش ناترازی سیستم بانکی باشد.
 و سپرده جذب بر یجد تیمحدودلازم است  ،همچنین در جهت کاهش ناترازی

 یندهایفرا و یاعتبار بهداشت سطح و شود اعمال ناتراز یهابانک توسط لاتیتسه طاءاع
 شده پرداخت لاتیتسه سود و اصل بازگشت از خاطر نانیاطم جادیا منظور به یاعتبارسنج

 .ابدی ارتقاء
 

 ملاحظات حقوقي

 پیروی از اصول حقوقي -

 است.تمامی اصول اخلاق در پژوهش در این مقاله رعایت شده 
 تعارض منافع -

 این مقاله تعارض منافع ندارد. بنابر اظهار نویسندگان،

بررسی »با عنوان محمد شیریجیان دکتری رساله این مقاله مستخرج از  ،نویسنده مسئولبنابر اظهار 
اد و دکتر ژن به راهنمایی دکتر منیژه هادی« های پولی در شرایط ناترازی شبکه بانکی کارایی سیاست

کشیده در دانشکده مدیریت و حسابداری دانشگاه آزاد  محمدرضا فرزین و مشاوره دکتر مرجان دامن
 اسلامی واحد تهران مرکز است.
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