
 هاي تعيين نرخ سود بانكي در اقتصاد ايرانچالش

و پژوهش هاي بازرگاني دكتر احمد تشكيني،  عضو هيات علمي موسسه مطالعات

 آرمان

» متغيرهاي كلان نهايي«در هر اقتصادي نقش كليدي در دستيابي به اهداف» متغيرهاي كلان مياني«

مي. كنندايفا مي ناز جمله متغيرهاي مياني و از جمله توان به و نرخ سود بانكي قدينگي، نرخ ارز

و اشتغال اشاره كردمتغيرهاي نهايي مي از ويژگيهاي بارز متغيرهاي. توان به رشد اقتصادي، تورم

بهمياني مي و كنترل آنها و همچنين ضرورت مديريت منظور توان به اهميت شيوه تعيين آنها

15عنوان مثال تعيين هدف فرضيبه. اشاره داشت دستيابي به اهداف تعيين شده متغيرهاي نهايي

و رشد درصدي براي نرخ سود در راستاي دستيابي به اهداف بالاتري همچون تحريك سرمايه گذاري

در. پذيرداقتصادي صورت مي براساس آنچه عنوان شد نوشتار حاضر با تمركز بر نرخ سود بانكي

و اهميت بازارهاي مالي. اساسي استاقتصاد ايران بدنبال پاسخگويي به چند سوال  اول آنكه نقش

چيست؟ دوم آنكه شيوه تعيين نرخ سود براساس اسناد بالادستي در اقتصاد ايران كدام است؟ سوم 

و معايبي دارد؟ چهارم آنكه آيا شيوه  آنكه شيوه تعيين نرخ سود در اقتصاد ايران چه محاسن

 تري قابل پيشنهاد است؟جايگزين مناسب

پ و در حال اسخ به سوال اول بايد اشاره داشت كه تجربه دههدر هاي اخير كشورهاي توسعه يافته

و پويا نقش اساسي در تجهيز پس اندازها،  توسعه حاكي از آن است كه بازارهاي مالي متشكل، كارآمد

و سرمايه افزايش نرخ پس از گذاري، افزايش مشاركت بخش خصوصي، حذف رانت انداز هاي ناشي

و سرانجام انگيزش رشدد و بسط محيط رقابتي و فساد اداري، افزايش شفافيت يوان سالاري زايد

يا 1990از دهه. اند اقتصادي داشته و درحال توسعه، اصلاح در بسياري از كشورهاي توسعه يافته

و تر كردن روابط بين بخشمبتني بر مستحكم) هاي بانكي يا نظام(هاي مالي تجديد ساختار نظام مالي

عبارت ديگر بخش مالي هرچه بيشتر بايد در خدمت بخشبه. بخش واقعي اقتصاد صورت گرفته است

در. واقعي اقتصاد قرار گيرد از آن زمان تدوين برنامه اصلاح يا تجديد ساختار نظام مالي يا بانكي

.هاي بسياري كشورهاي جهان قرار گرفته است دستوركار دولت

و اعتبار موظف قانون برنامه پنجساله پنجم،)92(م با استناد به ماده در پاسخ به سوال دو شوراي پول

و هاي يكساله حداقل الحساب سپرده نرخ سود عليبه تعيين  به ميزان ميانگين نرخ تورم سال قبل



و سود متناسب با نرخ سود سپردهنيز نرخ سود تسهيلات شده است، بيني سال مورد عمل پيش ها

ميار بانكها تعيمورد انتظ اين شيوه ). تعيين نرخ سود با ميزان تورم سالانه مرتبط شده است(شود ين

اعتبارات سود،جهت حفظ قدرت خريدتعيين نرخ سود مبتني بر نظريه فيشر است كه براساس آن 

كه. حداقل بايستي به اندازه نرخ تورم باشد و اسمي سود تورم وجود نداشته باشد نرخ تحت حالتي

.شدندخواه واقعي برابر

در پاسخ به سوال سوم بايد اشاره كرد كه شيوه تعيين نرخ سود براساس سازوكار پيشنهاد شده در

و محاسن فراواني از جمله ايجاد(قانون برنامه پنجساله پنجم92ماده  اگرچه داراي منطق اقتصادي

و فراهم كرد و افزايش قدرت جذب منابع در نظام بانكي و مديريت منابع به جذابيت ن زمينه هدايت

ميسمت فعاليت بيداراي نقيصه) باشد اماهاي مولد و نوسان بالاي نرخ سود بدليل بي اي بنام ثباتي

در. ثباتي نرخ تورم در اقتصاد ايران است اين بدان مفهوم است كه بدليل نوسان بالاي نرخ تورم

و به شاهد. سود تسهيلات از ثبات برخوردار نخواهد بود تبع آن نرخاقتصاد ايران، نرخ سود سپرده

و انحراف 21.5و 12.4، 10.8، 25.4، 18.4، 11.9هاي تورم اين مدعا نيز تجربه نرخ درصدي با ميانگين

به بيان ساده بدليل نوسان بالاي. در اقتصاد ايران است 1385-90درصدي طي دوره6و 16.5معيار 

بينرخ تورم در اقتصاد ايران،  و نوسان بالايي خواهد بودنرخ سود نيز داراي از. ثباتي بديهي است

و توليد را بر پايهسرمايه زمينهدر خود هايگيريتصميم آنجا كه فعالان اقتصادي اطلاعاتي گذاري

ميپايه كهريزي درمي فراهم آنان قيمت براي سيستم كنند - پيشو اطمينان غيرقابل صورت كند،

 مساله كارآمدي اين. يافت خواهد كاهش شده ياد هايگيريآن كيفيت تصميمدنبيني ناپذيرش

و كاهش مخاطرهبارا توليديو گذاريهاي سرمايهپروژه ملي را منجر درآمدو توليد مواجه كرده

.شودمي

توان پيشنهاد كرد كه بجاي متصل كردن تعيين نرخ سود به نرخ تورم در پاسخ به سوال چهارم مي

يا پايدار تورم است تورم پايه جزء ماندگار. مدنظر قرار گيرد) Core Inflation(نه، نرخ تورم پايه سالا

عبارت ديگر تورم پايه نمايانگر فشارهايبه(ز آن زدوده شده استاو يا نوسانات موقتي جزء گذرا كه 

) كردن جزء ناپايدار تورمبدليل خارج(تورم پايه ). دهدتورمي اساسي حاكم بر هر اقتصاد را نشان مي

و روند آن تنها بدليل تغيير بنيان هاي اقتصادي دستخوش نوسان از ثبات بالايي برخوردار است



مي. خواهد شد - براين اساس تورم پايه بدليل ثبات نسبي آن شاخص مناسبي براي تعيين نرخ سود

.باشد

بدليل(يين نرخ سود به نرخ تورم در پايان نگارنده تاكيد دارد كه عليرغم توجيه متصل كردن تع

اي در اقتصاد ايران بدليل نوسانات بالاي نرخ اما استفاده از چنين شيوه) داشتن مباني نظري منطقي

ميتورم منجر به بي ريزي بلندمدت بديهي است اين امر امكان برنامه. شودثباتي در نرخ سود سالانه

و توليد را دچار اختلال براي سرمايه مي. خواهد كردگذاري توان تعيين نرخ سود براي رفع اين مشكل

شدرا به نرخ تورم پايه متصل كرد كه بدليل روند باثباتش منجر به بي . ثباتي در نرخ سود نخواهد

سال نيز وجود4الي2هاي فرضي همچنين امكان بازبيني دوباره در نرخ سود براساس آن طي دوره

.خواهد داشت


