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)نقد و  رانیا یبدون ربا یسود در بانکدار نهینرخ به
 1نرخ سود( نییتع هایهینظر یبررس

 یحسن آقا نظر

 پژوهشگاه حوزه و دانشگاه استاد

hnazari@rihu.ac.ir 

 حسین کفشگر جلودار

 مسئول( سندهینوپژوهشگاه حوزه و دانشگاه ) یدوره دکتر یدانشجو

hkj6066@gmail.com 

 چکیده

تعيين نرخ بهينه سود بانكي در اقتصاد كشور، موضـوع مهمي اسـت كـه بـه دليـ  
تعدد متغيرهاي اقتصادي، سياسي، پولي و مـالي، تـاكنون انديشـمندان كشـور در ايـن 

با توجه بـه  يو پژوهشگران اقتصاد اسلام شمنداناندي. اندزمينه به اجماع كلي نرسيده
روش  يشـرع هايجنبـه تيرعا نيو همچن يقتصادا ،يحقوق هايمتفاوت بودن جنبه

را  يمختلفـ هايهيبا اقتصاد متعارف، نظر يسود از نگاه اقتصاد اسلام نهينرخ به نييتع
الگوهـا و نظريـات بيـان شـده ضـمن  شـكار سـايتن اهميـت و  نياعلام نمودند. ا

نيز دلالت دارد كـه بدون ربا، به اين نكته  يحساسـيت تعيـين نـرخ سود در نظام بانك
 رانيـا يچارچوب منسجم و نظريه جامعي براي تعيـين نـرخ سـود در جامعـه اسـلام

نرخ سود  نييتع يبرا زين يمشخص ياتيعمل يالگو نكهيبـه وجود نيامده است؛ ضمن ا
 هـايوملاک ارهـايشـده اسـت مع يسـع قيتحق ني. در اشوديمشاهده نم اتيدر نظر
 نيـسـود را مشـخو و بـا اسـتفاده از ا نـهيهنـرخ ب نييتع يو اقتصاد يحقوق ،يفقه

 يمعرفـ نيگزيراهكار جا تيو در نها ردينظرات صورت گ يابيو ارز يها، بررسملاک
شـده عمومـاً جـام  و  انيب اتياز  ن است كه اولاً راهكارها و نظر يحاك جيگردد. نتا

                                                           
اي اقتصادي نرخ سود عقود مبادله -هي. اين مقاله از رساله دكتري  قاي حسين كفشگر جلودار با عنوان بررسي فق1

 در بانكداري بدون ربا و ارائه مدل عملياتي نرخ سود بهينه استخراج شده است.
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 ودنـرخ سـ اًيـندارنـد؛ اان يحـداكرر يسـازگار ياسـلام هايو با ملاک ستنديكام  ن
نرخ سـود در  نييتع يبرا يمناسب اريروش بس توانديم لوريمند با الهام از رابطه تقاعده

 تيـدر  ن رعا يو شـرع يو حقوق يفقه يهاملاک ةگردد كه هم يمعرف رانياقتصاد ا
  .بريوردار باشد تيشده از جامع انيب هايروش هيشده است ونسبت به بق

 بتنـايا شرعي، احكام به تقيّد كاركردي، تحلي  قوانين، حقوق، نهاد :واژگان کلیدی
 .ايلاق بر
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  مقدمه

 ياقتصـاد كـلان در اقتصـاد هـر كشـور يرهـايمتغ نترييديـاز كل يكي ينرخ سود بانك

 يمال ـ يو پول يطرفه با بخش واقعتنگاتنگ و دو يارتباط ي. نرخ سود بانكشوديمحسوب م

در نرخ سود، به سرعت بر سـطو  مختلـا اقتصـاد  يرييسو هر تغ کياقتصاد قرار دارد. از 

تورم  ،يو رشد اقتصاد ينايالو مل ديتول د،يتول هاينهيو هز گذاريهسرماي انداز،اعم از پس

در  هـابانک و هاترازنامه بنگاه لات،يمقدار تسه ،يو اشتغال در سطح كلان؛ مقدار سپرده بانك

تحـولات  گـريد ي. از سـوگـذارديم ريتأا ،يرماليو غ يمال هايييبازار دارا زيسطح يرد و ن

از نرخ بهره بـه  ني. علاوه بر اگذارنديسود اار م هاينرخ نيياقتصاد در سطو  مختلا بر تع

اقتصـاد ماننـد نـرخ تـورم و نـرخ رشـد  ياصـل هايبخش گريد گرميو تنط گرتيعنوان هدا

. دامنـه ردگيـيرد استفاده قرار مشان مو گذاريبه مقدار هدف دنيو ... در جهت رس ياقتصاد

 يهركشـور ينرخ سود در عملكرد اقتصاد رييتغ يدينقش كل انگريب هاياارگذار نيگسترده ا

 است. 

و  يعلم يمطر  است و با بررس زين رانيا ينرخ سود در كشور اسلام ياارگذار نيا قطعاً

بـر  ريـمتغ نيـا يرگـذاريدرجه تاا زانيم نيو همچن ريمتغ نيو نقش ا تياهم توانيم يتجرب

 اتيـ ن در قـانون عمل نيـينرخ سود و نحـوه تع ن،يعلاوه بر ا نمود.  ياقتصاد كشور را تحل

 ياسـلام ياگرچـه اـاهراً بـا مبـان ،يديصـلاحد يصـورت نـرخ دسـتور بهبدون ربا  يبانك

 نيـدارد؛ اما ا يبعد از انقلاب هم همخوان يو اقتصاد ياسيس طيبا شرا يدارد و حت يسازگار

 هـاينموده و هم در بر ورده شـدن ضـرورت جاديرا ا هاييگاههم در مقام عم  لغزش وهيش

لازم را كسب نكرده اسـت و هـم در  هايتيفقمو ينرخ سود دستور نييديالت دولت در تع

 شـهيمورد توجه نبـوده و هم يرگذامختلا نرخ هايمدل و هاالگو ،يمختلا اقتصاد طيشرا

مسلط بوده است و هم نقـش  منديقاعده كرديبر رو گذارينرخدر  يشانديمصلحت استيس

در اقتصـاد  كـه يهدف مغفول مانده اسـت. در صـورت يرهايمتغ ينرخ سود برا گريتيهدا

 اسـتيس کياغلب به عنوان  ران،يبهره و معادل  ن نرخ سود در ا گذاريجهان، نرخ يامروز

وصـول بـه رشـد  يبرا ي ن مقامات پول يط گذاراستيكه س ردگييمورد استفاده قرار م يپول

. كننـديكنترل و مهـار اسـتفاده مـ ،يكاريو كاهش ب هامتيق يو ابات نسب يداريپا ،ياقتصاد
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از  يحـال، درجـات نيو در ع كنديم يرويپ گذاريقاعده مشخو در نرخ کيكه از  ياستيس

 . باشديرا دارا م يرپذيانعطاف

ز نرخ بودن استفاده ا يطرف و ربو کينرخ سود از  نييموضوع تع تيبا توجه به اهم لذا

سـود  نرخ نييتع يبرا شمندانيباعث شده است كه اند گريبهره در اقتصاد متعارف از طرف د

صـاد گـاه اقتاز ن نـهيمفهـوم به ني. علاوه بر اندينما انيب يمختلف هايهينظر يدر اقتصاد اسلام

 يسـلامكـه اولاً در اقتصـاد اد بـود؛ چرامتفـاوت يواهـ يمتعارف از جهات قتصادبا ا ياسلام

روش  ياصـل هايتيو اولو اتياز ضرور ي ن با فقه اسلام قيو تطب يشرع هايجنبه تيرعا

هوم مف ،يوقاز نگاه حق اًياان شود؛يگرفته م دهينرخ سود است كه در اقتصاد متعارف ناد نييتع

تفـاوت گـاه اقتصـاد متعـارف مبـا ن يو شمول  ن، در نگاه اسلام التمانند عد ارهايمع يبري

م و اسـلا وارد اسـت يدر تار و پود اقتصاد اسلام يايلاق هايجنبه تييواهد بود و االراً رعا

ر گرفتـه امر كمتر مورد توجه قرا نيموضوع دارد كه در اقتصاد متعارف ا نيبه ا يتوجه ياص

 است.

 نـهينـرخ به هـايشـايو و هاشده است ابتدا ملاک يسع قيتحق نياساس در ا نيهم بر

و  هـادگاهيـد ةو در ادامـه همـ رديـقـرار گ يو مـورد بررسـ ييشناسـا يسود از نگاه اسـلام

و  -يقحقـو -يفقه هايو ملاک ارهاينرخ سود با مع نييتع يارائه شده برا ياسلام هايهينظر

رائـه ا نيگزيراهكار جـا تيو در نها ردگييقرار م يو واكاو يررسشده مورد ب انيب ياقتصاد

 نهيشـيپ انيـاز ب ،نظـرات مـرتبط اسـت ياز موضوع به بررسـ يكه بخش يياز  نجا. گردديم

 .گرددمي نظرموضوع صرف

 ینرخ سود بانک نییتع یفقه هایو ملاک هااری. مع1

 نرخ سود از شبهه ربا اریبودن مع ی. عار1.1

ارف را از متعـ يكـه بانكـدار يامسـلله نيترمهم ،يشايد بتوان گفت كه به لحاظ كاربرد

 د،يـنمايرا مطـر  م ياسلام يبانكدار دهيو ضرورت طر  ا سازديبدون ربا جدا م يبانكدار

 ي)كـه نـوع يمتعارف، بهـره بـانك يكه در اقتصادها يطي. در شراباشديم« حرمت ربا»مقوله 

مقـدس  عتي، شـرنمـوده ريـرا با يـود درگ ياقتصاد يهاتيفعال وپودتار ياص از رباست(

برشـمرده و مرتكـب  رهيـتر با  ن مقابله نموده،  ن را از گناهـان كبچه تمامت هرداسلام با ش
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 وعـده داده اسـت زيـن يويـبلكـه بـه عـذاب دن ،يگناه را نه تنها به عذاب ايرو نيشونده ا

 وري وجـوه هـاي متعـارف، هـم در جمـ كـه بانکنيا هنكت .(133 -132: 1386 ان،ي)موسو

از يـدمات  ياز بخشـ يتقاضيان )تخصـيو( و هـم در بريـ)تجهيز( و هم در ارائه  ن به م

كنند، كه قطعـاً مشـك  )نرخ بهره( استفاده مي ادهياز عقد قرض همراه با ز ان،يبه مشتر يبانك

شـده  نيگزيحـذف و نـرخ سـود جـا رهبدون ربا نرخ به ي. لذا در بانكدارگردديربا ااهر م

و عقـود  يعقـود مشـاركت يبرا شوديم نييتع يكه به صورت دستور ياست. البته نرخ سود

 يهـم بـه صـورت دسـتور ن ،يعقود مشـاركت ينرخ سود برا نييمتفاوت است. تع ايمبادله

شده در عقـود  نييتع شيو از پ يسود قطع افتييلاف شرع است و حرمت در يديصلاحد

 جـهياز نت ديـعقـود با نيـكه سود ا رديگيت ملعقود نش نيو احكام ا تياز ماه زين يتمشارك

صـورت  نيالشركه طرفها، به نسبت سهمنهي ن پس از هز  يو توز ديحاص    يطر  مشاركت

مشخو باشـد و  نيطرف يبرا ياندازست كه چشما صرفاً  ن زين ي. كاركرد سود انتظاررديپذ

و  الحسـابياز وجوه به صورت عل يبخش ،يشدن سود واقع وبر اساس  ن تا قب  از مشخ

( در قالب عقد قرض به شركا ايتصاص داده شود، البتـه يود انتظار)تحت عنوان س يرقطعيغ

 دوره انجام شود.  يدر انتها يسود واقع يبر مبنا يينها هيتسو نكهيمشروط بر ا

نـرخ  توانيو م ميستين يسود انتظار ازمندين ،ايدر عقود مبادله ،ييلاف عقود مشاركت بر

ارائـه  يمختلفـ هـايهينرخ سود چه باشد نظر نييتع اريمع نكهي ن را در ابتدا مشخو نمود؛ ا

مـدنظر  ديبا نجايكه در ا ياما نكته مهم فقه ؛ردگييقرار م يشده است كه در ادامه مورد بررس

از  اينرخ سود عقـود مبادلـه نكهيا اي تسيچ اينرخ سود عقود مبادله نييتع يمبنا رديقرار گ

از  ديمشتق شـده باشـد، شـا يخ بهره بازارعقود از نر نياگر نرخ سود ا رد؟يگيت ملكجا نش

از نـرخ بهـره  ريـغ ياز جهت اقتصاد ينداشته باشد، ول ياشكال شرع يجهت چارچوب فقه

سـود  نيـيتع ني. بنـابراشوديبه كار گرفته نشده و نم نييجهت تع يگريملاک مستق  د چيه

 يحقوق ميت و مفاهدر تصورا ،يو عقود اابت براساس نرخ بهره بازار يبانك يهااابت سپرده

عقود را  نيكه نرخ ا دهدينرخ بهره فرمان م ياز جهت اقتصاد ياز ربا و بهره فاصله دارد، ول

قبـول كنـد كـه  تواندينم ياقتصاددان چيفرض ه نين گردد. در اييتع ديچگونه و چه مقدار با

م است نرخ عقود است، با بازار بهره فاصله دارد. لذا لاز يكه مشتق از بهره بازار ينري نيچن
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 منياقتصـاد باشـد. بـر هـ تيـاز واقع افتهياشتقاق  ،يبر نرخ بهره بازار هيتك يجاهب ايمبادله

براسـاس  يانرخ سـود عقـود مبادلـه نتعيي شود،دنبال  توانيم ياتياساس  نچه در مدل عمل

 . مهم و اارگذار باشد يرهاياقتصاد و متغ تيواقع

 بانکی صوری نبودن معیار نرخ سود. 1.2

و همـه  كننـديم ميتنظـ يمتعارف سازوكار يود را تا حد ممكـن بـر سـود ور هايبانک

 بـر هـابانک يكـه تـداوم و بقـاداشته باشـند؛ چرا يحداكرر يموافند كه سود ور زيشعب ن

. رنـدگييقـرار م يابيـمـورد ارز يسـود ور زانيم نهمي اساس بر و است سود كردن حداكرر

بـر  يبانك اتيبه صحت عمل ديبا ،يبر در نظر گرفتن ملاک سود ورعلاوه  ياسلام هايبانک

نهـا،   يكام  به قراردادها و صـحت شـرع يبنديكه پا يي. از  نجاديتوجه نما زياساس شرع ن

 ،ياز معـاملات بـانك يدر بريـ شوديلذا مشاهده م شود،يم يبعضاً منجر به كاهش سود ور

 نيـياقـدام بـه تع ياگر هم بانک مركـز ساسا ني. بر همشوديسود م يصحت قراردادها فدا

 كننـد؛ياز  ن نمـ تيـمختلـا يـود را ملـزم بـه تبع طيبانكهـا در شـرا ند،نمايينرخ سود م

 يبه نحـو و از انجام  ن داننديسود هم نم يواقع بازدهي به ملزم را يود هاهمانطوركه بانک

ا قرارداده يسازيجنبه شرع طد فقنرخ سو نييتع اريتوجه شود كه مع ديزنند. لذا با يسرباز م

ن   تيـرعا نف  در بانک به قراردادها و يذ هايهمه گروه يبندينكند؛ چرا كه عدم پا دايرا پ

  شود.يو بطلان  ن م شدن قراردادها در عم  يفقط در حد نگارش قراردادها، منجر به صور

سود  نرخ نيينحوه تع به يها از نرخ سود دستوربانک يبندياز مشك  عدم پا يبخش البته

كـه كشـور  يدر زمـان يصوصاً گردد؛يمبر يدر نظام بانك رانگيميتصم يديصلاحد يدستور

نرخ  متفاوت از ينري رنده،يگلاتيگذار و هم تسهها و هم سپردهتورم شده و هم بانکدچار 

 .دكننيشنهاد و اجرا ميرا پ يديسود صلاحد

 ایط تورمیضرورت جبران کاهش ارزش پول در شر. 1.3

تـورم  طيتوجه به شـرا رد،يمورد توجه قرار گ دينرخ سود با نييكه در تع يجمله موارداز

 نجـايكـه در ا فقهي ن در ادامه يواهد  مد؛ اما نكته  حينرخ سود است كه البته توض نييدر تع

از  ن غاف  بود، بحث ضرورت جبران كاهش ارزش پول است كه عمومـاً در معـاملات  دينبا

 نيـاز فقهـا در ا ييصوص اگر چه بريـ نيدهد. در ا يو... رخ م هينس وشفر ايرض مر  ق
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قائ  به جبران كـاهش ارزش پـول  شمنداناندي و فقها اكرر اما دارند نظرمسلله با هم ايتلاف

 انيباشد. )موسو« ضرر تيممنوع»تواند قاعده ي ن م ي( شدند و مبنادي)شد يتورم طيدر شرا

 طينـرخ سـود را متناسـب بـا شـرا ديـامـر، با نيـا ياتيعمل يحال برا( 28: 1396 ،يرميو م

امـر  نيـبازار، ا لئاديا طينرخ سود به بازار واگذار گردد در شرا نييداد. اگر تع رييتغ ياقتصاد

امـر  نيـعمومـاً ا ،گـردديم نييتع يكه نرخ به صورت دستور ياما در صورت شود؛يمحقق م

 گذاريو نرخ گرفتهيقرار م يمنطق ريغ راتييتخوش تغدس گذاراستيس ديمتناسب با صلاحد

 تيمشخو، متناسب با واقع مندينرخ سود بر اساس قاعده نيي. لذا تعشوديانجام نم حيصح

مواقـ  بحـران مـلاک فـوق را  يبـرا ديكشور همراه با درجات متفاوت از صـلاحد ياقتصاد

 يواهد كرد. يعمل

 يم واقعو فاصله نرخ تور يبه تب   ن شكاف تورمو  ابدي شينرخ تورم در جامعه افزا اگر

اسـت كـه نـرخ سـود در جهـت  نيـرود انتظار ا ابدي شيشده افزا گذارياز نرخ تورم هدف

 منـدينـرخ سـود بـر اسـاس قاعـده نيـيكـه تعنيا جهي. نتابدي شيافزا يكاهش شكاف تورم

رخ ن نكهيمگر ا يواهد كرد؛ يكشور ملاک فوق را عمل يصاداقت تيمشخو، متناسب با واقع

صـورت  نيـدر جامعـه حـاكم گـردد. در ا ديتورم شـد ايتورم از حد مشخو بالاتر رود و 

 تر حاكم يواهد بود.مصلحت مهم

 رعایت اخلاق اسلامی در تعیین نرخ سود. 1.4

 انيـرفتارهـا م يتمـام يسـازگار ،ياسـلام يو مـال ياز اصول بنيادين بانكدار گريد يكي

 انيـلازم است مناسبات م گر،ياست. به عبارت د يبا ايلاق اسلام ينكنظام با نفعانيذ يتمام

بـا  يحـداكرر يگردد كـه سـازگار ميتنظ يابه گونه ياسلام يكنشگران حوزه بانكدار يتمام

نظران در مقولـه صاحب انيوجود ايتلافات گوناگون م رغميباشد. عل هداشت 1يايلاق اسلام

 يرا نـوع يايلاقـ يبانكـدار تـوانيدر مجمـوع م سدريبه نظر م ،يايلاق يبانكدار ايتعر

 ي)ماننـد حداكررسـاز يدانست كه علاوه بر داشتن اهداف متعارف نظـام بـانك يبانك تيفعال

 ي(، تلاش دارد تا با احترام به حقـوق  حـاد جامعـه، حفـا ابـات نظـام اجتمـاعيسود بانك

                                                           
 نيمعصوم رهيس ايو  ثياست كه در قر ن، احاد ينيو د يمجموعه دستورات ايلاق ،يمنظور از ايلاق اسلام. 1

به حساب  يها، ايلاقعرف و عق  غالب انسان دگاهياست كه از د ييهاتيكارها و فعال ريسا ايوجود داشته و 

 .(35، ص 1393 ،يسميو م اني)موسو ندي يم
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بـه صـنعت  يعمـوم ننـايسـطح اعتمـاد و اطم يو ارتقـا ستيز طياز مح انتيص ،ياقتصاد

 يافراد جامعه كمک برسـاند. البتـه مسـلم اسـت كـه تمـام يزندگ تيفيبه بهبود ك ،يبانكدار

ها بـا از  ن کيهر  همسائ  توجه دارند؛ بلك نيدرجه به ا کيبه  ،يبا اهداف ايلاق يهابانک

به  ره،يغو عامه مردم و  انيكه در  ن قرار دارند، انتظارات مشتر يياص طيدر نظر گرفتن شرا

 ي، گـزارش( امـا در بانكـدار1390 چ،ي. )قلـديـنماياهـداف توجـه م نيبه ا يمشخص زانيم

و  يكـلان بـانك تيريدرسـت مـد يهـا وهياست كـه بـا انتخـاب شـ نيا نيانتظار ا ياسلام

اهداف محقـق  ريدر كنار سا يبه نظام بانك ناناطمي و اعتماد مند،و قاعده حيصح ياسگذاريس

 نرخ سود است. نيابزارها، هم نياز ا يكيگردد. 

 های حقوقی تعیین نرخ بهینه سودمعیار و ملاک. 2

 شدهمحققنفعان در مقدار سود بری همه ذیعدالت در سهم. 2.1

 نيروابـط و مناسـبات در چـارچوب عادلانـه تـدو ياسلام، لازم است تمام يدر نظام مال

 ر گذاشـتهداشته باشد، كنا يقطع يزگارعدالت ناسا يارهايكه با مع ياگردند و هرگونه رابطه

در  يسـازلابزار و مد يطراح ،يپردازهينظر ،يپردازدهيلازم است در هر نوع ا ن،يشود. بنابرا

 بـا توجـه بـه يبره شـود. عـدالت در سـهمبه مسلله عدالت توجـ ،ياسلام يو مال يبانكدار

ارنـد دمشاركت  يبانك ستميكه در س ياست كه اولاً همه افراد يمعن نيمختلا، به ا ايتعار

عـدالت  اًيشده دارند و اان جادياز سود ا يحق بريوردار رد،يشك  بگ ياقتصاد تيفعال کيتا 

د و سود سهم داده شو ديدر مشاركت تول زانينفعان به اندازه م يذاز  کيبه هر كنديم جابيا

ردايـت پر  ن هستند، كه سزاوا ايبه اندازه نفعانيذ نيب ياقتصاد تيفعال کيشده در  جاديا

 يام بـانكنرخ سود در نظـ نييسود و مقدم بر  ن، نحوه تع  يامر توجه به نحوه توز نيشود. ا

 شود.  تيرعا يحقوق افراد در نظام بانك ات سازديمهمتر م شياز پ شيرا ب

 يضـرور بـريباز هم عدالت در سهم ردگييكه مشاركت شك  نم ايدر عقود مبادله البته

 حقـوق بـه گـذارگردد كه هم سپرده نييتع ايبه گونه دينرخ سود با ايقود مبادلهاست؛ در ع

و هـم  ديـنما افـتيرا در يواسـطه گـر هـاينـهيكارمزد و هز ،بانكي نظام هم و برسد يود

كشـور نـرخ سـود لازم را بپـردازد و هـم دولـت و  ياقتصـاد طيمتناسب با شـرا رپذيسپرده

و هم جامعه و مردم از  ابنديدست  يدستور گذارياز نرخ به اهداف يود يبانك رانگيميتصم

نرخ سـود بـه  نيياست كه تع نيا انگريمطلب ب نيمنتف  گردند. ا گذارياستينوع س نيا  اار
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 هـاي. حـوزهرديـ ن را در نظـر نگ وانـبج ةممكن است همـ يديصلاحد يصورت دستور

و  مـداراناسـتيارد كه عمومـاً سبه دانش و تخصو د ازيبوده و ن دهيچيپ ارياقتصاد كلان بس

 نيـهستند و ا نهيزم نيدر ا يتخصص يهاتيفاقد صلاح يديدر حوزه صلاحد رانگيميتصم

 يسـادگبه هـاو اصـلا   ن حيشـده كـه تصـح ياشتباه اقتصـاد هاييرگيميله سبب تصملمس

 .نخواهد بود ريپذامكان

 عدالت و انصاف در تعیین مقدار نرخ سود .2.2

 نـرخ نييكه در تع كنديم جابي ن گذشت، عدالت ا حيكه توض يعيالت توزعلاوه بر عد

روري بدين منظور رعايت موارد ذي  ضـ شود. تيرعا زين و تعادل نزاانصاف، تو يسود بانك

 رسد:نظر ميبه

ا بـشود كـه متناسـب  نييتع ايست كه نرخ به گونه نينرخ سود ا نييانصاف در تعالا( 

 ايو  يازدهبنرخ به كمتر از نرخ  نييباشد و تع يدر نظام بانك يتصاداق تيفعال يواقع يبازده

را . چستيياص در جامعه، متناسب با انصاف ن تيفعال کياز  تياز  ن در جهت حما شتريب

در  نفعـانياز سهم ذ يبخش قتيشود در حق نيين شده كمتر از واق  تعييكه اگر نرخ سود تع

مگـر  در تناقض اسـت؛ يبا عدالت در نظام بانك نيه اك گردديم نهيمصالح هز يبري يراستا

 به همـراه داشـته يتر ن، مصحلت مهم ياز مقدار واقع شتريب اينرخ سود كمتر و  نييتع نكهيا

منجـر  (يو مقدار واقع ينرخ سود دستور نيتناسب ب تيرعا معد يعنيامر ) نييود ا ايباشد 

 گردد.  يعدالت در مراح  بعد تيبه رعا

 هـايتيفعال گـريكه نرخ سود متناسب بـا د كنديم جابينرخ سود ا نييدر تع توازنب( 

 نيد تـا بـ. باشـ.سـهام و. يارز، بـازار بـازده يمختلا مانند بازار بازده يدر بازاها ياقتصاد

 يو تـوازن بخشـ گريميبه نقش تنظ ديشود. البته با جاديتوازن ا يمختلا بازارمال هايبخش

نكـردن  تيـكشـور، رعا ياقتصـاد طيشـرا يكه در بريـ يمعن نيابه  د؛نرخ سود توجه نمو

زن تـوا جاديا يبرا ييود عامل ياقتصاد هايبخش گريد ينرخ سود و نرخ بازده نيتناسب ب

 .گردديدر دوره بعد م

عرضـه و  نيباشد تا ب ايكه نرخ به گونه كنديم جابينرخ سود هم ا نييتعادل در تعج( 

 ينـرخ سـود كمتـر از نـرخ واقعـ نييتع .شده تعادل برقرار شودگذاريهيوجوه سرما يتقاضا

 يو بانک با كمبـود منـاب  بـرا ابدي شيافزا يوجوه در نظام بانك يمقدار تقاضا شوديباعث م
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 شيو بلعكس با افـزا شوديم جاديوام ا افتيدر يو به تب   ن صا برا دمواجه شو ويتخص

 گـذاريهيوجـوه سـرما شيوجوه و افزا يا ن، كاهش در تقاض ياز نرخ واقع شينرخ سود ب

 گـريد تيو هـدا يگـردد تـا بـا اارگـذار نييتع اينرخ سود به گونه نيشده رخ دهد. همچن

دقت نمـود كـه  ديشده رهنمون گردد. البته با يرمقدار هدف گذا مهم در جامعه به يرهايمتغ

( كـدام مـدل ديدش يو تورم يو تورم يركود طي)مانند شرا يمختلا اقتصاد هايطيدر شرا

نـرخ سـود را بـه همـراه داشـته باشـد و  نييانصاف، توازن و تعادل در تع توانديم ،ياتيعمل

داده  حيادامـه توضـ دراسـت كـه  يگـريداشته باشد بحـث د يتگريهمزمان بتواند جنبه هدا

 .شوديم

 دخالت دولت در نظام بانکی در شرایط غیر عادی اقتصاد کشور. 2.3

 يريوگنظارت بر بـازار و جلـمانند  يگاهيدولت جا يبرا توانيم يلامدر نگاه اقتصاد اس

( 494، ص2، ج1409 ،يمي؛ حك438، ص 1395 ،يعادلانه )رض متياز ق تياز احتكار وحما

 كنديم مينظكلان اقتصاد، جامعه را ت يهااستيس قيدولت از طر نيقائ  بود. علاوه بر ا ... و

. در را كـاهش دهـد يمعاملات نةيتا هز كنديد ديالت مهم دولت در اقتصا مواق  يو در بري

عـدم ديالـت  امـر صـادق اسـت. نيهم زين ينرخ سود بانك نيو همچن ييصوص نظام بانك

تـورم  اي )مانند ركود كشور ياقتصاد طياز شرا يدر بري يدولت در نظارت بر نرخ سود بانك

ه يواهـد عدم تعادل در ك  جامعـ بلكه باعث رساند،يل نمئادي( نه تنها ما را به وض  اديشد

 هـايبخـش گـريو ورود  ن بـه د يعدم تعادل باعث يروج پول از نظام بانك نيا يشد. گاه

ورود  ابعدم تعادل  نيا هم ي. گاهشوديبازارها م گريو بر هم زدن تعادل در د گذاريهيسرما

. لـذا ردگييصورت م گذاريهيسرما يبازارها گريو ركود در د ياز حد به نظام بانك شيپول ب

 يرورضـ)پول(  يابات و تعادل در همه بازارها از جمله بازار مال يبرقرا يحضور دولت برا

 يگـوال کيـبـازار  يعـيطب طينرخ سود در شرا نييتع يبرا توانياگر چه م نكهياست. نكته ا

ر( حضـور اباز يعيطب ريغ طي)شرا طيشرا ينمود اما در بري ميتنط تيواقع هپاي بر و مندقاعده

ر دتا با ديالـت  شوديم يضرور شيو عنصر مصلحت اند كننده تيدولت به عنوان عام  ترب

 .دينما جادياقتصاد، تعادل را در جامعه ا
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 های اقتصادی تعیین نرخ بهینه سود. معیار و ملاک3

 وری )اثربخشی، حداکثر رفاه با حداقل تبعات اجتماعی(. رعایت کارایی و بهره3.1

ه كـ يمعن نيبه ا ؛است يضرور يياص  كارا تينرخ سود رعا نييو در تع يبانكدر نظام 

 يكظام بـانندر  نف يذ يهمه گروهها يبرا ياولاً نرخ سود بتواند حداكرر سود را در نظام بانك

نـرخ  نيـيهـداف تعلازم را داشته باشد و ما را به ا يبخشنرخ سود بتواند اار اًياان د،ينما جاديا

شـده، نييرهنمون سازد و االرـاً نـرخ سـود تع ياز طرف بانک مركز يستورصورت د بهسود 

خ در نـر ييمنظور از كـارا گريرا به دنبال داشته باشد. به عبارت د ياجتماع هاينهيحداق  هز

 يگـذارخنوع از نر نيا يو هم تبعات اجتماع رديمدنظر قرار گ نفعانيسود هم حداكرر رفاه د

  .به حداق  برسد

 گری در اقتصادلیت هدایتقاب. 3.2

و  يبـازار يهـانرخ گـرياارگذار بر د يرهايمتغ نيتراز مهم يكيكه نرخ سود  يياز  نجا

در اقتصـاد  گريتيهدا ينرخ برا نياز ا توانيلذا م .است يكلان اقتصاد يرهايمتغ نيهمچن

داد  رييتغ را يازارب يهانرخ گريد توانينرخ سود هم م رييكه با تغ يمعن نياستفاده نمود. به ا

نـرخ سـود  راتيياز تغ توانيبه سطح مشخو م يمهم اقتصاد يرهايمتغ تيهدا يبرا و هم

د دارد ال وجـوؤسـ نيا ينرخ سود در اقتصاد اسلام يگرتيجنبه هدا يالبته برا استفاده كرد.

ن   ياز مقـدار واقعـ شـتريب ايـكمتـر  ،يگذاراسـتياگر نرخ سود بنا بـه ملاحظـات س نكهيا

 ديـانفـ  ب يذ يو همـه گروههـا يبانك ستمياولاً س دارد؟ يه فقهيگردد، چه توج گذارينرخ

 فـهيبلكـه وا ،را نـدارد يمـال يو واسـطه گـر يگـذار هيفقـط جنبـه سـرما بدانند كه بانک

ه بقط محدود ف ينظام بانك در نف يذ يهاگروه اًياان برعهده دارد؛ زيبه اقتصاد را ن يبخشابات

ن منتفـ   از منـاف   ديـبا زيـست؛ بلكه احاد مردم و جامعه نين رپذيسپرده و بانک گذار،سپرده

 ايشده، از اهم واـا گذاريهدف به سمت هدف يرهايمتغ تيتعادل و هدا جاديگردد؛ لذا ا

 نيـفتن ايوهد بود. االراً در نظـر گـر نف يذ يهاگروه ةهم ياست كه نف   ن برا ينظام بانك

 يواهد بود. يلاماس يبانكدار يدر راستا ينظام بانك يهدف برا
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 قابلیت اجرایی و عملیاتی شدن روش تعیین نرخ سود در جامعه. 3.3

 طيبـا شـرا يرپـذيو انطبـاق گريتيو هدا يريپذنرخ سود علاوه بر انعطاف نييمدل تع

در  ده بتوانـگردد ك انينرخ سود ب يبرا يسميمكان يعنيكند.  دايپ ياتيجامعه، بتواند جنبه عمل

 .گردد يياجرا يواقعريو غ يو نه صور حيجامعه به صورت صح

 پذیری با شرایط اقتصادقابلیت انعطاف و تطبیق. 3.4

ر شـود كـه بتوانـد د يمـدل سـاز ايبه گونـه ديبا ينرخ سود اعلام توجه داشت كه ديبا

ود جـمو طيبا شـرا قيهمسو داشته باشد و هم قاب  تطب راتييهم تغ يمختلا اقتصاد طيشرا

 يگـريمشـكلات د ،يعـلاوه بـر مشـك  فقهـ يرپـذيقيدر اقتصاد باشد. عدم انعطاف و تطب

 . ورديرا به وجود م رقابت ناسالم و مناب  يناكارا ويرفت مناب ، تخصازجمله هدر

 یرونق و رکود اقتصاد یهابه دوره ژهیتوجه و .3.5

 يتمـاعاج انيحداق  ز ايه به حداكرر رفا دنيمهم است رس نهينرخ سود به نيي نچه در تع

مواقـ   يمند استفاده شـود و در بريـقاعده وهياز ش كنديم اقتضا نهيمواق  به ياست. در بري

نـرخ سـود  نيـيتع يبـرا يديصـلاحد وهياز شـ كنديم اقتضا نهيتر، بهياطر مصلحت مهمهب

 رييـم تغو تـورركـود  طيمتناسـب بـا شـرا يابيـنهيبه وهيش زين رانيا اقتصاداستفاده گردد. در 

 نـرخ نيـيعباابات در اقتصاد وجود دارد ت تيوضع باًيو نرمال كه تقر يعاد طي. در شراكنديم

 بـراي منـداز روش قاعـده تـوانيقطعاً كـاراتر يواهـد بـود و مـ منديسود بر اساس قاعده

ار كشـور دچـ يمند( امـا وقتـقاعده ينرخ سود دستور نييتع يعنياستفاده نمود ) گذارينرخ

، ابـات و تعـادل در اقتصـاد يبرقـرار يصـورت بـرا نيشود در ا ديتورم شد اي ديكود شدر

اسب عرضه من ايطرف تقاضا  هاياستي( در اقتصاد و انجام سيها )و نظام بانكديالت دولت

 نيـيحسـاس، تع طيشـرا نيـاست. در ا يرجامعه لازم و ضرو هايتيو استفاده از تمام ارف

 و كـارا كاركرد يود را از دسـت داده رپذيانعطافرييشک و غ ينرخ سود به صورت دستور

جـه كـرد. البتـه در نيگزيرا جـا دياز صـلاحد ينرخ سود با درجات ستبايينخواهد بود و م

 يواهد كرد. رييتغ يو تورم يركود طيمتناسب با شرا ديصلاحد
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امل اثرگذار در نظر داشتن ارتباط نرخ سود با برخی متغیرهای اثرگذار )توجه به عو. 3.6

 در تعیین نرخ سود(

 وارم عوام  و اقتصادي كلان هايدر نرخ سود بايستي به شايو نييتع اي رييهرگونـه تغ

 نيـا نيشناسايي عوام  موار بر نرخ سود اسـت كـه مهمتـر امر ناي لازمه. باشد مرتبط  ن بر

ز تـرا ؛يصـادنـرخ تـورم؛ نـرخ رشـد اقت ؛يوجوه بـانك يعوام  عبارتند از : عرضه و تقاضا

، 1400ک: كفشـگر، .... )ر و نـانيو عـدم اطم سـکير هـا؛يـيدارا رياسـ يها، بازدهپردايت

 .(156ـ150ص

 ینرخ سود در نظام بانک نییتع هایهینظر یو بررس لیتحل. 4

عـلام اهاي مختلفي براي تعيين نرخ سود اقتصاد اسلامي نظريهانديشمندان و پژوهشگران 

 بريي ديگـر اشاره دارد وها، به تعيين معيار براي نرخ سود عقود ريهبريي از اين نظنمودند. 

 ها بيـان و بـاسازي تعيين نرخ سود هستند. در ادامـه ايـن نظريـهدنبال مدلها نيز به از نظريه

 .گيردهاي تعيين نرخ بهينه سود مورد بررسي قرار مياستفاده از ميعارهاي و ملاک

 یین نرخ سود واقعی عقود ثابتنرخ بازدهی سهام مبنای تع. 4.1

رت ( به صـو1988) مير يور( و 1987يان )بريي از محققان اقتصاد اسلامي ازجمله 

. يـان اندنام برده از نرخ بازدهي سهام به عنوان راهنما براي تخصيو سرمايهتر مشخو

انـک اي براي ارزش اسمي سپرده از طـرف بو مير يور معتقدند بازده از پيش تعيين شده

 مده دسـتشود و لذا در سود بهدار بانک تلقي ميگذار سهامشود، بلكه سپردهتضمين نمي

 .(51: 1370)يان و مير يور،  بانک سهيم است

زش كند، هـيچ گونـه تضـميني بـراي ارگذاري را ارائه ميهاي سرمايهبانكي كه سپرده

كنـد. در نمي نيز براي  نها تعيينگيرد و نرخ بازده اابتي ها در نظر نمي)مبلغ( اسمي سپرده

ا رشود كه گويي سهامدار بانک است و اسـتحقاق  ن گذار طوري رفتار ميعوض با سپرده

  .(258: 1370)يان و مير يور،  به دست  مده براي بانک سهيم شود دارد كه در سود

 نرخ نتعيي براي را معيارهايي نيز عملي يان و مير يور و همچنين ديگران به صورت

 در كنـدمي پيشـنهاد مير يور كه روشي اساس اند. برنموده بيان اقتصاد در بازدهي سرمايه
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 بـازار بهـره نرخ غياب در را سرمايه هزينه ميتوان است، بدهي ابزارهاي فاقد اقتصادي كه

 .است توبين qتكنيک  بر مبتني مير يور روش پيشنهادي. نمود محاسبه

 

(
 ارزش شرکت در بازار سهام 

ارزش دفتری− بدهی شرکت
= 𝑸 𝒕𝒐𝒃𝒊𝒏) 

ر ارزش از تقسيم ارزش بازاري يک بنگاه در بازار سـهام بـ وتوبينيبر اساس رابطه فوق ك

رزش ابـالاتر بـودن  يباشد بـه معنـا شترينسبت ب ناي قدر هر.  يدجايگزيني  ن به دست مي

داران بهتـر رد شركت نزد سـهامشركت در بازار سهام است. لذا هر چه قدر عملك هايييدارا

ش سـهام شـركت و ارز متيق شيكه موجب افزا ابدييم شيسهام  ن افزا يباشد، تقاضا برا

در  داران بـد باشـد ارزش  ن وكه عملكرد  ن از نظر سـهام ي ن يواهد بود و بلعكس شركت

 . ابدييكاهش م نيوتوبيك جهينت

هسـتند كـه  هاييها تنها واسـطهكه بانک ديريرا در نظر بگ ياقتصاد دارديم انيب زين يان

 يسـهام هايشـركت تـوانيهـا را مبانک نيـ. اسازنديمرتبط م گذاريهسرماي به را اندازپس

به دسـت  گذاريهيو در مدشان از مح  سرما كنندمي منتشر( هاسپرده ايفرض كرد كه سهام )

 و يـان)  ورد دستبه رياز فرمول ز نتوايها را مسپرده( بانک ايسهام ) يواقع زش. ارد ييم

 (:58-57: 1370 ر يور،مي
𝒔

𝐏
=

𝒚

𝐫
)یعنی  

درامد واقعی

بازده واقعی سپرده
 

 ارزش اسمی سهام

 سطح قیمتها
= ) 

و  يدايلـ يسـهام در بازارهـا ياز بـازده يقـيتلف ي( هم شايصـ1999) ر يوريحق و م

و  گـذارديرا باز م گذاراناستيدست س ب،يرادر انتخاب ض تاًينها زي ن ن ياست، ول ييارج

 ايقهيسل يبه شايص شود،يداده م قيطر نيمختلا از ا يرهايكه به متغ هاييبا توجه به وزن

بـر  يانتظار گذارينرخ يكه برا يدر تلاش نهاي. اشوديبدل م استگذاريس حاتيو بسته به ترج

اوراق  نيـا يكـه نـرخ بـازده كننـديم حتصري اند،به عم   ورده يانتشار اوراق مشاركت مل

 يكـه مبنـا ياست كه نري يلذا ضرور .اقتصاد منتج شده باشد يقياز بازده بخش حق يستيبا

 هـاياـروت و بازانـهو رفتـار سـفته هـاانيمتـاار از جر ديـنبا رد،گيياوراق قرار م نيانتشار ا
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كه  يگريد هي. در نظررديوجود دارد، قرار گ يمال يو بازارها يباد ورده كه در بخش يصوص

پـول  يعرضه و تقاضـا ياست، بري داريهينرخ بهره در اقتصاد سرما نييبرگرفته از نحوه تع

 بازيسـفته يكه شام  تقاضا هاييو در قالب مدل داريهياقتصاد سرما اقيبه همان سبک و س

 .Iqbal, Z. and Mirakhor, A) انـدنرخ بهـره نمـوده نيياست، اقدام به تع زيپول ن يبرا

1999). 

 نقد و بررسی

ازدهي در اين نظريه اگر چه معياري براي تعيين نرخ سود با اسـتفاده از نـرخ بـ

سهام به عنوان راهنما ذكر شـده اسـت و در مـواردي معيارهـاي فقهـي و حقـوقي و 

 اقتصادي رعايت شده است؛ اما اين نظريه نيز داراي ايرادهاي اساسي است:

 تـأاير سـوداگرانه رفتارهـاي و سياسـي فصـلي، انـاتاز جري سهام بازارهاي .1

 پذيرد.مي

 تواند بيانگر عملكرد واقعي شركت باشد؛ زيـرابازدهي سهام يک شركت نمي .2

 گذاران بازدهي سـهام يـود را بـه طـورتواند براي جذب سرمايهشركت مي

بـا  شود كه اين نرخ قابليت انطبـاقكاذب بالا نشان دهد. همين امر باعث مي

 واقعيت اقتصاد را نداشته باشد. 

ها، صورت به دلايلي از جمله غيرواقعي بودن ارزش بازاري و دفتري شركت  .3

دلي  شرايط چون به ؛درستي قاب  محاسبه نيستتوبين در ايران به Qو مخرج 

ها با ارزش واقعي  نها همخواني ندارد و قـوانين تورمي، ارزش دفتري دارايي

هـاي اابـت ها از تجديـد ارزيـابي دارايياز استقبال شـركتمالياتي نيز مان  

هاي بورسي مواا بـه  زاد نگـاه داشـتن شود. در عموم كشورها شركتمي

بخشي از سهام يود و عرضه  ن در بازارند. اين الزام در ايران وجود نـدارد. 

ت توانند با فروش تنها يک درصد از سهام يود به چند برابر قيمها ميشركت
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هاي تابعه، ارزش شركت را در بازار به صورت غيـر واقعي به يكي از شركت

ها از معـاملات سـايتگي منـ  واقعي نشان دهند. در عموم كشورها شـركت

توانند با عرضه تنها درصد انـدكي شوند و مواا به عرضه سهامند و نميمي

ين ترتيب از سهام قيمت و ارزش يود را به صورت كاذب افزايش دهند. به ا

 درسـتي قابـ  محاسـبه نيسـتايـران بهتـوبين در  Qصورت و مخرج كسر 

 .(123: 1384مهدوي و ميدري، )

  ن در كـه اسـت سـهام بازارهاي كاراي وجود روشي چنين از استفاده لازمه .4

 وجـود چنـين عـدم. دارد قرار همگان دسترس در كام  شفافيت با اطلاعات

 تعيـين بـراي سهام بازار هايشايو از استفاده كه است شده سبب شرايطي

هنما قرار نباشد. لذا را اتكا قاب  اقتصاد در سرمايه بازدهي اندازه نرخ و جهت

 دادن اين نرخ براي تعيين نرخ سود باعث انحـراف در منـاب  بـانكي و عـدم

 انطباق نرخ با واقعيت اقتصاد ايجاد شود. 

شدت تحـت تـااير قـرار يا تورمي شديد بازدهي سهام به  در شرايط ركودي .5

 گيرد اين در حالي است كه براي كنتـرل بـازار و ايجـاد ابـات در جامعـهمي

ه در شدت كاهش داد. منظور اينكهتوان نرخ سود را به شدت بالا برد يا بنمي

ي توان فقط به شرايط بازار توجه نمود؛ بلكه بـراشرايط ياص اقتصادي نمي

هاي يارج تر، بريي ديالتمصلحت مهم ايجاد ابات در كشور به عنوان يک

ها لازم و ضروري بخشي نرخصورت صلاحديدي براي اارندي و بهماز قاعده

 است.

گري در بـازار به دلاي  اشاره شده در بالا، نرخ بازدهي سهام قابليت هدايت  .6

 را ندارد. 
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راهنما قـرار دادن نـرخ بـازدهي سـهام بـراي نـرخ سـود بـانكي بـه جهـت  .7

هايي )عدم اطمينان( كه متوجـه ايـن دو بـازار اسـت، قطعـاً متفـاوت ريسک

 يواهد بود. 

 همگرايـي بـا عنـوان بررسـي ـتحقيقـي كـه  علاوه بر تمام موارد فوق، در .8

روش  زا استفاده ايران با در سهام ـ بازار بازدهي بانكي با سود نرخ بلندمدت

 رابطـه هـيچ كه دهدمي نشان گرفته، صورت 1389ـ1374ها براي دوره كرانه

 سـهام وجـود بـازدهي و بـانكي مدت كوتاه دو متغيرسود بـين مـدتي بلنـد

 .(35: 1390)محسني زنوزي و همكاران،  ندارد

  مبنا و راهنمای تعیین نرخ سود بانکیالمللی بین رخ بهرهن. 4.2

دادند.  شنهاديپ المللينيب هايرا با استفاده از نرخ يگريروش د شمندانياند يبري

هاي اسلامي چون معيار مستقلي از هزينه فرصت سرمايه كـه كه بيشتر بانک يياز  نجا

 المللـيبـين بهـره هايلذا نرخ منطبق بر كاركردها و مجوزهاي غيرربوي باشد ندارند.

 سـود نرخ و دهندرا مبنا قرار مي 1(LIBORبانكي لندن ) ينب بهره رسمي نرخ مانند)

 بر حاكم عمومي گيرين شوند در مسير جهتمطمل تا كنند-مي هماهنگ  ن با را يود

                                                           
1 .LIBOR از حروف اول ateRffered Oank Bnter Iondon L است عبارت لايبور نرخ است. گرفته شده 

 ابتداي در لندن نام كه تاس دهند. درستمي وام يكديگر به مدتكوتاه در هابانک كه بانكي بين بهره نرخ ميانگين از

 از بانک چندين توانندمي بلكه ،باشند انگليس كشور به متعلق هااين بانک كه نيست مهم اما است  مده مخفا اين

كننده نرخ بهره لايبور مانند نرخ بهره فدرال يا نرخ تنزي  نيست كه توسط مرج  تعيين .باشند مختلا كشور چندين

هاي بهره بلكه ميانگيني است از نرخ ،شودتنهايي تعيين نميكس بهنرخ توسط هيچ كزي تعيين شود، اينبانک مر

بانک بزرگ دنيا نسبت به نرخ وامي 16سسه فقط يک نظرسنجي از ؤيابد. درواق  اين موز انتشار ميميان بانكي هر ر

كنند و چهار بندي ميولي رتبها را به روش صعودي در جدهدهد. ابتدا نرخشود، انجام ميكه بين  نها رد و بدل مي

بانک باقي  8. در نهايت كنندها از جدول حذف ميين نرخها را به همراه چهار بانک از بيشتربانک از كمترين نرخ

باشد. همان نرخ لايبور ميشوند و نرخ بدست  مده تقسيم مي 8ها با يكديگر و بر تعداد هاي اينمانند كه نرخمي

 ست،يدولت ن اي يبانک مركز بورينرخ بهره لا كنندهنييمرج  تع .كندا به تمام ارزها منتشر ميها رسسه نرخؤسپس م

و استخراج  شيپا اياست كه توسط موسسه ايبانک بزرگ دن نيچند يبانك انيبهره م يهااست از نرخ ينيانگيبلكه م

 .رديگيتمام ارزها قرار م يو مبنا شوديم
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بـدون  يگران حوزه بانكـداراز پژوهش يراستا بري نهمي در. كنندمي حركت بازارها

 نيـو در ا هيرا توصـ يتعادل يبه سمت سودها ينرخ سود دستور تيربا راه ح  هدا

 رانيـا يبـانك يهـا در گام نخست نرخ شوديم شنهاديپ»: كننديم حيتصر نيراستا چن

 يهـابـه نرخ ،يو حاشـه سـود بـانك لاتيتسـه هـاينرخ هـا،سپرده ياعم از نرخ ها

دارنـد و احتمـال نقـ  و  يرقـابت يكه بانكدار ييكشورها هاينرخ ژهيوبه ،المللينيب

 ان،ي)رک: موسـو«. شـود کيـبـه  ن كشـورها وجـود دارد، نزد رانياز ا هيانتقال سرما

بـا  رتيمغـا  يـرا بـه دل المللـينيبهره ب هاينرخ نياز محقق گريد ي( بري25: 1387

 ياسـلام يهـانيگزيجا جـاديا يدر راستا ييهاكنار گذاشته و تلاش يتفكرات اسلام

 يبـا همكـار تـرزيرو مسونسسه تاؤانجام دادند. به عنوان نمونه، م بورينرخ لا يجابه

( مطـر  KLIRRحت عنوان )كوالالامپور را ت ينرخ مرج  اسلام 1يبانک نگارا مالز

و در  ن  ردگيـيعقد مرابحه صـورت م هيبانک و بر پا 12نرخ با مشاركت  نيا 2نمود.

. بـر شـوديارائـه م ياصـل يهـااز بانک يبهره به صورت روزانه توسط بري يهانرخ

تحت عنـوان  رانيا الير بوريگردد از نرخ لا شنهاديممكن است پ ها،نرخ نياساس هم

 .استفاده شود يدايل يهابانک يابر 3بوريريا

 نقد و بررسی

است كـه  نيا انگريمعمولاً نما بوريچون نرخ لا ،طور كه در بالا اشاره شدهمان .1

از فعـالان بخـش  يبريـ دهيـنرخ بهره اضافه شود، لذا به عق نيشتريبه ب 4سود هيحاش

از  ايـو  بـوريبـر نـرخ لا يمبتن يگذارهيسرما قي ن از طر شيكسب پول و افزا يبانك

حـرام  يشود از نظر تفكرات اسلام يتلق المللينيب اريمع انكه به عنو يهر نري قيطر

 .شوديدر نظر گرفته م

و  يانحصـار يبدون در نظر گرفتن بازارهـا ياسلام يكه بانكدارنيا گرينكته د .2

جـذب  يبـرا گريد يهاملزم به رقابت با بانک عتيشر رانهيگمواض  سخت رغميعل

 ،يمالز ريدر حال رشد، نظ ياسلام يمال يمنظور در بازارها نيها هستند. به همدهسپر

                                                           
1. BNM 

 (.ايبور )امارات هاي سايبور )عربستان سعودي(، كيبور )كويت(،مانند نرخ به. معيارهاي مشا2

3. IRIBOR 
4. Margin 
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اكرـر  الواقـ ي. فشوديم شنهاديپ يبالاتر يهاخبعضاً نر يو امارات متحده عرب نيبحر

 يگذارهيبازده سرما کياز  نكهيا يجاهب انشانيدارند كه مشتر  يتما ياسلام يهابانک

 يگذارسـپرده يهانرخ قياز طر شترياستفاده كنند، ب يعيطب ديابر عو يمبتن يهايدارائ

مسـتق   ياسـلام يار مـاليـمع سيتاس هيلذا هر چند نظر پردايت داشته باشند. يرقابت

 هـاندارد؛ اما بسـط و گسـترش مشـوق ي( ارتباطياسلامري)غ جيرا يارهايلزوماً با مع

كلات رقابـت ناسـالم در مشـ ياسـلام يهـااقتصـاد در بانک تواقعي با تناسب بدون

 . كنديم جاديها را ابانک

 يهاگونـاگون در سـال ياز  نجا كـه نـرخ تـورم در كشـورها نكهينكته سوم ا .3

 . به عنوان مرـالستيممكن ن يقيو حق ينرخ سود اسم سهيمختلا متفاوت است مقا

 سـاله( کيبلندمدت ) گذاريهيسرما يهانرخ سود سپرده 1398و  1397 يهادر سال

 يرابـ 41.2و  31.2نرخ تـورم  بدرصد بوده كه با احتسا 18و  15 بيها به ترتبانک

 ـ يكشور چيكه ه حالي در است؛ – 2و23و  -17.2 يقيدو سال فوق، نرخ سود حق

 نـرخ نيا ـ ياسلام يمنطقه و چه كشورها يو چه كشورها يالملل نيب كشورهاي چه

و  رديـگ با ابات قـرار تيوضع کيدر  راني. البته اگر اقصاد اكننديسود را پردايت نم

بـا  صورت ممكن است نرخ سـود نيدر ا ردياز نرخ سود قرار گ ترنيينرخ تورم  ن پا

ه بـشـود.  کيـگـردد و بـه  نهـا نزد سهيمقا ياسلام يكشورها اي المللينينرخ بهره ب

از  ايسـهيمقا تـوانيم ديشدريو غ ديشد يتورم طيبا در نظر گرفتن شرا گريعبارت د

نرخ  اي ايمنطقه اي المللينيبهره ب رخاز ن توانينم يجهت نمود؛ اما به صورت كل نيا

 استفاده نمود.  ياسلام يسود كشورها

ر مختلا متفاوت اسـت. د ينرخ سود در كشورها نييو نحوه تع يسايتار بانك .4

 نيـيتع ياست و نرخ سـود هـم بـه صـورت دسـتور يها دولتاكرر بانک رانيكشور ا

نرخ سود  نييهم از جهت سايتار و هم از جهت تع يكه كمتر كشوريحالدر شود؛يم

دون بـ يبانكدار يرو شيپ نهيگز هاتن شکيب ني. علاوه بر اكنديعم  م رانيهمانند ا

 .ستين المللينيب هايربا، نرخ
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بـر  اتيـمال يگـريعوامـ  د ياسـلام يجمله كشورهااز ،از كشورها يدر بري .5

 ذارگـاار ينرخ سـود بـانك نييتواند بر تعيمطر  است كه م زني اندازهاسپردها و پس

 .ستني گذاراار يعامل نيچن رانيكه در كشور ا حالي در باشد،

كه  كننديم تيفعال ييصوص يهادر كنار بانک يدولت يهابانک رانيدر كشور ا .6

 گذارينرخ چگونه در سکيتفاوت در ر نيهم مواجه هستند. ا يمتفاوت هايسکيبا ر

 شود؟ياار داده م بيترت يينها

نـرخ بـه صـورت  نيـيهسـتند و تع يدولتـ يدايل يهاكه اكرر بانک يياز  نجا .7

هـا در بانک يشنهادينرخ سود پ نيياست، ممكن است نحوه تع يديصلاحد يدستور

در  نفـ يذ يهـاسهم همـه گروه تيها باشد و نه رعااهداف و مصالح دولت يراستا

سـود  نـرخ نييسود عدالت در تع خنر نيينحوه از تع نيدر ا رسديذا به نظر مبانک. ل

 نشود. تيرعا

 يماسلا ينرخ مال جاديبر فرض درست بودن همه مراح  ا نكهيا گرينكته مهم د .8

 است نيا يبر اساس قرارداد مرابحه، حال سوال اصل رانيا الير بورينرخ لا جاديا ايو 

هـا بانک ايـشود؟  يچگونه مشخو م يدايل يهابانک كه يود نرخ سود مرابحه در

عـلام ااقتصـاد نـرخ را  تيـبر اسـاس واقع اي رندگييم ينريشان را از نرخ بهره بازار

ت لنشـ بـازاري بهـره نـرخ از هـانرخ نيرسد كه در اكرر موارد ايبه ذهن م كنند؟يم

 اقتصاد كه يود مح  اشكال است. ينه از بخش واقع ،رندگييم

 مبنای تعیین نرخ سود واقعی عقود ثابتنرخ نسیه )فروش اقساطی(، . 4.3

قرار دادنـد و  هينرخ سود را نرخ نس نييتع يمبنا يبريي از متفكران اقتصاد اسلام

 هينس متيو معلوم بودن ق هيبا توجه به لازم بودن معاملات نس»استدلال كردند:  نيچن

نـرخ  نيكه ا رسديانجام معامله، به نظر م  ن در زمان يدر مد حاص  از مبادله ايكالا 

 توانـدييـود مـ يهيسـرما يبـرا يكـه هـر بنگـاه باشديم ينرخ بازده نيترمطملن

 ايـيود را به صورت مضاربه، مزارعه،  يهيكه سرما يبا وقت سهيكند؛ در مقا ينيبشيپ

زمـان در مـد در  ميفقط نسبت تقسـ ر،ي. در عقود ايگذارديبه مشاركت م گريعقود د

 گريد ريبه تعب اين زمان يدر مد قاب  وصول در هم يول باشد،يم نييانعقاد عقد قاب  تع
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اقـدام بـه  يبنگـاه يلحاظ وقتـ ني. به استين نييقاب  تع ،يگذارهيسرما ينرخ بازده

عقـود  ايمحتم  مشاركت مضاربه  يكند نرخ بازده ينيبشيكه پ كنديم يگذارهيسرما

 اديـ يهـامشـاركت ياست، وگرنه از مواجه شدن با يطرها ترشيب هياز نرخ نس گريد

يطـر هسـتند، كه نسبتا كـم ه،يكرده و اقدام به استفاده از معاملات نس يشده يوددار

كنـد كـه براسـاس  ن  فـاينقش شايو را ا توانديم هيجهت نرخ نس ني. بددينمايم

از منـاب  انبـاره و  يرداربـانداز، بهـرهپس ،يگذارهيسرما  يدار از قبمدت يهاتيفعال

 يهـاتيبه فعال هيها، و به طور يلاصه ايتصاص سرماروانه، همچون معادن و جنگ 

صدر در مـورد  ني( همچن13: 1369)صدر، . «باشديم حيقاب  توض يگوناگون اقتصاد

 شيدايـپ يو نحـوه ميبازگرد شريف  يو چنانچه به تحل»: دينمايم حيتصر نيچن گريد

و  هـاويتمـام تخصـ توانـدينـرخ مـ نيـكـه ا مينيبيم م،يريدر نظر بگرا  هينرخ نس

اقتصاد بدون ربا،  کيدر  دهند،يارائه م ياقتصاد ربو کيرا كه نرخ بهره در  يلاعاتاط

 دهـدمـيمطالب نشان  ني( ا289: 1375)صدر، «. مانند اقتصاد صدر اسلام، نشان دهد

. در واق  با صـراحت دينمايم يره معرفنرخ به نيگزيرا جا هيمحققان، نرخ نس نيكه ا

 نيتـرمناسـب هينرخ نسـ ره،يو غ گذاريهيسرما ايودارد كه از جهت ش ديكأتمام ت

 ياز محققان مسائ  بانكـدار گريد ياساس بري ني. بر همباشدينرخ بهره م نيگزيجا

انـداز بـه حسـاب پـس يهانرخ سود اابت سپرده نييتع يرا مبنا هيبدون ربا، نرخ نس

  ورند.يم

هاى حقوقى براى  نكه به صـورت يـک مكـانيزم پارسونز بر ن است كه همه نظام

هـاى يـود، نـه صـرف  بـر ترين بخشمشروعِ كنترل اجتماعى كار كنند، بايد در بنيانى

مبتنى باشند. افزون  2مذهبىيا شبه 1هاى مذهبىهاى يالو سياسى، كه بر ارزشارزش

كاركردهاى اصلى نظام حقوقى اسـت. امـا تفسـير ممكـن  بر اين، تفسير قوانين نيز از

محور به همبستگى يود محور باشد. تفسير قاعدهمحور يا مشترىاست تفسيرى قاعده

                                                           

1 . Religious values. 

2 . Quasi-religious values. 
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هاى ويژه دادگاهشود. اين نوع تفسير در ايتيار قوه قضاييه و بهنظام حقوقى مربوط مى

مسـتق  از ديگـر قـواى هاى عالى معمـولا استينافى و پژوهشى است. دادرسان دادگاه

ته نيستند. بنابراين، تفسـيرهاى  نـان بـيش از هـر كنند و به كسى وابسكشور عم  مى

محور و صرف  در جهت همبستگى و سـازگارى نظـام حقـوقى چيز، تفسيرهايى قاعده

اى وكيلان با مشتريان يود محور در رابطه حرفهاست، نه چيز ديگر. اما تفسير مشترى

هاى يصوصى با مشتريان متمركز و بـه اين نوع تفسير بر ارائه مشورتيابد. تجلّى مى

پردايت هزينه از سوى مشتريان وابسته است. به عقيـده پارسـونز، ايـن هـر دو نـوع 

كند كه كار تفسير قوانين به  سانى از سوى نظام حقوقى انجـام شـود تفسير كمک مى

 .(321: 1996و،يني)ترو

 نقد و بررسی

از جهـت چـارچوب فقهـي نـرخ ، شـايد توضيح داده شد طور كه قبلاًهمان .1

، ولي از جهت اقتصادي غيـر از نـرخ بهـره هـيچ شرعي نداشته باشداشكال 

شـود. نشـده و نميملاک مستق  ديگري جهت تعيين نرخ نسيه به كار گرفته 

تـه از داشت، همانند صدر اسلام، و اشتقاق يافاگر نرخ نسيه بازار مستقلي مي

توانسـت توانست جايگزين نرخ بهره شود؛ همچنان كه ميود، مينرخ بهره نب

 . شايو تعيين نرخ سود سرمايه به حساب  يد

ه علاوه بر اشكال فوق، نرخ نسيه در بازارهـا عمومـاً اابـت اسـت و بسـته بـ .2

شرايط اقتصادي تغييرات جـدي نـدارد؛ در حـالي كـه نـرخ سـود بسـته بـه 

  هاي مختلا متفاوت يواهد بود.موقعيت

هاي جامعه باشد. به عنوان مرال وقتي تواند بيانگر تمام واقعيتنرخ نسيه نمي .3

هاي اقتصادي گيرد، فعالان و بنگاهكه جامعه در شرايط تورمي شديد قرار مي

كنند. عـرف به جاي تغيير در نرخ نسيه، از انجام معاملات نسيه يودداري مي

بالا ببرند؛ بلكـه رفتـاريود را  فعالان اقتصادي نيز اين نيست كه نرخ نسيه را
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گيرد، فعـالان دهند. در شرايطي كه جامعه در شرايط ركودي قرار ميتغيير مي

اقتصادي براي فروش محصول علاوه بر اينكه حاضراند از قراردادهاي نسـيه 

يا در هاي بازاري )مانند تخفبه صورت گسترده استفاده كنند، از ديگر مشوق

ر ميزان سود و ...( به جاي تغيير در نرخ نسـيه اقـدام قيمت كالا، يا تخفيا د

 كنند.مي

اي توان فقـط در عقـود مبادلـهبر فرض قبول همه اشكالات، نرخ نسيه را مي .4

استفاده نمود؛ در حالي كـه در نظـام بـانكي بخـش زيـادي از تسـهيلات بـه 

ا صورت مشاركتي است و مبنا قرار دادن نرخ نسيه براي عقودي كه همـراه بـ

كند، فقـط يسک و نااطمياني است و بازدهي  ن متناسب با شرايط تغيير مير

اي كند؛ مگـر اينكـه رابطـهگذاري را تقويت ميجنبه صوري بودن معيار نرخ

 براي نرخ نسيه و عقود مشاركتي تعريا نمود.

 توان كاركرد هدايتگري نرخ سـود را متصـورگذاري نميدر اين نحوه از نرخ .5

 شد. 

د كه با اجراي نرخ نسيه در نظام بـانكي، كـاركرتوان گفت ي ميدر حالت كل .6

ن يابد. نرخ بهره بازاري جـايگزينرخ بهره ربوي از جهت اقتصادي اهور مي

 درصـد 30در بازار عمومـاً بـالاي شود و چون نرخ بهره نرخ سود بانكي مي

تورمي( است كـه يـود ايـن امـر اشـكالات )چه در شرايط تورمي و چه غير

 از جمله عدم رعايت عدالت در تعيين نرخ سود، عدم رعايت عدالت مختلا

نفعان، نرخ غيرواقعي و نامتناسب بـا شـرايط اقتصـادي ذي همة بريسهم در

 جامعه و... را ايجاد يواهد كرد.

 ای معیاری برای تعیین نرخ سودهزینه سایه. 4.4
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 ،ايعقـود مبادلـهنرخ سـود در  نييتع ييود برا قياز محققان در تحق گريد يبري

 رونـيد اطلاعـات از اسـتفاده بـا كـه انـدرا ارائه داده ايهيسا نهيهز كرديبا رو يروش

 نهيزهو  هيسرما يدر  ن، به بر ورد بازده هيسرما ويو نحوه تخص ياقتصاد هايبنگاه

يمـت ق يبرابـر نكـهيا حي. توضپردازدي( ميدر اقتصاد )و بنگاه اقتصاد هيفرصت سرما

( شـرط اصـلي رفتـار توليدكننـده در wi =VMPiرزش توليـد نهـايي  ن )نهاده با ا

اسـت. بـه  هامتقي نبودن انحرافي جمله از ،فروضي بر متكي و هاهزينه سازيحداق 

 نعكسمـ را توليـد هايههاي بازار، همان هزينه فرصت مناب  و نهاداين معنا كه قيمت

 از مختلـا مقـررات و هـاكنترل تـأاير تحت صنعت يک در فعال بنگاه اگر ولي. كند

 .شد يواهند ناتوان هاهزينه سازيها در حداق باشند، اين بنگاه اقتصادي نظام سوي

 ردندك معرفي بنگاه تخصيصي يا قيمتي كار يي مقايسه براي جديددر ايده  محققان

 رضفـ روش، ايـن بـا مطابق. گرديد ايسايه هزينه تاب  معرفي براي ايپايه بعدها كه

 رهـ نهـايي توليـد ارزش بنگاه ها،نهاده قيمت در انحراف وجود شرايط در كه شودمي

 هـايقيمت ابـ تناسبي رابطه مذكور، اابت كه كندمي رابرب اابتي مقدار با را توليد عام 

 ≤ kiwi ki = ( Q ∂Xi∂): كه صورت اين به. دارد بازار در نهاده انحرافي و موجود

از  رفتار حداكررسازي سود و يا حداق  سازي هزينـه شايصي از kiدر رابطه فوق  0

و روشـن  باشـدمـي هاهاي موجود و قاب  مشاهده براي نهادهقيمت wiسوي بنگاه و 

ت با قيمـت برابر با يک باشد يعني قيمتي كه بنگاه براي نهاده قائ  اس kiاست كه اگر 

 ف در قيمـتنحـراقاب  مشاهده و موجود  ن، يكي است و اين، به معني عدم وجود ا

شند و ها ممكن است دچار ايتلال و انحراف باكه قيمت نهادهبازاري نهاده است؛ چرا

هي گـا kiwiمعيار مناسبي از هزينه فرصت مناب  را نشان ندهند. از ايـن جهـت، بـه 

ي نـرخ دهد كه بـراي مرـال، وقتـشود. اين ايده نشان ميقيمت مؤار نهاده نيز گفته مي

اب  تـ، بنگـاه در شوددرصد تعيين مي 12معادل  ن، هزينه سرمايه( سود تسهيلات )يا 

ه بـدرصد لحاظ نخواهـد كـرد و بسـته  15هزينه يود لزوماً هزينه فرصت سرمايه را 

 يـود هـاياينكه بازدهي سرمايه و هزينه فرصت  ن براي بنگاه چقدر است، در هزينه

 ست.قاب  بيان ا 15ki رتصو به مقدار اين. گرفت يواهد نظر در را سرمايه هزينه
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ول، توان متصور شد. قيمـت ابه صورت كلي، دو قيمت براي هر نهاده مي بنابراين

ي است كه ممكن است با قيمت حقيقي  ن كه مؤيـد كميـاب wiقيمت موجود نهاده يا 

يـا  wi ∗ دوم قيمت. نباشد يكي است، نهاده واقعي فرصت هزينه دهندهمناب  و نشان

تند. هسـ  يقا ها بر پايه بازدهي كه نهاده براي بنگاه دارد، براي  نگاهقيمتي است كه بن

ني كـه اين قيمت از نحوه تخصيو مناب  در درون بنگاه قاب  محاسبه است. به اين مع

 هـايهاي بـازاري )و احتمـالاً انحرافـي( و بـر پايـه قيمتنظر از قيمتها صرفبنگاه

 در درون  منـاب تخصـيو بـه است، مناب  حقيقي فرصت هزينه از بازتابي كه حقيقي

ابـ  ( و غيرقwiپردازند. از اين نظر، رابطـه بـين دو قيمـت قابـ  مشـاهده )بنگاه مي

ن، دو قاب  بيان بوده و بر پايـه   wi∗ = ki wi صورت به اي( يا سايهw ∗)مشاهده 

 استاب  هزينـه موجـود كـه بـر اسـ: تاب  هزينه براي بنگاه وجود يواهد داشت: الا

زينـه هتـاب  : شود و بها كه احتمالاً انحرافي هستند، بيان ميهاي موجود نهادهقيمت

 نروزافيـ و دادگـر) است تعريا قاب  هانهاده ايسايه هايحداق  كه بر اساس قيمت

 .(1391 ،يسرنق

 نقد و بررسی

ها نرخ سودي كه بانکگيرد اين است كه اول اينكه نتايجي كه اين تحقيق مي .1

ه كـقاب  توجهي بريوردار اسـت  اند، از انحرافكار گرفتهاي عقود بهدر اجر

بخـش  كار يي تخصيصي بـه اقتصـاد كشـور و هاي عدمدر نتيجه  ن، هزينه

؛ اما در يصوص روش محاسبه و مدل تعيين نرخ سود، شودصنعت وارد مي

 ااهار نظري نكرده است. 

يواهنـد مي تازه و هستند راه ابتداي در كه كارهايي و كسب اين نظريه براي .2

 ندارد. كاربرد بگيرند، شك 

 یک دوره طی اقتصادی مهم هایبخش برخی . میانگین بازدهی سالانه4.5
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 هـايبخش ياز بـازده تـوانيم ينرخ سـود بـانك نييتع يند برااهداد شنهاديپ يبري

. 1نه لامتوسـط سـا ياز بـازده ،يشـنهاديپ يويسنار نياقتصاد استفاده نمود. در ا يواقع

. 3 ،يها از مناب  بانک مركـزاضافه برداشت بانک مهي. نرخ جر2شايو اجاره مسكن، 

رهـن  ايـ عـهي. ود5. متوسط بـازده بـورس، 4در بازار،  كالا يفروش اقساط اي هينرخ نس

 محاسـبه قـرار يمبنـا ،يمختلا اقتصاد هاي. رشد نرخ ارز، به عنوان بخش6مسكن و 

 نيـا يبـازده نيانگيـبـر اسـاس م ي تـ يهاسال يبرا ايدلهگرفته و نرخ سود عقود مبا

امر  نيتحقق ا يبرا كهشوند گذاريمتناسب با  ن نرخ زني هاشود و سپرده نتعيي هابخش

است: الا: واحد نظارت و محاسـبه نـرخ  يضرور يبانک مركز ياز سو  ياقدامات ذ

و  نيـصـورت  نلا بـه ياقتصاد در بانـک مركـز يواقع هايبر اساس بخش يسود بانك

اقتصـاد،  يقـيحق ينرخ سـود در بخـش هـا ييهمگرا يب: برا فعال شود. يكيالكترون

 يبـا سـودده هـايبه سمت بخش لاتيشود كه تسه خادمناسب ات ياتيمال هاياستيس

 يمركـز بانـک يكيوالكترون نيكند .ج: نظارت  نلا دايكمتر سوق پ يبازرگان رينظ شتريب

عمال ا قيو دق يجد ديبا يقيو حق يبا اشخاص حقوق يبانك يبودن قراردادها يبر واقع

 تينـرود و شـفاف گـريبـه بخـش د يبخش به صـورت پنهـان کياز  لاتيشود تا تسه

 .(198-194: 1391 زنژاد،يحاكم باشد )عز ياطلاعات

 نقد و بررسی

 نـرخ سـود نيـيار در تعؤعوام  مهم و مـ يچه به برياگر گذارياز نرخ وهيش نيا

نـرخ سـود قـرار  نييتع يمختلا را مبنا يهابخش يبازده اي ه و شايوتوجه نمود

 :است يراداتيدچار ا زين وهيش نيداده، اما ا

 ،شـد انيـفوق ب هايهياز نظر يكه در مورد بري ياز اشكالات يليي نكهياول ا .1

 است. يجار زيروش ن نيدر ا

اقتصـاد؛  يدعـا طيبا شـرا ديشد يتورم ايو  يركود طيشرا نيب کيعدم تفك .2

 ديشـد يركود ايو  ديشد يتورم طيشده در شرا انيب نرخ هاي و هااز شايو يليي

را  يدرصـد 300 ايـ 200از  شيب راتييتغ يو حت رندگييقرار م رياأبه شدت تحت ت

 مسكن، نرخ رشد ارز و جارهشايو ا راتييشايو بورس، تغ راتييدارند )مانند تغ
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 نتعيـي هـاشايو نيمتوسط ا يبر اساس بازده يانك..( كه اگر قرار باشد نرخ سود ب.

 جاديكنترل بازار و ا ياست كه برا يدر حال نييواهد داشت. ا ييبالا اريگردد نرخ بس

نرخ سود را به  توانينم ديشد يركود ايو  يتورم طيابات در جامعه يصوصاً در شرا

 تـوانينم يصادياص اقت طيدر شرا نكهيبشدت كاهش داد. منظور ا ايبرد  الاشدت ب

و در نظر گرفتن  يديصلاحد گذارينرخ ازمندني بلكه نمود، استفاده منداز روش قاعده

 امر توجه نكرده است.  نيكه روش فوق به ا مينرخ سود هست يااربخش طيشرا يبري

و كنترل  گريتينقش هدا تواندياز نرخ سود نم وهيش نيانتخاب ا نكهيسوم ا .3

 داشته باشد. نرخ تورم در جامعه را

اارگذار در نرخ سود وجود دارد كـه روش فـوق  رهايمتغ يبري نكهيچهارم ا .4

ار يـود ا ياگر چه رشد اقتصاد ؛ي نها را در نظر نگرفته است؛ مانند نرخ رشد اقتصاد

 يرشـد اقتصـاد انگريـاما روش فوق ب ،يواهد گذاشت ياقتصاد هايرا بر همه بخش

 . ستين ياقتصاد يهاشبخ ةف هممعرّ حداق  اي ياقتصاد يهابخش ةهم

 يبـرا يو يصوصـ يدولتـ يهـابانک نيب يدر روش فوق تفاوت نكهيپنجم ا .5

 در نظر نگرفته است.  گذارينرخ

 از انـد،گرفتـه كـارنرخ سودي كه بانكها در اجراي عقود به نكهيا تيو درنها .6

 زنيـ هابخش يبري هيبازد نرخ  ن، نتيجه در كه است بريوردار توجهي قاب  انحراف

 .از انحراف بريوردار يواهند بود

 ینرخ سود بانک نییتع یمبنا یشرکت دولت نیترازنامه چند. 4.6

از  ينرخ سـود، بريـ نييتع يارائه شده برا هايراه ح  يبا توجه به اشكالات برا

ترازنامـه  يضـمن بررسـ يدادند كه بانک مركز شنهاديپ اسلامي اقتصاد نظرانصاحب

 را هاشـركت نيـدر ا گـذاريهيسرما ينرخ سود واقع توانديم ،يشركت دولت نيچند

 نكـهيا ايـ د؛يـنما نيـيرا تع يبـانك سـودو بر اساس نرخ سود متوسط  نها نرخ  نتعيي

 يرا بررسـ اتيـتابعه موضوع قانون مال هايكه ترازنامه شركت يوزارت امور اقتصاد

 هايدر بخش يرگيميتصم نهيزم ،يود واقعبا محاسبه و اعلان نرخ س توانديم كند،يم

در  ودسـازمان بـورس نـرخ سـ نكهيا ايكالاها و يدمات را فراهم كند  ديتجارت، تول
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بتواننـد  گـذارانهيكه سرما ايگونهتاب  را محاسبه و اعلان كند به هايو شركت  يصنا

 يبـانك ستميسكه مورد اعتماد  گذارهيسرما يهاشركت اي رند،يبگ مي ن تصم يبر مبنا

و بر اساس اطلاعـات  كننديم گذاريهيسرما يمختلا اقتصاد يهاهستند و در بخش

كنند  نييرا تع هيسود سرما نيانگيم ندتوانيگوناگون م هايتينسبت به سود فعال قيدق

 .(172: 1392 ،ي)نظر قرار دهند يبانك ستميس اريو در ايت

 نقد و بررسی

 تيـاسـت و بـا واقع ياگرچه راه ح  قاب  قبول نرخ سود نيياز تع وهيش نيا .1

ياطر هبـ يدولتـ يهاتوجه نمود كه عموماً شـركت دياما با ،دارد ييهمگرا زياقتصاد ن

لذا مرج   دارند. ينييپا اريبس يبازده نكهيا ايهستند  اندهيعموماً ز شانفيضع تيريمد

ر ده بـر انحـراف عـلاو ينرخ سـود بـانك نييتع يبراها شركت نيا يقرار دادن بازده

 نيـيـود ا نيـ. عـلاوه بـر اشودينم تيقطعا رعا نفعانيذ بريمناب ، عدالت در سهم

يوب جلـوه دادن عملكـرد يودشـان نـرخ سـود را بـالاتر از حـد و  يها براشركت

امور  ناكمتر به سازم اتيپردايت مال يها براشركت نكهيا اي. دهندينشان م يرواقعيغ

 دارند.  يواقع يدن نرخ بازدهكر يدر مخف يسع ياتيمال

در سازمان بورس همـان   يها و صناشركت يمبنا قرار دادن بازده نكهيدوم ا .2

 ذكر شد.  يرا دارد كه در مطالب قبل ياشكالات

مـورد اعتمـاد  گـذارهيسرما يهاشركت يتوجه به بازده يعني يانيراه ح  پا .3

 ينرخ سود بانك نييتع يبرا يوبروش ي تواندياست و م يراه ح  يوب يبانك ستميس

مـورد  يهااست كه اگـر شـركت نييصوص وجود دارد ا نيكه درا ياباشد؛ اما نكته

بودن كاركرد و  يعدم تخصو و دولت رياطهباشند عموماً ب يدولت ،ياعتماد نظام بانك

باشـند، ممكـن اسـت  يمـورد نظـر، يصوصـ يهاندارند و اگر شركت ييبالا ييكارا

را هـم كسـب  ييداشته باشد و نـرخ سـود بـالا يبودن عملكرد يوب يبخاطر تخصص

 يهسـت كـه اتوبـان بـرا نيـمرـ  ا ينظام بـانك ينرخ برا نيو مبنا قرار دادن ا دينما

كه  نديبگو رانيداي  ا يهانيشود و به همه ماش  يتشك يفرار ايابقهمس هاي ياتومب

 يهاشركت يريپذ سکيبخاطر ر هنكيا گري. نكته دريولاغ ديباش يدر اتوبان مر  فرار
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 ديـيواهد بود كـه با گذاريهيسرما سکياز سود در مقاب  ر يمعمولاً بخش ييصوص

 . رديقرار گ رانگيميمدنظر تصم

 يبـازده يرگيـميتصـم يبـرا ديتورم شـد اي ديشد يركود طيتوجه به شرا .4

 ها مدنظر قرار نگرفته است.شركت

 حياعتبار صـح ياعطا يبرا يها دولتنکو با ييصوص يهابانک نيب کيتفك .5

و  هيدر بازگشـت سـرما رييـباعـث تغ يگذارهيو سرما انيدرست مشر يو اعتبارسنج

 روش توجه نشده است.  نيدر ا شودكهمي هاشركت يبازده

 قائ  شد. گريتينقش هدا توانياز نرخ سود نم وهيش نيا يبرا .6

های مالی گذشتته گین وزنی قطعی دورهنرخ سود به صورت درصدی از میان . تعیین4.7

 هابانک

 يتبـه عبـار ايـنرخ سـود اابـت  نييتع هايبياز افراد، با توجه به  س گريد يبري

با  وكه توسط بازار عرضه و تقاضا  يديسازوكار جد ،ينرخ سود بانك يدستور نييتع

بـر  لگـوا نيـا يدادند. طراح شنهاديرا پ شود،يانجام م يبانک مركز تينظارت و هدا

هـر نـوع سـپرده  يدروه بـرا انييالو پا دنرخ مشاركت در سو حيصر نيياساس تع

بـه  يبـودن سـود پردايتـ ينسبت به شـرع يدر اصلا  باور عموم تواندياست كه م

 يعلـ دوره بـا نـرخ سـود انيپا يالگو نرخ سود قطع نيار باشد. در اؤگذاران مسپرده

 نيانگيـاز م يبه صـورت درصـد لحساباينرخ سود عل رايالحساب متفاوت است؛ ز

 . شوديگذشته محاسبه و پردايت م يهادر دوره ينرخ سود قطع يوزن

پـول و اعتبـار بـه  يالگو، شـورا نيدوره در ا انيپا يمحاسبه نرخ سود قطع يبرا 

هر  براي سود در مشاركت نرخ هاانواع سپرده يبرا الحسابينرخ سود عل نييتع يجا

سـاله  کيسپرده  يدرصد برا 60مرال نرخ مشاركت  ي. براكنديم نيينوع سپرده را تع

 ديـپـنج سـاله. فـرض كن يهاسـپرده يبرا ددرص 80ساله و  3رده پس يدرصد برا 70

 200 يسـال مـال کيواحد توانسته در طول  1000معادل  يهاييبا مجموع دارا يبانك

 يدوره مـال کيـنک در با نيمناب  ا يبازده نيواحد سود يالو به دست  ورد. بنابرا

پول و اعتبـار  يشورا يدرصد از سو 70نرخ مشاركت  نييدرصد است. حال با تع 20
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 %70درصـد ) 14نـوع سـپرده هـا  نيـامسـال ا يسـه سـال، بـازده يسپرده ها يراب

نرخ مشاركت در سـود  نيي ن، تع تيبرالگو و ت نيا ي( است. پس از اجرا14%=20%*

 يهـا بـه جـابانک نيها محـول شـود. بنـابرابه بانک ندتوايم زيهر نوع سپرده ن يبرا

نرخ مشـاركت در سـود  زانيدر م تواننديم الحسابيرقابت در بالا بردن نرخ سود عل

 يبازده نيانگيالگو، به صورت م نيدر ا الحسابيرقابت كنند. نحوه محاسبه سود عل

مقـدار سـود  نيـيعت يپول و اعتبار بـرا يگذشته است. شورا يهامناب  بانک در سال

 يسـود قطعـ زانيـاز فرمول بر اسـاس م ديهر نوع سپرده در هر بانک با الحسابيعل

( فرمـول  ن 1395و همكـاران،  ايـاستفاده كند. )محقق ن نيشيپ يهادر دوره يميتقس

 :صورت است نيبد

 

 

 

 

 

 

 نقد و بررسی

تبارسـنجي درسـت مشـتريان و هـاي دولتـي بخـاطر عـدم اععموماً در بانک .1

گيرندگان، ييلي از مناب  جزء معوقات مشكوک يـا سـويت شـده تسهيلات

ها را به صـورت واقعـي پـايين گيرند كه اين يود نرخ بازدهي بانکقرار مي

هاي دولتي بخاطر مديريت ضعيا و ناكار مد، عموماً  ورد. همچنين بانکمي

بـه  هـاي دولتـي، مجبـورباعث بازدهي منفي دارند. همچنين ييلـي از بانک

پردايت تسهيلات تكليفي هستند كه نرخ بازدهي  نهـا را تحـت تـااير قـرار 

يصوصي با اين مشـكلات مواجـه هاي دهد. اين در حالي است كه بانکمي
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شود و كارايي عملكرد يا اينكه حداق  كمتر با اين مشكلات مواجه مي نيستند

  نها بالاتر است. 

يصوصي در بر ورد نـرخ سـود  هاي دولتي وتفكيک بين نرخ بازدهي بانک .2

 الحساب صورت نگرفته است. علي

د؛ مند استفاده نمـوتوان از روش قاعدهيا تورمي شديد نمي در شرايط ركودي .3

بلكه نيازمند نرخ سود به صورت صـلاحديدي هسـتيم. بـه عنـوان مرـال در 

ها منفي باشد و اين در حالي اسـت شرايط ركودي ممكن است بازدهي بانک

 توان به سپرده گذاران نرخ سود منفي پردايت كرد. كه نمي

انـد، كار گرفتههـا در اجـراي عقـود بـهنرخ سودي كـه بانکدر نهايت اينكه  .4

ــال ــودن در س ــتوري ب ــاطر دس ــود بخ ــرخ س ــراف در ن ــته و انح هاي گذش

هـا شود كه نرخ بازدهي واقعي بانکالحساب از نرخ واقعي  ن، باعث ميعلي

 .با انحراف مواجه شود

 های تخصصی تعیین نرخ سود سرمایه نقدیسسه. تأسیس مؤ4.8

هاي تخصصـي تعيـين سسـههاي تعيين نرخ سود بانكي تأسيس مؤح جمله راهاز

نرخ سود سرمايه نقدي است. بر اساس اين پيشنهاد لازم نيست بانک مركـزي بخـاطر 

نظـام بانكـداري اي را ايجاد كنـد؛ بلكـه اعـلام نيـاز هاي فزاينده، چنين موسسههزينه

بندي اعتبـار( فـراهم هاي رتبههايي )مشابه موسسهكشور، زمينه پيدايش چنين موسسه

گيري چنـين كند و در نتيجه تقاضاي موار  نها، عرضه را بـه دنبـال دارد. بـا شـك مي

توانند  نها را جهت تامين ايـن نيـاز هـدايت هايي كارشناسان بانک مركزي ميموسسه

گذاري مجموعـه وان نمونه عيني شركت ارزش پرداز  رين، مشاور سـرمايهكنند. به عن

تـوان بـه كند و بـه صـورت شـفاف ميپاسارگاد نرخ متوسط سود صناي  را تعيين مي

هايي كه چنين يدماتي چنين نريي در حوزه صناي  دست يافت. به طور كلي موسسه

متقـارن و ارائـه اطلاعـات متقـارن را دهند، زمينه از بين رفتن اطلاعـات نارا ارائه مي
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گيـرد؛ كنند و در نهايت نظام بانكداري بر مبناي اطلاعات متقارن تصميم ميفراهم مي

هايي در تعيين نرخ سود واقعي بر اساس اطلاعات متقارن تخصو زيرا چنين موسسه

است. ارائه  توان گفت ماموريت اصلي  نها ارائه چنين يدماتياي كه ميگونهدارند، به

هايي ها و در مـد دارد و چنـين موسسـهاين يدمات نياز به اطلاعات واقعي از هزينـه

توانـد نـرخ متوسـط نـرخ سـود را تعيـين كننـد. چون اين نوع اطلاعات را دارند، مي

 (172: 1392)نظري، 

 نقد و بررسی

راه ح  بيان شده و ايجاد موسسه تخصصي تعيين نرخ سود اگـر چـه روش  .1

شود؛ اما يود اين موسسات نيازمند ي براي تعيين نرخ سود محسوب مييوب

يک مدل عملياتي معقول براي تعيين نرخ سود هستند؛ بـه عبـارت ديگـر بـا 

گيري بـراي نـرخ سـود بـه تخصصي شدن روش محاسبه نرخ سود، تصـميم

تر يواهد شد؛ اما همين موسسات براي اعلام نـرخ صورت كاراتر و ااربخش

جه به انكي نيازمند ساز و كار و مدل عملياتي نرخ سود هستند كه با توسود ب

هاي گفته شده تا كنون چارچوب منسجم و نظريه جامعي براي تعيـين روش

 نـرخ سـود در جامعه اسلامي ايران بـه وجود نيامده است.

مشك  ديگري كه اين روش با  ن مواجه است اين است كه ايـن موسسـات  .2

يواهنـد بـه صـورت كننـد؟  يـا ميگذاري ميسيستمي نرخچگونه و با چه 

ا نمايند و يا به صـورت مصـلحتي و يـمند اقدام به تعيين نرخ سود ميقاعده

صلاحديدي؟ مشخو نبودن اين امر همان مشكلاتي را ايجاد يواهد كرد كه 

 روش فعلي با  ن مواجه است.

توان بـا ايجـاد باشد مي در نهايت اينكه اگر شرايط كشور در وضعيت باابات .3

ي تعيين نـرخ مند نرخ سود را تعيين نمود بدون اينكه هزينهيک روش قاعده
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تواننـد جايگـاه سود را افزايش داد. ضـمن اينكـه يـود ايـن موسسـات نمي

 مستقلي از نظام بانكي داشته باشند.

ه نترخ ستود پرداختتی بت یتعیین نرخ سود مرجع توسط بانک مرکتزی و واگتذار. 4.9

 هابانک

 خنـر تعيـين با فقط مركزي بانک در بريي از راهكارهاي پيشنهادي  مده است كه

 توجـه با نيزها . بانکكند اقدامها بانک به دهيتسهيلات يا پذيريسپرده به مرج  سود

 و مددر  ميزان از يود بينيپيش بازار، كشش و اقتصادي اوضاع دايلي، هايارفيت به

 ييـدتأ بـه را كنـد تواند پردايتمي مختلا گذارانسپرده به لاًاحتما كه سودي درصد

لبتـه ا .كننـد اعـلام را يود تسهيلات و سپرده سود نرخ  ن از بعد و رسانده حسابرس

شـاركت بايد به موارد زير هم توجه كرد: الا: رابطه نرخ سود مرج  با سـود اوراق م

ود سـنه ابلاغ نشود بلكه نرخ بيش از يک سال تعريا نشود. ب: نرخ سود مرج  سالا

 بات نسبيااعلامي تا اطلاع اانوي و حتي المقدور دو يا سه سال يک بار تغيير كند تا 

بيني داشـته گذاران بتوانند قدرت پيشدر اقتصاد را به بخش حقيقي القاء كند و سرمايه

افي داري ميان نرخ جريمـه بانـک مركـزي بـراي برداشـت اضـباشند. ج: ارتباط معني

 ها با نرخ مرج  وجود داشته باشد.بانک

 نقد و بررسی

سوال اولي كه وجود دارد اين است كه نرخ سـود مرجـ  چگونـه و بـا چـه  .1

ظام مكانيسمي انجام مي شود؟ از جمله اشكالاتي كه در تعيين نرخ سود در ن

ا بـبانكي وجود دارد اين است كه نظام بانكي در همه شرايط اقتصادي كشور 

 نفعان اقدام بـهلحتي و توجه مصالح كلان يود و نه حقوق همه ذينگاه مص

 نف .هاي ذيكند و نه مصلحت همه گروهتعيين نرخ سود مي
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ها با مشكلات واگذاري نرخ سود در شرايط فعلي اقتصاد كشور كه اكرر بانک .2

سـالم عديده مالي و از جمله كفايت سرمايه مواجه اند، باعث ايجاد رقابت نا

 شود. رخ سود بانكي ميبر ن

اكنون در كند كه همگذاري دقيقاً همان مشكلاتي را ايجاد مياين شيوه از نرخ .3

 .نظام بانكي وجود دارد

 هزینه فرصت سرمایه مبنای تعیین نرخ سود واقعی عقود. 4.10

را  2هزينه فرصت سرمايه )يـا پـول( 1غالب محققان و پژوهشگران اقتصاد اسلامي،

دانند. اين افراد معتقدنـد اسلامي معادل نرخ بازدهي در بازارهاي حقيقي ميدر اقتصاد 

سرمايه اسلامي وجود دارد كه هزينه فرصت سرمايه  يک نرخ بازدهي در بازارهايكه 

 و يـان. )گيـردت ميلاقتصـاد نشـ دهد و از نرخ بازدهي در بخش حقيقيرا نشان مي

هـاي تـأمين مـالي ويژگي كـاملاً مطـابق بـاهاي بدون ربا وقتي بانک( 1370مير يور

كـه پايـه تـأمين مـالي،  سامان دهندبه نحوي بانكي را  اسلامي رفتار نمايند و عمليات

كـه شـود ميتعيين  نريي در اقتصاد ،عقود مشاركتي و مشاركت در سود و زيان باشد

 معيار و بيان روشني از هزينه فرصت مناب  كمياب سرمايه است.

 ینقد و بررس

اين ديدگاه كلي از جهت فقهي و حقوقي كاملاً منطبق با معيارهاي اسلامي است و 

در اص  اقتصاد اسلامي نيز بايد به همـين شـيوه عمـ  شـود؛ امـا در ايـن نظريـه در 

                                                           
ق و (حـ1998) اقبـالو مير يـور ( 1983) صـديق( ، 1982و  1998)طـور مشـخو از زرقـا  در اين رابطـه، بـه. 1

 .ام بردتوان ن( مي2006) و نينهاس( 1999) مير يور

فـرض  يواهيم  ن را به پول نسبت دهيم، لازم است كـه چنـددنبال تعيين نرخ سود سرمايه هستيم و مي به وقتي.  2

داراسـت. بنـابراين، تـاب   را در نظر بگيريم. پول همان سرمايه بالقوه است و به سرعت قابليت تبـدي  بـه سـرمايه را

موجودي سرمايه بنگاه اسـت. بـه ( Kيه )سرما ود تاب  توليدي است كه در  ن منظور ازتوليدي كه در نظر گرفته ميش

متغير وارد تاب  توليد نمود. تبدي  پول به سرمايه كه در بنگـاه  اين ترتيب، سرمايه را ميتوان به دو شك  نهاده اابت و

اسـلامي در همـان قالـب نكـداري شود پـول بايسـتي طبـق ضـوابط و شـروط با رخ ميدهد ايجاب ميكند كه فرض

 .81 :1391. رک: دادگر و فيروزان سرنقي، ها اجتناب گرددشده به كار گرفته شود و از ساير استفادهتعهد
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يصوص راهكار اجرايي و همچنين چگونگي تعيـين نـرخ هزينـه فرصـت در عمـ ، 

هـاي محاسـبه تعيـين نـرخ وشبحري نشده است. اين رويكرد يود نيازمند بررسـي ر

 هزينه فرصت است.

 ای بر مبنای نرخ تورمتعیین نرخ سود عقود مبادله. 4.11

هـا ها پيشنهاد دادند كه نرخ سود سپردهها با هدف حفا قدرت يريد سپردهبريي

يشـر فحداق  به اندازه نرخ تورم افزايش يابد. اين بحث اولـين بـار توسـط ايروينـگ 

ر كا مطر  شد و كاربرد  ن بـراي بانكـداري ريـوي بـوده اسـت. فيشـاقتصاددان  مري

 :فرمولي براي تعيين نرخ بهره پيشنهاد داد

𝒓 =
𝟏 + 𝒊 

𝟏 + 𝒑
− 𝟏 

نـرخ تـورم اسـت. فرمـول  𝒑نـرخ بهـره اسـمي و  𝒊 نرخ بهره واقعي و 𝒓كه 

 :شده فوق به صورت زير استلا اص

rR = rN − ∆ p 

 نـرخ بهـره اسـميrN : :عبارت است از rRاقعي طبق فرمول فيشر نرخ بهره وكه 

داري هاي سـرمايهاين فرمول بعدها مورد استفاده سيسـتم نرخ تورم است. p∆منهاي 

باشـد؛  قرار گرفت و به اين صورت تعبير شد كه نرخ بهره واقعي در جامعه بايد مربت

بـراي  ول راها همين فرميعني نرخ بهره اسمي حداق  به اندازه نرخ تورم باشد. بريي

ا در بانكداري اسلامي براي محاسبه نرخ سود پيشنهاد دادند. سوال ايـن اسـت كـه  يـ

 تواند از اين شيوه استفاده نمود؟بانكداري اسلامي مي

 نقد و بررسی

 كه شودمي محسوب انحرافي رويكردي تورم، پايه بر سود نرخ تعيين رويكرد .1

 نظري ارزش و تلوريک جايگاه اقدف و بوده تعريا به بنا رابطه يک مبتني بر
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 نـرخ صرفا رابطه اين. است سود نرخ تعيين اسلامي در مالي تأمين بر منطبق

 نـه و تـورم بـه بـا توجـه واقعي نرخ به تعديلاتي با را تسهيلات اسمي سود

 .نيســت ســود نـرخ تعيــين بــه معنـي كـه كنــدمي تبـدي  هــا،طر  بـازدهي

 (470: 1379 )توتونچيان،

گري و سياستي حمايتي براي تواند نقش هدايتوش، نرخ سود نميدر اين ر  .2

 ابات بخشي به اقتصاد را ايفا كند. 

 50هم بيان شد در شرايط تورمي شديد، ايـن نـرخ حتـي بـه  طور قبلاًهمان .3

درصــد را بــه  50هــا نــرخ ســود رســد و اگــر قــرار باشــد بانکدرصــد مي

ات ر هم زننده تعادل و عدم ابـگذاران پردايت نمايد، يود اين عم  بسپرده

يجـاد گردد؛ اين در حالي است كه براي كنترل بـازار و ااقتصادي در بازار مي

توان نـرخ ابات در جامعه يصوصاً در شرايط تورمي و يا ركودي شديد نمي

ص سود را به شدت بالا برد يا بشدت كاهش داد. منظور اينكه در شرايط يـا

د، مند ولو بر اساس نرخ تورم اسـتفاده نمـوقاعدهتوان از روش اقتصادي نمي

فتن مند با درجاتي از صلاحديد و در نظر گـرگذاري قاعدهبلكه نيازمند نرخ 

 بريي شرايط ااربخشي نرخ سود هستيم. نتيجه اينكه روش فوق به ايـن امـر

 توجه نكرده است.

 بانکیدرصد سناریویی برای تعیین نرخ سود  4نرخ تورم به اضافه. 4.12

همزمان، به ايـن نتيجـه  معادلات سيستم از براي تعيين نرخ سود، با استفاده بريي

شناور كردن است و  نرخ سود بهينه در نظام بانكي ايـران، روش رسيد كه روش تعيين

بهترين سناريو براي تعيين نرخ سـود در نظـام بــانكي، شـناور كـردن تعيـين  ن بـر 

 (لحاظ كردن تـورم) و ارتباط  ن با قدرت يريد پول ربا اساس مباني بانكداري بدون

نـرخ سـود در نظـام  بهترين سناريو براي تعيـين دهدبر ورد سيستمي نشان مياست. 
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( 26 :1388، يوسـتيپ انيكشـاورز. )اســتدرصـد  4بـه اضـافه نـرخ تــورم  بانكي،

  شود.داري ميبه اين نظريه همانند نظريه قب  است و لذا از بيان  ن يود ينقدهاي

عيـين تهاي فوق بريي ديگر از محققان، تحقيقات مختلفي در البته علاوه بر نظريه

 ود، مـوردياطر ارائه نكردن مدل عملياتي تعيين نرخ سـاند؛ اما بهنرخ سود انجام داده

  گيرد.ارزيابي قرار نمي

متـر كرم ( معتقدند كه سود مورد انتظار بايد اولاً از تـو1383سيا و بهمني ) .1

ه نباشد تا قدرت يريد فعلي پول كم نشود. اانياً ريسک عـدم بازپردايـت بـ

را موق  اص  و سود مبلغ پردايتي به صورت درصدي به بهره اضافه شود. اال

درصدر هم بهره به منظور سود صاحب پول از وام دادن يود بـه نـرخ بهـره 

 اضافه شود.

ستمي تعيين نـرخ سـود در ي سيبررس»( در مقاله 1389شمسيان )  رضوي و .2

سـازي تشـريحي سـايتاري و بـا اسـتفاده از بـا ابـزاري بـه نـام مدل «ايران

نظريواهي از كارشناسان و متخصصان  شنا بـه سيسـتم مـالي، در يصـوص 

وجود يا عدم وجود روابط بين هر جفت از عوام  موار بر نرخ سود ماتريس 

به دست  وردن دايگراف  و بنديمجاور را استخراج نمود. پس از  ن با سطح

سلسه مراتبي سيستم، عوام  موار بر تعيين نرخ سـود بـانكي در قالـب يـک 

سيستم ارائه كرد. نتايج اين تحقيق گوياي ايـن اسـت كـه در الگـوي عملـي 

بانكداري اسلامي طيا وسيعي از عناصر مهم اقتصـادي ماننـد نـرخ سـپرده 

اي به تعسيلات مشـاركتي، لهقانوني، تسهيلات تكليفي، نسبت تسهيلات مباد

هاي ارزي بانـک هاي مالي دولت، سياسـتاي، سياستنرخ سود عقود مبادله

هاي موسسات اعتباري، سهم الشركه و مركزي، امنيت اقتصادي، تورم، رسيک

تواند بـر سـود ها، وجود دارد كه مستقيم و يا غير مستقيم ميالوكاله بانکحق
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توانـد بـر يكـديگر تاايرهـاي همچنين ايـن عناصـر ميسپرده ها موار باشد. 

ها تقويـت و يـا تضـعيا متقابلي داشته و در مسير تااير نهايي بر سود سپرده

 شود. 

ند ( ضمن برشمردن عوام  موار بر نرخ سود مان1391 ل بويه و علم الهدي ) .3

عرضه و تقاضاي اعتبار، نرخ تورم ، ريسـک و ماليـات، شـرايط كلـي بـراي 

ـه منطقـي اسـت ك» ن نرخ سود مشخو كردند. ايشان بيان مي دارند كه تعيي

نـرخ سـود مـورد انتظــار نحـوي تعيـين گــردد كــه پوشــش كــافي در 

نـرخ سـود مـورد انتظـار از نــرخ : الا( صوص موارد زير را ايجاد نمايدي

تـورم كمتر نباشد؛ زيرا در غير ايـن صــورت يريــد فعلـي اصــ  مبلــغ 

ود. علاوه سود دريافتي كمتـر يواهـد بــي از قـدرت يريـد اص  به پردايت

بـه موقـ  اصـ  و ســود مبلــغ  در صورتي ريسک عـدم بازپردايــتب( 

ود؛ داشته باشد، نرخ ريسک نيز بايد به نرخ تورم افـزوده شـوجود پردايتـي 

ده ش نرخ تـورم و ريسـک پذيرفتـه انتظار،به نحـوي كـه نـرخ سـود مـورد 

يريـــدار  غيـر اينصـورت پوشش دهد. دلي   ن نيز ايـن اســت كــه در را

در  . ج(شـد سهيلات كماكان متضرر يواهنـدكننده تاعطااوراق بهــادار يــا 

ريســـک در اعطـاي تسـهيلات يـا يريـد اوراق  صــورتي كــه تـــورم و

كـه اعطـا  رسدرت منظقي به نظر مينداشته باشند، در اين صو وجودبهـادار 

ـدتي اوراق، وجوه يود را بدون انتظار بـراي مـ كننده تسهيلات يـا يريـدار

رخ نـدر ايتيار ديگري قـرار دهـد. لـذا نـرخ سـود مورد انتظـار عـلاوه بـر 

؛ شام  شودق  نرخ سود مورد انتظار را نيز تورم و نـرخ ريسـک بايست حدا

 رخ حـداق  سـودزيرا سود مورد انتظار برابر است با حاص  جم  سه نرخ: ن

 «.مورد انتظار، نرخ تورم انتظاري و نرخ ريسک
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 لوریمند با الهام از رابطه تنرخ سود قاعده راهکار پیشنهادی:. 5

توان گفت: الگوهـا و نظريـات بيـان شـده ضـمن با توجه به مطالب گفته شده مي

رد كه  شكار سايتن اهميت و حساسـيت تعيـين نـرخ سود، به اين نكته نيز دلالت دا

ن چارچوب منسجم و نظريه جامعي براي تعيـين نـرخ سـود در جامعـه اسـلامي ايـرا

هـاي شـودكه بعضـاً ديـدگاهبـه وجود نيامده است. در بررسي نظريـات، ملاحظـه مي

ي بيـان شود. بريي از اين نظريات نيز، كلـپراكنده، غيرمنسجم و گاه متناقض بيان مي

ر عم  مشخو نيست. بريي ديگر كه بيشتر بـر بـازاشده و نحوه تعيين نرخ سود در 

و  هاي بازدهي  ن اتكـا دارنــد، بــي ترديــد از جريانــات سـفته بـازيسهام و نرخ

هـاي سالمللـي و بـورهاي بينسوداگري سهام مصون نيستند، يا اينكه بازدهي سرمايه

 ـيتوانــدد، اگـر چـه مدهند كه اين نيز به نوبـه يـويارجي را راهنماي عم  قرار مي

  هاي اقتصادي حاكم بـر جوامــواقعيت سمت و سوي بازدهي سرمايه باشد، ولي از

اســـلامي و بـــويژه ايــران دور اســت. در بريــي ديگــر از مقــالات بــه اذعــان يــود 

انـد. در هاي اسلامي به تبيين ملاک نرخ سود پردايتهنويسندگان، بدون توجه به ملاک

اين  مقالات به مقايسه وضعيت فعلي با وضعيت مطلوب پردايتند و بهبريي ديگر از 

ي نتيجه رسيدند كه وضعيت فعلي با وضعيت مطلوب فاصله زيادي دارد امـا راهكـار

يـات براي رسيدن به وضعيت مطلوب را بيان نكردند. مهمتر از همه اين كـه ايـن نظر

ر ا متقاعـد سـازد كـه دطوري نبوده است كه طراحان نظام مالي و سياسـت گـذاران ر

 ها استفاده كنند. طراحي الگوي جديد بانكداري بدون ربا از اين مدل

تجربه نظـام بـانكي كشـور در  نكته مهم ديگر در يصوص نرخ سود اين است كه

تعيين نرخ سود بانكي به صورت صلاحديدي موفق نبـوده و ايـن سياسـت نتوانسـته 

گذاري را محقق و ديگر اهداف نرخ هار تورمتوليد، م اهداف موردنظر از جمله تقويت

واسطه مشكلاتي چون قدرت يلق پول بانكها گذاري بهسازد. ضمن  نكه اين نوع نرخ

محور، بدون ضابطه و بدون نگـاه بـه ت شوراي پول و اعتبار، عملاً مصلحتو مشكلا
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اي از تعيـين رو، بايد به دنبـال شـيوهمتغيرهاي اساسي كشور شك  گرفته است. ازاين

 نرخ سود باشيم كه از چند ويژگي بريوردار باشد:

 شد؛اگذاري صلاحديدي را نداشته باولاً، اشكالات فقهي ـ حقوقي و اقتصادي نرخ

 اانيا،ً زمينه را براي نظارت و هدايت و اارگذاري نرخ سود فراهم كند؛

 اشد؛االراً، متناسب با شرايط اقتصادي، قابليت تطبيق و انعطافپذيري داشته ب

 باشد. اي در اقتصاد داشتهكنندهرابعاً، در شرايط مختلا اقتصادي  اار تربيت

ن  ود در نظام بانكي كشـور، تعيـين رسد كه منشأ مشكلات تعيين نرخ سنظر ميبه

 رو بـراي مواجهـه بـا ايـنهاي پيشبه صورت كاملاً صلاحديدي است. يكي از گزينه

رويكـرد، مند اسـت. ايـن مشك  استفاده از روش تعيين سود به شيوه دستوري قاعده

  مندي استگذاري پولي از شيوه صلاحديدي به شيوه قاعدهمتكي بر انتقال از سياست

منـد بـا الهـام از گردد نـرخ سـود قاعدهراهكاري كه در اين تحقيق پيشنهاد مي لذا

ايـران  1رابطه تيلور است. توضيح اينكه رسالت اصلي بانک مركزي جمهوري اسلامي

هاي پولي و اعتباري بـه منظـور فـراهم كـردن شـرايط مسـاعد بـراي كاربرد سياست

ابـات ارزش پـول و تعـادل در پيشرفت اقتصادي كشور است. در ايـن مسـير، حفـا 

هاي ها همراه با رشد مدوام و پايدار اقتصادي از طريق اجراي سياستموازنه پردايت

هاي اجراى سياسـت پـولى بـراي يكي از راه .رودپولي از اهم اهداف  ن به شمار مي

قانون پولى و بـانكى، نـرخ سـود اسـت كـه  14رسيدن به اهداف فوق بر اساس ماده 

توانـد بـه عنـوان يكـي از مند ميبا الهام از قاعده تيلور بر اساس مدل قاعدهتعيين  ن 

. 1ابزارهاي سياست پولي براي رسيدن به اهداف سه گانه مطابق قانون پولي و بانكي )

 . تعـادل در تـراز پردايتهـا( مـورد3. رسيدن به رشد اقتصادي و 2حفا ارزش پول؛ 

                                                           
، هدف اصلى بانک مركزى حفا ارزش پول، تعادل در تراز 1351. بر اساس قانون پولى و بانكى مصوب سال 1

 تصادى است.ها، تسهي  مبادلات تجارى و كمک به رشد اقپردايت
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ننده اي در اقتصاد داشته باشد. مدلي كه هم متناسب كاستفاده قرار گيرد و اارات تربيت

هاي غيرمنتظره واكنش پذيري دارد و در مقاب  شوکبا شرايط اقتصادي قابليت انعطاف

مناسب نشـان ميدهد و همچنين نظام سياست پولي را در مسير قاعده مندي و پيروي 

 كند. از نظم و برنامه هدايت مي

ه دليـ  بـداري تنظيم شده، ولي بهره در نظام مالي سرمايه گرچه براي رتيلو هقاعد 

بخش متواند بـراي نـرخ سـود الهـاايجاد ارتباط ميان نرخ بهره و متغيرهاي واقعي مي

بر كـه  اسـتالعمـ  بانـک مركـزي عكستصريح تاب  تـرين معروفباشد. اين قاعده 

 سميه اربهخ نردر ق تغيير طرياز در يک نظام وامدهي با بهره  پوليمات مقاس  ن ساا

 ،فير هددمقارم از توو توليد اف نحرابه ، نســـــبت (سياستيار بزايک ان عنوبـــــه )

 هند.دن ميلعم  نشااعكس
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