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 چکیده

یی پول و نرخ بهره از مباحث مهم در مکاتب اقتصادی و تعیین آن در نظام اقتصاد زا برونیی یا زا درون
ر موضوعات اقتصادی است. از طرف دیگر یکی از مشکلات نظام اقتصادی در باسلامی نکته کلیدی برای دیگ

 سود نرخ ایران نیز بانکداری پدیده سرکوب مالی است. دربعضی کشورها تعیین دستوری نرخ بهره و ایجاد 
 زا درونشود که در اقتصاد اسلامی نرخ سود  در این نوشتار نشان داده می گردد. تعیین می دستوری صورت به

 است و تعیین دستوری نرخ سود مخالف با موازین اولیه فقهی است. 
 ابزارهایی از یکی دیگر طرف ازی نرخ سود وجود ندارد. ازسآزاد در شرایط فعلی نظام بانکداری ایران الزامات

 نوشتار این. است تسهیلات امتیاز اوراق گیرد می قرار مورد استفاده ایران بانکداری در محدود صورت به که
های مختلف اقتصادی و تشکیل بازار  در بخش تسهیلات امتیاز اوراق که گسترش استفاده از دهد می نشان

گردد و از سوی  و استقرار آن می تعادلی سود و تسهیلات بانکی، از طرفی باعث کشف نرخ ها برای سپرده
 این فرآیند منظور یی نرخ سود و در نتیجه با مبانی اقتصاد اسلامی تطابق دارد. بدینزا دروندیگر این امر با 

گسترش دهد  مقاله نشان مینتایج این . است قرارگرفته مورد بررسی فقهی موازین با آن تطبیق و تشریح ابزار
محدود  حذف یا کاهش فساد بانکی در اعطای تسهیلات، به زا درونعلاوه بر استقرار نرخ سود تعادلی  اوراق

، تسهیل نظارت و کنترل بانک مرکزی و واکنش خودکار نرخ سود به نرخ سود نییبانک در تع قدرتکردن 
 گردد. شرایط اقتصادی منجر می
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 مقدمه 

 .است اقتصادی هایسیاست و اقتصاد های مؤلفه ترینمهم از یکیها نرخ سود تسهیلات و سپرده

کند  تعیین می سودکلی نرخ طور بهتابع شرایط عرضه و تقاضاست. ها بازار پول هم مانند سایر بازار

تسهیلات مورد تقاضا قرار  عنوان بهگذاری )عرضه( شود و چه مقدار پول  که چه مقدار از پول سپرده

 مقامات پولیکه  گیرد تا در شرایط رقابتی، تعادل بین عرضه و تقاضای پول ایجاد شود. درصورتی

های دستوری و یا ایجاد  تشخیص دهند، روشهای کلان اقتصادی خود  را مغایر با سیاست سودنرخ 

  .های دخالت دولت در بازار پول خواهد بود تبانی در شبکه بانکی از جمله روش

های بانکداری بدون ربا و بانکداری ایران نرخ سود بانکی است. مقدار نرخ سود  یکی از چالش

جمهوری اسلامی ایران  در نظام بانکیترین این مباحث است. بانکی و نحوه تعیین آن از مهم

گردد. این شیوه صورت دستوری و توسط شورای پول و اعتبار تعیین می ی سود بانکی بهها نرخ

دستوری تعیین نرخ سود باعث گردیده نرخ سود بانکی تفاوت معنادار با نرخ سود تعادلی داشته و 

ت منفی جدی را بر بازار پولی اتأثیرگذاری،  گونه نرخ ها منفی گردد. این اغلب نرخ واقعی سود سپرده

، ایجاد زا درون صورت بهاقتصاد واقعی و  براساسو اقتصاد به همراه داشته است. عدم تعیین نرخ سود 

از مشکلات بانکداری اسلامی در زمینه سود صف برای دریافت تسهیلات و رانت و سرکوب مالی 

 بانکی است.

تعیین دستوری نرخ سود و عدم تطابق آن با عرضه و تقاضای تسهیلات موجب کاهش کارایی 

 دنبال آن است که آثار منفی بر اقتصاد گردیده است. این مقاله بهسیستم بانکی و به تبع آن موجب 

تعادل برای ایجاد  یبانک لاتیسپرده و تسه یبازار برا لیو تشک لاتیتسه ازیبا استفاده از اوراق امت

 استفاده نماید. زا دروندر عرضه و تقاضای تسهیلات و در نتیجه استقرار و کشف نرخ سود تعادلی و 

های نرخ سود در اقتصاد اسلامی مورد  برای رسیدن به این هدف ابتدا مبانی نظری و ویژگی

پرداخته و  گیرد. در ادامه به تبیین فرآیند و مدل عملیاتی اوراق امتیاز تسهیلاتبررسی قرار می

وجوه مختلف اوراق را بر عناوین فقهی تطبیق خواهیم داد. ایده اصلی مقاله گسترش اوراق در دیگر 

نرخ سود  ابزاری برای رسیدن به عنوان بههای اقتصادی و استفاده از اوراق امتیاز تسهیلات  بخش

 است که در بخش پایانی مورد بررسی قرار گرفته است. زا درونتعادلی و 
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 پیشینه پژوهش. 1

های مرتبط با موضوع مقاله را  اوراق امتیاز تسهیلات موضوع پژوهشی قرار نگرفته است اما پژوهش

ی مالی و سرکوب آزادسازات تأثیرتوان در دو دسته پیگیری کرد. دسته اول تحقیقاتی است که می

د در بانکداری اسلامی دهد و دسته دیگر به سازوکار تعیین نرخ سو مالی را مورد بررسی قرار می

 پردازد. می

 2ادوارد شاوو  1نونیک رونالد مک یها بار توسط دو اقتصاددان به نام نینخست یسرکوب مال

آنها در الگوهایی نشان دادند که رفع سرکوب (. 1973( )شاو، 1973)مک کینون،  یدمطرح گرد

گیری درآمد دولت از سرکوب  اندازهبه مثبت بر رشد اقتصادی دارد. بعد از آن مقالاتی  تأثیرمالی 

( 2001، 4کلتزر و کهیلی) گیری سرکوب مالی های اندازه ( و شاخص1993، 3)گیووانینی و دملو مالی

 یمال یحرکت به سمت آزادساز زهیانگ ی راسه عامل کل 5هانسون و راماچاندران مزیجاند.  پرداخته

)هانسون و راماچاندران،  شدن یجهان یبالا و فشارها یها نهیهزاقتصاد،  فیضع جی: نتادانند می

2007.) 

با توجه به حذف نرخ بهره و جایگزینی نرخ سود درایران، تعیین دستوری نرخ سود، موضوع 

تر از  ( نرخ سود تسهیلات پایین1383زاده ) مقالات متعددی داخلی قرار گرفته است. اکرمی و مهدی

بر، فرار  گذاری و اشتغال، تمایل به تولید سرمایه ، کاهش سرمایهنرخ تعادلی را عامل رانت اقتصادی

معرفی  ها بانکگذاری در  ی سپردهجا بهر املاک، طلا و ارز سرمایه از کشور و روی آوردن به بازا

 ندارد گذاری قیمت حق کسی که گیرد می نتیجه مبانی فقهی به توجه با( 1386) کند. موسویان می

این مقاله توجیه تعیین نرخ سود از  .گردد می رعایت قانون و شرع که است سود نرخ آزادسازی با و

باب ضرورت و مصلحت را رد و تعیین دستوری نرخ سود را مخالف با قانون عملیات بانکی بدون ربا 

ی جا بهدهند، شورای پول و اعتبار  پیشنهاد می (1395) نیا رحمتی و دهقان نیا، داند. محقق می

ها نرخ مشارکت در سود برای هر نوع سپرده را تعیین  برای انواع سپرده الحساب علیود تعیین نرخ س

 میانگین از درصدی صورت به های ماهیانه  برای پرداخت الحساب علینماید. در این الگو نرخ سود 

 از درصدی صورت به نیز دوره پایان قطعی سود و تعیین گذشته مالی های دوره قطعی سود وزنی

 کشاورزیان و عظیمی. یابد می اختصاص گذاران سپرده به مالی، ی دوره در بانک منابع کل سودآوری

( را با 1345-81آزادسازی نرخ سود بر متغیرهای کلان اقتصادی در دوره ) تأثیر( نحوه 1384)

                                                                                                                   
1 McKinnon 
2 Shaw, Edward 
3 Giovannini, A. & Martha de Melo 
4 Kletzer, K. & Kohil, R 
5 Hanson, James &S. Ramachandran 
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 نرخ دهد آزادسازی دهند. نتایج نشان می ای مورد بررسی قرار می روش حداقل مربعات سه مرحله

 ثبات و بانکی نظام به مردم های پول از بزرگی تولید، جذب حجم و گذاری سرمایه سود باعث افزایش

آن با استفاده از  تأثیرو  یاشکال مختلف سرکوب مال( 1387است. کمیجانی و پوررستمی ) اقتصادی

 بررسی مورد را (1985 – 2005) یها کشور در طول سال 92 یبر رشد اقتصاد ،یقیتلف یها داده

مالی و از جمله تعیین نرخ بهره  بازارهای در ها دولت دهد مداخلات نتایج نشان می. ندا قرار داده

 اقتصادی رشد بر معنادار منفی تأثیر و گردیده بانکی حقیقی( بهره) سود منفی شدن نرخ باعث

  کشورها دارد.

اند. بلال پیش  سازی مالی پرداختهآزاد ها و اثرات منفی بعضی مقالات نیز به بیان پیش شرط

کند.  را توسعه نهادهای مالی و پولی بیان می توسعه درحالی مالی برای کشورهای آزادسازشرط 

 از جمله توسعه درحالکشور  نینرخ بهره را در چند یروند آزادساز 1و لو نیش (2015)بلال، 

 یقبل از آزادساز نیبانک خلق چکنند  یم شنهادیو پکرده  سهیمقا یو اندونز یلی، شنیآرژانت

شیروانی و (  1995)شین و لو،  .موجود در محدوده نرخ سپرده و وام را کاهش دهد یها تیمحدود

تواند فشارهای  ها در نتیجه آزادسازی مالی نمی دهند که افزایش سود سپرده نشان می 2گلفم بایرام

از افزایش سود سپرده اقدام به ایجاد پول  ها بانکتورمی را کاهش دهد. زیرا دولت برای جبران ضرر 

 (.2013)شیروانی و گلفم بایرم،  نماید جدید می

ارائه شده است.  ارهای متفاوتی ک لامی نیز راهخصوص سازوکار تعیین نرخ سود در بانکداری اسدر

نقد و  اند را موردهایی که اقتصاددانان برای تعیین نرخ سود بانکی ارائه کردهحل ( راه1392نظری )

دست آورد که کار اصلی آنها ارائه  هگیرد نرخ سود را باید از مؤسساتی ب بررسی قرارداده و نتیجه می

ارزش  براساس( تعیین سود 1392چنین خدماتی است. مصباحی مقدم، عسگری و علینقی لنگری )

و با بررسی   نرخ اعلام شده شورای پول و اعتبار را مقایسه براساسافزوده اقتصادی و تعیین سود 

بر  یمبتنی ها وام با ریسک شده لیتعد یبازده گیرند که نتیجه میبنگاه بزرگ  26ارزش افزوده 

. در است یتوسط مقامات پول شده تعیین بر نرخ سود یمبتن یها واماز  شتریباقتصادی ارزش افزوده 

معیاری برای تعیین نرخ  عنوان بهای پول ( رویکرد هزینه سایه1390) مقاله دادگر و فیروزان سرنقی

به برآورد  یدیتول یواحدها یمقاله با اتکا به اطلاعات درون نیاسود بانکی معرفی شده است. 

روش  ویکرد،ر نیا گیرد که و نتیجه می دزپردا یدر اقتصاد م هیفرصت سرما نهیو هز هیسرما یبازده

. ابدی یدهد غلبه م یرخ م یبانک و متقاض نیله اطلاعات نامتقارن که بأاست که بر مس یکارآمد

داند. موسویان، نظرپور و  می زا درونی، پول را اسلام یو مال ینظام پول( 1392) سبحانی و ملکی

                                                                                                                   
1 Qin, Qiling & Ping Lu 
2 Hassan M. Shirvani& Sidika Gulfem Bayram 
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بودن نرخ سود و تعیین  زا درونهای بانکداری اسلامی را  ها و مزیت ( یکی از ویژگی1396خزایی )

 کند.  اقتصاد واقعی معرفی می براساسآن 

های دیگر اقتصادی است.  نهاد این مقاله گسترش استفاده از اوراق امتیاز تسهیلات در بخشپیش

سازی نرخ سود بانکی  ابزاری برای تعادلی عنوان بهکند اوراق امتیاز تسهیلات را  این نوشتار تلاش می

 ی نرخ سود در اقتصاد تبیین نماید. زا درونو خروج از سرکوب مالی و تعیین 
 

 مباني نظري . 2

 پایداری، اقتصادی، رشد به رسیدن برای بهره نرخ تنظیم هدف با پول عرضه کنترل پولی سیاست

 نرخ تحقیقات اکثر در. است پولی سیاست مهم ابزار بهره نرخ. است بیکاری کاهش و ها قیمت ثبات

 توسط است ممکن پولی گذاری سیاست. است شده معرفی سیاستی ابزار عنوان به 1شبه یک بهره

 .شود سپرده گذاران سیاست دید صلاح به یا شود هدایت معین و شده شناخته سیاستی قواعد

 تیلور قاعده در. کرد ارائه بهینه بهره نرخ تعیین برای سیاستی قاعده یک بار اولین برای 2تیلور

)تیلور،  دارد وجود آن پتانسیل سطح از تولید انحراف درصد و تورم و بهره نرخ بین خطی رابطه یک

 تولید شکاف و تورم بر علاوه که گردیدند ارائه دیگری سیاستی قواعد تیلور، قاعده از بعد (1993

. بودند ثرمؤ بهره نرخ تعیین در نیز خیریتأ بهره نرخ و دارایی قیمت ارز، نرخ چون دیگری موارد

 .گیردمی صورت مطلوب نرخ به بازار هدایت با کشورها بیشتر در بهینه نرخ به دسترسی

رقابتی باشد. اگر بازار پول رقابتی باشد، نرخ غیر بازار پول در کشورها ممکن است رقابتی و یا

 کنندمی تعیین ایگونههب را بهره یها نرخ رقابتی فضای در ها بانکشود.  بهره توسط بازار تعیین می

 و رقابتی شناور، بصورت بانکی بین بهره نرخ در این بازار. آید دست به حصول قابل سود حداکثر که

 است. تغییر قابل

 نرخ. رسد پردازد و به نرخ هدف میمی بهره نرخ کنترل به تنزیل نرخ کنترل با مرکزی بانک

 به اقدام تنزیل نرخ مبنای بر تجاری یها بانک. رودمی شمار به بهره نرخ تعیین برای مبنایی تنزیل

 مجدد تنزیل نرخ از بالاتر اغلب و بوده استوار تنزیل نرخ بر ها بانک بهره نرخ. کنندمی دهی وام

 را بازار گردش در پول حجم تواندبازار پول می مالی ابزارهای از استفاده با مرکزی بانک .باشد می

 توانایی گاهی. قرار گیرد شده گذاری هدف و مطلوب بهره در مقدار نرخ که کند تنظیم ای گونه به

بازار  تواندمی که است حدی در مالی منابع کنترل برای مرکزی بانک ای سرمایه پشتوانه و قانونی

 در اختیار خود قرار دهد. پول و نرخ بهره را کاملاً

                                                                                                                   
1 Overnight 
2 Taylor, John B 
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 بهره نرخ تعیین برای بانکی شبکه در تبانی احتمال و باشد رقابتیغیر پول بازار شرایط که درصورتی

در این حالت اگر نرخ تعیین شده توسط  کرد. خواهددخالت  پول بازار در دولت وجود داشته باشد،

 افتد.بانک مرکزی مطابق با نرخ تعادلی نباشد سرکوب مالی اتفاق می

توجهی بر رشد و توسعه اقتصادی  ات منفی قابلتأثیرسرکوب مالی از جمله اقداماتی است که 

 غیررسمی هایکنترل و رسمی مقررات و قوانین ها، سیاست از ای دارد. سرکوب مالی مجموعه

 آن مقادیرتعادلی از را مالی بخش های قیمت که مالی است بخش بر ها دولت وسیله به شده، تحمیل

 یها نرخ. کندمی جلوگیری موجود ظرفیت حداکثر در مالی مؤسسات عملکرد از و ساخته منحرف

 است. مالی سرکوب اصلی پایین بهره از ابزارهای یها نرخ و قانونی ذخیره بالای

 یها وام د.کن یم ایجاد هیانباشت سرما یبرارا  ینامساعد اریعواقب بس مالی ستمیسرکوب س

 یمال منابعبه  شتریکند تا ب یرا وادار م رندگانیگ و وام یافتهکاهش  یبانک ستمیس قیاز طر دریافتی

ان در گذار سرمایهشده و  از محل حقوق صاحبان سهام تأمین ازیمورد ن هیکه سرما یروشداخلی )

ی بهره پایین، سبب ها نرخ( 1990)مک کینون، دکنن اعتماد( رندیگ یزمره مالکان شرکت قرار م

ی بانک و افزایش استفاده از اهداف مقداری برای کنترل رشد اعتبارات ها واممازاد تقاضا برای 

 ها بانکد رانت برای ها موجب ایجا به سپرده ( وضع سقف نرخ بهره پرداختی1389گردد. )تقوی،  می

کند زیرا سقف نرخ بهره عمل می ها بانکمکانیسمی برای کاهش ریسک  عنوان بهشود این رانت می

حال سودآور باقی  با بهره پایین اعطا نمایند و درعین یها وامسازد که  را قادر می ها بانکها، سپرده

 .(1387)مراسلی،  بمانند

مولد را افزایش  غیر های دارایی در آن گذاری سرمایه قیمت، ارزان مالی منابع به دسترسی

 را آن و بعد از دریافت تسهیلات گرفته قرار وام صف در تولید اسم به متقاضیان تسهیلات. دهد می

های سوداگرانه افزایش فعالیت .گیرندمی کار به.. و ارز طلا، زمین، مانند سوداگرانه های فعالیت در

اتفاق  یسرکوب مال اقتصادی کهدر گردد. می ها بانکگذاری در سپرده باعث افزایش تورم و کاهش

از فساد و رشوه  یکه عار است اجیاحت مقتدر و رخواهیخ یبه دولتافتد برای ایجاد رشد اقتصادی  می

دنبال  دولت باید به دیگر عبارت به(. 1،2016)آراگاو باشدخدمتگزار مردم  تیاست و در نها یخوار

 شخصی و توان اجرایی کافی را نیز داشته باشد. نفع نه باشد عمومی منافع

ات مهمی بر اقتصاد کشورها تأثیرها از جمله نرخ بهره  خروج از سرکوب مالی و آزادسازی قیمت

شود. دوم شکاف گذاری را افرایش داده و منجر به رشد اقتصادی می دارد. اول این که سطح سرمایه

انداز را کاهش داده و رانت ایجاد شده در نظام مالی را از  عرضه پسگذاری و  بین تقاضای سرمایه

اندازد. سومین نتیجه آزادسازی تر از آن این که بازار غیر رسمی پول را از رونق می برد. مهمبین می

                                                                                                                   
1 Aragaw 
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دهد که  یشواهد نشان م (1384 )کشاورزیان، صیص بهینه منابع محدود جامعه استمالی تخ

استفاده از نرخ بهره  یسودمند و میرمستقیغ یپول استیس ییکارا شیث افزانرخ بهره باع یآزادساز

 یمبتن یپول یابزارها نی، چننیعلاوه بر ا( 2016، 1و سامپاوند یو) شود یم متیق گنالیس عنوان به

ثبات  و ارتقاء یقدرتمند برا یگنجانده شوند، ابزار یپول استیس یدر طراح یبر بازار، اگر به درست

 ( 2000، 3)کلاریدا، گالی و گرتلر (2001، 2، بن اس و مارک گرتلر)برنانکه. کنند یفراهم م یاقتصاد

 ای ییزا درونزایی آن است.  یی یا برونزا درونهای نرخ بهره،  یکی از موضوعات مهم در بررسی ویژگی

. نرخ بهره دارد یبستگ یو مال یپول یو نهادها ها ستمیسی دگیچیبه درجه پیی نرخ بهره زا برون

و  یرونینهاد ب کی تأثیردر اقتصاد و بدون  زا درون ندیفرآ کیدر اثر نرخ بهره که  دلالت دارد زا درون

را با  یی نرخ بهرهزا درون دینبا .شود یم تعیین ینهاد بانک مرکز ایزا همچون دولت  عامل برون

 زا درون یریپنداشت. چه بسا متغ کسانیاشتباه گرفت و  ریبودن آن متغ یاستیس ای  کنترلقابلیت 

زا باشد اما  برون یریمتغ ایو ی قرار گیرد اقتصاد استیس کیبا  یکار دست ایباشد اما قابل کنترل 

داشته  ییایو پو رفتهیبازخورد پذ زا درون یرهایاز متغ ز،یمتما یو در زمان کینامیو د ایپو یدر بستر

 حیترج یمطابق با تئوریی نرخ بهره مورد توجه مکاتب اقتصادی قرار گرفته است. زا درون. باشد

 آنگلتا تقاضا و عرضه را برابر کند ) 4شود نییتع زا درون صورت بهباید نرخ بهره  نزیک ینگینقد

 (2019، 5ویآسنس

اگر فرض شود که در  یحت یو قرارداد ینرخ بهره اسم ،ینظران اقتصاد به اعتقاد همه صاحب

از  شتریمتعارف ب یها بانک یمدت و در قراردادها است، در کوتاه یاز نرخ بهره واقع یبلندمدت، تابع

زا  برون یریعنوان متغ به ینرخ بهره بانک جهیاست، در نت یاز عوامل پول متأثربازار پول مشتق شده و 

 .(1396 )موسویان، شود یم لیتحم یو بر اقتصاد واقع ردیگ یدر بازار پول شکل م

 

 هاي نرخ سود در اقتصاد اسلامي ویژگي. 3

در کشور ما با اجرای قانون عملیات بانکی بدون ربا ضوابط تعیین سود و یا نرخ بازده مورد انتظار 

( 2و حداقل و حداکثر سود و یا بازده مورد انتظار بر طبق ماده ) ها بانکناشی از تسهیلات اعطایی 

باشد. همچنین  نامه فصل سوم قانون عملیات بانکی بدون ربا بر عهده شورای پول و اعتبار می آیین

تواند در تعیین حداقل نرخ  نامه فصل چهارم قانون مذکور بانک مرکزی می ( آیین3بر طبق ماده )

                                                                                                                   
1 Liao, Wei & Sampawende 
2 Bernanke, Ben S. &Mark Gertler 
3 Clarida, Richard& Jordi Gali& Mark Gertler 

 د.بهره و تعیین آن در عرضه و تقاضای پول در نظریه ویکسل هم وجود دارزایی نرخ  درون 4
5 Angel Asensio 
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گذاری و یا مشارکت و نیز تعیین حداقل و یا  های سرمایه برای انتخاب طرح )بازده( احتمالی سود

عنداللزوم حداکثر نرخ سود مورد انتظار و یا نرخ بازده احتمالی برای سایر انواع تسهیلات اعطایی 

  1.بانکی دخالت نماید

نرخ سود تنها برای  1384نرخ سود در ایران در جهت دستوری شدن حرکت کرده است. تا سال 

با تصویب قانون منطقی کردن  1385شد. در سال  دستوری تعیین می صورت بهی دولتی ها بانک

ی خصوصی تسری یافت اما، تعیین نرخ سود عقود ها بانکنرخ سود بانکی تعیین نرخ سود به 

برای اولین بار نرخ سود عقود مشارکتی  1390قرار داشت. در سال ها بانکاختیار مشارکتی نیز در 

 نیز مشمول تعیین دستوری نرخ سود قرار گرفتند. 

شده با توجه به متغیرهای کلان اقتصادی بیانگر آن است که  ی تعیینها نرخبررسی تاریخی 

مقطعی  که بیشتر برای حل مشکلاتتصمیم شورای پول و اعتبار، نه برای رسیدن به نرخ تعادلی، بل

موظف به  ها بانکی سود اعلام شده غیر قابل انعطاف است و ها نرخ( 1384بوده است. )موسویان، 

گذاری یا محدودیت سود توسط بانک مرکزی باعث محدودیت بخش مالی  رعایت آن هستند. نرخ

 دهد. گردیده و سرکوب مالی رخ می

 .(1387)موسویان،  ی حق تعیین نرخ سود را نداردط عادی کسبا توجه به فقه اسلامی در شرای

باید با رعایت ضوابط قرارداد وکالت و با رعایت  ها نرخدر قانون عملیات بانکی بدون ربا نیز تعیین 

بنابراین تعیین دستوری نرخ سود مخالف موازین فقهی  .()همانگذاران باشد منافع و مصالح سپرده

 ایجاد خلل بازار طبیعی روند در دستوری اقدامات با و قانون عملیات بانکی بدون ربا است و نباید

 و انحصار مانند خاص شرایط در بازار در گذاری قیمت و سود نرخ تعیین در دستوری اقدامات کرد.

براساس قانون عملیات بانکی بدون ربا باید نرخ سود تسهیلات  .()همان بود خواهد جایز احتکار

گذار است.  الوکاله بقیه سود متعلق به سپرده براساس بازدهی واقعی تعیین شود و پس از کسر حق

ی سود واقعی ها نرخشود که نمونه آن  گذار می عدم رعایت این امر موجب اجحاف در حق سپرده

 عنوان بهها است. در این مقاله اوراق امتیاز تسهیلات  گذاران در بسیاری از سال منفی دریافتی سپرده

 گیرد. کاری برای رها شدن از مشکلات نرخ سود دستوری مورد بررسی قرار می راه

به خانوارها و  لاتیتسه یبا حذف قرارداد قرض با بهره در بخش اعطا یاسلام یبانکدار

نقطه . کند یدرگیرند، استفاده م یای با بخش واقع گونه که به ییاز قراردادها یاقتصاد یها بنگاه

 نیاقتصاد است. بر ا یقیشکل گرفته در بخش حق ازین ،یاسلام یدر نظام مال یمال ندیشروع فرآ

                                                                                                                   
 اعطایی تسهیلات از ناشی انتظار مورد بازده نرخ با و سود تعیین ضوابط نامه تسهیلات اعطایی: آیین 2 ماده  1

 خواهد جمهور رئیس تأیید اعتبارو  و پول شورای تصویب به انتظار مورد بازده یا و سود حداکثر و حداقل و ها بانک

 .رسید
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و بخش  یکننده مال تأمیننهاد  نیب یاز وجود تعامل ساختار متأثر یاساس، رفتار بانک اسلام

 .باشد یاقتصاد م حقیقی

های پولی و  تعاملات پویا و هماهنگ بخش براساسنرخ سود در نظام پولی و مالی اسلامی 

مشارکت و پیوند بخش پولی و  براساسرابطه قرض بلکه  براساسگردد نه  حقیقی اقتصاد تعیین می

 اقتصاد. ی بازدهی شکل گرفته در بخش حقیقیها نرخبخش حقیقی اقتصاد مبتنی بر 

ی اسلامی از نهادهای پولی تبدیل ها بانکشود که  کند که تحریم بهره باعث می توتونچیان بیان می

های حقیقی اقتصاد  و مقایسه نرخ بازدهی داخلی پروژهاین استفاده  براساسبه نهادهای مالی شوند. 

از بازدهی بخش حقیقی  متأثرشوند. لذا نرخ سود  زا درونشود که پارامترهای این سیستم  باعث می

تعامل عاملان اقتصادی در  براساسدیگر نرخ سود در اقتصاد اسلامی  عبارت بهاقتصاد خواهد بود. 

بخش حقیقی اقتصاد و مبتنی بر عقود اسلامی همراه با مشارکت در سود و زیان و پذیرش ریسک 

 1(.1392ر چرخ اقتصادی است )سبحانی، توسط طرفین د

گیری رابطه  ست که در بخش حقیقی اقتصاد و شکلیی نرخ سود، نیازی ازا درونریشه فرآیند 

 براساسکننده وجوه مالی مانند بانک،  بع مالی مثلا یک کارآفرین و عرضهمالی بین متقاضی منا

محرک  عنوان بهوجود آمده است. در این رویکرد باید نرخ سود را  قرارداد قرض و تبادل سود به

 بین طرفین در نظر گرفت.گیری رابطه مالی  شکل

واع مختلف ی که انطور بهنظام بانکداری اسلامی دارای ارتباط نزدیک با بخش حقیقی اقتصاد است 

بر وجود یک تعامل  تأکیداند همه  ه در نظام مالی اسلامی تعریف شدهای ک عقود مشارکتی و مبادله

ی ملات مالی در نظام بانکدارعادر بخش واقعی اقتصاد برای تولید کالا یا خدمت دارند. مبدا ت

اسلامی بخش حقیقی و مقصد آن نیز که همان تولید کالا یا خدمت است در بخش حقیقی اقتصاد 

 قرار دارد.

 

 شناسي اوراق بانک مسکن یند اوراق امتیاز تسهیلات و آسیبتبیین فرآ. 4

کنند. متقاضیان تسهیلات بانکی گذاری در بانک بهره دریافت میدر بانکداری متعارف افراد با سپرده

نیاز بانک، اقدام به دریافت تسهیلات و پرداخت اصل و بهره آن به بانک  نیز با ارائه مدارک مورد

 آورد.می دست بهگذاری و تسهیلات بهره سود حسابداری کنند. بانک از محل تفاوت بهره سپردهمی

                                                                                                                   
زایی نرخ سود براساس مبانی نظری اقتصاد اسلامی بیان شده است. متفکرانی مانند توتونچیان معتقدند  درون 1

تواند در  زا است. اوراق امتیاز تسهیلات می تمامی عقود باید براساس عقود مشارکتی باشند و بنابراین نرخ سود درون

 زایی نرخ سود گردد. ای است باعث درون که بسیاری از قراردادهای بانکی براساس عقود مبادلهسیستم فعلی 
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سهیلات بانکی بیشتر از عرضه آن است. از طرفی غالباً در نظام بانکداری ایران تقاضا برای دریافت ت

قیمت دریافت کنند. این  گذاران تمایل دارند علاوه بر دریافت سود، تسهیلات ارزان بعضی سپرده

ای به نام حق تقدم دریافت تسهیلات شده است. این روند در بانک گیری پدیده شرایط باعث شکل

گذاری از گذار بعد از سپردهد. چنانچه سپردهمسکن و برای دریافت تسهیلات مسکن رواج دار

 کند. دریافت تسهیلات منصرف شود، با دریافت مبلغی این حق را به دیگری واگذار می

دستورالعملی توسط بانک مسکن صادر گردید و در آن حساب  1384در شهریورماه سال 

گذاری تسهیلات مسکن اجرایی گردید. این دستورالعمل قبلاً توسط جدیدی به نام حساب سرمایه

گذاران از امکان دریافت اوراقی به نام این دستورالعمل سپرده براساسشده بود.  بانک مرکزی تصویب

در  کمیته فقهی سازمان بورس و اوراق بهادار گردند.اوراق امتیاز تسهیلات بانک مسکن برخوردار می

را بلامانع  بورس فراحق تقدم امتیاز تسهیلات بانک مسکن در  خریدوفروش، هاین کمیت 41جلسه

 (11، ص 1393، 1کرد. )دبیرخانه کمیته تخصصی فقهی، جاعلام 

های قبل منحصر به بانک مسکن بود اما با مصوبه شورای پول و اعتبار  انتشار این اوراق در سال

با توجه به فرآیند و  1باشند. ای تسهیلات مسکن میی دیگر نیز مجاز به انتشار این اوراق برها بانک

 توان تعریف زیر را برای آن ارائه نمود:کارکردهای اوراق امتیاز تسهیلات، می

 و گیردمی تعلق گذار سپرده به گذاریسپرده ازای در که بهاداری است اوراق امتیاز تسهیلات اوراق»

 «.است دارا را بانک تسهیلات از استفاده امتیاز اوراق این دارنده که است آن دهنده نشان

حساب  الحساب دستوری را به گذاری، بانک سود علیها بعد از سپرده در فرآیند این نوع از حساب

دهد. گذار قرار می گذار واریز کرده، علاوه بر آن اوراق امتیاز تسهیلات را در اختیار سپرده سپرده

کند یا ارائه این اوراق به بانک اقدام به دریافت تسهیلات می گذار بعد از دریافت اوراق، یا با سپرده

فروشد. متقاضی دریافت تسهیلات نیز ملزم به ارائه این اوراق برای اوراق را به متقاضی تسهیلات می

 دریافت تسهیلات است.

با  توانداما می کند؛گذار در این نوع حساب در ازای دریافت این اوراق وجهی پرداخت نمیسپرده

شود. عرضه و فروش اوراق کسب سود نماید. قیمت اوراق با توجه به عرضه و تقاضای آن تعیین می

تقاضای اوراق نیز تابع شرایط رکود و رونق اقتصادی یا شرایط رونق و رکود بخشی از اقتصاد است 

 یافته است مانند اوراق امتیاز تسهیلات مسکن. که اوراق به آن اختصاص

                                                                                                                   
ی اوراق امتیاز تسهیلات عملکرد اوراق امتیاز تسهیلات مسکن نیست بلکه بررس این مقاله به دنبال نقد و بررسی 1

هرچند بین اوراق بانک مسکن و طرح پیشنهادی مشترکاتی وجود  گردد ی است که در مقاله معرفی میا به  شیوه

 طلبد.  . بدیهی است بررسی این موضوع نوشتار دیگری را میرد که به آنها نیز اشاره شده استدا
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گذار تمایلی به دریافت تسهیلات نداشته باشد و بخواهد این امتیاز را به دیگران هممکن است سپرد

واگذار کند. عدم وجود سند رسمی برای این امتیاز و نبود بازار رسمی برای آن مشکلاتی را برای 

ه کند. انتشار اوراق امتیاز تسهیلات و معامله آن در بازار رسمی باعث معاملمشتریان بانک ایجاد می

بورس باعث معامله آسان  عنوان یک ابزار مالی در فرا گردد. معامله این اوراق به تر این اوراق می ساده

 این اوراق و شفافیت در قیمت اوراق است.

توان یک ابزار مالی به حساب آورد. ابزار مالی اوراقی است که نوعی اوراق امتیاز تسهیلات را می

اگر اوراق امتیاز  1کند.کننده اوراق ایجاد میابر مؤسسه صادرحق و ادعا برای دارنده آن در بر

 تسهیلات با مبانی فقهی سازگار باشد یک ابزار مالی اسلامی خواهد بود.

گذاران یکی از نکات مهم در اوراق امتیاز تسهیلات حجم و چگونگی تخصیص اوراق به سپرده

 مصارف و منابع وضعیت براساسشود. این حجم توسط بانک تعیین می واگذارشدهاست. حجم اوراق 

گذاران گردد. تخصیص اوراق بین سپردهتعیین می اوراق انتقال و  نقل بازار مدیریت و و کنترل بانک

 شود.درصد مانده تعیین می براساسگذاری یا زمان و مبلغ سپرده براساسنیز 

رسی عملکرد اوراقی است که بر یده گسترش اوراق امتیاز تسهیلات،یکی از نکات مهم در ا

شود. این اوراق باعث تعادل در عرضه سپرده و تقاضای تسهیلات در  توسط بانک مسکن منتشر می

تواند برای کل  توجه برای بانک مسکن است که می سکن گردیده است. این کارکرد قابلبانک م

شده توسط بانک ت واگذارم انتشار اوراق و تسهیلاسیستم بانکی مورد استفاده قرار گیرد. اما حج

دهد. بازار کوچک برای اوراق باعث  مسکن حجم کوچکی از بازار تسهیلات بازار بانکی را تشکیل می

نرخ سود تعادلی کل سیستم بانکی در نظر گرفته  عنوان بهشود نرخ سود تعادلی در اوراق را  می

چند این نرخ به نرخ تعادلی نزدیک ر بازار کوچکی شکل گرفته است. هرنشود چون، این تعادل د

 است. 

و  ردیگ یدر بانک مسکن مورد استفاده قرار م لاتیتسه ازیهرچند اوراق امتنکته دیگر آنکه 

 نیخصوص آن تدودر یفقه وستیپ گونهچیه ،سازمان بورس قرار گرفته اما یفقه یشورا دییأمورد ت

 قهی از عملکرد اوراق وجود ندارد.مبنای فقهی پرداخت مشخص نیست و ارزیابی ف نشده است.

 

 
 

                                                                                                                   
1 International Accounting Standards (IAS) defines financial instruments as "any contract that 

gives rise to a financial asset of one entity and a financial liability or equity instrument of 

another entity." 
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 بررسي فقهي اوراق امتیاز تسهیلات. 5

گسترش استفاده از این اوراق که ایده اصلی این مقاله است مستلزم تدوین پیوست فقهی در این 

گیرد. مالیت اوراق،  خصوص است. اوراق امتیاز تسهیلات از سه بعد مورد بررسی فقهی قرار می

گذار و عنوان فقهی برای نقل و انتقال اوراق. مالیت اولین  اوراق به سپرده مبنای فقهی پرداخت

بایست در بررسی فقهی اوراق امتیاز تسهیلات مورد بررسی قرار گیرد. مال ای است که مینکته

وابسته است و این اعتبار ممکن  حیثیت واقعی نداشته، بلکه از امور اعتباری است که به اعتبار عقلاً

از مالیت  .(1393)موسوی بجنوردی،  ای متفاوت باشد گونه ی مختلف، بههاها و مکانزماناست در 

، منفعت عقلایی، کمیابی و غرض عقلایی «ما یبذل بازائه المال»در عبارات فقها به مواردی چون 

خصوص ماهیت نفع ت بیشتر فقها آمده است. درتعبیر شده است. ملاک منفعت عقلایی در عبار

دسته دوم  1هستند.« نفع عقلایی نوعی»زد فقها سه تعبیر وجود دارد. دسته اول معتقد به عقلایی ن

دسته سوم علاوه بر دو  2دانند. را نیز پذیرفتنی می« نفع شخصی واقعی»علاوه بر نفع عقلایی نوعی، 

، ص 1396)عربی و میثمی،  3دانند را نیز برای مالیت قابل قبول می« نفع شخصی ذهنی»مورد قبل 

چون اوراق امتیاز تسهیلات با توجه به قابلیت فروش در بازار، دارای منفعت نوعی است و  .(89

 اوراق ندارد. نیا تیبا مال یمخالفت زیمنفعت محلله در آن وجود دارد شرع ن

 تحت اقاور این که بررسی این نکته ضروری است مالیت اوراق امتیاز تسهیلات، یدتأی از بعد

شود. عین، منفعت یا حق تقسیم می مال به یک اعتبار به .گیردمی قرار کدام نوع از انواع فقهی مال

 کند؛الذمه نیست و عنوان منفعت نیز بر آن صدق نمیاوراق امتیاز تسهیلات عین خارجی یا کلی فی

 بنابراین باید به دنبال تطبیق آن بر عنوان فقهی حق بود.

است که  4حق مالی و حق غیرمالی تقسیم کرد. حق مالی، حق یا امتیازی بهتوان حق را می

باشد و درنتیجه اجرای آن برای صاحب حق مستقیماً منفعت قابل تقویم به  دارای ارزش اقتصادی 

شود مانند، حق  ص محسوب میآورد و از این حیث جزء دارائی شخوجود می مبادله به پول و یا قابل

 تسهیلات از مصادیق حق مالی است.  ه اوراق امتیازروشن است کتحجیر 

                                                                                                                   
(  از این 161، ص 1، ج ق  ه 1406( و شیخ انصاری )انصاری، 343، ص 22، ج ق  ه 1417صاحب جواهر )نجفی،  1

 اند. دسته
رید و فروش آن جایز کند و خ مال بر آن صدق می هر چیزی که که منفعت داشته باشد،»فرمایند  سید یزدی می 2

یک غرض عقلایی به آن تعلق پذیرد  خاطر آن منفعت،  نادر باشد. البته به شرطی که به که آن منفعتاست و لو این

 .(13، ص 1ق، ج1337)طباطبایی یزدی، 
 .(224، ص 1، ج ق  ه 1421)موسوی خمینی،  امام خمینی)ره( از این دسته است 3
رود. بنابراین امتیاز قسم خاصی از عنوان کار می رسد اصطلاح امتیاز برای نوع خاصی از حقوق مالی بهنظر می به 4

 فقهی حق است.
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دیگر   عبارت بهدومین بحث فقهی مورد بررسی مبنای فقهی پرداخت اوراق امتیاز تسهیلات است. 

گیرد. تطبیق با عناوین دریافت اوراق امتیاز تسهیلات از بانک تحت کدام عنوان فقهی صورت می

 گیرد:ذیل مورد بررسی قرار می

 گذاريسپردهسود ( 1

گذاری صورت گذاری در این حساب مالک منافع حاصل از آن به نسبت سپردهگذار با سپرده سپرده

الحساب پرداخت خواهد کرد. مابقی  گرفته خواهد بود. بانک قسمتی از سود را تحت عنوان سود علی

 گردد. میسود با توجه به ارزش مالی این اوراق در قالب اوراق امتیاز تسهیلات پرداخت 

 گذاران هبه بانک به سپرده( 2

گیرد. گذار قرار می قالب هبه بانک به سپرده در این تطبیق، واگذاری اوراق امتیاز تسهیلات در

 :هبه دارای مشکلات زیر است واگذاری این اوراق با عنوان تطبیق

 آن مقررات قالب در  بتواند فرد و باشد که بانک ملزم به پرداخت اوراق امتیاز تسهیلات درصورتی ،اوّلاً

 توان نمی و است نهفته بودن اختیاری هبه ماهیت شود که دراین اشکال مطرح می کند مطالبه را

 که در قالب عقد دیگری پرداخت اوراق شرط شود.مگر این .کرد هبه پرداخت به موظف را فردی

 طور به دلیل بی کسی عقلا سیره در کهآن دلیل به کند، می پرداخت به اقدام اجبار بانک بدون اگر ثانیاً،

 در بانک که جهت ازاین مگر دانست توجیه قابل چندان را آن توان نمی کند نمی هبه به اقدام مستمر

واگذاری  صورت این در که کند می پرداخت را چیزی نفع این از و است منتفع گذاریسپرده قبال

 تواند تحت عنوان هبه قرار گیرد.اوراق نمی

 ،3 ج ق،1425 خمینى،) که بعضی فقها معتقدند مال موهوب باید عین باشدتر این مهم اشکال

  تواند موضوع هبه قرار گیرد. و اوراق امتیاز تسهیلات حق است و حق نمی (99ص

 گذارسپرده امتیاز( 3

کند. تحت این الوکاله دریافت می گذاری از طریق سود تسهیلات پرداخت و بانک حق سود سپرده

عنوان، حق تقدم دریافت تسهیلات یکی از حقوق سپرده گذاران علاوه بر سود دریافتی است. این 

گذار بر منافع حاصل از سپرده  حق به سپرده گذاری وابسته است و باعث نشان دادن مالکیت سپرده

شود،  تسهیلات پرداخت می عنوان بهعنوان مالکین منابعی که  گذاران بهگذاری است که سپرده

تواند گذار میصورت عدم استفاده از این امتیاز سپردهدر 1استحقاق دریافت امتیاز تسهیلات رادارند.

را در بازار به فروش رساند. این سازوکار برای اوراق امتیاز تسهیلات مشابه حق تقدم سهام در  آن

 های سهامی است.  شرکت

                                                                                                                   
 تسهیلات است.رد این منافع شامل سود و امتیاز گذاران تعلق دا دیگر تمامی منافع این حساب به سپرده عبارت به 1
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 مقدس انتقال اوراق امتیاز تسهیلات است. شارعبررسی بازار ثانویه و نقل و  آخرین بعد فقهی مورد

 مختلف، عقود حسب  به شرایط این. است داده قرار آن شرایطی در هر عقد برای عوض و معوض

یکی از عوضین  عنوان بهد توان یم یتحت چه عقود حق در اینجا باید بررسی نمود که. است متفاوت

 :گیردنهاد و مورد بررسی قرار میسه عنوان بیع، صلح یا هبه معوضه پیش 1.واقع شود

 بیع (1

اولین پیشنهاد برای معاوضه اوراق عقد بیع است. برای عوضین در بیع شرایطی وجود دارد که 

شامل: مالیت، قابلیت تسلیم، موجود، معین )مردد نباشد(، معلوم )جنس، وصف، وزن(، مشروعیت و 

 مبیع باید عین باشد. که در بیع باشد. نکته مهم اینملک اختصاصی بودن می

بررسی قرار گرفت. بقیه شرایط عوضین بیع نیز در اوراق امتیاز تسهیلات  مالیت این اوراق قبلاً مورد

وجود دارد. موجود، معلوم و معین است. قابلیت تسلیم دارد و ملک اختصاصی فرد واگذارکننده 

ق تحت عنوان بیع است. به اعتقاد است. تنها شرط عین بودن مبیع مانع از تطبیق واگذاری این اورا

مشهور فقها، مبیع باید عین )خواه عین خارجی و خواه عین کلّی بر ذمه( باشد. بنابراین، منفعت، 

به فتوای این فقها (. 206ص  ،22،ج1422)نجفی،  تواند مورد معامله بیع واقع شوندعمل و حق نمی

اما به فتوای فقهایی که عین بودن مبیع را  2د.توان از عقد بیع برای انتقال اوراق استفاده کر نمی

تواند موضوع بیع قرار گیرد. برخی از فقهای معاصر ازجمله  دانند اوراق می شرط صحت بیع نمی

ق، 1425)شیرازى،  الله مکارم شیرازی، آیت(254ق، ص1421)خمینى،  حضرت امام خمینی )ره(

 دانند. فروش حق را صحیح می( 326ق، ص 1419الله سبحانی )تبریزى، و آیت (15ص

 صلح معوض (2

صلح عبارت است از توافق و سازش میان دو یا پیشنهاد بعدی برای معاوضه اوراق صلح معوض است. 

چند نفر بر ایجاد چیزی میان خودشان، از قبیل تملکّ عین مال یا منفعت آن و یا نقل حقی و یا 

، شرایط عمومی عقود در آن معتبر رو این ازود است؛ صلح از عق .اسقاط آن و یا ابراء دینی و غیر آن

                                                                                                                   
 و نیست قابلیتی چنین حق در زیرا قرارداد، معوض یا عوض توان نمی را آن سقوط یا حق فقها، از شماری نظر به 1

 مانند) معامله مورد که است آن دیدگاه این پیروان برخی مستند .دارد وجود امکانی چنین حق متعلَّّق در تنها

 عوض امکان فقها برخیذکر است  لازم به. نیست ها ویژگی این دارای حق و باشد مال یا خارجی عین باید( مبیع

 اند. گذاشته تفاوت حق اقسام بین نیز گروهی و اند کرده نفی را آن دیگر شماری و پذیرفته را حق شدن واقع
 یشترط فی المبیع أن یکون عینا (31، ص 2 جق،  1393)اصفهانی،  یشترط فی المبیع أن یکون عینا متمولا 2

، ق  ه 1423،گیلانى، فومنى) أن یکون عیناً متمولًّا یشترط فی المبیع(، 57، ص 4 ج ،ق  ه 1413، بصرى بحرانى)

 (443ص
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در صلح معوض شرط است که یکی از طرفین عقد در مقابل عوض، مقداری از مال یا  .باشد می

 منفعت خود را  به دیگری تملیک نماید، یا حقی را منتقل یا ساقط گرداند. 

صلح صحت  عوضین در عقدتواند عین، منفعت، دین و یا حق باشد. تنها شرط متعلق صلح می

صورت مالیت و تحت تصرف قرار  توان به صحت تملک را می 1به( است. مصالح تملک صحت)تملک 

 داشتن تعریف کرد. این دو شرط در واگذاری اوراق امتیاز تسهیلات وجود دارد.

 هبه معوضه (3

هبه  باشد آن رادر مقابل عوضی  هبه گاههرپیشنهاد دیگر برای معاوضه اوراق هبه معوضه است. 

 اما. هبه معوضه در واقع راهی است برای لازم کردن عقد هبه که جایز است گویند می معوضه

طور که گذشت بعضی از فقها معتقدند موهوب باید عین باشد. بنابراین هبه حق و به تبع آن  همان

توجه به مباحث فقهی مطرح شده صلح با هبه اوراق امتیاز تسهیلات صحیح نخواهد بود.

 ترین عنوان برای واگذاری اوراق امتیاز تسهیلات است.  مناسب

های اقتصادی است اشاره به این نکته  چون این نوشتار در صدد گسترش اوراق به دیگر بخش

 صادر مسکن بخش برای اوراق این که ندارد وجود تفاوتی اوراق فقهی مباحث ضروری است که در

در هر صورت اوراق . یابد انتشار غیره و کشاورزی صنعت، مانند اقتصادی های بخش دیگر در یا شود

 و است ها از نظر فقهی یکسان در تمامی بخش اوراق پرداخت منشأدارای مالیت بوده، ماهیت و 

 گیرد. معامله اوراق در بازار ثانوی تحت عناوین ذکر شده صورت می
 

 يمختلف اقتصاد يها به بخش لاتیتسه ازیگسترش اوراق امت. 6

است  یاصل دهیا یبانک ستمیس یآن در تمام یریو فراگ یاقتصاد یها بخش گریگسترش اوراق به د

  پرداخت. میآن خواه حیکه گذشت به تشر یکه پس از مقدمات

که در ابتدای نوشتار توضیح داده شد بانک مرکزی با تعیین دستوری نرخ سود باعث سرکوب  چنان

منجر به  یمال یوجود دارد که آزادساز یا بدون شک توافق گستردهشود. از طرف دیگر  مالی می

 یفساد، سازوکارها ی، سطوح بالاتیحاکم فیضع یبا ساختارها ییدر کشورها یبحران بانک

 شود یناکارآمد م یها یو بوروکراس یتجار یها بانکنامناسب نظارت  میقرارداد، تنظ یناکارآمد اجرا

 .(2011، 2)چیبیویکه اوچه

                                                                                                                   
و أما المصالح علیه فإنه یشترط فیه صحة التملک، فلو کان خمرا أو خنزیرا أو استرقاق حرأو إباحة بضع محرم  1

 (98 ص ،21 ق، ج1405قبل ذلک لم یصح )بحرانى، ، 
 

2 Chibuike Uche 
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ی مالی باید چهار گام اصلی برداشته شود. گام اول، بازگرداندن ثبات ملی به اقتصاد آزادسازبرای 

پولی محکم گردد و  های کسری مالی دولت کاهش یابد، سیاستکلان است. برای این منظور باید 

ها تثبیت گردد. گام دوم توسعه ابزارهای پولی غیر مستقیم و تقویت فضای تنظیمی و  تراز پرداخت

با افزایش مجوز بانکی، مجوز دادن به  ها بانکنظارت بانکی است. سومین گام، افزایش رقابت میان 

های مستقیم شامل کنترلاست. آخرین مرحله برداشتن  ها بانکی خارجی و خصوصی سازی ها بانک

 (.1،1382)تارتل برم های اعتباری مستقیم استی وام و سپرده و برداشتن سقفها نرخآزادسازی 

ی نرخ سود در بانکداری بدون ربا نیز وجود شرایط ذکر شده الزامی است. از موارد آزادسازبرای 

چهارگانه فوق اکثر موارد آن در اقتصاد و بانکداری ایران وجود ندارد. کسری مالی دولت در اقتصاد 

ی خصوصی به معضلی برای اقتصاد تبدیل ها بانکایران وجود دارد. نظارت بانکی ضعیف است و 

و  ها بانکنموده است. تبانی  ها بانککردن این که بانک مرکزی را مجبور به محدودشده است 

و تسهیلات  بانک های دارایی هایی مانند انجمادعلت به ها بانک بعضی شکنی موسسات پولی، نرخ

 ی نرخ سود بانکی در ایران است. آزادسازتکلیفی دولت نیز از موانع 

ی محدود مالی است به این آزادسازکارهای پیشنهاد شده برای آزادسازی نرخ سود  یکی از راه

باشند در  مجاز ها بانکترتیب که بانک مرکزی یک کرانه بالا و پایین برای نرخ سود تعیین نموده و 

چند در جهت . این روش هر(1399)حیدری و همکاران،  ن محدوده با یکدیگر رقابت نمایندای

تواند آزادسازی مالی کاملی را به همراه داشته باشد. این مقاله  ها است اما نمی کاهش محدودیت

کند روش دیگری را برای تعادلی سازی نرخ سود ارائه دهد که در آن نرخ سود توسط بازار  تلاش می

 شود.   و فرآیند عرضه و تقاضا تعیین می

گردد. این  طور که گذشت هم اکنون اوراق امتیاز تسهیلات در بخش مسکن منتشر می همان

گذاران  ز به سپردهها مانند کشاورزی و صنعت نی و برای سایر بخش ها بانکتواند در سایر  اوراق می

ر مثال د عنوان به 2.واگذار کند گرانیخود را به د ازیامت گذار بتواند نحوی که سپرده ارائه شود. به

بخش صنعت  لاتیتسه ازیو اوراق امت الحساب علیسود  ی،گذار سپرده یبانک در ازابخش صنعت، 

گذاران در بخش صنعت نیز تمایل دارند در این بخش تسهیلات دریافت  سپرده .کند یپرداخت م

 کنند یا امتیاز این تسهیلات را در بازار تسهیلات صنعت به متقاضیان واگذار نمایند. 

گردد. اگر نرخ بازدهی و سود در یک  بنابراین برای هر بخش یک بازار اوراق تسهیلات تشکیل می

های اقتصادی باشد، تقاضای تسهیلات و قیمت اوراق در آن  بخش اقتصادی بیشتر از دیگر بخش

                                                                                                                   
1 Bart Turtelboom 

بنابراین تعیین نرخ شود،  کننده تسهیلات نرخ سودی تعیین نمی علت مشارکت بانک و دریافتکتی به عقود مشار 2

 سازی آن معنایی ندارد. سود و تعادلی
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 گذاران منابع مالی خود را به آن بخش اختصاص خواهند داد. با افزایش بخش افزایش یافته و سپرده

یابد. این روند  گذاری و عرضه بیشتر اوراق و تسهیلات، قیمت اوراق در آن بخش کاهش می سپرده

افتد تا قیمت اوراق در  عکس اتفاق می صورت بهوجود آید  برای زمانی که در یک بخش رکود به

 ها به یکدیگر نزدیک شود.  تمامی بخش

و نسبت تسهیلات به سپرده  ها بانکنرخ ذخیره قانونی و احتیاطی  براساسمیزان واگذاری اوراق 

از موارد  لاتیورود به بازار اوراق تسه یبرا یمختلف اقتصاد یها بخش یجیتدر ورودشود.  تعیین می

ی تخصصی در اولویت این کار ها بانکشود  دیگری است که بایستی مد نظر قرار گیرد. پیشنهاد می

 قرار گیرند.

 

 هاي مختلف اقتصادي  و پیامدهاي گسترش اوراق به بخش آثار. 7

دی مورد های مختلف اقتصا در این قسمت آثار اقتصادی گسترش اوراق امتیاز تسهیلات به بخش

 بررسی اجمالی قرار گیرد:

 کشف و استقرار نرخ سود تعادلي الف.

عرضه و فرآیند صورت که  نیبه ا گیرد ری در بازار بدهی شکل میبازا ی در اقتصاد متعارف نرخ بهره

بازار را  ینرخ سود واقع تینها و در ندهیبلندمدت انتظار بازار از سود آ خزانهاوراق  یتقاضا برا

دهنده آن است که  نشان رانیدر ا از سود دستوری نرخ سود اوراق خزانه. بالاتر بودن دهد یم لیتشک

 رانیبازار در ا نیا قیعدم تعم لیدل د. اما بهدار یبا نرخ سود بازار یفاصله معنادار ینرخ سود دستور

نرخ  یبازار متیقدقیق  طور بهتواند  نمیاوراق خزانه  ی،در اقتصاد اسلام یبازار بده یهاتیو محدود

  را کشف نماید.سود 

اوراق امتیاز تسهیلات ابزاری مناسب برای تشخیص و برقراری نرخ تعادلی سود سپرده و 

کننده نرخ تعادلی  اضافه سود تسهیلات مشخص  اوراق امتیاز تسهیلات بهتسهیلات است. قیمت 

کننده نرخ تعادلی سود  گذاری نیز تعیین اضافه سود سپرده  تسهیلات است. قیمت اوراق به

گذار است. با گسترش اوراق امتیاز تسهیلات و معامله آن در بازار رسمی مانند فرابورس،  سپرده

سود واقعی  آن طریق نرخ بازاری سود بانکی مشخص خواهد شد. نرخقیمت اوراق تعیین و از 

آید. بازار اوراق در واقع بازاری می دست به بازار طریق از که گذاری و تسهیلات نرخی است سپرده

ها و تسهیلات بانکی مشخص  ها و تسهیلات بانکی است که در آن قیمت بازاری سپرده برای سپرده

حاصل جمع سود دستوری و قیمت اوراق است معادل سود بازاری است یا گردد. سود تعادلی که  می

کنندگان  گذاران سود واقعی دریافت کرده و دریافتبنابراین سپرده تفاوت اندکی با آن دارد؛
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تسهیلات نیز سود واقعی پرداخت خواهند کرد. با گسترده شدن بازار امتیاز تسهیلات موانع بازاری 

 برطرف خواهد شد. شدن نرخ سود به تدریج 

باشد که  یاز نرخ سود تعادل یبازتاب مناسب تواند یم یصورتدر لاتیتسه ازیاوراق امت متیق

 لاتی. اختصاص به بخش مسکن و محدود بودن حجم تسهردیگسترده مورد استفاده قرار گ طور به

مسکن  ازیوجود اوراق امت نیاوراق است. با ا نیتوسط ا نرخ تعادلی سودمانع از کشف  یافتیدر

 .دینما جادیدر بانک مسکن ا لاتیتسه یانداز و تقاضا در عرضه پس ینسب دلتوانسته است تعا

است  انیبه متقاض لاتیتسه یعملکرد بانک در واگذار تیباعث شفاف لاتیتسه ازیاوراق امت

 تبانک و حذف ران نیمنابع ا نهیبه صیبانک مسکن، تخص تیشفاف شیاوراق در افزا نیکه ا چنان

 موفق بوده است.

 یي نرخ سودزا درون ب.

کمک  یاسلام یتواند به تحقق اهداف بانکدار یم یمختلف اقتصاد یها گسترش اوراق به همه بخش

 طیبدون توجه به شرا تواند یگذار نم سپرده یربو یبر خلاف بانکدار یاسلام ی. در بانکداردینما

که . از آنجااقتصاد باشد یدر ارتباط با بازده بخش واقع دیکند بلکه سود او با افتیسود در یاقتصاد

 نیبنابرا ،شود یم نییاقتصاد تع یواقع تیکاملا در ارتباط با وضع لاتیتسه ازیاوراق امت متیق

از علاوه  ه. بردیگ یقرار م یدر ارتباط با بخش واقع قاًیدقو  زا درون ها بانکها در  سود سپرده یها نرخ

بالاتر  متیق ونقخواهد بود )در دوران ر یاقتصاد طیمنطبق با شرا قاًیاوراق دق یبازار متیآنجا که ق

 رییتغ یواقع یاقتصاد طیها در انطباق با شرا تر( نرخ سود سپرده نیپائ متیو در دوران رکود ق

تر  اسلام هماهنگ یو اهداف نظام اقتصاد یاسلام یاست که با بانکدار یزیهمان چ نیکند و ا یم

 اقتصاد خواهد بود. یبخش واقع تیبراساس وضع زیاست و سود سپرده گذار ن

 ایجاد رقابت بانکي .پ

گردد. یکی  وجود رقابت در بازار بانکی باعث تخصیص بهینه منابع مالی و توسعه اقتصادی کشور می

ی بهره با ها نرخرقابت بازار وام بر  تأثیرات آن بر نرخ بهره است. تأثیرترین نتایج رقابت بانکی  از مهم

 .(2008 1نیشده است )لوونشتا لیتحلهایی از قبیل شاخص بونه  شاخص

خصوص نرخ ود بازار رقابتی برای آن است. درآل بازار یک کالا وج در اقتصاد اسلامی نیز شرایط ایده

وجود آید تا نرخ مطلوب سود بانکی مشخص شود. اوراق  بایستی بازار رقابتی برای آن به سود نیز

تواند باعث ایجاد بازار رقابتی در سپرده و تسهیلات بانکی گردیده و نرخ مطلوب  امتیاز تسهیلات می

 آید. دست بهسود از این بازار 

 

                                                                                                                   
1 M.van Leuvensteijn 
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 تسهیل نظارت و کنترل بانک مرکزي .ج

برای تعیین نرخ سود کاهش خواهد یافت. همچنین با  ها بانکبا ایجاد بازار برای اوراق، قدرت 

گذاران و نظارت بر بازار آنها امکان نرخ  بر اعطای اوراق تسهیلات به سپردهنظارت بانک مرکزی 

ها و تسهیلات وجود نخواهد داشت. در عین حال نرخ بازاری و تعادلی برای سپرده ها بانکشکنی 

تواند تر می ی اوراق امتیاز تسهیلات، بانک مرکزی بهتر و سادهبا وجود بازار براخواهد آمد.  دست به

نظارت و کنترل نماید. در این وضعیت وظایف بانک مرکزی  ها بانکی سود سپرده ها را در ها نرخ

ی سود دستوری بیشتر معطوف به فرآیند اعطای اوراق تسهیلات و ها نرخبجای تمرکز بر اعلام 

 واهد بود. نظارت بر بازار اوراق مذکور خ

 گامي در جهت بانکداري اسلامي .د

بوده و آن را مغایر با بانکداری  الحساب علیبسیاری از محققان اقتصاد اسلامی همواره منتقد سود 

برد.  را از بین می الحساب علیاسلامی تلقی می کنند. اوراق امتیاز تسهیلات نقش و اثر مخرب سود 

چند در قانون عملیات بانکی بدون ربا مطرح نشده است اما در عمل هر الحساب علیپرداخت سود 

ها همین نرخ سود قطعی  دلیل اینکه در بسیاری از سال هاند. متاسفانه ب آن را پرداخت کرده ها بانک

نرخ سود ثابت از  عنوان بهشده و یا سود قطعی بسیار نزدیک به آن بوده است در اذهان مردم  اعلام

در  ها بانکشده تلقی شده است. از طرفی گاهی این نرخ سازوکاری برای رقابت مخرب  پیش تعیین

و نظام بانکی کشور ایجاد کرده است. از  ها بانکبرای  جذب سپرده بوده است و مشکلاتی را بعداً

حتی با تغییر شرایط  ها بانک طرف دیگر چون این نرخ بسیار نزدیک به سود قطعی بوده است عملاً

ی باید همین سود را بپردازند )حتی اگر شرایط واقعی اقتصاد رکودی باشد( و این مشکل اقتصاد

کند. به یادآوریم که اگر در پایان سال با محاسبه سود قطعی مشخص شود که  را مضاعف می ها بانک

پرداختی بیشتر از سود محقق شده است، دستورالعمل بانک مرکزی در محاسبه  الحساب علیسود 

باید از محل کارمزدها آن  ها بانکدهد و  گذاران را نمی گیری از سپرده ی اجازه بازپسقطع نرخ سود

گذاران از محل فروش اوراق امتیاز باشد،  ین اگر بخش اعظم سود واقعی سپردهرا پوشش دهند. بنابرا

 مشکلات فوق مرتفع خواهد شد.     

 دهي و کمک به تخصیص بهینه منابع علامت ر.

 یده و شکل ندهیآ تیوضع ینیب شیو پ گذاران هیسرما یبرا یعلامت خوب تواند یاوراق م متیق

تواند  است که می لاتیتسه نییپا یدهنده تقاضا اوراق در صنعت نشان نییپا متیق رات باشد.انتظا

های مختلف گسترش یافته باشد  اگر اوراق امتیاز به بخش .باشد یاقتصاد یهاتیکاهش فعال بیانگر

نابع ها نیاز بیشتری به م دهد که در کدام بخش ان علامت میگذار سرمایههای مختلف اوراق به  قیمت

رو تخصیص منابع بهینه صورت خواهد گرفت. گذشته از این علائم قیمتی این  وجود دارد و از این
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اختیار مقامات پولی قرار خواهد داد که برای نظارت، کنترل و  اوراق اطلاعات بسیار مفیدی در

 گذاری بسیار لازم و ضروری است.  سیاست

یافته و رقابتی  بازار متشکل و سازمان های مختلف و ایجاد گسترش اوراق امتیاز به بخش

های نادرست در گرفتن تسهیلات ارزان قیمت کمک های ناشی از زدوبند تواند به حذف رانت می

شود که علاوه بر آثار  می ها بانککند. تسهیلات ارزان قیمت از طرفی موجب بروز فساد اداری در 

 کند.   مخرب فرهنگی، اجتماعی به نوبه خود تخصیص منابع را غیر بهینه می

 

 يبند جمع. 8

ی آن است. تعیین دستوری زا دروناز معیارهای نرخ سود در اقتصاد اسلامی تعیین غیر دستوری و 

ات منفی بر اقتصاد دارد. تعیین دستوری نرخ تأثیرنرخ سود یکی از موارد سرکوب مالی است که 

سود مخالف با موازین فقهی و قانون بانکداری بدون ربا است. این نوشتار در تلاش است اوراق امتیاز 

 ی آن معرفی نماید.زا درونابزاری برای تعادلی سازی نرخ سود و تعیین  عنوان بهتسهیلات را 

 گذار سپرده به گذاری علاوه بر سودسپرده در ازای که بهاداری است اوراق تسهیلات امتیاز اوراق

های اقتصادی مانند صنعت، کشاورزی،  این اوراق قابلیت استفاده در دیگر بخش گیردمی تعلق

های مهم در هر ابزار بانکی تطبیق آن با موازین فقهی است که یکی از مؤلفهخدمات و غیره را دارد. 

  مورد بررسی قرار گرفت.

ها و تسهیلات باعث ایجاد تعادل در عرضه و  امتیاز تسهیلات با ایجاد بازار برای سپردهاوراق 

تقاضای تسهیلات گردیده، نرخ تعادلی سود را در سیستم بانکی ایجاد نماید. قیمت این اوراق 

 گذاری و تسهیلات خواهد بود. کننده نرخ تعادلی سود سپرده اضافه سود دستوری، تعیین به

واسطه تخصیص بهینه  گذاری، افزایش کارآیی اقتصادی به اق باعث افزایش سپردهگسترش اور

و گسترش اوراق امتیاز  رانت منابع و افزایش رشد اقتصادی است. اختصاص تسهیلات با اوراق

 قدرت کردنارزان را رفع یا کاهش دهد. محدودتواند فساد اداری ناشی از اعطای تسهیلات  می

های دیگر این اوراق  تسهیل نظارت و کنترل بانک مرکزی از مزیت و سود نرخ نییدر تع ها بانک

تر تحقق  و از همه مهم ،یاقتصاد طیواکنش خودکار نرخ سود به شرااست. این اوراق همچنین باعث 

 است. یواقع یانشقاق نرخ سود از بازدهیی و زا دروندر  یاسلام یبانکدارهدف 
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