
در این گزارش  بــا تمرکز بر روند 
تغییر حجم نقدینگی و مشــکلات 
و چالش‌هایــی کــه در دوره اخیر 
به‌وجود آورده است اشاره‌ای کوتاه به 
یک راهکار احتمالی برای جلوگیری 
از تکرار چنین پدیده‌هایی می‌شود. 
در ابتــدا توضیح داده می‌شــود که 
علــت بنیادین فاصلــه گرفتن نرخ 
سود اســمی از تورم، شکست نظام 
نظارتی حاکم بر راهکار فعلی ماده ۵ 
قانون عملیات بانکی بدون ربا یعنی 
»نرخ سود علی‌الحساب« است. با این 
فرض که اصلاح نظام نظارتی مذکور 
ساده نیست، ظرفیت احتمالی ماده 
۴ قانون عملیات بانکی بدون ربا برای 
تقویت یا جایگزینــی راهکار فعلی 

معرفی می‌شود.
آمارها نشان می‌دهند که افزایش 
حجم نقدینگی در ســال‌های اخیر 
تفاوت چندانی با رونــد بلندمدت 
خود نداشته اســت. با این حال، دو 
تفاوت مهم در این دوره وجود دارد. 

اولاً تورم در این دوره بسیار پایین‌تر از 
روند بلندمدت خود بوده و ثانیاً، عامل 
مســلط در افزایش حجم نقدینگی 
شبه‌پول است. به‌عبارت دیگر، این 
انتظار وجود داشــت که نرخ رشــد 
حجم پول در این دوره از ارزش‌های 
گزارش‌شده کمتر باشد. در این دوره 
تورم نسبت به روند بلندمدت خود 
بسیار پایین‌تر و فشار مخارج جاری 
دولت و کسری بودجه ناشی از آن بر 
منابع پایه پولی کم بود. مانع اصلی 
در تحقق انتظار مذکور، نرخ ســود 
حقیقی نســبتاً بالا بود. در واقع نرخ 
سود بالا همان عاملی است که جزء 
شــبه‌پول در نقدینگــی را تحریک 

کرده است.
چرا نرخ ســود حقیقی در چند 
سال اخیر بالا بود و آیا اصولاً این نرخ 
باید همراه با تورم کاهش می‌یافت؟ 
ســوال‌های این چنینی پاسخ‌های 
شــناخته‌ شــده‌ای دارند. اصولاً در 
چهارچوب قانون عملیــات بانکی 
بدون ربا به دلیــل ارتباط محکمی 

که این قانــون بین نظــام بانکی و 
فعالیت‌های حقیقی وضع می‌کند، 
نرخ سود حقیقی نباید چندان با نرخ 
رشد حقیقی اقتصاد تفاوت داشته 
باشد )بسته به نوع قرارداد، متوسط 
نرخ رشــد بخش‌های اقتصادی را 
می‌تــوان ملاک قــرار داد و خطای 

داوری را کاهش داد(.
می‌دانیم که انحراف‌هایی از قانون 
مذکور در نظام بانکــی ایران وجود 
دارد. نکتــه مهم آن اســت که این 
انحراف‌ها به ســمت یک سیســتم 
بانکــداری متعارف نبوده اســت، 
زیرا اصولاً نــرخ بهــره حقیقی در 
چنان سیستمی نیز نمی‌تواند برای 
دوره‌های طولانــی فاصله زیادی از 
نرخ رشد حقیقی اقتصاد بگیرد. لازم 
به ذکر اســت که درک هم‌حرکتی 
بازدهی ســپرده‌گذاری و نرخ رشد 
اقتصادی چندان ســخت نیســت. 
چه در یک نظام متعــارف و چه در 
چارچوب عملیات بانکی بدون ربا، 
بانک‌ها تقریباً نقش واسطه دارند و 

اینگونه نیســت که آنها به اطلاعات 
یا تکنولوژی‌هایی دسترسی داشته 
باشند که بتواند برای مدتی طولانی 
بازدهی‌هایــی بــه مراتــب بالاتر 
از متوســط بازدهــی فعالیت‌های 

اقتصادی داشته باشد.
ســوالی که پیشــتر مطرح شد 
به یک ســوال مهم‌تر می‌رسد: چرا 
قوانین حاکــم بر رفتار نرخ ســود 
سپرده نتوانست ارتباط منسجمی 
میان فعالیت‌هــای بخش حقیقی 
و واســطه‌گرهای مالی ایجاد کند؟ 
پاسخ را باید در پیچیدگی »نرخ سود 
علی‌الحســاب« به‌عنوان راهکاری 
برای عملیاتی کــردن ماده ۵ قانون 
عملیات بانکی بدون ربا جســتجو 
کرد. نظام نظارتی مشــخصی برای 
تضمین ســازگاری ایــن راهکار با 

قانون مذکور پیش‌بینی‌شده است.
دیوار کــج درنهایت بــه جاذبه 
زمین تسلیم می‌شود و فرو می‌ریزد. 
همین‌طور، نظام‌هــای نظارتی که 
به‌طورپیوسته در تقابل با نیروهای 
بازار قــرار می‌گیرنــد، محکوم به 
شکســت هســتند. تجربــه اخیر 
نشــان داد که نظــام نظارتی نرخ 
سود علی‌الحســاب نیز از این قاعده 

مستثنی نبوده است.
عاملی کــه به‌عنــوان کاتالیزور 
در شکســت راهــکار نرخ ســود 
علی‌الحســاب عمل کــرد، درونزا 
نشــدن هزینه‌های مرتبط با نقش 
»آخرین ملجــاء قرض‌دهندگی« 
بانــک مرکــزی اســت. در چنین 
چارچوبی سطح ریسک موسسات 
مالی بالاتر از ســطح بهینــه و قابل 
قبــول در اقتصاد قــرار می‌گیرد، 
رقابت قیمتی را شروع کرده و به آن 

دامن می‌زند.
در ماده ۴ قانــون عملیات بانکی 
بدون ربا اجازه تعهد یــا بیمه اصل 
وجوه سپرده‌گذاران داده می‌شود: 
»بانک‌ها مکلف به بازپرداخت اصل 
سپرده‌های قرض‌الحسنه )‌پس‌انداز 
و جاری( می‌باشند و می‌توانند اصل 
سپرده‌های سرمایه‌گذاری مدت‌دار 
‌را تعهد و یا بیمــه نمایند. « در ماده 
۵ قانون مذکور عنوان می‌شــود که 
منافع حاصل از عملیات بانکی بدون 
ربا )تحت مکانیسمی مشخص( بین 
سپرده‌گذار و بانک تقسیم می‌شود.

تعهد یــا بیمه‌کــردن اصل یک 
ســپرده به آن معنی اســت که نرخ 
ســود »قطعاً« بالاتر از صفر درصد 
اســت. آیا این بدان معناســت که 
با اســتفاده از اصول حاکم بر ماده 
۴ و فرایند بیمه و تجمیع ریســک، 
سیستم بانکی می‌تواند »یک نرخ« 
را قطعاً پرداخت کند!؟ آیا می‌توان 

اصولی کــه به انتخاب نــرخ »صفر 
درصــد« به‌عنوان نــرخ تضمینی 
سیســتم بانکی ختم شده است، به 
انتخاب عددهای دیگری توســط 
سیســتم بانکی بیانجامــد؟ اصولاً 
عدد »صفر« از کجا آمده اســت؟ و 

سوال‌هایی مشابه.
وجود یک نرخ تضمینــی که با 
توجه به تحولات بخــش حقیقی و 
بدون تکیه بــر منابع و حمایت‌های 
بانک مرکزی محاســبه می‌شــود، 
نمی‌توانــد فاصله پایــدار زیادی از 
نرخ رشــد حقیقی اقتصــاد بگیرد. 
به‌طور مشــخص، چنیــن نرخی 
به‌عنوان معیاری برای ارزیابی سطح 
ریسک نرخ‌های سود علی‌الحساب 
بانک‌های مختلف قلمداد می‌شــود 
 و بــر پایــه آن می‌توان حــق بیمه 

را تنظیم کرد.
در نهایت لازم به ذکر اســت که 
اصلاح ســاختارها در ایران ارزان و 
سریع نیســت. چند دهه تحولات 
اقتصادی جای شــک زیادی در این 
موضوع باقی نگذاشته است. بنابراین، 
اگر نخواهیم به امید ســازگار شدن 
ســاختارها با انگیزه‌های کارگزاران 
بنشــینیم، تا حد امکان باید تلاش 
کــرد تــا از ظرفیت ســاختارهای 
موجود، مکانیســم‌هایی سازگارتر 
با انگیزه‌هــای فعالین بــازار ایجاد 
شــود. بحث مطرح شــده بــر این 
 اســاس بوده و صرفاً یک کنجکاوی 

قلمداد می‌شود.

نگاهی به پرداخت سود در نظام بانکی

بانکداری بدون ربا و نرخ سود علی‌الحساب

 رامین مجاب

t oseei r ani . i r
3 چرتکه

چگونگی افزایش 
حقوق کارمندان

ظاهرا یکی از بسته‌های حمایتی که در نهادهای 
زیرمجموعه دولت تهیه شده، با محوریت افزایش 
حقوق کارمندان دولت اســت. مســاله افزایش 
حقوق کارمندان در مقطع کنونی از ابعاد مختلف 
قابل‌بررسی است. ابتدا باید مشخص شود افزایش 
حقوق کارمندان از چه محلی تامین خواهد شد. آیا 
دولت قرار است بدون افزایش سقف مخارج خود، از 
محل صرفه‌جویی در سایر هزینه‌های جاری، اقدام 
به افزایش حقوق کارمندان کند.  یا قرار اســت این 
افزایش حقوق از محل کاهش اعتبارات عمرانی یا از 
محل برداشت ریالی از منابع صندوق توسعه ملی یا 
فروش اوراق و ایجاد بدهی جدید تامین شود. هر یک 
از شیوه‌های مذکور عوارض متفاوتی خواهد داشت. 
افزایش حقوق کارمندان دولت از محل برداشــت 
ریالی از صندوق توسعه ملی، به معنی افزایش خالص 
دارایی‌های خارجی بانک مرکزی و افزایش پایه پولی 
است و به سرعت آثار تورمی دارد. اگر افزایش حقوق 
کارمندان از محل ایجاد بدهی‌های جدید دولتی و 
فروش اوراق تامین شود، عوارضی مانند افزایش نرخ 
سود و همچنین مشکلاتی مانند انباشت بدهی‌های 
دولت و مشــکل بازپرداخت بدهی‌ها در دوره‌های 
بعد را خواهد داشت. اگر افزایش حقوق کارمندان 
از محل کاهش اعتبارات عمرانی باشد، این مساله 
منجر به کاهش تشکیل سرمایه اقتصاد و عمیق‌تر 
شدن رکود می‌شود. این مساله، بعد دیگری نیز دارد. 
از نیمه دوم سال‌جاری به بعد، کاهش معنی‌داری 
در درآمدهای نفتی و مالیاتی دولت رخ خواهد داد. 
در این شــرایط هرگونه افزایش در مخارج دولت 
همزمان با کاهــش درآمدهای دولــت، منجر به 
افزایش کسری بودجه خواهد شد. حتی بدون فرض 
افزایش حقوق کارمندان نیز به‌نظر می‌رسد کسری 
بودجه سال‌جاری و ســال آینده رقم قابل‌توجهی 
خواهد بود. افزایش حقوق کارمندان این کسری را 
افزایش خواهد داد. در نهایت تشدید کسری بودجه 
از کانال‌های مختلف به منابع بانک مرکزی منتقل 
می‌شود و منجر به افزایش نقدینگی و افزایش تورم 
خواهد شد. این نکته را نیز می‌توان افزود که در شرایط 
تورمی، افزایش حقوق کارمندان بر افزایش تقاضا اثر 
می‌گذارد و از این مسیر نیز اثر تورمی خواهد داشت.

افزایش حقــوق کارمندان دولــت، مطالبات 
مشــابهی را بین کارکنان شــرکت‌ها و بنگاه‌های 
خصوصی نیز ایجاد خواهد کرد. در شرایط رکودی، 
به‌طور طبیعی امکان افزایش حقوق کارکنان بخش 
خصوصی وجود نخواهد داشــت. در نتیجه ایجاد 
انتظار افزایش عمومی دستمزدها، نارضایتی عمومی 
را در جامعه تشدید خواهد کرد. آنچه را که گفته شد، 
می‌توان به بیان ساده‌تر این‌گونه جمع‌بندی کرد که 
در شرایط فعلی، افزایش هزینه‌های جاری دولت به 
ویژه افزایش فراگیر حقوق کارمندان دولت، منجر 
به افزایش تورم و بی‌ثباتی اقتصاد و در نهایت کاهش 

بیش از پیش قدرت خرید شهروندان خواهد شد.
چه باید کرد؟

برنامه‌های حمایتی مختلفی در دســتور کار 
دولت قرار دارد که هنوز اعلام عمومی نشده است. در 
طراحی این برنامه‌ها از جمله موردی مانند افزایش 
حقوق کارمندان، لازم است ملاحظاتی مدنظر قرار 

بگیرد که در اینجا به سه مورد مهم اشاره می‌شود:
اول آنکه، لازم است شــرایط فعلی برای مردم 
تشریح شــود. دولت باید صادقانه، ناممکن بودن 
افزایش هزینه‌های جاری و افزایش حقوق کارمندان 
را برای مردم تشریح و از ایجاد تعهدات غیرممکن 
یا پرهزینه اجتناب کنــد. دوم آنکه، دولت ضمن 
اجتناب از ایجاد تعهدات جدید، باید در اسرع وقت 
اقدام به اصلاح سیاست‌های مالی و بودجه‌ای خود 
کند. طی سال‌های گذشته، تعلل و کوتاهی فراوانی 
در اصلاح سیاســت‌های اقتصادی دولت رخ داد. 
بودجه عمومی و سیاســت‌های مالی دولت بسیار 
ناکارآ اســت و اتلاف منابع و ناکارآیی گسترده‌ای 
در تخصیص منابع عمومی وجود دارد. لازم است 
در اسرع وقت، ســاختار مخارج دولت اصلاح شود 
و کارآیی تخصیص منابع عمومــی افزایش یابد. 
سیاست‌های مالی نادرست و ناکارآمد مانند فروش 
ارزان حامل‌های انرژی، توزیع یارانه نقدی بین اقشار 
غیرنیازمند، تعهد به فروش ارز ارزان برای فهرست 
گســترده‌ای از اقلام وارداتی، تعدد دســتگاه‌ها و 
نهادهای وابسته به بودجه عمومی و نظایر آن، منجر 
به ناترازی گســترده بودجه شده است. در شرایط 
فعلی، مدیریت مخارج دولت بیش از همیشــه از 
اهمیت حیاتــی برخوردار اســت. البته مدیریت 
بودجه در شــرایط کاهش درآمدهای عمومی و 
رکود اقتصــادی، به کارآیی و هوشــمندی بالای 
دستگاه متولی بودجه نیاز دارد. هرگونه بی‌تدبیری 
در سیاست‌گذاری یا ناکارآیی در اجرا، می‌تواند بر 
ابعاد مشکلات اقتصادی کشور بیفزاید و کشور را با 

چالش‌های جدید مواجه کند.
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یک سیستم بانکداری 

متعارف نبوده است، زیرا 
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پس از این‌که بانک مرکــزی در روزهای 
گذشته دستورالعمل خرید و فروش اسکناس 
ارز را به صرافی‌ها ابلاغ کرد، صرافی‌ها اکنون 
می‌توانند تحت شرایط تعیین شده اسکناس 
به کشــور وارد کرده و برای تامین نیازهای 

موجود، آن را در بازار به فروش برسانند.
به گزارش ایســنا، بعد از آن‌که با اجرایی 
شدن سیاســت ارزی دولت در فروردین‌ماه 
امســال، صرافی‌ها از انجام معاملات در بازار 
آزاد منع شــدند و خرید و فروش اسکناس 
از سوی آنها قاچاق محســوب ‌شد، در بسته 
جدید ارزی که از نیمــه مردادماه به مرحله 
اجرا درآمد، فضای بازتری برای فعالیت آنها 
فراهم شــد؛ به طوری که بــرای خرید ارز از 
فروشــندگان در بازار هیچ منعی برای آن‌ها 
وجود نداشته و از ســوی دیگر فروش ارز در 
قالب ۲۳ مورد خدماتی از جمله مســافرتی، 
درمانی و دانشــجویی به آن‌ها محول شد. با 
این حال صرافی‌ها عمدتا با مشکل تامین ارز 
برای فروش در بازار آزاد مواجه بودند، چرا که 
در صورتی می‌توانستند ارزهای خدماتی را 
به فروش برسانند که معادل آن را خریداری 
کرده و منبع مشخصی داشته باشند. با توجه 

به این‌که در مدت اخیر، تعداد فروشــندگان 
ارز در بــازار آزاد چندان قابــل توجه نبود، 
کمبود منابع برای صرافی‌ها محسوس بود. 
این در حالی اســت که در بسته جدید ارزی 
و در سیاســت‌های آن مصوب شــده بود که 
صرافی‌ها می‌تواننــد ارز وارد کنند؛ از این‌رو 
اخیرا بانک مرکزی برای تامین ارز و باز کردن 
راه‌هــای واردات آن دســتورالعمل خرید و 
فروش اسکناس توسط صرافی‌های مجاز را 

به آن‌ها ابلاغ کرد.
بر این اساس برای ساماندهی و مدیریت 
بازار ارز، ورود آن به صورت اسکناس توسط 
صرافی‌هــای مجــاز از محل منابــع ارزی 
خریــداری شــده و همچنیــن درآمدهای 
ارزی صادراتی خریداری شــده در ســامانه 
نظام یکپارچه معامــات ارزی )نیما( مجاز 
اعلام شد؛ به طوری که صرافی‌ها می‌توانند 
نسبت به ورود ارز به صورت اسکناس از محل 
این منابــع اقدام کــرده و آن را در چارچوب 
دستورالعمل ابلاغ شــده و به ویژه مقررات 
ناظر بر عملیات ارزی صرافی‌ها، به نرخ بازار در 

صرافی خود بفروشند.
این‌که صرافی‌ها براســاس کدام ضوابط 

و چارچوب می‌تواننــد ارز وارد کــرده و به 
فروش برســانند، در قالب چهار بند کلی در 
دستورالعملی مشخص شــده است. بر این 
اســاس اگر صرافی بخواهد اســکناس را از 
محل درآمدهــای ارزی صادراتی خریداری 
شده در ســامانه )نیما( وارد کند، باید ابتدا 
درخواســت خود را به صورت کتبی به بانک 
مرکــزی اعــام و مجــوز لازم را دریافت 
کند. آنگاه اســکناس وارد شــده به حسابی 
که توســط بانک مرکزی اعلام می‌شــود، 
 واریز و مصــارف آن نیز باید بــا هماهنگی 

این بانک انجام شود.
همچنیــن صرافی‌های مجــاز در کنار 
ارزهــای صادراتــی می‌تواننــد ارز را از 
محــل منابع ارزی کــه در بــازار خریداری 
شــده و در ســامانه نظارت ارز )ســنا( ثبت 
 می‌کنند، به صورت اســکناس وارد کرده و 

به فروش برسانند. 
این نحوه‌ ورود البته با نکاتی همراه است؛ ‌ 
اول این‌که صرافی‌های مجاز باید نوع، مبلغ، 
حجم، محل ورود و نرخ منابع ارزی را قبل از 
تامین به بانک مرکزی اعــام کنند و دیگر 
این‌که ایــن منابع ارزی شــامل حواله‌های 

ارزی خریداری شــده در سامانه نیما توسط 
صرافی‌ نیست.

اما ارزی که صرافی‌ها به صورت اسکناس 
وارد می‌کننــد، به دو حســاب قابــل واریز 
اســت؛ اول حســاب ارزی صرافی مجاز نزد 
یکی از بانک‌های عامــل داخلی و همچنین 
حســاب‌های معرفی شــده از ســوی بانک 
مرکزی.  همچنین صرافی مجــاز می‌تواند 
پــس از ورود ارز بــه صورت اســکناس، آن 
 را بــه نرخ بــازار با حاشــیه ســود متعارف 

به متقاضیان بفروشد.

این در حالی اســت که به منظور افزایش 
ورود ارز به کشور، اخیرا نحوه ورود ارز توسط 
صادرکنندگان نیز تا حدی تســهیل شــده 
اســت تا این گروه به عنوان بخش مهمی از 
تامین ارز کشــور بتواند منابع خــود را وارد 
کرده و پاســخگوی نیاز ارزی وارکنندگان و 
مصرف‌کنندگان واقعی ارز باشد. موضع اخیر 
بانک مرکزی از این حکایــت دارد که قرار بر 
حراج ارز در بازار و پاســخگویی به نیازهای 
کاذب نیست، بلکه این کار فقط برای تامین 

کالاهای اساسی و نیازهای وارداتی است.

شروط واردات و فروش اسکناس ارز برای صرافی‌ها
خبر


