
  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

  

 چكيده

 مـدت را از   مـدت و بـسيار كوتـاه      بازار بين بانكي بنا به تعريف، بخشي از بازار پول است كه امكـان تـأمين منـابع كوتـاه                   

  فروشي پول كه عمـدتاً در قالـب بـازار بـين بـانكي شـكل            كاركرد بازار عمده  . كندطريق ابزارهاي متداول فراهم مي    

 هـايي هـاي كوتـاه در ايـن بـازار آن    بانـك .  كننده است  هاست كه در آن عامل زمان تعيين      گي بانك گيرد، مديريت نقدين  مي

هـايي هـستند   هاي بلند آندر مقابل بانك. توانند از عهده آن برآيندهستند كه در زمان سررسيد يك پرداخت، نمي 

 در اين بازار براسـاس ترتيبـات و قواعـد           هاي كوتاه و بلند   بانك. كه براي مدتي محدود، از مازاد وجوهي برخوردارند       

كنند و ضرورت مراجعه به بانك مركزي را به حداقل ممكن كاهش داده و امكـان  حاكم بر بازار با يكديگر مبادله مي    

در اين مقاله بازار بين بانكي در بـستر قـانون عمليـات             . آورندهاي پولي را براي مقام پولي فراهم مي       اجراي سياست 

الحـساب و قطعـي،   هاي آن، نحوه تأمين منابع و نحوه تعيين نـرخ سـود علـي   ربا و الزامات و محدوديتبانكي بدون  

در ادامه، ضـرورت ايجـاد و گـسترش بـازار و تـشديد آن در شـرايط انتقـال از                     . گيردمورد تجزيه و تحليل قرار مي     

نيازهـا و اقـدامات     الزامات، پـيش  هاي چندجانبه خالص به سيستم تسويه ناخالص آني و در نهايت            سيستم پرداخت 

  .گيردانجام شده توسط بانك مركزي مورد اشاره قرار مي

  . سيستم تسويه ناخالص آني، بانك كوتاه و بلند،بازار بين بانكي :كلمات كليدي



  مقالات هجدهمين همايش بانكداري اسلامي مجموعه                                                                    40

 

 

  مقدمه -1

مـدت را از  كوتـاه  منـابع   تـأمين بخشي از بازار پول است كه  امكان          بازار بين بانكي بنا به تعريف،     

 ثر و كـاراي   مـؤ اجـراي    اين بـازار همچنـين    . كند ها فراهم مي   ق ابزارهاي متداول براي بانك    طري

 .دهد پذير ساخته و اثربخشي آن را افزايش مي  هاي مركزي امكان    پولي را براي بانك    هايسياست

  . و مبنايي براي كاركرد اقتصاد استمرجع ،نرخ رايج در اين بازار

گيرد، از حيث انـدازه و        در قالب بازار بين بانكي شكل مي       دتاًبازار مبادلات عمده پول كه عم     

كننـدگان    دريافـت  گـذاران و    ها با سـپرده    با بازار مبادلات خرد پول كه ناظر به روابط بانك          نوع كاركرد 

مـدت مبادلـه وجـوه        بـسياركوتاه  كوتاه و  بازار بازار مبادلات عمده،   .باشد  تسهيلات است، متفاوت مي   

جـاري بـراي    منـابع  تـأمين ها از مراجعه بـه ايـن بـازار       نوع خرد آن، هدف بانك    بوده و برخلاف    

 منابع موردنيـاز بـراي اعطـاي اعتبـارات را از طريـق              ها معمولاً   بانك. نيست هاي متداول  فعاليت

مديريت نقدينگي  كاركرد عمده بازار بين بانكي پول،      .كنند  مي تأمينهاي اشخاص     تجهيز سپرده 

 ايـن   در آنچـه عمـدتاً  عامل زمان بـوده و  ساز، تصميم و كننده آن عامل تعيين  كه در    هاست بانك

زمـان   كـه در  هـايي هـستند    در ايـن بـازار آن  1هاي كوتـاه  بانك.  استوقتشود،   مبادله مي  بازار

كـه قيـد زمـان از ايـن ميـان            درصـورتي . توانند از عهـده آن برآينـد        سررسيد يك پرداخت، نمي   

هـاي   درمقابـل بانـك   .كننـد مـي پيدا زبور منابع كافي براي پرداخت را هاي م برداشته شود، بانك  

هايي هـستند كـه بـراي مـدتي هرچنـدكوتاه و محـدود، از مـازاد وجـوهي           يا برخوردار آن 2بلند

كوتاه و بلند در اين بازار براساس ترتيبـات و       هاي بانك. كه داراي هزينه فرصت است     برخوردارند

و ضرورت مراجعه به بانك مركـزي را بـه حـداقل          كنند يگر مبادله مي  با يكد  قواعد حاكم بر بازار   

كه بازار مزبور اثربخشي سياست پـولي و امكـان اجـراي آن را       ضمن اين  دهند؛ ممكن كاهش مي  

 تـأمين  :امروزه نقـش و اهميـت بـازار در ابعـاد مختلـف از قبيـل               . بخشد  بهبود مي  بانك مركزي براي  

...   تنظـيم سياسـت پـولي، اسـتخراج نـرخ و           امكانري از منابع مازاد،     حداكثر سودآو  ها، نيازهاي بانك 

عنوان   كه در همه كشورها بازار مزبور به       ادعا كرد توان  ت مي أبسيار بديهي و آشكار بوده و به جر       

  . مكمل بازار پول فعال استبخش

. گيـرد  يمنظر متفاوت مورد بررسي و ارزيـابي قـرار م ـ          بازار بين بانكي از چند    ،  در اين مقاله  

هـاي آن،    بازار بين بانكي، در بستر قانون عمليات بانكي بدون ربا و الزامات و محـدوديت            ،نخست

الحـساب و   سـود علـي    منابع، عقود اسلامي قابل استفاده در بازار و نحوه تعيين نـرخ تأميننحوه  

                                                 
1 Short 
2 Long 
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   بـين بـانكي،     از سـوي ديگـر بـازار       كند و   ها را فراهم مي    كه امكان مبادله وجوه بين بانك      قطعي

اجـراي سياسـت پـولي     محملي براي ها و عنوان محلي براي تنظيم رابطه بانك مركزي با بانك به

نـه تنهـا بـه     ،كـشور  در ضرورت ايجاد و گسترش بازار مزبور .گيردمورد تجزيه و تحليل قرار مي     

 اولـين و  كه در حال حاضر -ها  مالي بانك  تأمينعنوان آخرين منبع     تقويت نقش بانك مركزي به    

كند، بلكه از سوي ديگر بـه اسـتفاده     كمك مي-رود ها به شمار مي    ترين منبع براي بانك    مطمئن

بانك مركزي از نرخ  براي تنظيم تقاضا براي پول و كنترل پايه پولي از طريق انبساط يا انقباض                   

و تـشديد آن در     هاي ايجاد و گـسترش بـازار         به ضرورت    در ادامه،  .انجامد ها مي  ذخاير آزاد بانك  

  هاي ناخالص آني بـه سيـستم تـسويه ناخـالص آنـي پرداختـه                شرايط انتقال از سيستم پرداخت    

كه تـاكنون توسـط بانـك مركـزي صـورت            نيازها و اقداماتي   نهايت به الزامات، پيش    در. شود مي

  . گردد پذيرفته است، اشاره مي

  

   بدون ربا بازار بين بانكي ريالي از منظر قانون عمليات بانكي-2

اسـت كـه بـا         قانون عمليات بانكي بدون ربـا      ،از قوانين لازم الاجراء در سيستم بانكي كشور       

 درشـهريورماه  ،هاي بانكي با موازين شـرع      انطباق فعاليت  ها و  در بانك  هدف حذف عمليات ربوي   

در فـصل اول ايـن      . مورد اجرا گذاشـته شـده اسـت        هب1363ابتداي سال  از تصويب و  1362سال

نون، اموري از قبيل استقرار نظام پولي و اعتباري بر مبنـاي حـق و عـدل، حفـظ ارزش پـول،              قا

هـاي   ها، تسهيل مبادلات بازرگـاني و همچنـين اعمـال سياسـت            ايجاد تعادل در موازنه پرداخت    

فـصل  . استشده پولي و اعتباري طبق قوانين ومقررات، از اهداف و وظايف نظام بانكي برشمرده    

حـسن اجـراي نظـام پـولي و         جهـت     ناظر بر ابزارهايي است كه بانك مركـزي در         ،چهارم قانون 

ربوي بانك مركـزي   و فصل پنجم بر لزوم انجام عمليات بانكي غير      گيرد كار مي  هاعتباري كشور ب  

  .كيد داردأها با يكديگر ت ها و بانك با هر يك از بانك

جـاري و   (الحـسنه   هاي قـرض    سپرده"توانند تحت عناوين    ها مي  مطابق مفاد اين قانون، بانك    

در     ،بانـك .  به قبـول سـپرده مبـادرت ورزنـد         "دار گذاري مدت   هاي سرمايه   سپرده" و ")پس انداز 

  هـا را در      توانـد سـپرده      وكيـل اسـت و مـي       "دار گـذاري مـدت     هاي سـرمايه    سپرده"كارگرفتن   هب

عــه، مــساقات، معــاملات اقــساطي، مزار  امــور مــشاركت، مــضاربه، اجــاره بــه شــرط تمليــك، "

 مورد استفاده قرار دهد و منافع حاصـل از ايـن            "گذاري مستقيم، معاملات سلف و جعاله       سرمايه

گذاري و رعايـت      هاي سرمايه   عمليات را براساس قرارداد منعقده، متناسب با مدت و مبلغ سپرده          

  .م نمايدكارگرفته شده در عمليات تقسي هسهم منابع بانك، به نسبت مدت و مبلغ دركل وجوه ب
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امكان و ظرفيت فعال داراي اي تنظيم گرديده كه      گونه نامه اجرايي قانون به     خوشبختانه آيين 

قـانون  . اسـت  منابع مـالي بـانكي       تأمينهاي   عنوان يكي از روش   به نمودن بازار بين بانكي ريالي    

ايـت عمليـات   بر لزوم رع) 21(نحوه فعاليت بين بانكي ندارد و در ماده        مزبور اشاره مستقيمي بر   

بـانكي  نامه فـصل پـنجم قـانون عمليـات          آيين 3 و   2، ليكن مواد    كندميكيد  أها ت   غيرربوي بانك 

  ) 2(در مـاده    . بدون ربا كه به امور متفرقه اختـصاص دارد، زمينـه ايجـاد بـازار را فـراهم كـرده اسـت                     

ديگـر   هاي از بانك توانند بخشي از منابع مورد ني       ها مي  بانك" :نامه موصوف اشاره شده است    آيين

 در ." نماينـد تـأمين گذاري شده و يا از محل منابع خود   ترتيب اولويت از محل منابع سپرده      را به 

هـاي    منابع توسط يـك بانـك بـراي بانـك    تأميندر مواردي كه " :شده است  كيدأنيز ت ) 3( ماده

كيلي از طـرف    گذاري صورت گيرد، بانك گيرنده منابع به وكالـت تـو            ديگر از محل منابع سپرده    

گـذاري    هـاي سـرمايه     كننده منابع، وجوه حاصله را طبق ضوابط مربـوط بـه سـپرده            تأمينبانك  

. "خواهـد رسـاند   ) 9(نامه تجهيز منابع پولي منحصراً به مـصارف امـور موضـوع مـاده               شرح آيين  به

هـا    آن ارگيريك ـهدار را كه در ب    گذاري مدت   هاي سرمايه   توانند سپرده   ها مي  برطبق ماده اخير، بانك   

 ـ امور مـشاركت، مـضاربه، اجـاره       گذار در   عنوان منابع سپرده  وكيل هستند، به   شـرط تمليـك،    هب

مـورد    جعالـه    گـذاري مـستقيم، معـاملات سـلف و          معاملات اقساطي، مزارعه، مساقات، سـرمايه     

 منـابع توسـط يـك    تأميندر مواردي كه   " :آمده است ) 4(همچنين در ماده    . نداستفاده قرار ده  

صورت وام يا اعتبار و نظاير آن از محل منـابع خـود بانـك صـورت                 هاي ديگر به  بانك براي بانك  

 سـود و يـا    . گـردد منابع بانك اخير محسوب مـي      گيرد، وجوه دريافتي توسط بانك گيرنده، جزء      

كننده منابع و    تأمين ها از يك طرف به حساب درآمد بانك        كارمزد اين قبيل تسهيلات بين بانك     

اين اساس و با توجـه بـه         بر. "شود  كننده منظور مي    ديگر به حساب هزينه بانك دريافت      از طرف 

شود كه   ها اشاره شده است، ملاحظه مي     مواردي كه در مفاد قانون عمليات بانكي بدون ربا به آن          

ترتيـب اولويـت از محـل منـابع      هاي ديگر را بـه  توانند بخشي از منابع مورد نياز بانك       ها مي   بانك

هـاي   بنـابراين بـستر و زمينـه       . نمايند تأمين گذار و يا منابع خود به روش وكالت توكيلي،         دهسپر

هاي آن موجـود     نامه اندازي بازار مزبور در قانون و آيين       حقوقي منطبق با قوانين جاري جهت راه      

  . گذار وجود ندارد بوده و نيازي به اصلاح قوانين و يا اخذ مجوزهاي جديد از قانون

  

  وه تعيين نرخ سود و عقود متداول در بازار نح-3

گيـري بـين بـانكي    گـذاري و سـپرده   گرچه مفاد قانوني موصوف تنها ناظر بر عمليات سپرده        

اكنون ابزارهاي مالي متعددي در چارچوب قانون عمليات بانكي بدون ربا وجـود             است، ليكن هم  
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تـوان بـه    از جمله اين ابزارهـا مـي      . يرددر بازار بين بانكي مورد استفاده قرار گ        توانددارد كه مي  

 1.و فـروش ديـن اشـاره نمـود         ها، گواهي سپرده عام و خـاص و خريـد         اوراق مشاركت نزد بانك   

منبع و نوع عقـود      تأميننحوه  به  هاي مرسوم در بازار، تعيين نرخ سود با توجه           با روش  متناسب

 منابع مـورد نيـاز   تأمينجه به محل    توضيح اينكه با تو   . در قراردادها متفاوت خواهد بود     اسلامي

نـرخ  خريد و فروش دين و اوراق مـشاركت،         ،  و نوع معامله از قبيل واگذاري گواهي سپرده        بانك

گذاري يك بانك نـزد   كه عمليات در بازار بين بانكي مبتني بر سپرده    درصورتي. باشد  متفاوت مي سود،  

 گيرنـده منـابع   بانك  گردد،تأمينري مردمي   گذا  هاي سرمايه   و منابع از محل سپرده     بانك ديگر باشد  

مربـوط بـه   وجـوه حاصـله را طبـق ضـوابط     ،  كننده منابع  تأمينبه وكالت توكيلي از طرف بانك       

 ـ      و نرخ  گيردمي كارهگذاري ب هاي سرمايه سپرده الحـساب در     صـورت علـي   ه سودي متناسـب و ب

در ايـن حالـت،    .رداخـت گـردد  كننده وجه قرار دهد تا به صاحبان حـساب پ  تأميناختيار بانك  

بوده و كليه ضـوابط     ) عقد وكالت (رابطه حقوقي تعريف شده بين دو بانك، رابطه وكيل و موكل            

اسـت مطـابق بـا       بديهي .ها، ساري و جاري خواهد بود     گذاري اشخاص نزد بانك   حاكم بر سپرده  

م در عقـود    بانـك دو   كـه مـصرف منـابع توسـط       درصـورتي  روش متداول در بانكداري بدون ربا،     

 الحساب بايد در پايان دوره مالي و يا در انتهـاي اجـراي              علي هاي سود  رخن رود، كارهمشاركتي ب 

لـيكن اگـر     .گردد  التفاوت آن اعم از سود و يا زيان تسويه            پروژه از سوي بانك دوم قطعي و مابه       

توجـه بـه     بـا . گـردد هاي سودقطعي تلقي مـي    مورد مصرف آن در عقود غيرمشاركتي باشد، نرخ       

عقـود مـشاركتي و    در امكان شناسايي و تفكيك نحـوه مـصرف وجـوه تجهيـز شـده در بـازار                كه اين

، لـذا رويـه مرسـوم در        كنـد ها را با مشكل مواجه مي      بانك سر نبوده و عملاً   آساني مي  به غيرمشاركتي

تـر آن    روش عملـي   بنـابراين . توان به اين قبيل عمليات نيز تعميم داد       ها را مي  روابط اشخاص با بانك   

در پايـان دوره   الحـساب تلقـي گرديـده و   نوع عقد، علي هاي بازار بين بانكي فارغ ازاست كه كليه نرخ  

  2.قطعي گردد هاي مرسوم،قالب فرمول زمان و در مالي و متناسب با حجم و

  ازانـد الحـسنه پـس   قـرض  هـاي منابع بانك از قبيل سپرده     طريق كه منابع بين بانكي از    درصورتي

صورت گيرد، رابطه حقوقي متفاوتي بين دو بانك حاكم         ) سرمايه(جاري و يا ساير منابع بانك        و

) 9(كـارگيري آن در قالـب موصـوف در مـاده     هالزام قانوني در ب در اين حالت گرچه  . خواهد بود 

                                                 
 "بازار بين بـانكي ريـالي     "ر بين بانكي ريالي در ايران به كتاب         براي مطالعه بيشتر در زمينه ابزارهاي معرفي در بازا        ١

  .مراجعه شود) 1385تابستان (ا .ا.منتشره توسط پژوهشكده پولي و بانكي بانك مركزي ج
 مديريت دولتي، الزامات            دليل  ها به    مختلف از قبيل پايين بودن كارآيي بانك               دلايل   گفتني است درحال حاضر به           2

وليه،           تر بودن بازدهي بانك            اي، معمولاً در صورت پايين              اي و غيربودجه         دجه  و تكاليف متعدد بو        ها از نرخ سود ا

. نهايي بيشتر از سود اوليه باشد             كه سود  ليكن درصورتي     .   شود التفاوت به مشتري بخشيده مي            مابه  " هبه " بنابرعقد   

  .استالتفاوت  بانك ملزم به پرداخت مابه
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  قانون عمليات بـانكي مبنـي بـر        21ماده   ليكن رعايت    ،نامه تجهيز منابع پولي وجود ندارد     آيين

در (مـديون    در اين فرض، رابطه حقوقي مبتنـي بـر دائـن و            .باشدمنع عمليات ربوي جاري مي    

گذاري شـده در   ارتباط بانك اول با منبع سپرده  م بوده و عملاً   بين دو بانك حاك   ) دين عقد قالب

ايـن  . بازار قطع گرديده و در مقابل ذمه بانك دوم به اصل مبلغ دريـافتي مـشغول خواهـد شـد                 

  هرگونه انتفاع بانك اول را از منـابع تخـصيص داده         عملاً نامه اجرايي،  منبعث از آيين   محدوديت

 كـل " اصلبا توجه به لذا اخذ هرگونه سود     . گرددالحسنه تلقي مي  و به نوعي قرض    منتفي نموده 

با موازين شرع و در تنـاقض   مغاير  غيرمجاز بوده و به جهت ربوي بودن،" فهو رباقرض يجر نفعاً  

بـديهي اسـت كـه بـا توجـه بـه            .  قانون عمليات بانكي بدون ربـا خواهـد بـود          21  با ماده  آشكار

الامكـان از محـل     ها آن خواهد بود كه منبع بين بـانكي حتـي          محدوديت موصوف، ترجيح بانك   

  . گرددتأمينگذاري مردمي هاي سرمايهوجوه و سپرده

 كه بازار بين بانكي امكان      بيايد با توجه به تحليل ارائه شده، ممكن است اين شبهه به ذهن             

  مـدت از قبيـل پرداخـت سـپرده قـانوني بـه بانـك مركـزي را منتفـي               منابع بسيار كوتاه   تأمين

  گـذاري تمـايلي بـه سـپرده      گذار به جهت محدوديت موصـوف،     هاي سپرده  بانك  كه اولاً  ؛ چرا كندمي

ابع مردمي ضرورت دارد بـه       از محل منابع خود ندارند و از طرفي منابع تجهيز شده از محل من             

بنـابراين بـازار   . كارگرفته شودهگذاري به شرح مندرج در قانون  ب     وكالت توكيلي در امور سرمايه    

 بـازار كـه   ترين منافع مدت فاقد كارايي بوده و يكي از مهم     منابع بسيار كوتاه   تأميندر  بين بانكي عملاً    

گـشا  توانست گـره  دينگي بانك متقاضي، مي   گرفته و به جهت ريسك نق      تاز قيد محدويت زمان نشأ    

 در اين چارچوب فاقـد كـارايي لازم          عملاً ،باشد اثر   ءهاي متداول جهاني منشا   در سيستم  بوده و 

  .خواهد بود

 چه در چـارچوب متـداول و        ، عمليات بانكي  گردد كه اصولاً  در پاسخ به اين شبهه متذكر مي      

گري وجـوه اسـتوار بـوده و    يص منابع و واسطهبر تجهيز و تخص ، اصولاً   چه در چارچوب اسلامي   

كننده منابع مورد    تأمينربوي و يا غيرربوي عمل نمايد، نقش         فارغ از اينكه بانك در اين فرايند،      

هـا   بانـك  ،جريان اين فرايند   در. بر عهده دارد   گذاران را گذاران از محل منابع سپرده    نياز سرمايه 

 عمـل  دائن و مديون و گاهي بر مبناي وكالت و مشاركتبرخي از اوقات بر مبناي رابطه حقوقي    

كه بروز كسري منـابع و عـدم سـازگاري منـابع و             چه مسلم و آشكار است آن      ليكن آن  .كنندمي

سـوي بـازار بـين       هـا را بـه     و آن  كردهمواجه   ها را با كمبود آني و موقتي منابع       مصارف كه بانك  

ناشـي از تـصميم   بيني شده و يـا    منابع پيش  ريافتخير در بازد  ، ناشي از تأ   داردبانكي گسيل مي  

نحوه اسـتفاده   چارچوب   هاي سودآوري است كه جملگي در     مديريت بانك در استفاده از فرصت     

رچـه ايـن عـدم      گ .گيـرد مـي  صـورت     بـدون ربـا    از منابع بانكي و منطبق با قانون عمليات بانكي        
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گـردد،  اير نيازهاي فوري بانك متجلـي مـي  عدم توان پرداخت سپرده قانوني و يا س       در سازگاري بعضاً 

 ـ ءليكن نبايد فراموش كرد كه علت اصلي اين نقيـصه و يـا خـلا               كـارگيري منـابع در چـارچوب       ه، ب

بانكي تجهيز شده از    ضوابط حاكم بين بانك و مشتري بوده و لذا استفاده از منابع بين               مقررات و 

مغـاير بـا ضـوابط موصـوف     ) بر فـرض مثـال  (محل منابع مردمي بانك اول در پرداخت سپرده قانوني  

از مجموع مباحـث مطـرح   . رسدالحساب به آن بلااشكال به نظر مي   نخواهد بود و پرداخت سود علي     

مـدت بـا     منـابع بـسيار كوتـاه      تأمينتوان به كارابودن بازار بين بانكي در        شده در اين بخش مي    

  . الحساب اطمينان يافت پرداخت سود علي

گونـه كـه از اسـم       يا اوراق مشاركت، همان    زار از قبيل خريد و فروش دين و       ساير معاملات با  

هـاي   رسـد اعمـال نـرخ     بـه نظـر مـي    وهشـد خريد و فروش قطعي تلقي  ، نوعيپيداستآن نيز  

كـه در مـورد اوراق     توضـيح آن  . ضـرورتي نداشـته باشـد     در مورد آنـان     الحساب و مقدماتي      علي

الحساب معـين و روزشـمار، معـاملات صـورت             سود علي  مشاركت به واسطه الحاق كوپن با نرخ      

در مورد خريد دين نيز اعمال نرخـي متناسـب بـا هزينـه       . پذيردگرفته و تسويه كامل انجام مي     

در مـورد سـاير   . گـردد فرصت پول و يا نرخ فروش اقساطي ميسر بـوده و معـاملات قطعـي مـي      

ات بانكي بدون ربا معرفي خواهد شد،      چارچوب قانون عملي   ابزارهايي كه متناسب با شرايط و در      

  .امكان اعمال يكي از دو فرآيند فوق، عملي خواهد بود

  

  تفاوت و دامنه نرخ در بازار -4

گـذاران و گيرنـدگان     بازار بين بانكي بر خلاف بازار مبادلات خرد كه مبتني بر روابط سپرده            

از نظر ميزان كوچك اسـت،       گ و بزر حيث تعداد و حجم مبادلات،     ها بوده و از   تسهيلات از بانك  

توجه كلان و قابل  لاً  معمو محدود بوده ليكن حجم و اندازه مبادلات       تعداد اعضاي بازار و مبادلات    

 پوشش ريسك نقـدينگي تلقـي      مصارف و  براي مديريت منابع و    محلي را ها اين بازار  بانك .است

جبران هزينـه    وسود حداكثريكه بنابراين منطقي است . شوند كرده و در مبادلات بازار وارد مي  

  .ها در مبادلات بين بانكي باشدفرصت پول، انگيزه اصلي مشاركت بانك

  سود سپرده و تسهيلات كه اصطلاحاً      در بازار مبادلات خرد، همواره تفاوتي منطقي بين نرخ        

ي هـاي غيرعمليـات    ناشـي از هزينـه     ،اين تفـاوت   .شود، وجود دارد   ناميده مي  1حاشيه سود بانكي  

 و  يسنجي، هزينه پرسنل  مطالعات امكان  ها بوده و شامل سپرده قانوني، هزينه كارشناسي و        بانك

لذا وجود تفاوت بين دو نرخ       .باشدكارگيري منابع مي  هالوكاله ب گيري و حق  ذخيره سربار، ريسك، 

                                                 
1 Spread 
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دن در بازار بين بانكي به جهت صفر بودن نسبت سپرده قانوني، محدود بـو     . مذكور ضروري است  

گيري، الزامي براي اعمال    تعداد مبادلات روزانه، صفر بودن ريسك مبادلات و عدم نياز به ذخيره           

  متـصور نبـوده و      نظر مـوارد موصـوف    گذاري از نقطه  گيري و سپرده  نرخ دوگانه در فرايند سپرده    

شار از قبيل تنگناهاي بانك كوتاه، فـشار مـشتريان بانـك، ف ـ           تواند حسب شرايط و اقتضائاتي    مي

 هـاي خير در تسويه مبادلات بين بـانكي توسـط بانـك   أت. يكسان و يا متفاوت باشد    ،... بانك مركزي و    

مـشتريان بـراي   . شـود   ميتقلكه منتظر دريافت مطالبات خود هستند، من بدهكار، به مشترياني 

هـا  نـك تـر باشـد، با    هر قدر صنعت بانكداري رقابتي    . آورند  مي هاي خود فشار  به بانك كار  تسريع  

همچنـين هرچـه مـشتريان از حقـوق         . دهند  نسبت به اين فشارها حساسيت بيشتري نشان مي       

 تـا  ها قـرار دهنـد  توانند حقوق خود را اهرم فشاري بر بانك مي  تري برخوردار باشند،   تعريف شده 

   .تعجيل كنندهاي خود  در بازپرداخت بدهي

 ننـده بـازار بـين بـانكي،    كنـاظر و هماهنـگ  عنوان عضو ممتاز و از سوي ديگر بانك مركزي نيز به  

عنوان آخـرين   كنند، بهتأمينهايي را كه در پايان روز كاري نتوانند منابع مورد نياز خود را          بانك

توانـد    اين تنبيه مـي   . كند   نموده و حسب مورد و اقتضائات سياست پولي، تنبيه مي          تأمين ،منبع

 روز كاري، اعمال نرخ جريمه بر اضـافه برداشـت            اعمال نرخ يكشبه برمانده بدهي بانك در پايان       

صورت تكرار سـوء   در بانك از منابع بانك مركزي و يا لغو عضويت موقت بانك از بازار بين بانكي           

توان نتيجـه گرفـت كـه درجـه رقـابتي بـودن صـنعت                 از بحث فوق مي    .مديريت نقدينگي باشد  

يافتـه  ها دريك اقتصاد توسعه    متعارف آن  حقوق ها از بانكداري، ميزان برخورداري مشتريان بانك    

هـا را  بانـك  اي هستند كه ساختار انگيزشي      كار عمده  و و اقدامات تنبيهي بانك مركزي، سه ساز      

هـا،   وكـار   ايـن سـاز  كـه  كوته سخن آن. دهند ها در بازار بين بانكي شكل مي    در تنظيم رفتار آن   

هرچه ايـن هزينـه بـراي       . كنند  مشخص مي هزينه عدم ايفاي تعهدات يك بانك را در پايان روز           

  مدت در بـازار    نرخ بالاتري را براي دريافت وجوه كوتاه      حاضر است   بانك بيشتر باشد، بانك مزبور      

  .بين بانكي بپردازد

 كـه حـداقل آن از نقطـه نظـر     اي خواهد بودگونهبديهي است مكانيزم تعيين نرخ در بازار به    

كـه   چـرا  .فروشي نباشدهاي متناظر در بازار خرده    ود سپرده كنندگان منابع،كمتر از نرخ س    عرضه

سقف نرخ نيز در حد نرخ جريمـه بانـك   . بايد در آن حد پاسخگوي مشتريان خود باشد   بانك مي 

 در اختيار بـوده و در صـورت برداشـت    ناچار هبكه درآن منابع بانك مركزي     مركزي است؛ نرخي    

رود كـه نـرخ   انتظـار مـي  . هـا اسـت  اختيار بانك  بع، در عنوان آخرين من  ريزي نشده و يا به    برنامه

هاي داراي مازاد منـابع بـه        بانك عتاًطبي. دامنه مذكور قرار گيرد    دو مبادله در بازار بين بانكي در     

هاي نزديك به نرخ جريمه بانك مركزي راغب بوده و بانك متقاضي در پـي منـابع بـا              سمت نرخ 
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در دامنه مذكور تحقق يافته و حسب شرايط به يكي           زبورنرخ م  .نرخ نزديك به كف بازار هستند     

  .از دو كرانه متمايل خواهد بود

خلاصه معيارهاي ذيل در تعيين نرخ سود معاملات در بازار بين بانكي ريـالي دخيـل                 طوربه

  :خواهد بود

اي   هگذار بايد در محـدود       نرخ سود دريافتي از معامله در بازار بين بانكي براي بانك سپرده            -الف

هاي مشتريان، متـضمن سـودي بـراي بانـك            تعيين شود كه علاوه بر پوشش سود سپرده       

هـاي تعيـين شـده بـراي      اي بالاتر از نرخ بايد در محدوده لذا اين نرخ مي   . گذار باشد   سپرده

  .پذيري بين بانك و مشتري نوسان داشته باشدسپرده

هاي سود در سطحي    لي بانك مركزي، نرخ   منظور پرهيز از آثار انبساطي عرضه منابع ريا         به  -ب

عبـارت  بـه . الامكان نقش بانك مركزي در عرضه وجوه تضعيف شود          تعيين خواهد شد كه حتي    

هـا و  ديگر، لازم است نرخ سود جاري در بازار بين بانكي شرايط لازم جهت فعاليـت بانـك    

 منـابع بانـك   هـا جهـت اضـافه برداشـت از          تمايـل آن   سسات مالي را فراهم نموده و از      ؤم

  .مركزي بكاهد

سطحي قرار داشته باشدكه انگيزه و تمـايلي از سـوي            در بايد  نرخ سود بازار بين بانكي نمي      -ج

عنـوان  اي باشد كه بـه    گونهو يا اينكه به    فعالان بازار جهت عرضه وجوه وجود نداشته باشد       

  .اي تلقي گرددبديلي براي تجهيز منابع سپرده

براي تعيين نرخ    عنوان نرخ پايه و شاخصي     به سود بازار بين بانكي معمولاً     نرخ   كه   از آنجايي   -د

 ساير بازارهاي مالي متـشكل و غيرمتـشكل مـورد اسـتفاده و اسـتناد اسـت، لـذا                   در سود

هـاي  طوراعم و سياسـت   هكشور ب  اقتصادي كلان هايضرورت دارد تا نرخ مزبور با سياست      

نقـش بانـك مركـزي در هـدايت و           .زگار باشـد  سـا  اخص طوربه پولي، مالي و ارزي كشور    

  .توجه است كنترل بازار از اين جهت قابل

نيروهاي عرضـه و تقاضـاي بـازار در محـدوده      متكي بودن بر    بايد علاوه بر   ، نرخ سود هدف   -ـه

  .صورت دستوري خودداري شودها بهخاصي كنترل شود؛ ليكن تا حد ممكن بايد از تعيين نرخ

هر چه دوره زماني ابزار مـورد   .ره زماني منابع مبادله شده رابطه معكوس دارد        نرخ بازار با دو    -و

گـذاري در ايـن بـازار       گيـري و سـپرده    تر باشـد، سـپرده      معامله در بازار بين بانكي طولاني     

 لذا .كاركردي شبيه قبول سپرده و اعطاي تسهيلات اعتباري به مشتريان پيدا خواهد كرد            

  .و برعكس مدت با نرخ بالاتري عرضه گردد يار كوتاهرود كه منابع بسانتظار مي

  برخوردار باشد تـا برحـسب شـرايط        پذيريآن بايد از انعطاف     نوسان  نرخ سود هدف و دامنه     -ز

  .اقتصاد كشور تعديلات لازم در آن صورت پذيرد
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   نقش بانك مركزي در بازار-5

  مركزي مسئول تنظيم و اجراي     ، بانك 1پولي و بانكي كشور   عمليات   قانون   10 اساس ماده  بر

تـرين  ترين و صريح  مهم. پولي و اعتباري بر اساس سياست كلي اقتصاد كشور است          هايسياست

هـا،  هـا، ايجـاد تعـادل در موازنـه پرداخـت          اين بانك، حفظ ارزش پول ملي يا ثبات قيمت         هدف

  چـارچوب بانـك مركـزي در  . كمك به رشد اقتـصادي كـشور اسـت      و تسهيل مبادلات بازرگاني  

نيازهـاي    كـافي،  تـأمين بـا اخـذ      توانـد قانون مزبور مـي    وظايف و اختيارات مصرح در فصل دوم      

  . كندتأمينرا  هااعتباري بانك

  

  نظارت بر آن  تنظيم قوانين و مقررات بازار و-1-5

 و هـا هاي مصرح درقانون، تدوين ضوابط و مقررات ناظر بـر بانـك  در چارچوب وظايف و مسئوليت   

سـسات بـر    د و حسن اجراي قوانين توسـط ايـن مؤ          اعتباري، نظارت مستمر بر عملكر     سساتؤم

اكثر كـشورها   تأسيس و گسترش بازار بين بانكي در ،  در اين چارچوب   .عهده بانك مركزي است   

خـاص كـه    حتي در مواردي   .گذاشته شده است   با كمك و همراهي بانك مركزي به مورد اجراء        

 تشكيلات مجزا براي عمليات بازار بانكي تعبيه شـده اسـت، هـدايت و رهبـري، سياسـتگذاري،                 

  .پذيرد نظارت و كنترل بازار توسط بانك مركزي صورت مي

كليه امور مربوط به تدوين  بانك مركزي بر حسب وظايف قانوني خود و به عنوان متولي امر،           

تعيين شرايط عضويت در بازار به همراه صدور مجوز  ار،مقررات و تجديد نظر مقررات ناظر بر باز     

 و اعمـال اقـدامات      ءمرجع حل اختلاف بـين اعـضا      ،  انواع معاملات مجاز   معرفي فعاليت در بازار،  

 تنبيهي، تعيين نرخ هدف معاملات به همراه تعريف دامنه مجاز تغييرات نرخ را برعهده داشته و               

 نمودن معاملات و محدود ، نسبت به تعطيلي بازار    شرايط اضطراري  در حسب مقتضيات زماني و   

  در اجـراي وظـايف فـوق، بانـك مركـزي            اين راسـتا و    در. كندا اعمال مقررات خاص اقدام مي     ي

هـاي بـازار را در        مـشي   هـا و خـط    ابتداي هر سال و همچنين در طول سال، سياست         در بايدمي

  .كند تعيين  هاي پولي و ارزي،چارچوب سياست

  

                                                 
  1358لاحيه سال  و اص1351 مصوب تيرماه 1
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   1يين نرخ هدف تع-2-5

س آن ايجـاد    أترين ملاحظه سياستي بانك مركزي، تحقق اهداف كلان اقتصادي و در ر           مهم

برحـسب اهـداف كـلان      . گـذاري شـده اسـت     تورم هدف نرخ  به   ها از طريق نيل   ثبات در قيمت  

اند، بانك مركزي بايد سـطحي از   اقتصادي كه در اسناد بالادستي براي بانك مركزي تعيين شده 

ايـن همـان نرخـي      . ر بازار بين بانكي را در سازگاري با اهداف كلان اقتصادي تعريف كند            نرخ د 

   .كردتوان آن را نرخ هدف تلقي  است كه مي

 اعلام و يا در مـورد آن         را صراحتاً  هاي خود، نرخ هدف   سياست بر بنا بانك مركزي ممكن است   

- مركزي در اعلام  اهداف خـود اتفـاق          در مورد درجه ابهام بانك     پردازاننظريه. سكوت اختيار كند  

اما گرايش كلي آن است كه در صورت علامت دهـي بانـك مركـزي در مـورد اهـداف                    . نظر ندارند 

سياستي خود، احتمال همراهي ضمني فعالان اقتصادي براي تحقق اهداف كلان اقتصادي بيـشتر              

اهداف سياستي، بر درك و     اين نظريه، بانك مركزي از طريق اعلام ضمني يا صريح            در. خواهد بود 

  .كند ها مداخله ميدهي انتظارات آنباور آحاد اقتصادي اثرگذاشته و در فرايند شكل

گذاري باشد، يك ابـزار سياسـتي بـراي تحقـق     كه يك متغير قابل هدف    نرخ بازار بيش از آن    

 نـرخ   .كـرد  نبايد نرخ هدف را متغيـري ايـستا تلقـي          بر اين اساس،  . كلان اقتصادي است   اهداف

  نوسـان اسـت كـه بـه شـكاف بـين مقـادير واقعـي متغيرهـاي هـدف از مقـادير                        متغيري پـر   هدف،

يكي از قواعد ساده و معمـولي در  2قاعده تيلور. دهد العمل نشان مي ها عكس شده آن گذاريهدف

دهد چگونه لازم است نرخ بهره     متون سياستگذاري پولي است كه به سياستگذار پولي نشان مي         

  .سب با شكاف توليد و سطح تورم تنظيم كندرا متنا

العمـل    سياستگذار پـولي اسـت كـه نحـوه عكـس     3العمل اي از توابع عكس     قاعده تيلور نمونه  

هـا  گـذاري شـده بـراي آن   ابزارهاي سياستي را به ميزان انحراف متغيرهاي هدف از سطح هدف   

ابر تحليل ايـن بانـك، بـا    نرخ هدف در واقع نرخ مطلوب بانك مركزي است كه بن . دهد  نشان مي 

العمـل    عبـارت ديگـر نـرخ مزبـور بهتـرين عكـس            بـه . باشـد   مـي  اهداف كلان اقتصادي سـازگار    

  .دهد به تحولات اقتصاد كلان نشان مي نسبترا سياستگذار پولي 

                                                 
هـا و    گـزارش داخلـي اداره بررسـي       "كاركرد معاملاتي و كاركرد سياسـتي      :ملاحظاتي درمود بازار بين بانكي ريالي      ". ك. ر 1

  .1385خرداد . ا.ا.دي بانك مركزي جهاي اقتصاسياست

  
2 Taylor rule  
3 Reaction Function 
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گيرد، بانك مركـزي   از آنجا كه مبادلات در بازار بين بانكي براساس تمايل بازيگران شكل مي  

تواند با توجه بـه نقـش    مي اما بانك مركزي. را بر مبادلات اين بازار تحميل كندتواند نرخي   نمي

 مركـزي  بانـك . كه در اين بازار دارد، نرخ معمول در مبادلات را به نرخ هدف  نزديك كنـد                 اي  گانه  دو

 علامـت افـزايش و   ،ترتيـب  با خريد و فروش، به بازيگران بـه  تواند  به عنوان يك بازيگر اصلي مي     

كننـد، اثـر     تلقـي  هاي بانك مركزي را معتبـر     كه بازيگران، سياست   به ميزاني  .دهد  نرخ  كاهش  

  از سـوي ديگـر     . هاي خريد و فروش بانك مركزي بر بـازار بيـشتر خواهـد بـود               دهي نرخ علامت

هـاي   تواند از ابزارهاي انگيزشي لازم براي هـدايت نـرخ           ده بازار مي   عنوان سامان   به بانك مركزي 

  .نرخ مورد نظر خود استفاده كندمبادله به 

  

  ها با بانك مركزي اصلاح رابطه بانك-6

ها با بانك مركزي و ماهيت متفاوت منابع اعتباري بانـك مركـزي   ضرورت اصلاح رابطه بانك   

  دهـد، ايجـاد و گـسترش بـازار           خذ جهت دريافـت اعتبـار قـرار مـي         أكه آن را در زمره آخرين م      

گـري   هاي مربوط به  واسطه ها جهت انجام فعاليت   بانك .اخته است ناپذير س  بين بانكي را اجتناب   

 هـا و  و ارائه خدمات بانكي و رفع نيازهاي عملياتي خود، همواره نيازمند منابع سـاير بانـك                مالي

بانـك  . باشـد   گشايش حساب نزد يكديگر هستند كه هدف عمـده آن تـسهيل امـور بـانكي مـي                 

ثني نبوده و بخش ديگري از روابـط مـذكور در قالـب       مركزي نيز از مجموعه سيستم بانكي مست      

و  با بانك مركزي در چارچوب وظـايف قـانوني و نظـارتي ايـن  بانـك                 هاروابط موجود بين بانك   

 هاي اعتباري بانـك مركـزي كـه در          دريچه. برقرار است پولي كشور    تلاش در جهت اجراي نظام    

  هـا بابـت    اضـافه برداشـت، بـدهي بانـك       : شـامل باشـد، عمـدتاً       ها مي حال حاضر در اختيار بانك    

بـدهي  . باشـد گردان پرداخت وجـوه دولتـي مـي         اعتبارات مستقيم و تنخواه      التفاوت نرخ ارز،  مابه

 هـاي اي در اجـراي سياسـت       عنوان يكي از اجزاء پايه پولي از اولويـت ويـژه          ها به بانك مركزي به    بانك

صدد كنترل اين جزء از پايـه پـولي بـوده و            سياستگذاران پولي همواره در     . پولي برخوردار است  

هـا بـه بانـك مركـزي انجـام          اي را در جهت جلوگيري از افزايش بدهي بانك        هاي گسترده تلاش

هاي پولي انقباضي اهميتـي  له فوق در شرايط اعمال سياستأاين درحالي است كه مس   .دهند  مي

هـا از منـابع     ضافه برداشت بانـك    مالي، ا  تأمينهاي مختلف   از ميان روش   كند  چندان پيدا مي   دو

. هـا اسـت  آسـاني در اختيـار بانـك   بانك مركزي نيازمند طي تشريفات قانوني خاصي نبوده و بـه  

 تـأمين دليل حمايت بانـك مركـزي در         به هاي دولتي  نقدينگي براي بانك   تأمينوجود اين رويه    

هـا را قـادر     لات، بانـك  برخـورداري از ايـن تـسهي      . باشـد   سلامت نظام پرداخت در سيستم بانكي مـي       
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 ريسك اعتبـاري خـود را پوشـش داده و  تعهـدات             يسك نقدينگي و بعضاً   ر اسرع وقت،  سازد تا در    مي

تداوم اين وضعيت و عدم رسيدگي مـنظم بـه سـاختار            . دهي و مديريت نمايند    را سامان  پرداخت خود 

 تـأمين عنـوان منبـع    بايـد بـه   القاعـده مـي  گرديده تا اين دريچه تسهيلاتي كه علي     ها منجر مالي بانك 

 سـاير  .دريچـه اسـتقراض گـردد       جـايگزين  باشد، بعـضاً  ) روزانه (مدتكوتاه نيازهاي بسيار  نقدينگي و 

هاي گذشته در ايجاد شـكاف بـين اهـداف و عملكـرد             مركزي نيز طي سال    هاي اعتباري بانك  دريچه

  ريـزي و   چـون قابـل برنامـه     هـا   اضـافه برداشـت   ثر بـوده اسـت، لـيكن        ؤمتغيرهاي پولي و اعتباري م ـ    

  نقـش داشـته اسـت؛      يهاي پـول  كردن سياست ها در خنثي    بيش از ساير روش    ،بيني شده نيست  پيش

  1.روند مبتني بر تأمين وثيقه نبوده استهيچگاه اين  كيد قانون،ضمن اينكه عليرغم تأ

 تهديـدات  هاي اخير رشد نقدينگي در كشور بسيار بالاتر از اهداف موردنظر بـوده و   طي سال 

از اين رو بانك مركزي همـواره        .در معرض آسيب قرار داده است     تورمي همواره اقتصاد كشور را      

  .استها به بانك مركزي با هدف كنترل پايه پولي در صدد كاهش جزء بدهي بانك

هاي اخيـر جـزء مطالبـات بانـك مركـزي از         دهد در اغلب سال   مطالعه آمار و ارقام نشان مي     

كـه در پايـان سـال    طـوري بـه . رشد پايه پولي داشته اسـت   در توجهي ه سهم قابل  ها هموار بانك

 واحد درصد از آن مربـوط بـه مطالبـات بانـك         7/8 واحد درصد رشد پايه پولي،       8/26 از   1385

 واحد درصد از رشد پايه پولي ناشـي از          3/4در همين سال معادل      .ها بوده است  مركزي از بانك  

   بـوده   هاترين اجزاي بدهي بانك    عنوان يكي از مهم    به -ها از بانك مركزي   حساب اضافه برداشت بانك   

  .است كه قابل توجه بوده و كنترل آن اولويت بالايي براي بانك مركزي دارد

 انقباضي هايجهت اعمال سياست هاي پولي و اعتباري  عنوان متولي سياست  به بانك مركزي 

 در تا با استفاده از ابزارهـاي محـدود        گرددلايي مي هاي با كشور، هرساله متحمل هزينه    در پولي

توجـه  ليكن نكتـه قابـل    . نقدينگي را كنترل نمايد    دسترس از جمله اوراق مشاركت، پايه پولي و       

عنوان ابـزاري در جهـت اعمـال         به "اوراق مشاركت بانك مركزي    انتشار" مقايسه اثرات دو جزء   

كننـده  عنـوان خنثـي    بـه  "ها از بانك مركزي   كاضافه برداشت بان  "هاي انقباضي پولي و     سياست

هـا و   اي ازتـلاش  در واقع بخـش عمـده     . باشدهاي اخير مي  هاي انقباضي پولي طي سال    سياست

ايه پولي و   هاي انجام شده از طريق انتشار اوارق مشاركت بانك مركزي در جهت كنترل پ             هزينه

                                                 
مينان ول اينكه از برگشت اصل و فرع منبع تخصيص يافته اط                   ا :   گيرد  هدف صورت مي        گرفتن وثيقه با دو       معمولاً    1

نگراني از مورد اول وجود ندارد، ليكن برگشت در محدوده زماني مشخص                                    با اينكه      ديگر اينكه بعضاً     .   حاصل شود  

هاي دولتي، عمده نگراني مربوط                در مورد منابع اختصاص يافته از طريق بانك مركزي به بانك                            .   موردنظر است     

  .ساطي آن به حداقل ممكن كاهش يابددوم است تا آثار انبمورد  به
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حد  و تا  اثر شده  از بانك مركزي كم   ها   توسط جزء اضافه برداشت بانك     نقدينگي در كشور صرفاً   

 در بـه عبـارت ديگـر،     . هاي پولي انقباضي بانك مركزي خنثي شـده اسـت         توجهي سياست قابل

 واحد درصـد در     9/4  تنها  حاصل تلاش بانك مركزي از انتشار اوراق مشاركت        1385پايان سال   

ها در همين سـال منجـر   كه جزء اضافه برداشت بانك درحالي،است بودهمؤثر  انقباض پايه پولي    

  .ثرات انتشار اوراق مشاركت را خنثي نموده استد درصد در پايه پولي شده و عملاً ا واح3/4رشد به 

همچنـين رفـع موانـع ناشـي از          اندازي بازار بين بانكي ريالي و     راه گسترش و  بديهي است با  

هـاي بـانكي،    زي فعاليـت  سازي جهت آزاد سا   الزامات و فشارها بر سيستم بانكي به همراه زمينه        

بايـد   دهنده نهايي وام عنوانهتسهيلاتي نظير استقراض و نقش بانك مركزي ب      شرايط استفاده از  

در اين رابطه تعريف دقيق و شرايط ناظر بر اسـتفاده از            . صورت دقيق مورد بازبيني واقع شود     به

هـا در  نـك مركـزي بـا بانـك    و روابط با  زيرا تنظيم مقررات   .العاده است   دريچه حائز اهميت فوق   

اي تنظيم شـود      گونههبايد ب   مي ها از تسهيلات  خصوصاً در مرحله استفاده بانك     كليه سطوح فوق  

  . كه زيان اخلاقي ناشي از اين ترتيبات به حداقل ممكن كاهش يابد

  

   نقش بازار بين بانكي در سيستم تسويه ناخالص آني   -7

نظـام تـسويه    .هاسـت   تحول در نظام تسويه پرداخت     حال حاضر  بانك مركزي در آستانه       در

 ـ     پرداخت باشـد كـه   صـورت بلادرنـگ مـي   هها در حال گذار به سوي سيـستم تـسويه ناخـالص ب

 RTGS اصطلاحاً
 تم زمان براي تسويه پرداخت خصوصاً  كارگيري اين سيس  هبا ب  .شود  مي  ناميده 1

 اجراي اين سيـستم منجـر بـه          .كاهش خواهد يافت   به نحو چشمگيري   هاي عمده براي پرداخت 

گرديـده و ايـن     وقفه و هموار سيستم بلادرنگ       براي گردش بي   هاافزايش تقاضاي نقدينگي بانك   

  .تواند ريسك سياست پولي را افزايش دهدامر مي

هـاي بانـك      هـا، دريافـت   سيستم تسويه ناخالص بلادرنگ به دليل ناخالص بودن پرداخت         در

 ،2هـاي خـالص چنـد جانبـه     كه در سيستمشود؛ درحالي   پا به پا نمي   هاي آن     بستانكار با پرداخت  

لـذا حجـم   . شـود صورت خالص تسويه ميها بهها و پرداختپايي صورت گرفته و دريافت    اين پابه 

اي در مقايـسه بـا     ملاحظـه   ميـزان قابـل   جانبه بـه   هاي خالص چند    نقدينگي موردنياز در سيستم   

كه با فرض حجم يكساني از دستور پرداخت روزانـه،            آن توضيح .كمتر است  هاي ناخالص   سيستم

حجم نقدينگي موردنياز در سيستم جديد به جهت خصوصيات آن از جمله ناخالص و آني بدون                

                                                 
1  Real  Time Gross Settlement 
2 Multilateral Net Settlement System (MNS) 
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 با دخالت در هاي مركزي معمولاًلذا بانك . تسويه در قياس با روش مرسوم، چند برابر خواهد بود         

هـا قـرار   بين روز با اخذ وثائق لازم در اختيار بانكصورت راهبري و هدايت سيستم، منابعي را به      

كـردن   بديهي است كه اين منابع تنها نقش روان       . دهند تا از قفل شدن آن جلوگيري نمايند       مي

 تا پايـان روز برگـشت       كه با تسهيل فرايند مزبور نهايتاً     رود  سيستم را برعهده داشته و انتظار مي      

 براي استفاده بـين روز    هرچند نقدينگي مذكورصرفاً   .گيرددر جريان خلق پول قرار ن      داده شده و  

بايست نقدينگي مذكور را در پايان روز عودت دهند، اما در عمل ممكـن               مي ها الزاماً و بانك  بوده

بماند و بـراي تـسويه       باقي ها نزد بانك مركزي در پايان روز بدهكار       است كه حساب تسويه بانك    

، توان انتظار داشت كه سيستم جديد     مي. گي پايان روز باشند   ها متقاضي نقدين   بانك ،اين حساب 

 هـاي ها بر بانك مركزي در استفاده از منابع پايه پـولي  بـه خـصوص در مـورد بانـك             فشار بانك 

لذا ضرورت دارد   . بانك مركزي را افزايش دهد     دولتي و مخاطرات ناشي از تزريق ناخواسته منابع       

  . كنترلي مورد نياز فراهم گرددو ابزارهاي تمهيدات لازم و نهادها

هـا وجـود دارد،    نقدينگي پايان روز مورد نياز بانك     تأمينكه براي    هاي متنوعي روش در بين 

هـا بـه بانـك مركـزي و         بدليل نقش آن در كاهش وابستگي بانـك        استقراض از بازار بين بانكي،    

ورت دارد در هنگامـه تغييـر       بنابراين ضـر  . برتري دارد  هاي ديگر  بر روش   توزيع كاراتر نقدينگي،  

كيـد مـضاعفي    أ به توسعه و تقويت بازار بين بانكي توجـه و ت           ،RTGSها به   نظام تسويه پرداخت  

  . مبذول گردد

دهد كه در نرخ تعادلي بازار اقدام به اسـتقراض يـا     اجازه مي  ها  انكي به بانك  وجود بازار بين ب   

هـاي تنبيهـي بانـك        تـر از نـرخ      قراض پـائين  نرخ تعادلي همواره براي است     .گذاري نمايند سپرده

دهد در سيستم تسويه در زمان        ها اجازه مي  مركزي براي مديريت فعال نقدينگي بوده و به بانك        

  .لازم اقدام نمايند

از ديگر كاركردهاي بازار بين بانكي، فراهم آوردن محيطي است كه درآن بانك مركزي قـادر       

توضيح آنكه در سيـستم تـسويه   . ها را به سرعت نقد نمايد   خواهد بود تا وثائق اخذ شده از بانك       

هـا را  ناخالص آني به شرحي كه گذشت، بانك مركزي بخشي از نيازهاي نقدينگي بين روز بانك      

 هـا را ملـزم بـه برگـشت آن در پايـان      نموده و بانـك تأمينوثيقه كامل و يا جزيي    ازاي اخذ  در

انك مركزي  د نسبت به باز پرداخت تسهيلات بين روز ب        كه نتوانن  هاييبانك. نمايدهمان روز مي  

در بازار مزبور به حـراج گذاشـته شـده و            نزد بانك مركزي،  ها  آنديه شده   اقدام نمايند، وثائق تأ   

تبديل شدن منابع بين روز به منابع    ازالامكان  حتيبدين ترتيب با بازگشت منابع بانك مركزي،        

  .سك سياست پولي كاهش خواهد يافتعمل آمده و ريپايان روز ممانعت به
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   اقدامات انجام شده جهت راه اندازي بازار بين بانكي ريالي-8

اگرچه تاكنون بازار منسجم و متشكلي با نظارت و كنترل بانك مركزي در چارچوب قـوانين               

هاي مشخص شكل نگرفته است، ليكن به جهت نقش و اهميـت            مقررات مدون و دستورالعمل    و

ها منابع مـورد     بانك ها برقرار بوده و بعضاً    ر عمليات بانكي، همواره ارتباطاتي بين بانك      اين بازار د  

بانـك  . ن ادامـه دارد   كرده و اين رويه همچنا     تأمينها  نياز خود را از طريق مراجعه به ساير بانك        

ها مقاومت داشـته و حتـي خطـوط اعتبـاري بانـك              در برابر اضافه برداشت بانك     مركزي معمولاً 

 در گردد، مسير همـوار و روانـي نداشـته و         كزي كه در قالب قرارداد با نرخ و زمان مشخص اعطا مي           مر

طوركـه گذشـت   ليكن همـان .  به استفاده از منابع بين بانكي سوق داده است     ها را  بانك موارد معدودي 

، هـاي دولتـي   بانك مركزي به جهت ملاحظات متعدد و با ملحوظ كردن شرايط خاص حاكم بر بانك              

 منبـع، بـه اولـين و يگانـه        تـأمين ها بوده و از جايگاه آخرين منبع        تنها ملجا و محل رجوع بانك     

  .ملجا مطمئن تبديل شده است

ضرورت كنترل و مديريت متغيرهـاي پـولي و اعتبـاري در چـارچوب رژيـم سياسـت پـولي          

 زار بين بانكي ريـالي پذيرفته شده در كشور، بانك مركزي را بر آن داشته تا ايجاد و راه اندازي با              

نتـايج  . هاي خود قرار داده و اقدامات جدي را از چند سال پيش آغاز نمايـد          سرلوحه برنامه   در را

 و دسـتورالعمل اجرايـي عمليـات    "نامه اجرايي بازار بين بانكي رياليآيين"اين اقدامات در قالب   

   .ر رسيده است مدون شده و به تصويب شوراي پول و اعتبا"بازار بين بانكي ريالي

 ـ   در چارچوب ضوابط فوق الاشاره، بانك مركزي به   عنـوان   هعنوان مـسئول و متـولي بـازار و ب

 بازار و اجراي سياست پولي     كنترل،  راهبري كننده وجوه بين بانكي، هدايت،      تأمينآخرين مرجع   

كلي  رايطحسب مقتضيات زماني و ش طريق مديريت جريان وجوه در بازار را بر عهده داشته و        از

بايـد   در اجراي وظايف فوق، بانك مركـزي مـي         در اين راستا و    .نمايددر بازار مداخله مي   ،  اقتصاد

هـاي بـازار را در چـارچوب        مـشي   ها و خط  در ابتداي هر سال و همچنين در طول سال، سياست         

ره بازار را   محورهاي كلي ادا  . نمايد   و به واحدهاي اجرايي اعلام       ، تعيين  هاي پولي و ارزي   سياست

  .بندي نمود هاي زير طبقه توان در سرفصل مي

  سياستگذاري در زمينه مديريت جريان وجوه بازار  -1

 تصويب ضوابط عضويت در بازار  -2

 گيري در خصوص ابزارهاي قابل معامله تصميم -3

 هاي مداخله بانك مركزيگيري در زمينه روش تصميم -4

 اءنحوه رسيدگي به اختلاف بين اعض -5
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 )نرخ سود مورد نظر بانك مركز ي جهت هدايت بازار(تعيين نرخ سود هدف  -6

 هاي مجاز نوسان نرخ سود بازار تعيين دامنه -7

موجـود محـدود    اعضاي بازار بين بانكي به سـبب  فـضاي كـار    در ابتداي شروع به كار بازار،     

رفته از عمـق و گـسترش   زيرا بازار پول و سرمايه ايران ماننـد كـشورهاي پيـش    .ديده شده است 

عـلاوه  . ، ابزار و گستردگي عمليات را پشتيباني نمايد       ء بتواند تنوع اعضا   تاكافي برخوردار نيست    

 هـاي  هاي قانوني موجـود در فعاليـت   هاي دولتي از بازار، محدوديت      آن، سهم قابل توجه بانك     بر

  ركت گام به گام بـازار بـين  بانكي از جمله عواملي هستند كه ضرورت ح بانكي و نوپايي بازار بين   

  .كندناپذير مياجتناببانكي از حوزه محدود به فراگير را 

بحث مرتبط با بانك مركزي مشتمل بر ساختار اداري نـاظر بـر بـازار بـوده و اركـان بـازار و             

 بـا عنايـت    1ت عامل بانك مركزي   هيأ. تشكيلات اجرايي آن، در بانك مركزي مستقر خواهد بود        

عنوان بالاترين رده سياسـتگذاري و نظـارتي بـازار بـين بـانكي در       برعهده دارد به  به رسالتي كه    

طـور  هاي پولي بانك مركـزي بـه     كه قرار است بخشي از سياست      از آنجايي . نظرگرفته شده است  

ت عامـل بانـك مركـزي بهتـرين         ين بانكي اعمال شود، بنابراين هيأ     غيرمستقيم از طريق بازار ب    

  . باشد نترل بازار ميگزينه براي هدايت و ك

مـديران كـل     (ءدر رابطه با بازار بين بانكي ريالي، كميسيون اعتباري به لحاظ تركيب اعـضا             

تـرين   ، تخصـصي )بخش ارزي، اقتصادي، حقوقي و اعتبارات به رياست قائم مقام بانـك مركـزي            

طالعـاتي را  كه وظيفه ركـن م  بانكي است  كميته براي ايفاي نقش سياستگذار رده دوم بازار بين   

هـاي كلـي در خـصوص      مـشي  از طرف ديگر كميسيون اعتباري بايد خـط  . گيردنيز بر عهده مي   

صـورت اجرايـي    بـه ... هـا و   ها، دسـتورالعمل  ت عامل اخذ و با صدور بخشنامهأاداره بازار را از هي   

 ـ      و  همچنين تعيين ضوابط عضويت،     .  ابلاغ نمايد  ءدرآورده و به اعضا    ين رسـيدگي بـه اخـتلاف ب

  .  از ديگر وظايف كميسيون اعتباري در ارتباط با بازار بين بانكي خواهد بودءاعضا

نيـاز   مورد افزار افزار و انسان افزار، نرم علاوه برآن تشكيلات اجرايي متشكل از مجموعه سخت  

ايـن مجموعـه شـامل واحـد عمليـاتي و واحـد       . است كه نقطه تماس بازار با بانك مركزي است  

  .شود ت است كه توسط يك مركز مديريت و هدايت  ميتسويه معاملا

هاي معاملـه معرفـي      انواع ابزارها و روش    هاي تنظيم شده،  در مجموعه قوانين و دستورالعمل    

منظور اجرايي كردن آن، در مقررات ناظر بر روابط اعضاء، نحـوه معاملـه هـر ابـزار     به. شده است 

                                                 
مقـام،    مركب از رئـيس كـل ، قـائم        قانون پولي و بانكي كشور، هيأت عامل بانك مركزي           19 مادهبند الف   بر اساس   1

  .باشد  ميدبيركل بانك و سه نفر معاون 
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توضيح ...  سررسيدهاي معين، شرايط نكول و       شامل ميزان سقف و كف حجم معامله، نرخ سود،        

  . داده شده است

ايـن  . گـذاري اسـت    بيشتر بر ابزار سپرده    ،با تمهيدات انديشيده شده، در بدو امر تمركز بازار        

اكنـون مطالعـه روي     هم. تري برخوردار است  ابزار در قياس با ديگر ابزارها ازشرايط اجرايي روان        

صـورت  هـا بـه  اوراق مشاركت نـزد بانـك   .كت در دست اجرا است اوراق مشار  ابزار كردن اجرايي

و فروش آن نيازمند انتقال فيزيكي است كـه فراينـد تـسويه را بـا مـشكل           كاغذي بوده و خريد   

و يا الكترونيكي  راه حل اين مشكل، طراحي و اجراي سيستم تسويه اوراق بهادار  . كندمواجه مي 

همـراه اختـصاص كـدهاي    بـه   و انتقال اوراق بهادار1زيايجاد خزانه مرك   .نمودن اين اوراق است   

و فروش اوراق را  و عمليات خريد تواند نياز به انتقال فيزيكي اوراق را مرتفع نموده    خاص نيز مي  

  . ثر باشـد  مـؤ  چنـدان توانـد   نمـي ابزار خريد دين نيز با توجه به حجـم انـدك آن              .تسريع نمايد 

كمتر   مجموع تسهيلات اعطايي در قالب عقود اسلامي       براساس آخرين ارقام، سهم خريد دين از      

ابـزار مزبـور در بـازار،        ليكن معرفي و پذيرش    .است)  ميليارد ريال  2000حدود  (  درصد   2/0از  

از  .گردنـد  ها متمايل به ابزارهاي جديدبانك هاي لازم را فراهم آورد تاتواند مقدمات و انگيزه مي

تـسهيلات   محـل  هـا از  هاي غيرنقد بانك   دارايي 2ق بهادارسازي توان به اورا  جمله اين ابزارها مي   

 و خريـد  .بين بانكي خواهد بود اعطايي در قالب عقود اشاره كرد كه قابل خريد و فروش در بازار         

گـواهي   .فروش دين در نقدكردن وثائق توديع شده نزد بانك مركزي نيز كاربرد خواهـد داشـت              

داني در شبكه بانكي نداشته و بـالطبع مبادلـه آن در            سپرده عام و خاص درحال حاضر رواج چن       

  . بازار منتفي خواهد بود

  

  

  

                                                 
1 Central depository 
2 Securitization 



                        57                                                    ها                                بازار بين بانكي ريالي؛ الزامات، ضرورت

 

 

  Ĥخذمنابع و م

  ملاحظـاتي درمـود بـازار     ". ا.ا.هاي اقتصادي، بانـك مركـزي ج      ها و سياست  اداره بررسي 

  .1385 گزارش داخلي، خرداد "كاركرد معاملاتي و كاركرد سياستي: بين بانكي ريالي

  

  ."قانون پولي و بانكي كشور ". 1351تيرماه  .ري اسلامي ايرانبانك مركزي جمهو

  

  .")بهره(قانون عمليات بانكي بدون ربا  ".1363 .بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران

  

 پژوهـشكده پـولي و بـانكي        ."بازار بين بانكي ريالي   ". 1385تابستان   .محمدرضا حاجيان،

 .ا،.ا.بانك مركزي ج

  

هـاي  هـا و سياسـت    لاعات و آمار موجود در دايره پولي اداره بررسـي         ها و اط    مجموعه گزارش 

 .اقتصادي بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران

  

 گـذاري   مجموعه مقررات ناظر بر معاملات خريد دين، اوراق مـشاركت، گـواهي سـپرده و سـپرده                

  .بانكي

  

  


