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 اقتصادی   رشد   در   مؤثر   ابزاری   پول   بازار   سپرده   حساب 
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 یی و دارا یوزارت امور اقتصاد ،یمعاونت امور اقتصاد ،ی بانک

 چکیده 

  جهت محرکه موتور عنوان به که ایضدچرخه  هایسیاست مهمترین از یکی کشور، هر اقتصاد بر رکود حاکمیت شرایط در     

  موجب تواندمی که است  عمرانی هایهزینه خصوص به دولت، هایهزینه  افزایش نماید،می عمل رکودی شرایط از اقتصاد خروج

  محدودیت با  دولت  هایهزینه  افزایش رکودی، شرایط در اما. شود جامعه سطح در رفاه بهبود و اشتغال اقتصادی،  رشد افزایش

  خصوصی بخش از است. استقراض بدهی بازار طریق از تأمین مالی  روش، ترینجهت رفع این محدودیت، مناسب است. مواجه جدی

  طریق، این از و  شده تولیدی  های بخش  به پول این هدایت و انتقال و مردم  دست در پول حجم کاهش  باعث قرضه، اوراق  انتشار و

 بازار تعمیق و توسعه مستلزم  امر این داد، اما  کاهش نیز را تورم  تواند با کاهش سرعت گردش پولمی اقتصادی، رشد تحریک ضمن

   .است بدهی 

شود. این حساب ضمن  به عنوان یکی از ابزارهای مالی بازار پول پیشنهاد می 1راستا، ایجاد »حساب سپرده بازار پول«در این      

نماید. از آنجا که نرخ سود در این نوع تعمیق بازار بدهی با جذب نقدینگی و هدایت وجوه، به ثبات و رشد اقتصادی کمک می

کند و نرخ سود در این نوع حساب بالاتر از نرخ سود سپرده است، لذا  های اقتصاد تغییر میحساب متغیر بوده و متناسب با سایر نرخ

 کردهزینه  و دولتی  بهادار اوراق  به ها سپرده این از با بکارگیری از این ابزار، علاوه برکاهش سرعت گردش پول، از طریق انتقال وجوه

  اغلب شرایطی که در  آن، بر علاوه . شودفراهم می اشتغال رشد و اقتصادی رشد موجبات دولت، عمرانی های هزینه  در آن

 سمت به بازانهسفته   های فعالیت از هاسرمایه دادن سوق  جهت در ابزار، این از استفاده هستند، گریز ریسک گذارانسرمایه

 . باشد تاثیرگذار بسیار تواندمی مولد،  های فعالیت

پردازد و در ادامه  های این حساب میتوصیفی پس از ارائه شرخ مختصری از بازار پول به تشریح ویژگیمقاله حاضر با رویکرد  

های این حساب با سایر ابزارهای مالی مشابه در بازار پول، اثرات ایجاد این حساب بر بازار پول و بازار بدهی را مورد  ضمن بیان تفاوت

  از  فعلی،   شرایط  در  بانکی  هایسپرده  در  اخلال  نتیجه  در  و  پول  بازار  در  متنوع  های ابحس  وجود  که  آنجایی   دهد. ازبررسی قرار می

  ایجاد لذا در مقاله حاضر پس از بیان ملاحظات بکارگیری این ابزار، پیشنهاداتی در جهت نحوه است؛ مرکزی بانک اصلی  هایدغدغه

 نشود. آن در اخلال سبب و بوده سپرده بازار مکمل نوانع  به طوریکه این ابزارگردد بهپول ارائه می بازار سپرده حساب

 بازار پول، حساب سپرده بازار پول، بازار بدهی، رشد اقتصادی های کلیدی:واژه 

 JEL : E2,E41,E44,G21,O4بندی طبقه 
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 مقدمه  -1

اقتصاد متشکل از دو بخش مالی و حقیقی است. بخش مالی وظیفه تامین مالی بخش حقیقی اقتصاد را بر عهده دارد. بخش مالی  

آوری و در اختیار  کنندگان این وجوه جمع ای از نهادها و بازارهای مالی تشکیل شده که منابع مالی را از عرضه اقتصاد از مجموعه 

  و   مه ی ب   بانک،   جمله   از   ی مختلف  ی ها روش   از   تواند ی م  منابع   ن ی ا   ، کشورها   ی مال   نظام   ت ی ماه   به  سته ب دهند.  متقاضیان آن قرار می 

بنابراین نحوه انتقال وجوه  .  رد ی گ   قرار   ها متقاضیان آنها یعنی خانوارها و بنگاه   ار ی اخت   در   کنندگان منابع مالی، بورس، به عنوان عرضه 

  شده است.   4و بازار بیمه )تأمین اطمینان(   3، بازار سرمایه 2گیری بازار پول گذاری موجب شکل سرمایه انداز و تبدیل آن به  پس 

  تر دقیق   بررسی   مبادلات،   تسهیل   رسانی، اطلاع   کاهش هزینه   در خصوص   اصلی خود   وظایف   به   بتوانند   مالی   بازارهای   چنانچه 

  وجوه   تأمین   برای   مناسب   منابع   تمهید   و   انداز پس   برای   مناسب   بستر   نوآورانه، ایجاد   های فعالیت   برای   سرمایه   تأمین   ها، هزینه 

   . شد   خواهد   تسهیل   رشد اقتصادی   کنند،   عمل   گذاری سرمایه 

ای که به عنوان موتور محرکه جهت خروج  های ضرد چرخه در شررایط اقتصراد رکودی در هر کشروری، یکی از مهمترین سریاسرت 

های عمرانی دولت اسررت که موجب افزایش رشررد  خصرروص هزینه ها به نماید، افزایش هزینه رکودی عمل می اقتصرراد از شرررایط  

های جدی  شرود. اما در شررایط رکودی افزایش درآمدهای دولت با محدودیت اقتصرادی، اشرتغال و افزایش رفاه در سرطح جامعه می 

  بازار   توسرعه   مسرتلزم   امر   این   و   شرود   تأمین   بدهی   بازار   طریق   از   مربوطه   مالی   منابع   که   اسرت   این   روش   ترین مناسرب   لذا  مواجه اسرت 

   . است   بدهی 

 بازار  عدم توسرعه هسرتند،  مواجه  آن با  در حال توسرعه  کشرورهای  در  بدهی بازارهای  که هاییچالش مهمترین  از

به عبارتی دیگر    (سررررمایه بازار  در بلندمدت بدهی  بازار  و پول  بازار  در مدت  کوتاه  بدهی بازار از  متشرررکل) بدهی

 کارا  هایقیمت  کشررف باعث  که اسررت عاملی  نقدپذیری اسررت؛ ثانویه و عمق کم این بازارها کم بازار  نقدپذیری

 تا  هسرتند   اقتصرادی  کلان گذارانسریاسرت  برای  مناسربی  هایدهنده  هشردار یکسرو  از بدهی،  بازار ابزارهای  شرود.می

  دیگر،  سرویی  از  و کنند   اقدام جدید  شررایط   با مناسرب  تصرمیمات  اتخاذ  به  بازار، این  در  موجود  هاینرخ اسراس   بر

 اغلب  رکودی که  شرایط   در  آن،  بر  هستند. علاوه  رکودی  هایدوره  در  خصوصبه  دولت  بودجه  کسری  کنندهتامین
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  بازانهسرفته  هایفعالیت  از هاسررمایه یافتن سروق جهت  در  ابزار،  این از  اسرتفاده هسرتند،  گریز ریسرک  گذارانسررمایه

 . باشد  تاثیرگذار بسیار تواند می مولد، هایفعالیت سمت به

  1397با توجه به آخرین اطلاعات مرکز آمار ایران رشررد تولید ناخالد داخلی با نفت و بدون نفت در پایان سررال 

درصرد بوده که این   26.6(  1397درصرد و نرخ رشرد تورم )دوازده ماهه منتهی به اسرفند   -2.4و    -4.9به ترتیب  

های تولیدکننده و در  دهنده افزایش هزینهدهنده سرلطه رکود بر کشرور و از سروی دیگر نشرانامر از یک سرو نشران

کننده و شررایط رکود تورمی حاکم بر اقتصراد ایران اسرت. جهت خروج از رکود،  های مصرر نتیجه افزایش هزینه

( به تولید ناخالد داخلی  M2ما با توجه به نسربت بالای نقدینگی )دو نوع سریاسرت پولی و مالی قابل اجراسرت. ا

(GDP  ًو انتظارات تورمی موجود، به نظر می  80(، )تقریبا )رسد سیاست پولی فاقد کارایی لازم بوده و خود  درصد

ته  های گذشرتر اسرت. بررسری عملکرد دولت در دههشرود و لذا سریاسرت مالی مناسربهای بالاتر میمنتج به تورم

ای و تلاش در جهت دهد که دولت در زمان رکود و مواجهه با کسرری بودجه، به جای رویکرد ضد چرخهنشران می

های عمرانی، به رکود  های تجاری، همواره رفتارهای موافق چرخه نشران داده و با کاهش هزینههموارسرازی سریکل

)به ویژه    دولت  درآمدهای به سربب کاهش  تحریم،  زمان  دامن زده اسرت. همچنین بایسرتی در نظر داشرت که در

شررود. در این وضررعیت اسررتفاده از ابزار بدهی به عنوان  کسررری بودجه دولت تشرردید می  درآمدهای نفتی(، عملاً

ای برای جبران کسرررری بودجره دولرت و کراهش وابسرررتگی بودجره بره نفرت و  توانرد وسررریلرهابزاری غیر تورمی می

باشرد. اسرتقراض از بخش خصروصری و انتشرار اوراق قرضره، باعث کاهش های عمرانی  جلوگیری از کاهش هزینه

های تولیدی شررده و از این طریق ضررمن تحریک  حجم پول در دسررت مردم و انتقال و هدایت این پول به بخش

توان تورم را نیز کاهش داد. اما یکی از مشرکلات اسرتقراض دولت، عمق کم بازار بدهی اسرت رشرد اقتصرادی، می

  های نوآوری   به   توجه   با   گذار قرار گیرد، افزایش عمق بازار بدهی اسرت. ز جمله اقداماتی که بایسرتی در دسرتور کار سریاسرت بنابراین ا 

های بازارهای مالی برای عمق  توان از سرایر ظرفیت می   اسرت،   شرده   مالی   بازارهای   تنگاتنگ   ارتباط   به   منجر   که   جدید   عصرر   در   مالی 

« اسرت  5یکی از این ابزارهای مالی مورد اسرتفاده در بازار پول، »حسراب سرپرده بازار پول   اسرتفاده کرد. بخشری به بازار بدهی کشرور  

 تواند در تعمیق بازار بدهی کمک نماید.  که علاوه بر جذب نقدینگی، می 
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ل با سرایر ابزارهای مالی  های حسراب سرپرده بازار پو ها و تفاوت در این گزارش پس از ارائه شرر  مختصرری از بازار پول و بیان ویژگی 

شرود و در نهایت پیشرنهادات و  های پولی و عمق بازار بدهی پرداخته می مشرابه در بازار پول، به بررسری اثرات این حسراب بر کل 

 ملاحظات لازم در خصوص بکارگیری این ابزار بیان خواهد شد. 

 پول    بازار   سپرده   حساب   جایگاه   و   پول   بازار  -2

 بازار پول   - 2-1

گیرند. این ابزارها  مورد معامله قرار می   7بسیار امن و    6بازار پول یک بخش از بازار مالی است که در آن ابزارهای مالی با نقدینگی بالا 

ابزارهای بازار پول به ندرت    8شوند. لازم به ذکر است که نکول های بزرگ مقیاس منتشر می توسط دولت، موسسات مالی و شرکت 

تری از سایر اوراق بهادار دارند و مهمترین رسالت بازار پول، ایجاد  داری بازده پایین اوراق بهادار بازار پول به طور معنی   افتد. اتفاق می 

های  مدت آن و نیز تأمین سرمایه در گردش است. بانک تسهیلات برای واحدهای اقتصادی به منظور تأمین نقدینگی بر مبنای کوتاه 

، از جمله نهادهای فعال در بازار  9های اعتباری انداز و اتحادیه های پس انداز و وام، بانک های پس انک های تخصصی، ب تجاری، بانک 

 پول هستند.  

های سپرده  ، حساب 10انداز های پس توان به حساب طور که بیان شد در بازار پول ابزارهای مختلفی وجود دارد، از جمله آنها می همان 

  اشاره نمود.  16های بانکی و پذیره  15، قراردادهای بازخرید 14، اوراق تجاری 13های سپرده ، گواهی 12خزانه دولتی ، اسناد 11بازار پول 

های  »صندوق گذاران انفرادی،  های دسترسی به بازار پول در یک بانک )سیستم بانکی( برای سرمایه لازم به ذکر است که بهترین راه 

ابزارهای فعال در بازار پول از لحاظ نرخ بهره، طول دوره سررسید، داشتن    باشند. می   « 18« و »حساب بازار پول 17مشترک بازار پول 
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ضمانت )بیمه(، ناشر و قدرت نقدپذیری، با یکدیگر متفاوت هستند. در ادامه شر  مختصری از برخی از ابزارهای بازار پول ارائه  

 شود. رداخته می شود و در بخش بعدی به طور مشخد به حساب سپرده بازار پول پ می 

شود  داری یا واحدهای مشابه در دولت و برای سررسید کمتر از یک سال منتشر می اوراقی هستند که توسط خزانه   »اسناد خزانه« 

از مقدار    19گیرد و در ابتدای انتشار بر اساس نرخ تنزیلی شوند. به این اوراق، نرخ بهره تعلق نمی ترین بدهی دنیا شناخته می و امن 

شوند. اگر دارنده این اوراق آنها را تا سررسید نگه دارد در این صورت بهره دریافتی، همان نرخ تنزیل اوراق  اوراق منتشر می   20اسمی 

است و در صورتی که قبل از سررسید این اوراق را بفروشد در این صورت تفاوت بین قیمت خرید تنزیل شده اوراق از ارزش اسمی  

 دهد. این اوراق قدرت نقدپذیری بسیار بالایی دارند. آن را تشکیل می   اوراق، بهره دریافتی دارنده 

گردد و در واقع این موسسات مالی، محلی  گذاران پیشنهاد می ها و موسسات اعتباری به سرمایه توسط بانک   انداز« »حساب پس 

ها کم  ایین، نرخ بهره این نوع حساب کنند و در کشورهای دارای تورم پ امن را برای نگهداری پول برای مشتریان خود فراهم می 

انداز نیاز به تامین حداقل سپرده نداشته و دارای سقف وجه نیز نیست. برداشت و واریز وجه به این نوع  . افتتا  حساب پس 21است 

انداز  های پس گیرد ولی بایستی توجه داشت که در سایر کشورها معمولاً برداشت ماهانه از حساب ها به راحتی صورت می حساب 

ها گنجانده شده  تر این حساب دارای محدودیت است. لازم به ذکر است که هزینه ویژگی نقدپذیری این حساب، در نرخ بهره پایین 

 شوند. های بیمه دولتی ضمانت می ها معمولا تا سقف مشخصی توسط شرکت است. این حساب 

گذاری و برداشت از این حساب بدون  ، به طوریکه سپرده در سیستم بانکی دارای قابلیت نقدپذیری بسیار است   »حساب جاری« 

تواند از طرق مختلف از جمله کارت بانکی، دسته چک،  تواند انجام شود. دسترسی به حساب جاری می هیچ محدودیتی می 

 های مکانیزه و ... صورت گیرد. دستگاه 

شوند. این  های تجاری و سایر موسسات فعال در بازار پول منتشر می ابزارهای مالی هستند که توسط بانک   های سپرده«، »گواهی 

شود. این رسیدها سررسیدهای  های کلان صادر می ها و موسسات مالی برای سپرده ابزار در واقع رسیدهایی هستند که توسط بانک 

گذاران  و هرچه سررسید این اوراق بیشتر باشد نرخ بهره بالاتری را نیز به سرمایه  رد گی سال را در بر می   5ماه تا    3متفاوتی داشته و از  

 
19 Discount rate 

20 Face value 

اند برای هفته منتهی به سوم ژوئن  شرکت بیمه سپرده فدرال آمریکا بیمه شدهاندازی که توسط  های پس ( حساب National Ratesنرخ ملی ) . برای مثال، 21

 درصد اعلام شده است. 0.1بالغ بر  2019
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هستند که وجه تفاوت آنها در وجود    23پذیر و معامله   22ناپذیر های سپرده معامله کند. این اسناد در دو نوع کلی گواهی پرداخت می 

مکان معامله آنها قبل از سررسید و افزایش قدرت نقدپذیری آنها است.  پذیر و در نتیجه ا های سپرده معامله بازار ثانویه برای گواهی 

هایی به صورت کاهش نرخ بهره در صورت  و حتی مجازات   24های سپرده معمولا ثابت بوده لازم به ذکر است که نرخ بهره گواهی 

های بیمه  های سپرده توسط شرکت برداشت قبل از سررسید برای این ابزارهای بازار پول در نظر گرفته شده است. ارزش گواهی 

 شوند. گذار و هر بانک، بیمه می دولتی تا سقف مشخصی برای هر سپرده 

ها در  یا شرکت های اقتصادی  بازار پول، بنگاه ها، موسسات بخش عمومی و نهادهای مالی فعال در  ها، شهرداری علاوه بر دولت 

یکی از انواع    اوراق تجاری« تضمینی به نام اوراق تجاری دهند. »   ، در مقابل   انند تو می کنند و  می به اخذ وام  بازارهای مالی نیز اقدام  

مالی نظارت داشته باشد زیرا که این ابزار    انتشار این ابزار است. بانک مرکزی یا نهاد ناظر بر بازار پول بایستی بر  تعهد باز پرداخت وام  

های  ره این اوراق برای خریدار این اوراق احتمالا بیشتر از نرخ بهره حساب مالی در حکم قبول سپرده بوده و باید تحت کنترل باشد. به 

از اوراق خزانه بیشتر    ، بازده و ریسک این نوع ابزار مالی های مستقیم بانکی است.  سپرده و برای دریافت کننده وام، کمتر از بهره وام 

 . است 

 حساب سپرده بازار پول   - 2-2

اندازی است  های بازار پول است. این نوع حساب در واقع حساب پس یکی از انواع حساب   ( MMDA)   »حساب سپرده بازار پول« 

کند. حساب سپرده  مدت نگهداری می گذاری را در حسابی به صورت تعهدات کوتاه که در آن بانک یا اتحادیه اعتباری، وجوه سرمایه 

 هایی به شر  ذیل برخوردار است: است که از ویژگی   26و حساب جاری   25انداز بازار پول در واقع ترکیبی بین حساب پس 

دهد. این ابزار سقف نرخ بهره نداشته  معمولا حساب سپرده بازار پول نرخ بهره بالاتری از نرخ بهره حساب سپرده ارائه می  . 1

ل بیشتر از حساب  شود. معمولا نرخ بهره حساب سپرده بازار پو های بهره آن با نرخ بهره رقابتی بازار پول تنظیم می و نرخ 

 انداز و کمتر از گواهی سپرده است. پس 

 
22 Non marketable certificate of deposit 

23 Negotiable certificate of deposit (NCD) 

 ها گره خورده است.( به نرخ بهره اسناد خزانه یا دیگر شاخدvariable rate CDsمتغیر )های سپرده نرخ .  ولی نرخ بهره گواهی 24
25 Saving account 

26 Checking account 
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هایی از جمله امکان برداشت وجه از طریق کارت بانکی و دسته چک به صورت محدود  ها دارای ویژگی این حساب  . 2

کند. وجه تفاوت آن از حساب سپرده، در الزام  ها، آن را از حساب جاری متمایز می هستند که محدود بودن این قابلیت 

 ه تامین حداقل سپرده برای باز کردن این نوع حساب در بانک است. ب 

انتقال یا پرداخت الکترونیکی در طول یک ماه را اعمال    6انداز محدودیت  مقررات فدرال رزرو آمریکا، برای هر حساب پس  . 3

ت کرده و ممکن است حتی  از بانک دریاف   کند. اگر فرد بیشتر از حد مجاز، انتقال وجه انجام دهد، در ابتدا اخطاریه می 

جریمه شود. اگر این برداشت و انتقال وجه ادامه یابد در این صورت بانک ملزم به ابطال انتقالات و تبدیل حساب فرد به  

 حساب جاری یا بستن حساب وی است. 

ملزم به پرداخت حداقل سپرده برای  حساب سپرده بازار پول  علاوه بر محدودیت انتقال و برداشت از حساب، دارنده   . 4

 تاسیس حساب )وجه تفاوت آن با حساب سپرده( و نگهداری حداقل مانده برای دریافت حداقل نرخ بهره است. 

کنند. این  حساب به دارنده حساب تحمیل می   ای برای کاهش حداقل ، هزینه سپرده بازار پول   های حساب بسیاری از   . 5

دهند، برای دارنده آن بسیار حائز اهمیت هستند. لازم  ها به جهت این که بهره دریافتی دارنده حساب را کاهش می هزینه 

های مربوط به این نوع حساب در میان موسسات مالی مختلف،  به ذکر است قوانین مربوط به حداقل موجودی و هزینه 

 است.   متفاوت 

کنند،  بابت بهره سپرده پرداخت می   27موسسات اعتباری ها و  و وجوهی که بانک   حساب سپرده بازار پول های  سپرده  . 6

(  FDICشوند. به طور مثال در کشور آمریکا، شرکت بیمه سپرده فدرال ) ها، ضمانت می توسط یک نهاد ضمانت سپرده 

 دلار بیمه در نظر گرفته است. هزار    250گذار و در هر بانک تا سقف  برای هر سپرده 

های  ، نرخ بهره بالاتر آن نسبت به نرخ بهره حساب حساب سپرده بازار پول این نکته حائز اهمیت است که منشاء اصلی جذابیت  

ق  توانند در اوراق بهادار دولتی و اورا را می حساب سپرده بازار پول  های اعتباری، وجوه حاصل از  ها و اتحادیه جاری است. بانک 

انداز این مجوز وجود نداشته و به این دلیل است که موسسات  های پس گذاری کنند، در حالی که در مورد حساب تجاری سرمایه 

 .  28انداز بازار پول، نرخ بهره بالاتری را پیشنهاد دهند. های پس توانند به وجوه حاصل از حساب مالی می 

 
27 Credit unions 

های  ، سپرده2019اند برای هفته منتهی به سوم ژوئن  شرکت بیمه سپرده فدرال بیمه شدههای بازار پول که توسط  ( حساب National Ratesنرخ ملی ) .   28

 درصد اعلام شده است. 0.29هزار دلار  100های بالاتر از درصد و برای سپرده 0.19هزار دلار  100کمتر از 
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 پول  بازار ابزارهای سایر با پول  بازار سپرده  حساب هایشباهت و هاتفاوت  -3

شرروند، مورد  در این بخش، دو ابزار بازار پول که به طور معمول با حسرراب سررپرده بازار پول اشررتباه برداشررت می

 گیرند:بررسی قرار می

 (CDدر مقابل گواهی سپرده ) (MMDAحساب سپرده بازار پول ) •

رخ بهره ثابتی اسرت که معمولا نرخ بهره آن داری اسرت که دارای یک نانداز مدتحسراب پس  »گواهی سرپرده«، 

انداز معمولی و حسراب سرپرده بازار پول اسرت. گواهی سرپرده برای سرررسریدهای بیشرتر از نرخ بهره حسراب پس

سراله(. اگر دارنده حسراب، گواهی سرپرده را تا پایان   10ماهه تا حداکثر    12و   9،  6،  3شرود )مشرخصری منتشرر می

کند ولی اگر قبل از سرررسرید، از حسراب خود برداشرت  ترین مقدار بهره را دریافت میسرررسرید نگهداری کند، بیشر

های سرپرده  لازم به ذکر اسرت برخی از انواع گواهی .ای به شرکل کاهش نرخ بهره پرداخت نماید کند، باید جریمه

ولی نرخ بهره آن کمتر از   29شرودوجود دارند که دارنده آن در صرورت برداشرت وجه قبل از سرررسرید، جریمه نمی

های سرپرده توسرط شررکت بیمه دولتی معمولا تا سرقف مشرخصری  گواهی سرپرده فاقد این ویژگی اسرت. گواهی

 های امکان برداشت وجوه از طریق کارت بانکی، استفاده از چک و ... هستند.شوند ولی فاقد ویژگیضمانت می

 (MMMF) 30ای مشترک بازار پولهدر مقابل صندوق (MMDAحساب سپرده بازار پول ) •

گذاری و های سررمایهها و شررکتصرندوقی اسرت که گواهی آن توسرط کارگزاری  »صرندوق مشرترک بازار پول«، 

ها بایسرتی وجوه خود را در ابزارهایی با قدرت نقدپذیری بسریار بالا مانند رسرد. این صرندوقها به فروش میبانک

، اوراق بهادار مبتنی بر بدهی با درجه نقدپذیری بسریار بالا و سرررسرید 32ه نقد ، اوراق بهادار معادل وجو31وجوه نقد 

ها در واقع توسررط یک صررندوق گذاری در این صررندوقگذاری کنند. از آنجا که سرررمایهسرررمایه  33مدتکوتاه

 شود، بنابراین ضمانتی از جانب شرکت بیمه دولتی برای آنها وجود ندارد. گذاری حمایت میسرمایه

 
 ( liquid CDهای سپرده نقد )گواهی.  29

30 Money Market Mutual Funds (MMMF) 
31 cash 

32 cash equivalent securities 
33 high credit rating debt-based securities with a short-term 



 ششمین همایش سالانه اقتصاد مقاومتی  

 
 

های  از لحاظ نقدپذیری و دسرترسری سرریع به وجوه، ویژگیصرندوق مشرترک بازار پول  و  حسراب سرپرده بازار پول  

این برداشررت وجوه از صررندوق، با تاخیر )چند روزه(    ،صررندوق مشررترک بازار پولخوبی دارند ولی در خصرروص  

 گیرد. صورت می

صرندوق مشرترک بازار در ماه مواجه اسرت؛ در حالیکه  انتقال   6)در آمریکا(، با محدودیت  حسراب سرپرده بازار پول  

گذاری  هایی را اعمال کنند که قبل از سرررمایهتوانند محدودیتها میفاقد این محدودیت بوده ولی کارگزاریپول  

 شود. گذار رسانده میدر مفاد قرارداد به اطلاع سرمایه

های بهره بازار وابسرته اسرت. به طور معمول  کند که به نرخ، سرود سرهام پرداخت میصرندوق مشرترک بازار پول

بیشرتر اسرت که به دلیل پذیرش ریسرک بیشرتر، از جانب  حسراب سرپرده بازار پولها از بازده  بازده این صرندوق

 گذار است. سرمایه

در نظام مالی دارای یک کارکرد    ، هر دوصندوق مشترک بازار پولو   حساب سپرده بازار پوللازم به ذکر است که  

صرندوق  گذاران خرد و  مختد سررمایه  ،حسراب سرپرده بازار پولهای هد  متفاوت هسرتند، به طوریکه  اما با گروه

 گذاران کلان تعریف شده است.، برای سرمایهمشترک بازار پول

به در بازار پول از لحاظ برخی ( به طور خلاصه حساب سپرده بازار پول با برخی دیگر از ابزارهای مشا1در جدول )

حسراب  35بازده سرالانه 34های ملیای بین نرخ( مقایسره2ها مورد مقایسره قرار گرفته اسرت و در جدول )از ویژگی

 بازار پول، حساب سپرده، حساب جاری و گواهی سپرده در سه سررسید متفاوت صورت گرفته است.

 های حساب سپرده بازار پول با برخی از ابزارهای بازار پول برخی از ویژگی . مقایسه  1  جدول

 عنوان 
حساب سپرده  

 بازار پول 
 جاری  انداز پس 

گواهی  

 سپرده 
 صندوق مشترک بازار پول 

 متغیر ثابت  صفر  ثابت  متغیر نرخ بهره 
 ندارد دارد دارد دارد دارد بیمه )ضمانت( 
 ندارد ندارد محدودیت بدون  ندارد محدود  قابلیت دسته چک 
 ندارد ندارد دارد ندارد دارد کارت بانکی 

 
34  National Rates  

  موسسات کلیه های پرداخت شده )به صورت درصد بهره سالانه( توسطهای ملی توسط شرکت بیمه سپرده فدرال بر اساس میانگین ساده نرخ. نرخ 35

 شود.  می  محاسبههای آنها در دسترس است، داده که هاییبخش و شده   بیمه  شدهگذاری سپرده
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انتقال ماهانه )برخورداری از دسته  

 چک و مبادلات الکترونیکی(  
بدون محدودیت در   مرتبه 6

مبادلات الکترونیکی ولی  

 دسته چک ندارد 

دسته چک ندارد، تعداد   ندارد بدون محدودیت 

مبادلات الکترونیکی نیز  

 مفاد قرارداد دارد. بستگی به  

 

 

 

 
 ( آمریکا FDIC. مقایسه نرخ بهره ملی محصولات سپرده توسط شرکت بیمه سپرده فدرال )2  جدول

 2019ژوئن    3در دوره منتهی به  

 36محصولات سپرده 
 )درصد(   37های بهره ملی نرخ 

 هزار دلار  100بیشتر از  مبلغ سپرده   هزار دلار   100مبلغ سپرده کمتر از  

 0.10 0.10 انداز پس 

 0.06 0.06 جاری 

 0.29 0.19 بازار پول 

 0.15 0.12 ماهه   1گواهی سپرده  

 0.73 0.65 ماهه   12گواهی سپرده  

 1.26 1.23 ماهه   60گواهی سپرده  
https://www.fdic.gov/regulations/resources/rates/ 

 

 

 بدهی   بازار   تعمیق   و   پولی   های کل   بر   پول   بازار   سپرده   حساب   اثرات  -4

 پولی    های کل   بر   پول   بازار   سپرده   حساب   اثرات   - 4-1

ها و رویکردهای متفاوتی وجود دارد که  های پولی، دیدگاهبه منظور بررسری اثرات حسراب سرپرده بازار پول بر کل

 گیرند: در ادامه مورد اشاره قرار می

  38تغییرات منشاء رویکرد •

 
36 Deposit Products 

37 National Rates 
38 Source of Shifts 

https://www.fdic.gov/regulations/resources/rates/
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 این  در  و  رفته  شررمار  به (M2نقدینگی )  اجزای از  یکی  پول بازار  سررپرده  حسرراب  تغییرات«، »منشررا  رویکرد  در

 نقدینگی  و  پول  اجزای  ترکیب  در  تغییر طریق  از  حسرراب  این  به شررده  منتقل  مالی  منابع  شررودمی  فرض  رویکرد

 حجم  در تراثیری هیچگونره  نقردینگی  یرا  و  پول  اجزای  از  یرک  هر  از  منرابع  انتقرال رویکرد،  این  در.  شرررودمی  ترامین

 پول  حجم  کراهش  براعرث (،M1پول )  حجم  در تغییر  محرل  از منرابع  انتقرال  اینحرال،  برا.  داشرررت  نخواهرد   نقردینگی

 انتقرال آنگراه نیرافترد،  اتفراق  ملی ناخالد  تولیرد  یا  کل  مخرارج  در  تغییری  اگر  رویکرد  این  در  کلی،  طور  به.  شرررودمی

نقدینگی   گردش  سررررعت  بر  تاثیری  هیچگونه  نقدینگی، اجزای  از  یک هر  از  پول بازار  سرررپرده حسررراب  به  منابع

 پول  بازار  سرپرده حسراب  به  منابع  انتقال  اینکه  فرض با اما.  داشرت  نخواهد (  نقدینگی  به  ملی ناخالد  تولید   نسربت)

  تولیرد  نسررربرت)پول   گردش   سررررعرت افزایش براعرث  تغییر این بیرافترد،  اتفراق (M1پول ) حجم  در کراهش  محرل از

  هیچگونه  پول بازار  سرپرده حسراب  ،"تغییرات منشراء"  رویکرد  در  بنابراین،. شرد  خواهد (  پول  حجم  به  ملی ناخالد

یابد و از اینرو بر سرررعت   کاهش یا  افزایش اسررت ممکن  پول  حجم اما داشررت،  نخواهد   نقدینگی  حجم بر  تاثیری

 .گردش نقدینگی بدون اثر است اما سرعت گردش پول را تغییر خواهد داد

  39پولی هایدارایی سبد رویکرد •

. است  پولی  هایدارایی  نگهداری  برای  افراد  ترجیحات  بر  پول  بازار  سپرده حساب  اثرات  بررسی  کاملتر،  رویکرد  یک

  در  اطلاعراتی  برگیرنرده  در(  حقیقی)مرالی    هرایدارایی  واقعی  هرایفروش   و  خریرد   پولی،  دارایی  سررربرد   رویکرد  در

 نگهداری افزایش  به  تصررمیم  اشررخاص  که  زمانی  مثال،  عنوان  به .باشررد می  پول  برای  تقاضررا و  عرضرره  خصرروص

 طریق  از  را  کار این آنها  گیرند،می( اندازپس  حجم  افزایش)پول   بازار  سپرده حساب  نظیر  غیرمعاملاتی هایحساب

  اولیه  اقدام این  تغییرات، منشرراء  رویکرد  در  .دهند می انجام  خود  جاری هایحسرراب  و  پول  برای تقاضررا  در  کاهش

  گرفته  نظر  در  مالی  هایدارایی سررایر  به نسرربت  نقدی  هایدارایی  برای تقاضررا  در  کاهش یک  عنوان  به  اشررخاص،

  اتفاق  اقتصرادی  فعالیت  سرطح یا  نقدینگی  حجم  در  تغییری  هیچگونه  پول،  حجم  در  کاهش با  نتیجه  در  و  شرد می

 بیشرمار  فردی  معاملات  که  آنجایی  از. باشرد نمی  معتبر  لزوما  نتیجه این  اما در رویکرد سربد دارایی پولی،.  افتد نمی

 این  اتفاق  به  قریب  اکثر  شررود،می  جبران  افراد سررایر یا  و  مشررابه  افراد توسررط   معاملات  بوسرریله  روزانه  صررورت  به

 نگهداری  هایدارایی نسربت  افراد  که  زمانی تنها  و  دارند   اقتصرادی عملکرد  و  مالی  بازارهای  بر  کمی  تاثیر  معاملات،
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 یا  و  درآمد   به  خود  پولی  تراز  میانگین  نسربت  افراد  که  زمانی یا  و  دهند می  تغییر را اندازپس یا  و  پول  قالب  در شرده

 حاصرله  نتیجه  واقع،  در.  شرودمی  اقتصرادی  رفتار  در  داریمعنی  تغییرات ایجاد باعث  دهند،می  تغییر  را  خود  مخارج

 پول،  بازار  سررپرده حسرراب  رویکرد، این  در  و  بوده  تغییرات منشرراء  رویکرد  برعکس  کاملا  دارایی، سرربد   رویکرد  در

 .افتد نمی اتفاق پول حجم در تغییری که حالی در شده نقدینگی در تغییر باعث

های ایجاد حسراب سرپرده بازار پول، زمینه رقابت مسرتقیم موسرسرات مالی در جذب سرپرده با صرندوق  کلی،  طور  به

 پول  بازار  سررپرده حسرراب  در  دسررترس   در  معاملاتی کند. خدماتگذاری مشررترک بازار پول را فراهم میسرررمایه

 پول  بازار  مشرترک  گذاریسررمایه  هایصرندوق  در  دسرترس   در  معاملاتی خدمات از  کمتر  معمولا  و اسرت  محدود

 اسرناد  قرضره،  اوراق مانند )مالی    هایدارایی اشرکال سرایر  از را  خود  مالی  منابع هابنگاه  و خانوارها  چنانچه. باشرد می

. یافت خواهد   افزایش  نقدینگی  حجم  صرورت  آن  در  دهند،  انتقال  پول بازار  سرپرده حسراب  به  ،(اوراق سرایر  و  خزانه

 یک  پول بازار  سررپرده حسرراب  که اسررت  پذیرامکان  صررورتی  در  تنها  احتمالا  دارایی نگهداری  در  مجدد  تخصررید

  دارایی  دارنردگران پول،  برازار  سرررپرده ایجراد  از قبرل اینحرال،  برا.  نمرایرد  فراهم  را  جردیردی  گرذاریسررررمرایره  فرصرررت

 ایجاد.  کنند  نگهداری  پول بازار  مشرترک  گذاریسررمایه  هایصرندوق قالب  در  را  خود  دارایی  از  بخشری  توانسرتند می

 موسرسرات  در(  مشرترک  گذاریسررمایه  هایصرندوق  مشرابه)دارایی   نگهداری  امکان  نمودن  فراهم با  پول بازار  سرپرده

 ایجاد  مالی  هایفعالیت  محیط   در  را  تغییراتی  مرکزی،  دولت  توسرط   هاسرپرده ضرمانت  مزیت با  اما  داخلی  سرپرده

 جهت  تغییر با آنگاه  باشرد،  برخوردار  زیادی  اهمیت از  افراد  برای  سرپرده ضرمانت  یا  و  اضرافی  تسرهیلات  اگر. نماید می

ی در حجم بازار پول رخ  تغییر  پول، بازار  سررپرده حسرراب سررمت  های مشررترک بازار پول بهاز صررندوق  هاسررپرده

 نخواهد داد.

 نیاز مورد تغییر در ذخایر های پولی از طریقرویکرد تغییر در کل •

  روی  بر  مسررتقیمی غیر  اثرات  دارای  پول  بازار  سررپرده  حسرراب  به  منابع  انتقال  که داشررت  توجه  نکته این  به باید 

 باشرد؛می  متفاوت  ذخایر  به نیاز  مختلف  پولی  هایدارایی  از یک  هر  برای  اینکه  به  توجه با. باشرد می  پولی  هایکل

 را  ذخایر  برای تقاضررا  تواند می  شررود،می  پول  بازار  سررپرده  هایحسرراب  به  منابع  انتقال باعث  که  مالی  هاینوآوری

. بگذارد  اثر  پولی  هایکل  بر  غیرمسررتقیم صررورت  مذکور، به ذخایر  ثابت عرضرره  به  توجه با  و  دهد   قرار  تاثیر  تحت

  فزاینده ضررررایب  بر  اثرگذاری باعث  زیرا  دارد؛  پولی  هایکل  روی  بر  اهمیتی با  تاثیر  مسرررتقیمی  غیر  اثرات چنین
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 انتقال  نیاز قابل توجهی به نگهداری ذخایر ندارند، بنابراین افزایش پول  بازار  سررپرده  هایحسرراب.  گرددمی  پولی

 برای  موسرسرات  و هابانک  و  دهد می کاهش  را  ذخایر نگهداری  به نیاز  پول، بازار  سرپرده  هایحسراب  به  مالی  منابع

 .کنند می مازاد ذخایر محل از دهیتسهیلات افزایش به اقدام بهره، نرخ فرصت هزینه از اجتناب

 بدهی   بازار   تعمیق   بر   پول   بازار   سپرده   حساب   اثرات   - 4-2

  در باید  پرعمق بدهی بازار  کارا،  مالی  سریسرتم  یک  در.  دهد می  رخ  مالی بازار  توسرعه سرایه  در بدهی بازار  توسرعه

 این  توسعه حامل  بانکی  سیستم  بدهی،  بازار  توسعه  اولیه  مراحل  در  که  چرا  شود؛  تشکیل  سالم  بانکی  سیستم  کنار

 و  گذارسرررمایه  ناشررر،  نقش  در  کنندگانمشررارکت  نخسررتین  عنوان  به معمولا  تجاری هایبانک.  بود خواهد  بازار

( شانمشتریان  یا  و  خود  حساب  به  معامله  انجام)  بازارگردان  نقش  با  هابانک  این،  بر  افزون.  شوند می  ظاهر  گرواسطه

 .کنند می ایفا بدهی بازار نقدینگی افزایش در مهمی نقش

 هابانک زیرا.  روند می  شرمار  به  دولتی اوراق  برای  بزرگی  متقاضریان هابانک  توسرعه، حال  در  کشرورهای  در  واقع  در

 سرربد  تا  کنند می  خریداری پایدار  ایبهره  درآمد   و پایین بسرریار  ریسررک  دلیل  به  را  دولتی  اوراق  کشررورها این  در

  تجاری هایبانک  این،  بر  افزون.  شرود  ریسرک  بدون  و ریسرکی  هایدارایی از  متنوعی  مجموعه  بانک،  گذاریسررمایه

  دادن  قرار  وثیقه با  مرکزی، بانک  یا  و بانکی  شربکه از  نقد   وجوه  دریافت  و بانکی  بین بازار  در  شررکت  برای  توانند می

 ها بانک به  دولتی بدهی  اوراق  فروش   و خرید   همچنین،. نمایند   پرداخت را  تریپایین  سود  نرخ  دولتی، بدهی  اوراق

 .باشند  داشته تریروشن اندازچشم سود، نرخ آتی مسیر به نسبت تا کند می کمک

  نظیر  گذاریسررمایه  هایصرندوق  و  پول بازار  سرپرده حسراب  جمله از  خود ابزارهای  کمک  به هابانک  این، بر  علاوه

  در  ویژه  به  دولتی اوراق  بازار  توسرعه  در  مهمی  نقش  توانند می  نیز  پول بازار  مشرترک  گذاریسررمایه  هایصرندوق

هرای این ابزارهرا، امکران گونره کره اشررراره گردیرد یکی از ویژگیزیرا همران  .براشرررنرد  داشرررتره مردت  کوتراه اوراق برازار

  بره کمتری هزینره  برا  دولرت  ترا  کننرد می  کمرک  گرذاری در اوراق بهرادار دولتی اسرررت. بنرابراین، این ابزارهراسررررمرایره

 این  که  اسرت این  دولتی  اوراق بازار  در  خرد  گذارانسررمایه  حضرور اهمیت.  کند  پیدا  دسرترسری  خرد  گذارانسررمایه

 توسط   اوراق  فروش   اثر  اقتصادی، نوسان  هایزمان  در  توانند می و  دهند می شرکل را  بازار  پایدار  تقاضرای  بخش  افراد

  .دهند  کاهش زیادی حد  تا را دیگر نهادهای و خارجی گذارانسرمایه
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گذاری با درآمد  های سرمایه دوقشایان توجه است که در ایران، به دلیل نبود ابزارهایی نظیر سپرده بازار پول، صن

بایستی توجه داشت که در اساسنامه این صندوق40ثابت اما  اوراق دولتی هستند.  نهاد اصلی خریدار  ها، اجازه  ، 

های بانکی، در کنار اوراق بهادار دولتی داده شده است. بر اساس آخرین  گذاری در گواهی سپرده و سپرده سرمایه

گذاری  ها در گواهی سپرده و سپرده بانکی سرمایه درصد وجوه این صندوق  60( تقریباً  1397آمار )در پایان سال  

ها درصد از آن صر  خرید اوراق بهادار دولتی شده است. این مهم در کنار تشکیل این صندوق  29.5شده و تنها  

های ها بر سیاستکرد صندوقدر بازار سرمایه و مشکلات هماهنگی بین دو نهاد ناظر، در عمل باعث اثرگذاری عمل

 . پولی و اعتباری شده و موجب عدم امکان توسعه بازار بدهی گردیده است

 پیشنهادات اجرایی   و   ملاحظات   بندی، جمع  -5

 بندی جمع   - 5-1

  موتور  عنوان  به  که  ایضردچرخه  هایسریاسرت  مهمترین از  یکی  کشرور،  هر  اقتصراد  بر  رکود حاکمیت شررایط   در

  هایهزینه  خصرروص  به  دولت،  هایهزینه  افزایش نماید،می عمل  رکودی شرررایط  از  اقتصرراد  خروج جهت  محرکه

 شررایط   در اما.  شرود  جامعه سرطح  در  رفاه  بهبود  و اشرتغال  اقتصرادی، رشرد   افزایش  موجب  تواند می  که اسرت عمرانی

  مالی  منابع  که اسرت این  روش   ترینمناسرب لذا اسرت،  مواجه  جدی  محدودیت  با  دولت  هایهزینه  افزایش  رکودی،

 .است بدهی بازار تعمیق و توسعه مستلزم امر این و شود تأمین بدهی بازار طریق از مربوطه

از طرفی، اسرتقراض از بخش خصروصری و انتشرار اوراق قرضره، باعث کاهش حجم پول در دسرت مردم و انتقال و 

توان تورم را نیز د اقتصررادی، میهای تولیدی شررده و از این طریق، ضررمن تحریک رشررهدایت این پول به بخش

کاهش داد. اما یکی از مشرکلات اسرتقراض دولت، عمق کم بازار بدهی اسرت. بنابراین از جمله اقداماتی که بایسرتی 

 گذار قرار گیرد، افزایش عمق بازار بدهی است.در دستور کار سیاست

 نماید، کمک  بدهی بازار  تعمیق  به  تواند می  که  پول بازار  در  اسرررتفاده  مورد  مالی  ابزارهای  از یکی  راسرررتا، این  در

 از  ترکیبی  ها،ویژگی  لحاظ از  واقع  در  که اسرت  حسرابی پول،  بازار  سرپرده حسراب. اسرت  «پول  بازار  سرپرده حسراب»

 بهره  ( به طور اجمال اشراره شرد، نرخ2( و )1همانگونه که در جداول ) .باشرد می  سرپرده حسراب  و جاری حسراب

 
  1397گذاری فعال در بازار سرمایه ایران را در انتهای سال های سرمایهدرصد ارزش صندوق 95.5گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت های سرمایهصندوق 40

 گیرند. در برمی
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  هایسرپرده  و  سرپرده  گواهی  بهره  نرخ  از  ولی بیشرتر  سرپرده  حسراب  بهره  نرخ  از معمولا  پول بازار  سرپرده  حسراب

 مایزت  وجه)  بوده  مواجه  محدودیت  با حسراب، از  ماهانه  انتقال  و برداشرت  لحاظ  از حسراب این. اسرت  کمتر  دارمدت

 حسراب،  نوع این  ایجاد  زمان  در. اسرت  برخوردار چک  دسرته از  محدود  اسرتفاده  قابلیت  از  ولی(  جاری حسراب با

  در  که  ویژگی. اسرت  سرپرده  حسراب  با  آن تمایز  وجه  که  گردد  تامین  گذارسررمایه توسرط   ایسرپرده حداقل بایسرتی

 و  بانک توسرط   هاحسراب  نوع این از حاصرل  وجوه  گذاریسررمایه  کند،می  کمک  بدهی بازار  تعمیق  به حسراب این

 ها،حسرراب  نوع این  از  اسررتفاده  با  واقع  در. اسررت  تجاری  اوراق  و( عمدتا)  دولتی  بهادار  اوراق  در  مالی،  موسررسررات

  در. گرفرت خواهرد  قرار عمرانی  هرایهزینره افزایش  جهرت  در  دولرت  اختیرار  در برانکی، نظرام در پول خلق  از بخشررری

 پول  بازار  سررپرده  حسرراب  بوده،  بانکی  زایهزینه  هایسررپرده بانکی،  هایسررپرده از  عظیمی  بخش  که  شرررایطی

 موجب  دولت،  عمرانی  هایهزینه  در  آن  کردهزینه  و  دولتی بهادار  اوراق  به  هاسرپرده  این از  وجوه  انتقال با  تواند می

 هسرتند،   گریز ریسرک  گذارانسررمایه اغلب  که  حاضرر شررایط   در  آن،  بر  علاوه.  گردد  اشرتغال رشرد   و  اقتصرادی رشرد 

  تواند می  مولد،  هایفعالیت سمت  به  بازانه  سفته  هایفعالیت  از  هاسرمایه  یافتن  سوق  جهت  در  ابزار،  این  از  استفاده

 .باشد  تاثیرگذار بسیار

 این  ایجاد رسرد می  نظر  به  کشرور، اقتصراد  فعلی  شررایط   در  پول بازار  سرپرده هایحسراب اهمیت  به  توجه با بنابراین

 . دارد ضرورت کشور بانکی نظام در هاحساب نوع

 برخی ملاحظات    - 5-2

  های سپرده   بانکی، به  هایسپرده   از  قابل توجهی  اقتصاد با رکود تورمی مواجه است و بخش   که  شرایطی  در .1

  و   دولتی  بهادار  اوراق  به  هاسپرده   این  از   وجوه  انتقال  با  پول،  بازار  سپرده  حساب  بانکی اختصاص دارد،  زایهزینه 

  و   نموده   عمل  رکود  از  خروج   و   اقتصاد  محرکه   موتور   عنوان  به  تواند می   دولت،   عمرانی  هایهزینه   در   آن   کردهزینه 

رفاه آحاد جامعه  رشد   اقتصادی،  رشد   موجب افزایش  و    اغلب   که  حاضر  شرایط   در  آن،  بر  علاوه   .گردد  اشتغال 

  بازانه   سفته  هایفعالیت  از  هاسرمایه  یافتن  سوق  جهت  در  ابزار،  این  از  استفاده  هستند،  گریز  ریسک  گذارانسرمایه

 .باشد  تاثیرگذار بسیار تواند می  مولد، هایفعالیت  سمت به

توان از یکسرو با بکارگیری حسراب سرپرده بازار پول ثباتی همراه اسرت، میدر شررایطی که اقتصراد کشرور با بی .2

آوری کرد و از سروی دیگر  )به دلیل وجوه نرخ بهره بالاتر از نرخ بهره سرپرده( بخشری از وجوه را از داخل بازار جمع
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گذاری وجوه در اوراق بدهی به  خصرروص سرررمایه  ها و موسررسررات اعتباری دربا محدود کردن و ملزم کردن بانک

،  به تعمیق بازار بدهی و تامین کسرری بودجه دولت کمک نمود. در واقع با اسرتفاده  41خصروص اوراق بهادار دولتی

های دولت به  ها، بخشررری از خلق پول در نظام بانکی در اختیار دولت در جهت افزایش هزینهاز این نوع حسررراب

 رانی  قرار خواهد گرفت.های عمخصوص هزینه

های های سرپرده و صرندوقهای سرپرده بازار پول دارای نرخ بهره کمتری نسربت به گواهیهر چند که حسراب .3

مشررترک بازار پول هسررتند ولی وجود امکان برداشررت محدود از حسرراب طی دوره ماهانه، باعث شررده که این 

و در واقع در شررایطی که بازارها بی ثبات هسرتند،  های خوبی برای پارک موقت پول نقد باشرند ها مکانحسراب

 شود.گذاران پیشنهاد میگذاری در این نوع از ابزارهای بازار پول به سرمایهسرمایه

گذاری تواند در اوراق بهادار دولتی و اوراق تجاری سررمایههای سرپرده بازار پول میوجوه حاصرل از حسراب .4

 انداز این امکان وجود ندارد.پسهای شوند، در صورتی که در مورد حساب

های بهره اقتصراد تغییر  ها متغیر اسرت و متناسرب با سرایر نرخباید توجه داشرت که نرخ بهره در این نوع حسراب

توانرد متنراظر برا کراهش نرخ تورم اتفراق بیرافترد، نرخ بهره کنرد. بنرابراین برا کراهش نرخ بهره اوراق بردهی کره میمی

 تواند به عنوان می  یابد که منجر به فشرار به سریسرتم بانکی نشرده، بلکهول کاهش میهای سرپرده بازار پحسراب

 .آن افزایش برای عاملی به نه عمل نماید، وجوه جذب جهت در مناسب ابزاری

 اجرایی   پیشنهادات   - 5-3

اقتصراد کشرور، به  های سرپرده بازار پول و شررایط فعلی  با توجه به ملاحظات عنوان شرده در بالا در خصروص حسراب

ها در نظام بانکی کشرور ضررورت دارد. در این راسرتا پیشرنهادات ذیل به منظور  رسرد ایجاد این نوع حسرابنظر می

 گردد:ایجاد حساب سپرده بازار پول ارائه می

های بانکی در شررایط فعلی،  های متنوع در بازار پول و در نتیجه اخلال در سرپردهاز آنجایی که وجود حسراب .1

های اصرلی بانک مرکزی اسرت؛ لذا لازم اسرت ایجاد حسراب سرپرده بازار پول به نحوی صرورت گیرد که به  ز دغدغها

 
تواند به خرید اوراق  ها خریداری شود و در مراحل بعدی میها باید اوراق بدهی دولتی توسط بانکدر مرحله اول حتما از وجوه حاصل از این نوع حساب  . 41

 بدهی شرکتی نیز اختصاص یابد.  
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های  تواند در دسرتورالعمل ایجاد سرپردهعنوان مکمل بازار سرپرده بوده و سربب اخلال در آن نشرود، این موضروع می

 مذکور توسط بانک مرکزی مد نظر قرار گیرد.

توانند تحت عنوان سرپرده حسراب بازار پول به  موسرسرات اعتباری بر اسراس مجوز بانک مرکزی میها و  بانک .2

 باشد:های ذیل میقبول سپرده مبادرت نمایند. این حساب دارای ویژگی

 عنوان  به) شررود  گرفته  نظر  در حسرراب این  افتتا   برای  قبول قابل  مبلغ  عنوان  به حداقل  میزان  یک -

 ریال( میلیون 200مثال 

 باشد. 42انداز و گواهی سپرده بوده و به صورت متغیرنرخ سود این حساب بین نرخ سود حساب پس -

مرتبه باشرد. در صرورت    6ها محدود بوده و حداکثر برداشرت ماهانه برداشرت ماهیانه از این حسراب -

 درصد از سود ماهانه وی کسر گردد.  2برداشت بیش از حد مجاز توسط صاحب حساب، به میزان 

صرورت عدم رعایت حداقل مبلغ قابل قبول حسراب توسرط دارنده، پس از اخطار از جانب بانک به    در -

دارنده حسراب و عدم تامین مبلغ حداقل موجودی، بانک ملزم به تغییر نوع حسراب به حسراب جاری 

 است. 

 ضمانت بازپرداخت اصل و سود حساب سپرده بازار پول بر عهده صندوق ضمانت سپرده باشد. -

ها و سرایر موسرسرات اعتباری مکلف شروند وجوه حاصرل از سرپرده حسراب بازار پول را پس از کسرر ذخایر کبان   .3

  43ساعت به خرید اوراق بدهی، با اولویت خرید اوراق بهادار دولتی  48قانونی و احتیاطی، به طور کامل ظر  مدت  

واردی تنبیهی )مجازات( برای  ها و موسررسررات اعتباری، بانک مرکزی ماختصرراص دهند. در صررورت تخلف بانک

 های مربوطه اقدام نماید. خاطیان در نظر گرفته و طبق ضوابط و دستورالعمل

 
در این خصوص باید به روابط فی مابین نرخ سود این نوع  یابد که  . نرخ سود این اوراق ثابت نبوده و همزمان با کاهش نرخ بهره اوراق بدهی کاهش می42

 ها با حساب سپرده و گواهی سپرده توجه شود. حساب

تواند به خرید اوراق  ها خریداری شود و در مراحل بعدی میها باید اوراق بدهی دولتی توسط بانکدر مرحله اول حتما از وجوه حاصل از این نوع حساب.   43

   اص یابد.بدهی شرکتی نیز اختص
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ها و سرایر موسرسرات اعتباری و طرز اسرتفاده از آن  میزان و نحوه ایجاد ذخایر حسراب سرپرده بازار پول در بانک .4

 رسد. تبار میتواند بر اساس دستورالعملی باشد که به تصویب شورای پول و اعمی

  و   ها بانک   ق ی تشررو   منظور   به های بانکی باشررد و  ها کمتر از سررایر حسرراب شررود ذخایر قانونی این حسرراب پیشررنهاد می  .5

ی، بانک مرکزی با  بده   اوراق  به   خود   ی ها سررپرده   وجوه   پرتفوی   از   ی شررتر ی ب   سررهم   ل ی تبد   خصرروص   در   ی اعتبار   موسررسررات 

 ، درصد ذخایر قانونی آنها را کاهش دهد.  آنهاافزایش درصد نگهداری  
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