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     هینظر  سه اقتصاد؛ در رفتهازدست یقرن» ۀمقال از یاخلاصه
 ورنر چاردیر  ۀنوشت ،«ریفراگ شواهد و یبانکدار  از

 سین درودیانح
 

 تقدمع «پول خلق» یۀنظر. شد مطرح یبانکدار باب در هینظر سه ستمیب قرن در
 وام که یزمان ،یحسابدار اتیعمل قیطر از است قادر تنهاییبه بانک هر است

 مستیس تنها کندیم انیب «یجزئرهیذخ» یۀنظر. کند خلق پول چیه از دهد،یم
 یالح در نیا کند؛ خلق پول است قادر یجمع صورتبه کل کی مثابهبه یبانک

 هسپرد یآورجمع به که بوده وجوه گرواسطه صرفا   تنهاییبه بانک هر که است
 چه را هابانک «یمال یگرواسطه» یۀنظر. کندیم مبادرت یدهوام سپس و

 .ندارد یربانکیغ ینهادها با یزیتما که پنداردیم واسطه جمعا   چه و منفردا  
 
 
 

 وجوه یگرواسطه: اول یۀنظر

 که است نیا هابانک ۀژیو  کار هینظر  نیا در
 قرض گذارانسپرده از مدتکوتاه یقالب در را وجوه
 هب بلندمدت یهاوام شکل به را آن سپس و گرفته

 تتفاو  چیه هابانک. دهد صیتخص وام رندگانیگ
 و نداشته یربانکیغ یمال ینهادها با یماهو و ژهیو 

 نیتوب چنانکه. هستند هاآن مشابه جوهره، در
 ار  یمال یهاواسطه ریسا با هابانک زیتما( 6319)
 نیتوب. داندیم «نوع» نه و «درجه» جنس از

 لزوم در را یمال ینهادها ریسا و هابانک تفاوت
 به بودن دیمق نیهمچن و یقانون ۀسپرد عیتود

 رد مقطع آن در که) بهره نرخ سقف رینظ یقواعد
 کرده خلاصه (بود جیرا یپول یگذار استیس

 ۀیبق نه و هابانک مورد در صرفا   که یقواعد است؛
 .دارد کاربرد یمال ینهادها

 و پول از اقتصاد یدرس کتب یهاهینظر  ۀعمد
 وجوه یگر واسطه نگاه نیهم طرفدار یبانکدار 
 ککوچ و سکیر کم نقد، یهاسپرده بانک. هستند

 بدل میحج و یسکیر  رنقد،یغ یهاوام به را
 و انکب نیب یتفاوت تیروا نیا در ازآنجاکه. کندیم

 اقتصاددانان ندارد، وجود یربانکیغ ینهادها
 یپرداز هینظر  و یساز مدل در که نندیبینم یلیدل

 در ای کنند هابانک با یمتفاوت برخورد خود
 عامل کی عنوانبه را آن کلان اقتصاد یهاهینظر 

 یار گذسپرده کارکرد دو انیم در .کند وارد[ مستقل]
 است بانک مختص آنچه ،یدهوام و

 نیمب قاتیتحق و مطالعات ۀمؤسس

 52 رۀشما جستار ،پنجم سال ؛«نیمب یجستارها»

 70/78/6931:  انتشار خیتار
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 ردبرآو ییتوانا که ینهاد هر. است «یر یگسپرده»
پرداخت تیقابل  را وا بر نظارت ای رندهیگوام باز

 انکب تمرکز اما. است یدهوام به قادر باشد، داشته
 و حاضر نقد وجوه که است علتنیابه یدهوام بر

 درواقع. دارد اریاخت در یر یگسپرده محل از آماده
 یژگیو  در شهیر  یدهوام بر بانک تمرکز قدرت

 .است یر یگسپرده همانا که ،دارد بانک یاصل
 

 یبانکدار از یجزئرهیذخ یۀنظر: دوم یۀنظر

 انکب هر که است استوار مدعا نیا بر هینظر  نیا
 عنوان نیهم اما است، وجوه گرواسطه تنهاییبه
 کند،یمن صدق کل کی مثابهبه یبانک ستمیس یبرا

 ندیرآف قیطر  از خود تیکل در یبانک ستمیس یعنی
 لسونساموئ. کندیم پول خلق سپرده، ۀندیفزا بسط
 زا. است هینظر  نیا یگذار انیبن در چهره نیتر مهم
 بتوانند که خواستندیم خدا از بانکداران او نگاه

 بدون و کرده خلق چیه از دیجد دیخر  قدرت
 شیافزا را هاحساب کل تراز متناسب، یکاهش
 کنند یگذار هیسرما را یپول هابانک اگر اما. دهند

 پول آن[ اندکرده خلق دا  یجد] ندارند واقعا   را آن که
 اابتد بانک لذا. کرد خواهد ترک را بانک یزودبه
 یدهوام به سپس و کرده یآور جمع را وجوه دیبا

 یۀظر ن همان مشابه جانیبد تا نییتب نیا. بپردازد
 ورطبه ساموئلسون نجایا در اما. است یگر واسطه

 از یوقت کلان سطح در که کندیم استدلال انزمهم
 که افتیر د توانیم شود، ستهینگر  ندیفرآ نیا به بالا

 ولپ خلق حال در کل کی مثابهبه یبانک ستمیس
 اقتصاد کتب در که است یزیچ همان نیا. ]است
 شود،یم ریتعب مجدد یدهوام اتیعمل به کلان

 از مشخص زانیم کی ورود با آن در که یندیفرآ

 جادیا یمرکز بانک پرداخت ۀپشتوان به که) سپرده
 نیا برابر چند معادل شوندیم قادر هابانک( شده
 کی هر کهیدرحال کنند خلق دیجد ۀسپرد را پول

 یزمان[. اندداده وام خود مازاد ریذخا زانیم به صرفا  
 زانیم به دیجد سپرده یورود با بانک کی که

 پول نیا از یدرصد شود،یم روبرو واحد 6777
 و نهاده یمرکز بانک نزد یقانون ۀر یذخ عنوانبه را

 و کرده ترک را بانک وام، نیا. دهدیم وام را یالباق
 یتیموقع در دوم بانک نکیا و رودیم گرید یبانک به

 زانیم هک تفاوت نیا با گرفته، قرار اول بانک مشابه
 ،یقانون ۀر یذخ نرخ درصد ۀانداز به او ۀسپرد یورود
 ۀوانپشت به اول بانک اگر. است اول بانک از کمتر
 277 عیتود از پس سپرده، واحد 6777 یورود
 ،یقانون ۀر یذخ عنوانبه یمرکز بانک نزد آن از واحد
 است، کرده ماندهیباق واحد 877 یدهوام به اقدام
 پول واحد 147 حجم در را کار نیهم دوم بانک
 معادل سوم بانک یبرا عدد نیا. دهدیم انجام
 در که بود خواهد...  و 473 چهارم بانک ،562

 هیاول یواحد 6777 ۀسپرد حجم ره،یزنج نیا انیپا
 در یبانک ستمیس. ابدییم شیافزا واحد 5777 به
. است کرده خلق پول واحد 4777 ۀانداز به نجایا
 کی هن است یبانک ستمیس رفتار محصول عمل نیا

 یورود واحد 6777 با اول بانک که یزمان. بانک
 4777 رأسا   توانستینم شد، مواجه دیجد ۀسپرد

 نیا در رایز . دهد وام اول ۀمرحل همان در واحد
 نیا اثر در شدهخلق یهاسپرده خروج با صورت

 ریسا به یبده و ریذخا یکسر  با او ،یدهوام
 یۀتأد و هیتسو  قدرت که شدیم روبرو هابانک

 یبانک ستمیس اما. ندارد را یبده از یحجم نیچن
 آن مانجا که کند را یکار  است قادر کل کی مثابهبه
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 بانک هر وام. است ناممکن منفرد بانک هر توسط
 ۀر ینجز » شود،یم یبعد بانک ۀسپرد به لیتبد که

 واحد 5777 که زندیم رقم را یا«سپرده خلق
 بانک هر. سازدیم هیاول واحد 6777 از را یینها

ه ب هاسپرده محل از که یپول از یجزئ تنها منفرد
 پول حالنیدرع اما دهد،یم وام را آورده دست

 زعمبه. است کرده رشد 6 به 5 نسبت با( سپرده)
 خود رهیزنج نیا در هابانک( 6330) تزیگلیاست

 هاآن. هستند ینقش چه یفایا حال در ابندییدرنم
 و دهش شتریب هاآن ۀسپرد که کنندیم مشاهده صرفا  

 .بدهند دیجد وام توانندیم اکنون
 

 یبانکدار از پول خلق یۀنظر: سوم یۀنظر

 گرواسطه منفردا   نه جمعا   نه هابانک نجایا در
 آوردیم به دست ییدارا بانک وقت هر بلکه ستندین

 .کندیم اکتساب دیجد پول خلق با را ییدارا آن
 ای رهیذخ ابتدا یدهوام یبرا ستین لازم هابانک

 لیم یپول یرهایمتغ روند. کنند یآور جمع سپرده
 شدر  به رو هاوام ۀماند رایز  دارد وستهیپ شیافزا به

 قدرت تنها که یگر واسطه یۀنظر  برخلاف است؛
 .ابدییم صیبازتخص موجود دیخر 

 انیب را یبانکدار  از نییتب نیا که یافراد
 نیا به( 6371)  1لئودمک. ستندین کم. اندکرده

 پول خلق به اقدام هابانک که کرد اشاره قتیحق
 لرک اتاق در هیتسو  بابت هاآن وانتقالنقل و کرده
 است بانک خود درون در پول وانتقالنقل مثل

 یبده و طلب از یحاک اسناد زانیم که علتنیابه]

                                                             
1.Macleod 

2.Withers 

3.Davenport 

4.Howe 

 با  یقر ت کلر اتاق در هابانک ریسا مقابل در بانک کی
 معج سپرده هابانک که است درست[. است برابر

 وقعم بانک که ستین آن یمعنا به نیا اما کنند،یم
 یااتک به بلکه دهدیم قرض را هاسپرده دادن،قرض

. کندیم خلق دیجد( پول) اعتبار هاسپرده آن
 توسط دیرس انتشار همان مشابه بانک یبده

 در کرد انیب( 6361) 2ترزیو . است هیاول بانکداران
 به انکب گرفتیم وام بانک از یمشتر  یوقت گذشته

 اعتبار او حساب به بانک الآن اما دادیم دیرس او
 مهترازنا یبده طرف در سپرده عدد به یعنی دهد،یم

تداون. کندیم اضافه  گفت( 6369)  3پور
 بسط با بلکه دهندینم قرض را هاسپرده هابانک

و. آورندیم به وجود را هاسپرده اعتبار،  4ها
 را سپرده شکل به یاعتبار  پول خلق( 6365)

 هم شومپتر. داندیم اسکناس خلق مشابه عملا  
 زا دفاع شگامانیپ نیمشهورتر  از یکی عنوانبه

 نیا هب و کرده یمعرف پول خالق را بانک سوم، یۀنظر 
 هنگام گذارانسپرده که کندیم اشاره قتیحق

 نیا زیاتم. ستندین اندازپس دنبال به یگذار سپرده
 یراب مفرد افعال از استفاده دوم، یۀنظر  با هینظر 

 کی که معنا نیا به] است پول ۀکنندخلق عامل
 فقط نه کند،یم پول خلق به اقدام منفردا   بانک

 [.یبانک ستمیس
 توسط باب نیا در مهم و میعظ قیتحق کی

 تن چند ۀلیوسبه و 6396 سال در لانیممک ۀتیکم
 بود، هاآن ۀزمر  در هم نزیک که محققان نیبهتر  از
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 تمرکز گروه نیا یینها گزارش. گرفت صورت
 :است داشته یبانک اعتبار خلق بر یاژهیو 

 را هابانک یهاسپرده ما که است یعیطب»
 عنوانبه مردم توسط نقد پول میتسل عنوانبه

 نآ تیواقع اما. میکن تصور هابانک به اندازپس
 هابانک خود رفتار از هاسپرده یموجود که است

 اوراق، دیخر  ای وام دادن با رایز  ردیگیم نشئت
 هک کندیم خلق خود ۀترازنام در را یاعتبار  بانک
 «است سپرده همان

 لفظ از سندگانینو  فوق، بند آخر ۀجمل در
 5مزیج.اندکرده استفاده «هابانک» نه و «بانک»
 :دیگو یم( 6397)

 پول) خود نقد پول برابر چند است قادر بانک»
 بخش. دهد وام را( شده جمع هاسپرده از که ینقد

 تحت ترازنامه یبده طرف نیعناو  از یتر بزرگ
 بانک دنز شدهسپرده نقد پول ۀجینت «سپرده» عنوان
 لیز تن ای یدهوام قیطر  از بلکه ستین مردم توسط
 شده جادیا بانک توسط مردم یتجار  اسناد
 یعنی وام هر کرده؛ یپول را اعتبار بانک... است

 «دیجد پول
 یپول ریشه اقتصاددان( 6395) شریف نگیرو یا

 :است داشته قتیحق نیا به محدود یاشارات هم
 و دهدیم وام من به واحد 6777 بانک یوقت»

 6777 آن کندیم اضافه من ۀسپرد حساب به را آن
. است دیجد[ پول] دارم بانک در من که پول واحد

 یکیز یف وجود قلم و جوهر از خارج پول نیا
 «ندارد یگر ید

 اصطلاح درباره تیاهم حائز ۀنکت کی
 بر هسپرد نام گرچه که است نیا «سپرده» ۀجاافتاد

                                                             
5.James 

 سپرده به را آن کسچیه واقعبه اما شده، نهاده آن
 جادیا بانک توسط اعداد نیا بلکه ننهاده،( عهیود)

 یزیچ هاسپرده یموجود که معنا نیا به] است شده
 از یگذار عهیود اتیعمل یط مردم توسط که ستین
 .[باشد شده داده انتقال آن داخل به بانک رونیب

 
 یابیارز

 ممکن مذکور یۀنظر  سه هر یتئور  عالم در
 با ار  آن که است آن کار نیبهتر . باشد درست است

 ورنر را کار نیا. کرد سنجش یتجرب شواهد
 سود به یشواهد ،جهیدرنت که داد انجام( 2764)

 . آورد به دست پول خلق یۀنظر 
 از آن یبرا معمولا   که بانک یاصل تیفعال

 استفاده «یدهوام و سپرده افتیدر » عبارت
 یهاثبت ینگهدار  و خلق قتیحق در شود،یم

 از یشکل را آن توانیم لذا و است یحسابدار 
 . دینام یکاربرد یحسابدار 

 ست؟یچ دوم و اول یهاهینظر  اشکال اما
 نیا( ندهیفزا بیضر ) یجزئرهیذخ یۀنظر  مشکل

 قرض را آن بانک که یپول بردیم گمان که است
 نیهمچن] شودیم خارج بانک از بلافاصله دهدیم

 سپرده خروج و یدهوام اتیعمل که کندیم گمان
 ابهمش عمل راتیتأث از و است بانک کی به محدود

 و هاطلب شدن یخنث که ،هابانک همه زمانهم
 به بانک اما[. ورزدیم غفلت هاست،یبده

 وام دارد حساب بانک آن از خارج که یشخص
 است یطور  ندهیفزا بیضر  یۀنظر  انیب] دهدینم
 نزد یشخص حساب به را وام مبلغ بانک ییگو  که

 زدن او ریذخا از فورا   لذا و کندیم زیوار  گرید بانک
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 بانک حساب به ریذخا و شده کسر یمرکز بانک
 ساموئلسون یۀنظر  میبخواه اگر[. رودیم گرید
 مییو بگ دیبا م،یکن حیتصح را( ندهیفزا بیضر )

 ودشیم بانک وارد یر یذخا آن معادل و سپرده ابتدا
 وام بانک یوقت اما دهد،یم رشد را ترازنامه که

 . شودیم تربزرگ مجددا   ترازنامه بازهم دهدیم
 راداف یهاسپرده بود، گرواسطه واقعا   بانک اگر

 بانک کی در سپرده. آمدیم او ۀترازنام در دینبا
 ت،سین یربانکیغ ینهادها ریسا در سپرده مشابه

 نیا یوقت. است بانک به وام نوع کی ثبت بلکه
 عملا   که یایبده] است بانک یبده هاسپرده

 رایز  شود،ینم هیتسو  سرجمع صورتبه گاهچیه
 خروج ای اسکناس گرفتن شکل به عده کی یۀتسو 

 ورود اب است معادل با  یتقر  ،هابانک ریسا به سپرده
 کبان چرا ،[هابانک ریسا از سپرده ورود و اسکناس

 د؟یفزایب ناشونده هیتسو  یبده نیا حجم بر نتواند
 بانک» گفت که ساموئلسون یادعا عکسبه
 وا یبرا کیک همچنان و بخورد را کیک تواندینم
 اشسپرده و ریذخا و داده وام بانک ،«بماند یباق

 .است ماندهیباق نخوردهدست همچنان
 را بانک سرعتبه وام از یناش ۀسپرد اگر یحت

 یهابانک وام از یناش ۀسپرد آن معادل و] کند ترک
 حالت نیبدتر  در ،[نشود ریسراز  بانک نیا به گرید

 نیجانش یبده کی که است نیا داده رخ که یاتفاق
 بانک   به یبده: است شده گرید یبده
 نیانشج یمرکز بانک به یبده ای پول ۀکنندافتیدر 

 تثاب ترازنامه ۀانداز . شودیم گذارسپرده به یبده
 یۀنظر  از دفاع در ادعا نیا. است مانده یباق

 ندارد تیاهم بانک اعتبار خلق" که یجزئرهیذخ
 را دانکرده خلق که یاسپرده جیتدر به هابانک رایز 

 است غافل قتیحق نیا از" داد خواهند دست از
 کی در هابانک و است یبده کی بانک ۀسپرد که
 ارههمو  بانک، یبده. کنندیم کار بسته ستمیس

 طلبکار طرف صرفا   و ماند خواهد یباق او یبده
 به لیتبد شخص به یبده کند؛یم رییتغ که است

 یاساس ۀنکت اما. ]گرددیم یبانکنیب یبده کی
 شابهم ینرخ با بانک کی که یزمان تا[ که نجاستیا

 ات و کندیم( پول) اعتبار خلق به اقدام نیر یسا
 رییتغ( گذارانسپرده) انیمشتر  عیتوز  که یزمان

 هیعل هابانک ۀطرف دو یهاطلب است، نکرده
 پول خلق هابانک. شودیم کنسل هم با گریکدی
 .بدهند دست از یپول نکهیا بدون کنندیم

 ریاخ ۀنکت نیهم به قا  یدق ساموئلسون ازقضا
 خلق هم با هابانک یوقت کرد انیب و بود کرده اشاره
 اما دهند؛ینم دست از پول کنند،یم اعتبار

 کی درواقع او...  نکرد دنبال را آن یهادلالت
 امو  تنهاییبه بانک کی تنها که نادر، و خاص حالت

 را دهد،یم قرض اسکناس فقط بانک آن ای دهدیم
 .کرد یپرداز هینظر  آن یمبنا بر و گرفت فرض
 
 و هیسرما تیکفا: یبانک پول خلق بر یگذارقاعده

 یقانون ۀریذخ

 یگذار قاعده میرژ  کی هیسرما تیکفا
 ینوع یقانون ۀر یذخ و یگر واسطه یۀنظر  با متناسب

 یجزئرهیذخ یۀنظر  با متناسب یگذار قاعده از
 قاعده دو نیا از کیچیه. است( ندهیفزا بیضر )

 عمل در یبانکدار  تیواقع با انطباق عدم سبب به
 .اندنبوده موفق

 کرد، اشاره( 6383) گودهارت کهچنانآن
 تمسیس یگر میتنظ یبرا رهیذخ نرخ از استفاده
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: است ساده آن علت. است یرعملیغ ،یبانک
 ریذخا. است غلط ندهیفزا بیضر  یۀنظر  چون
 خارج آن از هرگز یمرکز بانک نزد هابانک

 نزد مردم ۀسپرد یهاحساب مانند قا  یدق شود،ینم
 که است یحسابدار  یهاثبت همه هانیا. هاانکب

 یمعنیب آن یبرا[ ستمیس کل از] «خروج» ۀکلم
 به علم با هاستمدت یمرکز یهابانک. است
 نظام یگر میتنظ در یقانون ۀر یذخ استیس ییناکارا

 شدن دور نیهم. اندکرده حذف کلبه را آن ،یبانک
 حرکت یبرا شد یانهیزم یقانون ۀر یذخ ابزار از
 .هیسرما یهانسبت بر تمرکز یسوبه
 نیا یاصل ۀمسئل هیسرما تیکفا ۀقاعد مورد در

 ولپ خلق رفتار یاقتصادکلان راتیتأث که است
 را هیسرما تیکفا ۀقاعد که است ینحو به هابانک

 تیکفا قیطر  از یگذار قاعده. کندیم ناکارآمد
 حرانب. است گرفته دهیناد را راتیتأث نیا هیسرما

 یحباب رشد با هابانک پول خلق داد نشان 2778
 تواندیم آن، محل از سود ییشناسا و هامتیق

 محل از] آورد فراهم هیسرما شیافزا یبرا یمنبع
 ای میمستق طوربه هابانک بعلاوه،[. انباشته سود

 نیتأم یبرا لازم یۀسرما سطح توانندیم میرمستقیغ
 .کنند فراهم را هیسرما تیکفا الزامات

 در اقدام نیا میمستق ۀو یش از نمونه چند
 Swiss بانک. است شده مشاهده ریاخ یهاسال

Bank Credit اردیلیم 0 عرب گذارانهیسرما به 
 بانک را کار نیهم. بخرند را او سهام تا داد وام وروی

Barclays رونیب از نجات به ازین از را خود و کرد 

                                                             
 از ابهتمش داخل، در پول خلق با ،یمال نیتأم یبرا یداخل پول به آن لیتبد و یخارج استقراض نیب مشابهت از سندهینو  مراد .6
 یاثرگذار  ثیح از یخارج ارز ورود و ارز بازار بر فشار کاهش ثیح از روش دو نیا که است یهیبد وگرنه است؛ یمال نیتأم ثیح
 .اندمتفاوت ارز بازار بر

(Bail out )است ممکن. ]رهاند دولت توسط 
 ۀرندیگوام یبرا ینفع چه کار نیا شود سؤال

 سهام نیا از تواندیم او[ دارد سهام داریخر 
 .کند استفاده یر یگوام یبرا قهیوث عنوانبه

 
 یاستیس یهادلالت

 نظام بر یگذار قاعده موفق و حیصح ۀو یش
 محدودکردن: است «اعتبار تیهدا» ،یبانک
 در. یمل دیتول با رمرتبطیغ یهابخش به یدهوام

 بازار در حباب بروز امکان اساسا   یگذار قاعده نیا
[ حباب یدگیترک از یناش] یبعد بحران و ییدارا

 .شد خواهد بلاموضوع
 یمال نیتأم یبرا اندازپس انجام لزوم

 یۀنظر  یهاهیتوص از یکی عنوانبه] یگذار هیسرما
 به یر گواسطه نگرش از برخاسته[ متعارف اقتصاد

 لزوم که است دگاهید نیهم. است یبانک نظام
 اندازپس کمبود جبران یبرا خارج از استقراض

 یهاوام دانست دیبا. کندیم یبانیپشت زین را یداخل
 و اروپا یبانک ستمیس از ریفق یکشورها به ییاعطا

 چرخش به جاهمان در و نشده خارج کایآمر 
 گرفته را هاوام نیا دولت] اگر مقابل، در. دیآیدرم

 ابهمش یکارکرد کند لیتبد یداخل پول به[ را آن و
 یخارج بانک نجایا در. داشت خواهد اعتبار خلق
 کشور آنکهحال کرده، چیه از پول خلق به اقدام

 بکند؛ را کار نیهم توانستیم خود توسعهدرحال
 6.دادند انجام ایآس شرق یکشورها که یکار  قا  یدق
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 دیبا یپول یگذار استیس در یاستیس هدف
 هم و تیکم ثیح از هم باشد، یبانک اعتبارات

 یهابخش به اعتبار اصابت ۀنحو ] تیفیک
 از قبل که است یاهیرو  همان نیا[. یاقتصاد

 یذار گاستیس شیدایپ و هیسرما تیکفا یمعرف
 یهابانک یسو از بهره، نرخ یر یگهدف با یپول

.شدیم انجام یمرکز
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