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Abstract 
During the last century, many economic studies have come out in the position of 
criticizing and evaluating the conventional monetary and banking system, and 
sometimes they have also presented an alternative monetary system. In the 
meantime, we see many differences in the proposed monetary views and analyses, 
one of the important causes of which can be attributed to different perceptions of 
the way conventional bank’s function and play a role in the current Money supply 
in economy. Therefore, it seems that the category of "bank money creation" and 
related mechanisms need more analysis and clarification. With the aim of gaining a 
correct insight into the design requirements of alternative monetary arrangements, 
the present study examines the characteristics and processes related to current bank 
money creation. For this purpose, while pointing out the important questions and 
ambiguities that can be raised in this field, three key elements of this field 
including "bank money creation", "bank money creation from nothing" and "nature 
and function of commercial bank" are taken into consideration. Based on the results 
of this study, it is necessary to provide alternative monetary arrangements along 
with answers to related key questions, based on a correct understanding of the 
"nature of the bank" and its individual and collective functions in the conventional 
monetary system, to define the function(s) You have to pay for it. Then, if it is 
decided to completely eliminate the possibility of creating bank money in the new 
monetary arrangements, it is necessary to distinguish between the two 
characteristics of "money creation from nothing" and "bank money creation" and to 
understand their functional nature, to explain the role of each in creating Power of 
"bank money creation" for banks. 
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 چکیده
ارزیابی نظام پولی و بانکی متعارف برآمـده طی سده گذشته مطالعات اقتصادی متعددی در مقام نقد و 

هـا و هایی عدیده در دیدگاهاند. در این بین شاهد تفاوتو بعضاً به ارائه نظام پولی جایگزین نیز پرداخته
های متفاوت نسـتت بـه توان برداشتشده هستیم که یکی از علل مهم آن را میهای پولی طرحتحلیل

رو به نظـر های متعارف در جریان عرضه پول در اقتصاد دانست. ازاینآفرینی بانکنحوه عملکرد و نقش
و سازوکارهای مرتتط با آن نیازمند واکاوی و تدقیق بیشـتری اسـت.  «خلق پول بانکی»رسد مقوله می

مطالعه حاضر با هدف دستیابی به بینشی صحیح نستت به الزامات طراحی ترتیتات پولی جایگزین، بـه 
پردازد. برای این منظور ضمن اشـاره های مرتتط با خلق پول رایج بانکی میفرایندها و تدقیق مشخصه
خلـق پـول »ها و ابهامات مهم و مطرح در این زمینه، سه عنصر کلیـدی ایـن حـوزه شـامل به پرسش
گیـرد  بـر مورد توجـه قـرار مـی «ماهیت و کارکرد بانک تجاری»و  «خلق پول بانکی از هیچ»، «بانکی
هـای تایج این مطالعه، در مقام ارائه ترتیتات پولی بـدیل ززم اسـت ضـمن پاسـخ بـه پرسـشاساس ن

و کارکردهای انفرادی و جمعـی آن در نظـام  «بانک»کلیدی مرتتط و متتنی بر درک صحیح از مفهوم 
پولی متعارف، به تعریف کارکرد)های( بایسته برای آن پرداخت. سـس  در صـورت تصـمیم بـر حـذف 

خلـق »ن خلق پول بانکی در ترتیتات پولی بدیل، ضروری است ضمن تمایز بین دو مشخصه کامل امکا
در ایجـاد هریـک و درک صحیح از ماهیـت آنهـا، بـه تتیـین نقـش  «خلق پول بانکی»و  «پول از هیچ

 ها پرداخت.قدرت خلق پول بانکی برای بانک
 

 .لیبد یپول تاتیترت چ،یخلق پول از ه ،یجزئ رهیذخ یبانکدار ،یخلق پول بانک ها:کلیدواژه
 JEL: P44, P24, E51, E40بندی طبقه
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 مسئلهمقدمه و بیان 
های علمی اقتصاد پـولی، مطالعـات متعـددی طی سده گذشته تاکنون در بین جریان

در مقام نقد و ارزیابی نظام پولی و بانکی متعارف برآمده و حتی بعضاً بـه ارائـه نظـام 

اقتصـاددانان و آن در بـین بـرعلاوهانـد. پولی پیشنهادی جـایگزین آن نیـز پرداختـه

هایی علمی در مسیر نقد بانکـداری متعـارف و اندیشمندان مسلمان نیز بعضاً کوشش

 رغمعلـیویژه در دو دهه اخیر صورت گرفته اسـت. هبانکی بدیل بـ  ارائه الگوی پولی

ای واحد )نظام پولی و بـانکی اینکه همه مطالعات نامترده در مقام بررسی و نقد پدیده

هـا و اختلافـاتی عدیـده در ارزیـابی و تحلیـل پـولی انـد، شـاهد تفـاوترایج( برآمده

های پولی در بین ها و تحلیلشده هستیم. یکی از علل مهم این تفاوت در دیدگاهارائه

های متفاوت و بعضاً غیردقیق نستت به نحوه توان به برداشتاقتصاددانان منتقد را می

بانکی متعارف در جریان عرضه پول و تنظیم ها و سیستم آفرینی بانکعملکرد و نقش

 «3خلق پـول بـانکی»رسد مقوله حجم پول در اقتصاد نستت داد. مشخصاً به نظر می

است، از منظر مفهومی  شدهکه در مطالعات دو دهه گذشته بیش از قتل توجه و نقد 

و کارکردی، نیازمند واکاوی و تدقیق بیشتری است. چـه اینکـه نقـد و بررسـی یـک 

نیازمند حصول به درکی دقیق نستت به چیسـتی آن پدیـده و هرچیز یده پیش از پد

 4.جوانب مختلف آن است

در مطالعه حاضر با هدف دستیابی به بینشی صحیح نستت بـه الزامـات طراحـی 

ها و متاحث مرتتط با ترتیتات پولی رایـج ترتیتات پولی جایگزین، به تدقیق مشخصه

ها و ابهامات مهـم قابـل منظور ابتدا ضمن اشاره به پرسشپردازیم. برای اینبانکی می

طرح در این زمینه که ززم است مورد توجه و پاسـخ قـرار گیـرد، بـه مـرور اجمـالی 

پرداختـه، سـس   «ماهیت بانک و خلق پـول بـانکی»های مطرح در خصوص دیدگاه

 خلـق پـول»، «خلق پول بـانکی»ضمن واکاوی سه مشخصه کلیدی این حوزه شامل 

های مـذکور نیـز از پرسشهریک ، «ماهیت و کارکرد بانک تجاری»و  «بانکی از هیچ

پ  از رفع ابهامـات موجـود در خصـوص  درنهایتگیرد  مورد پاسخ و تتیین قرار می

                                                           
3. Bank money creation 

توان بررسی و تحلیل نمود. یک ساحت، معنـای کلـی را در دو ساحت می« خلق پول»باید توجه داشت مفهوم  .4

ای از تاریخ زنـدگی بشـر ( است که در هر دورهMoney issuance« )انتشار پول»عتارتی همان مفهوم آن و به

حجـم پـول موجـود در اقتصـاد  موضوعیت و مصداق داشته و منظور، هر اقدامی است که منجر به افـزایش در

در بستر اقتصاد متعارف، موردنظر است کـه « خلق پول»اما در ساحت دوم، معنای اصطلاحی و عرفی   شودمی

 گیرد.غالتاً در مطالعات نیز این معنا موردتوجه و بحث قرار می
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گانـه مـذکور در بسـتر نظـام بـانکی متعـارف، های سهکلیدی و مشخصه هایپرسش

بـانکی بـدیل تشـریح ـ  پـولیهای تتیین جدیـد در طراحـی و تعریـف نظـام دزلت

 گردد.می

اسـتنتاطی پـژوهش، ـ  روش اسـنادی و تحلیلـی چهارچوببه اینکه در باتوجه 

گیـرد، از مـرور مطالعـات هایی از مقاله مورد اشاره قرار مـیمطالعات مرتتط در بخش

 شود.مشابه و پیشینه موضوع خودداری می

 . ادبیات موضوع5
خصـوص متفـاوت در  و دیـدگاه کـردیرو سـهتـاکنون  که دهدینشان م اتیمرور ادب

 زیر مطرح شده است:شرح بهماهیت و کارکرد بانک در بانکداری رایج 

 مالی 5گریدیدگاه واسطه. 5-5
نهادهـای  ریهستند هماننـد سـا یمال یهایواسطه صرفاًها بانک بر اساس این رویکرد

 هینظر»رویکرد  نیا .دهندیم صیآوری کرده و تخصکه منابع را جمع یربانکیغی مال

( ILF) 0دهـیقابـل وام گـری وجـوهواسطه هینظر ای «4بانکداری دری گری مالواسطه

 (.Jakab & Kumhof, 2015) شودیم دهینام

 ها(دیدگاه ضریب فزاینده پولی )خلق پول جمعی بانک. 5-6
و بر اساس مـدل بانکـداری  ینهادهای مال ریسا ها بر خلافبانک بر اساس این دیدگاه

خلـق  0جمعـی صـورتبه تواننـدی(، میپول ندهیفزا بیضر ای) یجزئ ریبر ذخا یمتتن

 یگر مالواسطه کیها، هر بانک صرفاً بانک جمعیقدرت  نیبا وجود االتته   پول کنند

بـرای خلـق  یبدون آنکه قدرت دهد،یها را جذب کرده و آنها را وام مسسرده است که

 بیضـر هیـنظر ایـ« 1نظریه ذخیره جزئی در بانکداری» کردیرو نیته باشد. اپول داش

 بیمـدل ضـر هـایدزلت ازجملـه(. Werner, 2014) شودیم دهی( نامDM) 5ندهیفزا

پـول ه و عرضـ یقـانونه رینرخ ذخ نییتع قیاز طر یاست که بانک مرکز نیا ندهیفزا

                                                           
3. Intermediary 

4. Financial Intermediation Theory Of Banking  

0. Intermediation Of Loanable Funds 

0. Collectively 

1. Fractional Reserve Theory of Banking 

5. Deposit Multiplier 
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 کنـدیم میسطح دلخواه خود تنظپول در اقتصاد را فعازنه در ه عرض میزانرقدرت، پُ

 (. Ryan-Collins & et al., 2012) )نظریه برونزایی پول(

 هارفتار جمعی بانککنار دیدگاه خلق پول انفرادی بانک در . 5-3
بر خلـق  یمتتن یمال نیتأم» هینظر ای« 3نظریه خلق اعتتار در بانکداری» این دیدگاه

 نیز نامگذاری شده است.  (FMC) «پول

تأمین »ها، ( در دنیای واقعی، کارکرد اصلی بانک4331بیان جکاب و کامهاف )به 

اسـت و طـی ایـن « خلق قدرت خرید جدید از طریق وام، برای اشـخاص»یا « 4مالی

 شود. گذار بانک تتدیل میگیرنده همزمان به سسردهدهی، شخص قرضوام فرایند

را بـا دادن اسـکناس بـه  یدهـهـا وامبانـک( 4330و همکاران ) 0لیبه بیان مک

 دیـدهند بلکه صرفاً عدد سسرده فرد را بـا فشـردن چنـد کلیصورت نم رندگانیگوام

( 0وام دییـبانکدار در تأ  یبا حرکت خودنو نیتوب ریبه تعت ای) رایانه دیصفحه کل یرو

بانـک بـر  یدهـوام بنـابراین  کنـدیفـرد را شـارم مـه سسرد یداده و موجود شیافزا

 ردیگیانجام م نیچن یخلق پول بانک و دیافزایم یبانک یهاسسرده یودسرجمع موج

 ریـو قابل انتقال به غ نامیها خلق، و سس  باز سرمنشأ بانک یخصوص یهایکه بده

  (.Ingham, 2004) گرددیپرداخت بابت کاز و خدمات قابل استفاده م یو برا شودیم

انفـرادی  صـورتبهتوانند یها مبانک ایآ»( نیز در پژوهشی با عنوان 4330) 1ورنر

بـه ارائـه اولـین « 5یتجربـ شـواهدو ها هینظر - کنند؟ خلقپول  یانهیهز چیبدون ه

تواننـد از هـیچ هـا میکه آیا بانک پرسششواهد تجربی در تاریخ بانکداری برای این 

 پردازد.پول خلق نمایند، می

و نیز مطالعه حاضر مسلم انگاشته شـده، آن اسـت  7آنچه در عموم مطالعات اخیر

در مطالعـه جکـاب و کامهـاف  FMCیـا نظریـه  ـ که دیدگاه خلق پول انفرادی بانک

                                                           
3. Credit Creation Theory of Banking 

4. Provision Of Financing 

0. McLeay 

0. Fountain Pen Money 

1. Werner 

5. Can banks individually create money out of nothing? — The theories and the empirical 

evidence 

آبـادی دولتحسـینی ، در مطالعات داخلی نظیر شدبر مطالعات متعدد خارجی که به برخی از آنها اشاره علاوه .7

ولو  ـ ( نیز این نظریه3033( و خوشخوی )3007(، کمیجانی و همکاران )3001(، ستحانی و درودیان )3000)

 مورد پذیرش و متنا  قرار گرفته است. ـ با تغییراتی اندک
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دهندگی بیشتری نسـتت بـه دو دیـدگاه دیگـر برخـوردار از قدرت توضیح ـ( 4331)

کور شود، متتنی بر پذیرش دیدگاه مـذآنچه در ادامه تحلیل و بحث می رواینازاست. 

 .است

 رایج پولی ـ بانکیهای کلیدی در خصوص ترتیبات . پرسش6
از  ی[بانـک مرکـز ریو ذخـا یبـانک یهـاسسرده ،کاغذیپول ]همه انواع پول مدرن »

اسـکناس و . شودیخلق م ای جادیکشور ا کی یدر نظام پول یاترازنامه اتیعمل قیطر

اسـت و لـذا در طـرف  یبانـک مرکـز یهایبده جزء یبانک مرکز ریو ذخامسکوک 

اسـت و  یتجار یهابانک یهایبده زین یبانک یها. سسردهشودیآن ثتت م یهایبده

بانک و بانـک  در اقتصاد مدرن دو نهاد بنابراین  گرددیآن ثتت م یهایدر طرف بده

را  ـ متفـاوت کاملاً یهاسازوکار با التته ـ پول در اقتصاد جادیخلق و ا امکانمرکزی 

هسـتند کـه از  ریپـذمؤسسات سـسرده یکلطوربهو  یتجار یهابانک التته این  دارند

ی و به پشتوانه ذخـایر جزئـی خـود نـزد داریردیو غ یدارید یهاسسردهطریق ایجاد 

 .دهنـددر هـر اقتصـادی را شـکل مـی ینگیحجـم نقـد نزدیک به کل بانک مرکزی،

انکی، در ارزیـابی و بهتـود ها و الزامات حاکم بـر خلـق پـول بـسازوکاررو درک ازاین

 سیستم بانکی متعارف نقشی حیاتی را داراست.

از آن اسـت کـه  یحـاک زیبرانگمناقشـه یموضوع و تأمل در محورها اتیادب مرور

در گـرو  رایـج خلـق پـولترتیتـات  نحوه عملکردو  یستیقابل دفاع از چ یفهمه ارائ

 است:ی کلیدی زیر هاپاسخ به پرسش

هـای شامل تمـامی سـسرده «خلق پول بانکی»در بانکداری متعارف آیا مصادیق  -3

 شود یا بخشی از آن؟ چرا؟ها میمخلوق بانک

یک کـدامدر چیست و  «خلق سسرده بانکی»با  «خلق پول بانکی از هیچ»تفاوت  -4

 تر است؟و حساس ترمهمدر مقام ارزیابی ترتیتات پولی و بانکی متعارف 

ها، به معنای انکار و رد کارکرد توسط بانک «خلق پول از هیچ»و امکان  آیا توان -0

 آنها در اقتصاد خواهد بود؟ «گری مالیواسطه»

گذاری برای افـزایش سـرمایه»که  3در تحلیل نحوه کارکرد نظام بانکی، این ادعا -0

انداز نیست  چراکه ترجیحـات مـردم نسـتت بـه در اقتصاد لزومی به افزایش پ 

 وجودبـهسرجمع تغییری در منـابع سیسـتم بـانکی  صورتبهانداز، مصرف یا پ 

                                                           
( و برخـی 4330لـی و همکـاران )(، مـک4330این انگاره تاکنون از سوی محققان متعددی نظیر گراتزیـانی ) .3

 محققان داخلی مطرح شده است.
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 ، تا چه حد دقیق است؟«آوردنمی

متعـارف، چـه فایـده و  ــ بـانکی پولیدر نظام  «ماهیت بانک»شناخت دقیق از  -1

 در اقتصاد دارد؟ «نظام پولی بدیل و اسلامی»کاربردی در جهت طراحی 

بـر  یمتتنـ یمـال نیتأم» ای« هاخلق پول انفرادی بانک»دیدگاه با فرض پذیرش  -5

حذف امکـان  و نیز تصمیم برتتیین ماهیت بانک تجاری در  (FMC) «3خلق پول

توان با ایجاد تنـارر یـک بـه ر اقتصاد، آیا میها بر حجم پول دهرگونه تأثیر بانک

 333یک بین حجم سسرده دیداری و ذخایر هر بانک )از طریق اعمال نرخ ذخیره 

 چرا؟ بر سسرده دیداری( به این مقصود دست یافت؟ درصد

باتوجـه  FMCو رویکـرد  (MMT) 4مدرن یپول بر اساس نظریه»این تحلیل که  -7

نرخ بهره در اقتصاد، ایـن پـول درونـی اسـت کـه به درونزایی حجم پول و حتی 

کننده میزان نقدینگی و عرضه پول در اقتصاد اسـت و پـول بیرونـی )پایـه تعیین

 ، تا چه حد دقیق است؟«شودپولی( تابعی از آن در نظر گرفته می

 فـرض با یحتها سازوکار و مصادیق انفعال و متابعت بانک مرکزی در قتال بانک -8

متتنـی بـر دیـدگاه  در سیستم بانکـداری موجـود درصد 333 رهیذخ نرخ اعمال

 چیست؟ درونزایی نستی پول

 طوربـهها بر عرضه و حجم پـول را توان امکان هرگونه اثرگذاری بانکچگونه می -0

 کامل از بین برده و آنها را از چرخه خلق و عرضه پول در اقتصاد خارج نمود؟

پولی و بانکی موجود و نیـز ارائـه ترتیتـات هرگونه ارهارنظر در خصوص ترتیتات 

هایی کلیـدی فـوق اسـت کـه خـود در گـرو پولی بدیل آن، مستلزم پاسخ به پرسش

ماهیـت  ازجملههای اصلی سیستم بانکداری موجود درکی دقیق از عناصر و مشخصه

های حاکم بر خلق پول بانکی است. در ایـن راسـتا فرایندبانک و چیستی و چگونگی 

ماهیـت و »و « خلـق پـول بـانکی از هـیچ»، «خلق پول بانکی»گانه ی سههامشخصه

مورد واکاوی قرار گرفته و بـه فراخـور تحلیـل هـر مشخصـه و « کارکرد بانک تجاری

 شود. های فوق نیز پاسخ داده میاز پرسشهریک های آن، دزلت

                                                           
3. Financing Through Money Creation(، ورنـر 4331هـاف ): این دیدگاه در مطالعاتی نظیـر جکـاب و کام

 ( طرح شده است.4330لی و همکاران )( و مک4330)

4. The Modern Money Theory 
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رایـج در  ــ بـانکی پـولیهای کلیـدی ترتیبـات . ارزیابی مشخصه3

 FMCریه نظ چهارچوب

 ]پاسخ پرسش اول[ «خلق پول بانکی». ارزیابی پدیده 3-5
بر اساس تتیین مرسوم و سنتی که تاکنون در کتب آموزشی از چیسـتی خلـق پـول 

خلـق پـول »شود، یاد می« ضریب فزاینده»ها آمده و از آن با عنوان مدل توسط بانک

)اعم از سـسرده  «بانکی خلق سسرده»یا  «خلق نقدینگی»را باید معادل همان  «بانکی

نظریـه مـذکور، پـولی کـه از طریـق  چهـارچوبدر چراکه دار( دانست. جاری و مدت

گذاری )اعم از سـسرده شود، دوباره از طریق سسردهاعطای تسهیلات از بانک خارج می

های جمع سسرده درنهایتگردد و دار( توسط افراد به آن بازمیدیداری و سسرده مدت

 گیرد.هاست که معیار محاسته ضریب فزاینده پولی قرار میافراد نزد بانک

ی عمدتاً به خلق سـسرده دیـداری از خلق پول بانک FMCنظریه  چهارچوباما در 

هـا( از ناحیـه بانـک طریق اعطای وام )و بعضاً از طریق خرید دارایی و سایر پرداخـت

توضـیح  3.گیـردنمـی دار در زمره پول بانکی قـرارهای مدتقابل تعتیر است و سسرده

دار برای افراد در هر بانکی منجر به دسترسی آن بانـک بـه آنکه گشایش سسرده مدت

گذار باید اقدام به انتقال موجودی نقد خود از شود. چراکه فرد سسردهذخایر جدید می

پذیر نموده و به مدت مشخصی آن را در اختیار آن بانـک ها به بانک سسردهسایر بانک

توانـد پـذیر مـیگیری از همین ذخایر جدید، بانـک سـسرده. درمقابل با بهرهقرار دهد

اقدام به اعطای تسهیلات جدید )در قالب ایجاد سـسرده دیـداری جدیـد( نمایـد کـه 

عموماً در قتال اعطای این تسهیلات و خروج آن از بانک، بخشی از ذخایر بانک از آن 

هـای دیـداری دارای کـارکرد سردهشود. چراکـه بـا درنظرگـرفتن اینکـه سـخارج می

شـوند و نیـز بـا فـرض ثتـات سـایر پذیری بوده و ابزار پرداخت محسوب میتراکنش

ازای هر واحد سسرده جدیدی که بانک ایجاد نماید، حتی با فـرض وجـود ، به4شرایط

کـه  ـ های خود در فضـای بـین بـانکینرخ ذخیره قانونی صفر  برای تسویه تراکنش

بـه ذخـایری جدیـد )بـه  ـ دهدهای دیداری آن رخ مینش در سسردهتراک واسطهبه

 کند که باید آن را تمهید نماید. میزان کمتر از واحد( برای آن نیاز پیدا می

                                                           
های دیداری بسیار کمتر و بعضاً معادل صفر در دار نستت به سسردههای مدتبه همین دلیل نرخ ذخیره سسرده .3

نمونه رجـوع عنوانالتته اخیراً نرخ ذخیره قانونی به کلی به صفر نزدیک شده است. به  شده استنظر گرفته می

 https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/reservereq.htmشود به: 

ها که نیاز به ذخایر بیشتر برای تسویه در ازجمله فارغ از بحث افزایش توأمان و متناسب خلق پول توسط بانک .4

 .سازدبین بانکی را منتفی می فضای
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 وام )سـسرده جادیتوان ا یبه معنادرواقع  «خلق پول بانکی»باید گفت  منظرازاین

بانـک مرکـزی نگهـداری در قتال ذخایری است که آنها نـزد  ها( توسط بانکدیداری

بودن نظام پولی و بـانکی موجـود )بـه معنـای ی به مشخصه دوزیهعتارتبهکنند و می

حاکمیتی( اشاره دارد و حـاکی از  / بانکی به پشتوانه پول بیرونی / کارکرد پول درونی

ها و بخش خصوصی است که پـول ( بانکIOU3آن است که این اعتتار و سند بدهی )

 ـالتته به پشتوانه اعتتـار بانـک مرکـزی و حاکمیـت  ـرا  4ردتتادلدر دسترس و مو

هـر  صـادق اسـت. چراکـه زیـبانک منفرد ن کیدر مورد  دهد. این مسئلهتشکیل می

بانک منفردی در قتال حجم مشخصی از ذخایر نزد بانک مرکزی، حجم مشخصـی از 

هـای خـایر، سـسردههای دیداری را در ترازنامه خود دارد که بـه پشـتوانه آن ذسسرده

 0.شودمذکور ایجاد و مدیریت می

توان تنقـیح می گونهایندر نظام بانکی رایج را  «خلق پول بانکی»در نتیجه گزاره 

 [5]پاسخ پرسش شماره نمود: 

 ،ای اسـت کـه اوزًدر بانکداری موجود به معنای خلق سسرده [خلق پول بانکی]»

به پشتوانه ذخایر )پول بیرونی( در فضـای  ،ثانیاًگیرد و وسیله و ابزار پرداخت قرار می

مصداق اصلی خلق پـول بـانکی را بایـد در خلـق  رواینازیابد. بین بانکی تراکنش می

 فرایندها نه در . چراکه این سسردهدارهای مدتسسرده دیداری و جاری دید نه سسرده

بـرای  روایـنازده و پرداخت وام ایجاد و نه ابزاری برای پرداخت و تسویه محسوب شـ

 .«نگهداری آنها بانک نیاز به ذخایر مازاد نخواهد داشت

                                                           
3. IOU: I Owe You 

 دهد.خود اختصاص میکه سهم اندکی از حجم پول را به فارغ از اسکناس و مسکوک .4

 نیاز بازار بـ یریگقرض از طریق ،کند یدهواماقدام به توسعه منفرداً  بخواهد بانک کی یوقتباید توجه داشت  .0

هـا جمعـاً بانـک ههمـ یاما وقت  خود را تأمین نماید ازیمورد ن ریذخا تواندیم یو بده ییدارا تیریمد ای یبانک

 ممکـن نیسـت هـا آنه همـ یبـرا ییراهکارهـا نیاستفاده از چن گری، ددهی اقدام نمایندوامبسط بخواهند به 

هـا باشـد، بانک یاز کنش جمع یناشجدید  ریبه ذخا ازین کهصورتیدر ثابت بوده وموجود  ریحجم ذخاچراکه 

رفتـار  ،تیـدر واقع التتـه  (Ryan-Collins & et al., 2012اسـت ) یآن توسط بانک مرکزه تنها راهکار عرض

 ایـ)ه کننـدکینـدارد عوامـل تحر یلـیدل و برخـوردار اسـت ییو مشابهت باز یاز هماهنگ یدهها در وامبانک

اسـت کـه در  ی نیزرفتار جمع نیبه ستب هم .دهدقرار  ریبانک خاص را تحت تأث کیصرفاً  یدهبازدارنده( وام

 یبسـط جمعـززم بـه ذکـر اسـت  (.Tobin, 1963) میهست یادوار رکود و رونق شاهد قتض و بسط پول بانک

بـه  ازیـامـا ن  دهـدن شیرا افزا یبانک نیبه یجهت تسو ریبه ذخا ازین ممکن است اگرچه های توسط بانکدهوام

ه نـرخ بهـر و تنهـا راه محدودسـازی آن افـزایش دهدیم شیافزا یقانونه رینرخ ذخ متناسب بارا  یقانون ریذخا

 است. یپول استیهدف س
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 ]پاسخ پرسش دوم[ «خلق پول بانکی از هیچ». ارزیابی پدیده 3-6
 پرسـشپاسـخ بـه ایـن  دنتالبـهگرفته در بخش قتل اکنـون بر اساس تتیین صورت

توانه ذخـایری کـه ها )به پشهستیم که اگر ایجاد هرگونه سسرده دیداری توسط بانک

خلق پـول از »شود، آیا این گزاره معادل همان محسوب می« خلق پول بانکی»دارند( 

 ها است یا این دو مفهوم با یکدیگر متفاوت است؟توسط بانک« هیچ

که استعمال آن در ادبیـات پـولی رواج یافتـه « خلق پول از هیچ»رتکرار عتارت پُ

« قـدرت خریـد»گر باشد. وی بانکدار را نه واسـطه( می3010) 3است، ابداع شومسیتر

دهـی آوری و وامهـا پـول را جمـعدانـد. از نگـاه وی بانـکآن مـیه بلکه ایجادکننـد

دهـی، خلـق وام اسـاساینبرکنند. دهی خود خلق میکنند بلکه آن پول را با وامنمی

 قتلی. ه آوری شدپول جدید خواهد بود نه انتقال منابع جمع

که بسـیاری چنانها، آنچنین نیست که بانک»کند ( نیز بیان می4330) 4رآدر ترن

اندازکننـدگان از پـول موجـود را هـای پـ کنند، سـسردهاز متون درسی هنوز بیان می

پول و اعتتـار را بـا اعطـای وام بـه  هاآنگیرندگان بدهند  دریافت کرده و آن را به قرض

 «.  کنندخلق می «از هیچ»حساب پولی او گیرنده و همزمان بستانکارنمودن قرض

وام ه کنندتر است که دریافت( نیز بسیار راحت4330لی و همکاران )مک به گفته

 های حسابداری انجام دهد. های خود را صرفاً از طریق انتقال اعداد و ثتتپرداخت

« 0گرد و غتـار پـری»ای همچون کند که عرضه پول پدیده( بیان می4330ورنر )

 شود. خلق می 0از هیچ های انفرادیاست که توسط بانک

های بـانکی دهی بانک بر سرجمع موجودی سسرده( معتقد است وام4331) 1رول

دهی، انتساط ترازنامه بانک است که شامل افـزایش اولین مرحله وامچراکه افزاید. می

بانـک بـه همـان  هـایهای بانک به اندازه وام جدید اعطاشده و افزایش بـدهیدارایی

کننـده شود. هنگامی که دریافـتشده برای صاحب وام میمیزان ناشی از سسرده خلق

 کند.کند، ذخایر میان دو بانک حرکت میوام سسرده خود را خرج می

تتیین مطالعات فوق از مسئله خلق پول ممکـن اسـت ایـن دیـدگاه را بـه ذهـن 

توان به معنای خلـق سـسرده را می« خلق پول بانکی از هیچ»متتادر نماید که مفهوم 

                                                           
3. Schumpeter 

4. Turner 

0. Fairy dust 

0. out of thin air 

1. Rule 
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 شـماربهای که انتساط ترازنامه بانک را به همـراه دارد، ی ترازنامهفراینددیداری طی 

کلی خلـق سـسرده دیـداری در  صورتبهدر بخش قتل بیان شد که  کهحالیآورد. در

خلـق »تعتیـر  بنـابراین  گرددعنوان می« خلق پول بانکی»عملیات بانکداری موجود 

توان نستت به هر سسرده دیداری جدیدی که توسط بانـک را نمی« ول بانکی از هیچپ

را « خلـق پـول بـانکی از هـیچ»اما تتیین دقیق چیستی   شود، اطلاق نمودایجاد می

 توان ارائه داد: می گونهاین

های دیـداری بانـک نسـتت بـه ذخـایر آن فزونـی همواره حجم سسرده کهآنجاییاز

خـود  نیا ،اوست ی دیداریهااز سسرده یبانک معادل تنها جزئ ریذخا یارتعتبهداشته و 

توضـیح  اسـت. ریاذخ متناسب ازپشتوانه  برخورداری از بدون یبانک خلق پول یبه معنا

بـرخلاف عملیـات حسـابداری و  ـ در عملیـات بانکـداری 3آنکه از منظر کارکردگرایانه

آنچه مهم است نحوه تعریف و برقراری تناسب و ارتتاط بین ذخایر بانـک و  ـای ترازنامه

مادامی که یک ریال سسرده جاری متتنی بر یـک ریـال  منظرازاینهای آن است. سسرده

ذخایر بانک نزد بانک مرکزی ایجاد شود، هرچنـد راهرشـدن ایـن سـسرده در ترازنامـه 

  ده از هیچ را به ذهن متتـادر سـازدارقامی جدید ممکن است خلق سسر صورتبهبانک 

اما واقعیت، چیز دیگری است و این سسرده از هیچ خلق نشده، بلکه به پشـتوانه ذخـایر 

ای در نظام بـانکی سسرده ترشیپمعنا که در قتال خلق آن، بانک ایجاد شده است  بدین

انـک قـرار ، ذخایری به همان نستت آزاد گشته و در اختیـار بهرصورتبهمحو شده و یا 

هـای دیـداری اما در شرایطی که نتوان یک تنارر یک به یک میان سسرده  گرفته است

هـای دیـداری بـدون بانک و ذخایر آن برقرار نمود، این به معنای خلق بخشی از سسرده

خلـق »وجود ذخایری معادل برای آن نزد بانک مرکزی است و این خود قابل تعتیر بـه 

 خواهد بود.« پشتوانه ذخایرسسرده دیداری بدون 

ها از طریق ایجاد سسرده دیداری را باید در دو در مجموع خلق پول بانک بنابراین

 زیه تحلیل نمود: 

 ای است که ما به ازای آن ذخایر کافی و متنارر نزد بانک مرکـزی یک زیه سسرده

 وجود دارد )خلق پول بانکی با پشتوانه(  

 است که مازاد بر ذخـایر موجـود نـزد بانـک مرکـزی هزیه دوم، حجمی از سسرده

 شکل گرفته است )خلق پول بانکی بدون پشتوانه(. 

را از منظـر کـارکردی و  «خلق پول بـانکی از هـیچ»ززم است گزاره  اساساینبر

                                                           
3. Functional 
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شـده فوق بازتتیین نمود و ضمن تمایز بین دو سطح گفته 3متتنی بر واقعیت مشهود

تعتیـری دقیـق و  ـ گذاردمتفاوتی را بر منافع بانک و عموم می هایاثرهرکدام که  ـ

بـه  هاتوسط بانک (جاری وام )سسرده جادیتوان ا»مفیدفایده از این گزاره را متتنی بر 

  عنوان نمود. «هاآن ریذخاو بیش از  چند برابر زانیم

قابل تنقیح  گونهایندر نظام بانکی رایج  «خلق پول بانکی از هیچ»گزاره  درنهایت

 [64]پاسخ پرسش شمارهاست: 

ــانکی از هــیچخ»] در بانکــداری موجــود را بایــد معــادل بخشــی از  [لــق پــول ب

پشـتوانه بـرای آن نـزد  عنوانبهازای ذخایر های دیداری بانک دانست که ما بهسسرده

 «خلق سسرده دیداری بدون پشـتوانه ذخـایر»بانک مرکزی وجود ندارد و به تعتیری 

 .«گرددمی قلمداد

های سوم و . ارزیابی ماهیت و کارکرد بانک تجاری ]پاسخ پرسش3-3

 چهارم[
مهـم  پرسـشتتیین دقیق ماهیت بانک تجاری در بانکداری رایج در گرو پاسخ به دو 

 های سوم و چهارم(:زیر است )پرسش

هـا بانک»( در مطالعـه خـود بـا عنـوان 4331که جکاب و کامهـاف )گونه آن آیا -3

اذعـان « 0و چرا این مسئله اهمیـت دارد ـدهی نیستند وامهای وجوه قابلواسطه

ها در خلق پول از هیچ، به معنای انکـار و رد کـارکرد نموده است، توانمندی بانک

 گری مالی آنها است؟واسطه

گذاری در اقتصاد لزومـی برای افزایش سرمایه»ت ( معتقد اس4330) 0گراتزیانی -4

انـداز، انداز نیست  چراکه ترجیحات مردم نستت به مصرف یـا پ به افزایش پ 

بـه گفتـه «. آوردنمـی وجودبهسرجمع تغییری در منابع سیستم بانکی  صورتبه

ای از حســاب در صـورت مصـرف، منــابع سـسرده( »4330لـی و همکــاران )مـک

انـداز، ایـن منـابع در حسـاب هـا رفتـه و در صـورت پ بنگاه حساببهخانوارها 

اما هیچ تغییری در کل منابع در دسترس سیسـتم بـانکی   ماندخانوارها باقی می
                                                           
3. Intuitional Fact 

در بازتعریف « خلق پول بانکی از هیچ»و « خلق پول بانکی»های از گزارههریک اهمیت و جایگاه  نکهیباب ا در .4

های هر مشخصه از ترتیتات پولی رایج بانکی چیست، در بخش پنجم مقاله که به دزلتـ  نظام و ترتیتات پولی

 شود.پرداخته شده، توضیحاتی ارائه می

0. Banks are not intermediaries of loanable funds - and why this matters 

0. Graziani 
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اگـر »کنند ( نیز بیان می4331جکاب و کامهاف )«. شوددهی ایجاد نمیبرای وام

گذاری فیزیکـی تعریـف شـده اسـت، در ایـن حالـت، اهداف سرمایه منظوربهوام 

های ملـی گذاری محسوب و در حسـابشده، ماشه سرمایهاعطای وام از پول خلق

با وجـود ایـن نـوع از  بنابراینآید. می حساببهگذاری انداز و سرمایهپ  عنوانبه

انـداز نیسـت کـه انداز یک پیامد است نه یک علت و این پـ های بانکی، پ وام

ایـن دیـدگاه  «.نماید بلکه عک  آن جاری اسـتگذاری را تأمین مالی میسرمایه

 که در این دست مطالعات آمده، تا چه حد دقیق است؟

در مقام پاسخ باید گفت مطالعات مذکور و موارد مشـابه آن، تنهـا کـارکرد قابـل 

پول در اقتصاد دانسـته و تصور و تصدیق برای نهاد بانک در بانکداری متعارف را خلق 

بر اساس توضیحاتی که  کهحالیکنند. درگری برای آن را رد میوجود کارکرد واسطه

هـای پیشتر ارائه شد، در بستر نظام پولی و بانکی موجود که پول تنها در شمائل ثتت

گـری متفـاوت از شـرایطی یابد، مفهـوم واسـطههای بانکی نمود میعددی در حساب

فیزیکی )نظیر اسکناس و مسکوک( در متـادزت  صورتبهن پول عموماً است که در آ

گیرد. ثتت و واردکردن اعدادی در حساب افراد توسط اقتصادی مورد استفاده قرار می

گــری بانـک نیســت. چراکــه در دهـی بــه معنــای عـدم واســطهبانـک بــه هنگــام وام

ه بـدون توجـه بـه حجـم ها نتاید برای اعطای وام و ایجـاد سـسردبانک صورتاینغیر

داشتند  حال آنکه این امکان بـه علـت وجـود قیـد ذخـایر ذخایر خود محدودیت می

آنچه  بنابراین  موردنیاز برای تسویه در فضای بین بانکی برای هیچ بانکی وجود ندارد

گری بانک باید مورد توجه قرار گیرد، ذخایر در دسـترس بانـک اسـت کـه در واسطه

هـا جابجـا محو اعداد در حساب سسرده افراد، این ذخایر بین بانـکهمزمان با ثتت یا 

 [33]پاسخ پرسش شماره شود. می

گذاری در اقتصاد لزومی به افـزایش برای افزایش سرمایه»در رابطه با این ادعا که 

 صـورتبهانـداز، انداز نیست  چراکه ترجیحات مـردم نسـتت بـه مصـرف یـا پ پ 

                                                           
و  یکـلان اقتصـاد یگذاراستیمقام س دریکی  پرسش سوم و پاسخ آن حداقل از دو جهت حائز اهمیت است: .3

 شـودیم باعث فوق نکته درک ،یاقتصاد کلان یگذاراستیس مقام در .یلبد ینظام پول فیدر مقام تعر دیگری

 یریـگبهره ضرورت از و ندانسته دیجد پول خلق به یمتک را اقتصاد در دیجد یگذارهیتمام سرما گذاراستیس

 سـتمیآحاد جامعـه در بسـتر س اندازو پ  یرفتار مصرف تیو هدا ررفیت نقدینگی موجود )پول در گردش(از 

بـر  میتصـم و در شـرایطی کـه لیبـد یپول یالگو مقام ارائه درهمچنین غافل نشود.  هیبازار سرما زیو ن یبانک

که در صورت حذف امکان خلق پول از  شودیم مطرح ادعا نیا بعضاً باشد، چیه ازبانکی  خلق پول امکانحذف 

   ایـنشودیم معنایبآنها  تیرفته و عملاً فعال نیآنها از ب یبرا یاقتصاد تیها، امکان تداوم فعالبانک یبرا چیه

 .ابندیبر آن تمرکز  دیو با پابرجاستآنها هنوز  یگرواسطهکارکرد  در چنین شرایطی که ی استدر حال
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بایــد گفــت یــک  ،«آوردنمــی وجودبــهســرجمع تغییــری در منــابع سیســتم بــانکی 

گیری اشتتاه )جمله اول( از یک گزاره درست )جمله دوم( است. توضـیح آنکـه نتیجه

کل منابع )ذخایر( در دسترس سیستم بانکی، از طریـق اعطـای وام یـا انتقـال میـان 

امـا   یابـدفاده شده و گـردش مـیگیری تقاضا در اقتصاد استها در مسیر شکلسسرده

گذاری اختصـاص یابـد و اینکه در هر دوره چه بخشی از این منابع به تقاضای سرمایه

های جاری چه بخشی از آن صرف تقاضای مصرفی و متادزت روزمره صاحتان سسرده

های جاری در نظام بـانکی انداز و سسردههای پ شود، به ترکیب و نستت بین سسرده

ی هرچـه عتارتبـهانداز در اقتصاد( وابسـته خواهـد بـود. ت میان مصرف و پ )یا نست

انداز در یک دوره در اقتصاد بیشتر باشد، به معنای آن است که ذخـایر بیشـتری پ 

گـذاری( در دسـترس گیری تقاضای سرمایهجهت اعطای وام و تشکیل سرمایه )شکل

هـای بـا نسـتت مشخصـی از سـسردهمثال در یک اقتصاد عنوانبه  ها خواهد بودبانک

انـداز توسـط دار در نظام بـانکی )نسـتت مشخصـی از مصـرف و پـ دیداری و مدت

های دیداری برای تتدیل سـسرده خانوارها(، با فرض تصمیم بخشی از صاحتان سسرده

واحد  A(، 3انداز در اقتصادانداز )تغییر نستت مصرف به پ جاری خود به سسرده پ 

کـه همـواره از طریـق متـادزت مصـرفی  ـهـای دیـداری ط به سسردهاز ذخایر مربو

واحـد  Aپ  از محو حداقل  ـ اندهای موجود در گردش بودهگذاران بین بانکسسرده

هـا قـرار گرفتـه و در جهـت سسرده جاری، جهت اعطای تسـهیلات در اختیـار بانـک

واحد سسرده جـاری جدیـد(،  Aواحد سرمایه جدید )در قالب خلق حداقل  Aتشکیل 

بانکی به گردش درآمده و حجم پول در گـردش در ذخایر مذکور دوباره در فضای بین

گرداند. در این مثال هرچند حجم پـول، قتـل از تغییـر اقتصاد را به مقدار اول باز می

امـا بـا تغییـر سـهم   انداز صاحتان سسرده جاری و بعد از آن یکسان اسـترفتار پ 

هـای جـاری و ذاری و مصرف از تقاضای کل )به علت تغییر در نستت سسردهگسرمایه

 Aواحد وام جدید و متنـارر بـا آن،  Aانداز(، امکان تخصیص حداقل های پ سسرده

 [0]پاسخ پرسش شماره  شود.واحد تشکیل سرمایه جدید در اقتصاد فراهم می

                                                           
خـود بـه معنـای افـزایش مصـرف نیسـت )چراکـه مقولـه خـودیهرچند افزایش نسـتت سـسرده دیـداری بـه .3

دار پذیرد(، این سسرده مـدتها از طریق ایجاد سسرده دیداری انجام میتوسط خود بانک ازجملهگذاری سرمایه

انکـداری و اقتصـاد متعـارف گذاری در بانداز و سـرمایهاست که افزایش نستت آن به معنای افزایش سطح پ 

گذاری یکی از عوامل مهم اقتصادی، منابع بیشتری را نستت به قتل برای سـرمایه عنوانبهها است. چراکه بانک

های دیـداری گذاران( با ایجاد سـسردهمستقیم )مشارکت در پرومه( یا غیرمستقیم )اعطای تسهیلات به سرمایه

 گذاری( و مصرف در اقتصاد است.انداز )سرمایه دارند و این همان معنای تغییر نستت پ
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الزامـات های هر مشخصه از ترتیبات پولی رایـج در تبیـی  . دلالت0

 ترتیبات پولی بدیل
هـای ترتیتـات توان از مشخصههای مهمی را میدر تعریف ترتیتات پولی بدیل دزلت

های قتل ارزیابی گردید، احصا نمود. پیش از پرداختن به ایـن پولی رایج که در بخش

 «ترتیتـات پـولی بـدیل»موضوع، توضیحی کوتاه در خصوص مقصود نگارنده از گزاره 

 گردد.ارائه می

از آن  تیـحکا حـاًیتلو یدر باب خلق پـول بـانک هایداورکثرت مطالعات و ارزش

اقتصـاد، ه بـه وضـع امـور در حـوز یدهخلق پول بـر شـکل تاتیترت تیدارد که اهم

 ینقـدهارو تـاکنون ایـن(. از3000)درودیـان،  اغماض اسـت رقابلیفرد و غمنحصربه

 نسـتت بـه اقتصـاددانان مسـلمان جملـهاز در مطالعات اقتصاددانان مختلف یمتعدد

 :ازجمله مطرح شده استی( جزئ رهیذخ )بانکداری ترتیتات پولی موجود

ثتاتی و ناکارامدی در اقتصاد خاصه از طریق افـزایش حجـم بـدهی و تشدید بی -3

 ،3های مالیبحران

سوء توزیعی از طریق تحمیل تورم و مواردی چون اثر آبشاری، اثـر  هایایجاد اثر -4

 ،4متئو و اثر کانتیلون

نقض اصول عدالت اجتماعی و انسانی از طریق نقض حقوق مالکیـت و اسـتفاده  -0

 ،0خصوصی از حق عمومی

 بـر ، تـأثیر سـوءسـازریمردمتضـعیف  واسطهبهفرهنگی ـ  سوء سیاسی هایاثر -0

 0.بازیرویج روحیه سفتهرفتار مصرفی و ت

رسـد و از دیربـاز در جهان به بیش از دو سده مـی 1سابقه بانکداری ذخیره جزئی

های پولی متعددی در موضع انتقاد و ارائـه جـایگزین نسـتت بـه آن ها و طرحجریان

                                                           
(، ورنـر و 4338(، روثتـارد )3015(، فریـدمن )3005(، فیشـر )3000شده در مطالعاتی چـون سـیمونز )طرح .3

 (.4330( و جکسون و دایسون )4333همکاران )

 و (، ورنـر4338ک )(، بـاز4338(، هـالزمن )4330(، اینگهـام )4334(، لـی و زو )3005شده در میـزز )طرح .4

 (.4334) همکاران و کالینز ( و رایان4333) همکاران

، ورنـر و (3081) نیتـوب ،(3005) شـریف ،(3010) دمنیـفر(، 3000(، روثتـارد )3001شده در کوگـان )طرح .0

 (. 4333( و رایان کالینز و همکاران )4333همکاران )

 4333(، رایان کالینز و همکـاران )4334استیگلیتز ) (،4338)(، هالزمن 4338و  3000شده در روثتارد )طرح .0

 (.4330( و ادواردز )4334و 

1. fractional reserve banking 
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بود کـه در قـرن نـوزدهم  یمدل نیاول 3محض ییاستاندارد کازاند. رهور و بروز یافته

یا قانون امتیـاز  4لیقانون پ بیشد. تصو مطرح ( و برخی دیگر3840) کاردویرتوسط 

 ممنوع جزئی ذخایر با بانکداری طریق از خصوصی را پول خلق 3800در سال  0بانکی

 متحـده ایـازت در را مشـابهی نیز هـدف 3850 و 3850 سال 1ملی های. قانون0کرد

هـای ملـی در کلیـه بانـککرد که بر اساس آن، نگهداری ذخایر کامـل بـر دنتال می

 7و5.آمریکا الزام یافت

 درصد 333 ذخیره با مرکزی بانکداری و نظام« 8کاگویبرنامه ش» ستمیدر قرن ب

 یبانک اصلاحات طول در علمی و یاسیس نظر از (FRB33) 0دیداری هایسسرده برای

 هایقانون در ایده این اما  بود افتهی یاژهیو گاهیجا 3003 دهه در 33لیودین

 3001 و ـ شودمی شناخته 30استیگال گل  قانون نام با کهـ  3000 34بانکداری

 پول» نظیر FRB یبرا یمختلف یهانسخه نیز بیستم قرن انتهای تا شد. کمرنگ

 و اندازپ  بحران خلال در «31محدود یبانکدار» ،3083 دهه انهیم در «30یاسسرده

                                                           
3. pure commodity standard 

4. Peel's Act 

0. bank charter act 

 پشـتوانه کامـل طوربه باید بود( زمان آن در پرداخت غالب ابزار )که هابانک اسکناس اینکه به الزام با اقدام این .0

 زمـان طول در رونیازا شد.نمی بانکی هایسسرده شامل هاممنوعیت این اما  شد انجام باشد، داشته دولتی پول

 بودند. یبانک یهاسسرده با هااسکناس کردن نیگزیجا به قادر هابانک

1. The National Acts 

 ی(التیا یهابانک و یمل یهابانک )اعم از ی آمریکاییهابانک( در ایازت متحده White, 1983به گفته وایت ) .5

اصـلاحات را  نیـا ،یجار یهاسسرده شیبا افزا توانستندیم ـ ایتانیهمانند بر ـی انتشار اسکناس بانک با کاهش

 .دور بزنند

 ازتیـو ا ایـتانیدر دو کشـور بر 30در قـرن ]ولو به صورت ناقص[ « بانکداری ذخیره کامل»درمجموع هرچند  .7

ابزار غالب پرداخت،  عنوانبهپول شته تیو درنها اوردینتوانست تاب ب پولشته اما با رهور  متحده اجرا شده بود

همچنان نقـش  شود،یشناخته م یبانک یهاپول که با عنوان سسردهشته نی. اشدی بانک یهااسکناس نیگزیجا

 (.3008)قائدامینی،  دارد اریاخت پرداخت را در یابزار اصل

8. Chicago plan 

0. Demand deposite 

33. Full Reserve Banking 

33. New Deal banking reforms 

34. Banking Acts 

30. Glass-steagall act 

30. deposited money 

31. narrow banking 
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 ارائه 3003 دهه انهیم در «4محدود هدف با یبانکدار» و 3083دهه اواخر در 3وام

 پول نظام» ایده نیز 4337-4338 سال (0GFC) جهانی مالی بحران از پ  شد.

 شد. مطرح حاکمیت به پول خلق قدرت انحصاری تفویض هدف با «0حاکمیتی

همچنین از منظر اقتصاد و بانکداری اسلامی نیز برخی مطالعات در داخـل نظیـر 

( و 3033(، نعمتـی )3007(، روحـانی )3000آبـادی )دولتحسینی (، 3000ملکی )

 اند.های پولی جایگزین متادرت نموده( به ارائه طرح3033خوشخوی )

 ]پاسخ پرسش پنجم[ «بانک تجاری». دلالت بازتبیی  ماهیت و کارکرد 0-5
پیشتر نیز بیان شد که بازنگری در نظام و ترتیتات پولی رایج در درجـه اول نیازمنـد 

های حاکم بـر آن اسـت. درک دقیـق از ها و پویاییسازوکارحصول به درکی دقیق از 

ای کـه در مسـیر چیستی ماهیت و نحوه کارکرد بانک، باعث تتیین صحیح از مسـئله

شود. این مسئله عتارت آن مواجه هستیم، میتعریف و طراحی ترتیتات پولی بدیل با 

 :1است از اینکه

 بایسـته اسـت  «خلق و عرضه پول»و  «گری مالیواسطه»از کارکردهای یک کدام
 عنوان نقش و کارکرد اصلی بانک در اقتصاد متنا قرار گیرد؟که به

متنایی ززم است نظریه مرجح در باب چیستی ماهیـت و  پرسشبرای پاسخ به این 

کـه دو یی، ازآنجـا«خلق و عرضه پول»رکرد بانک را تعیین نمود. از منظر کارکرد کا

اساسـاً قائـل بـه امکـان خلـق  «ضریب فزاینده پولی»و  «گری مالیواسطه»دیدگاه 

از ایـن دو هریـک ها نتوده، در صـورت متنـا قـرار گـرفتن انفرادی پول توسط بانک

مسـئله فـوق بـه کلـی متعارف، صـورتدیدگاه در شناخت و توصیف ترتیتات پولی 

از دو دیدگاه مـذکور منجـر بـه نفـی پدیـده هریک ی پذیرش عتارتبهیابد. تغییر می

منفرد خواهد شد که در جهت اصلاح  صورتبهتوسط یک بانک  «خلق پول از هیچ»

روی اندیشمندان حوزه ترتیتات پولی موجود، خود مسیری کاملاً متفاوت را در پیش

-قرار داده و ایشان را از واقعیات سیستم پولی و بانکی به کلی دور می کیـ بان پولی

 نماید. 

                                                           
3. Savings and Loan Crisis 

4. limited purpose banking 

0. Global financial crisis 

0. sovereign money system 

بنیادین نتوده و مقصود، تنهـا تنقـیح محـل  هایپرسشباید توجه داشت این مقاله در مقام پاسخ به این قتیل  .1

 بحث در مسیر طراحی ترتیتات پولی بدیل است.
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نیز این اشکال به تتیـین موجـود از « گری مالیواسطه»از طرفی از منظر کارکرد 

در توصـیف « خلق پول انفـرادی بانـک»وارد است که صرفاً بر کارکرد  FMCدیدگاه 

متعـارف تکیـه نمـوده و از  ــ بـانکی پـولیهای تجاری در نظام رفتار و ماهیت بانک

تتیـین مطالعـه  بنـابراینغفلت نموده است. « گری مالی بانکواسطه»کارکرد توأمان 

خلـق و عرضـه »های رایج که متضمن هر دو کـارکرد حاضر از ماهیت و کارکرد بانک

توان آن را متتنی بـر دیـدگاه توأمان بوده و می صورتبه« گری مالیواسطه»و « پول

FMC مسئله فوق در مسـیر ، موجب تدقیق صورتیافته در این پژوهش دانستتکامل

ایــن دیــدگاه  چهــارچوبشــود و تنهــا در بــازنگری در ترتیتــات پــولی موجــود مــی

فوق موضوعیت یافتـه و معنـادار  پرسشیافته نستت به بانک است که پاسخ به تکامل

 [6ش شماره ]پاسخ پرسخواهد بود. 

]پاسـخ  «خلـق پـول بـانکی از هـیچ». دلالت بازتبیی  مشخصه 0-6

 های ششم تا هشتم[پرسش

با تصریح در ضرورت نگرش به کارکرد بانک تجاری متتنی بر دیـدگاه ذکرشـده و بـا 

خلق و »، واجد نقش «گری مالیواسطه»های تجاری بیش از نقش علم به اینکه بانک

اقتصاد هستند، اکنون در مقـام بـازنگری در ترتیتـات پـولی در « کنندگی پولعرضه

ها تصمیم گرفت. موجود زجرم باید نستت به ابقاء یا حذف این مشخصه ماهوی بانک

« بدون پشتوانه ذخایر / خلق پول بانکی از هیچ»در صورت تصمیم بر ابقای مشخصه 

اما در صورت   نمودجزئی وضع  صورتبهالسابق کافیست نرخ ذخیره قانونی را کمافی

القاعده نرخ ذخیره قانونی تصمیم بر حذف امکان خلق پول بدون پشتوانه ذخایر، علی

افزایش یابد. در این صورت بانک مجتور است  درصد 333های دیداری باید به سسرده

ازای ایجاد هر واحد سسرده دیداری، اقدام به تأمین ذخایر به میـزان متنـارر بـا آن به

 نماید.

بـرای  درصـد 333ته رریف آنکه حتی با فـرض تجـویز نـرخ ذخیـره قـانونی نک

کلـی حـاکم بـر نظـام پـولی متعـارف  چهـارچوبهای دیداری بانکی، کماکان سسرده

معنا که کماکان شـاهد حضـور و کـاربرد دو نـوع پـول شـامل پـول پابرجاست  بدین

ها نزد بانـک مرکـزی( )سسرده بانک 4ها( و پول بیرونی)سسرده افراد نزد بانک 3درونی

                                                           
3. Inside Moneyهای تجاری( در قالـب سـند بـدهی های خصوصی )نظیر بانک: پول منتشرشده توسط واسطه

 (.4337( و بانک مرکزی اروپا )4334)اعتتار(. رجوع شود به زگوس )

4 .Outside Money که بدهی هـیچ فـرد حقیقـی یـا  ]دولت یا بانک مرکزی[: پول منتشرشده توسط حاکمیت
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در اقتصاد خواهیم بود. نتیجه آنکه تغییر در سـاختار دوزیـه نظـام و ترتیتـات پـولی 

ماهیـت و »های قابل اقتتاس از تتیین جدید مرتتط بـا متعارف، لزوماً در زمره دزلت

کـه پیشـتر ذکـر شـد، قـرار  «مشخصه خلق پول بانکی از هیچ»و نیز  «کارکرد بانک

توان متصور بود که در عـین اینکـه ن قابل استیفا نیست. شرایطی را مینگرفته و از آ

های تجاری با ذخایر آنها نزد بانک مرکزی برقـرار های دیداری بانکتنارر بین سسرده

هـا در بـازار درونزا با افزایش تقاضای ذخایر توسط عموم بانـک فراینداست، طی یک 

ی(، بانـک مرکـزی در پـول اسـتینرخ هدف سعنوان بانکی و افزایش نرخ بهره )بهبین

نمـوده  3ناچار اقدام به عرضه ذخایر جدید از طریق عملیات بازار بازموضعی انفعالی به

 4.شودهای جدید میو از این طریق منجر به تأمین پشتوانه ذخایر جدید برای سسرده

 اسـت کـه مطالعـاتی نظیـر 0این نکته همان مدعای اصلی نظریه درونزایـی پـول

( و جکـاب و 4334و همکـاران ) 5کـالینز (، رایـان4330) 1(، رای4337) 0گودهارت

( از درونزایــی پــول 4330نماینــد. تعتیـر رای )بــه آن اشـاره مــی (4331) 7کامهـاف

   .«ابدییم شیافزا زیآن نه اعتتار، عرض یتقاضا شیبا افزا»است که:  گونهاین

 مینک مرکـزی نـرخ بهـره را تنظـکه با یتا زمان»( معتقد است 4337گودهارت )

 .وابسته و درونـزا اسـت ریمتغ کیحجم پول  ـ است گونهاینهم که عموماً  ـ کندیم

هـا بـه بـرای دهـه نـزییکمکاتب هترودک  پسـت که است زییهمان چ قاًیدق نیا

بـه باتوجـه »گوید که می گونهاین( 4331جکاب و کامهاف ) .«کردندیادعا م یدرست

و  یدهـوام جـهینت ریحجم ذخـاگذاری نرخ بهره سیاستی توسط بانک مرکزی، هدف

                                                                                                                         
 (.4334شود  رجوع شود به زگوس )حقوقی در درون اقتصاد محسوب نمی

3. Open Market Operation 

 یاگونـهبه دیبا یپول تاتیزجرم است و ترت یامر «اقتصاد در پول انتشار» ی کلیمعنا درخلق پول  یکلطوربه .4

و  بینجامـداقتصـاد  یبخـش واقعـ راتییـبـا تغ متناسببه تنظیم حجم و عرضه پول شود که  میو تنظ فیتعر

که همواره تناسب  ردیخودکار و درونزا صورت گ سازوکار کی قیاز طر یپول ماتیتنظ نیمطلوب آن است که ا

 .دینما تأمیندر اقتصاد را  یو بخش پول یبخش واقع نیکامل  ب یو هماهنگ

بحـث  یطیبلکـه در خصـوص شـرا گرفته شودپول در اقتصاد  خلق/انتشار جلوی که ستین نیا بحثنیز  نجایا در

بـا اراده و نظـر  عمـدتاً موجود که یدرونزا یپول تاتیترتبنا بر تداوم  یاقتصاد رانیگمیتصمکه در آن  شودیم

چنـین در آن هسـتند. در  نیادیـبن رییـخواهـان تغ یلـینداشته و به هر دل کندیها اقدام به عرضه پول مبانک

 نمود. و چگونگی ممانعت از آنها بر عرضه پول بانک یاثرگذار یدرونزا سازوکار یبرا یفکر دیبا شرایطی

0. endogenous money theory 

0. Goodhart 

1. Wray 

5. Ryan-Collins 

7. Jakab and Kumhof 
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 «.آن است و نه علت هابانک پول خلق

 نـدهیفزا بیالقائات مـدل ضـر ازجمله( »4334کالینز و همکاران ) به گفته رایان

رقـدرت، پـول پُه و عرض یقانونه رینرخ ذخ نییتع قیاز طر یاست که بانک مرکز نیا

)نظریـه  کنـدیمـ میپول در اقتصاد را فعازنه در سطح دلخواه خود تنظه عرض میزان

است که حجـم  نی، احامیان نظریه درونزایی پول یاصله دیابرونزایی پول(. در مقابل 

سـسرده، وام و » نیبـ یجهـت عل ـ ونشـده نیـیتع یقواعد بانـک مرکـز وسیلهبهپول 

آورده و  وجودبـهها را سـسرده هسـتند کـه هاوام نیاعتارتی است. بهمعکوس  «ریذخا

 یدر صـورت تقاضـا. چراکه دهدیم شیززم را افزا ریذخا زانیم زیها نسسرده شیافزا

هـا، بانـک یاز سـو ازین نیاه عمد ایها و اجابت تمام بنگاه عیاعتتار توسط جم شتریب

 نینرخ بهره در بازار بـ شیافزا مسئله، نیو ا گشتهرو روبه ریبا کمتود ذخا ینظام بانک

]پاسـخ پرسـش « دارد دنتالبـهرا  یبانـک مرکـزو نهایتاً واکنش متناسـب  یبانک

 .[5شماره 

در بانکـداری  FMCو دیـدگاه  (MMTمـدرن ) یپـول در نتیجه بر اساس نظریـه

آید که پول درونی نقش اصلی را در تعیـین میـزان نقـدینگی و متعارف، چنین بر می

اقتصاد ایفا کرده و پـول بیرونـی )پایـه پـولی(، تـابعی از آن اسـت. در عرضه پول در 

نظریـه »نسـتت بـه « نظریـه درونزایـی پـول»ارزیابی این گزاره باید گفـت هرچنـد 

طلتد. توضیح آنکه در اما تدقیق بیشتری را می  تر استبه واقع نزدیک« برونزایی پول

مطلقاً درونزا در نظر گرفـت. چراکـه توان خلق پول را اقتصاد و بانکداری متعارف نمی

 وجـوه از یکیوجود دارد.  یشواهد و قرائن پول، ییبرونزا و ییدرونزا وجه دوهر  یبرا

 میرمسـتقیغ نیتـأم و هـابودجه دولت یمتعارف، کسر یخلق پول برونزا در نظام پول

 سـازوکار انتشـار اوراق قیـ)از طر یبانـک مرکـز ریاز آن از محل ذخا یبخش ایتمام 

پـول در  یـیبرونزا وجـه نیتـرمهمبـازار بـاز( اسـت.  اتیـعمل یو اجرا یدولت یبده

 ینرخ بهره توسط بانـک مرکـز دورینرخ هدف و کر یدستور نییموجود، تع یبانکدار

 بر یمرکز بانک یاست که محدوده ورود و اثرگذار یپول یگذارسیاست ابزار عنوانبه

. کنـدیمـ نیـیتع را یبـانکنیو بازار ب یدر بازار بده ریذخا یآورجمع / انتشار زانیم

بـر  میتصـم یشـود، بـه معنـا نییکه نرخ بهره هدف کمتر تع زانیبه هر م یعتارتبه

نـوعی هرچند سطح نـرخ بهـره هـدف، بـهخواهد بود و بالعک .  ریذخا شتریانتشار ب

 شود.بسته به شرایط رونق و رکود حاکم در اقتصاد تعیین می

 صـورتبههای درونـزا و برونـزا خلق پول در اقتصاد را باید متأثر از کنش روازاین

رسد وجه درونزایی پول نستت به وجـه توأمان دید و تحلیل نمود  هرچند به نظر می



 3031 بهار ♦ 15پیاپی  ♦ 3شماره  ♦ 31سال                                                                  43

تر و تعتیری دقیق« درونزایی نستی پول»تعتیر  بنابراین  تر استبرونزایی آن برجسته

رسـد و همچنـین مؤیـد صـحت کلـی نظر مـیتر به با واقعیات سیستم بانکی منطتق

شده در باب امکان خلق پول بانکی حتی در شرایط اعمـال نـرخ ذخیـره قضاوت ارائه

 [7]پاسخ پرسش شماره باشد. نیز می درصد 333

درونزایـی »شواهد و مؤیدات مذکور، از دیگر شواهد تجربـی کـه در بـاب بر علاوه

تـوان مـی درصد 333نرخ ذخیره قانونی با وضع  و امکان خلق پول بانکی حتی« پول

 زشیـر ریـ)نظذکر نمود، شرایطی است که نظام بانکی در اثر مواجهه با یـک شـوک 

نرخ تورم در زمان  شیافزا واسطهبهنرخ بهره  شیافزا ای 4337در سال  یمال یبازارها

ویژه و نهادهای مالی )به هاانکرخی از ببرریسک و بعضاً رفتار پُ( هیو جنگ روس کرونا

جامـد و نی بزرگ که ورشکستگی آنها ممکن است به فروپاشی نظـام مـالی بیهابانک

( در معـرض 3هـای خـاص حاکمیـت برخـوردار هسـتندهمواره از حمایت منظرازاین

های مرکـزی بـه ناچـار و از و ورشکستگی فراگیر قرار گرفته و بانک 4مندنظامبحران 

 اسـتیس ریـ)نظهـای اعتتـاری به اعطای تسـهیلات و گشـایشموضع انفعال نستت 

 یمرکـز یهـابانـکبـه کـرات توسـط  4337-8که بعـد از بحـران  0یمقدار لیتسه

نماینـد. بـروز ایـن مسـئله اقدام میمورد استفاده قرار گرفت(  افتهیتوسعه یکشورها

 ریـنظ یریتعاب باکه از آن  است جیرا ـ بانکی پولیدر نظام  0یذات یامشخصهخاطر هب

سـود و  یسـازیخصوصـ» ایـ «به عموم سکیر لیدر قتال تحم یشخص یسودآور»

 اسـاساینبرعتارتی صنعت بانکداری مدرن به. شودیمبرده  نام «سکیر یسازیعموم

ها عمدتاً توأم با انتاشت بـدهی و شکل و توسعه یافته که سودآوری و درآمدزایی بانک

( IOU1از طریق انتشار پول خصوصی یا سـند بـدهی ) توسعه ریسک در ترازنامه آنها

هـا ناشـی از کژمنشـی بانـک»به پشتوانه اعتتار پول حاکمیتی صورت گرفته ]تعتیـر 

بـه باتوجه که ایگونهدر برخی مطالعات به همین نکته اشاره دارد[ به «هابیمه سسرده

هـا در اقتصـاد، همتستگی بازی بازارهای مالی و اعتتـاری بـا سـایر بازارهـا و بخـش

هـای بـدهی بـه پشـتوانه تواند از طریق زنجیـرهها میهرگونه شوک به ترازنامه بانک

                                                           
3. to big to fail 

4. Systemic  

0. Quantitative Easing (QE) 

ورنر و همکاران  و (4334) سونیدا و (، جکسون4333و همکاران ) نزیکالانیرا رینظ یمشخصه در مطالعات نیا .0

 ( طرح شده است.4333)

1. IOU: I Owe You 
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هـای اقتصـاد سـرایت نمایـد. دومینووار بـه سـایر بخـش صورتبهگرفته، بدهی شکل

های مرکزی در صورت احتمال سرایت بحـران مـالی، خـود را در قتـال بانک روایناز

هـای و اعتتـاری ملـزم دانسـته و زجـرم بـه سیاسـتتأمین کسری مؤسسات مـالی 

گیری نوعی درونزایـی آورند. این خصیصه منجر به شکلانتساطی و حمایتی روی می

ها شـده اسـت. مخرب پولی و به تعتیری انفعال پولی از ناحیه حاکمیت در قتال بانک

 [8]پاسخ پرسش شماره 

 ]پاسخ پرسش نهم[ «خلق پول بانکی» . دلالت بازتبیی  مشخصه0-3
ارهارنظر پیرامون چگونگی حذف یا حفظ امکـان انتشـار پـول خصوصـی و  درنهایت

خلـق پـول »های تتیین جدید از ها در اقتصاد، در زمره دزلتسند بدهی توسط بانک

گیرد. توضـیح آنکـه بسـیاری از اقتصـاددانان منتقـد ترتیتـات پـولی قرار می «بانکی

ها در خلق پول بدون پشـتوانه به امتیاز و اختیار بانک متعارف در سده گذشته نستت

اند. ذخایر بانک مرکزی )خلق پول از هیچ( اعلام مخالفت کرده و آن را مردود دانسته

منتقدان در مقام ارائه طرح اصلاح پولی، عمدتاً به لزوم افزایش نرخ ذخیـره قـانونی و 

 ــ 4نـوعی از طـرح شـیکاگوه( اشاره کـرده و بـ3FRBاجرای بانکداری ذخیره کامل )

اند. بـر اسـاس ایـن نظریـه، بـا حمایت نموده ـ علمیاولین طرح پولی بدیل  عنوانبه

هـا، ازآنجاکـه های دیداری بانکبر سسرده درصد 333فرض اعمال نرخ ذخیره قانونی 

ها تنها در ازای نگهداری ذخایر معادل آن نزد خلق سسرده دیداری )پول( توسط بانک

هـا مطلقـاً محـدود بـه گردد، در این صورت کارکرد بانکپذیر میمرکزی امکانبانک 

گری مالی شده و امکان هرگونـه اثرگـذاری آنهـا بـر انتشـار و عرضـه پـول در واسطه

رود و در نتیجه تنظیمات حجم پول تماماً در اختیار بانـک مرکـزی اقتصاد از بین می

 گیرد. )حاکمیت( قرار می

طـرح شـد، « درونزایی نستی پول»که در بخش قتل در خصوص مطابق با نکاتی 

 خلق حذف قدرت منظوربه اگرچهدرصد  333 ذخیره بانکداری با توان گفت نظاممی

که دو نوع پول در اقتصاد وجـود دارد )پـول  زمانی تا اما  است شده طرح هابانک پول

جاد تنارر یک به یـک تنها به ای درصد 333درونی و پول بیرونی(، نرخ ذخیره قانونی 

انجامد و نه حذف امکان خلق پول درونی )بـانکی( بین این دو نوع پول در اقتصاد می

هـا بـر اقتصـاد شدن از درونزایی پولی که نوعی سلطه پولی را از جانـب بانـکو خارج

                                                           
3. Full Reserve Banking 

4. Chicago Plan 
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 «خلق پول بانکی»و  «خلق پول بانکی از هیچ»تمایز بین  بنابراین  حاکم نموده است

 333شود که حتی در شرایط اعمال نـرخ ذخیـره منجر به درک این واقعیت مهم می

با تکیه بر اعتتـار بانـک مرکـزی  «خلق پول خصوصی»در نظام بانکی، مسئله  درصد

 )حاکمیت( کماکان پابرجاست. 

، درک صحیح و «نظام بانکداری ذخیره کامل»نتیجه نهایی اینکه در مقام ارزیابی 

اکیـداً ززم و راهگشـا بـوده و منجـر  «خلـق پـول بـانکی»کلیدی توجه به مشخصه 

ها بر جریان خلـق و عرضـه پـول در اقتصـاد )از شود ارزیابی نحوه اثرگذاری بانکمی

درونزایی نستی پول( حتی در شرایط وضع نرخ ذخیره کامـل مغفـول  سازوکارطریق 

 نیـامتعارف منجر به  یبانکدار درمذکور  رکرددرک مشخصه و کا واقعبهواقع نگردد. 

بـر حـذف کامـل امکـان  میتصـم صـورتبداند در  یاقتصاد گذارسیاست که شودیم

( IOUززم است امکان انتشـار سـند بـدهی بـانکی ) پول، عرضه بر هابانک یاثرگذار

 حـذف سـمتبهزجرم باید  منظورها سلب شود و برای اینپول رایج از بانک عنوانبه

صـرفاً  ـ بانکی پولی نظام فیبازتعر و( یرونیبپول ـ  یدرون)پول  یپول دوگانه سازوکار

 پـول» چـون یاتیـکـه در نظر یعنـی آنچـه بـرود  یتیحـاکمی/رونیبر پـول ب یمتتن

و شـده  طرح ریدهه اخ ودر د «0مدرن یتیپول حاکم»و  «4پول مثتت» ،«3یتیحاکم

 [9]پاسخ پرسش شماره . استمورد بحث قرار گرفته 

 گیرینتیجه
متعـارف مـورد توجـه  ـ بانکی پولیهای کلیدی نارر به ترتیتات این مقاله پرسش در

ها، سه مشخصه کلیدی مـرتتط از این پرسشهریک قرار گرفت و برای ارزیابی پاسخ 

که ادراک صحیح نستت به آنها در مقام ارائـه ترتیتـات پـولی  ـبا ترتیتات پولی رایج 

 زیر مورد توجه و بازتتیین قرار گرفت:شرح به ـجایگزین، مفید و بلکه ضروری است 

که معادل با امکان انتشار پول خصوصی )سند بدهی( توسـط  «خلق پول بانکی» -3

بانک بوده و مصداق اصلی آن را باید در خلق سـسرده دیـداری و جـاری دیـد نـه 

پرداخـت وام ایجـاد و نـه  فراینـدها نه در این سسردهچراکه دار. های مدتسسرده

                                                           
3. Sovereign Money( این نظریه در مطالعاتی چون هابر و روبرتسـون :Huber & Robertson, 2000 مـورد )

 بحث قرار گرفته است.

4. Positive Money این نظریه در :( مطالعاتی چـون جکسـون و دایسـونJackson & Dyson, 2013 مـورد )

 شود.در نظر گرفته می «نظریه پول حاکمیتی»توجه قرار گرفته و تقریتاً معادل 

0. Modern Sovereign Moneyاتـزروتتوسـط  هیـنظر نی: ا (Etzrodt, 2018b )پـول هیـنظر» لیـدر تکم و 

 طرح شده است. «یتیحاکم
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 شوند.ابزاری برای پرداخت و تسویه محسوب می

رسد تعریف مـؤثر و مفیدفایـده از آن را که به نظر می «خلق پول بانکی از هیچ» -4

 دانست  «ها بیش از ذخایرشانتوان ایجاد سسرده جاری توسط بانک»باید 

قابل تتیین است: یکی  که بر اساس دو کارکرد مهم بانک «ماهیت بانک تجاری» -0

)یک بانک منفرد هم به میزان چند برابر ذخایر خـود، وام و « خلق انفرادی پول»

سـسرده  / ]در مـورد پـول« گری مـالیواسطه»سسرده در ترازنامه دارد( و دیگری 

گری معنایی خـاص ازای عینی آن فقط ثتتهای عددی است، واسطهبانکی که مابه

کردن یک شـیء دستبهدسته ن انتظار داشت به منزلتواو متفاوت داشته و نمی

 باشد[.

در مقام ارائه ترتیتات پولی بدیل، ززم است ابتـدا متتنـی بـر درکـی  اساساینبر

و کارکردهای انفرادی و جمعی آن در ترتیتات پـولی رایـج،  «ماهیت بانک»صحیح از 

صـورت تصـمیم بـر  پ  از آن در 3.به تعریف کارکرد)های( بایسته برای آن پرداخت

حذف کامل امکان خلق پول بانکی، ضروری اسـت ضـمن تمـایز بـین دو مشخصـه و 

و درک صـحیح از آنهـا، بـه  «خلق پـول بـانکی»و  «خلق پول بانکی از هیچ»کارکرد 

در جریان عملیات بانکداری متعارف توجه داشت. نکته رریف آن است هریک جایگاه 

در نظام بانکـداری موجـود، بـه علـت  درصد 333که حتی با وضع نرخ ذخیره قانونی 

هـا در خلـق ، انتظار اینکه از این طریق امکان مشارکت بانـک«درونزایی نستی پول»

بین رفته و عرضه پول مطلقاً در اختیار حاکمیت )بانک مرکـزی(  کامل از طوربهپول 

انتشار  بر اساس روند معمول سیستم بانکی، پ  از 4.ستا قرار گیرد، امری غیرواقعی

تأمین ذخایر  دنتالبهسند بدهی )خلق اعتتار و سسرده جدید( است که بانک مربوطه 

ززم برای آن )از طریق استقراض از بازار بین بانکی یا اخذ ذخـایر از بانـک مرکـزی( 

ازآنکه به خود او بدهی، بیش / رود. از طرفی چون ریسک رفتار ناشر خصوصی پولمی

گـذاران و کـل اقتصـاد( اسـت، در هـر سایرین )سهامداران، سـسرده، متوجه گرددباز 

                                                           
و « گـری مـالیواسطه»اندیشمندان پولی منتقد عمدتاً معتقد به ضرورت تمرکز بانک بر کارکرد در این مرحله  .3

 برای آن هستند.« خلق پول»حذف امکان 

ها بر افـزایش و امکان اثرگذاری بانک درصد 333ممکن است اشکال شود که با فرض اعمال نرخ ذخیره قانونی  .4

ها پابرجاست متأثر از عملگرد بانک« خلق پول از هیچ»حجم پول از کانال درونزایی نستی پول، کماکان پدیده 

معنادار نیست. در پاسخ باید گفت آنچه در ادبیات ایـن حـوزه و « خلق پول بانکی»و تفکیک بین این مفهوم و 

اسـت. در نظـام « خلق پول بـانکی از هـیچ»ه قرار گرفته و موضوعیت دارد، مفهوم نیز مطالعه حاضر مورد توج

شـود، از پول فیات )دستوری(، اساساً همواره پولی )ذخایری( که توسط حاکمیت )بانـک مرکـزی( منتشـر می

 هیچ و بدون پشتوانه بوده و بدیهی است که حذف آن مورد توجه و معنادار نیست.
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 موقعیتی که منافع آن اقتضا نماید، از انتشار سند بدهی جدید حذر نخواهد کرد.

به اینکه پدیده درونزایی نستی پول در نظام پولی و بانکی باتوجه باید توجه نمود 

سط بانـک مرکـزی بـروز ی نرخ بهره هدف توگذارسیاستسازوکار  واسطهبهمتعارف 

شـدن ایـن ها بر حجم پول مستلزم برچیدهیابد، حذف کامل امکان اثرگذاری بانکمی

سازوکار و ارائه مدلی جایگزین و غیردستوری )غیرصلاحدیدی( بـرای تعیـین حجـم 

ی ضروری است در مقام طراحـی و ارائـه ترتیتـات رواینازپول در اقتصاد خواهد بود. 

 ه کلیدی را لحاظ و متتنی بر آن عمل نمود. پولی بدیل این نکت
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 فهرست منابع
خلق پول از منظر اقتصاد متعارف  تاتیترت(. 3000آبادی، سیدمهدی )حسینی دولت

رساله دکتـری دانشـکده اقتصـاد  .یقانون رهیبر نرخ ذخ دیتأک بای و اقتصاد اسلام

 دانشگاه تهران.

ارزیابی اثرات ترتیتات خلق پول سازگار با متانی اسـلامی (. 3033خوشخوی، مهدی )
رساله دکتری دانشکده اقتصـاد  .DSGEبر متغیرهای کلان اقتصاد ایران، رهیافت 

 دانشگاه تهران.

پول و مختصات نظـام خلـق پـول در  ییخلق پول، درونزا(. 3000درودیان، حسین )
 هران.رساله دکتری دانشکده اقتصاد دانشگاه ت .لیبد یالگو

، بـر ثتـات اقتصـاد کـلان یاثرات خلق پـول شـتکه بـانک(. 3007روحانی، سیدعلی )
. رسـاله دکتـری دانشـکده اقتصـاد دانشـگاه ایـپو یتصادف یتعادل عموم افتیره

 تهران.

 لهیوسـخلـق پـول بـه یریپـذهیتوج یابیارز(. 3001ستحانی، حسن و درودیان، حسین )

 .03-10(، 50)35، فصلنامه اقتصاد اسلامیی. اسلام یدر نظام بانکدار یبانک ستمیس

  آن لیبد یهاو طرح یجزئ رهیذخ ینظام بانکدار یابیارز(  3008قائدامینی، محمد )
 .شتکه تحلیلگران اقتصاد مقاومتی

 فراینـدبانک و  تیماه(. 3007سیدعلی )، حمید و روحانی، ابریشمی  اکتر کمیجانی،

 ،رانیـا یاقتصـاد یجسـتارها .هـاو دزلت جیـرا یهادگاهینقد د  یخلق پول بانک
 .(40) ،پانزدهم الس

 .تتیین کارکردها و ترتیتات نهادی بانکداری مرکزی اسـلامی(. 3000ملکی، منصور )

 رساله دکتری دانشکده اقتصاد دانشگاه تهران.

 .اسلام ینظام پول هیو قواعد فقه ،یشناختو روش یفلسف یمتان(. 3033نعمتی، علی )

 کتری دانشکده اقتصاد دانشگاه علامه طتاطتائی. رساله د
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