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  چكيده
هـاي   مركـزي را بـه كاسـتي    هـاي  بانـك ، توجـه اقتصـاددانان و   2008سـال  بحران مالي  رويداد
كه لازمه هرگونه آنجا. ازكردهاي رايج درباره ماهيت بانك و نقش آن در اقتصاد جلب  ديدگاه

بخــش مــالي، و  شــاملاقتصــاد كــلان ســازي  مــدلهــا،  گــذاري احتيــاطي بــراي بانــك مقــررات
از ماهيت بانك و فرايند خلـق پـول بـانكي     درستگذاري پولي و مالي سازگار، تحليل  سياست
كنـد؛   دربـاره آن را بررسـي مـي   گانه  توصيفي رويكردهاي سه−مقاله به روش تحليلياين است، 

گري مالي و ديـدگاه   (ديدگاه واسطه باره هاي رايج در اين پس از ارائه تصويري از ديدگاه رو ايناز
باني اقتصـاد پـولي و اصـول حسـابداري نقـد      م ها براساس ديدگاهضريب فزاينده)، هريك از اين 

خلـق پـول انفـرادي    «ماهيت بانك (ديدگاه درباره تر  و كامل درستديدگاه  ،. همچنينشوند  مي
  تبيين خواهد شد.  پيش روهاي مركزي  اقتصاددانان و بانك ي، با استناد به آرا»)بانك

 دهـد كـه   و ضريب فزاينده، نشـان مـي   گري مالي هاي واسطه ديدگاه موافقهاي  تحليل استدلال
ند از: برداشت كالايي نسبت به پـول، مغالطـه   ا فهم نادرست ماهيت بانك عبارتمهم هاي  ريشه

توجهي به اصول حسـابداري دوطرفـه، عـدم تفكيـك      تركيب و خلط مباحث خرد و كلان، بي
ري نـرخ بهـره   گـذا  ، و عدم توجه به اقتضائات سياست هـدف ها بانكترازنامه بانك مركزي و 
بانـك در اقتصـاد    درسـت تحليل  براياصولي كه رعايت آنها  ،اين  اساستوسط بانك مركزي. بر

، اسـلامي  يدارك ـي ديدگاه خلق پول در حـوزه بان ها دلالتكلان ضروري است، معرفي و برخي 
  د.شو  اقتصاد كلان تشريح ميسازي  مدلگذاري بانكي و  گذاري پولي، مقررات سياست
اسـت  يگري مالي، ضريب فزاينـده، مقـررات بـانكي، س    بانك، خلق پول، واسطه :كليدي واژگان
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  مقدمه. ١

اقتصــاد کــلان توجــه  دیدگاهاز  عمدهطور به نقش بانک در اقتصاد،به ، ١٩۴٠تا  ١٩٢٠های  در دهه
 هــای پژوهشدر  تنهــا، ١٩۵٠های بعــد از  اقتصاد کــلان بانــک در دهــه آثارتوجه به  ولی 1شد؛ می

 2.برخی از پیروان مکتب پساکینزی ادامه یافت و از ادبیات جریان اصلی اقتصــاد بــه حاشــیه رفــت
و مقررات احتیاطی آنهــا، دارای ماهیــت اقتصــاد  ها بانکبه  ها نگاهطی چند دهه گذشته تقریباً همه 

توجه دوبــاره ، موجب ٢٠٠٨−٢٠٠٧بحران مالی  رویداد .)٢٠١۵ 3،امهوفکاب و کخرد بود (جا
  .شد» لانکدر اقتصاد  ها بانکنقش « اقتصاددانان به

 ســطح در( کلان احتیاطی های سیاست و) خرد سطح در( بانکی احتیاطی مقررات تدوین نیاز پیش
 نظام در آن کارکرد و بانک چیستی از دقیق فهم مالی، نظام سازی مدل ضروری لازمه همچنین و ،)کلان
 گرفت؛ شدت پیشرو کشورهای مرکزی های بانک در ٢٠٠٨ مالی بحران از پس که است اعتباری و پولی
 بانــک کارکرد و ماهیت درباره گوناگون های دیدگاه مقاله این. شد غفلت ایران در مقوله این متأسفانه ولی
 گونــاگون هــای پژوهش بــه اســتناد بــا بانــک چیســتی دربــاره گانه ســه های دیدگاه. است کرده بررسی را

 و ها برداشــت  ریشــه نیــز پایــان در. اســت شــده بررســی و نقــد پــولی، گذاران سیاســت و اقتصــاددانان
 واقعیــت بــر منطبــق( تر کامــل دیدگاه و شده بندی جمع بانک، کارکرد و ماهیت به نادرست رویکردهای
  . است شده گذاری سیاست و سازی مدل اسلامی، اقتصاد حوزه در آن های دلالت برخی و) بانکداری
ی رایج ها دیدگاه ای و با مطالعه اسناد کتابخانه توصیفی نگاشته شده−روش تحلیلی بامقاله این 

ی نادرســت و ها دیدگاه استخراج ریشه را توصیف و تبیین کرده است؛ همچنیندرباره ماهیت بانک 
مفاهیم اقتصــادی و  ربر مبنای استدلال قیاسی و متکی بک ماهیت باندرباره  درستدیدگاه  گزینش

  :زند اا عبارتمقاله  مهم سؤالات. است حسابداری انجام شده
هــا  های رایج اقتصاد کلان، مطابق عملکــرد واقعــی بانک آیا تلقی موجود از بانک در تحلیل. ١

یــک واســطه مــالی  تنهــاآیا بانک مدرن همچون سایر نهادهــای بــازار ســرمایه،  ویژهطور  است؟ به
خلق پول در قالب تسهیلات، نیازمند جذب سپرده است؟ آیا خلق پــول  برایاست؟ آیا بانک مدرن 

ــه ــاً ب ــان شــود، الزام ــده بی ــا  توســط بانــک مــدرن، چنانکــه در رویکــرد ضــریب فزاین ــدریج و ب ت
 شود؟ شبکه بانکی انجام می های متوالی نزد گذاری سپرده
 های نادرست از کارکرد بانک مدرن و فرایند خلق پول چیست؟ ریشه دیدگاه. ٢
 چیست؟» خلق پول انفرادی بانک«ها و نتایج پذیرش دیدگاه  دلالت. ٣

                                                            
1  . Knight (1927, 933), Douglas (1935), Fisher (1935, 936), Graham (1936), Simons (1946, 948) And 

Schumpeter (1954). 

2  . Moore (1979, 983), Graziani (1989) And Minsky (1986, 991). 

3. Jakab & Kumhof 
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  های رایج درباره ماهیت بانک و نقد آنها . دیدگاه٢

 حدود هریک که دارد وجود بانک ماهیت درباره متفاوت دیدگاه سه که دهد می نشان یشینهپ یبررس
 مــالی بحران از پس البته که( مرسوم کردی). رو٢٠١۴ 1ورنر،( اند بوده حاکم بیستم قرن از سوم یک

 و کننــد می  جمــع را منــابع کــه هســتند مــالی های  واســطه تنها ها بانک که است این) شده تضعیف
 قــرض آن، پایــان و شــخص، یک های سپرده آوری جمع با دهی، وام فرایند آغاز. دهند می تخصیص

 در »مــالی گری واســطه نظریــه« رویکــرد ایــن. اســت دیگر شخص به) اندازها پس( منابع این دادن
 برتر رویکرد ،١٩۶٠ دهه اواخر از و شود می دهینام 3دادنی وام وجوه گری واسطه نظریه ای 2بانکداری

  . است بوده اقتصاد در
 بــرخلاف هــا بانک زیــرا است؛ »ویژه« بانکی نظام که بود این برتر دیدگاه ،١٩۶٠ تا ١٩٣٠ دهه بین
 خلق تجمعی صورتبه توانند می جزئی، ذخایر بر مبتنی بانکداری مدل براساس و مالی، نهادهای دیگر
 این. دهد می وام را آنها کرده، جذب را ها سپرده که است مالی گر واسطه یک تنها بانک هر ولی کنند؛ پول

  . شود می نامیده 5فزاینده ضریب نظریه یا 4بانکداری در »جزئی ذخیره نظریه« رویکرد
دیدگاه سوم درباره نحوه ماهیت بانک، که در دو دهه اول قرن بیستم حاکم بود، هماننــد نظریــه 

هیچ از «ها را  ه وامهمهر بانک به تنهایی  کند؛ ولیکه نظام بانکی خلق پول  بودذخیره جزئی معتقد 
در » نظریــه خلــق پــول«کند و نیازی به جذب سپرده پیش از آن وجود ندارد. این رویکرد  می» خلق

  شود.  نامیده می 7یا نظریه تأمین مالی مبتنی بر خلق پول 6بانکداری
  

  ها . دیدگاه واسطه مالی یا واسطه وجوه بودن بانک١− ٢

دگاه یواقع تبیین این د در یافت نشد؛ ،کرده باشدن رویکرد را تشریح یا روشمندو  آشکاراه ک ای مقاله
کــه در زمینــه مــالی  ها بیشتر مقالــهشود و  های اقتصاد کلان دوره کارشناسی یافت می در کتاب تنها

 براســاس). ٢٠١۵ 8،نــدنریپذیرنــد (ل فــرض می پــیش عنوان بــه، ایــن رویکــرد را اند شــدهنگــارش 
 یان ورودیجر«، یو دولت یانداز خصوص اقتصاد کلان، مجموع پس های ابهای رایج در کت لیتحل

بنــابراین  ؛اســت» یمــال یاز بازارهــا یان خروجیجر«، برابر با یگذار هی، و سرما»یمال یبه بازارها
  گذاران نخواهد بود.  هیدر دسترس سرما ،یده از وجوه قابل وام یانیچ جری، هینیشیانداز پ بدون پس

ــاگون مراحــل ــپرده گون ــی وام گذاری، س ــرمایه و ده ــرد در گذاری س ــوان می را ILF رویک    از ت
                                                            
1. Werner     2. Financial Intermediation Theory Of Banking  
3  . Intermediation Of Loanable Funds (ILF)  4. Fractional Reserve Theory Of Banking  
5  . Deposit Multiplier (DM)   6. Credit Creation Theory Of Banking  
7  . Financing Through Money Creation (FMC) 8. Lindner   
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 و جاکــاب) (١ شــکل( کــرد تبیــین نیز) گیرنده وام و بانک گذار، سپرده یک میان تعامل( خرد دیدگاه
   1).٢٠١۵ کامهوف،

  
  ها . دیدگاه واسطه وجوه بودن بانک١شکل

 

  بانک اولیه ترازنامه
 بدهی دارایی

  های قبلی سپرده  های قبلی وام

  

  فرد در بانک یک یگذار  . سپرده١مرحله 

 بدهی دارایی
  های قبلیسپرده های قبلیوام

  »کالاهای مشخص«سپرده »کالای مشخص«انباره

  
  

 بانک یده . وام٢مرحله

  بدهی دارایی
  های قبلی سپرده  های قبلیوام

  »کالاهای مشخص«سپرده   »کالای مشخص«انباره
  
  

 گذاری سرمایه .٣مرحله

  
  
  
  
  

 یحســاب ســپرده بــرا یک ک. بانرود می کبه بان» وجوه« یگذار سپرده یبرا نندهکانداز پس یک
 یــیدر ســمت دارا 2،دوطرفــه یاصول حسابدار براساس زمان همند و ک یو ثبت م بازننده کانداز پس

گذار  هیه ســرماکــ شــود یابد. فرض می یش میافزا» وجوه«از همان  کف انباره بانی، ردکترازنامه بان
                                                            

 یضــمن فــرض ینــوع به بلکه شود؛ ینم انیب اند نموده اقدام بانک یساز مدل به که ییها مدل در آشکارا شکل، نی. البته ا١
 .کرد استخراج یبانک بخش بر مشتمل یعموم تعادل یها مدل بودجه یدهایق از را آن توان یم که است ها مدل نیا

2  . Double-Entry Bookkeeping 

  بدهی دارایی
  های قبلی سپرده  های قبلیوام

  »کالاهای مشخص«سپرده   گذار الفوام به سرمایه

 »مشخص کالاهای«

 بدهی سند

 گذار الفسرمایه

 ماشین آلالت »مشخص کالای«

 گذار الفسرمایه

 بگذارسرمایه
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وام  دادنو بــا  یشنهاد او را بررسیپ کو بان رفته کآلات به بان نید ماشیوام خر افتیدر یبرا »الف«
بــا قــرارداد وام کــه توســط » وجــوه«ل تبــادل ک، بــه شــکن وام در دفــاتر بانــیرده است. اکموافقت 
وارد معاملــه بــا » وجــوه«گذار الف با داشتن مقداری  هیشود. سرما یگذار امضا شده، ثبت م هیسرما
از  یا نــد، مالــک ســپردهین فرایــان ایــدر پا کشــود. بانــ آلات) می نیر ب (صاحب ماشگذا هیسرما

گذار (کــه از نــوع  هیبه ســرما یننده (که از نوع بدهی است)، و وام اعطایکانداز پسسوی از » وجوه«
ن منــابع، یــا یگذار ه اســت. ســپردهکــرد یگر را واســطه» وجــوه «، کدارایی است) خواهد بود. بان

  1گذار الف است. هیتوسط سرما یگذار هیلازمه سرماو وام  پرداختاز ین شیپ
گری مــالی، رویکــرد ذخیــره جزئــی (یــا ضــریب  تاریخی، پیش از تسلط دیدگاه واســطه دیدبه 

در ایــن  تردیــد بــا )١٩۶٠، ١٩۵۵( 2و شاو یغلبه داشت. گرل ١٩۶٠تا  ١٩٣٠های  فزاینده) در دهه
های مالی ایــن اســت کــه بــه منظــور جلــب منــابع  کارکرد واسطهترین  مهم«، معتقد بودند: رویکرد

کننــد، و ایــن منــابعِ  خودشــان را منتشــر می» بدهیِ غیرمستقیمِ «دادنی از اشخاص دارای مازاد،  وام
نه ...؛ ...  کنند آنها را جذب می» بدهی مستقیمِ «دادنی را به اشخاص دارای کسری قرض داده و  وام

تمــایز اساســی میــان  آنهــا». کنــد خلــق نمی 3دادنــی الی دیگر، وجوه وامو نه هیچ واسطه م ها بانک
 دهی وام فرایند در) وجوه( منابع خلق توانایی عدم یا توانایی در که را، غیربانکی مالی نهادهای و ها بانک
 از نیز 4)١٩۶٣( توبین. دادند کاهش واسطه، بی یا باواسطه بدهی یعنی تر، اهمیت کم تمایز یک به است،
 تــوان می اخیــر دهــه چهــار های پژوهش و ها مقاله از بسیاری شواهد. کرد حمایت شاو و گرلی رویکرد
 آن از دارد؛ نویسندگان توسط بانک مالی گری واسطه رویکرد درستی گرفتن فرض پیش از نشان که یافت
  .کرد اشاره 7)٢٠١٠ وودفورد( و 6،)١٩٨٠ فاما،( 5،)١٩٧١ کلاین،( به توان می جمله
 بــا بیشــتر بانــک، درباره) ١٣٨٨( صدر شهید دیدگاه رسد می نظر به مسلمان، اندیشمندان میان از

                                                            
 نمونه در. شود منجر یمصرف مخارج به تواند یم بلکه شود؛ ینم انجام یگذار هیسرما یبرا تنها وام پرداخت که داشت توجه دیبا. ١

  .شود یم ختداپر  گذار هیسرما کی به یگذار هیسرما یها زهیانگ با یبانک وام که شده فرض ،یساز ساده یبرا و شده ادی
2  . Gurley And Shaw    3. Loanable Funds  

4  .Tobinییکــوزه جــادو «صــاحب  ،یصــورت جمعــ و نــه به یصــورت فــرد نــه به ،یتجــار یهــا بانک: «یبــاور و ؛بــه« 
)Widow's Curse( یپول تیبه ماه ی... ذاتاً ارتباط یمال یها واسطه ریو سا یتجار یها بانک انیم زی...؛ ... تما ستندین 

هــا در  نرخ بهــره اســت کــه بانک یها خاص و سقف یقانون ریها عمدتاً مربوط به ذخا بانک ندارد ... تفاوت یها یبده
  »که در معرض مقررات مشابه باشد، به روش مشابه عمل خواهد نمود. گرید  یمعرض آن هستند. هر صنعت مال

 انتقال ندیفرا در که یرابط نقش علت به هم و است، یاصل یمال یها واسطه از یکی که جهت نیا از هم ،ی. بانک تجار5
 از یا گســترده فیــط در ها، سپرده قالب در بانک توسط شده یگردآور منابع...  دارد یادیز  تیاهم کند، یم فایا یپول
 ... . شود یم یگذار هیسرما ها ییدارا

 کــهآنجااز ...  خرنــد یمــ بهــادار اوراق آن، درآمــد محــل از و کنند یهستند که سپرده منتشر م یمال یها ها، واسطه . بانک6
 یها واســطه تنهــا دهنــد، یمــ پاســخ هــا یــیدارا کنندگان عرضــه و تقاضــاکنندگان یها فرصت و حاتیترج به تنها ها بانک
 ... . هستند یا ساده

 نیتــأم بــه لیتما ،یافتیدر  بهره نرخ هر در ،ییاندازکنندگان نها است که پس ی) نشانگر مقدار وامLSعرضه وام ( ی. منحن٧
 بــه را منــابع نیــا آنها تا کنند یم یمال نیتأم را یمال یها واسطه اندازکنندگان، پس) ... منابع آن نکردن خرج(با  دارند آن

 .دهند وام یینها رندگانیگ قرض
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 های ســرمایه رســاندن بــرای ســازمانی را بانــک وی. اســت نزدیــک بانــک بــودنِ  مــالی واسطه دیدگاه
   دادن قــرض بــا ربــوی بانــک چهــارچوب، ایــن در. کنــد می تعریــف گذاران ســرمایه بــه گذاران سپرده

 گذاران ســرمایه بــه بیشتر بهره با قرض طریق از را منابع این و کند می منابع تجهیز) بهره بدون یا بهره با(
 بــا دارد؛ مالی گری واسطه کارکرد نیز شود می طراحی صدر شهید توسط که ربایی بدون بانک. دهد می
  1.شود می انجام شرع با سازگار هایی روش و عقود با منابع تخصیص و تجهیز که تفاوت این

  
  . نقد دیدگاه واسطه وجوه٢−٢

دیــدگاه واســطه مــالی بــه  3)١٩۵٨و کالبرتســون ( 2)١٩۵٩اســمیت ( ماننــدبرخی از اقتصاددانان 
نادرست  برداشتدو  کم از دست گری مالی بانک، . رویکرد واسطهانتقاد کردند(صِرف) بودن بانک 

برداشت نادرست لان؛ و دوم، کن اقتصاد خرد و اقتصاد میااست: نخست، خلط مبحث شده ناشی 
از بانک  xبا ارزش  کچ یک دینکفرض  .)٢٠١۵امهوف کاب و کدوطرفه (جا یاز اصول حسابدار

ل ک یقیدر ترازنامه تلف یریچ تأثینش، هکن ترایشود. ا یگذار سپرده »الف« کده و در بانیشک »ب«
ه نظــام کــســت ین بــدان معنــا نیا یول ؛اند جابجا شده کیها درون نظام بان ندارد. سپرده کینظام بان

است. در   شده» ها وام ین مالیتأم« یبرا یشتریمجموع صاحب سپرده بدر ل، ک یکعنوان  به کیبان
ر یبا استفاده از ذخــا بین دو بانکه ی، تسوفرستد میه یتسو یرا برا کچ »الف« که بانکمرحله بعد 

اهش و کــواحــد  x ،یزکــمر کنــزد بانــ »ب« کر بانی. ذخاشود انجام می یزکمر کنزد بان ها بانک
ایــن افــزایش ذخــایر نیــز  ؛ ولییابد یش میزان افزاین میبه هم یزکمر کنزد بان »الف« کر بانیذخا

 کنــزد بانــ هــا بانکر یذخــا ؛ زیرادهد قرار نمی »الف«دهی در اختیار بانک  منابع جدیدی برای وام
ها و  پرداخت یبرا تنهاه کبل ؛وام داده شود کیربانی، به بخش غیتواند در نظام پولی فعل ینم یزکمر

                                                            
 دگاهید  با چه و) یتجمع پول(خلق  ندهیفزا بیضر  دگاهید  با چه است؛  نکرده دقت بانک توسط پول خلق به صدر دی. شه١

  .یانفراد پول خلق
٢. Smithیعــلاوه بــر منــابع د،یمخارج جد یمال نیتأم یمنابع در دسترس برا شود یخلق اعتبار بانک موجب م: «یبه باور و ؛ 

انــداز داوطلبانــه موجــود را  از پس یصــرفاً بخشــ ،یمــال یها شود. اما واســطه جادیحاصل شده، ا یفعل یدرآمد انیکه از جر 
) ... کننــد یمــ یســاز کانال یعنــی( دهنــد یدر دسترس قــرار مــ یمخارج فعل یمال نیتأم یمنابع را برا نیکرده و ا یآور جمع
 .»ستندین  طور واضح، واسطه ها به اند، اما بانک شده دهیهستند که نام یزیهمان چ قاً یدق یمال یها واسطه نیبنابرا

٣ .Culbertsonیهــا تنهــا نهادهــا . بانک١منحصــر بــه فــرد هســتند:  یمال ینهادها انیدر م لیها به دو دل بانک: «دیگو  یم یو ؛ 
 لیــ. بــه دل٢اســت؛  انی(پول) در جر  یصورت عموم شده به رفتهیواسطه مبادله پذ کیعنوان  به شان یهستند که بده یخصوص

 ایاعتبار  تواند، ینم یگرید  ینهاد مال چیکه ه یخود، به روش یحجم بده رییبا تغ توانند یها قدرت خلق پول دارند، م آنکه بانک
آن  گذاران توســط ســپرده م،یصــورت مســتق ) بهیربانکی(غ یمال یحاکم بر نهادها باتیببرند. ترت نیاز ب ایخلق کنند  دیوام جد

و با تعهدات مؤسسه معاوضه نکنــد، آن مؤسســه  اوردین انداز و وام مؤسسه پس کیبه  یفرد پول کیکه  ی. تا زمانشود یم نییتع
و بســتانکاران بانــک  شود یها آغاز م ها توسط خود بانک بانک یها سپرده رییتغ ن،یقرض دهد ... اما برخلاف ا یپول تواند ینم

که بانــک  ستین یازی. نکند یم» خلق اعتبار«(سند وام) و خلق سپرده در برابر آن،  یبده افتینقش فعال ندارند. بانک با در 
 یگرفته شده را به اشخاص دارا منابعِ قرض«، و »مازاد قرض کند یرا از اشخاص دارا یدادن منابع وام« ،یاعتبارده شیافزا یبرا

 ». معتقد بودند) ١٩۵۵و شاو  ی(چنانکه گرل» انتقال دهد یکسر
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ــ ــانیتســویه ب ــرا کین ب ــاربرد دارد؛ زی ــا بانکر یذخــا ک ــ ه ــزد بان ــمر کن ــا میزک ــد در  ی، تنه   توان
   ییهــا ن حســابیتواننــد چنــ یه مکــ ییشود و تنها نهادهــا ینگهدار یزکمر کنزد بان ییها حساب

بانــک پــس از جــذب ســپرده، نــه منــابع  ،و دولت هستند. بنــابراین یتجار های بانکداشته باشند، 
تواند ذخایر مازاد خود را به بخش غیربــانکی  دهی به بخش غیربانکی دارد، و نه می مازادی برای وام

   1وام دهد.
 شیها از ســپرده یبانیپشت یبرا یزکمر کر مازاد نزد بانیبه ذخا یازیالف ن که بانکنیبا توجه به ا

  توانــد  یه مکــ یارکــوام دهــد، تنهــا  کیربــانیر را به بخش غین ذخایتواند ا یه نمکندارد، و از آنجا 
، کیبان نیوام ب یکر مازاد را در قالب ین ذخایه اک) انجام دهد آن است یمال یگر دگاه واسطهی(در د
 تحلیل کلان منطبق بــر اصــول حســابداری دوطرفــه، بــه ،نی. بنابراانتقال دهد »ب« کبه بان دوباره

ه کــاین تحلیل را ی بودن ترازنامه بانک مرکزی و شبکه بانکی، نادرست جداهمراه توجه به دوگانگی و 
رد رویکــرد  2کنــد. اثبات می،»دهد های جذب شده را وام می سپرده«و » بانک واسطه وجوه است«
   3شود. بانک مرکزی انگلستان نیز دیده می گری مالی در آثار منتشر شده اسطهو

 
  ها . دیدگاه ضریب فزاینده و خلق پول تجمعی بانک٣−٢

شــود: تحــت  بیــان می گونه بیشتر این ها بانکدرباره چگونگی خلق اعتبار » ضریب فزاینده« دیدگاه
عنوان سپرده نزد بانک  های خود را به باید بخشی از سپرده ها بانکیک نظام بانکداری ذخیره جزئی، 

با داشتن این ذخیره قــانونی و  4».وام دهند«توانند مقدار باقیمانده را  می کنند؛ ولیمرکزی نگهداری 
                                                            

 بــرای لازم مقــدار از بــیش قــانونی ذخــایر دارای »الــف« بانک جدید، موقعیت در که شود استدلال چنین است ممکن. ١
 بپــذیریم اگر حتی نخست ولی است ممکن »الف« بانک توسط بیشتر دهی وام نتیجه در است، هایش سپرده از پشتیبانی

 از و اســت برقــرار »ب« بانــک بــرای عکس شرایط شود، می آن بیشتر دهی وام موجب »الف« بانک در مازاد ذخایر که
 قدرت ،)مرکزی بانک نزد( ذخایر کلی مقدار تغییر عدم به توجه با. دهد کاهش را خود دهی وام باید »ب« بانک رو این
 بــا متناسب مرکزی بانک ذخایر و سپرده دریافت از پس ،»الف« بانک دوم، کند؛ نمی تغییر بانکی سیستم کل دهی وام
  .ندارد غیربانکی بخش به دهی وام افزایش برای امکانی هیچ کند، »سپرده خلق« دهی وام با نتواند اگر آن،

 نقــدی طور بــه بانــک بعــدی دهی وام و گذاری سپرده تحلیل که داشت توجه باید. بود چک گذاری سپرده بر مبتنی بالا تحلیل. ٢
 یعنی شود؛ نمی داده قرض بانک توسط هرگز اسکناس نخست، کند؛ تبیین را مالی گری واسطه دیدگاه تواند نمی نیز) اسکناس(
 کــه پیشــین، الکترونیکــی سپرده یک محل از تواند می تنها اسکناس. شود نمی اسکناس جایگزین وام هرگز ها بانک ترازنامه در
 شــامل را مــدرن اقتصــادهای پول حجم کل از کوچکی بسیار بخش تنها اسکناس دوم شود؛ برداشت شده، باز دیگری گونه به
  . ندارد کاربردی ارزش بود، نخواهد درست دیگر شود، حذف فعلی پولی نظام کوچک جزء این اگر که، مدلی. شود می

 اندازکننــدگان پس کــه را ییها سپرده که کنند یم عمل واسطه مانند صرفاً  ها بانک که است نیا جیرا نادرست برداشت کی«. ٣
 هــا بانک سپس و شود، یم »خلق« انداز پس به خانوارها میتصم اثر در سپرده کرد،یرو  نیا در. دهند یم وام اند، نهاده آنها نزد

 ســپس و کننــد افــتیدر  سپرده کنند، یم انداز پس خانوارها که یهنگام ها، بانک که ستین نیچن...  »دهند یم وام را آنها«
 را تیــواقع نیــا ،یمــال واســطه عنوان بــه هــا بانک یتلقــ...  کند یم خلق دیجد سپرده بانک، یده وام بلکه دهند، وام را آنها
 ).٢٠١۴و همکاران،  یل (مک.» هستند ها سپرده خالق ها بانک مدرن، اقتصاد در واقع در که ردیگ یم دهیناد 

 .کنند یم یگر واسطه را منابع آن، از یبخش دادنِ  وام و سپرده گرفتن با ها بانک: ندیگو  ی) م٢٠٠٧و همکاران ( ینمونه بر ی. برا4
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ــ» ضــریب فزاینــده پــولی«ترجیحــات مــردم بــرای نگهــداری پــول نقــد، یــک   آیــد  دســت میه ب
نظــام ذخیــره  برآیندو  اه بانک تعامل میان همه دستاورد). این دیدگاه که خلق پول را ٢٠١٣ 1،(شرد

و  ١٩۵٠، در طــول کــرد مینفــی  هــا بانکتــک  امکان خلق پول را برای تک ؛ ولیدانست جزئی می
ه ک) ١٩۴٨( 3از جمله ساموئلسون 2های درسی تبدیل شد. به جریان اصلی اقتصاد در کتاب ١٩۶٠

فراینــد  باتواند  معتقد بود که کل (مجموع) نظام بانکی می 4،دکر رد یلکمنفرد را به  کخلق پول بان
مجموعه نظام بــانکی «خلق پول کند:  5،های یک بانک در بانک دیگر گذاری وام تکرارشونده سپرده

   6.»توانند بکنند نمی ها بانکیک از تواند کاری را بکند که هر کل، میعنوان یک  به
از  آغــازبــر مبنــای دیــدگاه ضــریب فزاینــده و بــا  طی چهار دهه اخیر، زیادیهای درسی  کتاب
 کردند تبیین را ها بانک پول خلق نحوه بانک، نزد اسکناس گذاری سپرده یا مرکزی بانک باز بازار عملیات

 هــای کتاب برخــی دوره، همین در البته ؛))١٩٩٢( 8برنانکه و آبل و) ٢٠٠٢( 7والش و استیگلیتز مانند(
 ولــی پذیرند؛ می هم را منفرد بانک یک توسط پول خلق حتی فزاینده، ضریب دیدگاه مبنای بر نیز درسی

 و فیشــر ،)١٩٨٧( 9بــرو. کنند می تأکید نیز مرکزی بانک نزد ذخایر به ها بانک پول خلق بودن محدود بر
 تأکیــد) ٢٠٠٣( 11) از این جمله هســتند. منکیــو ٢٠١٣میشکین و همکاران (و   10)١٩٨٨( همکاران

. »است مالی نهادهای سایر و ها بانک بین تفاوت ترین مهم پول، خلق در بانکی سیستم توانایی: «کند می
 و وام خلــق و کــرده، تشــریح ترازنامه بر مبتنی را فزاینده ضریب دیدگاه نیز) ٢٠١٣( همکاران و میشکین
 ذخــایر وجــود مستلزم را بانک دهی وام همچنان ولی پذیرفته، را دهی وام فرایند در زمان هم طور به سپرده
 بانــک توسط ذخایر تزریق و باز بازار عملیات با را سپرده خلق فرایند آغاز و دانسته مرکزی بانک نزد مازاد

                                                            
1. Sheard 

 صــورت به یبــانک ســتمیس کــل امــا کننــد، خلق اعتبار ای پول توانند ینم ها بانک تک تک«: گردد یبرم پسیلیف به دگاهید  نی. آغاز ا٢
 مختلف یها بانک نیب و شود یم شکسته کوچک یاجزا به د،یجد رهیذخ کی واقع در. باشد داشته ینقش نیچن تواند یم یجمع
 ).٢٠١۴(ورنر،  »شود یم فراهم وام مضاعف انبساط مقدمات شدن، پخش ندیفرا نیا خلال در. شود یم پخش یبانک ستمیس در

3. Samuelson 

 جــوهر از اســتفاده بــا تواننــد، یمــ بانک کی رانیمد)، بانک عملکرد(درباره  نادرست یها نییتب براساس«: دیگو  ی. او م4
 نقــد سپرده کی بانک اگر...  دهند وام دلار نیچند شود، یم یگذار سپرده آنها نزد که یدلار هر یازا به خودکارشان،

 در بانــک...  باشــد برابر یبده کل با دیبا ییدارا کل چراکه. بدهد وام دلار ۴٠٠٠ تواند ینم کند، افتیدر  یدلار ١٠٠٠
 بانــک کیــ...  کنــد پرداخــت را آن دیــبا بانــک و کنــد یمــ خــرج را آن هــم او و کشد یم چک کی رندهیگ وام وجه
 .»باشد داشته را آن هم و بخورد را کشیک هم تواند ینم

   شــود یمنجــر مــ هیــدلار اول ١٠٠٠از  یبــانک ستمیدلار سپرده در کل س ۵٠٠٠سرانجام به خلق  5»خلق سپرده رهیزنج« نیا .5
دوباره تکرار شــده، بــا  زی) ن١٩٩۵پانزدهم کتاب ساموئلسون ( شیرایدر و  ندیفرا نیدرصد). هم ٢٠ یقانون رهی(با نرخ ذخ

  فرض شده است. درصد ١٠معادل  یقانون رهیتفاوت که نرخ ذخ نیا
 تکرار شده است.  ١٩٩۵کتاب ساموئلسون تا سال  یها شیرایسخنان در همه و  نی. ا6

7. Stiglitz & Walsh    8. Abel & Bernanke   
9. Barro 

 در رندهیگ وام که یحالت در هم...  دهد یم شیافزا را پول حجم دهد، یم وام بانک زمان هر«: کنند یم دیتأک همکاران و شری. ف١٠
  .»است نموده پول خلق بانک د،ینما افتیدر  سپرده که یحالت در هم و کند افتیدر  اسکناس بانک از خود وام یازا

11. Mankiw 
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 و هــا بانک مــردم، بــین مــالی منابع نخست، فزاینده، ضریب دیدگاه در بنابراین 1.اند کرده مطرح مرکزی
 کــه دهد وام تواند می زمانی تنها بانک هر ،دوم است؛ گردش در محدودیتی گونه هیچ بدون مرکزی بانک
 ،ســوم باشــد؛ کــرده جــذب) نقــد موجــودی یا ذخایر قالب در( را مرکزی بانک پرقدرت پول آن از پیش
 پــول و کننــد خلق گسترده پول توانند می اولیه، شده تزریق مقادیرِ  همان 2مجددِ  دهیِ  وام تکرارِ  با ها بانک
  ).شود می برابر چند( شود می خلق بانکی شبکه مجموعه در

بیشتر نده یب فزایدگاه ضریبا د ک) از بان١٣٧۵ان (ین توتونچییشمندان مسلمان، تبیان اندیدر م
 معتقــد اســت بــاحــال  نیعــدر ؛ ولیداند یم ینهاد واسطه مال یکرا  یربو کبان ی. ونزدیک است

 کدهــد. هرچنــد بانــ یرخ م کیه بــانکل شــبکــدر  یخلق پول تجمع ینوع ،»وام−تسلسل سپرده«
تسلســل «همــان  ولــی 3،دارد یربــو کبــا بانــ یمتفــاوت یت حقوقیان، ماهیاز نظر توتونچ یاسلام
 یرا در پــ یو خلــق پــول تجمعــجــاد یز ایــن یاســلام های بانکه کطور مشابه در شب به» وام−سپرده

  خواهد داشت.
ده یــنده را برگزیب فزایدگاه ضرید آشکارا، کین خلق پول بانیی) در تب١٣٩۶ان (ین موسویهمچن
ن یــرفتــه اســت، بــا این دانســته و پذکــز ممیــرا ن یارچوب اسلامهدر چ کیخلق پول بان یاست. و
. انجام شود یارچوب عقود اسلامهچد در یبا یاسلام کبان یده لاتیو تسه یریگ ه سپردهکتفاوت 
) و چپــرا ١٩٨٠)، عفــر (١٩٨٣( یقی)، صــد١٩٨۶)، خــان (١٩٧٩)، قحــف (١٩٨٠( یالجــارح

جــاد یا یبــرا یهایشــنهادیانــد و پ ردهکل یــنــده تحلیب فزایارچوب ضــرهرا در چ کز بانی) ن١۴٠١(
  .)١٣٨۴ ی،رمعزیاند (م دهکرعت اسلام ارائه یبا شر کان نهاد بانیم یسازگار
 

  . نقد دیدگاه ضریب فزاینده۴−٢

 کــه اســت ایــن مــالی گری واســطه و فزاینــده ضــریب رویکــرد دو هــر مشــترک های دلالت از یکی
 شود می تصور این پیدایی موجب مسئله همین. »هستند ذخایر نیازمند دهی وام برای تجاری های بانک«

                                                            
 یچندبرابر انبساط جادیا ییتنها به تواند ینم کند، خلق سپرده رشیذخا اندازه به تواند یم تنها منفرد بانک کیکه آنجااز . ١

 شــده خلــق یها ســپرده خــروج هنگام چراکه بدهد، وام رشیذخا مقدار از شیب تواند ینم منفرد بانک کی. کند سپرده
 ســپرده یچنــدبرابر انبساط جادیا تواند یم کل، کی عنوان به یبانک نظام اما. شد خواهد ریذخا یکسر دچار وام، توسط
 از زین بانک آن و شود، یم منتقل گرید  بانک به ریذخا کند، یم جادیا سپرده و داده وام بانک هر که یهنگام رایز  د،ینما
 ریذخــا در هیــاول شیافــزا کــه یزمــان تــا ابدی یم ادامه ندیفرا نیا. کند یم استفاده دیجد سپرده و وام خلق یبرا ریذخا آن
 خلق کل، کی عنوان به یبانک نظام یبرا...  شود ها سپرده یبرابر چند شیافزا به منتج)، یمرکز بانک استیاز س ی(ناش

 کــل کــه یزمــان یعنــی. شــود تمام یبانک شبکه در مازاد رهیذخ تمام که شود یم متوقف یزمان ها سپرده) رفتن نیب از ای(
 .بود خواهد تعادل در یبانک نظام شود، یقانون رهیذخ زانیم به ها بانک ریذخا

2  . Repeated Re-Lending 

 لیــوک یاســلام بانــک یولــ ؛یربــو  قــرض عقــد قیطر  از است، گذاران هیسرما و گذاران سپرده انیواسطه م یربو . بانک ٣
  ).١٣٧٩ ان،ی(توتونچ گذاران هیسرما با شراکت یبرا است گذاران سپرده



 ١٣٩٧ بهارو تابستان/  ٢٩ش/ ١۵سایران /  یاقتصاد یجستارها                                   ١٠

 jostar29 Sn komayjani 21-03-97 ی       نهایآرایی  صفحه              کمیجانیمقاله  ٢٩جستارهای اقتصادی 

 به». کند کنترل ذخایر عرضه کردن محدود با را اقتصاد در دهی وام سطح تواند می مرکزی بانک« که
 و اســت ذخــایر دربــاره رایــج نادرســت های برداشــت از یکی شده،یاد توضیح) ٢٠١۵( 1رول باور

 میــان علیــت رابطــه دومو کرده، ساده اندازه از بیش را پول خلق در تجاری های بانک نقش نخست،
 است داده نشان نیز) ٢٠١٠( 3دیسیاتات 2.است گرفته نظر در برعکس را گسترده پول و محدود پول
. اســت نــاقص و معیــوب هــا، بانک دهــی وام دینامیــک تحلیل برای پولی، فزاینده ضریب مفهوم که

 هــا بانک مجمــوع نــه و فــردی هــای بانک نــه 4:گویــد می دیدگاه این نقد در) ٢٠١٣( شرد همچنین
 وام پرداخت با را خود ذخایر توانند می تنها فردی های بانک. »دهند قرض را خود ذخایر« توانند نمی
 خــود های تصــمیم از هــا بانک ذخایر مجموع ولی دهند؛ کاهش ها دارایی خرید یا ها بانک دیگر به

 فــدرال و 6انگلســتان مرکــزی بانک شده منتشر آثار در فزاینده ضریب دیدگاه 5.نیست متأثر ها بانک
  اقتصاددانان که رسد می نظر به: «گوید می) ٢٠٠۴( 8بیندسیل دلایل همین به. است شده رد نیز 7رزرو

کادمیک،  فاصــله واقعــی جهــان از کــه انــد داده توسعه را نظریاتی ،)RPD( 9ذخایر وضعیت دکترین با آ
 خلــق مــوارد، بســیاری در نخســت، رو ایــناز ؛»باشــند شــده آزرده فاصله این از آنکه بدون دارد، زیادی

                                                            
1. Rule 

نرخ بهــره) هســتند،  یگذار (هدف یمتیق یاستیس اهداف یدارا یمرکز یها بانک که آنجا از«: دیگو  یم یو نی. همچن٢
 خــود یها وام عرضه توانند یم ها بانک نیبنابرا. دهد پوشش را ها بانک مدت کوتاه یتقاضا دیبا آنها توسط ریعرضه ذخا

 یمرکــز بانــک توســط) محــدود(پــول  ریذخــا حجــم و دهنــد شیافزا یاقتصاد یها تیفعال با متناسب را) گسترده(پول 
 .»گردد نیتأم ها بانک یقانون ریذخا که) ابدی شی(افزا شود لیتعد یا گونه به

3. Disyatat 

 لیتســه اســتیس کردنــد مشــاهده کــه یهنگــام بودند، ندهیفزا بیضر  دگاهید  به معتقد که یاقتصاد لگرانیتحل یبرخ. «4
 مدت کوتاه در یپول ندهیفزا بیضر  رابطه« که داشتند انیب نشد، ها بانک) یده (وام اعتبار دیشد شیافزا به منجر یمقدار
 وام یبــرا تقاضــا کــه یهنگــام و ،»انــد کرده پــارک« یمرکــز بانک نزد را خود مازاد ریذخا صرفاً  ها بانک. ستین برقرار
 اتفــاق نیــا امــا.» شــد خواهنــد کنتــرل رقابــلیغ صورت به تورم انفجار به منجر و »داد خواهند وام را آنها« ابد،ی شیافزا

  .»دهند قرض را خود ریذخا توانند ینم ها بانک مجموع نه و یفرد یها بانک نه چراکه افتاد، نخواهد
: کنــد رییــتغ تواند یم حالت سه در تنها ها بانک ریآشکار است که مجموع ذخا ی. در واقع با توجه به ترازنامه بانک مرکز5

 نزد خود سپرده حجم دولت کند؛ رییتغ مردم دست در نقد پول مقدار دهد؛ رییتغ را خود یها ییدارا حجم یمرکز بانک
 ).باشد داشته وجود یخصوص بخش به/ از منابع خالص انتقال یعنی( دهد رییتغ را یمرکز بانک

 درســی های کتاب برخی در که است چیزی آن عکس نیز ها وام و ذخایر میان رابطه ها، وام و ها سپرده میان رابطه همانند. 6
 چــه کــه کنــد می مشــخص ها، بانک تصمیم این و بدهند وام میزان چه که گیرند می تصمیم ابتدا ها بانک. شود می بیان
 بانــک پــول از میزان چه ها بانک که کند می تعیین ها سپرده حجم آن، از پس. شود خلق بانکی نظام توسط سپرده میزان

 در تقاضــا، ایــن). هــا بانک دیگر به ها پرداخت تسویه و مرکزی بانک مقررات پوشش برای( کنند تقاضا) ذخایر( مرکزی
 افــزایش را مرکــزی بانــک نــزد ها بانک ذخایر حجم و گردد می پرداخت فوراً  مرکزی بانک توسط شده، تعیین بهره نرخ
 »شــود برابــر چنــد« دهــی وام و گذاری ســپرده تــدریجیِ  فراینــد یک در مرکزی بانک پول که نیست چنین لذا. دهد می

 ).٢٠١۴ توماس، و لی مک(
 برایشــان کــه جایی تا تجاری های بانک. دارند اختیار در که است ذخایری حجم از مستقل ها بانک دهی وام تصمیمات. ٧

 فرصــت هزینه از بیش آن بازدهی که شود می اعطا شرایطی در حدی، صورت به وام یک...  دهند می وام باشد، سودآور
نرخ  صورت بهپولی قبلی) باشد یا  سیاست رژیم در( فدرال منابع نرخ صورت به فرصت هزینه این خواه باشد، ذخایر نهایی

 ).٢٠١٣(مارتین و دیگران،    بهره پرداختی بانک مرکزی بر روی ذخایر (در رژیم سیاست پولی جدید)
8. Bindseil      
9. Reserve Position Doctrine )یپول ندهیفزا بیضر  هی(نظر    
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 خلق است ممکن دوم، دهد؛ می رخ مرکزی بانک توسط پولی پایه خلق از پیش ها بانک توسط نقدینگی
 بیشتری مقادیر به نیاز تجاری های بانک که شرایطی در( شود پولی پایه خلق علت بانک توسط نقدینگی

 رخــداد بــرای الزامــی ســوم، ؛)باشد کرده گذاری هدف را بهره نرخ مرکزی بانک و باشند داشته ذخایر از
 توانــد می بــانکی پــول حجــم رشد و ندارد وجود ها بانک پول خلق برای متوالی دهی وام و گذاری سپرده
 . شود انجام تدریجی نه و دفعی
. کرد نقد را بانکی نظام در پول خلق فرایند از میشکین و ساموئلسون های تبیین توان می ،این اساس بر

 او دانــد، می خــوبیبــه بانکــداری هــر« کــه ســخن ایــن و ساموئلســون هــای تحلیل رسد می نظر به
 پــول ماهیــت دربــاره نادرســت برداشــت از ناشی ،»کند گذاری سرمایه ندارد، که را پولی تواند نمی
 باید وام اعطای زمان در بانک. هاست تحلیل در دوطرفه حسابداری اصول رعایت عدم نیز و بانکی

 و شــود، می ثبت جدید وام ها، دارایی طرف در. کند منبسط را خود ترازنامه طرف دو زمان هم طور به
 دقیقــاً  بنــابراین 1.شــود  می بســتانکار و بــاز گیرنــده وام بــه متعلق جدیدی سپرده ها، بدهی طرف در
 بانــک، توســط شــده گذاری ســرمایه پــول زیــرا ؛»کند می گذاری سرمایه نداشته، که را پولی بانک،«

    2.مرکزی بانک توسط شده خلق پول نه اوست، خود بدهیِ 
 خلــق و شــده انجــام بانــک ترازنامــه بــر مبتنی ها تحلیل همه هرچند نیز،) ٢٠١٣( میشکین تبیین در
 خلــق آن، از پیش ذخایر جذب به بانک دهی وام وابستگی دلیل به ولی شده، پذیرفته سپرده و وام زمان هم
 بانــک توسط اولیه ذخایر تزریق از پس تنها دوم و تدریجی صورتبه نخست میشکین، مدل در بانکی پول

 بــرای مرکــزی بانــک کــهآنجااز مــدرن، بــانکی نظــام در که است حالی در این. است شده ممکن مرکزی
 هــا بانک توسط شده تقاضا ذخایر تأمین به متعهد را خود شده، گذاری هدف محدوده در بهره نرخ نگهداری

 بــین بازار در توانند می باشند، ذخایر نیازمند خود قانونی ذخیره تأمین برای ها بانک که میزان هر به داند، می
   3...).و وثایق مانند مقرراتی رعایت با البته( بگیرند قرض مرکزی بانک از یا ها بانک دیگر از بانکی

                                                            
  .است شده نییتب لیتفص به بعد بخش در مسئله نی. ا١
 تعــادل عــدم موجــب عنوان چیه بــه کــرده، جــذب که یا سپرده از شیب یزانیم به بانک دادن وام که است آن گری. نکته د 2

 منبســط انــدازه کیــ بــه ترازنامــه طــرف دو هــر)، وام حجم از مستقل(و  بانک یده وام لحظه در رایز  شود؛ ینم ترازنامه
شــده را دارد،  ادیــقصد خارج کردن منــابع ســپرده خــود را از بانــک  رندهیگ که وام یممکن است هنگام تنها. شوند یم

) متناسب با ری(ذخا ینگینقد تیر یخلق وام)، مد ای( یده بانک در هنگام وام دیشود، و تنها ق ریذخا یبانک دچار کسر
ســپرده جــذب شــده «شده توسط بانک، معادل  سقف وام داده لیدل نیانتظار خروج خالص منابع از بانک است. به هم

  .ستیبوده) ن یکه ساموئلسون مدع (چنان »یقانون رهیپس از کسر ذخ
 در مــازاد رهیذخ تمام که شود یم متوقف یزمان ها سپرده خلق کل، کی عنوان به یبانک نظام یبرا«: دیگو  یم) ٢٠١٣( نیشکی. م٣

 یول ؛»بود خواهد تعادل در یبانک نظام شود، یقانون رهیذخ زانیم به ها بانک ریذخا کل که یزمان یعنی. شود تمام یبانک شبکه
 توانند یم ها بانک هم زمان نیهم در بلکه رد؛یپذ ینم انیپا ها، بانک مازاد ریذخا اتمام با ،یبانک نظام توسط سپرده خلق نخست،
 ریذخــا کــل که یزمان دوم دهند؛ پوشش یمرکز بانک از استقراض با را خود ریذخا یکسر و کنند) وام(و  سپرده خلق دوباره
 محاســبات و وام یتقاضا با متناسب همچنان بلکه بود؛ نخواهد تعادل در یبانک نظام لزوماً  شود، یقانون رهیذخ زانیم به ها بانک
  .ردیگ یم قرض یمرکز بانک از را خود یقانون رهیذخ و کند، یم سپرده و وام خلق ،یسودآور از خود
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  . دیدگاه خلق پول انفرادی بانک٣

  . تبیین دیدگاه خلق پول١−٣

(یــا بــه  1»تــأمین مــالی بــه واســطه خلــق پــول«رویکرد  را توان آن که می ها بانکدگاه درباره یاین د 
  2.است ش داده شدهینما ٢ل ک، در شگذاشتاختصار، رویکرد خلق پول) نام 

  
  ها .دیدگاه خلق پول انفرادی بانک٢شکل 

  
  ترازنامه اولیه بانک

 بدهی دارایی
  های قبلیسپرده های قبلیوام

  
  زمان برای سرمایه گذار هم . خلق وام و سپرده١مرحله 

 بدهی دارایی
  های قبلیسپرده های قبلیوام

خلق وام جدید برای
 گذار الفسرمایه

خلق سپرده جدید برای 
  گذار الفسرمایه

  
  گذاری (مبادله پول با کالا) . سرمایه٢مرحله

  بدهی دارایی
  های قبلی سپرده  های قبلیوام

گذار  وام جدید برای سرمایه
 جدید

  گذار الف سپرده سرمایه
  گذاری ب سپرده سرمایه

  
انداز غیر ارادی). ترازنامه نهایی بانک (پس٣مرحله

 بدهی دارایی
  های قبلیسپرده های قبلیوام

  گذار الفسپرده سرمایه گذار الفسرمایهبهوام

  
 

                                                            
1  . Financing Through Money Creation (FMC) 

 فــرض قــدیم، بانکــداری بــا مشــترک مفاهیم خلط و سوءبرداشت از پیشگیری و مدرن های بانک عملکرد تشریح برای. ٢
 کــاملاً  اقتصــاد پــولی بخــش کــه شــود می  فــرض ،دیگــر ســخن به ندارد؛ وجود اقتصاد در مسکوک و اسکناس شود   می

 توســط شــده خلــق پــول هــم و مرکــزی بانــک توســط شــده خلــق پــول هم( اقتصاد در موجود پول کل و است اعتباری
  .ندارد وجود) مسکوک و اسکناس شکل به( نقد پول نوع هیچ و بوده بانکی های سپرده قالب در) تجاری های بانک

 ماشین آلالت »مشخص کالای«

 گذار الفسرمایه

 بگذارسرمایه
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 ریســک ارزیــابی از پــس بانــک کــه اســت،) الــف گذار سرمایه( گیرنده قرض یک با فرایند این آغاز
 دارایی یک عنوان به بانک های حساب در وام این که هنگامی. کند می امضا او با را وام قرارداد او، اعتباری
 بانــک های حساب در بدهی عنوان به مقدار همان به نیز سپرده یک زمان، هم طور به شود، می ثبت جدید
 بــه ســپرده هم و وام هم. کند  می خلق را پول همان یا جدید خرید قدرت دهی، وام با بانک. شود می ثبت
  .  نیست وجوه گری واسطه گونه هیچ شامل فرایند این که معناست بدان این و است »الف« گذار سرمایه نام

د یــپول موجود در سپرده جد 1،»ب«گذار  هیآلات از سرما ه ماشینیته برای »الف«گذار  هیسرما
ننده اندازک یک پسگذار ب به  هی، سرمازمانن یدر ا ؛ندک یگذار ب منتقل م هیخود را به حساب سرما

دهی  غیرارادی فرایند وام» جهینت«، »ب«گذار  هیانداز سرما ه پسکته مهم آن است کشود. ن یل میتبد
انــداز موجــب تــأمین مــالی  ، پسکیآن. در واقــع در نظــام بــان» علــت«است، نــه  یگذار هیو سرما
این فرایند، هویــت  پایاندهد. در  بلکه خلق پول بانک این کار را انجام می ؛شود گذاری نمی سرمایه

گذار ب)  اندازکننده (یعنی سرمایه گذار الف) با هویت شخص پس گیرنده (یعنی سرمایه شخص وام
 شــده »ب«و  »الــف«نیست که بانک، واسطه وجوه میان افــراد  به این معنااین  لی؛ ومتفاوت است

، خلــق نمــوده کــه در مرحلــه بعــد و »الــف«برای شخص  تنها. بانک قدرت خرید جدیدی، است
  منتقل شده است.  »ب«واسطه نظام تسویه، به شخص  به

 نهــاد یــک نــه کنــد؛ می تحلیــل 2تهــاتری نهادهای عنوان به را ها بانک مالی، گری واسطه دیدگاه
 جمــع با) کالایی( 3غیرمالی معاملات که گیرد می نظر در نهادی را بانک دیدگاه این واقع، در. پولی

 اســت؛ دهی وام هرگونه از پیش حقیقی منابع انداز پس وقوع نیازمند ذاتاً  که دهد می انجام 4غیرصفر
 6صــفر جمــع با ولی غیرصفر ناخالص مقادیر با) پولی( 5مالی معاملات که است نهادی بانک ولی
 کــامهوف، و جاکــاب( نیســت حقیقــی منــابعِ  پیشــینیِ  اندازِ  پس گونه هیچ نیازمند که دهد می انجام
: اســت ضــروری بســیار اقتصــادی نهادهــای سایر و ها بانک میان تمایز این داشتن نظر در ). ٢٠١۵
 مجبــور ،)غیربــانکی نهادهای همه مانند( کند پول خلق خودش نتواند دهنده قرض یک که هنگامی
 اوراق یــا وام صــورتبــه( خــود مــالی هــای دارایی دیگر انباشت و کاهش را خود پول انباشت است
 بانــک یــا مرکزی بانک مانند( است پول خلق به قادر که ای دهنده قرض ولی دهد؛ افزایش را) قرضه
 و ،)شــده خلــق جدیــد وام( دهد می افزایش را خود مالی های دارایی هم زمان، هم طور  به ،)تجاری

  ).٢٠١۵ لیندنر،) (گیرنده قرض سپرده( افزاید می را خود مالی های بدهی هم
                                                            

 یبــرا توانــد یمــ)، اســت بانــک از یافتیــدر  وام همــان واقــع در(کــه  »الــف« گذار هیســرما دیپول موجود در سپرده جد .١
 ینــدیفرا زیــن مــوارد نیــا در. شــود یمــ برده کار به زین... و دستمزد ،یجار یها نهیهز  پرداخت مانند یگرید  یها زهیانگ

  .داد خواهد یرو شده انیب متن در آنچه مشابه
2  . Banks As Barter Institutions   3. Non-Financial Transactions  
4  . Nonzero Net    5. Financial Transactions  
6  . Zero Net 
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دهــی،  وام فرایندبررسی فرایند حسابداری داخلی بانک در  باصورت تجربی و  ) به٢٠١۴ورنر (
رخ  اعطــای وام جدیــدیــزی اســت کــه هنگــام ، دقیقاً آن چ٢نشان داد که فرایند بیان شده در شکل 

گیرنــده بــه میزانــی  ه قرارداد وام توسط بانک و مشتری امضا شــد، حســاب وامک یهنگام«دهد.  می
ایــن عمــل  نیــاز پیش عنوان بــهکلیدی این است که: آیا پرسش شود.  معادل ارزش وام، بستانکار می

دن حســاب کــرهای بانــک و بســتانکار  حسابداری، یعنی پیش از ثبت اصل وام مشتری در حساب
دگاه ضریب فزاینــده یکه د صورتیرا از یک حساب دیگر کسر کند؟ در مشتری، بانک باید این مقدار

پذیرفتــه گری مــالی  دگاه واســطهیــبرقرار باشد، معادل این رقم باید از ذخایر بانک کسر شود و اگر د
وانــد بــدون کاســتن از که بانــک بت صورتی در ولی ؛کاسته شو کمردم نزد بان یها ، باید از سپردهشود
گیرنــده را بســتانکار و وام را  ها) یا خارجی (ذخــایر)، حســاب وام های داخلی (سپرده ر حسابدیگ

 شدهیادو دو رویکرد  خواهد بود» توانایی خلق پول بانک از هیچ«د، شاهد کافی دال بر کنپرداخت 
ت یــک وام جدیــد، در پرداخــ فراینــدهای مــالی ایجــاد شــده در  ردیف پی گرفتن .»رد خواهد شد

  دگاه خلق پول مطابق واقع است. یه دکدهد  یهای مالی بانک نشان م حساب
  

  گذاران حامی دیدگاه خلق پول بانک .اقتصاددانان و سیاست٢−٣

 صــورت بهو خلــق وام و ســپرده » کننــد خلــق می«دهــی  وام بامنابع خود را  ها بانکاین واقعیت که 
ی مرکــزی هــا بانک هــای بیان ویژگیشود، در  سپرده پیشینی انجام می و بدون نیاز به جذب زمان هم
  اقتصاددانان، پذیرفته شده است: یو برخ یگذاران پول ، سیاسترو پیش
 یبــرا یــدیســپرده جد دهنــد، یهــا وام م کــه بانک یهنگام انگلستان: یاقتصاددانان بانک مرکز 

 )؛٢٠٠٧ 1و همکاران، ی(بر کنند یاند خلق م دهکرکه پول را قرض  یافراد
 خــود  یانها به مشتر که بانک ی... هنگام انگلستان: یبانک مرکز پیشین یس)، رئ٢٠١٢( 2ینگک

  کنند؛ یخود، خلق پول م یاندن حساب مشترکربستانکار  بادر واقع  دهند، یوام م
 که نچناها، آن که بانک یستن ینچن 4انگلستان: یمقام خدمات مال پیشین یس)، رئ٢٠١٣( 3ترنر

  اندازکننــدگان از پــول موجــود پس یها ســپرده کننــد، یم یــانهنــوز ب یاز منــابع درســ یاریبســ
بــا  کننــد، یخلــق م 5»یچاز هــ«بدهند؛ آنها پــول و اعتبــار را  یرندگانگ و آن را به قرض یرندرا بگ 
 یدرســ یهــا او ... کتاب یحســاب پــول کــردنزمان بستانکار  و هم یرندهگ وام به قرض ختداپر

 ی) افســانه پافشــاریــن(ا یهنــوز بــر رو ی،در حوزه پــول و بانکــدار یاستاندارد مقطع کارشناس
ــد  یگان ســپرده جــذب م اندازکننــد از پس نخســتهــا  بانک«کــه:  کننــد یم   و ســپس آنهــا  کنن

                                                            
1. Berry & etc    2. King  
3. Turner     4. Financial Services Authority Of UK  
5  . Ex Nihilo 
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  یــدهــا در خلــق قــدرت خر بانک یی. بــدون آنکــه بــه توانــا»دهنــد یوام م یرنــدگانگ را بــه قرض
  در مــورد  بیشــتر یــزاقتصــاد کــلان ن یشــرفتهپ یدرســ یهــا بکننــد ... کتاب یا اشــاره »یچاز ه« 

ــش بانک ــه نق ــا ب ــول، و اهم عنوان خلق ه ــده پ ــتکنن ــده ی ــالقوه ب ــدها یب ــطح  یجادش   در س
 ها، ساکت هستند؛  ترازنامه

 ) ندارنــد  یازین یتجار یها بانک :گوید یم ،فدرال رزرو یرهت مدیئ)، عضو ه١٩۵٨کالبرتسون
انبســاط » ... اســتقراض کننــد یعاملان اقتصــاد دیگروام (اعتبار)، وجوه را از  یاعطا یبرا«که 

 یــاانــداز  نــه مســبوق و نــه مشــروط بــه عمــل پس ی،بانک تجار یک(خلق پول) توسط  یاعتبار
  یست؛ن یعاملان خصوص گذاری یهسرما
) گذاری یهوام (و ســرما یاعطا یندها در فرا خلق پول بانک کننده ییدکه تأ شده یادبر موارد  افزون

 یمرکــز یها بانک ی، از سو٢٠٠٧ سال یاز بحران مال پس ویژه به گوناگونی های دیدگاهاست، 
 ها دیدگاه ینوام وجود دارد. ا یاز اعطا یشپ یربه ذخا یازعدم ن ییددر تأ گذار، یاستو مقامات س

  است؛ یندهفزا یبو ضر یمال یگر واسطه یکردهر دو رو نپذیرفتن یبه معنا
 یــزمعمول ن طور بهکه  کند، یم یمنرخ بهره را تنظ یکه بانک مرکز یتا زمان ):٢٠٠٧( 1گودهارت 

است که مکاتب  یزیهمان چ ینزاست. ا وابسته و درون یرمتغ یک ،است، حجم پول طور ینهم
  کردند؛ یادعا م یها به درست دهه یبرا ینزیک هترودکس پست

 ده اســت کــرفدرال رزرو خود را متعهد  :گوید می یویورک،فدرال رزرو ن یس)، رئ٢٠٠٩( 2یدادل
که ید. درصورتکن یننرخ بهره فدرال در محدوده هدف خود را تأم نگهداری یبرا یکاف یرکه ذخا
فــدرال  شــود، یم یرذخــا یتقاضا بــرا یشبدهند که موجب افزا یها بخواهند توسعه اعتبار بانک

 ، کند  یم ینتقاضا را تأم ینا ی،پول یاستس یاجرا یندطور خودکار در فرا رزرو به
 پنتر و دم مــا  یکــرداز رو ییبــه تنهــا ینهــاد یــاتکــه واقعیدرحال :گوید می) ٢٠١٠( 3یرالپکار

 یبشــده توســط ضــر یــانکه رابطه ب دهیم ینشان م یصورت تجرب ما به کند، یم یکاف پشتیبانی
هــا  در حجــم وام ییراتبا تغ یا رابطه یر،در حجم ذخا ییراتها وجود ندارد ... تغ در داده ینده،فزا

 یها کتاب یفتوص یجهها ندارد. در نت بانک یده بر وام یممستق یرتأث یزبازار باز ن یاتندارد و عمل
 رد شود.  تواند یانتقال م سازوکار یاز پول برا یدرس

 آنکــه مجموعــه  یلازم برا ینگیاروپا همواره نقد ینظام پول ):٢٠١٢اروپا ( یهاتحاد یبانک مرکز
بانــک  یقــانون یراست. در واقع، ذخا کرده ینرا برآورده کند، تأم یقانون یرهشرط ذخ ی،نظام بانک

بــه حجــم  یبســتگ ی،قــانون یرحجم ذخــا یگرد یانبه ب ؛نگر است اروپا، گذشته یهاتحاد یمرکز
                                                            
1. Goodhart    2. Dudley  
3. Carpenter & Demiralp 
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هــا در پاســخ بــه  از آنکــه بانک پــس یعنی ؛دارد پیشیندر دوره  یقانون یرهمشمول ذخ یها سپرده
 دند)؛ کر یدخود، توسعه اعتبار دادند (خلق پول جد یانوام مشتر یتقاضا

 ) های دکمــه از یکــی(بــا فشــار  یچاز هــ یقــاً اعتبار (پول) دق ):٢٠١٣مؤسسه استاندارد اند پورز 
 یبضــر یکــرد(مطــابق رو شــود یم خــتداپر یرا... وام، نــه از ذخــ شود ی) خلق مکلید صفحه

نــه  کنند، یم یجادها را ا ها سپرده ): وامیمال یگر واسطه یکردها (مطابق رو ) و نه از سپردهیندهفزا
 ینزد بانــک مرکــز یریها، ذخا عنوان پشتوانه سپرده به یداست که بانک با ینبرعکس ... پس از ا

 )؛٢٠١٣... (شرد،  کند یم ینمقدار را تأم ینا یو بانک مرکز کند ینگهدار
 بــه مــدل  یشــباهت یگــرجهــان، د همــهو  یکــادر آمر کنــونی ینظــام بــانک :یویورکفدرال رزرو ن

 یبضر سازوکارندارد ... براساس  شود، یم یانب یدرس یها که در کتاب یجزئ یرهذخ یبانکدار
بــر نــرخ  یمتقســ یرکه معــادل حجــم ذخــاییجاتا دهند یرا ادامه م  وام ختداپرها  بانک ینده،فزا
نــدارد.   وام خــتداپردر  یریتــأث یچها ه بانک یردر واقع) اندازه ذخا ولیشود ... ( یقانون یرهذخ

 ینــههــا و هز وام ینــرخ بــازده یــانها، اخــتلاف م بانک یده وام یزانم کننده یینتع یدیعنصر کل
 ).٢٠١٣ 1و همکاران، یناست (مارت  وام ختداپرفرصت 

 
  های ناقص درباره بانک دیدگاه  . ریشه۴

  اند از: عبارتسه دیدگاه موجود درباره ماهیت و کارکرد بانک  گزیده
جــذب ســپرده پــیش از رو  از ایندهد و  ها را وام می بانک سپرده :مالی گری واسطه دیدگاه) الف

 ؛برای بانک ضروری است  وام ختداپر
  افــزایش  رو ایــن؛ ازتواند ذخایر مازاد خــود را وام دهــد بانک تنها می :فزاینده ضریب دیدگاه) ب

ها توســط بانــک مرکــزی آغــاز  (یا کاهش) حجم پول در اقتصاد، با افزایش (یا کاهش) ذخایر بانک
دهی، موجب خلق پول به میــزان چنــد  گیری و وام ها در یک فرایند تکرارشونده سپرده شود. بانک می

 ؛شوند شده توسط بانک مرکزی میبرابر ذخایر تزریق 
 بنــابراین شــود؛ می خلــق بانــک توســط وام اعطای با زمان هم جدید سپرده« :پول خلق دیدگاه) ج
 ســودآوری محاسبات براساس تنها و نیست، شده جذب های سپرده به محدود  وام پرداخت برای بانک

 بانــک محدودکننده مرکزی بانک نزد بانک ذخایر. گیرد می جدید سپرده و وام خلق به  تصمیم ریسک و
  .کند جذب را ذخایر) سپرده خلق و( وام اعطای از پس تواند می بانک و نیست، وام خلق در

 پیــداییبــه  عــواملی کــه  شد، مجموعه گفتهی اول و دوم ها دیدگاهکه در نقد سخنانی با توجه به 
  :شود آورده میدر ادامه شده است منجر بانک  بارهی نادرست درها دیدگاهاین 

                                                            
1. Matrin & etc 
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 پول به نسبت کالایی برداشت) الف
 نخســت، و اینکه پول چیزی است که بایــد باشد  وامپرداخت انداز باید پیش از  که پسبرداشت این 
دارد. پــول » پــول«پنداشــتنِ » لاکــا«انداز شود تا بانک بتوانــد از محــل آن وام دهــد، ریشــه در  پس
، یــک دارایــی مــالی اســت کــه دارنــد» دارایی«جنبه تنها های غیرمالی که  خلاف کالاها و داراییبر
کــه پــول، آنجااست (داراییِ صاحب سپرده و بدهیِ بانک). از» بدهی«و هم » دارایی«هم  زمان هم

(واگــذاری بــدهیِ   وامپرداخــت هیچ الزامی وجود ندارد که پــیش از  کبان یبدهیِ بانک است، برا
د و ســپس کنانداز)  (پس گردآوریافراد را  دیگرهای خود نزد  بدهی نخستخود به شخص دیگر)، 

  1.کندبدهی جدید ایجاد (خلق)  خودتواند  بلکه بانک می ؛همان اسنادِ بدهی را وام دهد
توسط بانک مرکزی نیز نــوعی تلقــیِ کــالایی از پــول  شده اسکناسِ منتشر عنوان بهپول  برداشت

بــدهیِ بانــک مرکــزی  تنهــا، »پولِ در جریــان«شده است که  گماناست. در واقع در این حالت نیز 
 ؛»بدهیِ یــک شــخص دیگــر (بانــک مرکــزی) را وام دهــد«تواند  (اسکناس) است و بانک تنها می

اســت، و اســکناس » ها بانکبدهیِ «ریان، پولِ در ج بزرگکه در اقتصادهای مدرن، بخش  حالیدر
ز یکــی از علــل یــ) ن٢٠١۵دهــد. لینــدنر ( بانک مرکزی بخش بسیار کوچکی از پول را تشــکیل می

هــای  در مــدل −که مبتنی بر تلقی کالایی از پول است− گری مالی را پیدایش دیدگاه نادرست واسطه
نادرست مفاهیم این  ردو کارب) ١٩۶۵، )، دیاموند١٩۵۶)، سولو (١٩٢٨ ،رشد نئوکلاسیک (رمزی

  داند.  اقتصاد پولی و مالی می گسترهها در  مدل
  
  بانکی شبکه کل تلفیقی ترازنامه به توجه عدم و ترکیب مغالطه) ب

از یــک بانــک منفــرد تبیــین  ای نمونــهبا ارائــه  طور معمول بهوام،  ختداپرانداز برای  پس ینیاز پیش
. در واقــع توان مثــال زد ای را نمی نمونهشبکه بانکی، چنین  همهحالی است که برای  در این ؛شود می

های تبیین ماهیت بانک و فرایند بانکداری، مبتنی بر ترازنامه تلفیقــی کــل شــبکه بــانکی  اگر تحلیل
. ایــن شــود آشــکار میانداز بر وام)  و دلالت آن (تقدم پس نمونه یاد شدهانجام شود، نادرست بودن 

  شود. نامیده می 2های اقتصاد خرد و کلان، مغالطه ترکیب ط مبحث میان تحلیلخل
 

 دوطرفه حسابداری اصول و ترازنامه به توجهی بی) ج
 در جــز آن تحلیــل و فهم رو ایناز است؛ مالی دارایی یک و ای ترازنامه پدیده یک مدرن، اقتصاد در پول

                                                            
 خطــر بــه او اعتبــار و شــهرت ایــ که باشد خطرناک تواند یم یصورت در شخص، کی توسط دیجد یِ بده انتشار ای. خلق ١
 توســط شــده ادیــ مــورد دو هــر مــدرن، یبــانک نظــام در یولــ شــود؛(نکول)  ناتوان ها یبده نیا بازپرداخت در ای و فتدیب

 ).ژهیو  مقررات چهارچوب(در  است شده نیتضم) یمرکز(بانک  تیحاکم
2  . fallacy of composition 
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 وجــوه، انتقــال دهــی، وام ماننــد( پولی تراکنش و عملیات هر. نیست درست بانک ترازنامه چهارچوب
ــات ــویه عملی ــق ،...)و تس ــابداری اصــول طب ــه، حس ــاظری دارای دوطرف ــه ســمت دو در تن  ترازنام

 بانــک، پــولیِ  عملیــات و پول کهصورتیدر. دهد نمی تغییر را ترازنامه تعادل کهای گونه به هاست؛ بانک
 »دهد می وام را کرده جذب های سپرده بانک« مانند سخنانی بودن نادرست شود، تحلیل ترازنامه درون
 شــخص ســپرده بــه افــزودن و شخص یک سپرده از کاستن مستلزم ها، سپرده دادنِ  وام. شود می آشکار
 ترازنامــه کــاری، چنــین با. شود نمی انجام بانک ترازنامه در اقدامی چنین هرگز کهدرحالی است؛ دیگر
 ها بدهی از بیش ،)جدید وام شده افزوده دلیل به( بانک های دارایی و شده خارج تراز وضعیت از بانک
  و وام است. سپرده زمان هم خلق بانک، دهیِ  وام برای ممکن حالتِ  تنها. شد خواهد
  

  ها بانک ترازنامه از مرکزی بانک ترازنامه تفکیک عدم) د
 در کــه پــولی. شــود خلــق بانکی شبکه یا مرکزی بانک توسط تواند می است، بدهی نوعی که مدرن پول

   هاســت بانک بــدهیِ  یــا »بانکی پولِ « است، جریان در اقتصاد غیربانکیِ  مالیِ  بخش نیز و واقعی بخش
 شود، می برده کار به بانکی های تراکنش تسویه برای بانکی مالیِ  بخش در که پولی و 1؛)»درونی پول« یا(
 تفکیــک آن، تبــع بــه و پول، نوع دو این میان تفکیک 3 و 2).»بیرونی پول« یا( است »مرکزی بانک پولِ «

  . است ضروری ها بانک کارکرد درست فهم برای ها، بانک و مرکزی بانک ترازنامه میان
بانک ذخایر مازادِ خود را وام « سخنانی مانند، نادرست بودن شدهیاددر صورت رعایت تفکیک 

ذخایرِ بانک (اعم از ذخایر قانونی و مازاد)، یکی از اقــلام ترازنامــه بانــک  شود. آشکار می» دهد می
جــایی موجــودی ایــن  هتواند دســتور جابــ می تنهاها) است و بانک  در سمت بدهی یمرکزی (حساب

   هــا بانک تنهــا هــای نــزد بانــک مرکــزی را بدهــد. در اقتصــادهای مــدرن، ر حســابدیگحساب به 
ر اشــخاص دیگــهــای  دارای حساب نزد بانک مرکزی هســتند، و حســاب(و برخی نهادهای مالی) 

تواند ذخایر یــا موجــودی حســاب خــود نــزد  بانک نمی رو اینزا؛ ستها بانکحقیقی و حقوقی نزد 
گیرنــدگان (کــه در ســمت بــدهیِ  بانک مرکزی (که در ترازنامه بانک مرکزی است) را به حساب وام

به پشتوانه ذخایرِ خود نزد بانک مرکزی، بــرای «تواند  تنها می . بانککندترازنامه بانک است) منتقل 
  ».متقاضیانِ وام، وام و سپرده جدید در ترازنامه خود خلق نماید

                                                            
١ .inside money یبانــک و از ســو  یبــده ســو کیاز  یعنــی شود؛ یمحسوب نم یخالص بخش خصوص ییکه دارا یپول 

 صاحبان سپرده است. ییدارا گرید 
٢ .outside money است) یمرکز(بانک  یدولت بخش یبده یعنی شود؛ یمحسوب م یخالص بخش خصوص ییکه دارا یپول. 
 ،یتجــار بانک کی نزد سپرده کی نمونه، یبرا. دارد نهیزم و بستر به یبستگ شود، محسوب پول یزیچ چه قاً یدق نکهی. ا٣

 نیچنــ یتجــار یهــا بانک انیــم یولــ شــود؛ یمــ محسوب پرداخت ابزار کی عنوان به یربانکیغ یاقتصاد عاملان توسط
 قابــل) گریکــدی به ها بانک متقابل یها ی(بده خودشان نزد یها سپرده ،یتجار یها بانک انیم هیتسو  یبرا یعنی ست؛ین

 پرداخــت ابــزار عنوان بــه را) یمرکز بانک نزد یها سپرده و مسکوک(اسکناس،  یمرکز بانک پول تنها آنها. ستین قبول
 ).٢٠١۵ ندنر،ی(ل کنند یم قبول نیمابیف یها یبده هیتسو  یبرا
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  مرکزی بانک توسط بهره نرخ گذاری هدف اقتضائات به توجهی بی) ھ
ارچوب ترازنامه و با تفکیک ترازنامه بانک مرکزی از ترازنامه هکه تحلیل پول و بانک در چ درصورتی

» ه جذب سپرده پــیش از وامب ینیاز بی«و » سپرده و وام زمان همخلق «انجام شود، پذیرش  ها بانک
ن اســت کــهمچنــان مم ؛ ولــیخواهد بود ی، ضرور»ها بانکدهی ذخایر  وامنداشتن امکان «و نیز 

تواند با  ام و سپرده، محدود به ذخایر خود هستند و بانک مرکزی میبرای خلق و ها بانک« :ادعا شود
، مســتلزم توجــه بــه گزارهاین رد ». دکنرا محدود  ها بانکتعیین نرخ ذخیره قانونی، سقف خلق پول 

  مرکزی است.   بانکگذاری بهره توسط  اقتضائات هدف
را بــه کــار گذاری نــرخ بهــره  ارچوب هدفهکنترل تورم، چ برایی مرکزی ها بانک بیشترامروزه 

گذاری شــده، بانــک مرکــزی  نرخ بهره در بازه هدف برای نگهداشتنارچوب و ه. در این چگیرند می
، هــا بانکتقاضــای  بــا دوم،نــد و کجبــران  ای ویــژهرا با نرخ  ها بانکذخایر نخست  :شود متعهد می

یــار بانــک قــرار دهــد. در ایــن در اخت ای ویــژهتسهیلات اعتباری (وام یا ذخایر جدیــد) را بــا نــرخ 
 زمــان همتواند کنترلی بر حجم ذخایر اعمــال کنــد. در واقــع کنتــرل  ارچوب، بانک مرکزی نمیهچ

  .)٢٠٠۵ 1،سک(فا نیستممکن م ذخایر (پایه پولی) و نرخ بهره حج
برای خلق وام و سپرده، به ذخایر خود نزد بانک مرکزی محدود نخواهند  ها بانک، این اساسبر 

هر زمان با کسری ذخایر مواجه شوند، امکان دریافت تسهیلات اعتباری از بانک مرکــزی  ؛ زیرابود
ســت، ها بانککننــده خلــق وام و ســپرده در این حالت تنها عاملی که محدودوجود خواهد داشت. 

) در واقــع ســطح ٢٠١٣ 2،ارانکــن و همیدهی است (مــارت و ریسک وام ارزیابی بانک از سودآوری
شــده داده وام تــأثیر نــاچیزی دارد. حجــم اعتبــارات  دادنبــرای  هــا بانکذخایر بانک، در تصــمیم 

 3،بستان میان ریسک و بــازدهی به عرضه وام دارد که مبتنی بر بده ها بانک، بستگی به تمایل ها بانک
  .)٢٠٠٩ ،ویاتات و بوریسیشود (د می و نیز تقاضای وام تعیین

  
  های دیدگاه خلق پول . دلالت۵

  است:حوزه قابل بررسی  در چهار کم دستکه دارد ی مهمی ها دلالتدیدگاه خلق پول 
  گذاری پولی ها در حوزه سیاست . دلالت١−۵

 بــرای حــدومرزی  هــیچ فنــی دیــد از هــا بانک که است این پول خلق رویکرد مهم های دلالت از یکی
 وام، و ســپرده زمــان هم خلــق بــا تواننــد می و ندارند خود های سپرده و ها وام ناپیوسته و بارهیک افزایش
. ندارنــد نیــز دیگــری قیــد هــیچ هــا بانک کــه نیســت معنــا بدان این البته کنند؛ منبسط را خود ترازنامه

                                                            
1.Fox    2. Martin & etc  
3  . Risk-Return Trade-Offs     
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 و 1ســوددهیبر جدیدشــان دهی وام آثار از ها بانک ارزیابی هاست، بانک روی پیش که قیدی ترین مهم
 گیرنــدگان، قرض بــه فــوری دهــی وام هنگــام بانک، یک برای همچنین. آنهاست خود 2بانکی سلامت
 هــای بانک بــه آنهــا از بســیاری که هایی سپرده خلق با زمان هم و یابد می افزایش بانک اعتباری ریسک
  . یافت خواهد افزایش بانک نقدینگی ریسک شد، خواهند سرازیر رقیب
 و وام حجــم پــولی، پایــه حجــم کنترل با توانند می مرکزی های بانک« که گمان این ،این اساس بر
 مرکزی، بانک. دارد فزاینده ضریب دیدگاه در ریشه که است نادرست ،»کنند کنترل را اقتصاد در سپرده

 در اعتبــار و پــول حجم بر تسلطی کند، پیروی بهره نرخ گذاری هدف چهارچوب از کهدرحالتی ویژه به
 نرخ قانونی، ذخیره نرخ مانند ها، نسبت و ها نرخ برخی تغییر با تنها مرکزی بانک واقع در. ندارد اقتصاد
 تــأثیر جدیــد سپرده و وام خلق در ها بانک انگیزه بر تواند می ذخایر، بهره نرخ و اعتباری تسهیلات بهره

 پایــه حجــم زیــرا نیست؛ ها بانک پول خلق سقف کننده تعیین قانونی ذخیره نرخ حالت این در. بگذارد
  .شود می تعیین زا درون صورت به) ها بانک ذخایر( پولی
تــا  ١٣٩٢ یها ســال یطــ ،یپول یگذار استیبانک در س تیناقص از ماه یها برداشتاز  یکی
کنتــرل  استیس ،ینگیبا هدف کنترل رشد نقد یدوره بانک مرکز نی. در اافتینمود  رانیدر ا ١٣٩۶
) را در یها به بانک مرکــز بانک ایدولت  یدر قالب بده ری(عرضه ذخا یپول هیرشد فعالانه پا دیشد
آن  یپــ درو  ،یشده توسط شــبکه بــانکخلق ینگیبانک، حجم نقد تینظر به ماه یول ؛گرفت شیپ

نــرخ بهــره و  شیموجــب افــزا ریذخــا ی. مــازاد تقاضــاافــتی شیها افزا توسط بانک ریذخا یتقاضا
کنتــرل نــرخ  یبــرا یمرحله بانک مرکز نیشد. در ا یها از بانک مرکز برداشت بانکاضافه نیهمچن

را کــاهش داد (کــه  یتوسط شبکه بــانک ریذخا یتقاضا ،یقانون رهیسو با کاهش نرخ ذخکیبهره، از 
هــا بــه خطــوط  بانکبرداشــت اضــافه لیتبــد بــا گــرید یبود) و از سو یاستیس بخش آرام ینوع تنها

 ،»یپــول هیــپا فعالانــه عرضــه عدم« استید. در واقع سش ریمجبور به عرضه ذخا عمل در ،یاعتبار
  3.شد »یپول هیپا یانفعال عرضه« به لیتبد

 

  گذاری و نظارت بانکی ها در حوزه مقررات . دلالت٢−۵

 دیــدگاهبــودن  درســتبــر فــرض  طور عمــده بــهالمللــی،  مقــررات بانکــداری ملــی و بین اکنون هم
از  تواننــد میدر واقعیــت  هــا بانککــه  آنجــا ازولی  ؛طراحی شده است ها بانک» گری مالی واسطه«

                                                            
1  .  Profitability    2. Solvency  

 جملــه(از  یخصوصــ بخــش بــه دولــت یها یبده نپرداختن ای رمجازیغ یها مؤسسه تیفعال مانند یگری. هرچند عوامل د ٣
 را عوامــل نیــا اســت، یگرید  پژوهش ازمندین آنها شرح که یلیدلا  به یول بودند، مؤثر بهره نرخ ماندن بالا در)، ها بانک

 یها سال در تورم نرخ کاهش تیموقع در بهره نرخ یچسبندگ بلکه دانست؛ بهره نرخ بالاماندن و شیافزا شهیر  توان ینم
 دیشد کاهش در توان یم را آن شواهد که است بوده یبانک نظام کلان سطح در ریذخا یاز مازاد تقاضا ی، ناش٩۵−٩٢
گاه یبرا. دید  ها سال نیا در یبانک شبکه کل یاضاف ریذخا   ).١٣٩۶( همکاران و انیدرود .ک: ر شتریب یآ
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نسبت کفایت سرمایه در مقررات، لزومــاً مــانع وقــوع بحــران  حداقلِ افزودن هیچ، پول خلق کنند، 
تواننــد  همچنــان می هــا بانکهای کفایت سرمایه بــالاتر،  حتی با وجود نسبت ؛ زیراشود بانکی نمی

توانــد  ، میهــا بانکشــده توســط  خلقدیگر بخشی از این پول  سویعرضه پول را افزایش دهند و از 
های غیربانکی، افــزایش ســرمایه بــه روش  در شرکت؛ زیرا کارگرفته شود به اآنهبرای افزایش سرمایه 

شــود. بــه  داران اســت) انجــام می مداران (که در واقع سپرده بــانکی ســها نقدی، از محل آورده سهام
داران به حساب دارایــی شــرکت افــزوده شــده و در  دیگر، منابع جدیدی در قالب سپرده سهام سخن
متفــاوت بــا بــدهی  هیتــاً شود. این منابع ما دیگر ترازنامه، به حساب افزایش سرمایه منظور می سوی

داران (کــه ماهیتــاً  ، سپرده سهامها بانکهنگام افزایش سرمایه به روش نقدی در ولی  ؛شرکت هستند
دیگــر، افــزایش  ســخند. بــه شــو  از نوع بدهی بانکی است) به حساب افزایش ســرمایه منظــور مــی

  ه است.کردشود که شبکه بانکی خود خلق  سرمایه در شبکه بانکی از محل منابعی انجام می
ســال در بحران مالی  1 یس)ئکردیت سو مانند( ها بانکبرخی که داده است  ) نشان٢٠١۶ورنر (
ظــاهر از حــداقل در تــا  را افزایش دادندسرمایه خود  دهی (خلق سپرده) به اشخاص، وام با، ٢٠٠٨

، در یک بانک ممنــوع قوانین براساسکه این امر  نسبت کفایت سرمایه عدول نکنند. حتی درصورتی
» از محل پول خلق شده توسط بانک دیگر افزایش سرمایه یک بانک«شود، باز هم مسئله اصلی که 

برای کنتــرل خلــق پــول نظــام  یاست، باقی خواهد ماند. به همین دلیل مقررات کفایت سرمایه فعل
ن یــشــه در این مــوارد ریــهای رکود و رونــق، کــافی نیســت. همــه ا دوربانکی و کاهش دامنه نوسان 

ه کــ یحــالدر ؛»دهــد یه میاش ســرمیخــود، افــزا یاز محــل بــده کیه بــانکشــب«ه کــقت دارد یحق
  ».دهند یه میش سرمایها) افزا (سپرده ها بانک یاز محل بده یرمالیغ یها تکشر«

ز در حــوزه نظــارت یــن یگریدگاه خلق پول، دلالت مهم دیارچوب دهدر چ کت بانین ماهییتب
و  یواقعــ یهــا ییدارا میــاناف کجــاد شــیر بــه ایــاخ یهــا بــه آن در ســال توجهی بیه کدارد  کیبان
توســط  ی، هرگونــه پرداختــکت بانــیل ماهیشده است. به دلمنجر ران یدر ا کیه بانکشب یها یبده
اســت. در  کگذاران)، از محل خلق پول توسط بانــ به سپرده یها و سود پرداخت نهی(اعم از هز کبان

ننــد. ک یمــ را خلــق ه آنکــبل ؛نندک ین نمیتأم ییگذاران را از جا به سپرده یبهره پرداخت ها بانکواقع 
 کســت. بانــی(در قالب پرداخت بهره) ن یدر خلق بده کباننداشتن ت یمحدود معناین به یالبته ا

ه پرداخــت بهــره بــه کــ یصــورت و در دنــکخود را تراز  یها یها و بده یی، دارایان دوره مالید در پایبا
ه یســر از ســرماکان و یز ییمجبور به شناسا کباشد، بان کبان یها ییش از رشد دارایگذاران ب سپرده

  خود خواهد بود. 
 یطیآن، تنهــا در شــرا یهــا ییبــه رشــد دارا کبانــ یه محدود بودن رشــد بــدهک کردد توجه یبا

                                                            
1  . Credit Suisse 



 ١٣٩٧ بهارو تابستان/  ٢٩ش/ ١۵سایران /  یاقتصاد یجستارها                                   ٢٢

 jostar29 Sn komayjani 21-03-97 ی       نهایآرایی  صفحه              کمیجانیمقاله  ٢٩جستارهای اقتصادی 

 کو نظــارت بانــ ی(اعــم از حسابرســ کیه نظارت بانکباشد  کننده خلق پول بانکتواند محدود یم
بــا  توانند می ها بانک، کیارت بانامل انجام شود. در صورت ضعف نظک) به دقت و با اقتدار یزکمر
 یهــا ییواســطه پرداخــت بهــره را بــا دارا ی خلق شــده بــهبده 1،خود یها ییدارا یگذار ارزش شیب

  . کنند یبانیها) پشت ییدارا یگذار ارزش شی(حاصل از ب 2موهوم
یک از توانند می ها بانک نظارت، ضعف یا نبود در که است آن پول خلق دیدگاه مهم دلالت واقع در
 تــراز بــرای دیگر سوی از و کنند، اقدام »هیچ از پول خلق« محل از ها هزینه انواع یا بهره پرداخت به سو

 فرایندی کنند؛ ها دارایی گذاری ارزش بیش با موهوم های دارایی شناسایی به اقدام خود، ترازنامه دادن جلوه
 در گفــت بایــد. اســت بــوده ایران در بانکی شبکه ترازنامه ناترازی عامل ترین مهم اخیر، های سال در که
 و هــا بانک مخــرب رقابــت واســطهبــه سپرده سود های نرخ تورم، نرخ کاهش رغم به ،٩۵−٩٢ های سال

 سرعت با) سپرده سود پرداخت قالب در( ها بانک پول خلق و ماند باقی بالا غیرمجاز، مالی های مؤسسه
 نرخ بودن پایین دلیل به ولی شد؛ ها بانک ترازنامه بدهی سمت سریع رشد موجب و داشت تداوم بالایی
 مقــام غفلــت در. بــود آنها  بدهی رشد از کمتر ها بانک  دارایی واقعی رشد ظرفیت اقتصادی، رشد و تورم
 ســریع رشــد از حاصــل نــاترازی که آمد وجود به ها بانک برای امکان این بانکی، نظارت ضعف و ناظر
  3.کنند پر موهوم های دارایی شناسایی با را، بانک واقعی های دارایی اندک رشد و ها بدهی
 

  ها در حوزه بانکداری اسلامی . دلالت٣−۵

موضوع  درستگر شناخت یان دیو به ب کت بانیل ماهی، تحلیاسلام یدارکبان یاول در طراحگام 
پردازان  هیــنظر یشــنهادیه ســاختار پکــباعــث خواهــد شــد  کت بانــیــاز ماه درک نادرستاست. 

 ین اســلامیمــواز ســازگار بــاا یو  کندن نیرا تأم کباشد و اهداف نهاد باننداشته  ییاراکا یمسلمان، 
 کاز بانــبرداشــت بیشــتر آنهــا ه کــدهــد  یاقتصاددانان مسلمان نشــان مهای  دیدگاه ینباشد. بررس

واســطه  یک عنوان به یطور انفراد ه بهک ینهاد یعنی ؛استسازگار نده یب فزایدگاه ضرید بامتعارف، 
دهــد) و  یرا وام م بقیــهو  ینگهــدار یره قانونیذخ عنوان بهها را  از سپرده یند (بخشک یعمل م یمال

 کبانــ .)١٣٩۵ ی،آبــاد شــود (دولت یبه خلــق پــول منجــر م کیه بانکل شبکآنها در  یرفتار تجمع
ارگرفتــه شــده در ک هه عقــود بکــن تفــاوت یــبــا ا ؛شــود یل میــارچوب تحلهن چیز در همین یاسلام
  است. سازگار  یعقود شرع با، کبان یده لاتیو تسه یریگ سپرده
 مباحــث گســترهدر  یار مهمــیبســ هــای دلالت» ننده پــولک مثابه خلق به کبان«دگاه یرش دیپذ

                                                            
 یبرا ناقص یریگ رهیذخ ای ترازنامه، از ها ییدارا نیشده و خارج نکردن ا نشدن مطالبات سوخت ییاز جمله شناسا. ١

 .مستغلات و املاک رینظ ییها ییدارا یگذار ارزش شیب ای ،یرجاریغ مطالبات
2  . Fictitious Assets 

 ). ١٣٩۶و همکاران ( انیر.ک: درود  شتریبه دست آوردن مطالب ب ی. برا٣
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مــدرن مطــرح  کبانــ دیــدگاه دربــارهن یه از اک ین پرسشیتر لانکن و یتر . مهمدارد یاقتصاد اسلام
د توجــه یبا 1رد؟یپذ یرا م» چیننده پول از هک خلق«ا اسلام وجود نهاد یه اساساً آکآن است  ،شود یم

نــده یب فزایدگاه ضریننده پول با دک مثابه خلق به کبودن بان ین سؤال با پرسش از اسلامیه اکداشت 
ن تعهــد نســبت بــه یخــود را، در عــ یها از ســپرده یه بخشــکــ کیمتفاوت است. در مورد دوم، بــان

ان خلــق پــول که امک کینجا، بانیدر ا شود؛ ولی مینقد  یاسلام دیدگاهدهد، از  یگذار، وام م سپرده
  2شود. یابیارز یاسلام دیدگاهد از یرا دارد، با ینیشیو بدون سپرده پ یدفع

، پرســش »ننده پــولک مثابه خلق ک بهبان«شرع با نکردن رش مخالفت یپذ باو  پس از این مرحله
ان که امک کیا بانیشود: آ یمطرح م یاسلام دیدگاهن نهاد مدرن از یا یتیریو مد یتکیمالاز الزامات 
 یت بخش خصوصــکیتواند در مال یچ را دارد، میپول (واسطه مبادلات در اقتصاد) از ه یخلق دفع
توانــد تمامــاً در  یم 3،»ت اعتبــاریهــدا«گر ید سخنا به ید یشده جد ت پول خلقیریا مدیباشد؟ و آ

  4د؟بگیر میآن تصمباره د دریت بایمکا حایباشد  یار بخش خصوصیاخت
ات یــدر قــانون عمل» ســپرده«ا ی» کیات بانیعمل« ها درباره تعریفدگاه خلق پول، یرش دیپذ با
ف یــتعر نیاز خواهد داشت؛ زیرااصلاح  بهل آن، یذ یها ها و دستورالعمل نامه نییبدون ربا و آ کیبان
ت یــبــر ماه ســازگار 5»لاتیتسه یآن در قالب اعطا یریارگک هسپرده و بافت یدر«به  کبان یاتیعمل
؛ ز داردیسپرده را ن» خلق«ان کسپرده، ام» افتیدر«بر  افزون که بانک آنجا ن ازی؛ همچننیست کبان
  بود. درست نخواهد  6»دشو  یافت میه از عموم درک یوجه« عنوان به» سپرده«ف یتعر رو ایناز

رندگان و یگ لاتی، تســهکن بانایم یخرد و در سطح عقود و قراردادها دیدگاه خلق پول از نظریه
لات ید، وام و تســهشــیان است. مطابق آنچه ب یو اقتضائات مهم ها دلالت یز، دارایگذاران ن سپرده
ن حالــت، یــ. در اشود انجام مید یه از محل خلق پول جدکها، بل ، نه از محل سپردهکبان یپرداخت

اساساً » لاتیتسه پرداختدر  یگذار هیسرما یها سپرده کاربرد یگذاران برا ز سپردها کالت بانکو«
 کبــه بانــ یگذار گذاران در هنگــام ســپرده ه ســپردهکــ ی»الــتکو«نادرست خواهــد بــود. در واقــع 

، از محــل کبانــ ؛ زیــراباشــد »لاتیتســه یاعطــا یبرا یها استفاده از سپرده«تواند  یدهند، نم یم
  ند. ک یه خلق مکبل ؛پردازد یلات را نمیتسهها  سپرده
)، یزکــمر کدر سطح ترازنامه بان یعنیبالاتر ( یا هیدر هنگام جذب سپرده، در واقع در لا کبان

                                                            
  .اند داده یمنف پاسخ پرسش نیا به محور، تیغا−انهیگرا کل دگاهید  براساس) ١٣٩۴( انپوریو ک ی. صمصام١
  .است پرداخته پرسش نیا به بانک، تیماه از مسلمان اقتصاددانان جی) با نشان دادن برداشت را١٣٩۵( یآباد . دولت٢

3  . Credit Guidance 

  اند.  پرداخته تیعدالت و مولد اریدو مع یها برمبنا پرسش نیا ی) به بررس١٣٩۵( انیو درود  ی. سبحان4
  ٢٨/١٠/١٣٩٣ مصــوب یردولتــیغ یاعتبــار مؤسســات اداره و سیتأســ نحــوه نامــه نییآ ١ مــاده در شــده ارائــه فیــ. تعر 5

 .رانیوز  أتیه
 .اعتبار و پول یشورا ٢٧/١٠/١٣٩٠ مصوب یبانک مجاز اتیعمل بر ناظر مقررات ١ ماده در شده ارائه فی. تعر 6
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ر ین ذخــایــتوانــد از ا یم که بانــکــ کــاربردیند. تنهــا ک یزان همان سپرده جذب میبه م ی»ریذخا«
هــا  نشکه ترایا تسویو  یزکمر کنزد بان یره قانونیع ذخیتود یند، براکشده (در قالب سپرده) ب جذب

توانــد  ینم کان شــد، بانــینده بیب فزایدگاه ضریه در نقد دطورک همان زیرااست؛  کیبان نیدر بازار ب
ه یا تســوی یره قانونیع ذخیتود یعنیها ( سپرده کاربردن یوام دهد. ا کیربانیر خود را به بخش غیذخا
  1ندارند. یارتباط کبان یها یگذار هیا سرمایلات یتسه دادنز لزوماً به ی) نکیبان نیب

، یمنــابع پــول» صیتخص«و » زیتجه«به دو بخش  کیات بانیعمل یبند میتقس روش ،نیهمچن
ا یــ یدهــ ق وامیه از طرکبل ؛شوند ینم» زیتجه« کیه بانکشب یها اساساً نادرست خواهد بود. سپرده

» خلــق«منــابع، » صیتخص«با  زمان همشوند. در واقع  یم» خلق«ا پرداخت بهره، ی یگذار هیسرما
  است.  ینادرست سخن کیه بانکل شبک یبرا» ز منابعیتجه«دهد و  یسپرده رخ م
 »مشاع« به بانک درآمدهای جداسازی در اسلامی، بانکداری در پول خلق دیدگاه دیگر دلالت

 متکــی مــالی گری واســطه دیــدگاه بــر کــه جداســازی، ایــن پشــتیبان استدلال. است »غیرمشاع« و
 آمــده دســت بــه گذاران ســپرده منــابع از استفاده با بانک درآمدهای از بخشی که است آن باشد، می

 از آنجاکــهاز بانــک،  گذاری سرمایه یا تسهیلات ختداپر از آمده دست به درآمدهای واقع در. است
 بخــش ولــی شــود؛ تقسیم گذاران سپرده و بانک میان باید پس شده، انجام گذاران سپرده منابع محل
 و نداشــته ارتبــاطی گذاران ســپرده ســپرده با کارمزدی، درآمدهای مانند بانک، درآمدهای از دیگری
 خــتداپر و  گذاری ســرمایه نــه کــه اســت آن واقعیــت ولــی شــود؛ می تلقــی بانک غیرمشاع درآمد

 بانــک کــارمزدی درآمدهای نه و شود، می انجام گذاران سپرده سپرده محل از مدرن بانک تسهیلات
 امکــان بانک، نزد گذاری سپرده با گذاران سپرده. آید دست به گذاران سپرده سپرده از مستقل تواند می

 واقــع در ایــن و کننــد، می فــراهم بانــک آن بــرای را بــانکی بین بازار در تسویه و قانونی سپرده تودیع
 خلــق قالــب در( تســهیلات اعطای مانند بانک، عملیات همه. است »بانک عملیات در مشارکت«

 طور  بــه گذاران ســپرده کــه دهند می دست به را درآمدهایی ،...و کارمزدی درآمدهای ،)جدید سپرده
 وجاهــت غیرمشاع و مشاع به بانک درآمدهای کردن جدا رو ایناز اند؛ داشته تأثیر آن در غیرمستقیم

  . هستند شریک بانک درآمدهای همه در گذاران سپرده و داشت نخواهد نظری
در رابطــه  یجــد دگرگــونی، کنسبت بــه بانــ یدگاه خلق پول انفرادیه دکاست  گفتنیان یدر پا
ف یــدگاه، در تعریــن دیا های دلالتند و عمده ک یجاد نمیرندگان ایگ لاتیو تسه کان بانی(عقد) م

                                                            
 پس(که  کرده جذب ها بانک گرید  از بانک که یا سپرده: گذاشت تفاوت دیبا زین سپرده نوع دو انیاست که م ی. گفتن١

 بانــک کــه یا سپرده و)، شود یم افزوده یمرکز بانک نزد بانک حساب در سپرده، نیا معادل یرقم ،یبانک نیب هیتسو  از
). نــدارد یمرکــز بانــک ترازنامــه در یمعــادل(کــه  اســت کرده خلق بهره، پرداخت ای یگذار هیسرما ای یده وام قالب در

 یها سپرده یول است؛ ممکن وکالت، موضوع در یاصلاحات اعمال با اول، نوع یها سپرده نییتب یبرا وکالت عقد کاربرد
 .رندیگ قرار وکالت عقد موضوع توانند ینم دوم نوع
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مــوارد  تمامیاست.  کصاحبان حساب نزد بانتر،  قیر دقیا به تعبیگذاران،  و سپرده کان بانیرابطه م
  .هستندگذار  و سپرده کان بانیاز رابطه م یقیز، مصادین شدهیاد

  

  سازی اقتصاد کلان ها در حوزه مدل . دلالت۴− ۵

 خلق را خود منابع توانند می ها بانک آن در که پول، خلق دیدگاه بر مبتنی های مدل میان مهم تمایز یک
 کــه اســت آن کننــد، چنــین تواننــد نمی ها بانک که مالی، گری واسطه دیدگاه بر مبتنی های مدل و کنند

 هســتند؛ 1جهشــی متغیرهای نوع از پول خلق مدل در ها، وام و ها سپرده یعنی بانک، ترازنامه متغیرهای
 اقتصــادی، بیــان بــه. هســتند 2شــدهتعیــین پیش از متغیرهــا ایــن مالی، گری واسطه مدل در که درحالی
 آن کــه بدهنــد  وام تواننــد می کنند، جذب حقیقی انداز پس که زمانی تنها گری، واسطه مدل در ها بانک
 و ای لحظــه توانند می پول، خلق مدل در ها بانک کهدرحالی است؛ ممکن تدریج به و زمان طول در هم

 را مــدل پویــایی تمــایز، این. کنند خلق جدید پول حقیقی، اندازهای پس دسترس در مقادیر از مستقل
 بــود، خواهنــد یکســان مــدل دو هــر بلندمــدت مانــای حالــت کــهدرحــالی دهد؛ می قرار تأثیر تحت

  .  داشت خواهد وجود بلندمدت مانای حالت به اقتصاد گذار برای شدیدی و مهم پیامدهای
هــای مبتنــی بــر  های مشــابه، مــدل که در اثر شوک دهند می) نشان ٢٠١۵وف (هجاکاب و کام

تــر و  کننــد کــه بــه مراتــب بــزرگ بینی می ترازنامه بانک پیش هزاندارویکرد خلق پول، تغییراتی را در 
تری بر بخش حقیقی اقتصاد هستند. دلیل ایــن تفــاوت مهــم میــان دو  قوی آثاردارای  ،تر بوده سریع
یک فرایند تولیــد  بازها باید اندا گری، پس دیدگاه واسطه بر پایههای بانکی  آن است که در مدل ،مدل

انباشــت شــوند، کــه ایــن یــک فراینــد  3کالای اضافی یا به تعویق انداختن مصرف کالاهای موجود
رویکرد خلق پول که  بر پایهی ها بانکدیگر،  ؛ ولی در سویاست 4فیزیکی و ماهیتاً آهسته و پیوسته

 5ای و غیرپیوســته لحظــه انداز) را د همین کار (انباشت پستوانن امکان خلق قدرت خرید دارند، می
بلکــه خلــق پــول (دیجیتــالی) از طریــق  ؛این فرایند نیازمند کالای فیزیکی نیست زیراانجام دهند؛ 

 است.ه بانکدو طرف ترازنامه  زمان همانبساط 
  

  گیری و نتیجه بندی . جمع۶

 دیــدگاه در. شــد داده توضیح اقتصاد در آن نقش و کارکرد و بانک ماهیت درباره دیدگاه سه مقاله، این در
 تخصــیص کــرده، آوری گــرد را گذاران ســپرده منــابع کــه هســتند مالی های  واسطه تنها ها بانک نخست،

                                                            
1  . Jump Variable    2. Predetermined Variable  
3  . Foregoing Consumption Of Existing Goods 4. Slow And Continuous  

 .باشد بزرگ اریبس تواند یم اعتبار و پول حجم در جهش که است آن رفته، کار به »وستهیرپیغ«. علت آنکه عبارت 5
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 منــابع ایــن 1دادن قــرض بــا و آغــاز، شــخص یــک های ســپرده آوری گــرد بــا دهی، وام فرایند دهند؛ می
 و مــالی، نهادهــای دیگــر برخلاف ها بانک دوم رویکرد در یابد؛ می پایان دیگر شخص به) اندازها پس(

 صــورت به تواننــد می گذاری، ســپرده و دهی وام تکرار با و جزئی ذخایر بر مبتنی بانکداری مدل براساس
 را آنهــا کــرده، جذب را ها سپرده که است مالی گر واسطه یک تنها بانک هر ولی کنند؛ پول خلق تجمعی

 پرقــدرت پــول تزریــق نیازمنــد هــا، بانک توسط نقدینگی بیشتر مقادیر خلق دیدگاه، این در. دهد می وام
 اصــلی کــارکرد بانــک، انفــرادی پول خلق دیدگاه یا سوم دیدگاه در است؛ آن از پیش مرکزی بانک توسط
 هــم زمــان هم شــخص آن که است، »وام طریق از شخص یک برای جدید خرید قدرت خلق« ها بانک
 منــابع تواننــد می هــا بانک کــه است آن دیدگاه این در اساسی بینش. است گذار سپرده هم و گیرنده قرض

  .نیست متوقف انداز پس و گذاری سپرده بر بانک دهی وام و کنند خلق آنی طور به را خود) وجوه(
گری مــالی و ضــریب  ی واسطهها دیدگاهاز  پشتیبانیهای ارائه شده در  تحلیل محتوای استدلال

ند از: برداشت ا نادرست ماهیت بانک عبارتبرداشت های  ترین ریشه که مهمدهد  فزاینده، نشان می
به اصــول حســابداری  توجهی بیکالایی نسبت به پول، مغالطه ترکیب و خلط مباحث خرد و کلان، 

گــذاری نــرخ  به اقتضائات هــدف توجهی بی، و ها بانکترازنامه بانک مرکزی و  جدا نکردندوطرفه، 
درباره ماهیت بانک و پول در اقتصادهای مدرن، توجــه بــه  درستزمه تحلیل ، لااینبهره. بر اساس 

  موارد زیر است:
 آن شــدن انــداز پس بر آن دهی وام و است مالی بدهی یک و دارایی یکزمان،  . پول مدرن، هم١
 نیست؛ متوقف
 ؛توجه به ترازنامه تلفیقی کل شبکه بانکی و پرهیز از مغالطه ترکیب. ٢
ترازنامــه و رعایــت اصــول  رو بــر پایــه ایــنازای است و  توجه به اینکه پول یک پدیده ترازنامه. ٣

 ؛حسابداری دوطرفه
ترازنامــه بانــک  جــدا کــردندیگــر،  ســخندو نوع پول درونی و پول بیرونی یا بــه جدا کردن . ۴

 ؛ها مرکزی از ترازنامه بانک
زمــان پایــه پــولی  عدم امکان کنتــرل هم گذاری نرخ بهره و توجه به اقتضائات سیاست هدف. ۵

  .(بدهی بانک مرکزی)
واســطه تنهــا  هــا بانک نخســت،باید پــذیرفت کــه:  به ضرورت ،شودتوجه  بالاپنج گزاره  اگر به

کننــد و بــرای  گذاری) ســپرده جدیــدی خلــق می دهی (یــا ســرمایه بلکه در فرایند وام ؛وجوه نیستند
کننــده ها نزد بانــک مرکــزی محدود بانکذخایر  دوم، ؛دهی نیازی به جذب سپرده پیشینی ندارند وام

                                                            
 ایــ بهــره بــدون قــرض ربا، بدون یبانکدار در و است یربو  قرض بانک، و رندهیگ وام نیمتعارف، رابطه ب ی. در بانکدار١

  .است یشرع یا مبادله و یمشارکت عقود
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نیــازی بــه جــذب ذخیــره پــیش از آن   وامدادن بــرای  هــا بانکنیست و  ها بانکدهی و خلق پول  وام
دهــی  وام وابسته نبودن«و » دهی بانک خلق سپرده در فرایند وام«این دو ویژگی، یعنی  ،سوم ؛ندارند

. توانــایی را ندارنــدر نهادهای مالی چنین دیگبانک است و  ویژه، »به جذب پیشینی ذخیره یا سپرده
گــذاری و  پــولی، مقررات گذاری سیاستی بسیار مهمی در حوزه ها دلالتبانک، درباره این دیدگاه 

  .دارداقتصاد کلان سازی  مدلو  یاسلام یدارکنظارت بانکی، بان
کنتــرل حجــم پایــه بــا توانند  ی مرکزی میها بانک«ه ک، این گزاره یپول گذاری سیاستدر حوزه 

در حالتی که از  ویژه به شود. بانک مرکزی ی، رد م»کنندپولی، حجم وام و سپرده در اقتصاد را کنترل 
گذاری نرخ بهره پیروی کند، تسلطی بر حجم پول و اعتبار نــدارد. در واقــع بانــک  ارچوب هدفهچ

ها، مانند نرخ ذخیره قانونی، نرخ بهره تسهیلات اعتباری و  ها و نسبت تغییر برخی نرختنها با مرکزی 
د. در حــوزه در خلــق وام و ســپرده جدیــد تــأثیر بگــذار هــا بانکتواند بر انگیزه  نرخ بهره ذخایر، می

شــود کــه  ه افزایش سرمایه در شبکه بانکی از محــل منــابعی انجــام میکل آنی، به دلیگذار مقررات
حداقل نسبت کفایت سرمایه در مقررات، لزوماً مانع  ره است، افزایش دکردشبکه بانکی خود خلق 

ها  ک، بانکیا ضعف نظارت بانی نبودن در یشود. همچن رشد حجم اعتبار و وقوع بحران بانکی نمی
ننــد، و از کاقــدام » چیخلق پول از هــ«ها از محل  نهیا انواع هزیسو به پرداخت بهره  یکتوانند از  یم

ق یــموهــوم از طر یهــا ییدارا ییدادن ترازنامــه خــود، اقــدام بــه شناســانشــان تراز  برایگر ید یسو
  د.کننها  ییدارا یگذار ارزش شیب

 الزامات و وجود اصل درباره را مبنایی های پرسش اینکه بر افزون پول خلق دیدگاه اسلامی، دیدگاه از
 هــای دلالت همچنــین کنــد، می مطــرح) هــیچ از پول کننده خلق نهاد مثابهبه( بانک مدیریتی و مالکیتی
 از اســتفاده بــرای گذاران ســپرده از بانــک وکالــت. «دارد ربا بدون بانکداری در عقود اصلاح برای مهمی
 تنها بانک زیرا بود؛ خواهد نادرست اساساً  مدرن بانک برای» گوناگون امور در گذاری سرمایه های سپرده
 های سپرده از بانکی، بین بازار در ها تراکنش تسویه یا و مرکزی بانک نزد قانونی ذخیره تودیع برای تواند می

 بــه بانک درآمدهای تفکیک همچنین. گذاری سرمایه و تسهیلات دادن برای نه کند، استفاده شده جذب
 در. باشــند شــریک بانک درآمدهای همه در باید گذاران سپرده و ندارد نظری وجاهت غیرمشاع و مشاع
 تغییراتی مشابه، های شوک اثر در پول، خلق رویکرد بر مبتنی های مدل نیز کلان اقتصاد سازی مدل حوزه
 رویکــرد بر مبتنی های مدل از تر بزرگ و تر سریع مراتب به که کنند می بینی پیش بانک ترازنامه اندازه در را

  .هستند اقتصاد حقیقی بخش بر تری قوی آثار دارای بوده، مالی گری واسطه
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