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Abstract 
Recent financial and banking crises in the world, has raised concerns among economists 

about the inefficiency of conventional banking system. In conventional banking, banks, 

through the creation of credit and the creation of money, have led to a rise in liquidity and 

false claims, resulting in many of the unorganized economic consequences, such as 

inflation, unemployment, unfair distribution, stagnation, and so on. Over the past decades, 

various theories have been developed in the domain of banking system: the financial 

intermediation, the fractional reserve and the credit creation theories of banking. Empirical 

evidence suggests that the third theory is superior to first and second theory. That is, banks 

alone can make money from nothing, which is illustrated by a simple bank accounting 

process. The statistics also show that the creation of bank credit and liquidity of banks has 

been steadily increasing over the recent years, and it is coincided with decreasing legal 

deposit rates for banks. In this paper, based on the Stock-flow Consistent) SFC (model and 

in a closed economics the effect of the creation of money in the full reserve banking system 

has been investigated. The empirical results indicate that the creation of money in this 

system can hold government debts at a fixed level and to zero even in the long term and the 

government brings with it a permanent budget surplus. Because the money created by the 

banking system is not created, it increases the level of wealth of the households with the 

creation of money. Hence, moving towards full-reserve banking and Islamic banking will 

play an important role in reforming the banking system and attaining a sustainable 

economy. 
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  چکیده

 عدم با ارتباط در اقتصاددانان میان در هایی نگرانی بروز سبب دنیا، در بانکی و مالی اخیر هاي بحران

 پول، خلق و اعتبار خلق طریق از ها بانک متعارف، بانکداري در. است شده متعارف بانکداري کارایی

 تورم، جمله از اقتصاد نابسامان پیامدها از بسیاري نتیجه در و کاذب تقاضا و نقدینگی افزایش سبب

 نظام با ارتباط در مختلفی هاي تئوري اخیر هاي دهه طی در. اند شده....  و رکود ناعادلانه، توزیع بیکاري،

) 3 و جزئی ذخیره اصل تئوري) 2 ها بانک مالی گري واسطه تئوري) 1: است گرفته شکل بانکداري

. دارد ارجحیت دوم و اول تئوري بر سوم، تئوري که دهد می نشان تجربی شواهد. اعتبار خلق تئوري

 بانکداري الگوي غربی، و اسلامی تفکرات در پول خلق مخالف و موافق نظریات بررسی با حال این با

 پیشنهاد است تأیید مورد نیز اسلامی و غربی اقتصاددانان توسط که بانکی نظام اصلاح براي کامل ذخیره

 الگوي) Stock-Flow Consistent Model( سهام ـ جریان سازگار مدل پایه بر رو این از. شود می

. است گرفته قرار بررسی مورد تجربی و تئوري جنبه از آن، از ناشی پیامدهاي و کامل ذخیره بانکداري

 به بلندمدت در تواند می دولت هاي بدهی الگو، این چهارچوب در که است این بیانگر تجربی نتایج

 حرکت رو این از. گیرند قرار خود پایاي وضعیت در اقتصادي کلان متغیرهاي و کند حرکت صفر سمت

 و بانکی نظام اصلاح جهت در مهمی نقش اسلامی، بانکداري و کامل ذخیره بانکداري سمت به

  .داشت خواهد اقتصاد در پایدار وضعیت یک به یابی دست
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  مقدمه. 1

گیري  خلق پول کاغذي و اعتباري و نظام بانکی مبتنی بر اصل ذخیره جزیی و شکل

شوند.  هاي تاریخ بشر محسوب می ترین نوآوري زار بدهی (بازار اوراق قرضه)، از مهمبا

توان بیان کرد که انقلاب مالی مقدم بر  به عبارت دیگر، بر اساس مشاهدات تاریخی می

انقلاب صنعتی بوده است. نقش مهم پول و اعتبار و کاهش ارزش آن توسط بسیاري از 

ی قرار گرفته است. جان مینارد کینز با استناد به لنین اقتصاددانان مورد بحث و بررس

تر از  بخش تر و اطمینان براي اضمحلال اساس جامعه، عملی هوشمندانه«کند که:  بیان می

از ارکان  یکیپول رو،  این ). از129، ص. 1392(فرگوسن،  »اعتبار کردن پول نیست بی

هاي  آن از طریق فعالیت و کاهش ارزش در نظر گرفته شده است يتمدن بشر یاصل

تواند منجر به پیامدهاي نامطلوبی از جمله کاهش رشد اقتصادي،  بانکی و اعتباري می

  ثباتی اجتماعی، تورم افسارگسیخته، نابرابري و ... شود. بی

خصوصی  هاي اخیر و به هاي مالی در کشورهاي پیشرفته جهان در طی دهه بحران

جهات اقتصاددانان و محققین را بیشتر به سمت ، تو2008بحران پولی و بانکی سال 

اصلاح نظام پولی و بانکی سوق داده است. با وجود پیشرفت دانش علم اقتصاد و 

رسد که نظام بانکی و نظام پولی  نظر می ها، به جلوي آن در بسیاري از شاخه حرکت روبه

سبب تشدید  تواند کننده است که می ثبات به یک مسیر نامطلوب و بی  در حال حرکت

رو  این هاي اقتصادي و عدم تعادل متغیرهاي کلان اقتصادي شود. از بسیاري از نابسامانی

ها دنبال  شود که چه عملکردي و چه اهدافی را بانک این سؤال در ذهن ایجاد می

شود و آیا نظام بانکداري اسلامی  کنند که باعث این برهم خوردن نظم اقتصادي می می

  آن داشته است؟ اي به توجه ویژه

ها  ، تفکر قالب در میان اقتصاددانان این بود که نگران بانک2008تا قبل از بحران 

هاي پیچیده  راحتی وارد مدل ها را به نباشیم و متفکرین اقتصاد کلان مدرن، بانک

کردند و توجهات کم و محدودي روي ساختار متفاوت سیستم بانکی در  اقتصادي نمی

اشتند. دلیل اصلی این موضوع که چرا بخش بانکی و نقش آن هاي اقتصادي د مدل

پوشی قرار گرفته است، شاید در این باشد که این دسته  توسط اقتصاددانان مورد چشم

دادند و  هاي مالی مورد توجه قرار می عنوان واسطه ها را عمدتاً به از محققین نقش بانک
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آوري سپرده و  د، یعنی جمعکردن ها نقش عامل را بازي می در این وضعیت بانک

توانستند تأثیري بر اقتصاد داشته  که از جنبه بازاري نمی طوري دهی مجدد آن؛ به وام

ها  دهد که بانک ). اما در واقعیت شواهد تجربی نشان میWerner, 2013باشند (

ی مال نهادهاي ریسافرد هستند و کارکرد و عملکرد این نهاد مالی، متفاوت از  به منحصر

ها کاري انجام  هاي بیمه، بازارهاي سهام و غیره است. بانک یربانکی مانند شرکتغ

توانند و آن خلق پول از هیچ از طریق  هاي مالی نمی دهند که دیگر واسطه می

)، رئیس سازمان مالی انگلستان Turner, 2012هاي خاص حسابداري است. ترنر ( فعالیت

اعتبار و پول  خلق یمرخ داد که ما نتوانست یلدل ینبه ا 2008 یبحران مال«اشاره دارد که: 

  ».یممحدود کن ی راخصوص یمال یستمس در

هاي  در ارتباط با مکانیزم خلق پول و اعتبار و همچنین پیامدها آن بر اقتصاد، دیدگاه

از هاي غربی و چه در تفکرات اسلامی وجود دارد. برخی  متفاوتی چه در اندیشه

مطلوب و  عملکردسازي  پیاده يکه برا باشند این عقیده می بر اقتصاددانان متعارف

 )Taylor, 2009(یلور عنوان مثال، ت . بهباشند میپول خلق  نیازمندها  اقتصاد، بانک هموار در

بودجه توسط  يدهد که کسر ینشان مرزرو فدرال  یکم تسهیلاتبرنامه اشاره دارد که 

سسات ؤم که ) نشان دادندHu et al, 2011(شود. هو و همکاران  ین مالی میمأپول ت خلق

پول  خلقو  یدولت يبانکدار یستمس یقاز طر و با اعتبار ارزانمدت  در دوره بلند یدولت

گیرند. از طرف دیگر انتقادهایی نیز به این دیدگاه وارد است  مورد حمایت مالی قرار می

 یستم) سSmirna, 2015( ااسمیرن) و Bagus and Howden, 2013( هودن که باگوس و طوري به

دانند و  همراه می با بحرانداري ذخیره جزئی و خلق پول در سیستم بانکی را بانک

  پندارند.  زا می همچنین این سیستم را از جنبه اخلاقی و حقوقی مشکل

هاي موافق و مخالف نیز در ارتباط با خلق پول در میان  از طرف دیگر دیدگاه

برخی از متفکرین مسلمان، با درك ماهیت   که طوري ارد، بهاقتصاددانان مسلمان وجود د

بانک، مخالف فرآیند خلق پول چه در بانکداري اسلامی و چه در بانکداري متعارف 

)، بخشی و دلالی 2004)، الجرحی (1376توان به کارهاي قحف (باشند که می می

ز جمله شهید صدر ) اشاره کرد و از طرف دیگر برخی از اقتصاددانان مسلمان ا1391(
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) با در نظر گرفتن برخی از شروط، مکانیسم خلق 1396) و موسویان و میثمی (1388(

 پندارند. پول در شبکه بانکی را جایز می

رو در پژوهش حاضر سعی شده است تا در ابتدا به بررسی ماهیت بانک و  این از

فق خلق پول بانکی هاي مخالف و موا مکانیسم خلق پول بانکی پرداخته و سپس دیدگاه

چه در تفکرات اقتصاددانان مسلمان و چه غربی را مورد بررسی قرار دهیم. از طرف 

بندي این دیدگاه، الگوي بانکداري ذخیره کامل که توسط اکثریت دیدگاه  دیگر با جمع

مخالف خلق اعتبار مورد تأیید قرار گرفته است، مورد تحلیل و کنکاش قرار داده و 

مخالف و موافق این طرح را هم از دیدگاه متفکرین غربی و هم همچنین نظرات 

مسلمان، مورد بررسی قرار خواهیم داد؛ سپس با استفاده از مدل سازگاري جریان ـ 

سازي  نظام بانکداري ذخیره کامل براي اقتصاد ایران، مدل ،(Stock-Flow Consistent) سهام

  ه سیستم متعارف سنجیده شود.درصد نسبت ب خواهد شد تا برتري نظام ذخیره صد

ها و فرایند خلق  هاي مرتبط با تئوري بانک براي این منظور در بخش دوم دیدگاه

هاي  گیرد. در بخش سوم دیدگاه اعتبار در نظام بانکداري متعارف مورد بررسی قرار می

شود. نظام بانکداري  موافق و مخالف خلق اعتبار در اندیشه متفکرین مسلمان بررسی می

هاي غربی و اسلامی در بخش  ذخیره کامل و مدافعین و مخالفین این رویکرد در اندیشه

گیرد. در بخش پنجم نظام بانکداري ذخیره کامل و آثار آن  چهارم مورد تحلیل قرار می

بندي و  شود. در نهایت به ارائه جمع بر اقتصاد ایران از جنبه تجربی تجزیه و تحلیل می

  اخت.پیشنهادات خواهیم پرد

 ماهیت بانک در تفکرات اقتصاددانان متعارف. 2

 (The Financial Intermediatio Theory)گري مالی  . دیدگاه واسطه1- 2

ها همانند نهادهاي مالی غیربانکی و بدون هیچ قدرت  بر اساس این دیدگاه، بانک

باره کنند و آن را دو آوري می گر مالی صرف هستند که منابع را جمع خاص، یک واسطه

صورت جداگانه  صورت جمعی و هم به ها را هم به این نظریه بانکدهند.  تخصیص می

قابل تشخیص از سایر  گیرد که تفسیر رفتار آنها غیر عنوان واسطه مالی در نظر می به

هایی که جذب  ها به میزان سپرده نهادهاي مالی غیربانکی است. بر این اساس، بانک

به  دهند. آوري کرده و به دیگران قرض می ها را جمع ا سپردهآنهو  دهند کنند وام می می
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گیرند و در  مدت قرض می گذاران را در سررسید کوتاه ها وجوه سپرده عبارتی بانک

اقتصاددانان مطرحی همچون  دهند.گیرندگان وام می سررسیدهاي بلندمدت به قرض

) Bernanke and Gertler, 1995( لرو گرت )، برنانکهTobin, 1969)، توبین (Keynes, 1936کینز (

در نظریه  1936کینز در سال  .اند پرداخته نظریه این از طرفداري و تبیین به …و 

شدن  ابتدا نیاز به فراهم ،گذاري کند که براي سرمایه روشنی بیان می عمومی خود به

   انداز است. پس

 (The Fractional Reserve Theory). دیدگاه اصل ذخیره جزئی 2- 2

ها بر اساس اصل ذخایر جزئی یا مدل ضریب تکاثر پولی  بانک بر اساس این دیدگاه،

حال با وجود  هر کنند. به پول خلق می (Collectively)طور جمعی یا اشتراکی  بانکداري، به

گر مالی صرف  قدرت جمعی (اشتراکی)، هر بانک فردي در این دیدگاه یک واسطه

دهد. بر  کند و آن را وام می آوري می پول، سپرده جمع است که بدون توانایی براي خلق

صورت جمعی خلق پول  تواند به عنوان یک کل می تنها نظام بانکی به اساس این نظریه،

مالی هستند که  گر یک واسطه طور جداگانه صرفاً ها به که هر یک از بانک حالی کند؛ در

کند شبکه  اقع این نظریه استدلال میو در دهند. آوري و آنها را قرض می ها را جمع سپرده

» هاي متعدد گسترش سپرده«، از راه دهد ها شکل می اي که میان بانک بانکی با همکاري

 بسیاري از اقتصاددانان از جمله کالبرتسون 1960و  1950هاي  در دهه کند. خلق پول می

(Culbertson)وارن اسمیت ،  (Warren Smith)پل اسمیت ، (Paul Smith)  این طرفدار …و 

از ضریب فزاینده پول یا اعتبار در سال (Phillips) هاي فیلیپس  قول نقل .بودند نظریه

 دهی مکانیسم بانکداري ثیرگذار در شکلأاو را به یکی از اقتصاددانان پیشرو و ت 1920

عنوان  چیزي که براي شبکه بانکی به«ذخیره جزئی تبدیل کرد. به گفته فیلیپس:  اصل

درست است براي یک بانک فردي که شامل تنها یکی از واحدهاي بسیار  یک جمع

 .)Phillips, 1920(  »جمع است، درست نیست

نیز نشان داد حامی نظریه ذخیره جزئی بانکداري است. او ) Hayek, 1929(هایک 

از هر سپرده را قرض درصد  90تواند میدرصد  10  استدلال کرد که هر بانک با ذخیره

شود و منجر به خلق چندین  ها می ها در سایر بانک آن باعث افزایش سپردهدهد که 

خلق سپرده و وام  1997نیز در سال   (Stiglitz)زتاستیگلی شود. سپرده در شبکه بانکی می
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روند خلق چندین سپرده ممکن « نویسد: داند و می واسطه یک ثبت حسابداري می را به

رسد چیزي از هیچ نظر می از کلاه باشد؛ بهاست شبیه جادوي بیرون کشیدن خرگوش 

ها با ایجاد  کند. اما این در حقیقت یک روند فیزیکی واقعی است. سپرده چیز درست می

را در نوارهاي کامپیوتر  اسنادشوند؛ امواج الکترونیکی امروزي،  خلق می اسنادثبت در 

توانایی سیستم را در ) یویژه الزامات ذخیره جزئ به(کنند. قوانین خلق سپرده  ایجاد می

  .»دهد واسطه افزایش چندین سپرده اصلی توسعه می ها به افزایش سپرده

توان  اصل ذخیره جزئی بانکداري که با ضریب فزاینده پولی در ارتباط است را می

، اسکناس و �از طریق معادله ساده ریاضی نشان داد. با فرض اینکه پایه پولی را با 

، عرضه پول را �، سپرده جاري با �، ذخایر قانونی را با �را با مسکوك در دست مردم 

، نسبت سکه و اسکناس در دست مردم به �	، نسبت ذخیره قانونی به سپرده را با �با 

  آنگاه روابط زیر برقرار است:  دهنده تغییرات باشد، نشان ∆و �	سپرده جاري را با 

)1(  � = � + � 

)2(  � = � + � 

)3(  ∆� = �∆� 

)4(  ∆� = �∆� 

توان اثبات کرد که تغییر در حجم پول و ضریب فزاینده پولی به شکل  سپس می

  :شود) استخراج می5معادله (

)5(  
∆� =

1 + �

� + �
∆� 

�که در این معادله ضریب فزاینده پولی
���

���
رابطه معکوسی با نرخ ذخیره قانونی  �

ها، قدرت  ی، با کاهش نرخ ذخیره قانونی بانکبانکی دارد. بر طبق اصل ذخیره جزئ

توان اثبات کرد که تنها  یابد. می خلق پول بانکی و ضرایب فزاینده پولی افزایش می

ها توان خلق پول از طریق اصل  درصد باشد، بانک زمانی که نرخ ذخیره قانونی براي صد

 ).1390ذخیره جزئی را نخواهند داشت (میشکین، 

  (The Credit Creation Theory of Banking)عتبار صنعت بانکداري ا . تئوري خلق3- 2

اما دیدگاه سومی درباره تئوري بانکی وجود دارد که در دو دهه اول قرن بیستم بررسی 

کند. این  شد. بر اساس این تئوري سیستم بانکداري پول جدید را از هیچ خلق می
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دهی تنها  ر مالی نیست که در وامگ کند که هر بانک فردي، یک واسطه دیدگاه بیان می

  کند.  متکی به سپرده یا ذخایر بانک مرکزي باشد، بلکه کل مقدار وام را از هیج خلق می

کند که  طور صریح بیان می ، به(Kumhof)بانک انگلستان به نقل از کومهوف 

همچنین به نقل ». گري مالی باشد و نه واسطه هاي خلق پول می عملکرد کلیدي بانک«

خود  يها وام را به مشتر که بانک یهنگام«، (Sir Mervyn King)ینگ ک ینر مروس

  .)Ismail, 2018» (کنند خلق میخود پول  یانمشتر يها دهند، با اعتبار حساب یم

ها هر زمانی که قرارداد وام بانکی یا خرید دارایی منعقد  بانکبر طبق این دیدگاه 

ها براي وام دادن، به  بنابراین طبق این نظریه بانککنند.  کنند، پول و اعتبار خلق می می

 ، ویکسل(Schumpeter) توان شومپیتر حامیان این نظریه را می جذب سپرده نیازي ندارند.

(Wicksell) ماکلئود نظریه این طرفدار ترین مهم همچنین. دانست …، و (Macleod) 

  )Werner, 2014( .باشد می

، پول و اعتبار »دهی وام«هاي انفرادي در فرآیند  کند که بانک مکلئود استدلال می

کنند   هاي خصوصی دیگر پول کاغذي چاپ نمی در دوران مدرنیته بانک«کنند:  خلق می

انتقال خواهد  کنند که با صدور چک قابل و صرفاً براي مشتریان خود اعتبار ایجاد می

شوند. امروزه با دیدن یک  ه مینامید» سپرده«بود. به زبان بانکداري این دسته از اعتبارها 

شود که پول نقد به همان میزان موجود  برگ کاغذ مربوط به یک بانک خاص تصور می

پول چاپ «یا » اسکناس«واقع همان  است. مردم باور دارند که اسناد کاغذي بانک در

پول «یا » اسکناس«توانند دریابند که اعتبار بانکی دقیقاً همان  است؛ اما آنها نمی» شده

کند:  همچنین مکلئود در نظریه اعتبار عنوان می. (Macleod, 1981) »است یا نه» کاغذي

اي براي  پول نیست؛ بلکه کارخانه» دادن وام«و » گرفتن  قرض«بانک صرفاً محلی براي «

  ».شود ایجاد اعتبار محسوب می

کنند و  خلق می اعتبار» سپرده«ها با ایجاد  بنابراین بر اساس نظریه خلق اعتبار، بانک

شود که آنها تا چه حدي  شود. اما این سؤال مطرح می این اعتبار نیز پول محسوب می

اقتصادي که مبتنی بر اعتبار است  )Wicksell, 1907(قادر به خلق اعتبار هستند؟ ویکسل 

تنها نسبت  دهی خود نه ها در فرآیند وام بانک«کند که:  کند و استدلال می را توصیف می

اي محدودیتی ندارند؛  رمایه خود محدود نیستند، بلکه نسبت به هیچ نوع سرمایهبه س
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کنند. در یک نظام  هاي خود بر خلق پول تمرکز می چرا که آنها در تمامی پرداخت

هاي موجود در  ها از طریق نقل و انتقال اعتباري خالص، که در آن تمامی پرداخت

ر لحظه قادر است تا وامی را با هر گیرد، بانک در ه هاي بانکی صورت می حساب

   .)Wicksell, 1907( »مقداري و حتی با هر نرخی تعریف و پرداخت نماید

کند، پول و  ) بیان میSchumpeterاقتصاددان اتریشی ـ آمریکایی ژوزف شومپیتر (

هاي تجاري  تواند چندین برابر شود. بانک شود و با درخواست و اراده می اعتبار خلق می

او  .and et al, 2011) (Dullien کنندگیرنده اعتبار ایجاد می ت یک مبلغ در حساب وامبا ثب

چیزي شبیه یک مجوز «کند که هر بانک انفرادي داراي قدرت خلق پول است.  استدلال می

تولید آتی یا جایزه قدرت خرید بر مبناي تعهد کارآفرین، واقعاً وجود دارد. این خدمتی 

کند و در قبال آن از کارآفرین انتظاراتی دارد ...  یک کارآفرین ارائه میاست که یک بانک به 

عنوان مثال، او براي خود قدرت  کننده اعتبار است، به بانک واسطه مالی نیست؛ بلکه تولید

توان بدون اینکه سزاوار  کند که بتواند آن را به کارآفرین وام دهد ... می خرید ایجاد می

 ).Schumpeter, 1912» (کند د که بانک پول خلق میگناهی باشد، عنوان کر

  فرآیند حسابداري خلق پول در سیستم بانکی -

ها از طریق  شود تا مکانیسم خلق پول و اعتبار توسط بانک در این قسمت سعی می

  )Werner, 2014( اي در چارچوب مطالعه ورنر مقایسه حسابداري تحلیل و تجزیه رویکرد

ها  . در این قسمت به این سؤال پاسخ داده شود که چرا بانکمورد بررسی قرار گیرد

برخلاف سایر مؤسسات مالی توانایی خلق پول را دارند و چرا سایر مؤسسات و 

 هستند.   نهادهاي غیربانکی از داشتن چنین فرصتی محروم

کنند کدام از این نهادها سعی می شود که دو نهاد مالی وجود دارد که هر فرض می

ریال به مشتري یا بنگاه دیگر اعطا کنند. این دو نهاد شامل:  1000ی به ارزش تا وام

  بانکی) و ب) بانک.  الف) بنگاه غیرمالی (مؤسسات مالی غیر

) وقتی که یک بنگاه غیرمالی وامی را به بنگاه دیگر اعطا 1با توجه به جدول (

شود. از طرف دیگر  میاش نشان داده  کند، قرارداد وام به شکل افزایش در دارایی می

 به پول تحویل براي را خود تعهد رو این از کند و وقتی بنگاه غیرمالی وام را پرداخت می

را کاهش  خود هاي بانک در پولی هاي سپرده نقدي دهد، ذخایر می انجام گیرنده وام
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نتیجه یک افزایش ناخالص در دارایی با کاهش ناخالص در دارایی به همان  دهد و در می

اما  .گذارد می باقی تغییر بدون را خالص دارایی در مجموع، شود و ندازه جبران میا

ها، فرم  کند، پرداخت وام توسط بانک نسبت به سایر بنگاه وقتی بانک وامی را اعطا می

شود  گیرد؛ یعنی به شکل مثبت در قسمت بدهی ترازنامه ظاهر می متفاوتی به خود می

شود.  رمالی به شکل منفی در طرف دارایی ترازنامه ظاهر میهاي غی که در بنگاه حالی در

  یابد. می بانک افزایش هاي ناخالص و بدهی هاي دارایی با انجام این کار
  

  اي: نحوه پرداخت وام  ): حسابداري مقایسه1جدول (

  
 بانک

  مؤسسه مالی غیربانکی     

  مالی) (شرکت غیر

   بدهی  دارایی   بدهی  دارایی

    0 وام          1000   +     سپرده 1000  +   وام1000

      سپرده    -1000      

1000  1000    0  0    

ها در تنظیم  شود بانک شود این است که چه عاملی سبب می سؤالی که مطرح می

براي پاسخ به این  ها داشته باشند؟  ترازنامه خود، رفتاري متفاوت نسبت به سایر بنگاه

کنیم که از به دو مرحله تقسیم کرد. در ابتدا فرض می دهی را توان فرآیند وامسؤال می

منظور سهولت بیشتر، قرارداد وام را امضا نماید اما  شود به گیرنده درخواست می وام

یعنی در مرحله اول  پرداخت وام پس از طی روند اداري، یک هفته بعد انجام شود. 

دهنده متعهد به پرداخت  وام شود و می  گیرنده امضا دهنده و وام قرارداد وام بین وام

گیرد. حال در مرحله اول پس  وجوه نقد است و در مرحله دوم پرداخت وام انجام می

طرف در ارتباط با پرداخت سریع مبلغ  دو هر به مربوط از امضا قرارداد وام، تعهدات

شود.  می تضمین گیرنده، دهنده و بازپرداخت اصل و فرع وام توسط قرض وام توسط وام

گیرد. به عبارت دیگر صورت نمی دهنده وام توسط هنوز وام ر این مرحله پرداختد

گیرنده در آینده  است یعنی باید وام را به قرض (Open liability)دهنده داراي بدهی باز  وام

 تعهدات مربوط به عنوان تحت موضوع این شرکتی حسابداري پرداخت نماید. در

که در جدول  طور شود. همان می شناخته (Accounts payable)» پرداخت قابل هاي حساب«

بانکی) و بانک این  نهاد مالی غیر هاي غیرمالی ( توان مشاهده کرد، براي شرکت ) می2(
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دهنده  مرحله مشابه است. در هر دو نوع بنگاه در مرحله اول، قرارداد وام براي قرض

داخت خواهد شد و تعهدي پر کند، چرا که پول در آینده باز ایجاد نوعی دارایی می

 پس از مدتی باید شده گرفته قرض ، برابر با پول»هاي قابل پرداخت حساب«شکل  به

مهیا شود. بنابراین در مرحله اول، فرآیند حسابداري براي تمام انواع  گیرنده وام براي

تمایز م ها بانک غیر از را ها بانک جمله بانک یکسان است. به عبارت دیگر آنچه ها از بنگاه

  توان مشاهده کرد. نمی پرداخت آن، بدون وام قرارداد توافق مربوط به در کند، می

  گیرنده دهنده و وام توافق بین وام 1دهی: مرحله  ): تفکیک مراحل وام2جدول (

  
 بانک

  مؤسسه مالی غیربانکی     

  مالی) (شرکت غیر

 بدهی  دارایی   بدهی  دارایی

ابل هاي ق +    حساب1000  +   وام1000

 پرداخت

هاي قابل  + حساب1000 +         وام 1000  

  پرداخت

            

1000+  1000+    1000+  1000+    

گیرد و آنچه  گیرنده صورت می وام به دهنده وام پول از حال در مرحله دوم پرداخت

شود. مطابق  سازد تا پول خلق کند، در این مرحله آشکار می ها را قادر می را که بانک

کنند، بایستی چیزي  ها و نهادهاي غیرمالی زمانی که وامی پرداخت می بنگاه) 3جدول (

رو همزمان با پرداخت تعهد، اقلام حساب قابل پرداخت از بدهی  این از دست بدهند. از

رو تعهد  این کند و از شود. شرکت حساب پرداختنی را پرداخت می ها محو می شرکت

ایی برابر صفر است. اما این ماجرا براي کند و سمت بدهی و دار خود را تسویه می

ها و نهادهاي غیرمالی که  خلاف دیگر بنگاه که بر طوري بانک کاملاً متفاوت است به

یابد، اما براي بانک بدون  شان در مرحله دوم نسبت به مرحله اول کاهش می ترازنامه

آیند حسابداري ماند و این کار از طریق یک تغییر کوچک اما مهم در فر تغییر باقی می

بانک اقلام دهد:  شود که در سمت بدهی ترازنامه بانکی در مرحله دوم رخ می انجام می

دهنده  که نشان طوري دهد، به را به میزان رقم وام کاهش می» حساب قابل پرداخت«

  »سپرده مشتري«عنوان  اما این مبلغ صرفاً به باشد، پرداخت پول به مشتري می

(Customer Deposits) شود، یعنی در این مرحله، صرفاً  بندي می گیرنده طبقه براي وام
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کند و با انجام این کار مقدار دارایی  حساب سپرده مشتري نزد خود را بستانکار می

  کند. بانک کاهش پیدا نمی

  پرداخت وجوه وام  2دهی: مرحله  ): تفکیک مراحل وام3جدول (

  
 بانک

  مؤسسه مالی غیربانکی    

 بدهی  دارایی   بدهی  دارایی

هاي قابل  حساب  0 +             وام1000    هاي قابل پرداخت حساب     0  +   وام1000

  پرداخت

    سپرده      - 1000    +    سپرده مشتري1000  

1000+  1000+    0  0  

مالک  هنوز که دارد قرار موقعیتی در است، کرده پرداخت را وام زمانی که بانک

گیرنده  طور واقعی هیچ پول در دسترسی براي قرض بانک به پول است. به عبارت دیگر

انتقالی از صندوق بانک به مشتري یا حساب مشتري انجام  و کند: هیچ نقل ایجاد نمی

 که را »پرداخت قابل حسابداري« تعهدات و سمت بدهی سادگی به گیرد. بانک نمی

 که حالی کند. در میمنتقل  »مشتري سپرده« است را به بانکی وام قرارداد از ناشی

گیرنده این احساس را دارد که بانک پول را از ناحیه سرمایه، ذخیره یا دیگر حساب  وام

دهد کند اما واقعیت چیز دیگري است. این نشان می گیرنده منتقل می خود به حساب وام

 مشتري سپرده  آنهاکنند:  واقع به خلق پول کمک می ها با اعطاي وام، در که بانک

کنند و بنابراین  یاد می» پول«عنوان  کنند که بانک مرکزي از آن به گی ایجاد میساخت

کنند و متعاقباً این کار منجر به  کند، بلکه اعتبار خلق می بانک نه فقط اعتبار اعطا می

 شود. خلق پول می

 هاي مخالف و موافق خلق پول در تفکرات اقتصاددانان مسلمان دیدگاه. 3

هاي  ارائه شده در بخش قبلی و بررسی و ماهیت بانک در دیدگاهبا توجه به مباحث 

هاي موافق هاي مخالف و دیدگاهشود تا به بیان دیدگاهمتعارف، در این قسمت سعی می

  . 1خلق پول در تفکرات محققین مسلمان بپردازیم

  هاي موافق  دیدگاه -

آثار و پیامدهاي آن با نگاهی به نظریات متفکرین مسلمان در ارتباط با خلق پول و 

ها در خلق اعتبار و پول  توان مشاهده کرد که تفکراتی که نقش بانک از جنبه اسلامی می
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هاي مخالف آن تعددي کمتري  نمایند، نسبت به دیدگاه را از جنبه اسلامی توجیه می

نظران اقتصاد اسلامی، رد تئوري خلق اعتبار  دارند و گرایش غالب در میان صاحب

باشد، اما با این حال برخی از مطالعات  جنبه سازگاري با معیارهاي شریعت میبانکی از 

سعی کردند تا با رویکرد تحلیلی به توجیه جنبه خلق اعتبار بانکی بر اساس موازین 

  اسلامی بپردازند که در ادامه به بررسی برخی از این موارد خواهیم پرداخت.

خلق و کنترل اعتبار: «اي با عنوان  له) در مقاHasan, 2008عنوان نمونه حسن ( به

نفسه  بر این اعتقاد است که خلق اعتبار فی» مسئله حل نشده در بانکداري اسلامی

تواند ممنوع شود، بلکه نکته مهم چگونگی تولید و استفاده آن  اسلامی نیست، و نمی غیر

داند و در  می ضروري جامعه اقتصادي هاي دلیل نیازمندي به را پول خلق است. او فرآیند

مدت  هاي تجاري نیز نقش مهمی در تأمین نیازهاي مالی و تجاري کوتاه دیدگاه او بانک

 اندازه (درجه حیث کنترل از و گذاري قاعده نیازمند را فرآیند خلق پول ولی اقتصاد دارند.

  داند. می جامعه بانک و بري نفع نسبت و شده) خلق منابع گیري (مقصد جهت و پول) خلق

تواند از  ) خلق پول دورنی و بیرونی می1396اساس مطالعه موسویان و میثمی ( بر

که بر اساس این مطالعه، خلق پول بیرونی (خلق پول  طوري جنبه شرعی جایز باشد به

توسط بانک مرکزي از طریق انبساط پایه پولی) جز اختیارت حکومت اسلامی است و 

ارزش پول نشود، در چارچوب نظریه تا جایی که منجر به افزایش تورم و کاهش 

پذیر است، زیرا بانک مرکزي نماینده حکومت در بازار پول است.  ولایت وفقیه توجیه

همچنین بر اساس این مطالعه خلق پول درونی (خلق پول شبکه بانکی از طریق ضریب 

گذاران بر اساس عقود شرعی (عقد وکالت) بخشی  فزاینده) پس از جذب منابع سپرده

آن را ذخیره قانونی نزد بانک مرکزي قرار دهد و بقیه را از طریق عقود اسلامی از 

لحاظ  ) به مشتریان تسهیلات دهند، این فرآیند به (مرابحه، اجاره و مشارکت مدنی

  شرعی مورد تأیید است. 

در پاسخ به این سؤال » بانک بدون ربا در اسلام«) نیز در کتاب 1388شهید صدر (

تواند با خلق اعتبار  دون ربا امکان خلق اعتبار را دارد و یا آیا بانک میکه آیا بانک ب

کند که  هایش که در اختیار دارد طلبکار شود، در پاسخ بیان می بیش از موجودي سپرده

چنانچه خلق اعتبار با سبب شرعی انجام شود جواب مثبت است. تفاوت مشروع از 
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هاي نچه سبب طلب بانک بیش از موجوديچنا«کند که  طور بیان می نامشروع را این

جایز  گیرنده باشد و یا قبول حواله باشد، خلق اعتبار شرعاً سپرده قرض همراه با قبض

  . 2»است

هاي بانکی  ) در ارتباط با نقش خلق اعتبار در بحرانHasan, 2011همچنین حسن (

خود عامل  خودي اعتقاد دارد که در نظام بانکداري اسلامی و متعارف، خلق اعتبار به

کارگیري خلق اعتبار  مدیریت در به جمله سوء براي بحران نیست بلکه عوامل دیگر از

  ).1394فر،  تواند نقش بسزایی در بروز بحران داشته باشد (باستانیمی

هاي بانکی در بانکداري الگوي ذخایر سپرده«اي با عنوان  ) در مقاله1384میرمعزي (

اع ذخایر درنظام بانکداري متعارف و بررسی نظرت اسلامی در با مروري بر انو» اسلامی

ارتباط با ذخایر سپرده بانکی به بررسی الگوي مطلوب ذخایر در بانکداري اسلامی 

) بیان کرد که 1374پرداخت. اما در ارتباط با خلق پول با بررسی دیدگاه توتونچیان (

ع باشد و نظام بانکداري که کنز و بورس بازي در اقتصاد اسلامی ممنو درصورتی«

کند در این صورت خلق اعتبار در سیستم  اسلامی در جهت هدف ثبات و رشد عمل 

شود هاي تولیدي میگذاري در طرح بانکی به دلیل آنکه قسمت عمده آن صرف سرمایه

سوي  تواند منابع تجهیز شده را به ها دولتی باشند، دولت می زا نیست ..... اگر بانک تورم

هاي تولیدي مورد نیاز جامعه هدایت کنند و سود حاصل از  ها در طرح گذاري هسرمای

» گذاري کنندباشند سرمایههایی که داراي منافع اجتماعی میخلق اعتبار را نیز در طرح

  ).62، ص. 1384(میرمعزي، 

بندي این بخش گویاي آن است که اکثر مطالعاتی که دیدگاه موافقی در ارتباط  جمع

هاي اسلامی دارند بیشتر این دیدگاه را از جنبه تحلیلی و  پول در اندیشهبا خلق 

ها مورد انتقاد مخالفین نظریه خلق اعتبار  تشریحی مورد بررسی قرار دادند و این دیدگاه

نظران این گروه از  شود. همچنین صاحب بانکی قرار دارد که در ادامه به آن اشاره می

رو ذات و اساس  این باشند و از لق اعتبار آگاه و مطلع میها و پیامدهاي احتمالی خ آسیب

نمایند بلکه با لحاظ شرایط و فرضیاتی در طور قطع و یقین تأیید نمی خلق اعتبار را به

  پردازند. چهارچوب شریعت، به دفاع از آن می
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 هاي مخالف  دیدگاه -

قرار گرفت  هایی موافق خلق پول که در قسمت قبلی مورد بررسی برخلاف دیدگاه

شماري با درك ماهیت بانک و نقش مهم  و نقدهایی هم بر آن وارد است، محققین بی

هاي انتقادي چه از  زدن به تورم، به دیدگاه نظام بانکی در تخصیص بهینه منابع و دامن

جنبه تئوري و چه از جنبه تجربی به مکانیسم خلق پول درونی در نظام بانکی پرداختند 

  برخی از این مطالعات اشاره کرد. توان به  که می

) به بررسی دیدگاه فقهی، اخلاقی و شریعت Othman Ibrahim, 2016عثمان ابراهیم (

خلق پول بانکی پرداخت. از دیدگاه او خلق پول بانکی مغایر با دیدگاه شریعت است، 

زیرا خلق پول بانکی از طریق تورم سبب کاهش ارزش پول و ارزش ثروت در دست 

شود.  شود که این موضوع منجر به بروز ورشکستگی بانکی و بحران مالی میمیمردم 

عدالتی در توزیع عادلانه ثروت و  همچنین از دیدگاه اخلاق، خلق پول بانکی باعث بی

شود. از دیدگاه فقه نیز خلق پول در سیستم  همچنین افزایش بار بدهی بر عموم می

عنوان نمونه  قرآن و سنت، غیرقانونی است. بهدلیل شواهد موجود در  بانکی اسلامی به

شود که از نگاه خداوند متعال،  منفعت ناشی از خلق پول سبب ترویج تقلب و فریب می

 ممنوع شده است. 

) بررسی کردند که بانکداري ذخیره Ahmad and Ismail, 2017احمد و اسماعیل (

مله فشار تورمی و ج تواند مشکلات زیادي از شود و می جزئی سبب خلق پول می

کاهش ارزش پول را در جامعه ایجاد کند. همچنین بر اساس این دیدگاه نقدینگی خلق 

مرج در سیستم  و ثباتی و هرج شده توسط سیستم بانکداري متعارف سبب ایجاد بی

عدالتی در سیستم بانکداري ذخیره  رو از دیدگاه اسلامی مسئله بی این شود. ازبانکی می

هایی براي آن  رو نقص در این سیسم باعث معرفی جایگزین این رد. و ازجزئی وجود دا

شود و بانکداري اصل ذخیره کامل یک سیستم پیشنهادي چه توسط مسلمان و چه  می

توسط اقتصاددانان متعارف است و این سیستم بر اساس مطالعه نویسنده توسط قرآن و 

تواند مقدسات شریعت را  میگیرد و این سیستم  احادیث هم مورد حمایت قرار می

  برآورده سازد. 
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کند که ثبات و پایداري سیستم بانکی نقش  بیان می )Al-Jarhi, 2004علی الجرحی (

ها با افزایش ورشکستگی بانکی  دهی بانک مهمی در رشد و توسعه اقتصاد دارد. وام

لازم و  رو اصلاح نظام بانکی براي جلوگیري از وقوع بحران را این همراه است و از

دانست. او تأکید بر سیستم بانکداري اسلامی دارد که در این سیستم  ضروري می

گذاري ضروري است و بانکداري ذخایر  هاي دیداري و سرمایهتفکیک بین سپرده

 .دانستهاي دیداري میتضمین قطعی سپرده  درصد را لازمه صد

 ) بانکداري1395یان () به نقل از مطالعه سبحانی و درود2012( همکاران و سانی

 زیرا:  دانند؛ شرعی می اصول کننده نقض را جزئی ذخیره

که در فرآیند  حالی کند، در می حمایت عام طور به جامعه رفاه و ثروت از شریعت .1

  شود. ها می خلق پول، منافع نصیب بانک

 خلق اما سازوکار و انتقال ثروت از ثروتمندان به فقراست، هدف شریعت، در .2

  کند. می فقیرتر را فقرا و ثروتمندتر را ثروتمندان ی،بانک پول

عدالت و «هاي مردم بدون اجازه آنها ناقض اصل  وام دادن اموال و دارایی .3

 است.» انصاف

) نشان داده که بانکداري متعارف یک نهادي خلق پول 1395حسینی دولت آبادي (

الی تصویر درستی از است و تقلیل آن به یک نهاد واسطه مالی همچون سایر نهادها م

 پول ) بررسی کردند که خلق1394دهد. صمصامی و کیانپور ( ماهیت بانک ارائه نمی

عدم ایفاي «و تحقق مشکلاتی همچون  شرعی ضوابط نقض بانکی منجر به نظام توسط

، »ثبات اقتصادي«شود و مانع تحقق اهدافی نظیر  می» اکل مال به باطل«و » تعهدات

  شود.  می» ها تثبیت قیمت«و » رشد اقتصادي«، »عدالت اجتماعی«

) نیز با انتقاد از رویکرد مکانیزم خلق پول بانکی 1391بخشی و دلالی اصفهانی (

توان مقدار بهینه پول ت خلق پول داشته باشد، نمی زمانی که بانک قدر «کنند که  بیان می

نگی موجود در جامعه دهد که حجم نقدیرا تعیین نمود. مقدار بهینه پول هنگامی رخ می

باشد  100را بتوان هر موقع که لازم باشد جمع نمود. بنابراین باید نرخ ذخیره قانونی 

). داوودي و 194، ص. 1391(بخشی و دلالی اصفهانی، »یعنی بانک نباید وام دهد

بار الگوي بانکداري ذخیره جزئی و مکانیسم خلق  ) با بررسی اثرات زیان1387محقق (
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که از دیدگاه آنان  (Narrow banking)سیستم، رویکرد بانکداري محدود  پول در این

تاحدودي با اصول مورد نظر اسلام در بانکداري همخوانی دارد را مورد بررسی قرار 

هاي بانکی  هاي جاري با تأمین مالی وام دادند. در چهارچوب این الگو ارتباط بین سپرده

دهی نیز منع  شوند و از وامپذیري محدود می سپردهها تنها به  از بین خواهد رفت و بانک

  خواهند شد.

به صراحت با بیان اینکه در » پول و بانکداري اسلامی«) در کتاب 1379توتونچیان (

نظام پولی اسلامی سیاست پولی معنا ندارد و با انتقاد از نظام اندوخته قانونی اشاره دارد 

خلق پول دارند براي کنترل  رتی که در ارتباط با دلیلی قد هاي مبتنی بر بهره به بانک«که 

ها واسطه وجوه هستند و  حجم پول موظف به نگهداري سپرده قانونی هستند زیرا بانک

تولید بانک پول است و براي اینکه در تولید این کالا افراط نشود، سپرده قانونی ابزاري 

ه شود از حالت واسطه وجوه که اگر بانک اسلامی واقعی پیاد حالی براي کنترل است. در

صورت  گذار و از طرف دیگر به صورت وکیل سپرده بودن بیرون آمده و از یک طرف به

ها از  آید و دلیلی براي حفظ سپرده قانونی ندارد زیرا سپرده می گذار در شریک سرمایه

» افزوده تبدیل شود تواند بلافاصله به سرمایه و ارزش طریق عقود اسلامی می

 ).716، ص. 1379یان، (توتونچ

) تعاریف شکل گرفته در اسلام در 1387زاده ( بر اساس مطالعه مجتهد و حسن

ارتباط با کارکرد و ماهیت پول، بر کاهش نابرابري، فقر، تضاد طبقاتی و غیره مبتنی 

هاي رسیدن به این اهداف، حفظ قدرت خرید پول و حفظ قدرت  است و یکی از راه

هاي بهره بالا و خلق  اما بروز تورم افسارگسیخته ناشی از نرخانداز جامعه است.  پس

شود که این موضوع سبب کاهش  پول نظام بانکی، سبب کاهش قدرت خرید پول می

گذاري شده است که  هاي سرمایهدنبال آن کاهش تأمین مالی پروژه انداز جامعه و به پس

 هاي اسلامی است.مغایر با اندیشه

هاي متفاوت در ارتباط با خلق پول  ) با بررسی دیدگاه1395سبحانی و درودیان (

ها و اهداف  باشد که آیا خلق پول از دیدگاه ارزشدنبال پاسخ به این سؤال می به

خلق پول بانکی به شیوه متعارف به  «اسلامی قابل دفاع است یا خیر؟ او اشاره دارد که 

ازات ویژه از دیدگاه ملاك هاي منفی توزیعی و اتکاي به امتی جهت داشتن سوگیري
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هاي اقتصادي دین است. بر حسب  اي غیرقابل قبول و ناسازگار با ارزش عدالت رویه

صورت بالقوه ابزاري کارا تلقی شده، اما فعلیت یافتن این  معیار مولدیت این پدیده به

وسیله حاکمیت با هدف  گذاري به طور خودکار حاصل نشده و نیازمند قاعده قوه به

هاي  سوي اولویت دهی آنها به هاي تجاري و جهت طلبانه بانک هاي نفع ت انگیزههدای

  ).49، ص. 1395(سبحانی و درودیان، » مطلوب اجتماعی است

نظران  بندي این دیدگاه، این موضوع روشن است که بسیاري از صاحب با جمع

ریعت بیان اقتصادي مسلمان، مخالفت خود را از نظام بانکداري متعارف در چارچوب ش

پندارند که هاي جامعه قلمداد می کردند و آن را از جنبه اسلامی مخالف با ارزش

عدالتی، فقر، کاهش ارزش پول، تورم و کاهش  جمله، بی تواند پیامدهاي نامطلوبی از می

رو براي اصلاح نظام بانکی، بسیاري از این محققین  این رشد اقتصادي داشته باشد و از

  اصل ذخیره کامل را معرفی که در ادامه به آن خواهیم پرداخت.نظام بانکداري 

 صد) در بانکداري ذخیره کامل (بانکداري ذخیره صد. 4

ی در نظام بانکداري متعارف پول بانک خلق پیامدهاي نامطلوب ناشی ازبا توجه به 

ین اند که یکی از مهمتر کار گرفته هاي متنوعی براي جلوگیري از آن به حل محققین راه

آن بانکداري اصل ذخیره قانونی صددرصد است. حرکت به سمت بانکداري ذخیره 

حل پیشنهادي اقتصاددانان غربی و برخی  درصد (ذخیره کامل) یکی از راه صد

ها و راهکار مبارزه با  رویه نقدینگی بانک اقتصاددانان مسلمان براي جلوگیري از خلق بی

  جعل پول پیشنهاد شده است. 

عنوان  توان به ) را میFull-Reserve Bankingکامل (ذخیره  بانکداريلی، در حالت ک

(یعنی پول نقد،  یپول دولت شاملعرضه پول اقتصاد  که بر اساس آن طرحی بیان کرد

 .باشد می(مثلاً طلا یا نقره)  ییذخایر بانک مرکزي و اوراق بهادار دولت) یا پول کالا

که دولت  است معنا ینبه ا ی ممنوع است وپول خصوص خلق، این نوع بانکداريتحت 

عملیات  سپرده و یمهمشابه پول (مانند ب يها ییدارا یا یخصوص يها بازپرداخت پول

، دولت یگربه عبارت دکند.  را تضمین نمی) یخصوص یگرانباز يدهنده برا وام آخرین

) risk-free medium of payment( یسکپرداخت بدون رابزار تنها  عرضهدر رهبري را نقش 

 یمعن ینا ). امروزه بانکداري ذخیره کامل بهLaina, 2018ت (اقتصاد خواهد داش يبرا
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در روند  یبانک يها را در قالب سپرده یديتوانند پول جد ینم یگرها د است که بانک

و  یمال ینتأم یستمپرداخت را از س یستمسو این طرح  کنند یجادا یبانک یده وام

پول  خلق این نظام،کند. تحت  تفکیک می ياعتبار یاستاز سا ر یپول یاستس ینهمچن

شده  ینپول تضم موجوديتوانند یها نم متمرکز است و بانک مستقل دولتی نهاد یکدر 

در  يجار يها حساب اعتبار جداست. خلقپرداخت از  یستمسو  دهند ییردولت را تغ

ها (نسبت پول  یره بانکنرخ ذخ شوند. یم یتحما دولتیپول  یواسطه نوع ها به بانک

از  يجار يها، حسابیگراز طرف ددولتی به حساب جاري) برابر صددرصد است. 

 .یردگ یجداگانه قرار م یژهبانک و یکدر  یا یسسه دولتؤها خارج شده و در مبانک

و  یرندمورد استفاده قرار گ دهی وام وجوه برايعنوان  توانند به ینم ي جاريها حساب

 یمهب.در دسترس هستند یشههمو کم و داراي ریسک  ندارند دهیباز یچه ینبنابرا

 بهیاز ن در طول زمان يها، سپردهها طرحاز  یدر بعضو  رود یم ینسپرده متعاقباً از ب

). بر Dixhoorn, 2013) دارند (safe assets( امن يهاییداراصددرصدي توسط  پشتیبانی

 کامل ذخیره داريبانک) در Askari and Krichene, 2016اساس مطالعه عسکري و کریچن (

 دیگر بانک بنابراین کند و طور کامل تفکیک می به بدهی تعهدات از را ها سپرده بانک

توسط بانک  مدل بانکی یناکند.  خلق تقاضا هايقالب سپرده در پول تواندنمی

 يددرص پذیر صد سسات سپردهؤم یرساو )، 1619)، بانک هامبورگ (1609آمستردام (

  3شد.انجام 

  دیدگاه اقتصاددانان متعارف در دفاع از بانکداري ذخیره کامل -

گردد. در  می اولین طرح پیشنهادي براي بانکداري ذخیره کامل به دیوید ریکاردو بر

را پیشنهاد داد که او استدلال » برنامه براي ایجاد بانک ملی«(Ricardo) ریکاردو  1823

دهی تفکیک  ق نگهداري صددرصد در ذخیره طلا از وامکرد که خلق پول باید از طری

) طرح پیشنهادي مختصر براي بانکداري Von Mises, 1912شود. لودینگ فن میزس (

ذخیره کامل ارائه کرد و استدلال کرد که دو دلیل براي تصویب بانکداري ذخیره کامل 

بر  یانسان ریتأث  اًو دوم ودکننده خواهد ب ثبات یبي استفاده از پول اعتبار اولاًوجود دارد: 

  حذف شود. دیبا ياعتبار ستمیس
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اصول اساسی در اصلاح نظام بانکی را تنها در خلق پول   )،1987موریس آله (

داند و معتقد است که هیچ پولی نباید خارج از چهارچوب پایه پولی  توسط دولت می

به پایه پولی تبدیل  درصدي طور صد منتشر و خلق شود و همچنین سپرده بانکی باید به

). موریس آله بانکداري ذخیره جزئی را به شش 1391شود (دلالی و مجاهدي موخر، 

) حساسیت مکانیسم 2) خلق و انهدام پول با بانک خصوصی 1دلیل مورد نقد قرار داد: 

مدت و  آمده با قرض کوتاه وجود ثباتی به ) بی3مدت اقتصادي  اعتبار به نوسانات کوتاه

) عدم امکان 5» ادعاي نادرست«) اختلال توزیع درآمد با خلق 4مدت بلنددهی وام

). سیمونز از Laina, 2015b) کنترل ناکاراي عرضه کل پول (6کنترل روي سیستم اعتبار 

عنوان شکلی  عنوان سیاست ابزاري ابراز تأسف کرد و سیاست صلاحدیدي را به پول به

خیره جزئی را بیان کرد و همچنین ایجاد قانونی نامید. او حذف بانکداري ذ از بی

  شود را مطرح کرد که بر طبق قاعده ثبات پول کنترل می» المللی سازمان پولی بین«

)Askari & kricHene, 2016) لهمن .(Lehman, 1936کند که بانکداري ذخیره کامل ) بیان می

ین است که مطلوب خواهد بود و مزیتی که در بانکداري ذخیره کامل وجود دارد ا

  .برد را از بین می ها بانک یعلت ورشکستگ سپرده تقاضا به ينابودورشکستی بانک و 

فردریک سادي برنده جایزه نوبل در شیمی بود، اما تفکرات اقتصادي عمیقی 

آلات) و  ) تفاوت بین ثروت واقعی (ساختمان و ماشینSoddy, 1926داشت. سادي (

قابل  ریغ یتابع قانون آنتروپ یثروت واقعکرد.  ثروت مجازي (پول و بدهی) را اشاره

که ثروت مجازي  حالی در )،یا کاهش ارزش بها (استهلاك است یکینامیاجتناب ترمود

حل این عدم تعادل،  جاي استهلاك). براي راه تنها تابع قانون ریاضی است (نرخ بهره به

) طرح پیشنهادي Hayek, 1937 هایک ( دهد. سادي بانکداري ذخیره کامل را پیشنهاد می

براي بانکداري ذخیره کامل را برحسب طلا احیا کرد. در طرح پیشنهادي استاندار طلا، 

سپرده نباید با پول دولتی حمایت شود، بلکه تنها با طلا حمایت شود. داگلاس 

)Douglas, 1939کند بانکداري ذخیره کامل با حدود  اي استخراج کرد که ادعا می ) مقاله

  اقتصاددان نقد شد. 43که تنها با  حالی صاددان حمایت شد دراقت 300

بانکداري ذخیره  )Askari & KricHene, 2016بر اساس مطالعه عسکري و کریچهن (

ها  ) جلوگیري از ورشکستگی بانک1درصد، براي چندین دلیل پیشنهاد شده است:  صد
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اض گسترده عرضه پول که ) جلوگیري از انبساط و انقب2گذاران  و زیان وارده بر سپرده

) 3شود  هاي قیمتی، فروپاشی، رکود عمیق و زیان در تولید و اشتغال می سبب ایجاد حباب

 به نفع ی (جعلی)ساختگ ياعتبار قیثروت از طر ناعادلانه عیتوز بازجلوگیري از 

روي  دلیل پرداخت بهره ) جلوگیري از پول بدهی که به4بازان)  (سفته و دلالان رندگانیگ وام

  ) جلوگیري از قراردادهاي پول بدهی.5بدهی معوق براي استفاده بسیار گران است 

ترین راه  درصد پول یکی از مطمئن )، الگوي ذخیره صد1934بر طبق دیدگاه فیشر (

تواند توسط نظام  براي اصلاح نظام اقتصادي و جلوگیري از بدهی رکودي است که می

این بود که عملکرد پول و اعتبار از سیستم  طرح، بانکی ایجاد شود. مشخصه کلیدي این

ابتدا ممانعت «کرد. فیشر چند مزیت براي این طرح را بیان کرد:  بانکی را تفکیک می

ها از خلق وجوه (سرمایه) خود در طول رونق اعتبار و از بین بردن این وجوه در  بانک

شود که  شود که تصور می طول انقباض پس از آن، که سبب کنترل بهتر نوسان اعتبار می

عنوان منبع اصلی نوسانات چرخه تجاري باشد. دوم پشتیبانی ذخیره صددرصد،  به

طور  دهد تا بهکند. سوم به دولت اجازه می کامل ورشکستی بانک را رفع می طور به

جاي استقراض همان پول از بانک در نرخ بهره  مستقیم در بهره صفر پول منتشر کند، به

ن موضوع منجر به کاهش بار بهره در امور مالی دولت و کاهش شدید مشخص، و ای

تنها در بدهی دولت  تواند کاهش شدید نه شود. چهارم اینکه اقتصاد می بدهی دولت می

فیشر ). Benes and Kumhof, 2012( بلکه همچنین سطح بدهی خصوصی نیز مشاهده کند

) شکست 2دهد  نک را پایان می) هجوم با1استدلال کرد که سیستم بانکداري کامل: 

) سیستم پولی و بانکداري 4دهد  ) بدهی دولت را کاهش می3دهد  بانک را کاهش می

) رونق و رکود را کاهش 6دهد  هاي بزرگ را کاهش می ) تورم5کند  را ساده می

دهد که در وضعیت پایا، اصل ذخیره اي تجربی نشان می ) در مقالهa2015دهد. لاینا ( می

تواند اقتصاد را وضعیت پایا قرار دهد و همچنین در این وضعیت،  ري کامل میبانکدا

  اشتغال کامل و نرخ تورم صفر قابل دستیابی است. 

 دیدگاه اقتصاددانان متعارف در مخالفت بانکداري ذخیره کامل -

هاي موافق الگوي بانکداري ذخیره  در ادبیات اقتصاد متعارف، برخلاف دیدگاه

ت محدودي در نقد بانکداري ذخیره کامل مورد بررسی قرار گرفته است کامل، مطالعا
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هاي اخیر به بررسی دیدگاه انتقادي در  که در این قسمت به چند مقاله که در سال

 شود. ارتباط با بانکداري ذخیره کامل پرداختند اشاره می

انکداري ذخیره نقدي بر ب«اي با عنوان  ) در مقالهDow and et al, 2015داو و همکاران (

به بیان انتقادي در ارتباط با بانکداري ذخیره کامل پرداخت. محققین این مقاله بر » کامل

این اذعان هستند که برخی از اقتصاددانان طرفدار بانکداري ذخیره کامل معتقد هستند 

هاي مالی و نوسانات بازارهاي مالی ناشی از رشد بیش از حد عرضه پول و  که بحران

باشد که این خود سبب افزایش هاي مالی می تبارات بانکی و گسترش اهرمخلق اع

رو  این شود و از حباب قیمت دارایی و در ادامه منجر به سقوط قیمت دارایی می

ها مطرح کردند و یکی از  راهکارهاي متفاوتی در جهت محدود کردن عملکرد بانک

سازي الگوي بانکداري  پیاده ترین این راهکارها، حذف بانکداري ذخیره جزئی و مهم

ها در خلق پول  ذخیره کامل است و هدف از اجراي این طرح از بین بردن توانایی بانک

و اعتبار است و در چنین سیستمی توانایی بانک براي خلق پول با تفکیک پول از اعتبار 

ان کردند ) با دیدگاهی انتقادي به این طرح، بی2015رود. اما داو و همکاران ( از بین می

 اتیاز فرض یهستند که ناش يجد يها یکاست يدارا الگوي بانکداري ذخیره کامل که

 طرح بانکداري ذخیره کامل یرتر از همه، تأث است. مهم یآنها در مورد پول و بخش مال

پول در  نامنظمرشد  یا رکود اقتصاد وو کل اقتصاد ممکن است منجر به  یمال یستمبر س

 یثبات یمانع از ب یقتممکن است در حق ذخیره کامل ينکداربا و شود یبخش خصوص

) براي تأیید استدلال خود در این موضوع 2015همچنین داو و همکاران ( نگردد. یمال

هاي مالی و ورشکستگی بانکی نیست،  که بانکداري ذخیره کامل قادر به مقابله با بحران

درصد  95نونی در این بانک حدود نرخ ذخیره قاکه دارد  )KSF(اشاره به بانک انگلیسی 

متداول در  ورشکستگیبانک نشد، بلکه باعث  ورشکستگیمانع از  تعیین شد، اما

 نیاز ب یبحران بانک خروج از حل راه این محققین از نظر بزرگ نیز شد و هاي بنگاه

  .ستین بردن بانک

حلیلی، با در چهارچوب یک رویکرد ت (Fontana and Sawyer, 2016)فونتانا و ساور 

آنها  این طرح پرداختند. یاستیس يامدهایپانتقاد از سیستم بانکداري ذخیره کامل به بررسی 

 ندیفرآ زایی ضرورت درون بانکداري ذخیره کاملکه طرفداران  یحال د درنکن یاستدلال م
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اند، اما این طرفدارن نتوانستند  داده صیتشخخوبی  را به داري در اقتصاد سرمایهپول  خلق

  (Monetary Circuit Theory) کینزین و تئوري گردش پولی   هاي پساهاي تئوریسینتحلیل

همچنین این  را درك کنند و در فهم آن با شکست مواجه شدند.  زاپول درون  در ارتباط با

جمله، تمرکز  کند که سیستم بانکداري ذخیره کامل به دلالی مختلفی از مقاله استدلال می

هاي مالی غیربانکی و  هاي تجاري و نادیده گرفتن نقش واسطه بر بانک بیش از اندازه

داري، سبب  هاي تأمین مالی اقتصاد سرمایه اي و توجه ناچیز بر روش بانکداري سایه

شود. همچنین این محققین اعتقاد دارند که بانکداري ذخیره  ثباتی مالی نیز می تشدید بی

برد و منجر به تسلط سیاست الی را از بین میکننده خودکار سیاست م کامل نقش تثبیت

  شود. پولی و بانک مرکزي بر سیاست مالی می

بانکداري ذخیره صددرصد: بررسی «اي با عنوان  ) در مقالهDittmer, 2015دایتمر (

زیست که طرفدار بانکداري  به انتقاد از اقتصاددانان محیط» انتقادي به رویکرد سبز

) بانکداري ذخیره 2015داخت. بر اساس دیدگاه دایتمر (باشد پرذخیره صددرصد می

کامل به این معنی است که دولت کنترل مقدار پول در اقتصاد یعنی عرضه پول را در 

هاي  همراه بانک مرکزي و برخلاف بانک دست بگیرد. و در این چهارچوب دولت به

قتصاددانان ي اها استدلال) 2015تجاري، توانایی خلق پول را دارند. دایتمر (

در طرفداري از بانکداري ذخیره صددرصد را مورد بررسی قرار داده و  زیست محیط

کنند که طرح  ین دسته این طرفداران بیان میولا. نماید سپس انتقاداتی به آن وارد می

 دیجد يها يگذار هیسرما ا محدود کردنب تواند در دوره رونق بانکداري ذخیره کامل می

) 2015اما دایتمر (. اقتصاد را در وضعیت پایا قرار دهد ،انداز پس با در دسترس بودن

ین دسته دهد. دوم یم شیشدت نوسانات نرخ بهره را افزا به موضوع نیا معتقد است که

عنوان  نقش دولت به شیتواند با افزا یمبانکداري ذخیره کامل  این افراد اعتقاد دارند که

 صیدر مورد تخص يریگ میدر تصم یطیمح ستیملاحظات زنقش ، ياقتصاد فعال کی

روبرو  یاستدلال با مشکلات نیا ) معتقد است2015اما دایتمر ( .را افزایش دهدمنابع 

موافقین معتقدند  سومدسته دارد.  یخیانداز تار تر و چشم قیبه اکتشاف دق ازیاست که ن

ت کاهش شد ها بهیشود سطح بدهیباعث مکه حرکت به سمت بانکداري ذخیره کامل 

  آمیز نگرش اغراق کدارد و ی یاسیسدیدگاه جنبه  نیااما دایتمر معتقد است که . ابدی
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مستلزم کلی  طور بانکداري ذخیره کامل به بیتصو) 2015از دیدگاه دایتمر (است. 

  است. یمالبخش و  دولت نیب ابطهربازبینی 

نکداري اصل دهد که محققینی که به انتقاد از با بندي این بخش نشان می جمع

) 2015که داو و همکاران ( طوري ذخیره کامل پرداختند خود نیز مورد نقد هستند. به

دارد که در آن نرخ  KSFبراي استدلال و صحه بر نقد خود اشاره به بانک انگلیسی

درصد بوده، اما نتوانسته از بحران جلوگیري کند. اما با نگاهی  95ذخیره قانونی حدود 

نظران تنها بانکداري ذخیره صددرصد را  ست که بسیاري از صاحببه ادبیات واضح ا

تواند باز هم نامطلوب درصد می نمایند، یعنی نرخ ذخیره قانونی کمتر از صدپیشنهاد می

عنوان نمونه بخشی  باشد. بهباشد که این موضوع در مطالعات داخلی نیز قابل استناد می

دهد که با هر نرخی از ضی نشان می) در چهارچوب یک الگوي ریا1393دستجردي (

واقع هیچ نرخی از  نهایت وجود دارد و در ذخیره قانونی امکان افزایش حجم پول تا بی

ریزي   ذخیره قانونی قادر نیست عملیات خلق پول را در یک مقدار محدود از قبل برنامه

ست. رو بهترین نرخ براي ذخیره قانونی نرخ صددرصد ا این شده متوقف کند و از

پاسخ به  «عنوان  اي به ) در مقالهDyson and et al. 2016همچنین دایسون و همکاران (

دنبال پاسخ به نقدهاي مطرح شده توسط فونتانا و  به» انتقادات بانکداري ذخیره کامل

 از انتقادات مربوط به ياریبسبود. آنان بیان کردند که  (Fontana and Sawyer, 2016)ساور 

مطرح شده است، ) 2016فونتانا و ساور ( که توسط دولتیپول یره کامل و بانکداري ذخ

باشند. او اشاره کرد که در سیستم بانکداري ذخیره کامل سیاست پولی بر  می نامعتبر

شود و سیستم پول دولتی هیچ محدودیتی بر توانایی دولت  سیاست مالی مسلط نمی

ها در  بانک ییل که محدود کردن توانااستدلا نیدر مورد ا همچنین براي مخارج ندارد.

) نشان 2016دایسون و همکاران (، دمخرب باش يتواند از نظر اقتصاد یپول م خلق

اعتبار  و این اطمینان را ایجاد کند کهرا دارد  تیظرف نیا شهیهم يکه بانک مرکزدادند 

  و قابل دستیابی است. اقتصاد وجود دارد در یکاف

 در مخالفت و دفاع از بانکداري ذخیره کامل دیدگاه متفکرین اسلامی -

در بانکداري اسلامی، نظریات متفاوتی در ارتباط با بانکداري ذخیره قانونی صددرصد 

بندي این نظریات در  ) به دسته1384) و میرمعزي (1392وجود دارد. موسویان و نظري (
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ن دسته از مطالعات، که بر اساس ای طوري چهارچوب دیدگاه متفکرین مسلمان پرداختند. به

عنوان ابزار بانک مرکزي ندارند که  یک گروه اعتقادي بر استفاده از نرخ ذخیره قانونی به

ها نیز یک دیدگاه متعادل و  ) اشاره کرد. برخی از گروه1376توان به مطالعه توتونچیان (می

اسلامی باید میانه نسبت به آن دارند و معتقد هستند که نرخ ذخیره قانونی در بانکداري 

همچون بانکداري متعارف وجود داشته باشد و یا معتقد هستند که نرخ ذخیره قانونی در 

گذاري باید کمتر از بانکداري سنتی باشد و دسته  هاي سرمایه بانکداري اسلامی براي سپرده

 صد دارند. در دیگر نیز اعتقاد به بانکداري اصل ذخیره قانونی صد

صد بر  در با بیان این دیدگاه که بانکداري ذخیره صد )1396موسویان و میثمی (

هاي جاري، احتمال ورشکستگی بانک را در شرایط بحران نقدینگی کاهش سپرده

-دانند. زیرا این محققین بر این اعتقاد هستند که مواجهه با چالشدهد را صحیح نمی می

بانک نیازمند است  در» مدیریت ریسک«هاي بحران نقدینگی به استقرار ساختار مناسب 

دلیلی ضعف  صدي اعمال کند، اما به در و ممکن است بانک بر سپرده جاري ذخیره صد

  هاي جدي مواجه شود.در ساختار مدیریت ریسک در مواقع بحرانی، بانک با چالش

صد در ادبیات بانکداري اسلامی بر این اعتقاد  در اما موافقین بانکداري ذخیره صد

کند؛ چرا که این کار  هاي بانکی و مبادلات مالی را منع نمی الیتهستند که شریعت فع

وجود، این  این کند. با هاي اقتصادي یک نظام یا کشور اخلال ایجاد می در فعالیت

هاي دینی باشد و در راستاي دستیابی به  ها و مبادلات باید به موازات آموزه فعالیت

الشریعه را  بانکداري ذخیره جزئی، مقاصد الشریعه قرار گیرد. از طرف دیگر، نظام مقاصد

رسانی. ضمناً، نظام ذخیره  شود تا نفع رسانی به آن می کند؛ و بیشتر منجر به زیان نفی می

الشریعه از این طریق قابل  تر از آن، مقاصد تر بوده و مهم تر و منصفانه   کامل بسیار عادلانه

  ).Ahmad & Ismail, 2017دستیابی است (

توانند  ها می کارگیري نظام ذخیره جزئی این است که بانک هاي به ستدلالیکی از ا

دهند و  گذار را پس از کسر ذخیره قانونی مورد نیاز، قرض گرفته و وام پول سپرده

)، پول تنها Ahmad, 2010رو خلق اعتبار کنند. بر اساس مطالعه فاروغ احمد ( این از

نتیجه، در  آید. در کار می به  ي تعیین ارزش اشیاعنوان وسیله مبادله است که راهی برا به

شود و این کار بدون پشتوانه منجر به  نظام بانکداري متعارف پول از هیچ تولید می
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شود.  شود. و منجر به مسئله تورم می افزایش عرضه پول نسبت به اقتصاد واقعی می

) به مسئله تورم اشاره Meera and Labarni, 2007( عنوان مثال، مایدین میرا و لابرانی به

کند و حتی با پول بیشتر،  شان کاهش پیدا می دارند که در آن دارندگان پول نقد، دارایی

توانند خریداري نمایند. در اقتصاد به چنین شرایطی، اخذ  کالاي کمتري با آن می

شود. به عبارت دیگر، ثروت در دستان گروه حداقلی قرار  گفته می» مالیات پنهان«

نمایند. در دین اسلام، تجمیع و انباشت  گیرد که بر اکثریت جامعه مالیات اعمال می می

ثروت در بین ثروتمندان نهی شده است؛ چرا که نتیجه آن، ایجاد شکاف طبقاتی و فقر 

  بیشتر خواهد بود.

) اعتقاد دارند که بانکداري اصل ذخیره جزئی، 2009مایدین میرا و لابارنی (

کند. همچنین این افراد معتقدند که نظام بانکداري اصل ذخیره  مالکیت از هیچ ایجاد می

کند  گونه تورمی از ناحیه فرآیند خلق پول ایجاد نمی کامل با ضریب تکاثري صفر، هیچ

 تري داشته باشد.  د که ارزش باثباتکن جاي آن پولی ایجاد می و به

مطالعات مختلفی چه از جنبه تجربی و چه از جنبه تحلیلی توسط برخی محققین 

عنوان یک الگوي  کارگیري بانکداري اصل ذخیره صددرصد به اسلامی در ارتباط با به

) در 1370خان ( مطرح و از آن دفاع کردند. میراخور و محسن  مطابق با اهداف شریعت

با طرفداري از الگوي ذخیره » مطالعات نظري در بانکداري و مالیه اسلامی «اب کت

سازي این سیستم منجر به افزایش هاي دیداري اعتقاد دارد که پیاده صددرصد بر سپرده

شود زیرا در یک نظام بانکی با ذخیره قانونی کمتر از  در کارایی نظام بانکی می

نتیجه تغییر در عرضه پول ناشی از خلق سپرده،  هاي واقعی درصد ارزش سپرده صددر

پرهزینه است و همچنین نگهداري سپرده بر اساس نظام بانکی ذخیره صددرصدي این 

  کند تا منافع ناشی از خلق پول به همه جامعه برگردد.امکان را فراهم می

مختلفی براي   ) دلایل1384) به نقل از میرمغزي (1980) و الجارحی (1379قحف (

جمله این  هاي جاري مطرح کرد که از گهداري صددرصد ذخایر قانونی براي سپردهن

ها، کنترل عرضه پول، کمک به  ها، تأمین کامل امنیت سپرده دلایل، امانت بودن سپرده

  ثبات اقتصادي و کمک به برقراري عدالت اجتماعی اشاره کرد.
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سی قرار گرفت که هاي اخیر مطالعات تجربی مختلفی مورد برر همچنین در سال

حلی براي خروج از پیامدهاي نامطلوب  نقش بانکداري ذخیره قانونی صددرصد را راه

اي ) در مقاله1398عنوان نمونه بخشی دستجردي و همکاران ( شمارند. به می اقتصادي بر

با » نگرش پویایی سیستم به اثر خلق پول بانکی بر تورم در اقتصاد ایران «با عنوان 

داري متعارف و ادبیات مرسوم در این نظام به بررسی  نتقادي به نظام بانکرویکردي ا

تأثیرات پویایی سیستمی خلق پول بانکی بر تورم در اقتصاد ایران پرداختند. نتایج 

دهی بانک را با  تواند قدرت وام تجربی این تحقیق نشان داده که بانک مرکزي می

مدت به اندازه صددرصد حذف کند و این  هاي کوتاه افزایش ذخیره قانونی در سپرده

و کاهش و همچنین   تقاضا و مهم منجر به کاهش تورم و شکاف بین درآمد سمت عرضه

  شود. باعث بهبود شرایط دیگر متغیرهاي همانند عرضه پول 

) در چهارچوب یک الگوي تعادل عمومی به بررسی تأثیر خلق 1396ایزدخواستی (

کلان در نظام بانکی مبتنی بر اصل ذخیره جزئی و مقایسه آن اعتبار بر متغیرهاي اقتصاد 

با نظام بانکداري ذخیره صددرصد پرداخت. بر اساس این مطالعه بانکداري مبتنی بر 

اصل ذخیره جزئی از طریق قاعده انباشت سرمایه و در وضعیت یکنواخت، منجر به 

رو پیشنهاداتی ارائه  این کاهش در انباشت سرمایه، تولید و مصرف سرانه خواهد شد و از

و در   هاي تجاري کنار گذاشته شود ، قلمرو خلق پول باید از بانک شد که بر اساس آن

باشد تا  اختیار دولت قرار گیرد و همچنین دولت نیز موظف به چاپ پول با پشتوانه می

گذار  گذار و سرمایه تدریج بر اساس الگوي مبتنی بر عقود اسلامی، رابطه بین سپرده به

  طور مستقیم برقرار شود. به

 اي . مدل پایه5

هاي متفاوتی در اقتصاد کلان معرفی  هاي اخیر اقتصاددانان پسا کینزي مدل در سال

 SFCاست. رویکرد  (SFC)ها، مدل سازگاري جریان ـ سهام  کردند که ازجمله این مدل

ظام اقتصادي در چهارچوب الگوي حسابداري، یک ابزار ضروري براي تحلیل رفتار ن

است که با پیوند قوي که بین اقتصاد واقعی و مالی از طریق معادلات رفتاري ایجاد 

کند. در این مقاله با استفاده  کند، نحوه دستیابی به اهداف کلان اقتصادي را تعیین می می

سازي بانکداري ذخیره به مدل (Godley, and Lavoie, 2012)از بسط مدل گودلی و لاوي
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پیوسته، شامل بخش  هم اقتصاد ایران پرداخته خواهد شد. مدل از دو بخش به کامل در

  ها تشکیل شده است. حسابداري و بخش جریان معادله

ها صفر  فرضیات اساسی مدل به این صورت خواهد بود که ثروت خالص بانک 

کنند.  ) را نگهداري نمی4اي (صکوك گونه اوراق قرضه ها هیچ ها و بانک است. شرکت

گونه وامی را  شود. خانوارها هیچ صورت صددرصدي ذخیره می هاي دیداري به پردهس

ها قادر به  هاي برابر با ارزش وام وثیقه  ها با وجود کنند و تنها شرکت دریافت نمی

دریافت وام هستند. دولت نیز کسري بودجه خود را از طریق انتشار اوراق قرضه 

منظور انتشار پول از طریق خرید  کزي بهکند. ذخایر بانک مر (صکوك) تأمین می

سهام، یک حالت  شود. از آنجا که مدل سازگاري جریان ـ مدت منتشر می صکوك کوتاه

دهد با اعمال فرضیات مدل در بخش  می پایداري را براي اقتصاد مورد مطالعه ارائه 

ایران، حسابداري و معادلات مدل و تخمین پارامترهاي رفتاري براساس شرایط اقتصاد 

کدام  توان به یک حالت پایدار براي اقتصاد ایران دست یافت. در ادامه به بررسی هر می

  شود. هاي مدل پرداخته می از بخش

  . فرایند حسابداري خلق پول در نظام ذخیره صددرصدي5-1

  ترازنامـــه یـــا ســـهام (موجـــودي) فراینـــد حســـابداري بـــا ارائـــه ســـه مـــاتریس

(Balance sheets or stock matrices) گذاري مجـدد   ارزش(Revaluation matrix) جریـان ـ    و

ترین اصـول حسـابداري    شود. مهم به تصویر کشیده می(Transaction-flow matrix)   معامله

  هاي این بخش، شامل موارد زیر است: حاکم بر ماتریس

 واقع به این معناست که جریان پولی از یک بخش تزریق و در ) ثبات جریان: در1

هاي هر  ) ثبات موجودي: به این معنی که دارایی2گیرد.  اختیار بخش دیگر قرار می

) 3دهد.  هاي بخش دیگر (با علامت منفی) را تشکیل میبا علامت مثبت)، بدهی بخش (

کند و  اشاره می انطباق موجودي و جریان: هر جریان به تغییر یک یا چند موجودي 

هاي مربوطه و با در نظرگرفتن سود  آوري جریان جمعنتیجه موجودي پایان دوره با  در

با اعمال اصول حسابداري حاکم بر   .(Nikiforos and Zezza, 2017)  آید دست می سرمایه به

نهایت جمع همه  که در طوري شود، بههاي مدل، تعادل در کل سیستم برقرار می ماتریس

 ها صفر خواهد شد. ها و بدهی دارایی
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  رازنامه یا سهامماتریس ت

هاي مالی هر بخش است.  ها و بدهی این ماتریس شامل همه مقادیر اولیه دارایی

هاي  معامله است. دارایی اي براي ماتریس جریان ـ عنوان پایه همچنین این ماتریس به

، (M1)هاي دیداري  شود که شامل سپردهعنوان منشأ اقتصاد شناخته می مالی خانوارها به

است.  (BO)و صکوك بلندمدت  (BI)مدت  ، صکوك کوتاه(M2)دار  دتهاي م سپرده

  رو در ابتدا این دهد. ازرا تشکیل می (WE)ها، ثروت اسمی خانوارها  جمع این دارایی

ها صفر است اما در ادامه بنگاه موجودي  شود که سرمایه ثابت بنگاهفرض می

هاي  کنند بنابراین وام ها تأمین می از بانک (LO)را از طریق گرفتن وام  (IN)شان  سرمایه

دولت نیز با انتشار صکوك،  شود.  ها ثبت می ها و بدهی بنگاه عنوان دارایی بانک بانکی به

که همان (RE) کند. بانک مرکزي به میزان ذخایرش  کسري بودجه خود را تأمین می

ین مدت دولت را در جهت تأم ها به بانک مرکزي است، صکوك کوتاه بدهی بانک

عنوان بدهی  دار نیز به هاي دیداري و مدت سپرده کند. کسري بودجه دولت خریداري می

هاي  ه منظور تعادل، ثروت اسمی خانوارها (سپرد شود. به ها به خانوارها شناخته می بانک

(جمع صکوك  (GGD)دار و صکوك) و بدهی دولت  هاي مدت دیداري، سپرده

شود تا از این طریق  بت در بخش تعادل اضافه میمدت و بلندمدت) با علامت مث کوتاه

  ها صفر شود. ها و ردیف جمع همه ستون

  ): ماتریس ترازنامه یا ماتریس سهام5جدول(

  مجموع  ها بانک  بانک مرکزي  دولت  ها بنگاه  خانوارها 

 IN    +IN+   موجودي

 RE +RE 0−    ذخایر

 M1    −M1 0+ هاي دیداري سپرده

 M2    −M2 0+ رهاي مدت دا سپرده

اوراق قرضه (صکوك) 

 مدت کوتاه
+BI�  −BI +BI��  0 

اوراق قرضه (صکوك) 

 بلندمدت
+BO ∙ P��  −BO ∙ P��   0 

 LO   +LO 0−  ها وام

 WE 0 +GGD 0 0 +IN−  تعادل

 0 0 0 0 0 0 مجموع
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  . ماتریس تجدید ارزش2- 5-1

دلیل  دهد. به ها را نشان می ربوط به بخشاي م هاي سرمایه این ماتریس، بازدهی دارایی

هایی هستند که  تنها دارایی در هر دوره، این اوراق  (��P)تغییر قیمت صکوك بلندمدت 

  با بازدهی همراه خواهد بود.

  ): ماتریس تجدید ارزش6جدول (

  خانواره ها بنگاه دولت بانک مرکزي ها بانک نفت مجموع

0    −∆P�� ∙ BO��  +∆P�� ∙ BO�� 

  . ماتریس جریان ـ معامله3- 5-1

هاي مختلف  ها بین بخش این ماتریس از دو بخش تشکیل شده است که حرکت دارایی

کدام از  هاي مربوط به هردهد. بخش اول شامل درآمد و هزینه اقتصاد را نشان می

   ره، به(WB)دستمزد کل  هاي اقتصاد است. خانوارها درآمدي را که از طریق بخش

ها  ، سود ناشی از بانک(��i)مدت  و صکوك کوتاه (�i)دار  هاي مدت دریافتی از سپرده

(Π��)  و سود کارآفرینی(Π�) کنند، صرف تأمین کالاهاي مصرفی خود  کسب می(RC) 

گردد. علاوه بر خانوارها دولت نیز  کنند که این درآمد نصیب بنگاها تولیدي می می

کنند. درآمد  ) از بنگاها خریداري می(GE)هاي جاري  خود را (هزینهکالاي مصرفی 

، مالیات بر (��i)ها  هاي تولیدي چون پرداخت دستمزدها، سود وام بنگاها، صرف هزینه

شود. علاوه بر این در هر دوره مقداري از این  و سود کارآفرینی می (STax)فروش 

هاي  عنوان وثیقه براي گرفتن وام ) به (DIN) به میزان تغییر در موجودي اسمی درآمد (

شود. درآمد دولت نیز شامل مالیات بر فروش و سود بانک  جدید، صرف تولید می

شود که در هر دوره بانک مرکزي تمام سود دریافتی از  است. فرض می (��Π)مرکزي 

نها کند تا از این طریق پرداختی دولت ت مدت را به دولت پرداخت می صکوك کوتاه

براي صکوك نگهداري شده توسط خانوارها باشد. درآمد دولت علاوه بر مخارج 

ها شامل سود  شود. درآمد بانک مدت می جاري، صرف پرداخت بهره به صکوك کوتاه

بخش دار است. هاي مدتها شامل سود پرداختی به سپردهها و هزینه بانکناشی از وام

عنوان مثال تغییرات  دهد. به ها را نشان می دوم ماتریس، جریان حرکت وجوه بین بخش

اي است که از سمت خانوارها به سمت  عنوان بودجه به (M1∆)هاي دیداري  سپرده
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نهایت با برابري این دو بخش ماتریس، تعادل در کل سیستم  کند. در ها، حرکت می بانک

  شود. برقرار می

 ): ماتریس جریان ـ معامله7جدول (

  خانوارها  
 ها شرکت

  اي جاري ـ سرمایه
 دولت

بانک 

  مرکزي
  مجموع  ها بانک

 C +C     0− مصرف

مخارج جاري 

  دولت
  +GE  −GE   0 

تغییر در 

 موجودي
 +DIN −DIN    0 

GDP  [Q]    [Q] 

 STax  +STax   0−   مالیات بر فروش

 WB −WB      0+ دستمزد

      0					�Π� −Π+ سودکارآفرینی

 Π��     −Π�� 0+ ها سود بانک

سود بانک 

 مرکزي
   +Π�� −Π��  0 

   ها بهره وام
−i����

∙ Lo��			 
   

+i����
∙ Lo��		 

0 

هاي  سپرده

 دار مدت

+i���
∙ M2�� 

    
−i���
∙ M2�� 

0 

  اوراق قرضه

  (صکوك)

 مدت کوتاه

+i���
∙ BI��� 

  
−i����
∙ BI�� 

+i���
∙ BI���� 

 0 

اوراق قرضه 

(صکوك) 

 مدت بلند

+BO��   −BO��   0 

تغییر در 

  ها موجودي وام
     −DLO 0 

 DRE −DRE 0+     ذخایر

هاي  سپرده

 دیداري
−DM1     +DM1 0 

هاي  سپرده

 دار مدت
−DM2     +DM2 0 

  اوراق قرضه

(صکوك) 

 مدت کوتاه

−DBI   +DBI −DBI��  0 
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  خانوارها  
 ها شرکت

  اي جاري ـ سرمایه
 دولت

بانک 

  مرکزي
  مجموع  ها بانک

اوراق قرضه 

کوك) (ص

 مدت بلند

−DBO
∙ P�� 

  +DBO
∙ P��  

  0 

 0 0 0 0   0  مجموع

    هاي مدل . معادله5-2

هاي مدل، ارتباط و هاي حسابداري و معادلهکه قبلاً بیان شد، بین بخش طور همان

خصوص  هاي مدل به هاي مدل براساس ماتریس که معادله طوري هماهنگی وجود دارد به

ر بخش حسابداري که همان ماتریس جریان ـ معامله ترین ماتریس موجود د اصلی

ها را از یک بخش به  ها تنها انتقال دارایی شود. با این تفاوت که ماتریساست، بیان می

هاي مدل علاوه بر این آنچه که در  دهد اما معادله هاي دیگر نشان میبخش یا بخش

ی که بانکداري ذخیره کامل، کند. از آنجای افتد را نیز بیان می درون یک بخش اتفاق می

توان با استفاده از دهد در ادامه میهاي اقتصاد را تحت تاثیر قرار می کل بخش

 طور دقیق تحلیل کرد. هاي مدل رفتار اقتصاد را به معادله

رسانند  کنند به فروش می چه را که تولید می ها هر شود که بنگاه در ابتدا فرض می

رابر با میزان فروش کالا به خانوارها و دولت است. در این )، تولید ب1پس طبق معادله (

مخارج واقعی دولت  (�RGE)مصرف واقعی خانوارها و  (RC)تولید واقعی،  (q)معادله 

  است.

)1( � = RC + ���� 

واقعی خود را در هر دوره  شان، موجوديها پس از تعیین میزان تولید واقعیبنگاه

، تعیین (Dq)و تغییرات تولید واقعی  (��RIN)دوره قبل  بر اساس موجودي واقعی

 کنند. می

)2( ��� = ����� + D� 

ها در نظر  عنوان تنها خطوط اعتباري براي بنگاه ها را به بانکداري ذخیره کامل، بانک

) و 3گیرد. اما طبق معادله ( ها انجام می دهی، تنها به بنگاه که وام طوري گیرد به می

بانکی در مقیاسی برابر با   هاي شود، وام که در ماتریس سهام مشاهده می طور نهما
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را نشان  ها تقاضا براي وام (�LO)شود. در این معادله  ها تعیین می موجودي اسمی بنگاه

اي که براي هر واحد  )، براساس هزینه4دهد. اما میزان موجودي اسمی در معادله ( می

ها تنها مربوط به  شود و چون هزینه بنگاه سنجیده می شود، صرف می (UC)تولید 

پرداخت دستمزدها به خانوارها است با فرض ثابت بودن دستمزدها در هر دوره، 

هاي هر واحد تولید نیز در هر دوره ثابت است. با این تعریف از موجودي اسمی،  هزینه

  شود. نوسان می طور خودکار دچار ها در مواقع وجود نوسانات تولید به سهام وام

)3(  ��� = �� 

)4(  �� = ��. ��� 

گذاري در این مدل، یک مکانیزم توزیع درآمدي است که این درآمد  مکانیزم قیمت

از طرفی شود.  ها توزیع می از طریق دستمزد کار، سود کارآفرینی و بهره پرداختی به وام

ها وجود داشته  دکافی براي بنگاهشود تا حاشیه سو طوري تعیین می  (p)ها  سطح قیمت

استفاده   (HUC)هاي طبیعی تولید  ها از هزینه رو بنگاها براي تعیین قیمت این ازباشد. 

 (��i)ها  هاي هر واحد تولید در دوره فعلی و نرخ بهره وام ها به هزینه کنند. این هزینه می

ها در  حاشیه هزینه 	(η)نرخ مالیات بر فروش و  (t))، 5بستگی دارد. در معادله (

  موجودي واقعی در دوره گذشته است. (RIN(−1)))، 6گذاري و در معادله ( قیمت

� = (� + t) ∙ (� + �) ∙ ���

��� = �1 −
���(−1)

�
� ∙ �� + �

���(−1)

�
� ∙ (1 + ���) ∙ ��

غییر در ) از مجموع تولید واقعی و ت7در معادله (	سود حاصل از کارآفرینی

و نرخ  5اسمی، دستمزدهاي کل موجودي اسمی و تفاوت آن با میزان مالیات بر فروش

دست  به (���LO)هاي دوره گذشته  در میزان وام (����i)ها در دوره گذشته  بهره وام

وضوح بیان  آید. فرآیند حسابداري سود کارآفرینی در ماتریس جریان ـ معامله نیز به می

ها  ه شود که بنگا که در این ماتریس قابل مشاهده است، فرض می طور نشده است. هما

کنند و این سود بخشی از درآمد قابل تصرف  سود حاصل را به خانوارها توزیع می

 دهد. خانوارها را تشکیل می

�� = � + ∆��− ����−��− ����� ∙ ����� )7(  
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آید.  دست می ها به تغییرات نسبی در سطح قیمت) از 8در نهایت تورم طبق معادله (

(P��) دهد. ها در دوره گذشته را نشان می در این معادله سطح قیمت  

)8(  
�� =

�

���
− � 

علاوه بر سود حاصل از ، (RDI)) درآمد قابل تصرف اسمی خانوارها 9طبق معادله (

 ،(���i)دار در دوره گذشته  تهاي مد نرخ بهره سپرده سود بانکی،کارآفرینی، شامل 

، نرخ بهره (���M2)دار نگهداري شده توسط خانوارها در دوره گذشته  هاي مدت سپرده

مدت نگهداري شده  میزان صکوك کوتاه ،(����i)مدت در دوره گذشته  صکوك کوتاه

میزان صکوك بلندمدت نگهداري شده  و (���BI)توسط خانوارها در دوره گذشته 

  .باشد می (���BO)توسط خانوارها در دوره گذشته 

)9( ��� = �� + �� + ��� + ���� ∙ �2��� + ���� ∙ ����� + ����� 

پس از آنکه درآمد قابل تصرف خانوارها در شرایط بانکداري ذخیره کامل تعیین 

روت اسمی دوره قبلی شد، با کسر مصرف اسمی از این درآمد و افزودن آن به ث

(WE��)10شود. در معادله ( ، ثروت اسمی خانوارها در هر دوره تعیین می ،((P)

  ها است. دهنده سطح قیمت نشان

)10(  �� = ���� + (��� − �� ∙ �)

در ادامه براي تعیین مخارج مصرفی خانوارها، فرضیه ما به این صورت خواهد بود 

رو تقاضاي  این یقی درباره درآمد قابل تصرف دارند؛ ازبینی دق که خانوارها پیش

�RRDI) 6مصرفیشان را براساس درآمد قابل تصرف واقعی انتظاري
و ثروت واقعی  (�

دهنده  ترتیب، نشان ) به11در معادله ( (�θ)و  (�θ)کنند.  تعیین می (��RWE)دوره گذشته 

  به مصرف ثروت واقعی دوره گذشته است.پارامتر میل به مصرف درآمد واقعی و میل 

)11(  �� = �� ∙ �����
� + �� ∙ �����

علاوه بر این در هر دوره، خانوارها تمایل دارند بخشی از پول نقد را براي انجام 

هاي روزانه خود نگهداري کنند. این پول نقد، متناسب با مخارج مصرفی اسمی  معامله

  پارامتر مربوط به پول نقد است.(�λ))،12شود. در معادله ( میخانوارها تعیین 
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)12( ��� = �� ∙ (�� ∙ �)

��WE)، ثروت خالص انتظاري (�WE) 7با کسر پول نقد از ثروت انتظاري
� دست به (

هاي مختلف  عنوان متغیر کلیدي براي تخصیص ثروت خانوارها بین دارایی آید که به می

  شود. دوره در نظر گرفته می در هر

)13( ����
� = ��� − ���

کند که علاوه  هاي زیر، بانکداري ذخیره کامل، خانوارها را موظف می طبق معادله

مدت را نیز  مدت و کوتاه دار و صکوك بلند هاي دیداري و مدت بر پول نقد، سپرده

ران، از اوراق اسلامی استفاده شده است. سازي براي اقتصاد ای در مدلکنند.  نگهداري 

مدت و اوراقی که  عنوان صکوك کوتاه اوراقی که سررسید آنها یک سال است و به

عنوان صکوك بلندمدت در نظر گرفته شده  سررسید آنها بیش از یک سال است به

هاي  براي سپردهترتیب تقاضا  به (�BO) و (�BI)، (�M2)، (�M1) ها، در این معادله است.

 (��λ)و  (��λ)، (��λ)، (��λ)مدت و  مدت و بلند دار، صکوك کوتاه دیداري، مدت

از کل  مدت مدت و بلند دار، صکوك کوتاه هاي دیداري، مدت سپرده درصدي ازترتیب  به

ی، توانند بدون افزایش در یک دارای ثروت انتظاري است. بنابراین در اینجا خانوارها نمی

 هاي دیگر را کاهش دهند. دارایی

)14(  �1� = ��� ∙ ����
�  

)15(  �2� = ��� ∙ ����
�

)16(  ��� = ��� ∙ ����
�

)17(  ��� ∙ ��� = ��� ∙ ����
�

شود. در این  اده میمدت از معادله زیر استف براي تعیین نرخ بهره صکوك کوتاه

دهد. تعیین این مدت را نشان می تقاضاي خانوارها براي صکوك کوتاهپارامتر  (ɛ)معادله

  صورت گرفته است. 8پارامترها با استفاده از اصول توبین

)18(  

��� =

���
��� − ɛ� − ɛ� ∙ �� − ɛ� ∙ ��� − ɛ� ∙

����
�

���

ɛ�
 

هاي مدل قابل مشاهده است، وجود دو نوع سپرده دیداري که در ماتریس طور همان

هاي دیداري، دو ویژگی کلیدي بخش  سپرده دار و الزامات ذخیره صددرصدي و مدت
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)، الزامات ذخایر بانکی 19بانکی در شرایط بانکداري ذخیره کامل است. طبق معادله (

(RE���) صورت صددرصدي ذخیره شود  هاي دیداري به است که باید سپردهصورتی  به

گیرد، الزامی براي ذخیره آنها  دار صورت می هاي مدت دهی بر اساس سپرده اما چون وام

هاي دیداري  میزان عرضه سپردهبه ترتیب  (�M2)و  (�M1)وجود ندارد. در این معادله، 

ها با هم  عرضه و تقاضاي براي سپرده دار است. فرض بر این است که میزان و مدت

�r. برابر است
��
�rو  �

��
دار  هاي دیداري و مدت دهنده الزامات ذخیره سپرده نشان �

�r است. با توجه به توضیحات ذکر شده در شرایط بانکداري ذخیره کامل
��

=  و �1

�r
��

=   است. �0

)19(  ����� = r
��

×�1� + r
��
×�2� 

هاي دیداري بلکه آن  تنها سپرده ) نه20طبق معادله ( (��RE)بنابراین ذخایر بانکی 

شود. در این  داري که وام داده نشده است را نیز شامل می هاي مدت بخش از سپرده

دار  هاي دیداري و مدت دهنده میزان سپرده ترتیب نشان به (�M2)و  (�M1)معادله 

ها را که برابر با میزان تقاضاي  میزان عرضه وام (�LO)ط خانوارها و نگهداري شده توس

  دهد. هاست، نشان می  وام

)20(  ���� = �1� + (�2� − ���) 

دار را  هاي مدت ها و سپرده ها در هر دوره نرخ بهره وام شود که بانک فرض می

ها بالاتر از نرخ  باید نرخ بهره وام کنند اما در شرایط بانکداري ذخیره کامل تعیین می

ها  شود تا سود کافی براي تأمین کارمزد براي بانک دار تعیین  هاي مدت بهره سپرده

  وجود داشته باشد. 

است. طبق  (BAL)ها  دار، نقدینگی بانک هاي مدت سپرده  کننده نرخ بهره عامل کنترل

هاي دیداري  ر بانکی به سپردهها که از نسبت ذخای ) نسبت نقدینگی بانک21معادله (

که با  طوري آید در شرایط بانکداري ذخیره کامل باید برابر با یک باشد به دست می به

توان از  براي این نسبت، می 3/1و  01/1تعیین مقادیر حداقل و حداکثري برابر با 

) اگر نسبت نقدینگی 24ها جلوگیري کرد. طبق معادله ( گسترش نرخ بهره این سپرده

توانند  ها می در دوره گذشته از مقادیر حداقل سطح نقدینگی کمتر باشد، بانک ها بانک

گذاري در  دار را براي افزایش انگیزه خانوارها براي سرمایه هاي مدت نرخ سپرده



 1400بهار و تابستان )، 26دوم (پیاپی ، شماره سیزدهمسال                             68

ها در سطح  دار افزایش دهند تا از این طریق نسبت نقدینگی بانک هاي مدت سپرده

ها در  ) در صورتی که نسبت نقدینگی بانک25دله (نقدینگی هدف قرار گیرد. طبق معا

هاي  ها نرخ بهره سپرده دوره گذشته بیشتر از حداکثر سطح نقدینگی باشد، بانک

دهند تا از این طریق تمایل خانوارها را براي نگهداري از  دار را کاهش می مدت

هاي رخ بهره سپردهتغییرات ن (��∆) )،22در معادله (هاي دیداري افزایش دهند.  سپرده

 (�χ))، 23دار در دوره گذشته و در معادله ( هاي مدتنرخ بهره سپرده  (����) دار ومدت

متغیرهاي دو ارزشی  (�X)و  (�X)ها و  پارامتر واکنش نسبت به تغییر در نرخ سپرده

  دهد. را نشان میمربوط به نقدینگی 

)21(  
��� =

���
�1�

 

)22( �� = ���� + ∆��

)23(  ∆�� = �� ∙ (�� − ��)

)24(  �� = 1,��	�	����� < ������

)25(  �� = 1,��	�	����� > ������

عنوان عامل  به (BAP)ها، حاشیه سود بانکی  همچنین براي تعیین نرخ بهره وام

شود که تنها  ها طوري تعیین می شود. سود بانک ها در نظر گرفته می بانک محدودکننده

ها  کنیم که بانک ) ما فرض می26هاي عملیاتی آنها را پوشش دهد. طبق معادله ( هزینه

جاي میزان سودآوري در یک دوره، از نسبت میانگین ارزش  براي تعیین حاشیه سود به

کنند. در این  ها در دو دوره استفاده می ین سپردهها در دو دوره به میانگ سودآوري بانک

هاي دیداري در دو  میزان سپرده (���M1)ها در دور گذشته،  سود بانک (����Π)معادله 

دهد.  دار در دو دوره گذشته را نشان می هاي مدت میزان سپرده (���M2) و دوره گذشته

دار با در نظر  هاي مدت خ بهره سپردهها مشابه با تعیین نر براي تعیین نرخ بهره وام

و حداکثر  (���BAP)گرفتن سطح بهینه سود با مقادیر حداقل سطح حاشیه سود بانکی 

ها  ) اگر سود بانک29شود. طبق معادله ( عمل می �����BAPسطح حاشیه سود بانکی 

 ها خ بهره وامها مجاز هستند تا نر تر از حداقل سطح حاشیه سود بانکی باشد، بانک پایین

) در 30سطح بهینه سود افزایش دهند و برعکس طبق معادله ( را در جهت رسیدن به

ها  ها بیشتر مقادیر حداکثر سطح حاشیه سود بانکی باشد، بانک زمانی که سود بانک
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دهند. در  ها را تا رسیدن به سود بهینه کاهش می دلیل ترس از مقررات، نرخ بهره وام به

 ها در دوره گذشته و نرخ بهره وام (����i) ها، تغییرات نرخ بهره وام (��i∆) )،27معادله (

(∆i��) ) 28تغییرات نرخ بهره صکوك و در معادله ،((χ��)  پارامتر واکنش نسبت به تغییر

  دهد. ها را نشان می متغیر دو ارزشی مربوط به حاشیه سود بانک �Xو  �X ها و نرخ وام

)26(  
��� =

��� − �����
�1��� + �1��� + �2��� +�2���

 

)27(  �� = ����� + ∆��� + ∆��� 

)28(  ∆��� = ��� × (�� − ��) 

)29(  �� = 1,��	�	��� < ������ 

)30(  �� = 1,��	�	��� > ������ 

اي  ها دریافت و بهره ها از تفاوت درآمدي که از نرخ بهره وام در نهایت سود بانک

 (���M2))، 31آید. در معادله ( دست می کنند به دار پرداخت می هاي مدت که به سپرده

  دهد. دار در دوره گذشته را نشان می هاي مدت عرضه سپرده

)31(  ��� = ����� × ����� − ���� × �2��� 

شود که بانک مرکزي به میزان ذخایرش در هر  ) فرض می32در ادامه طبق معادله (

واقع بانک مرکزي با این کار  کند، در مدت می ، اقدام به خرید صکوك کوتاه(�RE) دوره

  کند. قدرت می اقدام به انتشار پول پر

ت. پول نقدي که خانوارها قدرت در این مدل از دوجزء تشکیل شده اس پس پول پر

مستقیم از طریق سیستم بانکی براي انجام معاملات خود در هنگام خرید  طور غیر به

ها  هاي خصوصی در قالب سپرده کند و ذخایري که بانک کالاهاي مصرفی استفاده می

بنابراین ارزش  (Godley, and Lavoie, 2012). کنند نزد بانک مرکزي نگهداري می

مدتی است که توسط بانک مرکزي  بانک مرکزي برابر با میزان صکوك کوتاههاي  دارایی

  .(��BI) شود نگهداري می

)32(  ��� = ����  
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دولت نیز در شرایط بانکداري ذخیره کامل درآمد خود را از طریق مالیات تأمین 

د اسمی دریافت شود که دولت مالیات را بر اساس مالیات بر میزان تولی کند. فرض می می

  دهد. نرخ مالیات بر تولید را نشان می (t)تولید اسمی و (Q) )،33کند. در معادله ( می

)33(  ���� = � ∙
t

1 + t
 

9)، کسري بودجه دولت34طبق معادله (
(PSBR) ها و درآمدهاي  از تعادل بین هزینه

 و اسمی هاي مدل، مخارج هاي دولت براساس ماتریس آید. هزینه دست می دولت به

شود. بخش  مدت و بلندمدت را شامل می هاي کوتاه پرداخت بهره به هر دو بدهی

عظیمی از درآمدهاي دولت، شامل درآمدهاي مالیاتی است. بانک مرکزي نیز مانند 

کنند پس سود بانک مرکزي بخش  ها، سود خود را به دولت توزیع می ها و بانک بنگاه

عرضه صکوك  (���BI) دهد. در این معادله می دیگري از درآمدهاي دولت را تشکیل

 عرضه صکوك بلندمدت در دوره گذشته و (���BO)، مدت در دوره گذشته کوتاه

(BI����) مدت بانک مرکزي در دوره گذشته است. میزان صکوك کوتاه  

)34(  ���� = �� + ����� ∙ ����� + ����� − (���� + (����� ∙ ������)) 

هاي خود در  در شرایط بانکداري ذخیره کامل، دولت روشی متفاوت براي بدهی

گیرند و  را ثابت در نظر می (��i) که نرخ بهره بر صکوك بلندمدت طوري گیرد به نظر می

گیرد،  تحت تأثیر نرخ بهره قرار می (��p) ) قیمت این صکوك35چون طبق معادله (

طبق  (��i) مدت ماند. اما نرخ بهره صکوك کوتاه نیز ثابت باقی می قیمت این صکوك

  .گیرد )، تحت تأثیر تقاضا خانوارها قرار می36معادله (

)35(  
��� =

1

���
 

مدت نیز بستگی به کسري بودجه دولت و تغییرات صکوك  عرضه صکوك کوتاه

  دارد. (�Bo∆) بلندمدت

)36(  ��� = ����� + ���� − ∆��� ∙ ��� 

هاي ثابت دولت برابر با میزان اوراقی است که توسط خانوارها  در نهایت بدهی

میزان  (�BO) و هاي تثبیت شده دولت بدهی (���GGD) شود. در این معادله نگهداري می

  صکوك بلندمدت نگهداري شده توسط خانوارها است.
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)37(  ������ = ��� + ��� ∙ ��� 

  . پارامترهاي مدل6

هاي اقتصاد ایران  با استفاده از محاسبات تحقیق، برخی از پارامترهاي مدل بر اساس داده

که با قرار دادن مقادیر پارامترها در معادلات مدل و انجام  طوري محاسبه شده است؛ به

آید و  دست می سهام و جریان به هاي سازي عددي، حالت پایدار براي تمام متغیر شبیه

 شود. در نهایت منجر به تعادل کل اقتصاد می

  ): نتایج حاصل از تخمین پارامترهاي مدل8جدول(

  منبع
مقدار محاسبه 

 شده
 پارامتر نماد

  میل به مصرف درآمد قابل تصرف �θ  95/0 )2012گودلی و لاوي (

 وت گذشتهمیل به مصرف ثر �θ  05/0 )2012گودلی و لاوي (

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
 پارامتر واکنش نسبت به درآمد قابل تصرف �  412177/0

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
001593/0  χ�  دار هاي مدت پارامتر واکنش نسبت به تغییر نرخ سپرده

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
011051/0  χ��  ها ارامتر واکنش نسبت به تغییر نرخ وامپ

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
230939/0  t نرخ مالیات بر فروش 

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
087884/0  η  گذاري ها در قیمت حاشیه هزینه

محاسبات پژوهش 

 متناسب با اقتصاد ایران
22/0  l�� هاي دیداري پردهتقاضاي خانوارها براي س  

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
64/0  l�� دار هاي مدت تقاضاي خانوارها براي سپرده  

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
05/0  l�� مدت تقاضاي خانوارها براي صکوك کوتاه  

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
09/0  l�� مدت براي صکوك بلند تقاضاي خانوارها  

محاسبات پژوهش 

 متناسب با اقتصاد ایران
10 -  ε� مدت تقاضاي خانوارها براي صکوك کوتاه  

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
46435632/14-  ε� مدت تقاضاي خانوارها براي صکوك کوتاه  

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
10 - ε� مدت ارها براي صکوك کوتاهتقاضاي خانو  

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
46435632/44  ε� مدت تقاضاي خانوارها براي صکوك کوتاه  
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  منبع
مقدار محاسبه 

 شده
 پارامتر نماد

محاسبات پژوهش 

 متناسب با اقتصاد ایران
20 -  ε� مدت تقاضاي خانوارها براي صکوك کوتاه  

محاسبات پژوهش 

  متناسب با اقتصاد ایران
05/0-  ε� مدت ي خانوارها براي صکوك کوتاهتقاضا  

 نتایج حاصل از برآورد مدل .7

در مدل حاضر روند خلق پول در بانکداري ذخیره کامل در اقتصاد ایران مورد بررسی قرار 

هاي دولت وارد  گیرد. پول خلق شده در بانکداري ذخیره کامل از طریق افزایش هزینه می

ك مربوط به مخارج جاري دولت است شود پس شوك وارده به مدل، شو اقتصاد می

دهد و در دوره بعد مخارج  میزان مخارج خود را افزایش می 15که دولت در دوره  طوري به

نتیجه روند تأثیر این شوك بر وضعیت دولت و بخش  گرداند. در می خود را به حالت قبل باز

  گیرد. خصوصی در شرایط بانکداري ذخیره کامل مورد بررسی قرار می
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 ها و نرخ تورم : تولید ناخالص داخلی، نقدینگی بانک1نمودار 
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هاي جاري دولت، میزان تولید  طبق نمودار تولید ناخالص داخلی با افزایش هزینه

این افزایش موقت در تولید در ابتدا افزایش مخارج یابد. دلیل   طور موقت افزایش می به

یابد و این  ها نیز افزایش می دولت است. اما وقتی تولید افزایش یافت موجودي شرکت

هاي بعد دلیل افزیش  شود. پس در دوره ها می هاي تولیدي براي بنگاه منجر به افزایش وام

وجودي شروع به کاهش کرد، تولید ها است. بعد از آنکه م تولید افزایش در موجودي بنگاه

یابد. درنهایت، در حالت پایدار جدید، موجودي به حالت پایدار قدیم همگرا  نیز کاهش می

 گرداند. می شود که میزان تولید ناخالص داخلی را به حالت پایدار قدیم باز می

شود چون نیاز نقدینگی  ها مشاهده می که در نمودار نقدینگی بانک طور همان 

ها  ها تأمین شده است و نقدینگی در سطح مطلوب خود قرار دارند، بانک نکبا

  هاي افراطی دچار بحران نقدینگی شوند. توانند با تعیین نرخ بهره نمی

که  طوري یابد به هاي دولت افزایش می تورم نیز با وارد کردن شوك مثبت به هزینه

رسد و وقتی که مخارج دولت  می 17درصد در دوره 2/0به بالاترین حد خود به میزان 

کند و در حالت پایدار جدید به  گردد تورم شروع به کاهش می می به حالت قبل باز

  رسد. صفر می
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7.56

7.60

7.64

7.68

7.72

7.76

01 05 10 15 20 25 30 35 40 45 50

% of GDP

Period

Government debt

-1

0

1

2

3

4

01 05 10 15 20 25 30 35 40 45 50

Period

Government budget deficit

189.32

189.36

189.40

189.44

189.48

189.52

189.56

01 05 10 15 20 25 30 35 40 45 50

Period

Wealth of households



 1400بهار و تابستان )، 26دوم (پیاپی ، شماره سیزدهمسال                             74

ترین پیامد خلق پول از طریق مخارج دولت این است که کسري بودجه دولت  مهم

گردد. به  هایت دولت با مازاد بودجه کوچکی همراه میکه درن طوري یابد به کاهش می

، میزان تولید در آن 15واحد در دوره  5این صورت که با افزایش مخارج دولت به 

یابد.  نتیجه مالیات دریافتی دولت نیز افزایش می یابد، در طور موقت افزایش می دوره به

یابد و  مخارج، افزایش نمیواحد افزایش در  5رو کسري بودجه دولت به میزان  این از

دولت مجبور نیست به اندازه افزایش در مخارجش، صکوك منتشر کند؛ بنابراین میزان 

هاي بعد نرخ   یابد و دولت براي دوره اوراق نگهداري شده توسط خانوارها کاهش می

دهد تا عرضه و تقاضاي اوراق با هم برابر شوند.  مدت را کاهش می بهره اوراق کوتاه

شود. با کاهش نرخ  ند این عوامل در نهایت منجر به کاهش کسري بودجه دولت میبرآی

هاي خالص دولت براي  مدت بعد از مرحله شوك، نسبت بدهی بهره، اوراق کوتاه

هاي خالص دولت  مدت و بدهی یابد. نرخ بهره اوراق کوتاه چندین دوره کاهش می

با خلق پول بیشتر از این طریق، نرخ  گردد اما می نهایت به حالت پایدار گذشته باز در

هاي خالص  دهند و باعث کاهش بدهی بهره این اوراق روند کاهشی خود را ادامه می

  هاي دولت را به صفر برساند. تواند بدهی شود و در بلندمدت می دولت می

کنند، دیگر مجبور به پرداخت  چون خانوارها در این مدل هیچ وامی دریافت نمی

هاي بخش عمومی مربوط به پرداخت بهره به  نیستند و چون اکثر بدهی ها بهره وام

هاي عمومی  رفته بدهی هاي تولیدي رفته ها به بخش هاي بانکی است، با حرکت وام وام

شود، این عوامل منجر به افزایش  که در شکل مشاهده می طور یابد. همان کاهش می

که  طوري شود، به پایدار جدید می ثروت خانوارها پس از خلق پول تا رسیدن به حالت

  دهد. دار را در حالت پایدار جدید افزایش می هاي دیداري و مدت میزان سپرده

 بندي  . جمع8

، باعث تفکر بیشتر اقتصاددانان به 2008خصوص بحران  هاي مالی جهان و به بحران

ن، نظام کننده نظام بانکی متعارف شد. از دید بسیاري از اقتصاددانا ثبات ذات بی

هاي بزرگ و عدم تعادل در  بانکداري متعارف از طریق خلق پول سبب ایجاد بحران

گري مالی،  اند. سه تئوري در زمینه بانکداري وجود دارد: تئوري واسطه اقتصاد شده

جمله ویکسل،  تئوري اصل ذخیره جزئی و تئوري خلق اعتبار. اقتصاددانان بزرگی از
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شومپیتر، مکلئود و .... بر نقش تئوري خلق اعتبار بانکی که یک مرحله بالاتر از 

خانه پول، ها همانند یک کار هاي دیگر است، تأکید دارند و معتقد هستند بانک تئوري

توانند پول خلق کنند. این موضوع طریق مقایسه نهادها مالی مختلف و یک فرایند  می

توانند  ها می دهد که بانک حسابداري ساده بررسی شده است. این مقایسه نشان می

 طور انفرادي از هیچ پول خلق کنند و این جادوي ترازنامه بانکی است. به

عنوان راهکاري براي جلوگیري از خلق  ه کامل بههاي اخیر، بانکداري ذخیر طی دهه

ها مورد حمایت اکثر اقتصاددانان غربی و اسلامی قرار گرفته است.  رویه نقدینگی بانک بی

سازي بانکداري ذخیره کامل با استفاده از مدل سازگاري جریان ـ  در مقاله حاضر با مدل

سیستم در زمینه مقابله با  براي اقتصاد ایران، به اثبات ادعاهاي این (SFC) سهام

هاي سیستم متعارف پرداخته شده است. بانکداري ذخیره کامل با خلق پول  ثباتی بی

شود. خلق پول بیرونی یا پول  قدرت، مانع از خلق پول توسط سیستم بانکی می پر

مدت در مواقع کسري بودجه دولت  پرقدرت توسط دولت از طریق انتشار صکوك کوتاه

که با خرید این اوراق توسط ذخایر بانک مرکزي (صدور پول)،  طوري رد. بهگی صورت می

کند. نتایج حاصل از خلق پول در سیستم ذخیره صددرصد  دولت اقدام به خلق پول می

نهایت دولت با یک مازاد بودجه کوچک و ماندگار همراه خواهد شد  دهد که در نشان می

هم نیاز به انتشار  ها گذشته خود باز یو چون در این حالت دولت براي پرداخت بده

هاي دولت در  شدن بدهی مدت دارد اما نه با نرخ بهره قبل، باعث ثابت صکوك کوتاه

شود اما با خلق پول بیشتر توسط دولت و کاهش تدریجی نرخ  سطحی نزدیک به صفر می

ند. همچنین هاي دولت را در بلندمدت به صفر برسا تواند بدهی مدت، می بهره اوراق کوتاه

یابد  دهد که ثروت خانوارها در شرایط بانکداري ذخیره کامل افزایش می نتایج نشان می

  شود. زیرا خانوارها دیگر مجبور به پرداخت بهره به پولی نیستند که از هیچ خلق می

  ها یادداشت

                                                                            
های مخالف و موافق خلق پـول در ادبیـات اقتصـاددانان متعـارف در مقالـه سـبحانی و درودیـان  دیدگاه .١

طور مبسـوط مـورد بحـث و  )، به١٣٩٢و  ١٣٩٠) و همچنین در مطالعه مجاهدی و همکاران (١٣٩٥(

) نیز با بررسی تفکرات اسلامی و غربی در ارتباط ١٣٩٤آبادی ( بررسی قرار گرفته است. حسینی همت

گر مـالی در نظـر  با ماهیت بانک، نشان داد که بسیاری از اقتصاددانان مسلمان ماهیت بانک را واسـطه
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دهنـد  ضریب فزاینده پولی آن را قرض میگیرند و در چهارچوب رویکرد  گیرند که منابع را قرض می می

اند و یا توجـه کمـی بـر  رو چندان توجهی به ماهیت اصلی بانکی یعنی خلق پول از هیج نداشته این و از

 اند. این موضوع داشته

) نیز اشاره شده است شهید صـدر بـه بحـث خلـق ١٣٩٤که در مطالعه حسینی دولت آبادی ( طور همان .٢

 ای نداشته است. چهارچوب الگوی ضریب فزاینده پولی اشارهپولی بانکی در 

) طرح استاندارد کالایی: کـه بـر ١بانکداری ذخیره کامل به اشکال گوناگونی در طول تاریخ معرفی شد:  .3

شـوند و از  ها شامل سپرده بـانکی بـا کالاهـایی هماننـد طـلا پشـتیبانی می تمامی پول  اساس این طرح

) ٢باشـند.  ) می١٩٣٧)، هایـک (١٩١٢)، میـزس (١٩٢٨رادی همانند ریکاردو (پیشگامان این طرح اف

های تقاضـا در بانـک مرکـزی نگهـداری شـود و  پول حاکمیتی و دولتی: که بر اساس آن تمامی سـپرده

وام ایجـاد کننـد کـه تواننـد  یخـود مـ هیاستفاده از سرما ایانداز  با جذب پس تنها پذیر سپرده یها بانک

) برنامه شـیکاگو: ٣توان از پیشگامان آن نام برد.  ) را می١٩٣٤) و کاری (١٩٢٦ند سادی (افرادی همان

و  بـانکی معرفـی بـزرگ و ورشکسـتگی رکـودپـس از  ١٩٣٠ در دوره کاگویش این برنامه در قالب طرح

)، ١٩٣٥)، فیشـر (١٩٣٣)، سـیمونز (١٩٣٣همانند نایـت ( کاگویاقتصاددان برجسته دانشگاه شتوسط 

 تنهـا پذیر سـپرده یهـا بانـک) معرفی شد که بر اسـاس ایـن طـرح ١٩٤٨)، فریدمن (١٩٣٩س (داگلا

پول و  ییجدادهی ایجاد کنند. همچنین این متفکران به  توانند وام یدهند و نم یارائه م یخدمات پرداخت

به مرور زمان توسـط  ایبلافاصله  یجار یها حسابتمامی   اعتقاد داشتند و بر این باور هستند کهاعتبار 

 تنهـاکامـل  رهیـذخگذاری: بر اساس این طرح، الزامات  ) پول سپرده٤. شوند تیحما یدولتپول  ینوع

 نیتضـمپشـتیبانی و طـور کامـل  هبـ گـرید یهـا سـپردهسـایر  و شود یخاص اعمال م یها سپرده یبرا

) و باردر ١٩٨٥دی همانند توبین (این طرح توسط افراکنند.  یانتخاب مرا ها  افراد نوع سپرده ؛ شوند ینم

هـای بانـک تنهـا بـا ) بانکدرای محدود: بر اساس این طرح دارایـی٣) معرفی شد. ٢٠١٦و کومهوف (

شـود کـه اقتصـاددانی  شـود محـدود و پشـتیبانی می های امن که برحسب استاندارها تعریف میدارایی

 باشند. ز پیشگامان این طرح می) ا٢٠١٦)، استیگلیتز (١٩٨٧)، لیتان (١٩٨٦همانند کارکهن (

دولـت   وجـود و ماهیـت یـک  سازی بر مبنـای شود که مدل از آنجایی در چهارچوب این مقاله فرض می .٤

شـود زیـرا  جای واژه اوراق قرضـه از واژه صـکوک اسـتفاده می رو به این انجام خواهد گرفت از  اسلامی

تواند  شود که باید خود دارای ارزش باشد و نمی تعریف میعنوان اوراق بهادار با پشتوانه مالی  صکوک به

هایی که بدون خلق ارزش و کار صـورت  واقع فعالیت بازی و سوداگرانه و در های سفته بر اساس فعالیت

 .گیرند، سودآوری داشته باشد می

 آید. دست می به (W)ضرب تولید واقعی در دستمزدها اسمی  . دستمزدهای کل از حاصل 5
�� = � ∗� 

ها براساس درصدی از درآمد قابل تصرف واقعی و انتظاری  . درآمد قابل تصرف واقعی انتظاریشان خانوار ٦

���RRDI)و  (���RRDI) دوره گذشته که به ترتیب بـا
�  (σ) .شـود بینـی می شـوند، پیش نشـان داده می (

  پارامتر واکنش نسبت به درآمد انتظاری است.
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�����
� = � ∙ ������� + (1 − �) ∙ �������

�  
  آید. دست می . ثروت انتظاری از معادله زیر به٧

��� = ���� + (����
� − �) 

  Godly and lavoi (2012): رجوع شود به فصل پنجم.  ٨

9. public sector borrowing requirement 

  کتابنامه

). تحلیل تأثیر خلق اعتبار در نظام بانکداری ذخیره جزئی بر متغیرهای کـلان ۱۳۹۶ایزدخواستی، حجت (

  .۹-۳۴. صص ۲۷. شماره ۱۴. سال فصلنامه جستارهای اقتصادیاقتصادی در ایران. 

شناسی نظریـه بهـره و نظـام بانکـداری  آسیب). ۱۳۹۱بخشی دستجردی، رسول و دلالی اصفهانی، رحیم (

 . انتشارات دانشگاه یزد.متعارف

. همـایش انطباق نظام بانکداری بدون ربـا بـا نظریـه اقتصـاد اسـلامی). ۱۳۹۳بخشی دستجردی، رسول (

 بانکداری اسلامی. مؤسسه عالی بانکداری. 

مهــدی و احمــدنیا،  ؛ مجاهــدی مـؤخر، محمد رضـا بخشـی دســتجردی، رسـول؛ طالــب باغبــانی، محمد
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. ۱۰. شماره ۵سال جستارهای اقتصادی.). بانکداری محدود. ۱۳۸۷جواد ( داوودی، پرویز و محقق، محمد

  .۹۳-۱۱۳صص 

دهی در اندیشـه اسـلامی و  الگوی قرض). ۱۳۹۱مهدی ( دلالی اصفهانی، رحیم و مجاهدی مؤخر، محمد

های  ، ماهنامـه بررسـی مسـائل و سیاسـتمجله اقتصـادیمقایسه آن با الگوی رقیب اقتصاد متعارف. 

 .۶۹-۸۴. صص ۱اقتصادی، شماره 

وسیله سیستم بانکی در نظـام  پذیری خلق پول به ). ارزیابی توجیه۱۳۹۵سبحانی، حسن و درودیان، حسین (
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 ).صادق (

معرفـت ). بررسی امکان خلق پول توسط نظام مالی اسـلامی. ۱۳۹۴صمصامی، حسین و کیانپور، فرشته (

  .۱۳۰-۱۰۹فتم. شماره اول. صص . سال هاقتصادی

 . ترجمه شهلا طهماسبی. نشر اختران.برآمدن پول تاریخ مالی جهان). ۱۳۹۲فرگوسن، نیال (
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کیـد بـر رهیافـت  سازی الگوی رفتار بین ). مدل۱۳۹۰( نسلی از عملکرد بانکداری ذخیره جزئـی بـا تأ
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 .۷-۲۶. صص ۲. شماره اقتصاد و بانکداری اسلامی

 . موسسه عالی بانکداری.مطالعات نظری در بانکداری و مالیه اسلامی). ۱۳۷۰میرآخور، عباس و خان، محسن (
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