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 نظریه پولی تولید و نقش پول در توسعه 
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 چکیده 

دهد، نظریۀ پولی    متعارف که نقش پول را به محرك تقاضا و تسهیل کننده مبادله کالا پس از تولید تقلیل می بر خلاف نظریات 

بودن فرآیند تولید، مسئلۀ جلب    برتولید، مدعی نقش پول در متن فرآیند تولید است. در نظریۀ پولی تولید با اذعان به زمان

شود؛ مشارکتی که اصلاً بدون تحقق آن محصولی حاصل نخواهد تلقی می  مشارکت عوامل پیش از حصول محصول بسیار بااهمیت

بربودن تولید و لزوم جبران عوامل تولید پیش از حصول محصول است. پول شد. معجزۀ پول در این میان، حل تعارض بین زمان

را از روابط شخصی و اعتماد،    هماهنگی بین عوامل تولید را محقق کرده، و ارتباط عوامل تولید معطوف به خلق ارزش و ثروت

در ارتباط با بخش واقعی اقتصاد    پولی   نظام   اهمیت  و   جایگاه   تبیین  در  تولید رویکردی نوین   پولی  کند. در واقع، نظریهبی نیاز می

  و   شده   ع شرو  هانهاده  اکتساب  برای  اولیه  نقدی  سرمایه  مثابهبه  پول  چرخۀ تولید با   که   است  ایده  این   بر  است. این نظریه مبتنی 

  قادر  را ها آن که دارد ایزمینه و ظرف  حکم  ها بنگاه  برای بانکی  اعتبار. یابدمی پایان  فروش از  حاصل هایعایدی عنوانبه پول با 

 . کندمی تولید عوامل کنترل و اکتساب به

، چنانکه موفقیت «تولید  نهاده  مثابهبه   پول»  دلالت تحلیلی بسیار مهم نظریۀ پولی تولید عبارت است از »تقدم پول بر تولید« یا

اقتصاد در حوزۀ تولید کالا و ثروت به مقدار معتنابهی منوط به کارکرد صحیح جریانات پولی معطوف به تأمین مالی تولید تفسیر 

حاصل  شود. دلالت غیرمستقیم این نظریه، اهمیت سوگیری پول در منشأ رشد آن برای ترکیب نتایجی است که از این رشد می

شود. اینکه پول از چه منشئی و معطوف به تأمین مالی کدام فعالیتها رشد کند، اهمیتی تام در قضاوت ارزشی در باب رشد می

 کردن نقش پول در تحریک تقاضا قابل درك نیست.ای که در تفسیر جریان متعارف از پول با خلاصه حجم پول دارد، مسئله

 

 ید، خلق پول، اعتبار، توسعه. نظریه پولی تول واژه های کلیدی:

  JEL:E50, O23طبقه بندی 
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 مقدمه: - 1

های فراوانی مواجه شده است. اهمیت  های اخیر، از طریق نظام پولی و بانکی با اخلال اقتصاد کشور در سال

ارز و دیگر   بیکاری، نقدینگی،  بانکی کشور به حدی است که متغیرهای کلان همچون تولید،  و  نظام پولی 

 دهد. الشعاع خود قرار می متغیرهای مهم اقتصادی را تحت

نظام بانکی  های خصوصی نیز، وابسته به های مالی دولت و حتی بنگاه این مهم تا جایی است که اکثر سیاست

 ها را متأثر خواهد کرد. ی سیاست پولی و عملکرد نظام بانکی، آن بوده و نحوه 

تولید را با مسئله    رکود ترین عواملِکود مواجه است و یکی از مهم در حال حاضر کشور در حوزه تولید، با ر 

که در تکاپوی کمک    بنیانهای دانش کنند. همچنین در حوزه کارآفرینی و شرکت کمبود سرمایه توجیه می 

ترین عامل  ی فراوانی به تولید کشور بیفزایند، مهم افزوده توانند ارزش به صنعت تولید هستند و می 

های مالی دولت، مخصوصاً در بودجه  سرمایه و تأمین مالی است. همچنین در حوزه سیاست محدودکننده

عمرانی، آنچه دولت را با چالش مواجه کرده است و باعث شده است که بودجه عمرانی، رشد زیادی را نداشته  

ایط تحریمی  باشد، باز هم مسئله در عدم وجود سرمایه کافی و تأمین مالی است. همچنین با توجه به شر

المللی برای کشور اتفاق افتاده است، مسئله تأمین سرمایه یکی از  کشور و مسائلی که در سطح بین

 های آینده خواهد بود. های مهم کشور در سالچالش

های اساسی کشور است. در  رسد که تأمین مالی مخصوصاً از سوی بانک، یکی از حوزه بنابراین به نظر می 

اند، از جمله چین،  یافته پیوسته  به جمع کشورهای توسعه صوصاً کشورهایی کهً رهای مختلف، مخ کشو

اند، خلق و  ترین اقداماتی را که در دستور کار قرار داده توان گفت یکی از مهم جنوبی، ژاپن و ...، می کره 

رها  های مولد بوده است که موتور محرك رشد اقتصادی این کشوهدایت اعتبار برای بخش تولید و بخش 

 شود.محسوب می 

یکی از مسائلی که لازم و ضروری است که مورد بررسی قرار بگیرد، مسئله خلق پول است که در نظام  

گری  دهی، نیازی به نقش واسطه که برای تسهیلات و وام طوری بانکداری مدرن، شکلی متفاوت یافته است به 

ها در شعب و نزد خود پولی داشته باشند تا  نکبانک نیست. بدین معنا که الزاماً نیازی نیست که حتماً با

 ای، از هیچ پول خلق کنند و وام بدهند.توانند بدون هیچ پشتوانهها را بخواهند وام بدهند. بلکه می آن

در همین راستا یکی از نظریاتی که در این حوزه وجود دارد، نظریه پولی تولید است که در تکاپو است نشان  

تواند تبدیل به فرصتی برای رشد  محل خلق پول بانکی و خلق پول از هیچ، می  دهد اقتصاد چگونه از

 اقتصادی، تولید، حل معضل بیکاری و دیگر متغیرهای اقتصادی باشد.
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در ارتباط با بخش واقعی اقتصاد    پولی نظام اهمیت و  جایگاه تبیین  در  تولید رویکردی نوین پولی  نظریۀ 

  سرمایۀ مثابهبه   پول با ؛ «است پولی ماهیتی  دارای تولید  چرخۀ »  که است ایده این بر  است. این نظریه مبتنی

. یابد می  پایان فروش  از حاصل هایعایدی  عنوانبه  پول با  و  شده شروع  هانهاده اکتساب برای اولیه نقدی

  تولید  عوامل  کنترل  و اکتساب به قادر را هاآن که   دارد ایزمینه  و  ظرف  حکم هابنگاه  برای بانکی اعتبار

 .کند می 

  شود،می  ایجاد  اختلال  بانکی اعتبارات به  ثروت  مولد  هایبخش  دسترسی  وقتی  که معناست بدان این

  که شد  خواهد  هاییفعالیت  مصروف   یا مانده عاطل موجود،  تکنولوژی  حتی و  تولید  هاینهاده  و  هاظرفیت

  فنی  دانش  به  مجهز و  توانمند  کارآفرینان دسترس   در  چنانچه «تولید  بر  مقدم  پول»  لذا. است اولویت  فاقد 

 کند.  تولید  بیکار و  متکثر عوامل سازیهماهنگ  و  آوری جمع  اکتساب، به  موفق  را هاآن  است قادر  گیرد،  قرار

  نهاد مثابهبه  پول» یا  «تولید  در  پول » مفهومی  سازیمدل   برجستۀ مشخصۀ با پول،  جایگاه از  تبیین این

  اندازه  این به  مالی تأمین   و پول  چرا  که دهد می توضیح  یافته و  را  متعارف  جریان در  مفقوده حلقۀ « تولید 

 .است اهمیت حائز وکارهاکسب  برای

  اجابت نیازِ دارای  هایبخش  سویبه ( پول خلق) جدید  پول  اگر : است این تولید  پولی  نظریۀ  مهم  بسیار دلالت

  قادر شود،  داده   سوق فنی   دانش از  برخوردار و  توانمند  هایعاملیت  و  بلااستفاده هاینهاده  و نشده

 .است حقیقی   بخش بر ماندگار  تأثیرات جاگذاریبه  درنتیجه و  ثروت  خلق و  تولید  عوامل کاراندازیبه 

جدیدی در ارتباط با اصلاح نظام بانکی فراهم خواهد   اندازچشم شناخت این رویکرد و نسبت آن با خلق پول، 

کرد و کمک خواهد کرد پول و نظام بانکی در خدمت تولید و بخش واقعی اقتصاد قرار گیرد که در این  

 پژوهش قرار است به آن پرداخته شود. 

 انواع نظریات پولی - 2

شود تا جایگاه نظریه پولی تولید را خوب  ها به پول بررسی برای فهم جایگاه نظریه پولی تولید نیاز است نگاه

 زا.حالت درون -2زا حالت برون -1طورکلی در اقتصاد، برای عرضه پول، دو نوع نگاه وجود دارد: به  فهم کرد.

زا، عرضه پول و حجم پول، وابسته به ذخایر کل بانک مرکزی است. در واقع در این حالت  در حالت برون 

  و میزان تغییرات حجم پول، وابسته به تصمیمات بانک مرکزی است؛صورت عمودی است عرضه پول به 

ها و  هایی همچون کلاسیکی، نئوکلاسیکی، کینزین دیگر عرضه پول، علت سایر متغیرهاست. دیدگاه عبارتبه 

گیرند. این عده معتقدند که  زا در نظر می های تجاری در تحلیل خود عرضه پول را برون گرایان و چرخه پول

شود.  عرضه پول از طریق بانک مرکزی و بدون توجه به فاکتورهای مؤثر بر بازار مالی تعیین می  میزان

گرایان، پول خنثی است یعنی  همچنین در این دیدگاه مخصوصاً در دیدگاه کلاسیکی و نئوکلاسیکی و پول 



 ششمین همایش سالانه اقتصاد مقاومتی  

 

4 

 

یرهای حقیقی از جمله  شود و بر روی متغها میزا، صرفاً باعث افزایش قیمتصورت برون افزایش حجم پول به 

 تولید و بیکاری تأثیرگذار نیست.

سادگی قادر به کنترل حجم پول در اقتصاد نیستند زیرا عرضه  دسته دوم اعتقاد دارند که مقامات پولی به 

توان در این نگرش گفت که عرضه پول  شود. در واقع می پول با تقاضای اعتبار و درون بازار مالی تعیین می 

گیرد و شبکه بانکی مجبور است  غیرهاست. در واقع تقاضایی برای پول به هر دلیل شکل می معلول سایر مت

 ها این دیدگاه را دارند. ها و پساکینزی هایی همچون اتریشی که به میزان تقاضا، پول عرضه کند. دیدگاه 

زایی پول است. به  ونگیرد و قائل به در بندی، نظریه پولی تولید در دسته دوم قرار می با توجه به این دسته 

گیرد و شبکه  این معنا که عرضه پول وابسته به تصمیم بانک مرکزی نیست، بلکه تقاضای پولی صورت می 

دیگر محدودیتی برای خلق پول  عبارتبه  بانکی برای پاسخ به تقاضای پول، مجبور به خلق پول خواهد شد؛

 باشد، شبکه بانکی خلق پول را انجام خواهد داد. که تقاضا برای پول وجود داشته  وجود ندارد و تا زمانی 

 خلق پول جدید - 3

ای برای سنجش ارزش و یا  الملل امروز، تغییر معنا داده است. اگر تا دیروز پول وسیله پول در نظام بین اساساً 

نگاه به  شد، امروز دیگر این معنا برایش کمرنگ شده است. در پرتو همین مسئله، وسیله مبادله تعریف می 

 بانک نیز تغییر کرده است. 

شان را در  یعنی بانک مکانی است که مردم پول  شد؛عنوان واسطه وجوه به آن نگریسته می بانک تا گذشته به 

آوری کرده و برای کسانی که  ها را جمع عنوان امین مردم، آن پول گذارند و بانک به عنوان سپرده می آنجا به 

ها برای اینکه نقش  دیگر، بانکعبارتبه  کند؛عنوان تسهیلات، پرداخت میه طالب و نیازمند پول هستند ب 

و بعد از کسر   واسطه را پیدا کنند و بتوانند تسهیلات بدهند، حتماً باید در بانک پولی وجود داشته باشد 

 ذخیره قانونی و ذخیره اضافی، مابقی را بتوانند وام دهند.

توانند با  ها میشود. دولت وسیله حکمرانی تلقی می   قرارداد اجتماعی ویک  اما در رویکرد نوین و مدرن، پول

مدیریت صحیح پول، حکمرانی خود را قوت دهند و بسیاری از اهداف خود را پیش ببرند. در رویکرد مدرن  

دهی  به بانک، بانک دیگر واسطه وجوه نیست بلکه بانک خود خالق پول است. بانک دیگر برای تسهیلات 

 ها را تبدیل به وام کند. گذارانی داشته باشد و آن سپرده ارد که حتماً سپرده نیازی ند 

ی جدید نداشته باشند، با یک عملیات قانونی، از  توانند در یک سازوکار مشخص، ولو اینکه سپرده ها می بانک

اهش حجم  ترین دلیل آن هم کدهی و نقدینگی را افزایش دهند. مهم هیچ پول خلق کنند و میزان تسهیلات

  3دیگر پول فیزیکی است که در حال حاضر از کل نقدینگی کشور، حدود عبارتو به  و مسکوك  اسکناس 
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درصد از حجم نقدینگی، اعتبار است. وقتی در سیستم جدید،    97درصد سهم اسکناس و مسکوك است و 

 را افزایش دهد.  تواند با مجوزهای قانونی، پول خلق کند و نقدینگیشود، بانک میپول اعتباری می 

یابد، بلکه با برگرداندن اصل  گونه نیست که با خلق پول اعتباری همواره نقدینگی افزایش می البته این 

اندازه بهره و تسهیلات نکول شده است که  شود و تنها به تسهیلات، آن مقدار اصل تسهیلات امحا می 

 یابد.نقدینگی افزایش می 

تواند تمام  خلق پول در سیستم جدید، بسیار مهم است و می بانک مدرن و پس باید گفت فهم  

 های اقتصادی را تا حد زیادی تحت شعاع قرار دهد. ها و برنامه گذاریسیاست

 نظریه پولی تولید - 4

رویکرد چرخه پولی تولید، بخشی از ادبیات گسترده و ناهمگن اقتصاد هترودکس و یا اقتصاد نامتعارف است.  

وسیله مؤلفانی  و کارهای منتشرشده به   1980از نیمه اول دهه  1عات آگوستو گرازیانی این رویکرد با مطال

های او را در جهات  که تحلیل  8، زازارو 7، داوانزاتی6، فونتانا 5، بلوقیوره 4، مسوری 3، بوسونه 2چون برانکاسیو 

ی از مطالعات سیستماتیک ااند، رونق یافت. در نیمه دوم قرن بیست، تعداد فزاینده مختلف گسترش داده 

 وسیله دانشمندانی از ایتالیا، فرانسه، انگلیس و سوئیس به این موضوع اختصاص داده شده است.به 

ای  کند و اهمیت ویژه نظریه پولی تولید، اقتصاد را از زاویه پولی و با تمرکز بر جریان گردش پول تحلیل می 

است. طبعاً در این نگاه پول خنثی نبوده و نقش   ها قائلبرای فرآیند خلق پول بانکی و نقش بانک 

پولی اقدام به بحث    چرخهپردازان توجهی در متغیرهای اقتصاد کلان و فرآیندهای تولیدی دارد. نظریه قابل
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اند؛ چرا که بسیاری از مجادلات پیرامون این  پیرامون فهم صحیح از پول و تبیین خلق پول بانکی نموده 

 (. 2002اشتباه و بنیادین از پول و خلق پول دارد )سسکارسیا و پارجیوز، رویکرد ریشه در فهمی 

 رویکرد نظریه پولی تولید - 4-1

ای از جریان پولی  عنوان یک توالی چرخه کند که فرآیند اقتصادی باید به این رویکرد این ایده را دنبال می 

وسیله  شده به پول( توصیف -کالا-ول )پ M-C-Mگذاری به خاطر چرخه سرمایه  توصیف و بررسی گردد. علت نام

 جهتازاین  کینز، و ویکسل، شومپیتر  چون دانشمندانی گرازیانی کارل مارکس در کتاب سرمایه است. از دید 

 (. 1982آوردند )گرازیانی،  به وجود را واقعی زیرزمینی مارکسیسم نوع  یک

یک   ضرورتاً پول است، پول  مقوله بر شناختیجامعه برشی متضمن که مارکس  کلان اقتصاد به با رویکرد مطابق

 کار ارزش نیروی نظریه ایتالیایی دانشمندان بعضی دید  از .است تولید  فرآیند  در کار نیروی بر  حکمرانی وسیله

 (. 2003)بلفیور، رالفونزو،  شود وارد  چرخه مدل غالب در باید  و تواند می  مارکس

های کینز منبعی مهم برای ایجاد رویکرد  ای بر پول و بعضی از نوشته رساله بدون شک کتاب نظریه عمومی، 

بودن   مکمل ماهیت حفظ  با کینز  کارهای از پیوسته تفسیر یک  رویکرد نظریه پول ای هستند. درواقعچرخه

 (. 2005دهد )دوانزتی، رالفونزو، می ارائه عمومی نظریه  و رساله

 اجتماعی روش  با همگام و کند می  رد را  نئوکلاسیکی سنت از  فردگرایانه شناسیروش  ی تولید رویکرد نظریه پول

 و هابنگاه ها،بانک ( گانهسه  ساختار یک کینزی و  مارکسی کلاسیکی، سنت به  مربوط هایتاریخی، تحلیل 

را   اقتصاد چرخه در پول جریان وسیلهبه  اقتصاد فرآیند  ترتیبی، مدلی با و گیرد می نظر در را عوامل از ) کارگران

 .کند می  توصیف

 های زیر خلاصه کرد: توان در گزاره های اصلی نظریه پولی تولید را می انگاره

 کنند.ها آن را نمایندگی می پول ماهیتی اعتباری دارد و در دوره مدرن بانک -1

ار بانکی بازپرداخت گردد از بین  شده و هرگاه اعتبپول اعتباری با اعطای اعتبار به عوامل توسط بانک خلق -2

 رود. می 

 زاست.شده و یک متغیر درون ها به بازار تزریقها و شرکت پول از طریق مذاکره بین بانک-3

جامعه به دو گروه تقسیم شده است. گروه اول تولیدکنندگان هستند که به اعتبارات بانکی دسترسی  -4

شان نیست برخوردار  حقیقی یا مالکیت ثروت حقیقی داشته و از قدرت خریدی که مقید به سطح درآمد 

 اند را خرج کنند. توانند درآمدی که از قبل کسب کرده بگیران هستند که می شوند. دسته دوم حقوقمی 
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های نسبی مسیری را نشان  شوند، نظام قیمت صورت مشابهی از اعتبار برخوردار نمیازآنجاکه عوامل به -5

 بنابراین پول هرگز خنثی نیست.  به عوامل مختلفی اعطاشده است؛ دهد که در آن قدرت خرید می 

ای که اعتبار اعطا  کند را توضیح دهد. از لحظه یک تحلیل نظری کامل باید کل مسیری که پول طی می-6

رسد. پولی که توسط  یابد و به مرحله نهایی که بازپرداخت وام بانکی است می شود، در بازار جریان می می 

 مثابه یک چرخه توصیف شود. تواند به رود، وجود و عملکرد آن می شده و در بانک هم از بین می بانک خلق

نحوه تقسیم تولید بین کالاهای   هم چگونه خلق پول دهد کهشرح می اقتصاد کلان  لیتحلبنابراین -7

که   دهد می نشان  نی همچن کند.می دستمزد و سود را مشخص   نیدرآمد ب   عیتوز هم و ای مصرفی و سرمایه 

  سود منبع ی اقتصاد  یپول در لایه بازار است.  فنی بهبود کارکرد ایمبادلات  سهولتفراتر از  ارینقش پول بس

 (.2003)گرازیانی،  منبع قدرت است  یاجتماع یلایه و در 

 چگونگی چرخه پولی تولید - 4-2

 گرازیانی وسیله به  چرخه مختلف  هایوضعیت  توالی مورد در  که ایساده  توصیف از  ،تولید   پولی چرخه ادبیات

 کلان عامل سه آن در که  نظر بگیریم در را دولت  بخش بدون بسته اقتصادی  .یافت گسترش  بود،  شده تشکیل

 انتخاب و  پول خلق طریق  از تولید  مالی فرآیند  تأمین وظیفه هابانک  کارگران. و هابنگاه ها،بانک  :دارند  وجود

 نیروی  خدمات کارگران .گیرند می  تصمیم  کیفیت تولید  و مقدار مورد در هابنگاه و  دارند  را تجاری هایبرنامه 

 به وابسته درپیپی  واحدهای وسیلهبه  که فرآیند ترتیبی یک عنوانبه  اقتصاد کارکرد .کنند می  عرضه را کار

 دسترسی قابل زیر، نمودار  وسیلهبه  پولی  چرخه  نظریه واضح از درك .گرددمی  بیان شود،می  کامل پولی  چرخه

 است؛



 ششمین همایش سالانه اقتصاد مقاومتی  

 

8 

 

 

 :از اند عبارت جریان مراحل

 .کنند اعطا می  هاآن  به  پول خلق با را هابنگاه توسط  درخواستی  مالی  منابع جزئی یا طورکلیبه ها. بانک 1

 برابر  دستمزد پرداخت با هابنگاه و نهایتاً کل هزینه خرند می  نهاده هابنگاه بیاید، دست  به مالی تأمین . وقتی2

 .شودمی  منتقل کارگران  به هابنگاه از  پول نقطه این در شود.می 

 هاحالت بنگاه ترینساده  در .دهند می  انجام را تولید  هابنگاه  شد، خریداری کار  نیروی خدمات کهوقتی  .3

 .کنند می  تولید  همگن کالاهای

 با مصرف برابر به تمایل کارگران اینکه فرض با .دهند می  قرار بازار در  را کالا هابنگاه تولید، فرآیند  پایان در  .4

 میل اگر .کنند می  حفظ  را تولید  از نسبی مالکیت و یابندبازمی  را پرداختی دستمزد تمام هابنگاه دارند،  دستمزد

 یک باید  اند کرده  خریداری را کالاهای مصرفی کارگران  کهوقتی  باشد  دریافتی دستمزد از کمتر مصرف به

(   نقدی ذخایر افزایش ( خودشان نزد  آوری برای جمع  چه اندازهایشان،پس  از استفاده نحوه درباره دیگر تصمیم

 گذاریسرمایه  مالی  بازارهای هایسهام  برای شده اندازپول پس  تمام اگر .بگیرند )سهام خرید  ( گذاریسرمایه یا

 .کند می  پرداختی اقدام دستمزد کل  بازیابی برای بنگاه شود،

 چرخه ( کنند می هابانک  بازپرداخت بدهی خود به  ها اقدام بهبنگاه اند،شده  فروخته سهام و کالاها کهوقتی  .5

ای چرخه  ها اقدام به اعطای مجدد اعتبارات بربانک که   شودمی خلق  یهنگام د یجد  پول .شود(بسته می 

 (. 2006جدید تولید کنند )فیلیپ و ملکوم،  
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گردد و با امحا و بازگرداندن  بنابراین با توضیحات فوق مشخص گردید که چرخه تولید با خلق پول آغاز می 

زا، از سوی بنگاه اقتصادی  صورت درون زا، بلکه به صورت برونیابد. در این مدل، خلق پول نه به وام، پایان می 

و بانک، برای پاسخ به تقاضای بنگاه اقتصادی، خلق پول کرد و تسهیلات داد. بنگاه نیز پس از   د تقاضا گردی

 گردد. تولید کالا و فروش آن، توانست وام را بازگرداند و این زمان، مصادف با امحا پول می 

رصتی برای  خواهد این را توجیه کند که خلق پول یک مسئله بد نیست، بلکه یک مزیت و فلذا این مدل می 

و فقط مشکلش    ی امکانات را دارد ای که همه تولید و حمایت از کارآفرین است. کارآفرین و تولیدکننده 

سرمایه است، نباید به خاطر عدم دارا بودن سرمایه، معطل بماند، لذا با فرایند خلق پول و هدایت اعتبار  

تواند موتور محرکی برای  اش را تولید کند، می ی تواند تولیدش را کامل کند و فناورصحیح، علاوه بر اینکه می 

 حساب بیاید. رشد اقتصادی، تولید، رفع بیکاری نیز به 

 کننده پول عنوان خلق بانک به - 4-3

نمایند. جریان ها جریان اصلی را معکوس می از عرضه پول، آن تولید   پردازان چرخه پولیدر بررسی نظریه 

وسیله بانک مرکزی( سپس ساختار ضریب  اصلی درواقع ابتدا تعریف پایه پولی )پول قانونی منتشرشده به 

دیگر جریان اصلی، این  بیانگیرد. به های بانکی و درنهایت تعریف عرضه پول را در نظر می فزاینده سپرده 

گرای با رویکرد  پردازان چرخهنمایند. نظریه سازد تائید می های قرض، وام را می را که سپرده  جمله معروف 

دهند که حتی بدون پول  گرا نشان می پردازان چرخه نظریه نمایند؛ سنتی، استدلال شومپیتر را حفظ می 

عوامل به بانک دارند،  که پول بانکی، به خاطر اعتمادی که طور نظری تا وقتی تواند به قانونی، سیستم می 

 موردقبول است، کار کنند. 

 توانند معمولاً نمی مالی  مؤسسات .شودمی  رد کاملاً بانک هایسپرده  فزاینده به دنبال این منطق، ضریب

 که پولی ( پول مشخص مقدار یک که  نیست صحیح بنابراین کنند؛می  خلق پول هاآن  کنند، تکثیر را چیزی

 تواند ( می  کنند  را خلق آن توانند نمی  تجاری هایبانک  که شود محدود مرکزی بانک پول  به قانون طبق

 هابانک برای  اعتباری که محدودیت مسئله این نهایتاً .کند  ایجاد هابانک اعتبارات گسترش  برای  محدودیتی

 (. 2006ملکوم،  )فیلیپ و  شود حل راحتیبه  تواند نمی  عقلانی صورتبه  چه  و عملی صورتبه  چه دارد وجود

 زای عرضه پول تقاضا برای پول و ماهیت درون - 4-4

چرخه پولی   مؤلفان است، محدودیتی هیچ بدون پول خلق  برای بانکی سیستم ظرفیت اینکه بودن  روشن با

 در ( چرخه انتهای در  موجود نقد  ذخایر انباشته و چرخه دربرگیرنده  پولی جریانات اندازه  که دهند می  نشان

 برای بین تقاضا پولی چرخه نظریه  کینز، هایآموزه  دنبال  به  .دارد بستگی پول برای تقاضا به  ( ضرورتاً تعادل
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 وابسته  (نقدی برای ذخایر تقاضا ( و نامد می  مالی تأمین  انگیزه را آن کینز که (تولید  مالی تأمین منظوربه  پول

 (. 1987)گرازیانی،  شودمی  قائل تمایز)سوداگرانه و احتیاطی معاملاتی، انگیزه به

 منظوربه  اشاره شد، قبل در که طورهمان .دهد می  توضیح را اقتصاد به آن تزریق و  پول خلق مالی،  تأمین  انگیزه

 درخواست هابه بانک هاآن  .کنند  استفاده هابانک مالی منابع از باید  هابنگاه  امر این  افتادن اتفاق و  کالا تولید 

 مالی تأمین  سپرده،  کردن یک باز وسیلهبه  را هستند  اعتباری ارزش  دارای که هاییبنگاه هابانک  و دهند می 

 را کار نیروی و اولیه  مواد  که  سازدقادر می  را بنگاه و شودمی  تزریق اقتصاد داخل به پول ترتیباینبه  .کنند می 

 قبول بندیرتبه  بدون را مالی  تأمین هایتمام درخواست هابانک که  کنیم فرض سادگیبه  اگر .کند  خریداری

 به  )شودمی  وارد اقتصاد  به شدهداده  دوره  هر در که مقدار پولی  دیگرعبارتبه  ( پولی جریان اندازه کنند،می 

 .بستگی دارد سرمایه تأمین برای هابنگاه  تقاضای

 بگذارید  .شودمی منجر باشد می  موجود چرخه انتهای در که پولی  انباره تشکیل به نقدی  ذخایر برای تقاضا

 پرداخت دستمزدها را هابنگاه  که زمانی  یعنی این .هستند  صفر نقدینگی به میل دارای عوامل که کنیم  فرض

 هابنگاه .است هزینه شده مالی بازارهای و مصرفی  کالاهای برای دستمزدها و است شده کامل تولید  اند،کرده 

 .نمایند  ها بازپرداختبانک  به توانند می  نتیجتاً و اند رسیده  اولیه  مالی تأمین مقدار کل  مالکیت به دوباره

 به پول، اتلاف یا تخریب اما گردد؛ برمی  هابانک  به بود  شده تزریق چرخه داخل به ابتدا در  که  پولی ترتیباینبه 

 بدون  و ( ایستا اقتصاد یک در  .نخواهد داشت وجود پولی  ذخایر از انباشتی هیچ چرخه پایان در که معناست این

 در یافته جریان پول  مقدار رو، دوره پیش در که  بود متصور توان( می  ایبهره  هایپرداخت  گرفتن نظر  در

 به میل که کنیم فرض دهید  اجازه .ثابتی است ( مقدار گرددبرمی هابانک  به انتها در که جریانی و  (چرخه

 نقدی ذخیره صورتبه  را آن  از مقداری  و کنند خرج نمی را خود آمدهدستبه  پول عوامل :شود مثبت نقدینگی

 فروش  از حاصل و کل یک عنوانبه  بنگاه درآمد  دیگرعبارتبه  و  نهایی پولی سرمایه حالت این در .دارند می  نگاه

 پول از مشخصی  مقدار چرخه، پایان در  یعنی این ساده طوربه  .اولیه است پولی سرمایه از  کمتر سهام، و کالا

 هم  که کرد استنباط توانمی  شد  مشاهده بالا در که آنچه  از .است مانده  ذخایر عوامل در )منفعل  (بیکار صورتبه 

 .دارد بستگی پول برای تقاضا به ضرورتاً پولی  هایتشکیل انباشته هم و پولی جریان

 اول :است دور نمانده اقتصادی مفسران چشم از که دارد  وجود نیز دیگری  اتفاقات که کرد اشاره باید  وجودبااین

 سایر گرفتن ثابت با .دارد وجود پولی  ذخایر تشکیل و پولی  جریان اندازه بین رابطه یک رسد می  نظر  به  اینکه

 شکل بیشتری نقدی و ذخایر بود  خواهد  بالاتر پولی درآمد  باشد  چرخه  در پولی بیشتر هایجریان اگر شرایط 

 در کاهش باعث نقدینگی میل به در  افزایش باشد، ثابت هنوز شرایط  بقیه اگر دیگر سوی از .گرفت خواهد 

 بخش  هیچ و است بسته که اقتصاد موردی در که  است واضح .شودمی  گردد،برمی  بانک به که پولی جریان
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 برابر هابنگاه ورشکستگی میزان یا ها وبانک  به بدهی با باید  هابنگاه  نقدی ذخایر تشکیل ندارد وجود عمومی

 .باشد 

 را برآورده مالی تأمین برای هادرخواست تمام بانکی سیستم که  فرضیه این که کرد تأکید  باید  اینکه دوم 

 اعتباری ارزش  هابانک که است این ترواقعی  (. فرض2005است )دوانزتی، رالفونزو،   معتبر سختیبه سازدمی 

ساده،   مشاهده این .پذیرند نمی  را مالی  تأمین برای هادرخواست تمام بنابراین و  کنند می  رزیابیرا ا هابنگاه

 این .است رهنمون کرده  است، تقاضامحور  پول، عرضه که قضیه این ساختن واضح به را پولی  چرخه دانشمندان

 و مالی  اهداف تقاضا برای به ترتیب به پول هایانباشته  اندازه و  پولی چرخه هایجریان  اندازه که است درست

 کنند می  بندی اعتباریرتبه  هابانک  که  زمانی اگرچه .دارد بستگی ارزش  ذخیره عنوانبه  پول  برای تقاضا

 .هستند  پول برای بالقوه  تقاضای از بخشی تنها هاانباشته  و پولی جریانات

 طرفداران نظریه خلق پول - 5

وکارها طوری ویژه به تبیین اهمیت پول در گردش کار کسب به  که  پولی چرخهپردازان مکتب  نظریه غیراز به 

 اند که در ادامه معرفی خواهند شد.، افراد دیگری نیز به این مسئله حیاتی پرداخته اند پرداخته 

ر فرآیند توسعۀ  شود که بر نقش کارآفرینی و نوآوری دعنوان اقتصاددانی شناخته می شومپیتر معمولاً به 

او توجهی ویژه به مقولۀ پول و اعتبار به خرج داده است. دلیل   باید گفت  اقتصادی تأکید کرده است، اما

توان جدا از دسترسی به  جایگاه بلند اعتبار در تحلیل او آن است که فعل کارآفرین و نوآوری وی را نمی 

های جدید« نیست. او  وردنیاز برای ایجاد »ترکیباعتبار کرد. کارآفرین شومپیتر ضرورتاً دارای سرمایه م

های اعتباری زمانی بیشترین  آورد. مکانیزم سرمایه موردنیاز خود را از طریق خلق اعتبار جدید به دست می 

یابند که استفاده از اعتبار با ایجاد ترکیبات جدید به سمت تولید »کالاهای جدید« سوق  اهمیت را می 

تواند کارآفرین شود که  اگرچه ثروت انباشته یک امتیاز است، اما کسی می (. »2012)کرویتورو،  یابد می 

 (.2004)اینگهام،  «بدهکار باشد 

شومپیتر با علم به لزوم دسترسی به منابع مالی پیش از آغاز تولید، بر اتکای کارآفرینان به اعتبار بانکی  

)لو و   د.کنط لازم کارآفرینی معرفی می جای ثروت شخصی تأکید کرده و عملاً پول )اعتبار( را شربه 

مثابه یک کاتالیزور، کارکرد  در تحلیل وی جایگاه پول از نقابی خنثی که صرفاً به (  2002اسمیتین، 

نیاز ضروری شروع  عنوان پیشگیرد و به کنندگی مبادلۀ محصولات تولیدشده« را داشته فاصله می »تسهیل

زانندۀ شومپیتر از این تحلیل این بود که او تأکید اقتصاد متعارف بر  شود. انگیفرآیندهای تولیدی معرفی می

اهمیتی آن برای بخش حقیقی را با شواهد تجربی از نقش پول )اعتبار( بانکی در بسط  خنثایی پول و بی 

عکس تلقی رایج از نقش پول  دید. لذا با این تحلیل تلاش کرد نشان دهد به تولید در دنیای جدید متباین می 
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ها شومپیتر را واداشت تا در  های پولی برای متغیرهای حقیقی اهمیت دارند. این دیدگاه ر اقتصاد، جریاند

  داری »سرمایه   او زعمبه . بداند  سیستم این ممیز  فصل  را  داری، خلق اعتبار از هیچتعاریف خود از سرمایه 

  انجام شدهگرفته   قرض  پول وسیلۀبه  هانوآوری  آن در که   است خصوصی مالکیت بر مبتنی اقتصاد از شکلی

ی ارجاع دهیم که خلق اعتبار  تاریخ به   را داریسرمایه  توانیممی  ما. دارد اعتبار خلق  بر دلالت  که  پذیردمی 

 (.2012« )کرویتورو، پدیدار شد 

رات بانکی و جایگاه  اند نیز اهمیت اعتبابه دنبال شومپیتر دیگر متفکران که عمدتاً متأثر از او و کینز بوده 

زعم تأمین مالی اولیۀ بیرونی از ناحیۀ سیستم بانکی را در رشد و توسعۀ اقتصادی درك و تبیین کردند. به 

های اقتصادی پیشین هم وجود داشت، اما  تر در نظام ای پایین وکارها و مبادلات بازاری با درجه اینگهام کسب

نکی با کارکرد خلق پول ممکن شد. او این ایده، یعنی درنظرگرفتن  وسیلۀ یک نظام بابسط آن به شکل کنونی، به 

عنوان نیروی اصلی مؤثر در پیدایش اقتصادهای مدرن را در آثار مکتب تاریخی آلمان و  ظهور پول اعتباری به 

 (.2004)اینگهام، داند می  سابقه  دارای   مکتب فرانسوی آنالِس

کمبریج، تأمین مالی تولید با سرمایه پولی از طریق پول بانکی تازه  شناس اقتصادی  به عقیدۀ این جامعه 

 (.2012)وارتر،  کند عنوان یک نظام اقتصادی مجزا می داری را به فردی سرمایه طور منحصربه شده به خلق

داری ]اقتصادهای امروزی[ است  عنوان وجه اصلی سرمایه نیز در زمرۀ معتقدان به تلقی وجه پولی به   کینز

ا که وی در »نظریۀ عمومی« برای اقتصادهای بازاری کنونی )در مقابل اقتصاد پایاپای(، از عنوان »اقتصاد  آنج

 کند.تولید پولی« استفاده می 

 تجربیات کشورها - 6

دهد خلق اعتبار  یافته، شواهد مختلفی وجود دارد که نشان می در تاریخ اقتصاد و تجربیات کشورهای توسعه 

اعتباری هم  و برای  هدایت  مناسبی  بانکی مسیر  نظام  برای  تنبیه(  و  )تشویق  انگیزشی کافی  اقدامات  با  راه 

کند. از سوی دیگر  های بانکی را فراهم میرسیدن به رشد اقتصادی بالا و پایدار و بدون درگیر شدن با بحران

ندارند موجب  هایی که سهمی در تولید ناخالص داخلی  محدودسازی شدید یا کامل اعتبارات برای تراکنش 

حباب از  بحران جلوگیری  و  دارایی  می های  آینده  در  بانکی  محدودیت های  چنین  وضع  اگرچه  هایی شود. 

بازان نخواهد داد که از حق عمومی خلق پول برای  کند، اما لااقل این اجازه را به سفته بازی را متوقف نمی سفته 

 های بانکی کافی خواهد بود. تمالاً برای جلوگیری از بحران بازانه خود استفاده کنند؛ و این امر احمعاملات سفته 

هایی  های مولد و پایدار ـ نه فعالیت اقتصادهایی که اقدام به مدیریت خلق اعتبار و متمرکز کردن آن بر فعالیت 

پایین(    اند، به کارایی اقتصادی بالاتری )رشد اقتصادی بالا و تورم نسبتاًمانند مصرف و مبادلات دارایی ـ نموده 

 اند. یافته دست
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گذاری مستقیم اعتباری را به کار  های مختلفی از مقررات های مرکزی شکل در قرن اخیر، تقریباً تمام بانک

دهی به  های اعتباری، مسیر اعتبار، هدایت اعتبار، شکلاند. این رویکرد با عناوین مختلفی چون کنترل گرفته 

مثال در شرق  عنوان(. به 2011لف اجرا شده است )ریان کولینس،  اعتبار یا دریچه هدایت در کشورهای مخت

(  1993که بانک جهانی )چنان« صورت پذیرفته است. هم 1آسیا این امر از طریق سیاست پولی »دریچه هدایت 

( در  2000؛ ورنر،  1990، وید، 1962اند )پاتریک، به این مطلب اشاره کرده و افراد دیگری نیز متوجه آن شده

های مولد و سرکوب استفاده از اعتبار در  معجزه اقتصادی شرق آسیا فرآیند هدایت داخلی اعتبار به بخش قلب  

( در گزارش خود با عنوان »معجزه شرق آسیا«  1993مصارف غیرمولد و ناپایدار قرار داشته است. بانک جهانی )

هایی که  ه تخصیص اعتبارات به فعالیت ها اقدام بکند که کشورهای ژاپن، کره، تایوان و چین، دولتتصریح می 

به  ـ  دارند  بالایی  اجتماعی  نموده بازدهی  ـ  به صادرات  و  طور خاص  مالی  این مورد سرکوب خفیف  در  اند؛ 

می نشان  ژاپن  اقتصادی  شواهد  است؛  داشته  فوایدی  دولتی  دولتی  تخصیص  اعتبار  به  دسترسی  که  دهند 

 دهد.گذاری را افزایش می سرمایه

گرفت. اهداف  شده توسط دولت صورت می شورها حمایت از صادرات با هدایت نظام بانکی کنترل در این ک

ها و صنایع موردنظر، دولت اقدام  شدند. برای حمایت از فعالیت سازی می های بانکی پیاده اقتصادی به کمک وام 

ای  طور فزاینده ها به ت، بانکنمود. ضمناً پیرو رهنمودهای صریح دولها می های ترجیحی برای آن به تعیین نرخ 

 (.1993نمودند )بانک جهانی، عنوان معیار اعتبارسنجی استفاده می از عملکرد صادراتی به 

های بانکی  تورم دارایی و بحران   ، در این کشورها خلق اعتبار غیرمولد سرکوب شد چرا که خلق اعتبار مالی

بازانه ممکن نبود. بیشتر اعتبارات بانکی  ای مقاصد سفته مقیاس برتبار بزرگ بنابراین خلق اع  شود؛ را موجب می 

گذاری برای  های مولد اختصاص داده شد که باعث تولید کالای بیشتر، یا سرمایه گذاری در بخش به سرمایه 

سازی دهد )ازجمله پیاده وری را ارتقا می گذاری که بهره های دیگری از سرمایه ارائه خدمات بیشتر، یا صورت

شود. چنین خلق اعتبار مولدی کمترین  ای جدید، فرآیندها و دانش( و یا ترکیبی از این موارد می هفناوری 

افزوده بیشتر(  تورم را به همراه داشت چراکه حجم پول بیشتر همراه با حجم کالاها و خدمات بیشتر )ارزش 

 بود. 

 آلمان - 6-1

سیاست به رویکردهای نظری مکتب تاریخی آلمان  اند و ریشه این  ها بوده مبدع روش هدایت اعتباری آلمانی

اما اوج اجرای موفق    بوده است؛  1912گردد. پیشرو سیاست هدایت اعتبار بانک مرکزی آلمان در سال  برمی 

های  )قبل از شروع جنگ جهانی دوم( است. در این دوره سیاست 1930این سیاست در آلمان مربوط به دهه  

ای سیاست بانک مرکزی را دیکتاتوری اعتباری نامیدند. رشد  شت که عده قدری شدت داهدایت اعتباری به 

های شدید ناشی از مشکلات آلمان پس از  بالای اقتصادی و کاهش سریع و شدید بیکاری )پس از بیکاری

 
1 Window Guidance 
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های بارز اقتصاد آلمان در این دوره بود. در دوره بعد از جنگ جهانی دوم نیز  جنگ جهانی اول( از مشخصه 

رغم رشد بالای نقدینگی در این دوره، تورم آلمان پایین بوده و  ها در آلمان اجرا شد و به این سیاست  مجدداً

 (. 1392زاده، هایی منفی شده است )حسیندر دوره 

در آلمان ساختار بانکداری به نحوی بوده است که همان نتایج سیاست هدایت اعتباری را به دنبال داشته  

های دارایی دوری کرده و موفق به  های رونق و رکود و حباب صاد این کشور از چرخه ای که اقت گونه است؛ به 

بانک محلی کوچک    1700رشد نسبتاً بالای غیرتورمی شده است. ساختار بانکی این کشور متشکل از حدود  

صرف    شانهای کوچک و متوسط است و اعتبارات اعطایی دهی به خانوارها و بنگاه بوده که تمرکزشان بر وام 

نمی سفته  مالی  حدود  بازی  سپرده   70شود.  بانکدرصد  همین  در  آلمان  بانکی  و  های  تعاونی  کوچک  های 

 (. 2012انداز قرار دارد )ورنر، پس

 ژاپن - 6-2

های پس از جنگ جهانی دوم سیاست هدایت اعتباری با نام »پنجره  در کشورهای شرق آسیا در دهه 

کرد، سپس مقدار لازم خلق  رشد اقتصادی اسمی مطلوب را تعیین می شد. بانک مرکزی هدایت« اجرا می 

های و صنایع مختلف  اعتبار برای دستیابی به رشد مطلوب را محاسبه کرده و اعتبارات را از طریق بانک 

 دادند. اختصاص می 

عتبارات  مقیاس اگذاران دولتی ژاپن نیز که در دوران پس از جنگ جهانی دوم اقدام به هدایت بزرگ سیاست

که اقتصاددانان و  طوریاند؛ به ها متأثر از مکتب تاریخی آلمان بوده اند، در اتخاذ این سیاستنموده 

  1( و ایچیمادا1974اند )پایل، کرده های ژاپنی با دقت مباحث نظری و وقایع آلمان را دنبال می بوروکرات 

شدت تحت تأثیر  به گفته خودش به )رئیس بانک مرکزی ژاپن در دوره پس از جنگ جهانی دوم( نیز 

 )رئیس بانک مرکزی آلمان در دوران قبل از جنگ جهانی دوم( بوده است. 2شاخت 

اند که این ابزار سیاست پولی همواره  تحقیقاتی در مورد اثر دریچه هدایت بر بانک مرکزی ژاپن نشان داده 

اند؛ ازجمله  زی موارد اشتباهی بوده شدت کارآمد بوده است؛ حتی زمانی که مجموعه اهداف بانک مرکبه 

دیگر، هدایت اعتباری ابزاری قدرتمند  بیانمیلادی. به  1980بازانه در دهه گسترش اعتبارات مالی و سفته 

است؛ اگرچه این مسئله به معنای آن نیست که اهداف سیاستی اتخاذشده اهداف صحیحی هستند و  

 (. 2011)ریان کولینس،  اعتباری نقش مهمی دارد هوشمندی حاکمیت در انتخاب مقصد سیاست هدایت 

 
1 Ichimada 

2 Shacht 
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 کره جنوبی - 6-3

میلادی با الگوگیری از ژاپن حرکت اقتصادی خود را کلید زد. ژنرال پارك چونگ   60کره جنوبی از دهه 

به قدرت رسیده بود با اتخاذ تصمیماتی قاطع مسیر توسعه اقتصادی کره را آغاز   1961که در سال   1هی

امه توسعه وی با دولت بود و در نهادسازی و ایجاد ساختارها از ژاپن تقلید نمود )برون  کرد. محوریت برن

های تجاری خود بود تا با  (. اولین گام اقتصادی کره در این مسیر ملی کردن بانک 1395، در درودیان،  2013

ها طور خودکار به آن ه ها و اهدافی که دولت مدنظر دارد و بازار ب کنترل اعتبارات، امکان اعطای آن به بخش 

دهد را فراهم سازد. در این دوره بانک مرکزی به کنترل دولت درآمد و  ای نداشته و به آن اعتبار نمی علاقه 

های  چنین دولت برای پیشبرد اهداف خود در حوزه های موردنظر وزارت اقتصاد را اجرا نمود. هم سیاست

انک ملی تعاونی کشاورزی، بانک صادرات و واردات و بانک  های جدیدی مانند بمختلف اقدام به تأسیس بانک 

طور خودکار رغبت به همراهی  شده بود که بازار به ای طراحی گونه صنعتی کره نمود. نظام انگیزشی نیز به 

که در قالب اقتصاد بازار آزاد عمل کنند،  ها بیش از آننمود. در این دوره بانک های دولت می باسیاست

 (. 1395نمودند )درودیان، ر دولت برای تخصیص اعتبارات عمل می عنوان ابزابه 

 چین - 6-4

میلادی متوجه اهمیت موضوع شده و دریچه هدایت    80ترین مقام سیاسی چین در دهه  ، مهم 2شیائوپینگ

به سبک ژاپن را در مرکز اصلاحات اقتصادی چین قرار داد که درنهایت منجر به رشد اقتصادی بسیار بالا و  

های مرکزی غربی اهمیت و کارآمدی  حال بانک ر این کشور در چندین دهه اخیر شده است. بااین مستم

ای در بازار اعتبار توسط بانک مرکزی را قبول ندارند؛ که احتمالاً به خاطر تضاد آن با »فرضیه  چنین مداخله 

از ابزارهای سیاستی کلیدی  عنوان یکی بازارهای کارآمد« است. بانک مرکزی چین رسماً دریچه هدایت را به 

تواند توضیح  دهند. ضمناً این سیاست می های عینی نیز همین رویکرد را نشان می خود اعلام کرده و بررسی 

خوبی  را به  2008ی المللهای شرق آسیا یا بحران بانکی بین دهد که چرا اقتصاد چین موفق شد دوره بحران 

 (. 1397پشت سر بگذارد )قدسی،  

 ورها سایر کش - 6-5

رسد گوید به نظر می ( در پژوهشی پیرامون نقش بانک در توسعه اقتصادی کره جنوبی و هند می2006باسو )

ها به مشارکت در فرآیند توسعه اقتصادی عمدتاً از سودآوری  میلی بانکاند که بی هر دو دولت فرض کرده 

 
1 Park Chung-hee 

2 Xiaoping 
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ترین  خصیص اعتبار بوده است. کلیدی گیرد. درنتیجه مداخله دولت عمدتاً تمرکز بر نحوه تپایین نشأت می 

 (. 2000رکن مداخله اقتصادی دولت هند نیز معطوف به بازار اعتبار بوده است )ورنر، 

های مرکزی دنیا نیز وجود دارد که مستقیماً دولت وقت  تجربیاتی از هدایت مستقیم خلق پول توسط بانک 

از خلق پول   1930و نیوزلند در دهه   1924-1914کرده است. استرالیا در دوره آن را در اقتصاد هزینه می 

اند  های جنگ استفاده کرده بانک مرکزی برای تأمین مالی ساخت مسکن و حفظ قیمت مواد غذایی و هزینه 

گذاری برای  (. در کانادا، بانک مرکزی نقشی کلیدی در سرمایه 1973؛ هوك،  2002)گرسلی و اکسلی،  

میلادی ایفا کرد   70تا   40های نک توسعه صنعتی کانادا در دهه خصوص از طریق باها بهساخت زیرساخت

 (. 1985)کلارك،  

 های سیاستی دلالت - 7

ها اند و در آن دهی بودن بانک بنا شدههای رایج اقتصاد کلان بر مبنای مدل رایج واسطه وجوه قابل وام مدل

کنند. دهی وجوه از پیش موجود می م گیرنده هستند و اقدام به واگذار و قرض ای بین سپرده ها واسطه بانک

ها مؤسسات مشکل این نگاه آن است که در دنیای واقعی وجوه از پیش موجودی وجود ندارند و بانک

صورت فرآیندی در  دهی و ایجاد سپرده جدید به ها وجوه جدید را از طریق وامگر نیستند؛ بلکه بانکواسطه 

،  1ین با در نظر داشتن نظریه تأمین مالی از طریق خلق پول بنابرا کنند؛دو طرف ترازنامه خود خلق می

دهد که در دنیای واقعی سازوکار  چنین نشان می ها به کل مؤسساتی پولی هستند. این نظریه هم بانک

ها به جود آورد؛ بلکه  های کمی را برای قدرت خلق پول بانک افزاینده سپرده وجود ندارد که محدودیت 

. دیدگاه خلق پول در  هاستشان از سودآوری و بازپرداخت وام ها بابت نگرانیهای اصلی بانک محدودیت 

تر و دارای تأثیرات  تر، سریع ها را بسیار بزرگ دهی بانک گری، تغییرات در وام مقایسه با رویکرد واسطه 

های واقعی نیز  های مبتنی بر خلق پول با داده کند. مدل بینی می تر بر بخش واقعی اقتصاد پیش گسترده 

بندی اعتبارات در دوره  ای و جیره ی، رفتار موافق چرخه دههای بزرگ در وام سازگارتر هستند؛ ازجمله پرش 

های اقتصاد کلانی که  شود که سیاسترکود. طبیعتاً پذیرش نظریه تأمین مالی از طریق خلق پول موجب می 

 کلی متفاوت با ادبیات موجود هستند در پیش گرفته شود.  به 

ای را با سیستم بانکداری سنتی دارد  های عمدهتفاوت به صورت خلاصه باید گفت که نظام بانکداری مدرن  

ها است. لذا با توجه به همین مسئله،  دهی بانک ترین وجه تمایز آن در قدرت خلق پول و قدرت وامو مهم 

 های زیر را به همراه داشته باشد:تواند دلالتنظریه پولی تولید می 

 
1 Financing Through Money Creation(FMC) 
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مهم -1 از  رنج یکی  آن ترین  در  ایران  اقتصاد  که  می   هایی  سر  از  به  بسیاری  است.  نقدینگی  کمبود  برد، 

توانند کار تولیدی خود را راه بیندازند.  های تولیدی هستند که صرفاً به دلیل نداشتن سرمایه لازم، نمی بخش

گونه محدودیتی وجود ندارد. در واقع در این  گوید که از لحاظ منابع مالی و پولی، هیچ نظریه پولی تولید می 

یابد. آنچه در  شود و با امحا پول پایان می تولید، یک جریان پولی است و از خلق پول آغاز می   نگاه، جریان

ترین مسائلی که  کند. لذا یکی از مهم افتد این است که مقدار کل تولید رشد پیدا می انتهای دوره اتفاق می 

دهی و خلق پول الزاماً  لاتبرای رشد اقتصادی و تولید لازم و ضروری است خلق پول و تسهیلات است. تسهی

چیز بدی نیست، زمانی خلق پول باید مذمت شود که درست هدایت نشود. اگر خلق پول و هدایت اعتبار در  

 های تولیدی باشد.تواند موتور محرکی برای بخش درستی شکل بگیرد، می کنار هم به 

تولید این است که سیاستترین دلالت از مهم -2 اعتبار و  مداراهای نظریه پولی  به دنبال هدایت  نباید  ن 

یعنی در نظریه    ای خرج شده است؛زیرا پول موجود در یک دوره قبل برای مسئله   نقدینگی موجود باشند؛

طور حجم پول را افزایش نداده است، بلکه  زا نبوده و بانک مرکزی همینصورت برون مدرن پولی، عرضه پول به 

ه است که خلق پول صورت گرفته است. لذا این پول برای تقاضایی که  زا است و یک تقاضایی وجود داشت درون 

داشته است خرج و صرف شده است و برای کار تولیدی جدید نیاز به پول جدید است. لذا حتماً باید خلق پول 

 نشاءت گرفته از تقاضای پول، صورت بگیرد تا نیازهای اساسی جدید ازجمله تولید برطرف شود. 

های اقتصادی خالی و بلااستفاده در کشور  که ظرفیت  ریه پولی تولید این است که تا زمانیدیگر دلالت نظ-3

توان به  توان فهمید که متناسب با این ظرفیت خالی، می وجود دارد و بیکاری در کشور هست، این معنا را می 

 خلق پول متوسل شد و در کنار هدایت اعتبار، آن را به جاهای مولد انتقال داد. 

های تولیدی کشور، نیازی به  های نظریه پولی تولید این است که در بسیاری از پروژه ترین دلالت ز مهم ا-4

سرمایه خارجی نیست. سرمایه خارجی صرفاً زمانی لازم و ضروری است که یک شرکت خارجی خودش بخواهد  

از مسائل تولیدی کشور ازجمله جتکنولوژی  اگرنه بسیاری  ...  اده ای را وارد کشور کند.  و  سازی و پالایشگاه 

توان به اقتصاد تزریق  نیازی به سرمایه خارجی ندارد و صرفاً با خلق پول بانکی، به هراندازه که لازم باشد می 

 کرد. 

 ی ر ی گ جه ی نت و    ی بند جمع 

در ارتباط با بخش واقعی اقتصاد    پولی   نظام  اهمیت  و   جایگاه  تبیین  در  تولید رویکردی نوین  پولی  نظریۀ

  سرمایۀ   مثابه به   پول   با  ؛ «است  پولی   ماهیتی   دارای   تولید   چرخۀ »  که   است  ایده   این  بر   این نظریه مبتنی است.  

 اعتبار .  یابد می   پایان  فروش   از   حاصل  هایعایدی  عنوانبه   پول   با  و   شده   شروع  هانهاده  اکتساب  برای  اولیه  نقدی

 کند. می  تولید  عوامل کنترل و  اکتساب به  قادر را هاآن  که   دارد ایزمینه  و  ظرف حکم هابنگاه  برای بانکی



 ششمین همایش سالانه اقتصاد مقاومتی  

 

18 

 

  نیازِ   دارای   هایبخش  سویبه (  پول   خلق)  جدید   پول   اگر :  است  این  تولید   پولی  نظریۀ   مهم   بسیار   دلالت

  قادر   شود،  داده   سوق  فنی  دانش  از   برخوردار  و  توانمند   هایعاملیت   و  بلااستفاده  هاینهاده   و  نشده  اجابت

 .است حقیقی   بخش بر ماندگار  تأثیرات جاگذاریبه  درنتیجه و  ثروت  خلق و  تولید  عوامل کاراندازیبه 

تولید در کشورهای که   پولی  کاربرد داشته    هایظرفیتنظریه  بسیار  توسعه دارند،  و  اشتغال  برای  خالی 

 .از این نظریه برای رشد کشورشان استفاده کردند  ...چین، ژپن و  ازجملههمچنان که کشورهای شرق آسیا 

سازی این نظریه  هنوز در کشورمان جا نیفتاده است لذا لازم است بر گفتمان  هرچند و ادبیات    این نظریه 

قرار    مورداستفاده  تواند می   ،بردمی با توجه به وضعیت کنونی کشور که از آسیب کمبود سرمایه رنج  کوشید و  

 د تحول پیدا کند. قعی، چرخه تولین کارآفرینان واکرد اگیرد و با هدایت اعتبار و پید 

 منابع: 

 ( اقتصاد پولی، انتشارات پیام نور، تهران. 1389بیابانی، جهانگیر )

ی پول  زایی عرضه ( بررسی درون 1393بیابانی، جهانگیر، هستیانی، اصغر، مهرگان، نادر و حسنوند، داریوش )

 . 12ایران، سال سوم، شماره ایران )رویکرد آزمون مستقیم(، فصلنامه مطالعات اقتصادی کاربردی 

 ( نظری درون 1394پیغامی، عادل  مبادی  بر  پول و دلالت (، درآمدی  اقتصاد  زایی  برای  آن  های سیاستی 

 های مجلس.ایران، مرکز پژوهش 

( تاییدی دیگر بر خنثایی پول، فصلنامه پژوهش ها و سیاست  1392جبل عاملی، فرخنده و گودرزی، یزدان ) 

 . 68، شماره  21های اقتصادی، سال  

)حسین اسماعیل  قارچ 1392زاده،  »رشد  بانک (،  سفته گونه  مهار  شود/  متوقف  به ها  بر  بازی  تمرکز  جای 

 نقدینگی و یارانه خانوار«، خبرگزاری فارس. 

 ( نرخ طبیعی ویکسل، گروه اقتصادسرا.1395زاده، توفیق )حسین

: پول  1دانیم، نوشتار  درباره معجزه شرق آسیا نمی (، »هدایت خلق پول«؛ آنچه  1395درودیان، حسین )

سال چهارم،   مبین(،  تحقیقات  و  مطالعات  موسسه  الکترونیکی  )نشریه  مبین  توسعه، جستارهای  و  )اعتبار( 

 ، پایگاه موسسه مطالعات و تحقیقات مبین.45جستار شماره 

: ژاپن  2دانیم، نوشتار  ا نمی (، »هدایت خلق پول«؛ آنچه درباره معجزه شرق آسی1395درودیان، حسین )

گذار؛ کره خلف صالح، جستارهای مبین )نشریه الکترونیکی موسسه مطالعات و تحقیقات مبین(، سال  بنیان

 ، پایگاه موسسه مطالعات و تحقیقات مبین. 46چهارم، جستار شماره 

  اقتصاد   تحقق  در  لیعم  گام ترینمهم مثابهبه   «پول  خلق  هدایت» راهبرد  (، تبیین1396درودیان، حسین )

 مقاومتی.  اقتصاد  سالانه همایش چهارمین -  -مقاومتی
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وسیله سیستم بانکی در نظام  پذیری خلق پول به ( ارزیابی توجیه 1395سبحانی، حسن و درودیان، حسین )

 64بانکداری اسلامی، فصلنامه علمی و پژوهشی اقتصاد اسلامی، سال شانزدهم، شماره  

 ست ها و تئوری اقتصاد کلان، انتشارات رافع، تهران.( سیا 1391شاکری، عباس )

( آزمون درون زایی پول در اقتصاد ایران، دو فصلنامه  1395عرب یار محمدی، جواد و عرفانی، علیرضا )

 . 11، شماره 23مالی، سال  -اقتصاد پولی

امدهای آن،  ( درون زایی پول در ایران و پی1396فلاحتی، علی، سهیلی، کیومرث و صادقی نسب، شبنم ) 

 . 13، شماره 24مالی، سال - دو فصلنامه اقتصاد پولی

آن در جهت تحقق    ت یهدا  هدف با    ی اسلام   خلق پول  ی شنهادیپ  ی ارائه الگو(،  1397قدسی دهقی، احمد )

 نامه کارشناسی ارشد، دانشگاه تهران، دانشکده اقتصاد. عدالت و پیشرفت اقتصادی، پایاناهداف 
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