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 چکیده 

های گذشته مورد بحث اقتصاددانان  موضوع درونزایی و برونزایی پول، از جمله مباحث مهمی است که در طی دهه
شد   و سیاستگذاران قرار گرفته است. در این مقاله ضمن مقایسه تطبیقی درونزایی پول در اقتصاد اسلامی و متعارف مشخص 

 ی ر ی گ در واقع به واسطه شکل   ند ی فرا   ن ی شود؛ اما ا ی م   ی اسلام چرخه اقتصاد   زا وارد اگرچه ممکن است پول به صورت درون که،  
بخش    ی زا درون   وند ی پ   ن ی و همچن   ی اسلام   ی در نظام مال   سک ی و ر   زیان سود و    م ی براساس تسه   ی اسلام   ی مال   ی قراردادها 

مفهوم پول    همچنین تبیین شد که اساسا  شود.  یانجام م  یامبادله و    یعقود مشارکت  قالباقصاد در    یو بخش واقع  یپول
تواند درونزا و برونزا یمختلف م  یهاتی پول در موقع  گری. به عبارت دستین  تی اهم  ی خود دارا  ی درونزا و برونزا به خود

و در نهایت یک توصیه سیاستی برای اقتصاد ایران،    زا باشد.برون  ا یزا  درون   تواندی م  ی پول بسته به عوامل متعدد  باشد.
و   کامل را ندارد  یی مواجه است و کارا  یی ها با چالش  ران ی استفاده از ابزار نرخ بهره در اقتصاد ا پیشنهاد شده که بر مبنای آن 

 کنترل ترازنامه  استی س   ق ی از طر  ی پول   ی ها از نرخ بهره، به کنترل کل   محتاطانه ضمن استفاده    یبانک مرکز   لذا لازم است 
ها، استفاده از ابزار  زایی پول در اقتصاد کشور و در نتیجه قدرت اعتبار زایی بانکضمن اینکه با لحاظ درون  بپردازد.  نیز

 باشد. گیری کامل و عملیاتی از گزیر هم لازمه اصلاح نظام بانکی میکنترلی کفایت سرمایه توام با بهره
 کسری بودجه تعمیم یافته  -نرخ بهره   -  اقتصاد اسلامی  - اقتصاد متعارف -ل زایی پودرونکلیدی:  هایواژه
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 مقدمه
 ه ینظر  نی(. ا1967  کسیاست« )ه  یپول  خی ... متعلق به تاریپول  هی»نظر  کس،یبه گفته سرجان ه

  ی و نهاد   ی اجتماع  ، ی خیخاص تار   ط یتحت شرا  گذاران است ی که اقتصاددانان و س  هایی چالش در پاسخ به 
  حوزه پول،   در معتقد است،  1تر ی حال، همانطور که جوزف شومپ  ن ی . در ع ابد ی ی با آن مواجه هستند، تکامل م 

  مختلف   مکاتب   1954  تر ی در تضاد باشند )شومپ   ی با ملاحظات عمل  توانند ی اغلب م   ی نظر   ی ها ده ی از ا  ی برخ 
  برخی .  ند ا شته دا   جامعه آن در    ی ها د کر ر کا و    ل پو   ص خصو در   دی متضا   بعضا و    وت متفا   ی ها ه نگا   دی قتصا ا 

دارای    ل پو   عرضه    دی قتصا ا   ی ها ه پدید   تغییر   علت   ل پو   عرضه   ات تغییر   معتقدند و    نسته دا   سببی   نقش را 
  د یکر رو   ش پذیر .  نند دا می   دی قتصا ا   ی ها ه پدید   یگر د   در   تغییر   ات ثر از ا   ناشی را    ل پو   ان یگر د   که   حالی در    ست ا 

.  نجامد ا می   ل پو   3یی درونزا   ش پذیر   به دوم    د یکر رو   ش پذیر و    ل پو   2یی ونزا بر   ش پذیر   به   م لاجر اول  
 ( 1973  اب، ینتر و و   ن یویدسو )د 

  .شت دا  م هیو و    ك لا   توسط   هشد   یه ارا   اری مقد  نظریه در    ری محو   نقشی   سببی   عاملی   ان عنو به   ل پو 
 هنقرو    طلا  خایرذ  حجم  با  که-در آن دروه    یجرا  کالایی  لپو  با  هاآن  توسط  دیپیشنها  یارمقد  نظریه
 لین او   ه نگا   همین از    ی گیر ه بهر   با   پولی   مکتب   اران طرفد .  د بو   متناسب   -  شت دا  مستقیم   ط تبا ار  ر کشو آن  
  ینگر ز با در    ها آن  ی ها ه یدگا . د ند دکر   ز غارا آ   کالایی   ل پو   ن سا   به   ری عتبا ا   ل پو   با   رد برخو   ای بر   ها ش تلا

 سسکناا  رنتشارا از ا  یمرکز  بانک  جز  به  بانکها  تمامیو    یافت  رتبلو  1844در    نگلیسا  بانک  رمنشو
 یمتغیرها  یگراز د  ل پو  یثرپذیرا  بر  كتو  مانند  اریبانکد  مکتب  ارانطرفد  نماز  همین. در  دکر  منع
  منفعلانه  رتصو به ریعتباا لپو ارمقد نددبو معتقدو  دهکر کیدأتآن  دنبو ایچرخه فقاموو  دیقتصاا

  س میز  ن فو   مانند   تریش ا   مکتب   ن ناددا قتصا ( ا 5:1988:  ر، مو. ) میکند   تغییر آن    ای بر   تقاضا   به   پاسخ و در  
  ری عتباا  لپو  با  کالایی  جههامو  ایبر  پولی  مکتب  ارنطرفد  یهاشتلا  نددبو  معتقد  نیز  4هایک و  

  ل پو   ات ثر ا   د بو   معتقد   هایک .  ستا   ه نمیشد   شامل را    بانکی   ی ها ده سپر   ا یر ز   ، ستا   ده بو   ناقص   یا   م نافرجا
  مکتب   اران طرفد   ه یدگا و د   د نمیشو   ل کنتر   س سکنا ا   ر نتشا از ا   بانکها   منع   با   صرفا   دی قتصا ا   ی چرخهها   بر 

 دی، باآ  لت. )دونجامدامی  موفقیت به   ها دهسپر  ایبر  طلا  یصددرصد ی گیرهخیرذ  رتصودر    تنها  پولی
  دن بو ونزابر یادرونزا  لقبادر  منسجمی دیکررو تریشیا ننادداقتصاا نکهآ غمر به ینابنابر( 1394: 177

  ب منسو  ننادداقتصاا  ینوشتههارا در    ییدرونزا  به  تمایل  ییشههار  برخی  انمیتو  ندارند  لپو   عرضه

 
1 Schumpeter 
2 Exogenous 
3 Endogenous 
4 Hayek 
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ددکر  اپید  نیز  مکتب  ینا  به  ن نادداقتصاا  توجه  ردمو  دا مجد  جدید   ارههزدر    که  یکسلو  یهاهیدگا. 
 نیمه  (2006:177 ووی،لادارد ) یی درونزا دیکررو با دییاز  یبتهااقر  نیز ستا هشد  قعوا  صلیا نجریا
  که  ن یااپولگر  یهاهیدگا. ددبو  نیا اپولگر  ه نگا  قتفوو    1کینز  یندیشههاا   لفو ا  عصر  بیستم   نقردوم  
  کیدأت  لپو  عرضه  ییونزابر  بر  لپو  اریمقد  نظریه  دنکر  هندز  با  دبو  فریدمن  نمیلتو  تنظریااز    ثرأمت
از  شتنددا ا  وهگر  ینا  منظر.    بر   هاآن  ینابنابر  ،ست ا  نقدینگی  خلق  رمتو  عامل  یگانه  ننادداقتصااز 

  تن دو    انبهعنو  رموو    ورکالد .  شتنددا  کیدأت  یمرکز  بانک  توسط  لپو   حجم  لکنترو    لپو  دنبو  سببی
  ل پو   عرضه   منحنی  یک  یه ارا  با   ونزابر  یهادیکررو  به   دنتقا ا  ضمن  یپساکینز  ن نادداقتصاا  مهمترین از  
  ن یااپولگر  ننامید  اگردیعمو  ضمن  رمو.  نددکر  ح مطررا    لپو  عرضه  مطلق  ییدرونزا  دیکررو  فقیا
 ماا  ،نگرفت   ارقر  صلیا  نجریا  ننادداقتصاا  توجه  ردمو  رمو  یهاهیدگا. دنامید  ییافقیگررا ا  دخو  هیدگاد

در  شد  یپساکینز  ننادداقتصاا  ن میا  بحث  گرفتن در    باعث از    یگرد  هیوگر  تمباحثا  ین ا  نتیجه. 
و    لپو  ییدرونزا  صخصودر    رمو  با  ییاهمنو  ضمن  نیااگررساختا  به  مموسو  یپساکینز  ننادداقتصاا

 ، نامهازتر  موقعیت  ،سرمایه  سبد  نجحا ر   نچو  متغیرهایی  ری،تجا  یبانکها   هیدوام  هتعیینکنند  نقش
 ( 20013:2 ،ی. )پال نددکر تحلیلهارا وارد  راتنتظاو ا دخر مالی ییتها ودمحد

در    دهگستر  اتتغییر  با  لپو  عرضه   رکازو سا   صخصودر   یپساکینز  ننادداقتصاا  یهاهیدگاد  توسعه
  ی کلاسیکها داد و    ست را از د   د خو   ر عتبا ا   ن یا ا پولگر   ی ها ه یدگا . د د بو   ن ما مز ه   ل پو   به   غالب   ن جریا   د یکر رو 

در  شدند  هاآن  جایگزین  جدید  یکینزینهاو    جدید   از   جدید  هیوگر  جدید  هسد  ییابتدا  یهالسا. 
  ن کلا  دقتصاا  جدید  عجماا  به  که  نددکر  رظهو  جدید  یکینزینها  ی فکر  نجریا  به  متعلق  نناداقتصاا
 یهاه یدگا د   به   د خو   ی نوشتهها در    ه هیچگا   ن نا ددا قتصا از ا   وه گر   ین . ا موسومند  جدید   نئوکلاسیک   سنتز   یا 
  حجم   اریگذفهد  جایگزین را    هبهر   خنر  اریگذفهد  ل حا  ین ا  با  ندد نکر  رهشاا  یپساکینز  ننادداقتصاا
 ان میتو   ین ا بنابر (  155:  2000. )رومر،  میگیرند   نظر در    فقی را ا   ل پو   عرضه   منحنی   نتیجه و در    نسته دا   ل پو 

 صلی ا نجریا ننادداقتصاا تمایلو   هبهر خنر سیلهو به پولی یسیاستها  ایجرا عصر ،جدید هسد گفت
 ست.ا ه بهر خنر ییونزابر به

هدف از این مقاله بررسی مفهوم درونزایی پول در اقتصاد متعارف و مقایسه تطبیقی آن با اقتصاد  
طور خلاصه مفاهیم مربوط به درونزایی و برونزایی پول  رو در این مقاله ابتدا بهاسلامی است. از این

آیا   دارد  موضوع  این  به  اختصاص  بعد  تبیین می شود. قسمت  متعارف  اقتصاد  تفکرات  و  مکاتب  در 
تمایز بین پول درونزا و برونزا موضوعیت دارد؟ پس از آن به تحلیل مفهوم پول درونزا در اقتصاد    اساسا 

 
1 Keynes 
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های سیاستگذاری پول درونزا در اقتصاد ایران شود. در قسمت بعد به تبیین دلالتپرداخته می  اسلامی 
 گیری دارد.بندی و نتیجهشود. قسمت آخر نیز اختصاص به جمعپرداخته می

 

 متعارف   اقتصاددانان  تفکرات  در  بانک  ماهیت 

پرداخته   متعارف  اقتصاد  بانک در  برونزایی پول، به ماهیت  و  از ورود به مفهوم درونزایی  قبل 
 شود. می 

 

 گری مالیدیدگاه واسطه

براساس این دیدگاه، بانکها همانند نهادهای مالی غیربانکی و بدون هیچ قدرت خاص، یک 
این  .منابع را جمعآوری میکنند و آن را دوباره تخصیص میدهندمالی صرف هستند که   واسطهگر

در نظر میگیرد    نظریه بانکها را هم بهصورت جمعی و هم بهصورت جداگانه بهعنوان واسطه مالی
 بر این اساس، بانکها   .که تفسیر رفتار آنها غیرقابل تشخیص از سایر نهادهای مالی غیربانکی است 

که جذب میکنند وام میدهند و آنها سپردهها را جمعآوری کرده و به دیگران   به میزان سپردههایی
و   میگیرند  ض قر   تمد ه کوتا  سیدرسررا در    ارانگذده سپر  ه جوو  بانکها  تی ر عبا  به  .میدهندقرض  

اهنددمیوام    ن گیرندگاضقر  به  تبلندمد   یسیدهار سر در  و    گرتلر ن همچو  معروفی  ن نادداقتصا. 
  . ند ا خته دا پر   نظریه   ین از ا  اری طرفد و    تبیین   به ...    و (  1936( و کینز ) 1969)   2(، توبین 1995)  1برنانکه
  ز نیا  ابتدا  اری،سرمایهگذ  ایبر  که  میکند  ن بیا  شنیروبه  دخو  عمومی  نظریهدر    1936  لسادر    کینز
 . ستا  ازنداپس  ن شد  همافر   به
 

 3زیی دیدگاه اصل ذخیره ج

یا مدل ضریب تکاثر پولی بانکداری،    ییبراساس این دیدگاه، بانکها براساس اصل ذخایر جز
، هر بانک )اشتراکی(بههرحال با وجود قدرت جمعی    . کنند پول خلق می   4بهطور جمعی یا اشتراکی 

سپرده   فردی پول،  خلق  برای  توانایی  بدون  که  است  صرف  مالی  واسطهگر  یک  دیدگاه  این  در 
میدهد وام  را  آن  و  میکند  تنها    .جمعآوری  نظریه،  این  کل براساس  یک  بهعنوان  بانکی  نظام 

 
1 Gertler and Bernanke 
2 Tobin 
3 The Fractional Reserve Theory 
4 Collectively 
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حالیکه هر یک از بانکها بهطور جداگانه صرفا  یک   میتواند بهصورت جمعی خلق پول کند؛ در
میدهند قرض  را  آنها  و  جمعآوری  را  سپردهها  که  هستند  مالی  نظریه    در  .واسطهگر  این  واقع 

راه   از  میدهد،  شکل  بانکها  میان  که  همکاریای  با  بانکی  شبکه  میکند  گسترش «استدلال 
دانان از جمله بسیاری از اقتصاد   1960و    1950  در دهههای  .خلق پول میکند  »سپردههای متعدد 

اسمیت 1کالبرتسون پل  اسمیت 2،  وارن  او  بودند.   3،  نظریه  این  فیلیپس  طرفدار  از    4نقلقولهای 
سال در  اعتبار  یا  پول  فزاینده  و    1920  ضریب  پیشرو  اقتصاددانان  از  یکی  به  را  در  او  تأثیرگذار 

چیزی که برای »  : به گفته فیلیپس   .تبدیل کرد  ییشکلدهی مکانیسم بانکداری اصل ذخیره جز
از  یکی  تنها  شامل  که  فردی  بانک  یک  برای  است  درست  جمع  یک  بهعنوان  بانکی  شبکه 

 « . واحدهای بسیار جمع است، درست نیست
او استدلال کرد که هر    .نیز نشان داد حامی نظریه ذخیره جزئی بانکداری است  (1929) هایک  

  درصد از هر سپرده را قرض دهد که آن باعث افزایش سپردهها   90درصد میتواند   10بانک با ذخیره 
نیز در    5استیگلیتز  .در سایر بانکها میشود و منجر به خلق چندین سپرده در شبکه بانکی میشود

ثبت حسابداری    خلق سپرده و وام  1997سال   روند خلق : »میداند و مینویسدرا بهواسطه یک 
 چندین سپرده ممکن است شبیه جادوی بیرون کشیدن خرگوش از کلاه باشد؛ بهنظر میرسد چیزی 

 سپردهها با ایجاد ثبت  .اما این در حقیقت یک روند فیزیکی واقعی است  .از هیچ چیز درست میکند 
میکنند ایجاد  کامپیوتر  نوارهای  در  را  اسناد  امروزی،  الکترونیکی  امواج  میشوند؛  اسناد خلق  .  در 

( توانایی سیستم را در افزایش سپرده ها به واسطه ییقوانین خلق سپرده )به ویژه الزامات ذخیره جز
 « افزایش چندین سپرده اصلی افزایش می دهد. 

 
   تئوری خلق اعتبار صنعت بانکداری

  .اما دیدگاه سومی درباره تئوری بانکی وجود دارد که در دو دهه اول قرن بیستم بررسی شد
  کهدیدگاه بیان میکند    این   .براساس این تئوری سیستم بانکداری پول جدید را از هیچ خلق میکند 

  دهی تنها متکی به سپرده یا ذخایر بانک مرکزی هر بانک فردی، یک واسطهگر مالی نیست که در وام 

 
1 Culbertson 
2 Paul Smith 
3 Warren Smith 
4 Phillips 
5 Stiglitz 
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میکند خلق  هیج  از  را  وام  مقدار  کل  بلکه  کومهوف   انگلستان   بانک  .باشد،  از  نقل  بهطور    ، 1به 
که میکند  بیان  مالی»  صریح  واسطهگری  نه  و  میباشد  پول  بانکهای خلق  کلیدی  « .عملکرد 

میدهند، با اعتبار   هنگامی که بانکها وام را به مشتری خود» ،2مروین کینگ سر   همچنین به نقل 
هر   بر طبق این دیدگاه بانکها  ,Ismail).  (2018  «مشتریان خود پول خلق میکنند حسابهای  

قرارداد   که  میکنند زمانی  اعتبار خلق  و  پول  میکنند،  منعقد  دارایی  یا خرید  بانکی  بنابراین   .وام 
حامیان این نظریه را میتوان   .به جذب سپرده نیازی ندارندبرای وام دادن،    طبق این نظریه بانکها

  3همچنین مهمترین طرفدار این نظریه مکلئود  (Werner, 2014).  دانست ...    شومپیتر، ویکسل و 

(Macleod)  انفرادی بانکهای  فرآیند    مکلئود استدلال میکند که  اعتبار»دهیوام«در  پول و   ،  
پول کاغذی چاپ نمیکنند و صرفا   «:  خلق میکنند بانکهای خصوصی دیگر  در دوران مدرنیته 

به زبان بانکداری   .انتقال خواهد بود   که با صدور چک قابل خود اعتبار ایجاد میکنند  برای مشتریان  
امروزه با دیدن یک برگ کاغذ مربوط به یک بانک   .نامیده میشوند  »سپرده «این دسته از اعتبارها  

مردم باور دارند که اسناد کاغذی   .خاص تصور میشود که پول نقد به همان میزان موجود است
همان   درواقع  شده «یا    »اسکناس «بانک  اعتبار    »پول چاپ  که  دریابند  نمیتوانند  آنها  اما  است؛ 
   ,Macleod).  (1981  »است یا نه  »پول کاغذی«یا   »اسکناس«بانکی دقیقا  همان  

این اعتبار   اعتبار خلق میکنند و »سپرده «بنابراین براساس نظریه خلق اعتبار، بانکها با ایجاد  
پول محسوب میشود اعتبار    .نیز  قادر به خلق  تا چه حدی  آنها  این سؤال مطرح میشود که  اما 

که میکند  استدلال  و  میکند  توصیف  را  است  اعتبار  بر  مبتنی  که  اقتصادی  ویکسل   :هستند؟ 
بانکها در فرآیند وامدهی خود نهتنها نسبت به سرمایه خود محدود نیستند، بلکه نسبت به هیچ  «

ندارند؛  محدودیتی  سرمایهای  تمرکز    نوع  پول  خلق  بر  خود  پرداختهای  تمامی  در  آنها  که  چرا 
آن    .میکنند در  که  خالص،  اعتباری  نظام  یک  انتقالهای  در  و  نقل  طریق  از  پرداختها  تمامی 

هر در  بانک  میگیرد،  صورت  بانکی  حسابهای  در  هر   موجود  با  را  وامی  تا  است  قادر  لحظه 
 ,Wicksell).  (1907  »مقداری و حتی با هر نرخی تعریف و پرداخت نماید

و    ست ا خو در   با و    د میشو   خلق   ر عتبا و ا   ل پو   ، میکند   ن بیا   شومپیتر ژوزف    مریکایی ـ آ   تریشی ا   ددان قتصا ا 
 میکنند.   د یجا ا   ر عتبا ا   ه گیرند وام   ب حسا در    مبلغ   یک   ثبت   با   ری تجا   ی بانکها .  د شو   بر ا بر   چندین   ند ا میتو اراده  

 
1 Kumhof 
2 Sir Mervyn King 
3 Macleod 
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(Dullien, 2011)  ی چیز .  ست ا  لپو  خلق  رتقددارای    ادینفرا  بانک  هر  که  میکند  لستدلا او ا  
 خدمتی  ین دارد. ا  دجوو  قعا وا  ،فرینرآکا  تعهد  یمبنا  بر   خرید  رتقد  ه جایز  یا   تیآ  تولید  زمجو یک  شبیه

  بانک دارد ...    تیرانتظاا  فرینرآکاآن از    لقباو در    میکند  ئهارا  فرینرآکا   یک  به  بانک  یک  که  ستا
  میکند  د یجا ا   خرید   رت قد  د خو   ای بر او    ل، مثا   ان بهعنو   ، ستا  ر عتبا ا   ه تولیدکنند  بلکه   ؛ نیست  مالی   سطه وا 
 بانک  که  دکر  انعنو  ،باشد  گناهی  اوارسز  ینکها  ونبد  انمیتو...    هدوام د  فرینرآکا  بهآن را    ندابتو  که
 ( Schumpeter( .)1912) .میکند خلق لپو
 

 پول ییو برونزا ییهوم درونزافم
اشاره دارد که مقدار پول )عرضه    ی له اصل أ مس   ن ی پول به ا   یی و برونزا   یی علم اقتصاد، بحث درونزا   در 

خلق و   یمتضاد در مورد چگونگ  دگاه یدو مفهوم، دو د  نی. اشودیم  نییاقتصاد چگونه تع  کیپول( در  
 کنترل عرضه پول هستند: 

 
 پول برونزا  

عرضه پول    شود، ی مطرح م   ک ی گرا  و نئوکلاس پول برونزا که عموما  توسط اقتصاددانان پول   ه ی نظر   در 
نهاد    ی بانک مرکز   ه، ی نظر   ن ی . در ا شود ی م   ل ی و تحم   ن یی تع   ی اقتصاد   ستم ی است که از خارج س   ی ر ی متغ 
 کنترل کند.   ودکار طور مستقل و خ ( را به ی پول   ه ی مقدار پول در گردش )پا   تواند ی و فعال است که م   ی اصل 

  یاز بانک مرکز   ت ی  عل   ی عن ی شود  یشروع م   ی برونزا از بانک مرکز  ه ی خلق پول در نظر   ت یعل   جهت 
 هیپا ای یبانک  ریذخا ریی)مانند تغ ی بانک مرکز یپول  یهااستیدر س  رییتغ انیب گریبه د شود؛یشروع م

  ک یپول    ضهعر  هینظر  نی. در اشودیو حجم پول کل اقتصاد م  یدر اعتبارات بانک   ریی( باعث تغیپول
شود. در مقابل،   نییتع  یاقتصاد  یها تیوام و فعال  یمستقل از تقاضا  تواندیاست که م  یاستیس  ریمتغ

  است  ی ری عرضه پول متغ   شود، ی مطرح م  ی نزی پول درونزا که عموما  توسط اقتصاددانان پسا ک   ه ی در نظر 
 . شودیم نییآن تع یها تی و در واکنش به فعال یاقتصاد ستمیکه از درون س

 
 پول درونزا 

در   ی خلق پول هستند. بانک مرکز  ی وام عامل اصل   ی و تقاضا  ی بانک  ستم ی پول درونزا، س   ه ی نظر   در 
از    ز ی خلق پول ن   ت ی نه مقدار پول را. عل   کند، ی م   ن یی دارد و عمدتا  نرخ بهره را تع   ی نقش انفعال  دگاه ی د   ن ی ا 

 ی گذار ه ی سرما   ی خانوارها برا   و ها  بنگاه   ی )از سو  ی اعتبار بانک  ی تقاضا برا   ی عن ی  شود؛ ی وام شروع م   ی تقاضا 
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 یی پاسخگو   ی برا   ی وام دهند و خلق پول کنند. سپس بانک مرکز   ی تجار   ی ها بانک   شود ی ( باعث م ها نه ی و هز 
  ن ی. در اشودیوارد عمل م  دارند(  ازی ها ن پرداخت  ی )که برا یتجار  ی هابانک  از یمورد ن  ر ی ذخا یبه تقاضا 

  ی ر ی پذ ( و انعطاف ها مت ی و ق   ی گذار ه ی سرما  د، ی اقتصاد )تول  ی اقع بخش و  ی ازها ی از ن  ی عرضه پول تابع  ه، ی نظر 
  در مکاتب مختلف   ی پول   ات ی نظر   دگاه ی وام است. در قسمت بعد به د   ی پاسخ به تقاضا   ی برا   ی بانک   ستم ی س 

 شود.یپرداخته م

 

 دیدگاه کلاسیک 

است؛ش ـ  هپرداخت  پول  برونزایی  موضوع   به  دو  هر  وکاسیک،ئن  و  کلاسیک  هاینظریه  در   اما  ه 
 دیوید   و  اسمیت  آدام  ونهمچ  ک یسلاک  اقتصـاددانان  .است  متفاوت  دو  هر  هایفرضیه  و  رویکرد
  این   بر  آنها  .شود  عرضه  مرکزی  رل بانککنت  تحت  و  برونزا  طور  به  باید  پول  که  بودند  معتقد  ریکاردو

  در  پول   .رسید  خواهند  تعادل  به   نیز   خود   بازارها  چون   داقل برسدح  ه ب  دبای  تدول  تدخال  که   بودند  باور
 بـر  مسـتقیما   و  است  شده  گرفته  نظر  در  ارزش   ذخیره  و  مبادله  وسیله  یک  عنوان  بـه  تنها  دیدگاه  این

 عرضه   در  تغییر  نتیجه  هاقیمت  سطح  در  تغییرات  تنها  عبارتی، به  .داشت  نخواهد  تأثیر   و اشتغال  تولیـد
،  لاسیکینظریه ک(  Shakeri, 2012)  مانندمی  باقی  تغییر  بدون  اقتصاد  واقعی  متغیرهای  و  است  پول

 MV=PY:  میشود   تعریف   زیر   صورت به   پول،   مقداری   معادله   .گنجد نظریه مقداری پول می   ب اساسا ، در قال 

 ، سطح عمومی (P)  ، سرعت درآمدی گردش پول، (V)  حجم پول اسمی در گردش،   ، (M)که در آن  
بعد   .ای دارد؛ بعُد حسابداری و بعُد نظریه   این معادله دو بُعد   .تولید ناخالص ملی واقعی است   (Y)ها و  قیمت 

نظر ندارند؛ اما بعد    فلاپذیرش همه است و هیچیک از اقتصاددانان روی آن اخت  حسابداری آن مورد
خوبی اعتبار خود را    گرفته است و به  حال در معرض نقدها و تأییدهای زیادی قرار  به  ای آن تانظریه

  تغییرات   چگونه توضیح داد که    در کتاب خود، درباره موازنه تجارت،   1759هیوم در سال    . حفظ کرده است 
  و   کارکرد   به   آغاز   پول،   عرضه   در   برونزا   تغییر   یک   با فرض   هیوم   . بود   خواهد   تأثیرگذار   پول   عرضه   بر   ها قیمت 

  بر   قیمت   تغییرات   تأثیر   مطالعه   به   سپس   و   کرد   تحلیل   مقداری   نظریه   از   استفاده   با   ها قیمت   بر   را   آن   های ثر ا 
  کالاها   قیمت   کاهش   بب س   دلیلی   هر   به   پول   عرضه   کاهش   که   بود   باور   این   بر   هیوم   .پرداخت   پول   عرضه 
  ذخایر   و   صادرات   سپس   و   شد   خواهند   خارجی ارزانتر   کالاهای   به   نسبت   داخلی   کالاهای   نتیجه   در   و   شود می 
  ریکاردو   ، 1817در سال    . کند دنبال آن سطح پایه پولی و عرضه پول رشد می   به   و   یابد می   افزایش   کشور   ارزی 
  ای کارخانه   صنعت   در   فنی   های که پیشرفت   کرد   بیان   او   . کرد   یه ارا   هیوم   مشابه   ای ایده   ، « اصول »   کتاب   در 
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  سپس   .بخشد می   بهبود   را   هایش خت ا پرد   تراز   و   کند می   ارزانتر   را   های ه کارخان   محصولات   تولید   کشور،   یک 
 )همان(   .کرد   بررسی   گر دی   کالاهای   قیمت   با   مرتبط   نتایج   و   پول   عرضه   بر   را   له أ این مس   اثر   ریکاردو 

 
 دیدگاه نئوکلاسیک 

  و  نقـش انتظارات  بر  بیشتر  تأکید  با  والراس   لئون  و  مارشال  آلفرد  همانند  سیک،لاوکئن  اقتصاددانان
  صورت به   ها بنگاه   و   افراد   آنها   اعتقاد   به   .داشتند   تأکید   پول   برونزایی   اهمیت   بر   بازارها   در   کامل   عات لا اط 
 دیدگاه، این براساس  .برسانند حداکثر به را خود سود و مطلوبیت تا لاشند ت  در و کنندمی  عمل لانیعق

  تولید   بر  مدتی  کوتاه  تأثیرات  پول  عرضه  در  نوسانات  و  است  پول  عرضه  تعیین  مرکزی، مسئول  بانک
 د.و اشتغال دار

  تجارت   طریق  از  هاقیمت  بودند  معتقد  که  لاسیکک  اقتصاددانان  خلافبر  وکاسیکئن  نویسندگان
برقیمت  اثر   ارزیابی  و  بررسی  به  گذارند،می  تأثیر   پول   عرضه   بر  خارجی   نظام  توسط  پول،   خلق  ها 
به  پول   او،  خود  لافبرخ  مارشال   پیروان  .پرداختند  بانکی   .کردند  تعریف  بانکی  هایسپرده  صورترا 
سپرده  این  مارشال درباره خلق  را  بانکی    هانظریه  نظام  شرایط  سپرده  بضری(و  بانکیتکاثر   )های 
افزایش   ها، منجر بهوکاسیک معتقدند که کاهش یافتن قیمت ئدر حالت کلی اقتصاددانان ند.  توسعه دا

  خود باعث  امر  این  که  های داخلی خواهد شدبانک   دهینتیجه افزایش قدرت وام  صادرات کشور و در
 .شودمی  جامعه افزایش عرضه پول در

 
 نظریه کینزی

 در   متفاوت   های با دیدگاه   اما   اند؛ نموده   بررسی   را   اقتصاد   در   پول   نقش   پساکینزی   و   کینزی  نظریه   دو   هر 
باورند  بر   کینز   مینارد  جان  ازجمله  کینزینها  .پول  برونزایی  مورد   نقش   مرکزی  بانک  و  دولت  که  این 
-گرفته  نظر   در  فعال   و  برونزا   متغیر  یک   عنوان به  نظریه،   این   در   پول  .دارند  اقتصاد   مدیریت  در  فعالی
 و  گردش   در  پول  مقدار  تنظیم  با  که  بود   معتقد  کینز  .کندکنترل می  را  آن   مرکزی  بانک  که  است  شده
  .شد  خواهد  جلوگیری  اقتصادی  رکود  از   و  شودمی  فراهم  کل  تقاضای  امکان مدیریت  بانکی، بهره  نرخ
پول،  سرعت  پول،  مقداری  نظریه   در   اگر  که  شودمی  فهمیده  اینچنین  کینزینها   نظرنقطه  از   گردش 

ها و فروش  خریدها  همزمانی  بـه  که  اقتصاد،  یک  در  که  چون  اند،شده  خطا  دچار  شود،  فرض  ثابت
 خود  پول بتواند و باشد پول نداشته گهداری ن نیازی به است فرد ممکن حالت،  این شوند، درنمی تأکید

  این   پول،  برای  درحالیکه  ،پردازد  بهره   بانکی،  اندازپس  دارنده  به  بانک  و  کند  گذاریسپرده  بانک  در  را
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  چه   افراد   که   شویم  آگاه  باید  شد،  خواهد  هداریگ ن  چه میزان پول   اینکه  تعیین  برای  .ندارد  وجود  بهره 
 هر   در  .کرد  خواهندگهداری  ن  قرضه  اوراق  صورت  به  نه  و  پول  صورت  به  های خود رادارایی   از  مقدار
و  درآمد  سطح می  شده  گهدارین  پول   میزان  مشخص،  تجاری  لگویا  جاری  بر    شودتعیین  بنا  که 

  .داشت  خواهد گیبست   بهره نرخ به ها،تحلیل کینزین
 

 های تجاری حقیقینظریه چرخه

  محصول  سطح  تغییر  با   که  است  مدعی  و  داندمی  درونزا  و  منفعل  را  اقتصاد  در   پولاین مکتب،  
  پردازاننظریه.  کرد  خواهد  تغییر  منفعل  طور به  و  است  تغییرات  این  رو  دنباله  پول  عرضه  کل  حقیقی،

  را   شد  خواهد  ناشی  پول  هایتکانه  از  تنها  تجاری  هایچرخه   است  معتقد  که  پولیون  ایده  ،بمکت  این
 اولیه،  مواد  قیمت  نوسانات  فناوری،  تغییرات  از  ناشی  واقعی،  تجاری  ادوار  که  اندمدعی  و  کندمی  رد
نرخ  مالیات  هاینرخ  توسط   تجاری  ادوار  که  معتقدند  اقتصادی،  بمکات  سایر  .هستند  واقعی  بهره   و 

  و پول بین مثبت گیهمبست تجاری، دوره بمکت اقتصاددانان .شوندمی  ایجاد تقاضا و پولی هایشوك
 حالت   در  .است  تأثیرگذار بر نرخ رشد پول  اصلی  عامل   تولید،  که  دارند   تأکید  اما   دارند؛  قبول   را  تولید
پردازان  نظریه  .مدت و هم بلندمدت، پول، خنثی معرفی گردیده استهم در کوتاه  بمکت  این  در  کلی
  .دانندمی  بمکت  این  اساسی  اصول  از  یکی  عنوان به  را  پول  برونزایی  باغل  های تجاری،چرخه  بمکت

  فرایند   این   زیرا  کند؛می  کمک  اقتصادی  هایفعالیت  و  تولید  افزایش  به  پول   برونزایی  که  آنها معتقدند
 عنوان به   پول   برونزایی   از ب مکت   این   .شود می   منجر   خارجی   سرمایه   جذب   و   گذاری سرمایه   نرخ   افزایش   به 

 کند. می استفاده اقتصادی رشد و  پژوهش هایراه از یکی
 

 نظریه پساکینزی

 برونزایی   مورد  در  دیدگاهش  شود،می  شناخته  کینزی  نظریه  یافتهگسترش   که  پساکینزی  نظریه
  خلق  در اصلی نقش و شودمی خلق درونزا صورتل به پو که معتقدند هاپساکینزی .است متفاوت پول
 در  پول  مقدار  اصلی  کننده تعیین  دیدگاه،  این  در  .کنندایفا می  داخلی  مالی  نهادهای  و  هابانک  را  پول

  با   پساکینزی  و  کینزی  .مرکزی  بانک   تصمیمات  نه  است،  بانکی  و اعتبارات  هاوام  برای  تقاضا  گردش،
  مرکزی  بانک   توسط  برونزا  متغیر  یک  عنوان به   پول   کینزی،  در  .دارند  نیز  اساسی  هایتفاوت  گریکدی
 بانکی داخلی خلق شده  سیستم  توسط   و  درونزا  صورتبه  پول  پساکینزی،  در  اما  شد؛  خواهد  کنترل
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بیان تفاوتها  این  دیدگاهاست که  نقشکننده  مورد  در  مختلف،  و  بانک  های  در    بانکی  نظام  مرکزی 
 ت. اس اقتصاد

که    کندمی  یهارا  قدرتمندی  نظری  د بنیا  پساکینزی  اقتصادی  تفکرات (  2004)  لاوویی  عقیده   به
سیاست می و  اصلی  جریان  نظریه  نقد  برای  مبنایی  ریاضتیتواند  از    های  حمایت  همچنین  و  آن 

  نئوکلاسیک   نظریه  همانند  پساکینزی  نظریه  اگرچه  .باشد  ترساده  و  جایگزین  هایسیاست  پیشنهاد
-به  و  است  ترواقعگرایانه  جهات  بسیاری  از  و  متفاوت  آن   نظری  دبنیا  دارد،  خرد  اقتصاد  هایی دردبنیا

سیاست   با   بارزی  تفاوت  و  آیندمی  بر  خرد  اقتصاد  هایدبنیا  دل  از  آن  اقتصادکلان  هایعلاوه 
 این  اصلی  جریان  صاحبنظران  فرضیه   .گیرندمی  ریشه  نئوکلاسیک  نظریه  از  که  دارند  هاییسیاست
  رقابتی   از  و  دهد  ریاضتی   هایبه سیاست  تن  باید  اقتصادی  آرامش  به  رسیدن  برای  جامعه  که  است

دستیابی  پساکینزی  نظریه  در  اما  بیاید  بیرون  سربلند  نامحدود  نه  و  همکاری  بهتر،  نتایج  به  عامل 
 (Lavoie,2006) .است مناقشه و رقابت

-پساکینزی  اما  .دانندمی  کینز  مینارد  جان  آثار  در  را  خود  اصلی  الهام  منبع  پساکینزی  اقتصاددانان
ثیر آثار متفکرانی چون روی هارود أسو تحت تآنها از یک .کنندهای مدرن خود را به کینز محدود نمی

جون  نیکلاس  مانند  کمبریج  مکتب  اقتصاددانان  ثیرأت  تحت  دیگر  سوی  از  و  هستند  رابینسون  و 
  حل   دغدغه   کینز   مانند   هم  پساکینزی   اقتصاددانان   کلی  طور به   .باشند می   سرافا   پیرو  و   کالکی   مایکل   کالدور، 
 در   توانمی  را  رویکرد  این  اصلی  عناصر  .شوندمی  مطرح  اقتصادکلان  در  اساسا   که  دارند  را  مسائلی
  مربوط به   هایتحلیل  نمود، کالکی  را ارائه  پول  اندازکینز چشم.  نمود  گذاران آن مشاهدهپایه  کارهای
 ( (Snowden etal, 1994  . است   نموده   یه ارا   را   توزیع   و   ارزش   به   مربوط   مبانی   سرافا   و   اقتصاد   حقیقی   بخش 

  طرفداران   ترین سرسخت   مور   و   کالدور   .است   پساکینزی   پولی   اقتصاد   کلیدی   ویژگی   یک   زا درون   پول 
 در   هاییایده  چنین  اگرچه  یافت،  توسعه  (1980)  دهه  در  عمدتا   آنها  هایایده  .بودند  درونزا  پول  نظریه
  مانند توك  قبلی،  هترودوکس  نویسندگان  به  توانمی  همچنین  .بود  شده  مطرح  نیز(  1950)  دهه  اوایل

 .بیستم، بازگشت  قرن  اوایل  در  اتریشی  مکتب  اعضای  همچنین  و  نوزدهم،  قرن  اوایل  در  فولارتون  و
اقتصاددانان   در  اکنون  او  خالص   اعتباری  اقتصاد  که  برد  نام  را  ویکسل  توانمی  آنها  میان  در   میان 

  پول   خصوص درونزایی  در  پساکینزی  مکتب  دیدگاه   (Lavoie,2020).  است  شده   احیا  اصلی  جریان
 نیمه  در  بانکداری  مکتب  و  شمش  ضد  مکتب  به  را  آن  رد  توانمی  که  ایگونهبه  دارد  طولانی  سابقه
  نظریه   علیت  جهت  برگشت  و  حقیقی   هایاسکناس   دکترین  بر  که  داد،  نسبت  نوزدهم  قرن  اول

 etal.,1994). (Snowdon. دارند کیدأت پول مقداری
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  این   توسعه  در  هاپساکینزی  سهم  و  است  ایگسترده  موضوع   بسیار  اقتصاد  تئوری  در  درونزا  پول
  گروه   دو   به   خود   رویکرد  این  .است  پول   عرضه  و  هابانک  دادن   قرض  بین   علی  رابطه   شناسایی  مفهوم،
 که   کلیدی  نکته  سه.  (Palley,2001)  شوندمی  تقسیم  3ساختارگرایان  و  2)گرایان)افقی  1گرایانتطابق

 :کهاین از عبارتند دارند کید أت آن بر پساکینزی اقتصاددانان
 . گرددمی تعیین بانکی هایوام برای تقاضا وسیلهبه اعتباری پول عرضه -1
 و دارد وجود پولی پایه  سمتبه سپس و هاسپرده سمت به بانکی هایوام از غالب تعلی  -2
 (Moore,2000) . باشدمی مدتکوتاه بهره  نرخ مرکزی بانک گذاریسیاست اصلی ابزار -3

 

 اهمیت پول درونزا و برونزا 
می  پرداخته  موضوع  این  بررسی  به  قسمت  این  برای  در  برونزا  و  درونزا  پول  تمایز  آیا  که  شود 

درونزاست   ورود به این موضوع که پول صرفا   عبارت دیگر آیا اساسا سیاستگذاری پولی اهمیت دارد؟ به
 برونزا گزاره درستی است؟   یا صرفا 

زائی در  بحث درباره درون»دارد:  ( درخصوص اهمیت درونزایی و برونزایی بیان می1973)  4چیک 
تر از آن است که بسیاری سازی شده است. این موضوع پیچیدهزائی پول بیش از حد سادهمقابل برون

   «.را قبول کنند اند آناز اقتصاددانان مایل 
ا   ی اپاسخ ساده  آ   ن ی به  به عوامل  برون   ا ی زاست  پول درون   ا ی پرسش که  ندارد. پول بسته  زا، وجود 

 یپول به اجزا   ی زائو درون   ی زائآن است که برون   لش ی دل  ک ی زا باشد.  برون   ا ی زا  درون   تواند ی م   ی متعدد
و    مبهم   د از ح  ش ی مفهوم ب   ک ی است چون پول    ی از حد کل  ش ی سوال ب   ن ی دارد. ا  ی عرضه پول بستگ 

  مختلف در کنار هم وجود  ی ها از حد بزرگ است. در اقتصاد مدرن، پول   ش ی ب   ی کل پول  ک ی عرضه پول  
  یبانک  ری پول نقد و ذخا   ی مرکز  ی هابانک   کهی حال  در  کنند ی ها را خلق م سپرده   ی تجار  ی هادارند. بانک 

 : دهد ی را بروز م   ی ا کننده مراه گ   ی دارد و دوگانگ   ی ف ی ضع   ی بند ارچوب ه بحث چ   ن ی ا   ن ی . بنابرا کنند ی م   جاد ی را ا 
 ی ها زا )توسط بانک صورت درون به   ا ی (  ی شود )توسط بانک مرکز   ن یی زا تع بصورت برون   د ی با   ا ی عرضه پول  

موجود  یتجار  واقع،  در  واکنش به پول    ی و عموم(.  و  توسط کنش   انیم  متقابل   یها صورت مشترك 
(.  2002و داو،    کیو چ  1981  )برونر و مِلتزرِ،  شودی م  نییو عموم تع  یتجار   یهابانک   ،یمرکز  بانک

 
1 Accommodationists 
2 Horizontalists 
3 Structuralists 
4 Chick 
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اجزا  نیبنابرا به  اشاره  بانک  یعرضه پول بستگ  یپاسخ سؤال مورد   یرو   یکنترل   یتجار   یهادارد. 
 انیم را در  ریذخا توانندیمحو کنند؛ آنها تنها م ایرا خلق  ریذخا توانندیندارند )آنها نم ریمقدار کل ذخا
وام    ی ها وقتندارند )بانک   ی بانک   یهاسپرده   ی رو  ی کنترل   ز ی ن   ی مرکز   ی هاجا کنند( و بانک به خودشان جا 

  ی علاوه، پاسخ به درك از مفهوم پول بستگ ه ب .  ( کنند ی ها را خلق م سپرده   خرند ی م   ی دارائ   ا ی   کنند ی اعطا م 
در   یج یخود و تدربهصورت خودبهزاست چون  و منشأ درون  شهیعنوان مثال پول از جهت ربهدارد.  

بازار تکامل     انی توسط دولت به جر   ی قانون  ی هازاست چون پول برون   یاما از جهت تکامل   افت، ی بستر 
 کند. دایدر بازارها ظهور پ دخوبهصورت خودبهآنکه  یافتاد بجا
ارجاع به    ی ی و برونزا   ی ی به بحث درونزا   دار ی عملا  کمک معن   ن ی بنابرا   موضوع خاص   ک ی پول بدون 

را   ها چون ابرتورم   ست ی زا ن را دارد. پول، کاملا  درون   ی ی و برونزا   ی ی است. پول هر دو جنبه درونزا   رممکن ی غ 
در بر   افتدیاتفاق م یولمقامات پ یاز حد عرضه پول از سو  شیب شی که چند وقت به چند وقت با افزا

که تنها  ی منفعل   یصرفا  نهادها  یمرکز  یهاکه بانک   دهدی به وضوح نشان م  یموارد  نیچن  .ردیگینم
کامل به آن    یی چون برونزا   ست یزا هم ن . اما پول، کاملا  برون ستند یپول را برآورده کنند ن   ی تقاضا برا 

  م ی دان ی م   ی ندارند. ول   ی قدرت   ی تجار   ی ها بانک   ی ول   تند قدرتمند هس   ی مرکز   ی ها خواهد بود که بانک   ی معن 
متعارف  ی پول است ی س  ی . وقتکند ی عمل م  ی بانک ستم ی س  ق ی حداقل نوع متعارفش از طر  ی پول است ی که س 

مال از بحران  بانک به بن   ی جهان  ی بعد  اجرا    ی پول  ی هااست یس   ی مرکز  ی هابست خورد  به  را  نامتعارف 
نشأت   ی پول  ه ی از کاهش در پا   ی مال  ی ها اشاره به آن دارد که بحران   زا ن پول کاملا  برو   ن ی گذاشتند. همچن 

اما قبل از کسادرند ی گ ی م  کاهش نداشت. همانطور که   ی داری معن   ب یترت   چ یبه ه   ی پول  ه ی بزرگ، پا   ی . 
  ی کشورها  ر ی متحده )و سا   الات ی در ا  ی پول  ه ی پا   ، ی جهان  ی بعد از بحران مال  دهد ی نشان م  ( 1شماره )  شکل 

نه،    ا ی اثربخش بود    که ن ی تلاش کردند فارغ از ا   ی مرکز   ی هاچون بانک   افت ی   ش یافزا شدت  ( به شرفته ی پ 
  ی از بحران مال   ی را که ناش   ی رمال ی غ   ی اعتبار به بخش خصوص   ی در کل اعطا   آمده ش ی پ   ی زا انقباض درون 

 کنند.  ی بود خنث
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اعتبار به بخش   ی( و کل اعطایدلار، متوسط فصل  ارد ی لیمتحده )خط قرمز، به م  الاتیا یپول هیپا : 1شکل شماره 
 (یدلار، فصل  اردیلیبه م ،ی)خط آب یخصوص

 
د درونزا  گریمشکل  با بحث  ارتباط  برونزا  ییدر  آن ورود   ییو  به  اقتصاددانان  است که  آن  پول 

  ی جیجهات حق با آنان هم باشد غالبا  از آن نتا  یاگر از برخ  یآن نمودند. حت  ریکردند و خود را درگ
که به    دارندحق    هانینزیکطور خاص، پسته. برندیگیم   قیاز حد گسترده و عم  شیبا آثار ب  یافراط

 یک یکمتر حالت مکان  یپول  استیدرست است که اثر س   نی. اکنندیپول انتقاد م   ندهیفزا  بیمدل ضر
 . کنندی م  ان ی ب   رسد ی نظر م گرا به پول   ی است که متون درس  ی زی تر از آن چ و نامحسوس   تر ف ی دارد و ظر 

 یعرضه پول افق  ی منحنکه    ست ین   ی خطاست به آن معن  ی دارا  نده یفزا   بی که مدل ضر   تی واقع   ن ی اما ا 
و از   ما یمستق   ی مرکز  ی هابر عرضه پول ندارند. بانک   ی رگذاری قدرت تأث   ی مرکز  ی هابانک   نکه ی ا  ا ی است  
ن  ندهیفزا  بیضر  قیطر اثرگذار  وام  غ  ستندیبر عرضه  بصورت  طر  میرمستقی اما  از  برا  قیو    یتقاضا 
  سکِ ی ر   رش ی ها، کانال پذ مورد انتظار بانک   ی سودآور   ق، یارزش وثا   رندگان، ی گ قرض   ی ها، رتبه اعتباروام 
کنترل    قیو از طر  ما ی. پس آنها مستقگذارندیو ... بر عرضه وام اثر م  یپول  استیانتقال اثر س  زمیمکان

و با   م ی رمستق ی صورت غ به بلکه تنها    کنند ی نم   ن یی عرضه پول را تع   ، ی پول   ه ی و اندازه پا   ی الزام   ر ی نسبت ذخا 
 . دهندیانجام م  راکار  نینرخ بهره ا میتنظ

که   شود ی گرفته نم  جه ی نت   ن یاعتبار وابسته است ا   ی ها به تقاضامقدار وام   که ن ی از ا   ب ی ترت   ن ی هم   به 
. دهند ی جهت اخذ وام واکنش نشان م  رندگان ی گ وام  ی به تقاضاها ی فقط بصورت انفعال   ی تجار  ی هابانک 

باز  آنها  واقع  شرا  ی فعال   گران یدر  که  تع   ی اعتبارده  ط ی هستند  خر   ق اورا   کنند، ی م   نیی را   یدار یبهادار 
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  ی ستی رو اقتصاددانان کلان با   ن ی از ا  کنند ی . آنها پول خلق م رندی گ ی م  ک ی استراتژ   مات یتصم   ا ی   کنند ی م 
ا   ی شتری توجه ب  از  اما   یتجار   ی ها که بانک   شود ی گرفته نم   جه ینت   ن ی چن   ن ی به رفتار آنها داشته باشند. 

اعتبار  ی صورت کامل، تقاضابه پول را  عرضه  ر ی مس  نکه ی ا  ا ی پول خلق کنند  ی تی محدود  چ یقادرند بدون ه 
و لذا مطابق با    ابند ی اهداف اقتصاد کلان دست    ی تلاش دارند به برخ  ی مرکز  ی ها. بانک کندی م   ن ییتع 

به هر   ی پول   است ی س  ن ی . اتفاقات منتج از ا کنند ی مشخص م  ی استی نرخ بهره س   ی را برا  ی آن اهداف، اهداف
م   ند ی فرآ   ی قی طر  محدود  را  پول  د کند ی خلق  عبارت  به  بانک   ن ی ا   گر ی .  که  است   یمرکز   ی هادرست 

  ی تجار   ی ها ( و بانک ی پول بانک   ی ی درونزا   ی کنند )در راستا   ی همراه   ی بانک   ی ممکن است با رشد اعتبارده 
 (    2019،  1)سیرون   بروند.   ی اعطائ   ی ها وام   ر ی ذخا   ن ی به آن، اول وام بدهند و سپس سراغ تأم   ی هم با اتکا 

 

   یاسلام یو مال یپول در نظام پول ییزادرون
رابطه اعتباردهنده   ینف  ،یاسلام  یو بانکدار  یاصل در نظام مال  نیبتوان گفت که مهم تر  دیشا  
  اتینظر   ات ی ادب   که در   ی بر فرض همراه با شرط مازاد به صورت  یمبتن   ون ی رابطه دانن و مد   ا ی   رنده ی گ وام 

 . باشدی م   ی دوره  قرارداد مال  ی در انتها   شتر ی مازاد ب   افت ی قرض با انتظار در   ی عنی شده    ان ی پول درون را ب 
و   افتیکه مشروط بر در  بر عقد قرض  یهر نوع رابطه مبتن  هانیو نظرات فق  یبراساس احکام اسلام 

تواند سازگار با احکام   یم یقرض است و عقد قرض فقط درصورت ی با پرداخت مازاد باشد مشمول ربا
بنابراباشد که قرض از نوع قرض  یاسلام ا  نیالحسنه باشد.  بایاز  پول    اتیگفت که نظر  دین جهت 

 شوند.   نییتب یاسلام یو اصول بانکدار یتوانند با مبانی درون را نم
ثر و مرتبط با کارکرد نرخ بهره   أمت  دیجد  یپردازان پول درونزا معتقدند که خلق پول اعتبارهینظر

انداختن مصرف به دوره بعد بوده است. در کنار نقش   ریپول و پاداش به تأخ ینگهدار متیبه عنوان ق
مالک نهاد  بهره،  نرخ  اعتبار  زین  یخصوص  تیمؤثر  رابطه    یمبتن  یدر گسترش پول  دهنده و   قرضبر 

 کنند.  یم انی( ب1989) گریداشته است. همچنان که هنسان و است ینقش اساس رندهیگقرض
 ت یکه مالک  یبلکه زمان  ینه بعد از دوره اقتصاد تهاتر  یول   افتندیو بهره همراه با هم توسعه    پول
 ی پول  دیتوسعه تول  یبرا  یازین  شیپ  یخصوص  تینهاد مالک  افتیتوسعه    یآت  یو قراردادها   یخصوص

 (.  192)ص ست شده ا   د یتول  ی پول   ی ها یی در برابر دارا   است که در واقع با هدف عرضه و فروش در بازار 
دهنده  و نظم  تیکننده مجموعه حقوق مالک  نییکه تع  ینظام اقتصاد  کی  یساختار حقوق   مطالعه

مال  مبادلات  و  تعاملات  اقتصاد   ی به  کارکردها   ی و  شناخت  در  فر   ی است  و  از     یی درونزا   ند ی آ پول  پول 

 
1 Sieron 
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 پردازان ه ی از نظر   ی برخ   ، ی اسلام   شه ی در اند   ت ی برخوردار است. بر اساس برداشت از حقوق مالک   یی بالا   ت ی اهم 
(،  1370)   رآخور ی خان و م   اند. به اعتقاد دانسته   ی اسلام   ی در نظام مال   ت ی ربا را در تضاد با اصول حقوق مالک 

است    ییهایی شده به واسطه دارا  جادیا  تیطلب صاحب پول نسبت به حق مالک  ندهیپول نما  ( 30ص  
 ت یحق مالک  نیانتقال به دست آمده باشد. وام دادن پول در واقع به منزله انتقال ا  ایکار    قیکه از طر

  نی لذا بهره پول به ا  شتر یآن است و نه ب  آن مطالبه شود، معادل اصل   یدر ازا  تواندیاست و آنچه م
است که    ی ت یبهره حق مالک   را ی است؛ ز   ه ی قابل توج  ر ی است. غ   ی آن   ت یحق مالک   جاد یا   انگر ی شکل که نما 

 شود.   یشناخته شده مطالبه م تیحق مالک یارچوب قانونهخارج از چ از 
حرام و به لحاظ    یبه لحاظ شرع  یموضوع که چرا قرارداد قرص ربو  نیا  نییدر تب  یمطهر  دیشه

  کرد  ن ی به د   لی انسان پول خود را تبد   ی که وقت  کنند یاستدلال م   ن یظالمانه است چن   ی قرارداد  ی ع یطب 
ع  یعنی صاحب  آنگاه  داد  قرض  را  قرض  رندهیگقرض  نیآن  و  داست  مالک   ی عنیاست؛    نیدهنده 
کند  یم است که کار هیسرما ینیوجود ع نیا تیدر واقع یو از طرف یو قرارداد یامر اعتبار کی لکما

داشته باشد به    یهر سود و با ضرر  ینیع  هیآن سرما  ی و ذهن  یو ارزش افزوده دارد و نه وجود اعتبار
و اعتبار   تیهنذ  به  نیع  لیتبد  یعنیقرض    شانیا  دگاهیاز د  گرید  انی. به بگرددیبر م  هیصاحب سرما

 هیدادن به سرما  یقرض و وجود اعتبار  عتیندارد طب  زیانتلف و    یامر اعتبار  کیاز آنجا که    نیبنابرا
همانطور   را یشود، زیم  یخنث  زیانآن مال از نظر سود و    جهیکردن است که در نت  مه ینوع ب  ک یمانند  
  یمطهر   د ی . شه شود ی گرفته م   هم   انتاج آن   ی جلو   شود ی کسر شدن آن گرفته م   ی شدن جلو  مه ی که با ب 

  الحسنه است که قرض   ن ی قرص ا   عت ی طب  ن ی فرض با سود گرفتن ناسازگار است و بنابرا   عت ی معتقدند که طب 
 (   42، ص 1368 ،یقرض بدون سود )مطهر  یعنیباشد 

   یقرارداد مبتن  کیرابطه قرض در    یریگبر شکل  یپول درونزا مبتن  ات ینظر  یهسته اصل  نیبنابرا
است بهره  نرخ  مالک  بر  البته  نهادبه  یخصوص   تی که  تضم  یعنوان  طرف  نیجهت  قرارداد    نیحقوق 

خلق   ییدرونزا  هینظر   یهسته اصل  یاسلام  یو بانک  ینظام مال  کردیکند؛ اما در رویم  فا یا  ینقش مهم
  ی در قراردادها   ی د ی تول   ی ها ت ی فعال   سک ی قرارداد در ر   ن ی شدن طرف م ی ان و سه ی در سود و ز   پول مشارکت 

  ی خدمت در قراردادها   کالا و  ه ی اقتصاد جهت ته   ی بر اساس تعامل با بخش واقع  ی مال  ن ی و با تأم   ی مشارکت 
  رابطه  ی در نف  د ی را با   یاسلام   ی و بانک   ی فلسفه و روح حاکم بر نظام مال  گر یاست و از طرف د   ی امبادله 

  انی شکل گرفته است. به ب   ا ی ر  ی نظام بر اساس قاعده نف  ن ی قرض همراه با شرط مازاد دانست؛ چرا که ا 
  بر فرض بر اساس   ی مبتن   ون ی دائن و مد  ی رابطه پول  ک ی برخلاف    ی در نظام اسلام   ی مال   ن ی م أ ت   ند ی فرا  گر ی د 

 روابط شکل   شود یانجام م   باشند ی م  ی امبادله   و   ی کتکه شامل عقود مشار   ی اسلام  ی مجموعه عقود مال
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اقتصاد    یو بخش واقع   یبخش پول  نیب  وندیپ  جادیکننده انیتضم  ،یاسلام   یگرفته بر اساس عقود مال
وجوه    یمتقاض  نیتعامل ب  یربو  یمال  نی تأم  ندیآبر عقد قرض در فر  یکه در تعاملات مبتنیاست درحال
   باشد.   ی بر قرص همراه با شرط مازاد م  ی و مبتن  ی رابطه پول  ک ی   تنها  نابع، کننده آن م و عرضه  ی منابع مال
و  اقتصاد در ارتباط است   ی با بخش واقع  ی بخش پول  ی اسلام   ی در نظام مال  ی روابط و تعاملات مال  در 

به قرضبه   ز ین   سک ی ر  نم   ا ی و    رنده ی گ طور کامل  منتقل  کننده  ا ی مشارکت  در  با   نی شود.  چارچوب 
پول  م ی تحر  به شرا  ینرخ بهره  بازده  یقیبخش حق  طیبا توجه  به موضوع ق  یاقتصاد و    رارداد مربوط 
  یمال  نیتأم  یاسلام  یمال  ستمیس.  ردیگیاقتصاد قرار دارد نرخ سود شکل م  یقیکه در بخش حق  یمال

 یی هاشده را به نرخنییتع  شیبهره از پ  یها و نرخ  هیسرما  قیاز طر  یمال  نیمأرا به ت  یبده   قیاز طر
 استدلال  توان ی م   ی ( حت53، ص  1989  رآخور ی کند )خان و م ی م   ل ی از سود هستند تبد   م ی مستق   ی که تابع

خدمت   ایحاصل از مبادله کالا    یاز بازده  متأثر   ،یاسود شکل گرفته در عقود مبادله  یهاکرد که نرخ
 . اقتصاد است یدر بخش واقع 

درونزا  ن یبنابرا پول  ییمفهوم  نظام  در  مال  یپول  پو  یاسلام  یو  تعاملات  و هماهنگ     ایبراساس 
به واسطه شکل  افتیخواهد    تیاقتصاد موضوع  یو واقع   یپول  یهابخش آن نه  رابطه     یریگکه در 

ن پ  یرویقرض و وجود  براساس مشارکت و  بلکه  بهره  نرخ  پول  وندیمحرکه    ی و بخش واقع   یبخش 
صورت درون را خلق   اقتصاد پول به  یشکل گرفته در بخش واقع  یبازده   یهابر نرخ  یمبتن  اداقتص

 شود.   یم یاقتصاد ندیآشده و وارد فر
اقتصاد     یقیشکل گرفته در بخش حق  ازین  یاسلام  یدر نظام مال  یمال  نیتأم  ندیآشروع فر  نقطه

و   یکننده مالنینهاد تأم  نیب  یثر از وجود تعامل ساختار أمت  یرفتار بانک اسلام  نیاست. بر اساس ا
اباشدیاقتصاد م  یبخش واقع   ک ی   عنوانبه  یاسلام  یهابانک  کندیم  انیب  یجودهار  نه یزم  نی. در 

 یاصل  ل یموضوع دل  ن یکه ا  کندی نقش م  یفایاقتصاد و اجتماع ا  یبانک مرکز  نی نهاد واسط مهم ب
  ترازنامه نرخ بهره    ابیمعتقد است در غ  ی. و باشدیم  یاسلام  یپول درون را در نظام مال  یریگشکل

درون را   عاملت  کیها در چارچوب  یها و بده ییکننده ارزش دارادر واقع منعکس  یبانک اسلام  کی
در اقتصاد بر   دیجد  یگذارهیاز آنجا سطح سرما  نیاست. بنابرا  یو اقتصاد واقع  یمال  یهاانیجر  نیب

اقتصاد   ندیآخلق شده که وارد فر  دیلذا حجم پول جد  رد؛یگیاقتصاد شکل م  یاساس رشد بخش واقع 
 یپول در نظام مال  ییدرونزا  انگریمفهوم در واقع ب ن یباشد که ا  یرشد اقتصاد  زان یبرابر م  دیبا  شودیم

 یاز نهادها  ی اسلام   ی هابانک   که   شود ی بهره باعث م  م ی کند. تحر ی م   ان ی ب   ز ی ن   ان یتوتونچ .  است   ی اسلام
نهادها  لیتبد  یپول ا  یمال  یبه  بر اساس  مقا  نیشوند.  بازده  سهیاستفاده و    ی هاپروژه  یداخل  ینرخ 
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م  یواقع  باعث  پارامترها  شودیاقتصاد  بنابرا  ستمیس  نیا  یکه  شوند  در    دیجد  کردیرو  نیا  نیدرونزا 
صورت درون را وارد چرخه اقتصاد شود و لذا عرضه پول  شود که پول بهی باعث م  یو بانک   ینظام مال

 ( 1392. )سبحانی و ملکی، خواهد شد نییاقتصاد تع در  دیتول یعوامل واقع  زانیثر از مأمت
زمبر در  آنچه  درونزا  نهیاساس  در چ  یینحوه  اندهپول  مال  شهیارچوب  شد.     انیب  یاسلام  ینظام 

پول     ییدرونزا  ر یخلق پول و تفس  ند یآفر  ن ییدر تب  یاشهیو ر  یاساس  یهاکه تفاوت  شودیمشاهده م
نظر  یاسلام  دگاهید  نیب اقتصاد  اتیو  نظام  در  دارد  وجود  درونزا  قابل  یپول  پول    خلق  تیاسلام، 

و  دهنده رابطه فرض   گر ید   ر ی به تعب   ا ی   رنده ی گ وام   -درونزا را دارد اما نه به واسطه تسلط رابطه اعتباردهنده  
نت  رندهیگقرض با وجود نرخ بهره بلکه پول در   ی قیدر بخش حق  یتعامل عاملان اقتصاد  جهیهمراه 

 نیتوسط طرف  سکیر  رش یو پذ  زیانهمراه با مشارکت در سود و    یبر عقود اسلام  یاقتصاد و مبتن
 ( 1392)سبحانی و ملکی، شود.  یوارد چرخه اقتصاد  تواندیم

  ها ن ی نز ی مانند آنچه که  پساک  زا پول درون   ات ی و نظر   ی اقتصاد اسلام   کرد ی رو   ی بتوان وجه اشتراك نظر  د ی شا 
  یی درونزا   ند ی آ فر   شه ی کرد. ر   اقتصاد قلمداد   ی و بخش واقع   ی تعامل و رابطه بخش پول   ت ی اند را در اهم کرده   ان ی ب 

  ک ی مثلا     ی منابع مال   ی متقاض   ن ی ب   ی رابطه مال   ی ر ی گ اقتصاد و شکل   ی بخش واقع   ر است که د   ی از ی پول ن 
مانند بانک براساس قرارداد قرض و تبادل بهره به وجود آمده است. در   ی کننده وجوه مال و عرضه   ن ی کارآفر 

با   ی نظر   کرد ی رو   ن ی ا  را  بهره  گ به   د ی نرخ  شکل  محرك  موتور  مال  ی ر ی عنوان    ر د  نیطرف  نیب  یرابطه 
  نیمأت  اقتصاد به منظور  یقیبا بخش حق  یبر ارتباط بخش پول  دیتأک  کردیرو  نیدر ا  نکهینظرگرفت. ا

اما   یدر آن مشاهده م  یاقتصاد اسلام   کردیبا رو  یاست وجوه شباهت  یدیپروژه تول  کی  یمال   شود؛ 
 است. از  یاتیح  اریپول درونزا کارکرد نرخ بهره در قرارداد قرض بس  هیشد. در نظر  انیهمچنان که ب

د نقطه شروع شکل  گر،یطرف  وام   یریگاگرچه  و  اعتباردهنده  نظر  رندهیگرابطه  درونزا  ه یدر   یپول 
تنها    ن یطرف  نیاقتصاد باشد؛ اما در ادامه رابطه ب  یقیشکل گرفته در بخش حق  یمال  ازین  نینزیپساک

با قرص ربو   یمبتن  یرابطه پول  کی است که در   یدرحال   نی. ااست  یبر فرض همراه با شرط مازاد 
باشد. ی م  ی پول  اتینظر گریبا د زی و وجه تما یژگیو نینرخ بهره، مهمتر میتحر  یاقتصاد اسلام کردیرو

فرض بر اساس   رابطه  جاد ی نه به واسطه ا  ی و بخش واقع  ی بر ارتباط بخش پول د ی تأک  ی اسلام  کرد یدر رو 
  زیان در سود و     میو تسه  یواقع   تیفعال  ک یدر    ن یفمنظور تعامل طرکار کرد نرخ بهره است؛ بلکه به

  ی معنا موضوع به   نیا.  باشدیاقتصاد م  یدر بخش واقع   یاقتصاد  تی مرتبط با انجام فعال  یهاسکیو ر
  ر ی برداشت و تفس   ی معنا بلکه به   ست؛ ی ن   ی اسلام   ی و مال   ی خلق پول در نظام اقتصاد   ی درونزا   ند ی آ فر   ی نف 

ا  از  د   ند ی آ فر   ن ی متفاوت  بس   دگاه ی در دو  بانکدار پ ه ی نظر   از   ی ار ی است. همچنان که    ان ی ب   ی اسلام   ی ردازان 
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بانکدار کرده  نظام  نزد   ی دارا   ی اسلام   ی اند  واقع   ک ی ارتباط  بخش  است؛   ی با  انواع    ی طور به   اقتصاد  که 
مشارکت  عقود  مبادله   ی مختلف  مال   ی ا و  نظام  در  ت شده   ف ی تعر   ی اسلام   ی که  وجود    د ی ک أ اند همه    کیبر 
که در    زین  ی ا در مورد عقود مبادله   ی دارند. حت  خدمت   ا ی کالا    د ی تول   یاقتصاد برا  ی تعامل در بخش واقع 

عقود از    ن یاست هر چند ا  کینزد  ونین و مدی و به رابطه دا  ستاز قبل مشخص ا  یآن نرخ بازده
اقتصاد    یبا بخش واقع   وندیاست بر اساس پ  اما لازم  ستند؛یبرعقد قرض ن  یمبتن   یجنس تعاملات مال

 فیتعر  یتنها در بخش پول   یادر عقود مبادله  یکه تعاملات مالیدر صورت  گرید  انیبه ب  رندیشکل گ
گفت که مبدأ    توانیجهت م  نیعقود را برآورده کنند. از ا   نیا  یلازم برا  یفقه   اتتواند الزامیشود نم

خدمت   ایکالا    دیکه همان تول  زیو مقصد آن ن   یبخش واقع  یاسلام  یدر نظام بانکدار  یتعاملات مال 
 ( 1392)سبحانی و ملکی، اقتصاد قرار دارد.  یاست در بخش واقع 

 

 گذاری آن در اقتصاد ایرانهای سیاستدرونزایی پول و دلالت
و   دار ی پا   ی ا ده ی به پد   ر ی اخ   ی ها در دهه   ران، ی معضلات مزمن اقتصاد ا   ن ی تر از مهم   ی ک ی عنوان  تورم، به 

خانوار، منجر به    دیقدرت خر  فیتورم، علاوه بر تضع  یبالا   یهااستمرار نرخ  بدل شده است.  یساختار 
  ی فعالان اقتصاد   ی ها ی ز ی ر در برنامه   ی دشوار   و   ی گذار ه ی کاهش سرما   ، ی کلان اقتصاد   ی در فضا   ی ثبات ی ب 

 ی ساختار  ی ژگ ی و  ک ی به  ران، ی آن است که چرا تورم در اقتصاد ا  ی شده است. پرسش اساس  استگذاران ی و س 
  ی نظر  یها ارچوبهدر چ  یچندبعد  یپرسش، مستلزم بررس  نیشده است؟ پاسخ به ا  لیتبد  ندگارو ما
 است.  رانیبا اقتصاد ا هادگاهید قیو تطب

اند. درخصوص منشأ تورم و نحوه کنترل آن مطرح شده  یمتعدد  یهادگاه ید  ،یاقتصاد  اتیدر ادب
  با اتخاذ   توانند ی م   ی مرکز   ی ها باور است که بانک   ن ی ( بر ا ی اصل   ان ی غالب در اقتصاد متعارف )جر   دگاه ی د 
 ت ی ر ی را مد   ها مت ی ق   ی نرخ بهره، سطح عموم   م ی تنظ   ق ی و از طر   ی تورم   ی گذار بر هدف   ی مبتن   ی پول   است ی س 

ا  نقد ه چ   ن ی کنند. در  افزا   ن ی تر عنوان مهم به   ی نگ ی ارچوب، رشد    ی معرف   ها مت ی ق   ی سطح عموم   ش ی عامل 
 ران یاقتصاد ا  یآمار  یها. داده رودیشمار ممهار تورم به   یابزار اصل  ،ی پول  یها تیکم  و کنترل  شودیم
 ها سال   ی مدت است. اگرچه در برخ ی در طولان   ی نگ ی نرخ تورم و نرخ رشد نقد   ی دهنده همبستگ نشان   ز ی ن 
که رابطه   دهدیبلندمدت نشان م  ی هالیصورت موقت مشاهده نشده است، اما تحلبه  یهمبستگ  نیا

را   ی همبستگ  ن ی ا  ی اصل  ان ی وجود دارد. اقتصاددانان جر  ران ی و تورم در اقتصاد ا  ی نگ ی رشد نقد  ن ی ب  ی معنادار 
با   گرا ق ی مقابل، اقتصاددانان ساختارگرا و تطب   . در دانند ی م   ورم در مهار ت   ی پول   ی ها است ی س   ی از اثربخش   ی ا نشانه 

کشورها   نیدارند که تورم بالا در ا  دیکأنکته ت  نیدر حال توسعه، بر ا  یاقتصادها  یهایژگیتوجه به و
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  یها تیرشد کم دگاه،ید نیدر سمت عرضه اقتصاد است. در ا شده نهیو نهاد یاز عوامل ساختار یناش
  ی مال  نیمأت  یاقتصاد برا  یازهای درونزا به ن  یموجود و واکنش  طیشرا  امدیبلکه پ  رم،نه علت تو  یپول

 . شودیم یتلق نیادیبن یهایمزمن و پاسخ به ناتراز یهایکسر
 

 کننده و نرخ رشد نقدینگیرابطه نرخ تورم مصرف  : 2شکل شماره 

 
ماندگاری تورم  امر، علت اصلی  از متخصصان  مالی دولت بسیاری  را، سلطه  بالا  دانند. می  1های 

انتشار پول ت  یمال  از یاشاره دارد که ن  یتیطور معمول به وضعبه  یسلطه مال با  شود و در    ن یمأدولت 
اما به نظر  .  ردیگیدولت قرار م  یمال   ازین  نیمأدولت و ت  یمال  استیتحت سلطه س   یپول   استیس  جهینت
  ی تر لازم است مفهوم گسترده   و   ست ی ن   ران ی ا   ت ی وضع   ف ی قادر به توص   ی مفهوم محدود سلطه مال   رسد ی م 

را   یمفهوم گسترده از سلطه مال  نی. اشود  یمعرف  رانیفهم تورم بالا و ماندگار ا  یرا برا  یاز سلطه مال
که دولت   دهدی رخ م  یمحدود آن زمان  یدر معنا  یسلطه مال  شود.می  ده ینام  2افته یمی تعم  یسلطه مال

امر منجر    نیکند و ا  نیمأ و انتشار پول ت  یبا استقراض از بانک مرکز  ما یبودجه خود را مستق  یکسر
  محدود به  فیتعر  نیکه ا  دهدینشان م   رانیاقتصاد ا  یخ یتار  یهاحال، داده   نی . با اشودیبه تورم م

که    یی ها در دوره   ی دهد؛ چراکه حت  ح یرا توض   ران ی ا   ری چند دهه اخ   ی و بالا   داریتورم پا   تواندی نم   یی تنها 

 
1 Fiscal Dominance 
2 Generalized Fiscal Dominance 
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  ن ی مانده است. ا   تورم همچنان بالا   افته، ی کاهش    ی پول  ه ی از پا   ی دولت به بانک مرکز   ی سهم خالص بده
 توجه کرد. ران ی درك بهتر تورم در ا   ی برا  ی از سلطه مال   ی تر به مفهوم گسترده   د ی که با  دهد ی امر نشان م 

مال  در غ  یمال   یانضباطیب  افته،یمیتعم  یسلطه  اشکال  به  بانک    زین  میرمستقیدولت  ترازنامه  به 
 ی آنها توسط بانک مرکز  د ی و خر   ی شامل انتشار گسترده اوراق بده  اشکال  ن ی . ا شود ی منتقل م   ی مرکز 
 برداشت از بانک  )که خود مجبور به اضافه   ی تجار   ی هاکنترل نرخ بهره، استقراض دولت از بانک   ی برا 

همچنشوندیم  یمرکز و  بانک  یل یتحم  یابودجه  فیتکال   نی(  شرکتبه  و  که   یدولت  یها ها  است 
بانک   یمقررات  یمدارا  ن،ی . علاوه بر اشودیمنجر م  یتورم  اتیو مال  یپول  ه یبه رشد پا  تا ینها   یهابا 

ها عملا  بانک  نیااز تخلفات    یپوش دولت با چشم  رایز  شود؛یمحسوب م  یسلطه مال  ینوع  زیناتراز ن
  جبران کنند که اثر آن مشابه استقراض  ی خود را با منابع بانک مرکز  ی نگ ی نقد   ی کسر   دهد ی به آنها اجازه م 

 است.  یدولت از بانک مرکز میرمستقیغ
  و ضعف استقلال  ی شدت با ساختار نهاد   بلکه به   ست، ی ن   ی موضوع فن   ک ی تنها    ران ی در ا   ی مال  سلطه 
 یاهداف مال   دیقرار گرفته است که با  یت یعملا در موقع  یگره خورده است. بانک مرکز  یبانک مرکز
 برداشت   افه اض   رش ی مهار نرخ بهره، خواه با پذ   ی برا   ی اوراق بده   د ی خر   ق ی کند؛ خواه از طر   ن ی م أ دولت را ت 

را   تورم  دار ی برده و امکان مهار پا  ن ی را از ب   ی پول  است ی استقلال س  ت ی وضع   ن ی تحت نفوذ دولت. ا   ی ها بانک 
 ل ی دل اعلام شده، به   ی انقباض   ی پول   ی ها است ی که س   یی ها در دوره   ی حت   ل، ی دل   ن ی محدود کرده است. به هم 

 اند. شده  اثریدر عمل ب هااستیس نیا ،یسلطه مال
  ی مال   یکشورهاست. در گذشته بازارها  نیدر ا  یمال  یتحول بازارها  ،یدیاز عوامل کل  گرید  یکی

  ی مواجه بودند، اما اکنون با توسعه بازارها   ی همچون سرکوب مال   یی ها ت ی دولت و با محدود   طره ی تحت س 
افزا  بهادار،  بانک   ش ی اوراق  به   ، ی مال   ی بازارها   افتن ی و عمق    ی رقابت  بهره  ابزار نرخ    ی پول  استیس  عنوان 

انتقال اثر نرخ بهره به کل   ،یها و خانوارها به وام بانکشرکت ی. با کاهش وابستگکندی ثرتر عمل مؤم
 تر شده است. اقتصاد آسان

از پنج کانال نرخ بهره، نرخ ارز، اعتبارات    ی بر بخش واقع   ی پول   است ی انتقال س   دهد ی نشان م   ها ی بررس 
  ی کانال سنت  ن ی تر . کانال نرخ بهره مهم رد ی گ ی صورت م   ی انتظارات فعالان اقتصاد   و  ها یی دارا   مت ی ق  ، ی بانک 

 ریثأت  ی گذار ه ی بر مصرف و سرما   ت ی بازار و در نها   ی ها بر نرخ   ی است ی نرخ س   ر یی آن تغ   ق ی است که از طر 
  ی کانال شده است. کانال نرخ ارز در اقتصادها   ن ی ا   ت ی و تقو   ع ی موجب تسر   ی مال   ی . توسعه بازارها گذارد ی م 

تغ  داخل   ر یی باز،  بهره  ورود سرما   تواند ی م   ی نرخ  تقو   ی خارج   ه ی موجب  مل   ت ی و  ا   ی ارز  اثرات    ن ی شود.  امر 
از طر   ی ا چندگانه  ارزان   ق ی همچون کاهش تورم  ت واردات  و  ترازنامه شرکت   ر ی ث أ تر  دارد. بر صادرات و    ها 
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  و کانال ترازنامه   گذارد ی م  ر ی ث أ که بر عرضه پول ت   ی بانک  ی ده شامل دو بخش است، وام   ی کانال اعتبارات بانک 
 ی با بانکدار   یی . در اقتصادها کند ی م   ن یی را تع   ی ر ی گ قدرت وام   ها، یی نرخ بهره بر ارزش دارا   ر ی تاث   ق ی که از طر 

 کانال کارآتر است.  نیا تر،شرفتهیپ

»اثر ثروت«،   قیکه به دنبال آن، از طر  شودیم  هاییدارا  متیق   شینرخ بهره موجب افزا  کاهش
بازارهاابدییم  شیافزا  یگذارهیمصرف و سرما بازار مسکن و بورس از جمله  ا  یی.   ن یهستند که در 

 کانال نقش دارند.
بانک مرکز  تیشفاف  انیم  نیا  در اعتبار  باثبات در م  یریگباعث شکل  یو  فعالان    انیانتظارات 
  توانیانتظارات م  تیریمد  قیدر نرخ بهره، صرفا از طر  رییبدون تغ  یحت  جه،ی. در نتشودیم  یاقتصاد

 گذاشت. ریثأت یگذارهیو سرما یبر رفتار مصرف

 و کوچک   ی عدم استقلال بانک مرکز   ، ی مال   ی ضعف نهادها   ل ی دل   به   برخی از کشورها مانند ایران، ر  د 
 با بازارهای   ی کمتر است. در کشورها   ار ی بس   ی به بخش واقع   ی پول   است ی امکان انتقال س   ، ی مال   ی بودن بازارها 

به    هاییدارا  متی چون نرخ بهره، ارز و ق  یک یکلاس  ی هاکانال  قیاز طر  یپول   استیس  ،مالی پر عمق
  . کنند ی کار نم   ی ها به خوب کانال   ن ی ، ا کشورهایی مانند ایران   اما در   شود، ی منتقل م   ی اقع سرعت به بخش و 

 یی تحت کنترل دولت هستند. ابزارها   و غالبا   رشفاف ی غ   ، ی ررقابت ی کشورها کوچک، غ   ن ی در ا   ی مال   ی بازارها 
 دارند. ی اندک  یرگذاریثأبازار باز عملا ت اتیعمل ای یبانکن یمانند نرخ بهره ب

نسبتا   ،ییکشورها  نیچن  در کانال  ابانک  یده فعال، وام  تنها  با  به دلا   نیهاست.  مانند    یلیحال، 
  ی ها ی . بررس کند ی کار نم   ی خوب   به   ز ی کانال ن   ن ی ا   ت، ی و نبود شفاف   ی گر واسطه   ی بالا   نه ی ضعف رقابت، هز 

است    فیضع  اریکشورها بس  نیو نرخ بازار در ا  یاستینرخ س  نیب  یکه همبستگ   دهندینشان م  یآمار
نرخ بانک  یهاو  تغ   یبهره  به  م  یاستیس  راتییکمتر   ستمیکه س  یی. در کشورهادهندیواکنش نشان 
  ن ییتع  یگریاغلب توسط عوامل د  یده است، نرخ وام  یدولت   ایتحت سلطه چند بانک بزرگ    یبانک
 دارد.  یواکنش اندک  یبانک مرکز یهااستیو به س شودیم

 ی و ساختار   ینهاد  یاصلاحات  دیدرآمد، باکم  یدر کشورها  یپول  استیس  یاثربخش  شیافزا  یبرا
تقو  نیا   رد؛یصورت گ بانک   تیاصلاحات شامل  بازارها  ،یمرکز   یهااستقلال  بهبود    ،ی مال  یتوسعه 

 . شودیم یمال یهارساختیز تیو تقو تیشفاف
 میتقس   ی که درباره عرضه پول وجود دارد به دو دسته کل  ی اتی ظر از دیگر سو همانطور که بیان شد، ن

 ا یگراها  پول   هیبه دو نظرنیز    یاصل  انیجر  تایهستند. نظر  یاصل  انیجر  اتیدسته اول نظر  شوند،یم
که مربوط به جریان دگر    اتی. دسته دوم نظرشودیم  یدسته بند  ها ی نزینئوک  دگاه یو د  گراهایعمود
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 ان ی ساختارگرا   و   یان گرا ی افق   شود، شامل: ها می شامل نظرات پست کینزین   امدیش اختصاص دارد و عمدتا 
 ( 1404شده است. )ندری،  یههای قبل ارادر قسمت اتینظر ن یمربوط به ا اتیاست که جزئ

است   یبانک مرکز  ریذخا  نی ا  گرایعمود  دگاهیاز دهای قبل اشاره شد،  همچنان که در قسمت 
ها بتوانند خلق که بانک   شودیباعث م  یبانک مرکز  ریذخا  یعنیعرضه پول در اقتصاد است.    أ که منش

را محدود کند و    ریکند، رشد ذخا  ادجیا  تیخود محدود  ریذخا  زانیدر م  یسپرده کنند. اگر بانک مرکز
  نده ی فزا   ب ی ضر   ه ی همان نظر   ن ی . ا ابد ی ی افتد، کاهش م ی اتفاق م   ی که در شبکه بانک   ی و پول   ی نگ ی رشد نقد 

پول ااست. فرض  بنابرا  ندهیفزا  بیاست که ضر  نیگراها  و  است  با   تواندی م  یبانک مرکز  نیثابت 
کند.    تیریرا مد  شودیخلق م  یکه در شبکه بانک  ینگیبه شکل برونزا نقد  ریذخا  ای  یپول  هیپا  تیریمد
 ( گراها ی گراها )عمود که پول   گزاره دوم را   . کنند ی م   ه ی به آن تک   گراها ی که عمود   است   ی د ی کل   گزاره   ن ی ا 

  است.   ی پول   ده ی جا پد و همه   شه ی تورم هم   د ی گو ی است که م   دمن ی همان جمله معروف فر   کنند ی مطرح م 
. دیکنترل کن  دیتوانیتورم را هم م  د،یرا کنترل کن  ینگ یو نقد  یپول  هیبه باور آنها اگر رشد پا  نیبنابرا
بانک مرکز  نیا  شدیدر گذشته مطرح م  هینظر  نیا  یکه برمبنا  یاستیس  هیتوص   ه یپا  دیبا  یبود که 
 )همان(  .ابدیدهد تا متوسط نرخ تورم کاهش  شیافزا یرا متناسب با رشد اقتصاد یپول

 دیی أ ت   ی همبستگ  ن ی و رشد تورم، ا   ی نگ ی رشد نقد   ن ی ب   ی درباره همبستگ   ی و آمار  ی در مطالعات تجرب
 ایران نیز بالاست، متوسط نرخ تورم هم بالاست. در اقتصاد    ی نگی که رشد نقد   یی و در کشورها   شود ی م 

وال است. ئ محل س ر، ی خ   ا ی هم هست  ی نشان دهنده رابطه عل   ی همبستگ  ن ی ا  ا ی طور بوده است. اما آ ن یهم 
  ا ی علت تورم بوده است    ی نگی است که تورم بالا رفته و رشد نقد   ی نگ ی نقد   ی به خاطر رشد بالا   ا ی آ   ی عنی 
 لعکس؟ ا ب 

است که چون نرخ تورم بالا رفته، نرخ رشد    نیباروشان ا  را مبنا قرار دهیم،درونزا    اتیاگر نظر 
 . کندی م دایپ شیافزا ی ع یبه صورت درونزا و طب ینگینقد

ذ  ینزینئوک  کردیرو م  یاصل  انیجر  کردیرو  لیکه  ذخا  نیا  ردیگیقرار  که  نزد  بانک  ریاست  ها 
بانک  جادیموجب ا  یبانک مرکز   ی منظر اختلاف نظر  نی. از اشودیم  ینگ یها و رشد نقدسپرده در 

نرخ    تواندیم  ینکه بانک مرکزیبه ا  یتا حدود  نی وجود ندارد بنابرا  هان ینریبا نئوک  گراهایعمود  نیب
نقد  ا   ی نگی رشد  کند  کنترل  تجرب  نها ی را  از  بعد  اما  باورمند هستند  تورم    ات ی هم  »دهه  به  موسوم  دهه 

در کشورها ا   کرد ی رو   ن ی ا   ی غرب   ی بزرگ«  مرکز   ن ی به  بانک  که  است  درست  که  مطرح شد   یشکل 
 به اقتصاد، کانال نرخ بهره است.   ینگی نقد کند اما کانال انتقال اثر    ت یر ی را مد   ی نگینرخ رشد نقد   تواند ی م 
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بانک مرکز   هان ینزینئوک  ت  دیبا  یمعتقدند  قاعده  براساس  را  بهره  اما    نییتع  لورینرخ    اعمالکند 
  هم به آن معترف   ی اصل   ان ی دارد که جر   یی ها چالش   و با   ست ی ن   ی ا کار ساده   لور ی نرخ بهره براساس قاعده ت 

  ی درستبهرا    مدتانیدر م  یتعادل   دیسطح تول  نییتع  دیباحوزه    نینرخ بهره در ا  نییتع  یبرا  مثلا   .است
 یدیتول  تیعمل نکنند که سطح تقاضا از ظرف  یاگونهبه   کنندیتقاضا م  تیریمد  یبرآورد کنند و وقت

بنابرا شود.  تورم  به  منجر  که  برود  بالاتر  اقتصاد  تول  ن یمتوسط  سطح  به  یتعادل  یدیمحاسبه  روز  و 
که آنها   یدوم  ید یکل  ریاست. متغ  یدیبحث کل  کی  لورینرخ بهره ت  قاعدهاستفاده از    یکردن آن برا

تقاضا را با    یعن ی  کندیرا صفر م  دی شکاف تول  یعیاست. نرخ بهره طب  یعینرخ بهره طب  کنند،یم  نییتع
 کندیم جادیرا ا  دیتول  یسطح تعادل   یاچه نرخ بهره   نکه ی. اما محاسبه اکندیبرابر م  دیتول  یسطح تعادل 

با پا  دیو  بهره  گ  هینرخ  است.  اریبس  ردیقرار  نئوک  مشکل  نظر  بسؤم  هانی زیاز  د  اریلفه  در   گریمهم 
 ی جمله بانک مرکز  از  یمرکز  یهااز بانک  یلیخ.  نرخ تورم هدف است  نییتع  لور یاستفاده از قاعده ت

نرخ تورم اعلام کرده   کی  یبانک مرکز  رایاخنرخ تورم هدف را مشخص کنند. البته    توانندینم  ایران
 ی عدد  نیا  ایاست    رانیاقتصاد ا  یتورم برا  نهیکه اعلام شده نرخ به  ینرخ تورم هدف  نیا  ایاست اما آ

تا چه حد نرخ تورم هدف    نکهیبه آن برسد. اما معمولا ا  تواندیفرض کرده م  یاست که بانک مرکز
 در کشورها است.  یمرکز یها همه بانک یبرا یت و محاسبا یچالش فن  کی درست محاسبه شده،
کند و بعد نرخ   نییرا در اقتصاد تع  یتعادل  دی تول  تی ظرف  تواندیم  یبانک مرکز  ایآ  از طرف دیگر

دهد پس امکان استفاده از    اممحاسبه را انج  نینتواند ا  یبهره هدف را مشخص کند؟ اگر بانک مرکز
 ی تعادل   دیسطح تول  نییتع  در  بانک مرکزی  رسدمی  . به نظرستین  ریپذهم امکان  لوریقاعده ت  یتئور
امکان استفاده    ن یو بنابرا  هایی مواجه استبا چالشو نرخ تورم هدف    یعینرخ بهره طب  مدت،ان یدر م

   با چالش مواجه است. رانیاقتصاد ا یبرا لوریاز قاعده ت
پول  کردیرو حوزه  در  افق است  ییگرایافق  کردیروی،  سوم  بانک   انیگرای:  پرقدرت  پول  معتقدند 
  جاد یاست که سپرده را ا  یوام و پول بانک  نیآنها معتقدند ا  کند؛یم  جادی ا  ینگیکه نقد  ستین  یمرکز

از    نی. بنابراابدییم  شیبه صورت درونزا افزا  هاردهدهند، سپ  یشتری ها وام باگر بانک  نی. بنابراکندیم
 ینگینقد  جادیشود باعث ایها انجام مو سپرده که توسط بانک  لاتیتسه  نیب  تی نگاه آنها رابطه عل

 رابطه معکوس است.  ن یا انیگراپول  دگاه یدر د نیو ا شودیدر اقتصاد م
  تواند ی نم  ی آن است که بانک مرکز  ی به معنا  ن ی ا  ا ی درونزا است اما آ  ی ا ده ی پول پد  ان ی گرا ی افق  از نظر   

  ی است که گرچه عرضه پول در اقتصاد درونزا است اما بانک مرکز   ن ی عرضه پول را کنترل کند؟ پاسخ ا 
هم    گراها ی افق   است ی س   ه ی توص   نجا ی ر بگذارد؟ در ا ی ث أ ت   د ی بگذارد. چگونه با   ر ی ث أ عرضه پول ت   ی رو   تواند ی م 
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اما باز   د ر ک ی م   جاد ی درست است که از نظر آنها وام است که سپرده را ا  ی عن ی استفاده از ابزار نرخ بهره است.  
. اما  دانند ی بگذارد را نرخ بهره م   ر ی ث أ بر نرخ رشد عرضه پول ت   تواند ی م   ی که بانک مرکز   ی است ی هم ابزار س 
افق  افق   ن ی ا   ی اصل   دگاه ی د   ان ی جر   دگاه ی با د   گراها ی تفاوت  برا   ی ت ی اهم   گراها ی است که  بهره در    ی که  نرخ 

 ( 1404)ندری،    . ست ی گراها ن و پول   ها ن ی نز ی قائل هستند به اندازه نئوک   ی پول   ی استگذار ی س 
افق  است.ساختارگراها    کردیرو،  چهارم  کردیرو  همانند  هم  موضوع    گراهایساختارگراها  این  بر 

 ی ها ی دگ ی چ ی پ   گراها ی و پول درونزا است اما معتقدند افق   کند ی م  جاد ی سپرده را ا ، که وام  که   اتفاق نظر دارند 
 های و بده  یی دارا   ت ی ر ی ها با مد ند بانک د ساختارگراها معتق .  رند ی گی را در نظر نم   ی مال  ی ها ی ری گ م ی تصم 

خلق پول   ندیفرا ای انی( و آنچه که جرکنندی)به خلق پول مبادرت م  یمرکز بانک ریبه ذخا ازیبدون ن
ن یوجود دارد. از ا یاست که در نظام مال یساختار یها یدگیچیپ دهدیقرار م ریثأدر اقتصاد را تحت ت

کند و اهداف  ی پول است ی اعمال س  تواند ی چگونه م  ی بانک مرکز  پرسیده شود از ساختارگراها  ی جهت وقت
کنند که استفاده از ابزار نرخ بهره  یم  ه ی را توص   ی نزی و نئوک   گراها ی افق   ز ی خود را دنبال کند باز همان تجو 

اثرگذار درجه  باز  اما  ب   ی است  نسبت  نگاه ساختارگراها  در  بهره  نرخ  است.   گراها ی افق  ه ابزار  هم کمتر 
 (1404)ندری،  

با درونزا  یکردها یهمه روتوان گفت  با توجه به مباحث قبل می   گریکرد دیکه سه رو  ییموافق 
مطلق   ای  یرا به صورت نسب  ییکه درونزا  ییآنها  یعنیو ساختارگراها( است،    گراهایافق  ها،نینزی)نئوک

بر استفاده از ابزار   دیکأنرخ بهره است. البته درجه ت  یپول   استیابزار س  نیترقبول دارند، معتقدند مهم
با درجه  گراهایافق د،یتاک نیشتریب هانیزیکه نئوک  یطورمتفاوت است به کردیسه رو نینرخ بهره در ا
نئوک از  افق  هانیزیکمتر  از  با درجه کمتر  پا  گراهایو ساختارگراها  نرخ بهره    دیکأت  ترنییو  ابزار  بر  را 

 دارند.  دیکأت
اکنون سوالی که مطرح می به  اما  استفاده  قابلیت  آیا نرخ بهره در شرایط فعلی،  اینست که  شود 
 عنوان ابزار سیاست پولی را دارد؟  

نرخ بهره در کنترل    شیافزا  ایآابزار سیاستی بانک مرکزی در اقتصاد است.    نیترنرخ بهره مهم 
م در سال ؤتورم  است؟  افزا  1396تا    1393  یهاثر  بهره  نرخ  توجه  شی که  تورم   یقابل  نرخ  داشت، 

،  افتی  شیکه نرخ بهره افزا  1402و در طول سال  1401. در اواخر سالافتیکاهش    یطور محسوسبه
و کمتر از نرخ    یپول  یهاکمتر از رشد کل  هاییهمه دارا  متینرخ تورم را رقم زد و رشد ق  یروند نزول 

کالاها    متینسبت به ق  هاییدارا  متیبر ق  یانقباض  یپول  استیبود که نشانه تقدم اثر س  یعموم  رمتو
دارد؟  و خدمات است. را  ایران  پولی در  برای سیاستگذار  نرخ بهره کارایی لازم و کامل  ابزار  آیا   اما 
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اقتصاد ایران  در    شرط   ش یدارد که آن سه پ  شرط   شیکنترل تورم سه پ  ینرخ بهره برا  استفاده از ابزار
در اقتصاد  یادیز یسبب اثرات منف یانقباض  یپول استیو سبب شده است س طورکامل برقرار نیستبه

بانک مرکز  یادیفشار ز  لیو تحم وجود نداشته    یاست که سلطه مال  نی اول ا  شرطشیشود. پ  یبه 
مشاهده   رانیا  یآنچه برا  کهینشود؛ درحال   دیتشد  یانقباض   یپول  استیس  یهنگام اجرا  قلحدا  ایباشد  

  است یشدن س  ترنه یپرهز  لیاز دلا   یکیشده است و    دیتشد  تعمیم یافته  یشده، آن است که سلطه مال
فقط  یاست که بانک مرکز ندوم آ شرطشی. پگرددی موضوع برم ن یبه ا یبانک مرکز یانقباض یپول

ها نرخ بهره  هیکند و بق  یگذارو هدف  نییرا تع  یبانک  نیهمان نرخ بهره بازار ب  ای  یاستینرخ بهره س
 ت یدر وضع  اما   شوند.  نییدر بازار تع  دشانیو سررس  سکیآن با توجه به ر  یرو  آپی  -  صورت ماركبه

 توسط  گر ی د   ی مال  ی ابزارها   ی برخ   ی برا  ی ها حتو سپرده   لات ی نرخ سود انواع تسه   ران، ی تاکنون اقتصاد ا 
ها و به  نرخ   هیبه بق  یپول  استیس  یاجرا  نهیهزکم  تیسرا  ل،یدل  نیو به هم  شده  نییتع  بانک مرکزی

نم  یتقاضا رخ  پ  دادهیکل  با  شرطشی است.  که  است  آن  م  هانکسوم  اعتبارؤو  به    یسسات  ناچار 
  ند ی عبور کرد، وارد فرآ   ی حفظ سلامت ترازنامه شوند و به محض آنکه سلامت ترازنامه آنها از خط قرمز 

  کند، ی اقتصادکلان فراهم م   سک ی شوند و از تداوم عدم سلامت ترازنامه آنها که ر   ر ی حداقل گز   ا ی انحلال  
  ی و بانک   یپول   در بخش   سک ی پرر   گران ی به نفع باز   تواند ی نرخ بهره بالا م   ل ی دل   ن ی شود. به هم   ی ر ی جلوگ 

 یپول   استیشدن س  ترنهیهزکم  یگرفت که برا   جهینت  توانیتمام شود. با مجموع آنچه اشاره شد، م
   قدم گذاشت. هاشرطش یپ نیا  یسازفراهم ر یدر مس دیبا یانقباض

 

 گیری بندی و نتیجهجمع
 ی اسلام   کردیبر اساس رو  زیو ن   اقتصاد متعارفپول از منظر    ییمقاله به موضوع درون زا  نیدر ا

عنوان واسطه پول به  کرد،یرو  نی شد که در ا  انیبه پول ب  جریان اصلی  کردیپرداخته شد. بر اساس رو
دگراندیش و   کردیاما در رو  د؛شو  یخلق م  یمبادله به صورت برونزا و بر اساس خواسته بانک مرکز 

 ی مال  نیتأم  یتقاضا  یریگو شکل  رندهیگرابطه اعتباردهنده وام  جادیا  به خصوص رویکرد پساکینزی
و نرخ بهره نقش اساسی در این    شودیپول محسوب م  ییدرونزا  یاقتصاد عامل اصل   یدر بخش  واقع
  رویکرد را دارد.

  ،ی اسلام  ی پول در نظام مال   ییدرونزا   ر ی تفس ،  پول مطرح شد   یی درونزا  نه ی که در زم   ی اساس مباحثبر 
 تا  متفاوت است.ی ها، ماه نی نز ی ا همچون پساک ز پول درون   کرد یمربوط به طرفداران رو   ی رهای کاملا  با تفس

ربا بر    میبه مسئله تحر  یاسلام  شه یاند  دگاهیپول از د  ییدرونزا  ندی در فرا  یجوهر  تفاوت  یاصل  لیدل
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ا  ز صورت درون پول به ممکن است اگرچه   ی اسلام  ی و بانک ی در چارچوب نظام مال ن ی گردد. بر اساس ا ی م 
بر   ی اسلام   ی مال  ی قراردادها  ی ر ی گدر واقع به واسطه شکل   ند ی آ فر   ن یشود؛ اما ا ی م  ی وارد چرخه اقتصاد

و    م یاساس تسه  ر   زیان سود  مال  سک ی و  نظام  پول  ی درونزا   وند ی پ   ن ی و همچن  ی اسلام  ی در  و     ی بخش 
 شود.   ی انجام م   ی او مبادله   ی اقصاد در مجموعه عقود مشارکت  ی بخش واقع

همچنین در این مقاله مشخص شد، مفهوم پول درونزا و برونزا به خودی خود دارای اهمیت نیست. 
پرسش    ن ی به ا   ی اپاسخ ساده تواند درونزا و برونزا باشد.  های مختلف می به عبارت دیگر پول در موقعیت

زا برون   ا یزا  درون   تواند ی م  ی زا، وجود ندارد. پول بسته به عوامل متعددبرون   ا ی زاست  پول درون   ا ی که آ 
را    ی بانک   ر ی پول نقد و ذخا   ی مرکز   ی هابانک   که ی درحال   کنند ی ها را خلق م سپرده   ی تجار  ی هابانک .  باشد 

: دهد ی را بروز م   ی اکننده مراه گ   ی دارد و دوگانگ  ی فی ضع   ی بندبحث چارچوب   ن یا   ن ی . بنابرا کنند ی م   جاد ی ا 
 یها بصورت درونزا )توسط بانک   ا ی (  ی شود )توسط بانک مرکز   ن یی بصورت برونزا تع  د یبا   ا ی عرضه پول  

 بانک ان ی متقابل م  ی هاپول بصورت مشترك توسط کنش و واکنش   ی و عموم(. در واقع، موجود   ی تجار 
عرضه پول  ی پاسخ سؤال مورد اشاره به اجزا ن ی بنابرا . شود ی م  ن ییو عموم تع   ی تجار ی هابانک  ،ی مرکز 
 محو   ا ی را خلق    ر ی ذخا   توانند ی ندارند )آنها نم   ر ی مقدار کل ذخا   ی رو   ی کنترل   ی تجار   ی ها دارد. بانک   ی بستگ 

آنها تنها م    چندانی   کنترل   ز ی ن   ی ز مرک   ی ها خودشان جابجا کنند( و بانک   ان ی را در م   ر ی ذخا   توانند ی کنند؛ 
 (. کنند ی ها را خلق م سپرده   خرند ی م   ی دارائ   ا ی   کنند ی وام اعطا م   ی ها وقت ندارند )بانک   ی بانک   ی ها سپرده   ی رو 

کاملا  مشخص و واضح   شهی دو منشأ و ر در اقتصاد ایرانتورم توان گفت بندی مطالب می در جمع
بانک  ناترازی  یگریبودجه و د  یناتراز  یکیآن توافق دارند،    یدارد که غالب اقتصاددانان رو   ی نظام 

 زادرون   ا یاز پول پرقدرت است    ی ناش  ی نگی که نقد   اکنون اگر سیاستگذار دنبال این موضوع باشد است.  
همه    شودیکه باعث م  یالعلل علتکند.  ستگذاران را دچار خطا میارسد سیی، به نظر مینگیبودن نقد

)سلطه   بودجه  یکسر  لتاست که دو  نیآن »تورم« باشد، ا  جهیو نت  فتدیاشتباه اتفاق ب  یهاسمیمکان
تعمیم جا  یافته(مالی  به  و  نمایدرا    شیهانه یهز  نکهیا  یدارد  سع مدیریت  غ  کندیم  ی،  منابع    ر یاز 

 و همان ناکامل   ست ی کامل ن   ی نظام بانک   ن ی استفاده بکند. از آن طرف چون قوان  ی و منابع بانک   ی ابودجه 
 یندها یممکن است فرآ  شود،یاجرا نم  یدرست  هستند به  یفاقد قدرت کاف  ینظارت  یهم چون نهادها

افسارگس پول  بانک  ختهیخلق  نظام  ب  یدر  افتدیاتفاق  مد  ندیفرآ  نی.  خود  خواست  است   رانیممکن 
انجام   یها را موظف کند اقداماتصورت که دولت بانک  نیبه ا  یعنی به خواست دولت باشد؛    ایها  بانک

  شه یعامل، ر  ود نیبه تورم بشود. ا  لیو بعد تبد  یبه بانک مرکز  ینظام بانک   یبه بده  لیدهند که تبد
 .هستند رانیتورم در اقتصاد ا یاصل
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هایی مواجه همچنین در این مقاله مشخص شد استفاده از ابزار نرخ بهره در اقتصاد ایران با چالش
شود بانک مرکزی ضمن استفاده با احتیاط از نرخ است و کارایی کامل را ندارد. در نهایت پیشنهاد می

 بهره، به کنترل کلهای پولی از طریق سیاست کنترل ترازنامه بپردازد.
 

 و مأخذ  منابع
تو    ی کاوش  فقه   ، « هان ی فق   دگاه ی پول و د  ی شناس ت ی بر ماه  ی مرور » (  1382)   ی احمدوند معروف عل  -1

   147 - 74(، ص 2) 10( یدر فقه اسلام

حقوق   ت ی ماه   ل ی تحل » (،  1392)   ل ی محمداسماع  ، یتوسل  -2 کردن  منضبط  بر  آن  اثر  و    ی پول 
 ، رساله دکترا   «پژوهشگاه حوزه و دانشگاه یدر اقتصاد اسلام  یپول ی ها است ی س 

م  خان  -3 عباس  و  نظر»(  1370)  رآخوریمحسن  بانکدار  یمطالعات  مال  یدر    «،یاسلام   هیو 
    رانیا یتهران: مؤسسه بانکدار (یگدل یب ییای)ترجمه محمد ض

فرز  موریت  یرحمان  -4 اسدالله  )  نیو  تأث  ییدرونزا»(  1379وش  و  پول    یفشارها  ر یعرضه 
   112-83(، ص 1) 29 ،یاقتصاد  قاتیتحق «،ران یبر آن در اقتصاد ا یانهیهز

 درونزایی پول در نظام پولی و مالی اسلامی؛ تحلیلی » (،  1392سبحانی، حسن و ملکی، منصور )   -5
 . 9-27، ص «زای پساکینزین: جستارهای اقتصادیای با رویکرد پول درونمقایسه

 ی پژوهشنامه بازرگان   ، « ران ی عرضه پول در اقتصاد ا » (،  1386نژاد منصور و مسعود سعادت مهر )   زراء   -6
   22 - 1(، ص 1)12
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