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هاي خلق پول در نظام بانكداري متعارف و راهكار هزينه
  تأمين مالي اسلامي 

   ***و جلال جهاني گوروان **، پرويز داودي *حسين صمصامي
  

   4/12/1393تاريخ پذيرش:     30/9/1392 تايخ دريافت: 

  چكيده
انكي و تحميل ي موجب خلق گسترده پول به نفع نظام بنكداري متعارف با سيستم ذخيره جزئعملكرد با

ها و در برخي موارد گيرندگان به بانك مشكلات تورمي آن به برخي از اجزاي جامعه، سرايت مشكلات وام
هاي شديد پولي، سواري مجاني، انتخاب بد و هاي پولي و بانكي و ايجاد شوكگذاران، بروز بحران به سپرده

هاي زياد مالي، غيرنقد ياطي، تحميل هزينهخطر اخلاقي، ناهمگوني اساسي و ضرورت برقراري مقررات احت
هاي خلق پول شود. در اين مطالعه، براي محاسبه هزينهدار بودن و غيرشفاف شدن ميبودن سيستم و ريسك

ي و ه روش نظام بانكداري با ذخيره جزئسناريوي نخست، خلق پول ب ؛شود در نظام بانكي دو سناريو ارايه مي
به تصريح  است. سپسركزي با اعاده نرخ ذخيره قانوني صددرصد ريق بانك مسناريوي دوم، خلق پول از ط

پردازيم. در گام بعد، تابع زيان اجتماعي در قالب مسأله  تابع زيان اجتماعي برآمده از فرآيند خلق پول مي
يابي،  نهشود. طي اين فرآيند بهي سازي با توجه به قيد منحني فيليپس و  معادله تقاضاي كل، حداقل مي بهينه

آيد  دست مي شود و اين نتيجه به تابع زيان اجتماعي با توجه به مقادير مختلف نرخ ذخيره قانوني حداقل مي
، افزايش نرخ . به عبارت ديگريابدثباتي افزايش ميكه با كاهش نرخ ذخيره قانوني، زيان اجتماعي و بي

 شود.ثباتي در اقتصاد ميينه اجتماعي و بيذخيره قانوني در فرآيند خلق پول نظام بانكي موجب كاهش هز

  
  .JEL: A29بندي  طبقه

ي، خلق پول، ذخيره قانوني، تابع زيان ئبانكداري متعارف، سيستم ذخيره جزها:  كليدواژه
  ثباتي.ريزي پويا، بي اجتماعي، برنامه

  
                                                                                                                   

  دانشگاه شهيد بهشتي.  استاديار اقتصاد *
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  مقدمه -1
د، تناسب و كن در نظام اقتصادي متعارف كه شبكه بانكي هميشه به خلق پول اقدام مي

هماهنگي بين عرضه كل (كالاها و خدمات) و حجم پول و نقدينگي يكي از معضلاتي 
بوده كه در ادبيات اقتصادي مباحثي بسياري در مورد آن مطرح شده است. وجود 

بازي براي پول و ناتواني اقتصاد به هدايت كامل اين نقدينگي به مسير تقاضاهاي سفته
  هاي مهم غالب اقتصادانان بوده است.   واقعي توليد يكي از دغدغه

ها پيش از ميلاد مسيح نيز بازگردد اگر به قرن به مفهوم وسيع آن، تاريخ بانكداري
ثباتي و ورشكستگي بانكداراني همراه بوده است )، همواره با بي1386(گلريز و ماجدي، 

ع، اقدام به وام دادن و كه با استفاده از اعتماد عمومي و دسترسي رايگان يا ارزان به مناب
طور ذاتي، در پول نهفته  اند و با استفاده از حق آقايي كه بهفراتر ازآن خلق اعتبار كرده

توان از ها را مياهميت بانك اند. بر نظام پولي و بانكي و كل اقتصاد حاكميت داشته است،
در نظام پولي  .)1384 1منظر تأثير بسيار آنها بر عرضه پول نيز بررسي كرد (ميشيكين،

بدون شك در موقعيتي  ها تأثيري چند برابر بر عرضه پول دارد.خلق پول بانك اعتباري،
(ذخيره  گذاري شده در بانك خود باشند دهي تمام پول سپردهها مجاز به وامكه بانك

قدرت خلق پول  و نگهداري نقد در صندوق ناچيز باشد،قانوني وجود نداشته باشد) 
  كند. نهايت ميل مي مت بيها به س بانك

در اغلب كشورها، تعيين نرخ  هاي مركزي،مند شدن بانكداري و تأسيس بانكبا نظام
هاي مهم كنترل نقدينگي شناخته شده هاي مركزي يكي از راهذخيره قانوني از سوي بانك

 كند،مقاله خود و از وي نقل مي شايد اين تعبير كاتينگ كه روني فيليپس در است.
بانكداران با اعتباراتي كه به جامعه «ها از خلق پول باشد: دهنده عمق منافع بانك اننش
 دهي و خلق پول، ) يا اين تعبير كه وام1992، 2(فيليپس .»گيرندمي دهند، از جامعه باج مي

تنها تفاوت در اين است كه منافع، در هر يك از  ع، مانند انتشار اسكناس جعلي است.در واق
  ).1992شود (فيليپس، نصيب چه كسي ميدو حالت، 

                                                                                                                   
1- Mishkin, F. S 
2- Phillips, Ronnie J 
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هاي هر يك از اين دو سناريو به تصريح تابع زيان برآمده از در گام بعد، با توجه به هزينه
. سپس، تابع زيان اجتماعي نسبت به پرداخته شده استفرآيند خلق پول توسط اين دو سناريو 

. براي شود مي مختلف نرخ ذخيره قانوني حداقلازاي مقادير  قيود سازوكار انتقال پولي و به
. خواهد شد استفاده MATLABافزار  ريزي پويا و نرم انجام اين كار از تكنيك برنامه

پژوهش حاضر با بررسي مسأله خلق پول در نظام بانكداري متعارف  و بانكداري بدون ربا 
همچنين اگر  .دودتري دارددهد كه در بانكداري بدون ربا خلق پول ابعاد بسيار محنشان مي

در  نظام بانكداري جاري در ايران خلق پول به نحوي كه سناريوسازي شده، حذف شود، با 
مقاله حاضر از هشت  يابد.ثباتي و هزينه اجتماعي كاهش ميفرض ثبات ساير عوامل، بي

بخش تشكيل شده است. پس از مقدمه در بخش دوم فرآيند خلق پول در نظام بانكداري 
بر  شود. در بخش سوم، آثار خلق پول مبتني ي بيان ميز قانون ذخيره جزئتعارف با استفاده ام

شود. در بخش چهارم، مسأله خلق پول در  هاي مخالف آن بررسي مي و ديدگاه جزئيذخيره 
گيرد و در بخش پنجم، ماهيت ذخاير قانوني در  اقتصاد اسلامي مورد بررسي قرار مي

هاي خلق پول در  شود. بخش ششم، به محاسبه هزينه اسلامي بيان ميهاي تأمين مالي  روش
پردازد و در بخش نظام بانكداري متعارف اختصاص دارد و بخش هفتم، به بيان الگو مي

  .پرداخته خواهد شد گيري به برآورد مدل و نتيجه و پاياني هشتم
  
ون ذخيره فرايند خلق پول در نظام بانكداري متعارف با استفاده از قان -2

  1(جزئي) قانوني
  كند به شرح زير است:الگوي اساسي خلق پول نظام بانكي كه از قانون ذخيره قانوني تبعيت مي

( )
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  ضريب افزايش پول، 1

                                                                                                                   
  .1387داودي و صمصامي ، -1
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M :عرضه پول، r :هاي ديداري،  نرخ ذخيره قانوني سپردهb :انوني ق  نرخ ذخيره
  .دار هاي مدت سپرده

D

T
n  :دار به ديداري   انداز و مدت هاي پس نسبت حجم سپرده  

C
s

D
 :هاي ديداري   نسبت اسكناس و مسكوك در دست مردم به سپرده  

D

VER
e


 :هاي ديداري   وام به سپرده نسبت وجوه آماده  

ER: ر اضافي،ذخاي V: در اين الگو، فرض  بانكي است. نظام نزد اسكناس و سكه
گيرد. در چهارچوب عملكرد  ريال از بانك مركزي وام مي Aشود نظام بانكي مبلغ  مي

ريال در ضريب افزايش پول تبديل   Aنظام بانكي براساس قانون حفظ ذخيره قانوني، مبلغ 
  شود.    به عرضه پول مي

  
  هاي مخالف آنو ديدگاه جزئيبر ذخيره  ل مبتنيآثار خلق پو -3

ها با در نظر گرفتن معادل درصدي از گونه كه در قسمت قبل مطرح شد، بانك همان
هاي جديد هاي بانكي به صورت ذخاير قانوني و اضافي، مابقي آن را صرف اعطاي وام سپرده
شود، مقداري از آن قرار داده ميها اي كه نزد بانكازاي هر سپرده كنند. به همين ترتيب به مي

گذار اصلي حق  شود و چون با اعطاي وام علاوه بر اينكه براي سپرده صرف اعطاي وام مي
رو،  آيد، ازاين گيرنده نيز يك وسيله پرداخت فراهم مي برداشت محفوظ است، براي وام

ي تجاري طي هاشكل بانك به اينآيد و وجود مي توان گفت كه پول اعتباري جديدي به مي
  ).1390كنند (روانبخش، هاي اعتباري جديدي را خلق مي فرآيندي تكاثري پول
فروشد. بانك يك هسته اوليه در اختيار  تر، بانك يك چيز را چند بار ميبه عبارتي دقيق

كند و خودش را در معرض يك خطر بزرگ قرار  تدريج آن را منبسط مي دارد كه به
خواست كنند، بانك را از بانك درم به بانك مراجعه و پولشان دهد، زيرا اگر همه مرد مي

  اصلاً توان ايفاي تعهدات خود را ندارد. 
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 منتشر اسكناس و پول انواع از آنچه بيش )،جزئيكاركرد اين نوع بانكداري (ذخيره  با
 سطح در تغييرات آن، تبع به و قيمت افزايش. شودمي تقاضا پول بيشتري ميزان شود،

و اغلب  كندمي طلب يكسان مبادلات انجام براي را بيشتري پول تقاضاي ها،يمتق عمومي
 بازي سفته تقاضاي تغييرات، اين با همسو نيز قيمتي از تغييرات ناشي بازي سفته آن برابر در
 از بيش پول، تقاضاي همواره شودمي دو عامل باعث مجموعه اين. دهدمي افزايش را پول

 اعتبار خلق با بانكداري نهاد كه فضايي در پول هميشگي تقاضاي باشد. موضوع عرضه آن

 درآمد، توزيع بر گيرد،رايج مي پول با آن اقساط و بهره و پردازد وام مي و اعتبار هيچ، از
  است.  تأمل درخور پول خلق از ناشي ثباتيپولي، بي بهره تثبيت و گيري شكل

 يا شديد تورم صورت به چه پولي، هاينوسان بيشترين دهد، مي نشان تجربه تاريخي
ميلادي  بيستم سده از كسادي، و ركود دليل به هاقيمت عمومي ناگهاني در سطح كاهش
   .است بوده بانكيهاي  بحران پيامد سو، به اين

 استوار پولي نظام نابساماني و آشفتگي دهنده نشان بانكي هاي بحران و هاقيمت فزاينده رشد
 و درآمد توزيع بر جزئي ذخيره روش نامطلوب تأثيرهاي. است بانكي اعتبار پايه خلق بر شده

 خلق مسير در ادوار تجاري گيري شكل و ترجيحات مصرفي و گذاريسرمايه علايق در تفاوت
را  هافروپاشي و ها آشفتگي اين از متعدد مواردي اقتصاد، تاريخ رابطه، اين بانكي و... در اعتبار

  ).1390ود سپرده است (مجاهدي موخر و همكاران، به حافظه تاريخي خ
پول از  در مقاطع مختلف و نياز به كنترل شديدتر عرضه هابانك ورشكستگي گسترده

هاي  به ارايه مدل ها و كاهش قدرت بانك در خلق پول و ايجاد نقدينگيسوي دولت
  ).1387(داوودي و محقق، مختلف اصلاحات بانكي منجر شده است

در عقايد  بايد را جزئيذخيره  در برابر بانكداري انتقادي گرايش با هاديدگاه ناز نخستي
. كرد وجو جست انگليس بانكداري نظام اصلاح براي وي پيشنهاد و )1823( 1ريكاردو
 ارزش و موجود فلزات ارزش بين بالا اختلاف ) در زمينه1885( 2آلفرد داريمون پژوهش
 جزئيذخيره  بانكداري روش بر ديگري انتقادي نگاه ه،بانك فرانس در شده تنزيل اوراق

                                                                                                                   
1- Ricardo, David  
2- Darimon, Alfered 
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 در نوزدهم قرن در بانكي عملكرد سازوكار ) بر1858( 1ماركس نقادانه كارل نگاه. است
  بر اين شيوه بانكداري است. انتقادها و تندترين نخستين از خود نوع
 در بايد را جزئي ذخيره بانكداري زمينه در معاصر انتقادي ادبيات بيشترين وجود اين، با

 و محض اعتباري پول ديدگاه .كرد وجو آمريكا جست متحده ايالات تاريخ اقتصادي
وسيله فون  ) و پس از آن تعديلاتي به1907( 2ويكسل توسط كه صفر درصدي ذخيره
 هايبرابر ديدگاه در پاسخي شود،مي ) طرح1935( 4) و هايك1949( ) و1935( 3مايزز
 اعتباري روش آن، در كه است اقتصادي كننده بيان نگرش، اين. است زمان همان منتقد

 نوع وجود به نياز بدون را جامعه اقتصادي مبادلات همه بانكي، هايحساب راه محض از
   .كندمي تسويه پول ديگر

 نرخ( پول قيمت بر بانكي، تأكيد نظام پايداري به محض اعتباري نگرش دهي پاسخ عدم
 به توجهي بي و مثبت بهره نرخ شناختن رسميت به محض، تبارروش اع در) بهره پولي
 را درصديصد ذخيره الگوي با تقاضاي اعتباري، آن تناسب و توليد و سرمايه ساختار

بانكداري را كه به الگوي كلاسيك و اين موضوع  كرد مطرح جانشين عنوان راهكار به
 ايده شامل الگو اين. داد رارق محض شود، در نقطه مقابل روش اعتباريشيكاگو منتسب مي

 براي تجاري هايبانك سوي اعتبار از خلق روش از جلوگيري و پرقدرت پول گيريشكل
 اين در. است اقتصادي كاهش نوسانات و بانكي شبكه گسيخته لجام گسترش از جلوگيري
) و هنري 1935( 5انديشمنداني مانند فيشر ديدگاه با پول يصددرصد ذخيره راستا، ايده

) درهم آميخته است. پذيرش حذف خلق اعتبار 1947( 7) و موريس آله1948( 6سيمونز
 در كه بوده اموري جمله از نظام مالي پايداري و ثبات به توجه و پول عرضه بانكي، كنترل
   ).1390است (مجاهدي موخر و همكاران،  شده توجه آن به اين رويكرد

                                                                                                                   
1- Marx, Karel 
2- Wicksell,K 
3- Mises, Von 
4- Hayek 
5- Fisher, Irving 
6- Simons.H 
7- Allais. Maurice 
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 اسمي عنوان ارزش به) نقره و طلا(كاغذي  از پول پيش تاريخي دوره تجربه به بازگشت
جاي  به كه تفاوت اين با. است ي پولصددرصد ذخيره ايده أمنش ذاتي، با ارزش متناسب

 پول خلق انحصاري حق مشروع، عنوان قدرت به كه است اين دولت فلزي، وجود پول
 خلق تباراتاع خود بانكداري فعاليت در تا ملزم هستند هابانك و دارد برعهده را كاغذي

  .)1994، 1كنند (رونه فيليپس شده پشتيباني ذخيره كاغذي پول صددرصد براساس را شده
ي، اعتقاد دارد كه عوامل مؤثر صددرصدالگوي ذخيره  كننده بيان عنوان نخستين به فيشر

 گذشته، در داده هاي رخ و كسادي اقتصاد شكوفايي ناگهاني هايجهش همه و مسلط، در
 نهاد طلب اصلاح عنوان ديگر به سيمونز آن هنري پيرو .است ركود بوده و اضافي بدهي

 است، معتقد - دارد پول يصددرصد ذخيره الگوي نشر در بالا سهمي كه - بانكداري
 كوشش اقتصادي عاملي براي بالاي هاي رونق دوره در تعهدات ايجاد و دهي قرض روش

در  اعتبار انباشت اين. است نقد پول به يبانك اعتبار تبديل براي ركود دوره در نااميدانه
 آيد،مي وجود به خصوصي هايوسيله بانك به آن جريان هاي درپول بيشتر كه اقتصادي
 و اعتباري پول اين سريع گردش سرعت. كندمي روروبه مشكل با را نظام اقتصادي كاركرد
 بازپرداخت عهدت با مالي منظور تأمين مدت به كوتاه يك دوره در دهي گستردهقرض

 و عمومي اعتماد ناپايداري كاهش اين بوده و دستاورد اقتصادي ناپايداري كليد بلندمدت،
   .است خواهي نقدينه به تمايل در نتيجه،

 در اقتصاد راه سه از جزئيذخيره  بر اصل مبتني بانكداري مسير :گويدمي 2داگلاس پل
 اعتباري پول نيازي به زماني كه در اعتبار قخل دامنه افزايش -1آورد: وجود مي ناپايداري به

 دليل جزئي ذخيره اصل بانكداري -2در وضعيتي كه به آن نياز است.  كاهش و نيست
 را فروپاشي اقتصاد اي است، اين خود احتمالسرمايه تقاضاي كالاهاي در هانوسان ايجاد
ذخيره  بانكداري مسير -3كند. مي تشديد اوج زمان در چه و هانوسان دامنه پايين در چه

  .باشد را پاسخگو خود برابر در تقاضاهاي تواند نمي جزئي

                                                                                                                   
1- Ronnie J .Phillips  
2- Paul. H. Dauglas 
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ذخيره  ديدگاه با نزديك بانكي اصلاح براي 1947 در سال را طرحي آله موريس
ذخيره  روش به اساسي ايراد شش طور مشخص، به وي .كرد مطرح پول فيشر صددرصد

 خصوصي، هايبانك سوي از محو پول و خلق -1: كه عبارت است از داندمي واردجزئي 
 آمده وجود اساسي به ناپايداري -3مدت،  هاي كوتاه نوسان به اعتبار روش حساسيت -2
 از ناحيه درآمد توزيع در اختلال -4 بلندمدت، دهي وام مدت و كوتاه پذيري سپرده وسيله به

 نبود -6و  تباراع سيستم بر كنترل امكان نبود -5 كاذب، ادعاهاي گيري شكل و اعتبار
 و گيرد صورت وسيله دولت تنها به بايد پول خلق اساس،اين  بر .پول بر عرضه كارا نظارت

 در منتقد ادبيات شرايط، اين با .جلوگيري شود غيردولتي هايوسيله روش به آن انتشار از
ي پول صددرصدذخيره  اصلي مسير از زمان بانكي در مسير و پولي نظام زمينه اصلاح

نظام بانكي،  و پولي اصلاح پذيرش با )1969( 1فريدمن نمونه، براي .كرده است عدول
 مركزي بانك نظارت حذف و پول خصوصي خلق بردن بين از در را اصلاح نوع برترين

 ي، يكصددرصدذخيره  عملكرد اصل كند كهمي بيان اما داند،پول مي حجم بر
 در كه را آزاد بازار در آزادانه عملكرد استعداد و كه نبوغ است مالي منابع در محدوديت

 محدود دهند،مي تطبيق با هم را گيريو قرض دهي قرض مالي نيازهاي هايواسطه آن
 داندمي شدني روش خودكار حل يك را با بانكي و نظام پولي اصلاح وي. كند مي
منتشر  پول را بر ميزان مركزي بانك احتياطي هاينظارت و مشكلات توانمي كه اي گونه به

  ).1390 كرد (مجاهدي موخر و همكاران، برطرف راه اين از شده
  
  مروري بر مسأله خلق پول در اقتصاد اسلامي -4

خلق پول و لزوم يا عدم لزوم نگهداري ذخاير  در حيطه مطالعات اقتصاد اسلامي در مورد
راهكارهايي را  قانوني در يك اقتصاد اسلامي، چهار نظريه وجود دارد كه برخي از محققان

  اند. نيز ارايه كرده
  

                                                                                                                   
1- Friedman .M (1969)  
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  1قانوني ذخيره نگهداري لزوم عدم -4-1
در بانكداري اسلامي، نگهداري ذخاير قانوني  كه اقتصاددانان مسلمان، برخي معتقدندبين 

كنترل حجم  ،بازي و كنز در اقتصاد اسلامي ممنوعيت بورست، زيرا با توجه به لازم نيس
طريق  زيرا افزايش حجم پول از ،ذخاير قانوني ضرورتي ندارد پول در اين نظام از طريق

منفي  يتنها عامل كه نهشود  ميها در اين نظام همواره به افزايش سرمايه تبديل افزايش سپرده
قانوني (بر  سبب است كه كاهش ذخيره به آناين  .نيست، بلكه سازنده و مفيد است

آورد كه منابع  ن را براي بانك فراهم ميگذاري) اين امكا هاي جاري يا سرمايه سپرده
بازي و  بيشتري را از طريق عقود اسلامي به سرمايه تبديل كند و با توجه به ممنوعيت بورس

، دهدگذاري در بخش واقعي اقتصاد رخ مي كنز، افزايش حجم پول همراه با افزايش سرمايه
داري را به همراه  صاد سرمايهزا نيست و آثار سوء افزايش حجم پول در اقت تورم رو ازاين

  ).  108 ص ،1374ندارد (توتونچيان، 
  
  هاي جاريذخاير براي سپرده صددرصدلزوم نگهداري  -4-2

ذخاير قـانوني بـراي    صددرصدنگهداري  اند و برخي اقتصاددانان در نقطه مقابل قرار گرفته
ق: 1417الغريـب،  ، بـه نقـل از   155 ص ،1979داننـد (قحـف،   هاي جاري را لازم مي سپرده
) از 70و  69 صص ـ ،1370 ؛ محسـن خـان،  96، به نقل از همان: ص1980؛ الجارحي،96ص

هـاي جـاري را    ذخيره قـانوني بـراي سـپرده    صددرصداند. محسن خان، نگهداري  آن جمله
گذاري بـه عـدم لـزوم نگهـداري ذخيـره قـانوني        هاي سرمايهكند و درباره سپردهتجويز مي
(حسـني و   ؛اع از ايـن قـول بـه وجـوه متعـددي اسـتدلال شـده اسـت        بـراي دف ـ . معتقد است

؛ مجموعــه ســخنراني هــا و مقــالات ششــمين ســمينار 198و  197 صصــميرآخــور، بــي تــا: 
گيري،  ). در يك نتيجه174و  173 صص ،1996؛ قلعاوي، 97ص ،1374 بانكداري اسلامي،

  گردد:مجموع اين وجوه به پنج وجه برمي
هاي جاري نزد بانك امانـت اسـت و در امانـت     سپرده ،برخي معتقدند ها: امانت بودن سپرده - 1

                                                                                                                   
 .هاي بانكي در بانكداري اسلامي الگوي ذخاير سپرده)، 1389سيدحسين  ( ميرمعزي، -1
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هـاي جـاري   ). در مورد ماهيت سپرده63-  60صص ،1997نمي توان تصرف كرد (ضياء،  اًشرع
شود و بانك،  هاي جاري، قرض شمرده مياختلاف است. نظر غالب آن است كه ماهيت سپرده

اشكالي ندارد (براي تفصيل بيشتر به اين  اًآنها شرع بنابراين، تصرف در ،هاستمالك اين سپرده
  ).36- 32 صص ،1381مقاله مراجعه شود: فرزين وش و فراهاني فرد، 

بانـك تجـاري يـا در     ذخيـره در خـود   صددرصدنگهداري  ها:تأمين امنيت كامل سپرده -2
بانـك در  گـذاران بـه    در برابر احتمال هجوم سـپرده را ها بانك مركزي، امنيت كامل سپرده

  كند.مواقع بحراني تأمين مي
ذخيره قـانوني، پايـه پـولي و حجـم      صددرصددر صورت نگهداري كنترل عرضه پول:  -3

ها و مـردم بـر   شود. بدين ترتيب، تأثير بانكپول برابر و ضريب افزايش پولي برابر واحد مي
گيـرد.  مـي  رود و عرضه پول تحت اختيار كامـل بانـك مركـزي قـرار    عرضه پول از بين مي

كنتـرل   تواند براساس نياز اقتصاد، حجم پول را از طريق پايـه پـولي دقيقـاً   بانك مركزي مي
گويد: فقيهان و برخي اقتصـاددانان (اقتصـاددانان   رفيق يونس المصري مي مانندكند. برخي 

عرضه پـول بايـد در كنتـرل و انحصـار كامـل دولـت باشـد و مـردم يـا           ،فرانسوي) معتقدند
  ). 198 ص ،ق1421نبايد هيچ نقشي در تعيين آن داشته باشند (يونس المصري، ها  بانك

) نظـر فقيهـان اهـل    187 ص ،ق1421وي در كتاب الاسلام و النقـود (يـونس المصـري،    
عالمـان تأكيـد   «گويـد:  در پايـان مـي   است و تسنن را درباره اين وظيفه به تفصيل نقل كرده

غشوش، چه طلا و نقره باشد و چه غيرطلا و نقـره،  اند كه پول چه خالص باشد و چه مكرده
زيرا افزايش يا كاهش  ،ضرب آن از وظايف حكومت است و بر غير امام جامعه جايز نيست

رو با مصالح عمومي ارتباط دارد و  ازاين ،عرضه پول، داراي آثار مهمي بر كل اقتصاد است
ا و همچنين يكايك مردم بـه  هدر اسلام، دولت حافظ و پاسدار مصالح عمومي است. بانك

بـراي جلـوگيري از    ،كنند. از سـويي فكر منافع خود هستند و مصالح عمومي را رعايت نمي
ذخـاير   صددرصـد ها و مردم در عرضه پول، هيچ راهي جز الزام به نگهداري دخالت بانك

  .»رسدقانوني به نظر نمي
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شدن  اير قانوني به بيشتروجود ذخ صرف ،فريدمن معتقد است كمك به ثبات اقتصادي: -4
 1هاي اوليهكند. در آغاز وضعيت ركود، سپردههاي اقتصادي كمك ميشدت سيكل
هاي مشتقه به تناسب نرخ در ادامه به كاهش حجم سپردهموضوع يابد. اين كاهش مي

شود. اين در حالي است كه در باعث انقباض پولي شديدي مي انجامد و ميذخيره قانوني 
هاي اقتصادي به انبساط پولي نيازمنديم. عكس اين  ، براي نشاط فعاليتوضعيت ركود

 صددرصدبنابراين، نگهداري ذخيره قانوني به مقدار  .افتدمسأله نيز در حالت رونق اتفاق مي
(به  2كند به ثبات اقتصادي كمك ميو هاي اقتصادي جلوگيري  از تعميق نوسانات و سيكل

). غسان قلعاوي استدلال مزبور را از فريدمن اخذ و 174و  173صص ،قلعاوي، همان :نقل از
  كند. براي نفي نرخ ذخيره قانوني در اقتصاد اسلامي به آن استناد مي

هـاي   هاي ديداري يا حساب اموالي كه به شكل سپرده كمك به تحقق عدالت اقتصادي: -5
وال، هـيچ سـودي   ها براي اين ام شود، ملك مردم است و بانك ها جمع مي جاري نزد بانك

هـا از سـود ناشـي از    ذخيره قانوني بانـك  صددرصدپردازند بنابراين يا بايد با نگهداري  نمي
موضـوع  خلق پول محروم شوند يا با شروطي بـه آنـان اجـازه خلـق پـول داده شـود كـه دو        

  تضمين شود:
  .به تورم نينجامد باشد وهاي مشتقه با نياز اقتصاد داخلي سازگار خلق سپرده -1
ها به همه مردم برگردد، نه بـه يـك گـروه خـاص     دهاي ناشي از خلق اين سپردهسو -2

  (قلعاوي: همان).
كنـد كـه انتشـار پـول      بيان مـي  )1376اي بر اقتصاد اسلامي ( قدمهمنذر قحف در كتاب م

سـال گذشـته بـه خـود معطـوف       25توجه بيشتر نويسندگان را در زمينه اقتصـاد اسـلامي در   
عنوان يك عنصر حاكميت سياسـي دولـت در نظـر گرفتـه شـده       بهكرده است. اين موضوع 

تواند بـه انتشـار پـول بپـردازد، در تفكـر جديـد       است. اينكه دولت تنها مرجعي است كه مي
تواند تحت هيچ شـرايطي بـه يـك امتيـاز      اسلامي مورد اختلاف نبوده است. اين مزيت نمي

ي نيز از وظايف اين مرجع است. ايـن  هاي ديدارتبديل شود. انتشار اسكناس و ايجاد سپرده
                                                                                                                   
1- Diposits Primery 
2- Friedman, 1959, PP.71-73. 
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هاي تجاري بسته به قدرت عمومي، ثبات اقتصادي و اطمينان عمـومي  بـه   واقعيت كه بانك
كند كه ايـن فعاليـت بايـد    هاي ديداري ايجاد كنند، خاطرنشان ميتوانند سپردهنظام تنها مي

اقعـاً چيـزي را   هـا و توسط دولت اداره شود و نه گروه خصوصـي، بـه ايـن دليـل كـه بانـك      
فروشند كه مالك آنها نيستند. علاوه بر اين، اصل متداول در فقه اسلامي ايـن اسـت كـه     مي
ها را شامل شود، نبايد در دست چند نفـر قـرار داشـته باشـد. وقتـي       چيزي كه منافع توده هر

است  گذاري مورد نياز در اختيار عموم قرار داد، لازم نتوان آن را به جهت ماهيت يا سرمايه
بــر فرمايشــي از پيــامبر (ص) اســت. بنــابراين،  تنهــا مخــتص دولــت باشــد، ايــن اصــل مبتنــي

هاي تجاري مجاز به خلق پول نيستند و اين فعاليت در انحصار دولت است. نشر پـول،   بانك
تواند تابعي از نرخ بهره باشد، زيـرا بهـره    ها، نميچه برحسب اسكناس و مسكوك يا سپرده

وجود ندارد. پول رايج و اعتبار هر دو ابزار مستقيم سياست اقتصادي هستند در نظام اسلامي 
وسيله منافع يك گروه خـاص تعيـين شـوند. در نظـام اسـلامي اعتبـار و        كدام نبايد به و هيچ

هاي ديداري، ملـزم بـه كـار    هاي تجاري محروم شده از امتياز خلق سپردهتأمين مالي، بانك
  .درصد ذخاير هستندصدبرمبناي 

  
   جزئيسيستم نسبت ذخيره قانوني  -4-3

نگهداري ذخاير قانوني در بانكـداري اسـلامي    ،برخي ديگر از اقتصاددانان مسلمان معتقدند
در را زيـرا همـان عللـي كـه نگهـداري ذخـاير قـانوني         ،بانكـداري ربـوي لازم اسـت   مانند 

ر بانكداري اسـلامي  ها و كنترل حجم پول)، دكند (امنيت سپردهبانكداري ربوي توجيه مي
شـود. برخـي   هاي موجود بين دو نظام، سبب نفي ذخاير قانوني نمينيز وجود دارد و تفاوت

-اين گروه بين بانكداري سنتي و اسلامي هيچ فرقي در نـرخ ذخيـره قـانوني نمـي    پيروان از 

  .1)96ص ،به نقل از الغريب، همان 134ص ،1980گذارند (عفر، 
گـذاري   هاي سـرمايه  هاي قانوني در مقايسه با سپرده رخ ذخيرهن ،برخي ديگر معتقدنداما 

 صص ـ ،در بانكداري اسلامي بايد از اين نرخ در بانكداري سنتي كمتر باشد (الغريب، همان

                                                                                                                   
1- Siddiqi, 1983, P. 50 
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كـه  اينيكـي   ؛دو اختلاف عمده وجـود دارد  ،زيرا بين اين دو نوع بانكداري ،)98و  96، 95
هـا در بانكـداري اسـلامي كمتـر از      سـپرده  هاي جاري در مقايسه با كـل  حجم و وزن سپرده

كه تأمين مالي آنهاي جاري برعكس است و دوم  و مسأله در غيرسپردهبوده بانكداري سنتي 
ماهيت كالايي و عيني داشتن، توازن بين جريانات نقـدي و  مانند اسلامي داراي مشخصاتي 

گـذاري از نظـر    مايهسـر كنوني كالايي از جهت حجم و زمان و جهت، تأثيرپذيري از نتايج 
تـري   سود و ضرر است و اين مشخصات در تأمين مالي سنتي وجود ندارد يا به نحو ضـعيف 

هـا در بانكـداري اسـلامي     وجود دارد. اين دو فرق سبب كاهش درجه نقدينگي اين سـپرده 
  لازم است نرخ ذخيره قانوني كمتر باشد (همان). ،رو ازاين ،شود مي

  
  ويژه جزئيانوني سيستم نسبت ذخيره ق -4-4

هـاي تجـاري    عمر شابرا با در نظرگرفتن اين ملاحظات، طـرح جديـدي را بـراي منـابع بانـك     
تصور اقتصاد اسـلامي بـدون اخـلاق فـردي و اجتمـاعي      «كند. وي كه معتقد است پيشنهاد مي

اسلام و بدون تعاون و نظام همكاري برخاسته از اخوت اسلامي و بـدون عـدالت و رفـع ظلـم     
هاي تجاري در نظام اسلامي، اقدام بانك«گويد: )، مي109 ص ،ق1401(شابرا، » نيستممكن 

اتخـاذ تـدابير مناسـب بـراي تضـمين خلـق        - 1هـا بـه دو شـرط پذيرفتـه اسـت:      به خلق سـپرده 
هـاي  اينكه سود ناشي از سپرده - 2 و يمهاي مشتقه مطابق با نيازهاي اقتصاد مالي غيرتور سپرده
  ).212و  211 صص ،(همان »جامعه برسد، نه به صاحبان نفوذه به مصرف كل قمشت

  
  هاي تأمين مالي اسلامي ماهيت ذخاير قانوني در روش -5

هاي تأمين مالي اسلامي در بين محققـان اسـلامي بسـيار شـايع شـده      اصطلاحي كه در زمينه
ــارت   ــت، عب ــلامي «اس ــداري اس ــاس    » بانك ــز براس ــران ني ــلامي اي ــوري اس اســت. در جمه

گـذار  كارهاي اين نوع فعاليت مالي، قانون بانكداري بدون ربا تدوين شده است. قانونسازو
در قانون عمليات بانكي بدون ربا براي اجتناب از پديده ربا در خصوص تجهيز منابع، تعيين 

قـانون، نحـوه تجهيـز منـابع       6و 5، 4، 3گذار را ممنوع و در مـواد  نرخ مشخص براي سپرده
هـاي  سـپرده ) و انـداز  پـس و جـاري  ( الحسـنه  سـپرده قـرض  را به صورت  توسط نظام بانكي
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هـاي  هسپرد تعيين كرده است. همچنين در قانون بيان شده است كه دار گذاري مدت سرمايه
مشـاركت،   ، در امـور اسـت كار گرفتن آنها وكيـل  ه دار كه بانك در ب گذاري مدت يه سرما

گـذاري   ي، مزارعـه، مسـاقات، سـرمايه   شـرط تمليـك، معـاملات اقسـاط    ه مضاربه، اجـاره ب ـ 
 .1دگير مستقيم، معاملات سلف و جعاله مورد استفاده قرار مي

كنـد.   دار در بخش تجهيز منابع، بايد از عقد وكالت استفاده بنابراين، مطابق قانون، بانك
هـاي ايشـان فعاليـت اقتصـادي انجـام دهـد و بعـد از         شود تا بـا سـپرده   بانك وكيل مردم مي

  گذاران تقسيم كند.  مانده سود را بين سپرده الزحمه خود، باقي ن حقبرداشت
ها بايد در چهارچوب عقود بيان شده قانون، بانك  17تا  7در زمينه تجهيز منابع در مواد 

  فعاليت كنند.  
(كه در نظام مالي ربوي ايجاد و كسترش يافت) را در نظام مالي ربـوي، يـك   اگر بانك 

گـذار  كند و اين منابع را از سپردهمالي را به صورت غيرمسقيم منتقل مي نهاد مالي كه منابع
كنـد، تعريـف كنـيم،    آوري و به صورت پول به متقاضيان پرداخت ميبه صورت پول جمع
الحسـنه، لااقـل در زمينـه    هـاي مربـوط بـه قـرض    شود كه غيـر از فعاليـت  آنگاه مشخص مي

شـود.  ي، عمليـات بـانكي واقعـي انجـام نمـي     اصطلاح اسـلام  تخصيص منابع در بانكداري به
رسد كاربرد عبارت بانكداري اسلامي در اين مـوارد صـحيح نيسـت. در    بنابراين، به نظر مي

اقسـاطي و مشـاركت   درصد از تسهيلات در قالب عقـود فـروش    60شرايط موجود بيش از 
و، براي جذب منابع ر ها، بانكي نيست. ازاينشود كه ماهيت واقعي اين نوع فعاليتانجام مي

هـاي تـأمين مـالي ماننـد     گيري بانكي (و البته استفاده از ساير روشمالي آنها نيازي به سپرده
تناقضي كه اكنون نظام بانكي با آن مواجه  ؛صكوك است) و نگهداري ذخاير قانوني نيست

ديگـر،   بوده و فعاليت نظام بانكي را از مسير واقعي و قانوني خارج كرده اسـت. بـه عبـارت   
دهنـد و از  گيري با توجه به قـانون ذخيـره قـانوني انجـام مـي      ها در جذب منابع، سپردهبانك

هاي تخصصي غيربانكي (مشـاركت،  سوي ديگر، بايد در زمينه تخصيص منابع مالي فعاليت
بنـابراين، در چهـارچوب تـأمين مـالي      فروش اقساطي، مضاربه و ساير عقـود) انجـام دهنـد.   

                                                                                                                   
  .قانون عمليات بانكي بدون ربا -1
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تواند به صفر نظام ربوي ذخاير قانوني بسيار كم و حتي در برخي موارد مي اسلامي نسبت به
الحسـنه و  تقليل يابد و جريان خلق پول در اين نظام بسيار محدود است (تنها در منابع قـرض 

  در صورت امكان عمليات بانكي متعارف).     
  
لعـه،  (مـورد مطا  هاي خلق پول در نظام بانكداري متعـارف  محاسبه هزينه -6

   نظام بانكي ايران)
افـزايش   -1گيـريم:  در اين مقاله دو روش براي افزايش حجم پول در اقتصاد را در نظر مـي 

افـزايش پـول از طريـق انتشـار      -2 جزئـي بـا ذخـاير    پول از طريق خلق اعتبـار نظـام بـانكي   
  قانوني صددرصد.اسكناس يا اسناد حواله بانك مركزي با فرض نسبت ذخاير 

، بانك مركزي با تغيير پايه پولي از طريق 1عارف خلق پول توسط نظام بانكيدر روش مت
نظر خـود از جملـه   ل حجم پول و دستيابي به اهداف مـد سازوكار نظام بانكي سعي در كنتر

هـاي   حداقل كردن زيان جامعه (كاهش تورم، كاهش شكاف توليـد، كـاهش بـروز بحـران    
  ردن رفاه (مطلوبيت) جامعه را دارد.مالي و كاهش نابرابري درآمد) يا حداكثر ك

نگـري   يئاما در اين روش به دلايل مختلفي مانند ضعف بدنه كارشناسي نظام بانكي، جز
نگري، نبود نظـام اطلاعـاتي بـين بـانكي، در دسـترس نبـودن سـابقه اعتبـاري          و فقدان كلان
فسـاد بـانكي،   انضباطي مالي نظام بانكي، انگيـزه سـودجويي كاركنـان بـانكي،      مشتريان، بي

مـديريت   گيري غيرمتمركز و مستقل هر بانك، سـوء  مشكلات ساختاري و سازماني، تصميم
امكان تخصيص نامناسب تسهيلات و عدم دستيابي به اهـداف مـد نظـر وجـود      ،نظام بانكي

آثـار  كـه  تواند باعث تخصـيص نامناسـب وجـوه شـود      دارد، زيرا هر يك از اين عوامل مي
  شد خواهد داشت.متفاوتي بر تورم و ر

توان به اين موارد اشـاره كـرد: عـدم تخصـيص     از انواع تخصيص نامناسب تسهيلات مي
هاي نامولد و انحراف  هاي مورد نياز، تخصيص تسهيلات به فعاليتكافي تسهيلات به بخش

عدم برخورداري افـراد نيازمنـد از تسـهيلات و     ،هاي خاصمنابع، اعطاي تسهيلات به گروه

                                                                                                                   
1- Fractional Reserve  
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گونـه تخصـيص    در زمان مناسب (كمبـود تسـهيلات در زمـان ركـود). ايـن     عدم تخصيص 
هايي مانند كمبود نقدينگي واحدهاي توليدي و كاهش رشد توليد  نامناسب پيامدها و هزينه

ها، افزايش فاصله طبقـاتي و   ها و رشد قيمت دارايي آن بخش، صرف وجوه در بازار دارايي
ي، تشـديد ركـود و بيكـاري و كـاهش رشـد      افزايش ضريب جيني، افزايش معوقـات بـانك  

  ) را به دنبال دارد.  (GDPتوليد
هـاي يادشـده بـر تـورم و توليـد      عملكرد نظام بانكي در فرآيند خلق پول از طريق هزينـه 

 1اثرگذار است. براي نشان دادن اين آثار بر تورم و توليد از شـاخص عملكـرد نظـام بـانكي    
)BPI كننـده   . ايـن شـاخص بيـان   شـود  مـي سـت، اسـتفاده   ) كه در اين مطالعه ساخته شـده ا

هاي ناشي از خلق پول در سـناريوي اول بـوده كـه در    عملكرد نظام بانكي در تحميل هزينه
  ديگر به شرح زير استفاده شده است:ساخت آن از چهار شاخص 

                                                                               
قاتمعو

  i1= = نسبت معوقات بانكي كل تسهيلات

        │
عملكرد توزيع تسهيلات
    =i2= انحراف از تسهيلات│1- مصوب توزيع تسهيلات

│
مصارف
   =i3انضباطي پولي (عدم رعايت حد استاندارد نسبت مصارف به منابع)  =  بي│8/0 -  منابع

         
تسهيلات تجاري
    =i4غيرتوليدي هاي  صيص تسهيلات به فعاليت= تخ    تسهيلات توليدي

براي محاسبه نسبت انحـراف از تسـهيلات، ميـزان تسـهيلات مصـوب بـراي هـر يـك از         
هاي اقتصادي در هر سال و ميزان تسهيلات پرداختي شبكه بانكي به آن بخش در آن بخش

د توزيـع  شـود. نسـبت عملكـر   عنوان عملكرد توزيع تسهيلات در نظـر گرفتـه مـي    سال را به
كننده انحراف از تسهيلات  بيان ،تسهيلات به مصوب تسهيلات و اختلاف اين نسبت از يك

و  1361هـاي   هـاي مـورد مطالعـه ماننـد سـال      شود، در بعضي از سال خواهد بود. يادآور مي
اي صورت نگرفته كه در اين مورد انحراف صفر در نظر  براي توزيع تسهيلات مصوبه 1362

                                                                                                                   
1- Banking Performance Index 
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بنابراين، براي هر سال انحراف از تسهيلات هـر بخـش اقتصـادي محاسـبه      گرفته شده است.
هـاي اقتصـادي بـراي هـر سـال محاسـبه و در انتهـا         شده و سپس، مجموع انحرافـات بخـش  

هاي اقتصادي تقسيم شده است تـا ميـانگين انحـراف كـل      مجموع انحرافات بر تعداد بخش
  دست آيد. هاي اقتصادي در آن سال بهبخش

قات به كل تسهيلات نيز قسمت ديگري از شاخص محاسبه شـده، اسـت. در ايـن    نسبت معو
هاي اعتباري بـه كـل    ها و مؤسسهمطالعه از نسبت مانده مطالبات سررسيد گذشته و معوق بانك

كننـده رعايـت نكـردن حـد      انضباطي پـولي بيـان   مانده تسهيلات اعطايي، استفاده شده است. بي
بع يا همان نسبت تسهيلات به سپرده است. حد معمول اين نسبت، استاندارد نسبت مصارف به منا

كننده انحراف و عدم رعايت  درصد است. اختلاف نسبت مصارف به منابع از اين مقدار بيان 80
حد استاندارد مصارف به منابع در نظر گرفته شده است. نسبت تسهيلات تجـاري بـه تسـهيلات    

هاي هاي غيرتوليدي است. بخشسهيلات به فعاليتعنوان شاخصي از سنجش نسبت ت توليدي به
عنـوان بخـش توليـدي و بخـش صـادرات و       كشاورزي، صنعت و معدن، ساختمان و مسكن بـه 

  اند. عنوان بخش تجاري در نظر گرفته شده بازرگاني به
) به نحـوي سـاخته   BPIبا استفاده از چهار نسبت يادشده، شاخص عملكرد نظام بانكي (

در صـورت عملكـرد و    -2ار چهار عملكرد يادشده را دربر داشته باشد و آث -1شود كه مي
تخصيص مناسب وجوه و نبود اصطكاك ناشي از عملكرد نظـام بـانكي بـر تـورم و توليـد،      

طـور مثـال، افـزايش     تر باشد، به مقدار آن واحد خواهد بود و هر قدر اين تخصيص نامناسب
كـه   ار اين شاخص بيشتر از يـك خواهـد بـود   معوقات يا افزايش انحراف از تسهيلات، مقد

  هاي بيشتري از سوي نظام بانكي در فرآيند خلق پول است. كننده تحميل هزينه بيان
قال تمام براي نظام بانكي، نقل و انت صددرصدتوان با اعمال قانون ذخيره مي در مقابل،

نظام بـانكي   به صورت يكپارچه مديريت كرد. در اين شرايط وجوه را نزد بانك مركزي
ذخيره قانوني،  صددرصدپذيري از مشتريان و اعاده  شعب بانك مركزي هستند و با سپرده

كننـد. در ايـن شـرايط بانـك      تسهيلات متقاضيان را از طريق بانك مركزي پرداخت مـي 
طور مستقيم حجم  مركزي با تغيير مناسب منابع و مصارف وجوه يا به عبارتي، پايه پولي به
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تخصيص مناسـب وجـوه دارد كـه    در ي يكند. اين روش مزاياه را كنترل ميپول در جامع
توان به اين موارد اشاره كرد: امكان رصد نقل و انتقال پولي، دسترسي مستقيم به سابقه  مي

هاي مولـد بـه    اعتباري مشتريان، برخورداري عموم از وجوه پولي، هدايت وجوه به بخش
هاي تجاري. ايـن روش همچنـين معـايبي ماننـد     لميزان كافي و جلوگيري از تشديد سيك

ضعف ساختار و كيفيت نظام اداري بـراي اداره تشـكيلات بـزرگ، كنـد شـدن واكـنش       
پـذيري، سـاختار    تشكيلات بزرگ نسبت به رخدادها و حوادث بيروني، كـاهش انعطـاف  

يد گيري، ساختار جد تر شدن فرآيند تصميم بوروكراتيك و سلسه مراتبي پيچيده، طولاني
با اين حال، بايد توجه  .هاي لازم و افزايش هزينه كنترل عملياتي را در پي دارد و فناوري

ها در حال حاضر در نظام بانكي به صـورت هزينـه    اي از اين هزينه داشت كه بخش عمده
ثابت وجود دارد. در عمل آنچه وجود دارد، سهيم بودن بانك مركزي و نظام بـانكي در  

عبارت ديگر، علاوه بر آثار حجـم پـول بـر اهـداف سياسـتي بانـك       به  .عرضه پول است
مركزي، عملكرد نظام بانكي و اينكـه نحـوه تخصـيص وجـوه چگونـه اسـت بـر اهـداف         
سياستي بانك مركزي مـؤثر خواهـد بـود. در نتيجـه بـراي تصـريح تـابع زيـان اجتمـاعي          

م بانكي در ضروري است سهم هر بانك در فرآيند خلق پول مشخص شود. اگر سهم نظا
 صددرصـد فرآيند خلق پول با نرخ ذخيره قانوني نشـان داده شـود درحالـت حـدي نـرخ      

دهنده انتشار پول تنها از كانال بانك  كننده سيستم ذخيره كامل و نشان ذخيره قانوني، بيان
توان ابتـدا  تابع هزينه اجتماعي مي 1بيني كامل مركزي است. بنابراين، با فرض محيط پيش

ي يادشده را با توجه به سهم بانـك مركـزي و نظـام بـانكي در تـأمين خلـق پـول        هاهزينه
تصريح كرد، سپس تابع هزينه اجتماعي كل را با توجه به قيود مسأله كه شامل معـادلات  

دهـد اگرچـه در   مربوط به سازوكار انتقال اسـت، حـداقل كـرد. ايـن پـژوهش نشـان مـي       
، چنانچـه در ايـن نظـام (مـورد مطالعـه،      مااگيرد، بانكداري متعارف خلق پول صورت مي

  افتد. نظام بانكي در ايران) خلق پول حذف شود، چه اتفاقي مي
  

  

                                                                                                                   
1- Perfect Foresight Setting 
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  فروض مسأله -6-1
خلق پول با سازوكار اول، يعنـي افـزايش پـول از طريـق خلـق اعتبـار بـانكي در اقتصـاد          -1

  شود.ثباتي اقتصاد ميمتعارف، باعث بي
بانكي در فرآيند خلـق پـول، نـرخ ذخيـره قـانوني بيشـتري        با لحاظ اثرات عملكرد نظام -2

  مورد نياز است.
  

  تصريح الگو -7
  شود:هاي خلق پول از تابع هزينه زير استفاده مي براي محاسبه هزينه

 [TC1]+[TC2]  تابع هزينه اجتماعي =  

هزينـه ناشـي از   TC2 و  هزينـه ناشـي از عملكـرد بانـك مركـزي      TC1در ايـن رابطـه،   
نظام بانكي در فرآيند خلق پول است. براي تصـريح تـابع هزينـه اجتمـاعي از تـابع       عملكرد

. اين تابع بسته به نوع هدفي كـه در هـر تحقيقـي    شود گرفته ميزيان بانك مركزي، كمك 
  هاي مختلفي دارد. از توابع زيان مرسوم در اقتصاد، تابع زير است:شود، فرم دنبال مي

                                                                                                      
   TC=W(π-π*)2+(1-W)(Y-Y*)2 

 
وزن تورم در تابع  Wشكاف توليد و (*Y-Y)شكاف تورمي، (*π-π)  بعدر اين تا

  زيان بانك مركزي است.
باتوجه به  پول،براي اضافه كردن زيان ناشي از عملكرد نظام بانكي در فرآيند خلق 

اين شاخص در معادله تورم و تابع توليد لازم است ،  (BPI)شاخص عملكرد نظام بانك
برازش شود و  BPIلحاظ شود. بنابراين ضروري است كه معادلات تورم و توليد با لحاظ 

تابع زيان اجتماعي با توجه به قيود مسأله كه سازوكار انتقال است، حداقل شود. اثر شاخص 
  .شود داده مي نشان B و بر توليد باA نظام بانكي بر تورم با  عملكرد

(نسبت پايه پولي   2سهم بانك مركزي در فرآيند خلق پول با توجه به پايه پولي، برابر 
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براي اضافه كردن زيان ناشي از عملكرد بانك مركزي در فرآينـد  به نقدينگي) خواهد بود. 
بنـابراين ضـروري اسـت     تـورم و توليـد سـنجيده شـود،     اثـر پايـه پـولي روي    خلق پول بايد

معادلات تورم و توليد با لحاظ پايه پولي برازش شود. اثر اصطكاك عملكرد بانك مركزي 
  .شود داده مي نشان 'Bو بر توليد با    'Aبر تورم با

سهم نظام بانكي در فرآيند خلق پول با در نظر گـرفتن نـرخ ذخيـره قـانوني، برابـر      

2   .(
1

هاي مشتقه بوده كـه ناشـي از خلـق     همان حجم سپرده dخواهد بود كه  (
تـوان تـابع زيـان اجتمـاعي را بـه       بنـابراين در ايـن شـرايط، مـي    پول نظام بانكي است. 

  صورت زير نوشت:

TC= 
2
.BPI[A.W(π-π*)2+ B.(1-W)(Y-Y*)2]+ (١ ) . 2.BPI[A.W(π-π*)2+B.(1-W)(Y-Y*)2] 

  

در اين الگو، انحراف تورم از تورم هـدف (افـزايش شـكاف تـورمي) و انحـراف توليـد       
ثبـاتي  واقعي از توليد بالقوه (افزايش شكاف توليدي) باعث افزايش زيان اجتماعي و بـه بـي  

طور كه بيان شد، تابع هزينه اجتماعي يادشده بـا توجـه بـه قيـود      شود. همان اقتصاد منجر مي
يـابي، حـداقل زيـان اجتمـاعي را  بـراي نـرخ        شـود. ايـن بهينـه    سازوكار انتقـال حـداقل مـي   

  كند. هاي قانوني مختلف تعيين مي ذخيره
  
  قيود مسأله -7-1

از آنجا كه تابع هـدف در ايـن مطالعـه شـامل دو متغيـر تـورم و محصـول اسـت، معـادلات          
قيـود مسـأله كـه همـان      باشـد.  سازوكار انتقال نيـز بايـد شـامل دو معادلـه تـورم و محصـول      

معادلات سازوكار انتقال است، منحنـي فيليـپس و معادلـه تقاضـاي كـل اقتصـاد اسـت كـه         
   كنند.  هاي ساختاري طرف عرضه و تقاضاي اقتصاد ايران را بيان مي ويژگي

منظور حداقل كردن تابع زيان اجتمـاعي اسـت. متغيرهـاي بيـان شـده در ايـن        اين قيود به



 55شماره  ،چهاردهمفصلنامه پژوهشنامه اقتصادي، سال    92

 
 

 

اند. براساس مباني نظري منحني فيليپس ارتباط  ساس مباني نظري استخراج شدهمعادلات برا
تورم و توليد بوده كه در مدل گنجانده شده است. متغيرهاي اين معادلات شامل تورم يـك  

رشد شكاف توليد هستند كه بر تورم تأثيرگذارند. در  و دوره قبل، تورم قيمت نسبي انرژي
هايي مانند نرخ رشد نقدينگي واقعي، نـرخ رشـد نـرخ حقيقـي     معادله تقاضاي كل نيز متغير
نرخ رشد شكاف توليد يـك   و ها، نرخ رشد درآمد ارزي نفت ارز، نرخ سود حقيقي سپرده

  دوره قبل لحاظ شده است. بنابراين معادلات قيود به شكل زير خواهد بود:

yt = α 0 + α1 yt- 1 +α2 rmpt + α3 rewrt + α4 roilt + α5 rrt 

inf t = α0  + α1 inft-1 + α2 yt + α3 inf pet 

  
نرخ رشد شكاف توليد (كه به صورت نسبت شـكاف توليـد بـه توليـد       ytدر اين روابط، 

نرخ رشد حجم نقدينگي   rmptنرخ رشد شكاف توليد يك دوره ماقبل،   yt-1بالقوه است)، 
رشد درآمدهاي ارزي  نرخ  roiltنرخ رشد نرخ حقيقي ارز،  rewrtواقعي در دوره جاري،  

ها منهـاي تـورم)    نرخ سود حقيقي (نرخ سود سپرده  rrtنفت به قيمت ثابت در دوره جاري و 
  در دوره جاري است. 

پـذيري اقتصـاد يـك كشـور      دهنده معياري براي سطح رقابـت  متغير  نرخ ارز حقيقي نشان
بر شاخص و تقسيم  OECDبوده كه از ضرب نرخ ارز اسمي در شاخص قيمت كشورهاي 

دست آمده است. براي محاسبه رشد شـكاف توليـد از متغيـر توليـد      قيمت كالاهاي داخلي به
استفاده شده است. توليـد بـالقوه از ديـدگاه عرضـه، حـداكثر توليـدي بـوده كـه          )ypبالقوه (

مـدت از جملـه ابزارهـاي     اقتصاد بدون تورم قادر به توليد آن است. شكاف توليـد در كوتـاه  
شـود.   ارزيابي ميزان فشـارهاي تـورمي در بـازار كالاهـا و خـدمات محسـوب مـي       مفيد براي 

هاي مناسـب   مقادير اين متغير به صورت رسمي گزارش نشده است و بايد با استفاده از روش
بـراي محاسـبه مقـادير توليـد بـالقوه      دسـت آورد.   مقادير آن را براي دوره زماني مورد نظر به

هـاي تعـديل شـده، روش    تابع توليـد، خـط رونـد بـين اوج    هاي گوناگوني مانند روش روش
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) ASL2نمـايي و حـداقل مربعـات تطبيقـي (     ، هموارسـازي 1پرسكات -فيلترينگ هودريك
پرسكات و هموارسازي نمـايي   -وجود دارد. در اين مطالعه از سه روش فيلترينگ هودريك

سازي نمايي تر روش هموارو حداقل مربعات تطبيقي استفاده شد و در نهايت به دليل نتايج به
پرسـكات و حـداقل مربعـات تطبيقـي از مقـادير       -در مقايسه بـا روش فيلترينـگ هودريـك   

                                                                                                                             دست آمده از اين روش استفاده شد.   به
  
  گيري برآورد و نتيجه -8

در اين قسمت به برآورد قيود الگو كه اعم از منحني فيليپس و تقاضاي كل است و همچنين 
اخص عملكـرد نظـام   معادله شاخص قيمت و تابع توليد براي بررسـي آثـار پايـه پـولي و ش ـ    

سـازي و بـا    . سپس، تابع هزينه اجتماعي در قالب مسأله بهينـه شود پرداخته ميبانكي بر آنها، 
سازي با توجه به مقادير مختلف نرخ ذخيـره   شود. اين حداقل توجه به قيود مسأله حداقل مي

م در گيرد و با توجه به نرخ رشد حجم پول و شكاف توليـد و شـكاف تـور   قانوني انجام مي
آيـد،  دست مي ازاي مقادير مختلف نرخ ذخيره قانوني به يابي كه به هر مرحله از فرآيند بهينه

  شود. زيان اجتماعي هر مرحله محاسبه مي
  

  برآورد معادلات الگو -8-1
هـاي   پس از محاسبه متغيرهاي مورد استفاده در معادلات قيود تابع زيان اجتماعي بـراي سـال  

جمعي هـر كـدام از متغيرهـا،     آزمون ديكي فولر براي تعيين درجه هم و انجام 1390تا  1357
برآورد شد. نتايج آزمون ديكي فولر در  Eviewsافزار  ضرايب معادلات الگو به كمك نرم

  ، آمده است.1جدول شماره 
   

                                                                                                                   
1- Hodrick-Prescott 
2- Adaptive Least Square 
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  نتايج آزمون ديكي فولر متغيرها -1جدول 
  نام متغير         tآماره            )probارزش احتمالي (  سطح پايايي      

I(0)0  52/6-  Y 

I(0)005/0  92/3-  Rmp  
I(0)0015/0 37/4- Rewr  
I(0).  05/6-  Roil  
I(0)0423/0  03/3-  Rr  
I(0)0033/0  09/4-  Inf  
I(0)0001/0 52/5- Infpe  
I(1)0  87/6-  Log(Bpi)  
I(2).  89/6-  Log(l)  
I(1)0056/0 89/3- Log(cpi)  
I(1)0001/0  66/5-  Log(gdp)  
I(1)0011/0 5/4- Log(pm)  
I(2)0  5/8-  Log(k)  
I(1)0096/0  66/3-  Log(mbj)  

  مأخذ: نتايج حاصل از اين مطالعه.

هاي آمـاره آزمـون و مقـادير بحرانـي ارايـه شـده در جـدول ملاحظـه         با توجه به كميت
 از دي از متغيرها جمعيو تعدا هستند مرتبه صفر از شود كه بيشتر متغيرهاي الگو جمعي مي

 مورد يادشده پايا هستند. در دو از متغيرهاي كدام هر اول مرتبه تفاضل و هستند اول مرتبه

اند. نتايج بـرآورد معـادلات   بوده پايا گيريتفاضل با دوبار Log(l) و Log(k) متغير  نيز
  مر بوط به قيود مسأله به صورت زير است: 

yt = 0/33 yt-1 +0/194 rmpt +0/195 rewrt +0/051 roilt  –0/44 rrt  –  15/17 D5859 –  

      (./103)        (0/084)          (0/046)           (0/023)      (0/107)        (3/3) 

 8/38 D6367 – 10/35 D7174 

        (2/03)            (2/6) 

inf t = 13/01  + 0/312 inft-1 –0/33 yt + 0/169 inf pet + 15/005 D7274 –40/44 D89 

(2/53)         (0/12)      (./16)         (0/068)              (3/77)        (14/97) 
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از عملكرد نظام بانكي و بانك مركزي در فرآيند خلق  جهت اضافه كردن زيان ناشي
اثر  بايد باتوجه به شاخص عملكرد نظام بانكي و پايه پولي، پول در تابع زيان اجتماعي،

ها و توليد سنجيده شود، بنابراين بر شاخص قيمت شاخص عملكرد نظام بانكي و پايه پولي
معادلات شاخص قيمت و توليد با توجه به شاخص عملكرد نظام بانكي و پايه پولي برآورد 

  شد. نتايج برآورد به صورت زير است:
Log(cpi) = 6/69 -0/74 log(gdp) + 0/48 log(pm) +0/28 log(Bpi) + 0/44 log(mbj) 

                   (1/7)         (0/14)             (0/036)               (0/102)           (0/042) 

-0/42 D5960 -0/22 D6163 - 0/17 D67 

         (0/065)         (0/04)         (0/07) 

Log(gdp) = -13/02 + 0/8 log(L) + 0/96 log(K) - 0/12 log(Bpi) - 0/07 log(mbj) + 

                       (3/82)      (0/23)            (0/14)              (0/06)             (0/03) 

0/2 D5758 - 0/13 D68 

       (0/03)       (0/04 ) 

شـود   پولي است. خاطرنشـان مـي  پايه   mbjشاخص قيمت كالاهاي وارداتي و pm كه 
ارش شده در زير معادلات بـرآورد شـده، انحـراف معيـار اسـت. پـس از بـرآورد        اعداد گز

گيرد تا صحت هاي تشخيص مورد استفاده قرار مياي از آزمون ضرايب معادلات، مجموعه
تـا   2و اعتبار روابط برآورد شده از نظر آماري مورد ارزيابي قرار گيرد. در جـداول شـماره   

  است. كدام از معادلات برآورد شده گزارش شده هاي انجام شده براي هر ، آزمون5
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  هاي مربوط به معادله تقاضاي كل آزمون -2جدول 

  آماره آزمون  نوع آزمون
سطح زير منحني پس از 
  كميت آماره آزمون

  نتيجه آزمون

خودهمبســـتگي جمـــلات  
 F = 0/505  P = 0/607  خطا  

ــا  جمــــــــــلات خطــــــــ
  خودهمبستگي پياپي ندارند.

  F = 0/83  P = 0/36  دلتصريح صحيح م
ــه  ــو بـ ــكل الگـ ــتي  شـ درسـ
  تصريح شده است.

ــودن   ــال) بــ طبيعــــي (نرمــ
  F = 4/35 P = 0/11  جملات خطا

جملات خطـا داراي توزيـع   
  طبيعي (نرمال) است.

  F = 1/13 P = 0/28  واريانس ناهمساني
جمـــلات خطـــا ناهمســـاني 

  واريانس نيستند.
  مأخذ: نتايج حاصل از اين پژوهش.

  

 هاي مربوط به معادله منحني فيليپس زمونآ -3جدول 

  آماره آزمون  نوع آزمون
سطح زير منحني پس از 
  كميت آماره آزمون

  نتيجه آزمون

خودهمبستگي جملات  
 F = 3/22  P = 0/056  خطا  

جملات خطا 
  خودهمبستگي پياپي ندارند.

  F = 2/95  P = 0/097  تصريح صحيح مدل
شكل الگو به درستي 

  ت.تصريح شده اس
طبيعي (نرمال) بودن 

  F = 1/85 P = 0/39 جملات خطا
جملات خطا داراي توزيع 

  طبيعي (نرمال) است.

   F = 2/25 P = 0/077  واريانس ناهمساني
جملات خطا دچار 

  ناهمساني واريانس نيستند.
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 هاي مربوط به معادله شاخص قيمت آزمون -4جدول 

 سطح زير منحني پس  آماره آزمون  نوع آزمون
  نتيجه آزمون  از كميت آماره آزمون

خودهمبستگي جملات    
 F = 0/98   P = 0/38  خطا 

جملات خطا 
  خودهمبستگي پياپي ندارند.

   F = 0/00066  P = 0/97  تصريح صحيح مدل
درستي  شكل الگو به

  تصريح شده است.

   F = 0/36  P = 0/83  نرمال بودن جملات خطا
جملات خطا داراي توزيع 

  (نرمال) است.طبيعي 

  F = 1/87  P = 0/11  واريانس ناهمساني
جملات خطا دچار 

  ناهمساني واريانس نيستند.
  مأخذ: نتايج حاصل از اين پژوهش.

 هاي مربوط به معادله توليد   آزمون -5جدول   

سطح زير منحني پس   آماره آزمون  نوع آزمون
  نتيجه آزمون  از كميت آماره آزمون

 خودهمبستگي جملات   
  F = 1/5   P = 0/24  خطا  

جملات خطا 
  خودهمبستگي پياپي ندارند.

   F = 4/09  P = 0/053  تصريح صحيح مدل
درستي  شكل الگو به
  تصريح شده است

طبيعي (نرمال) بودن 
  F = 0/59  P = 0/74  جملات خطا

جملات خطا داراي توزيع 
  طبيعي (نرمال) است

  F = 2/16 P = 0/078  واريانس ناهمساني
جملات خطا دچار 

  ناهمساني واريانس نيستند.
 مأخذ: نتايج حاصل از اين پژوهش.

 دارند دلالت هاي يادشده بر اين موضوع شده براساس جدول انجام هايآزمون مجموعه

 قابل كاملا آن ضرايب و نبوده آماري گونه مشكل هيچ داراي شده كه توابع برآورد

  تفاده كرد. توان از آنها در الگو اس اتكاست و مي
تـا  1هـاي ذخيـره قـانوني (   سازي تـابع زيـان اجتمـاعي تحـت فـروض مختلـف نـرخ        نتايج بهينه

05/0=rr) 5/0) و سهم يكسان شكاف توليد و تورم=Wگزارش شده است.  6هاي  ) در جدول  
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 سازي تابع زيان اجتماعي نتايج بهينه -6جدول     

 

5/0  5/0  5/0  5/0  5/0  5/0  W  
1  9/0  8/0  7/0  6/0  5/0  Rr  
17/1  14/1  12/1  11/1  1/1  09/1  inft  

194/0  154/0 132/0 118/0 108/0  102/0  inft-1 

06/0  051/0  044/0  039/0  036/0  034/0  infpet  
12/0-  1/0- 086/0- 077/0- 071/0-  066/0-  yt  

736714/1-  73669/1-  73664/1-  7366/1-  736711/1-  7367/1-  yt-1  
99548/0-  99546/0-  99542/0-  9954/0-  9984/0-  9984/0-  rewrt  

268479/0- 268477/0- 268475/0- 268473/0- 268475/0-  26847/0-  roilt  
31599/2  31597/2  31594/2  31591/2  3159/2  3154/2  Rrt  

 مأخذ: نتايج حاصل از اين پژوهش.    

   

5/0  5/0  5/0  5/0  5/0  5/0  W 

4/0  35/0  25/0  15/0  1/0  05/0  Rr  

09/1  088/1  086/1  082/1  081/1  079/1  inft  

096/0  094/0  092/0  088/0  086/0  085/0  inft-1 

032/0  031/0  031/0  029/0  029/0  028/0  infpet  

063/0-  061/0-  06/0-  057/0-  056/0-  055/0-  yt  

7363/1-  7365/1-  7367/1-  73682/1-  73684/1-  73684/1-  yt-1  
99/0-  991/0 993/0- 995/0- 997/0-  1-  rewrt  

26843/0-  268428/0-  268426/0-  268425/0-  268424/0-  26842/0-  roilt  
31571/2  31573/2  31576/2  31577/2  31578/2  3157/2  Rrt  
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با در نظر گرفتن مقادير مختلف براي نرخ ذخيره  1390مقادير زيان اجتماعي براي سال 
   قانوني و وزن يكسان براي شكاف تورمي و شكاف توليدي طبق جدول زير است:

 

1  9/0  8/0  6/0  4/0  35/0  25/0  15/0  1/0  05/0  rr      
3/45  9/50  8/71  6/115  1/203  6/240  5/360  5/640  4/990  1/2040  TC     

  مأخذ: نتايج حاصل از اين پژوهش. 

با كاهش نرخ ذخيره قانوني، زيان  بالاشود براساس جدول  طور كه مشاهده مي همان
، افزايش نرخ ذخيره قانوني در فرآيند افزايش يابد. به عبارت ديگر جتماعي افزايش ميا

شود. بنابراين، كاهش نرخ ذخيره قانوني باعث ي ميحجم پول، باعث كاهش زيان اجتماع
  ثباتي (كاهش رشد توليد و افزايش تورم) و كاهش رفاه اجتماعي خواهد شد.افزايش بي

دست آمده از تحقيق مشاهده مي شود كه خلـق پـول    با توجه به جدول يادشده و نتايج  به
شـود، يعنـي   ثبـاتي مـي  ماعي و بياز طريق نظام بانكي با ذخاير نسبي باعث افزايش هزينه اجت

يابـد، شـاهد افـزايش هزينـه اجتمـاعي و      هرچه نرخ ذخيره قانوني در نظام بانكي كاهش مـي 
ثباتي خواهيم بود، اما چنانچه افزايش حجم پول تحت سناريوي دوم، يعني افزايش حجـم   بي

ره قـانوني  پول از طريق انتشار اسكناس يا اسناد حوالـه توسـط بانـك مركـزي بـا اعـاده ذخي ـ      
ثبـاتي  انجام شود، براساس جـدول يادشـده شـاهد كـاهش هزينـه اجتمـاعي و بـي        صددرصد

  خواهيم بود. 
گيريم و به تر، در فرآيند افزايش حجم پول هرقدر از اين سناريو فاصله ميبه عبارت دقيق

كنـيم بـا افـزايش هزينـه     سمت سناريوي اول، يعني نظام بانكي با ذخـاير نسـبي حركـت مـي    
با لحاظ آثار عملكرد نظام بانكي در فرآينـد   باتي مواجه خواهيم بود. بنابراينثتماعي و بياج

ثباتي، ذخيـره قـانوني بيشـتري مـورد نيـاز اسـت.       خلق پول براي كاهش هزينه اجتماعي و بي
بـين   سـازي تـابع زيـان اجتمـاعي     براساس نتايج بهينـه شود، نرخ رشد حجم پول  يادآوري مي

  درصد متغير خواهد بود. 69/16 درصد تا 32/14
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  گيري نتيجه -8-2

گـذاران پـولي)    هاي مركزي (سياسـت  هايي است كه بانك هاي پولي مجموعه اقدام سياست
برنـد، اگرچـه اهـداف مقطعـي و     هاي اقتصـادي جامعـه بـه كـار مـي      منظور كنترل فعاليت به

تر نظـام بـانكي اسـت.    كنترل نقدينگي و كـارايي هرچـه بيش ـ   ،هاي پوليمدت سياست كوتاه
هاي پولي با اثرگذاري بر عرضه پول و نرخ سود، بسياري از اهداف اقتصادي ماننـد  سياست

سازند. بانك مركـزي بـراي دسـتيابي بـه     ها و رشد اقتصادي را متأثر مياشتغال، ثبات قيمت
پـولي  عنـوان ابزارهـاي سياسـت     اهداف اقتصادي به ابزارها و سازوكارهايي نياز دارد كه بـه 

طور معمول ابزارهاي سياست پـولي بـه دو دسـته مسـتقيم و غيرمسـتقيم       شوند. بهتعريف مي
بـر اقتصـاد كشـور     ...هاي مختلفي مانند نرخ ارز، كانال اعتباري و شوند و از كانال تقسيم مي
هاي پولي با استفاده از اين ابزارها بر چگونگي مصرف پول در اقتصاد  گذارند. مقام تأثير مي

  گذارند و حجم پول را در اقتصاد تغيير مي دهند. ر مياث
طـور   نرخ ذخيره قانوني از جمله ابزار غيرمستقيم سياست پـولي اسـت كـه مـي توانـد بـه      

غيرمستقيم حجم پول را در اقتصاد تغيير دهد. بانك مركزي با تغييـر نسـبت ذخيـره قـانوني     
ار آنهـا را كـاهش يـا افـزايش     ويژه تسهيلات اعطايي و خلـق اعتب ـ  ها بهحجم مصارف بانك

  دهد. مي
موجب خلق گسترده پول  جزئيدر اين بين، عملكرد بانكداري متعارف با سيستم ذخيره 

به نفـع نظـام بـانكي و تحميـل مشـكلات تـورمي آن بـه برخـي از اجـزاي جامعـه، سـرايت            
هـاي  گـذاران، بـروز بحـران    ها و در برخي موارد بـه سـپرده  گيرندگان به بانك مشكلات وام

هاي شديد پولي، سواري مجاني، انتخاب بد و خطـر اخلاقـي،   پولي و بانكي و ايجاد شوك
هاي بانكي، ناهمگوني اساسي دهندگان براي بيمه كردن سپرده هزينه كردن از وجوه ماليات

هاي زياد مالي، غيرنقد بـودن سيسـتم و    و ضرورت برقراري مقررات احتياطي، تحميل هزينه
شود. از سوي ديگر، با توجه به اهميت غيرقابل انكار  غيرشفاف شدن مي دار بودن و ريسك

افزايش حجم پول و خلق آن در اقتصاد اسلامي اين بحث مورد توجه اقتصـاددانان اسـلامي   
  بوده است. 
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در اين مطالعه، براي افزايش حجم پول در اقتصاد دو سناريو ارايه شد؛ سناريوي نخست، 
و سناريوي دوم، خلق پول از طريق بانك  جزئيكداري با ذخيره خلق پول به روش نظام بان

. سپس به تصريح تابع زيان اجتماعي برآمـده   صددرصدمركزي با اعاده نرخ ذخيره قانوني 
. در گام بعد، مطالعـه تـابع زيـان اجتمـاعي در قالـب مسـأله       پرداخته شداز فرآيند خلق پول 

معادله تقاضاي كل، حداقل شد. طي اين فرآيند   سازي با توجه به قيد منحني فيليپس و بهينه
يابي، تابع زيان اجتماعي با توجه به مقادير مختلف نرخ ذخيره قانوني حداقل شـد و بـه    بهينه

. يابـد  ثباتي افزايش مـي  اين نتيجه رسيد كه با كاهش نرخ ذخيره قانوني، زيان اجتماعي و بي
رآينـد افـزايش حجـم پـول باعـث كـاهش       ، افزايش نرخ ذخيره قانوني در فبه عبارت ديگر

  شود.ثباتي در اقتصاد ميهزينه اجتماعي و بي
توان گفت هرچه در فرآيند خلـق پـول بـه سـمتي حركـت       گيري كلي مي در يك نتيجه

(براسـاس سـناريوي دوم)    كنيم كه بانك مركزي اين وظيفه حساس را برعهده داشته باشـد 
  اهيم بود.ثباتي كمتري خوشاهد زيان اجتماعي و بي
، در اقتصاد اسـلامي  جزئيبار بيان شده براي خلق پول سيستم ذخيره  با توجه به آثار زيان

  گيرد و اين وظيفه بايد برعهده بانك مركزي باشد.خلق پول ابعاد محدودتري به خود مي
  

  منابع
  فارسي   -الف

 . www.cbi.irهاي زماني: بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران، بانك اطلاعاتي و سري

ها و  هاي اقتصادي، اداره بررسي ترازنامه و گزارش، بانك مركزي جمهوري اسلامي ايران
  هاي اقتصادي. سياست

، مجموعه »هاي نظري عملكرد بانكداري بدون ربا در ايران ارزيابي پايه«)، 1374توتونچيان، ايرج (
  ن ربا.ها و مقالات ارايه شده در ششمين سمينار بانكداري بدو سخنراني

 جستارهاي اقتصادي،دوفصلنامه ، »بانكداري محدود«)، 1387داوودي، پرويز و محمدجواد محقق (
  .10سال پنجم، شماره 
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، انتشارات دانشگاه شهيد اقتصاد پول و بانكداري)، 1387داوودي، پرويز و حسين صمصامي (
 بهشتي. 

نامه كارشناسي ارشد،  ، پايان»ايرانعوامل مؤثر بر عرضه پول در اقتصاد «)، 1390روانبخش، وحيد (
  دانشگاه تربيت مدرس.

بررسي اثربخشي سياست پولي نسبت ذخيره قانوني و ارزيابي «)، 1390قلي بگلو، محمدرضا (
، سال هاي اقتصادي فصلنامه روند پژوهش، »اي آن در شبكه بانكي كشور  اثرات ترازنامه

  .59نوزدهم، شماره 
  مازار، سازمان برنامه و بودجه. عباس عرب ه، ترجمر اقتصاد اسلاميمروري ب )،1376قحف، منذر (

مركز  انتشارات ،گذاري سياست تا نظريه از بانك و پول)، 1368گلريز ( علي و حسن ماجدي،
  ايران. اسلامي جمهوري مركزي بانك بانكداري، آموزش

تهران،  تدين، مداح و پرهام باقر ه، ترجمسياسي اقتصاد نقد مباني )،1363ماركس، كارل (
 انتشارات آگه.

سلي از عملكرد سازي الگوي رفتار بين ن مدل«)، 1390مجاهدي موخر، محمد مهدي و ديگران (
سازي  فصلنامه تحقيقات مدل، »ي با تأكيد بر رهيافت موريس آلهبانكداري ذخيره جزئ

  ، شماره پنج.اقتصادي
اقتصاد ، »نكي در بانكداري اسلامياي با الگوي ذخاير سپرده«)، 1384ميرمعزي، سيدحسين (

 .17، سال پنجم، شماره اسلامي

 پارسائيان، علي و جهانخاني علي هترجم ،بانكداري و ارز و پول)، 1384فردريك ( ميشكين،

  سمت.انتشارات  تهران،
  
  عربي - ب

للبنوك  الدولي الاتحاد القاهره، ، اسلامي مصرفي و نقدي نظام نحو )،1980معبد ( الجارحي،
  .لاسلاميها
 للفكر العالمي المعهد ،القاهره عادل، نقدي نظام نحو م)،1981 /ق1401محمد عمر ( شابرا،

  .الاسلامي
  .الجامعه شباب مؤسسه اسكندريه، ،الاسلاميه البنوك )،1997مجيد،( ضياء
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 و فكري منهج الاسلاميه، المصارف علي المصرفيه هالرقاب م)، 1996ق /  1417ناصر ( الغريب،
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