
 

  خلق پول اعتباری
Creation of Credit Money    

بانکداری مبتنی بر اصل ذخیره جزئی  ،در نظام پولی متعارف

(Fractional Reserve Banking) هاااای تفاوتاساااا  بر

پول اعتباری  هیچاز دهی پذیری و وامسررسیدی میان سپرده

(nihilo-Creation of money Ex) کناد )یخلا  مPhillips, 

و  ایساپرده نرخ بهرهی ریگشکل(. این فرایند منجر به 1992

شااود. تقايااای پااول در ی پااول میقاایحقنوسااان در ارز  

باه  «خل  پول اعتبااری از هایچ»فضائی که نهاد بانکداری با 

طری  پول ازو اصل و فرع وام را  پردازدیمارائه اعتبار و وام 

ی پولی از ناحیاه خلا  و م او ثباتیبگیرد، باعث رسمی می

شاود. بناابراین، گیری و تثبیا  بهاره پاولی میپول و شاکل

هااای سررساایدی ناشاای از تعهاادات بااه وجااود تفاوت

گذاران و ماادت زمااان بازگصاا  اصاال و فاارع وام سااپرده

بانا  را در معار   هماواره ایشده از منابع سپردهپرداخ 

دهاد. نتیجاه يناین شاده و وام رارار میجذبتوازن سپرده 

و وابستگی شدید بان  باه  گیری بهره بانکیکارکردی، شکل

اول در تخصای   درگاامشود. این مويوع این نوع بهره می

کند. در گاام دوم، خلا  بهینه منابع ارتصادی اخلال ایجاد می

هاای تجااری در فرایناد  پول اعتباری ناشی از عملکرد بان

تواناد عادم تعاادل بانکداری مبتنی بر اصل ذخیره جزئی می

 .دگذاری را منجر شوانداز و سرمایهبین پس

در نظام بانکداری مبتنی بر اصل اعتباری خل  پول فرایند     

مرحله اول با گیرد. در دو مرحله صورت میدر  ذخیره جزئی

پول بیرونی یا هماان پاول ، های بان  مرکزیافزایش دارایی

و وارد  شاادهتصااکیل  (High Powered Money) پرراادرت

طریا  فعالیا  ازدر مرحلاه دوم  .دشاومیسیستم ارتصاادی 

دهی و با توجه باه ياریف فزایناده وامیند افرشبکه بانکی و 

اسا   شادهپولی، پول پرردرتی کاه وارد سیساتم ارتصاادی 

درونای( افازایش صورت فزاینده حجام پاول )بیرونای و به

طریا  تعیاین نارخ ازبانا  مرکازی  راساتا، این در یابد.می

از گیری طریا  ساپردهازهاای تجااری بان و  ذخیره رانونی

نقاش پاول اعتبااری در فرایند خل   هابه آن دهیو واممردم 

شده تعیینهای تجاری پس از کسر ذخیره رانونی بان  دارند.

شده اردام به انجامهای گذاریسپردهوسیله بان  مرکزی از هب

شاده در رالاف دادهوامکنناد. بازگصا  مباال  اعطای وام می

های جدیاد را جدید زمینه لازم برای پرداخ  وامهای سپرده

شاده از ارز  دادهواممجماوع مباال   ،نتیجهدرکند. ایجاد می

)ایزدخواساتی،  ها در بانا  بیصاتر خواهاد باوداولیه سپرده

بنابراین، بان  مرکزی با تعیین نرخ ذخیره راانونی و  .(1396

ترجی ات مردم برای نگهداری پول نقد خل  پاول صاورت 

هاای تجااری بار بناابراین، بان  .(Sheard, 2013)گیارد می

مبنای اصل ذخیره جزئی و بان  مرکزی بر مبنای انتصار پول 

 بدون پصتوانه منصأ خل  پول و اعتبار هستند.

( معتقد اسا   ,1987Maurice Allais :520 ) آلهموریس     

های هگستر  رو  اعتباار باا پرداخا  وام از م ال ساپرد

هاای تجااری فروپاشای نظاام باانکی را اشخاص نازد بان 

توسا   کاهی اعجاازموجف خواهد شد. وی معتقاد اسا  

 نیجااعل کاراز  که اییشگفتاسا  با از شودیم جادیااعتبار 

اسا . تنهاا تفااوت در  ساهیمقاانتظار داش  رابال  توانیم

اعتباار  ایا اساکنا رار  دادن  هیاناحاز  کاهی اس  سود

. هر شودیمی ایجاد پولبهره  ای یبازده کسفی براشده جعل

ها با هم تنها سود آن کنیلی دارند کسانی یهازهیانگ فیطدو 

های سررسایدی ناشای بنابراین، وجود تفاوت . متفاوت اس

گذاران و مدت زماان بازگصا  اصال و تعهدات به سپردهاز 

هماواره بانا  را در  ایشده از منابع سپردهپرداخ فرع وام 

دهاد. نتیجاه شده و وام رارار میجذبمعر  توازن سپرده 

و وابساتگی شادید  گیری بهاره باانکیينین کارکردی شکل

ی بانکداربا توجه به اینکه در شود. بان  به این نوع بهره می

 رنادگانیگگذاران و وام، سپردهبان  انیمی رابطه جزئ رهیذخ

ی اس  و این باعاث بدهکاری و بستانکاری ارابطه فیترتبه

شده اس ،  رندگانیگوامبا  اندازکنندگانپس انیمارتباط نبود 

ی گذارهیسارما انداز وپسی تعادلریمسان راف از  هیاولنقطه 

 گیرد.صورت می

 Henry) (، هنااری ساایمونز ,1935Fisher :18فیصاار )    

8194Simons, 1987 :) ( و ماوریس آلاه ,Maurice Allais
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( Narrow Banking( بااا طاارن بانکااداری م اادود ) 520

وسیله بهدنبال تغییرات بنیادین در فرایند خل  پول و اعتبار به

های طری  مانع ظهور ب راناینازاند تا های تجاری بودهبان 

( معتقاد 1987)آلاه رو، ماوریس ایانازمالی و بانکی شوند. 

منظور باهمالی متعارف  -اس  که در مسیر اصلان نظام پولی

رلمرو خل  و م و پاول تنهاا در اختیاار ثبات ارتصادی باید 

هاای وسایله بان هاز خل  پول و اعتبار بدول  ررار گیرد و 

 (.Phillips, 1992تجاری جلوگیری شود )

بانکداری مبتنی بر اصل ذخیره جزئی با ان اراف در نظام     

اعم از پول  اولیه ذخیره صددرصدی موجودی نقدیاز مسیر 

( باه خلا  اعتباار و Outside money) فلزی یا پاول بیرونای

 پردازند.( میInside money) ایجاد پول درونی

 

 High Powered) پهی پپقدهت  پایه پپهی یپیهاپ

Money) 

در نظام بانکداری مبتنی بر اصال ذخیاره خل  پول در فرایند 

 هاای بانا  مرکازیدر مرحله اول با افازایش دارایی ،جزئی

و وارد  شادهپول بیرونی یاا هماان پاول پررادرت تصاکیل 

در مرحلاه . (170: 1387)فرجای،  دشاومیسیستم ارتصادی 

دهی و با توجه وامیند افرطری  فعالی  شبکه بانکی و ازدوم 

به ياریف فزایناده پاولی، پاول پررادرتی کاه وارد سیساتم 

صورت فزاینده حجم پاول )بیرونای و بهاس   شدهارتصادی 

  یابد.درونی( افزایش می

 100اگر حجم پاول بیرونای در یا  ارتصااد  ،مثال برای    

واحد باشد، حجام  3واحد باشد و يریف فزاینده پول  هزار

 هازار 100کاه  اسا واحاد  هزار 300کل پول ارتصاد برابر 

. سا واحد آن پاول درونی هزار 200واحد آن پول بیرونی و 

های پاولی دولا  و يریف فزاینده پاولی خاود از سیاسا 

های تجاری و نیز رفتار پولی ماردم بان  مرکزی، رفتار بان 

 .پذیردمیثیر أت

 Multiplier of money) ضقیبپفزاینتهپخلقپپهی 

creation) 

ازای هر واحد بهيریف فزاینده پولی بیانگر این امر اس  که 

در اساا ، اینبر. دشاومیپول بیرونی يه میزان پول  ایجااد 

های تجاری باید بخصی از نظام بانکداری ذخیره جزئی بان 

ذخایز رانونی نزد بانا  مرکازی عنوان بهخود را های هسپرد

دهند. بناابراین، کنند و مقدار باریمانده را وام مینگهداری می

بان  مرکزی با تعیین نرخ ذخیره رانونی و ترجی اات ماردم 

دسا  بهبرای نگهداری پول نقد ی  يریف فزایناده پاولی 

 .(Sheard, 2013)آید می

و  1950های تجاری در طول دهاه امکان خل  پول بان     

گساتر  یافتاه بعدی های هو در ده ه اس مطرن شد 1960

. اسااتیگلینز و والااش (1397)کمیجااانی و همکاااران،  اساا 

(Stiglitz & Walsh, 2002خل  پول ) نظام بانکی و وسیله به

( خلا  پاول Mishkin, et al., 2013میصایکین و همکااران )

با این فر  کاه اند. صورت انفرادی را تبیین کردهبهها بان 

سااکه و  صااورتبهمااردم بخصاای از اعتبااارات دریااافتی را 

اسکنا  نگهداری کنند، تغییرات در وجاوهی کاه خانوارهاا 

 Cuکنند باا در مورع دریاف  اعتبار نزد خود نگهداری می

نصان داده شود، در این صاورت نساب  تغییارات وجاوه در 

)جاری های هدس  افراد )نقد( به تغییرات در سپرد )DD

 :(148: 1387، فرجی) رابطه زیر خواهد بود صورتبه

(1                      )
d

Cu
c

DD





    
 

تجاری اردام باه اعطاای وام های بنابراین، زمانی که بان     

و  ینی از آن از شکل ساپرده خاارش شادهکنند، درصد معمی

هاای شاود. اگار بان دسا  میبهدس اساکنا   صورتبه

ذخاایر  عنوانباهجاری را های هتجاری نسب  معینی از سپرد

هاای تغییار در ذخاایر اياافی بان  ،ايافی نگهداری کنناد
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)تجاری )ERباشد و تغییر در سپرده جاری( )DD ،باشاد

 برابر اس  با:  هایبان  صورت تغییر در ذخیره ايافیایندر

(2                      ).ER er DD   
 

وسایله به شدهتعیینجاری های هاگر نرخ ذخیره رانونی سپرد

)بان  مرکازی  )rr جااریهای هو تغییار در ساپرد( )DD

جاری های هسپردصورت تغییر در ذخیره رانونی ایندرباشد، 

 برابر  اس  با:

(3                      ).RR rr DD   
 

)اسا ، پایه پولی اینبر )H   به سه بخش سکه و اسکنا

)در دس  مردم  )Cu های تجااری ، ذخایرايافی نزد بان

( )ER  نزد بان  مرکزی جاری های هسپردو ذخایر رانونی

( )RR شود:تقسیم می 

(4             )H Cu ER RR    
 

از روابا  RRو  Cu ،RRبا جایگزین کاردن مقاادیر 

جاری در نتیجه های ه(، تغییر در سپرد4( در رابطه )3( تا )1)

رابطاه زیار  صورتبه های تجاریدر ذخایر بان تغییر اولیه 

 شود:حاصل می

(5   )
. . .

1

d

d

H c DD er DD rr DD

DD H
c er rr

      

  
 

 

 

پول )م دود اسا  تعریف بر    
1M تغییر در عريه پول ،)

م دود )
1M  برابر تغییر در ساکه و اساکنا  در دسا ،)

هاای تجااری جااری نازد بان های همردم و تغییر در ساپرد

 اس :

(6                   )
1

SM Cu DD    
 

( در 5از رابطاه ) DD( و 1از رابطه ) Cuبا جایگذاری 

 شود:( تغییرات در عريه پول م دود حاصل می6رابطه )

(7   )
1 1

1
.d

d

C
M H m H

c er rr


    

 
 

 

( ، 7در رابطه )
1m   يریف فزاینده پول م دود اس  ت ا

تأثیر يریف فزاینده و تغییر در پایاه پاولی اسا . باا تغییار 

های هنسب  تغییرات وجوه در دس  افاراد )نقاد( باه ساپرد

وسا  جااری تهای هساپرد جاری، تغییر نرخ ذخیره رانونی 

هاای بان  مرکزی و تغییر نرخ  ذخایر اياافی توسا  بان 

 کند.تغییر میتجاری يریف فزاینده 

 

 Multiplier of)پضههقیبپفزاینههتهپنگههتین ی

liquidity) 

حجم نقادینگی برابار حجام پاول م ادود و شابه پاول یاا 

فر  شاده کاه افاراد در ( اس . TDدار )مدتهای هسپرد

 صااورتبهجاااری را های هجامعااه درصااد معیناای از سااپرد

TD.)دار نگهاااداری کنناااد مااادتهای هساااپرد t DD .)

)دار برابارمدتهای ههمچنین، نرخ ذخیره رانونی سپرد )rr 

های هدر نظر گرفته شده اس  و تغغیر در ذخایر رانونی سپرد

RR.بلندمدت برابر  rr TD     . اسا ، مقادار اینبراس

)هاافزایش اولیه در ذخایر بان  )H  به يهار بخش سکه و

)اسااکنا  در دساا  مااردم  )Cu ذخایرايااافی ناازد ،

)های تجاری بان  )ERجااری های ه، ذخایر رانونی ساپرد

)ناازد باناا  مرکاازی  )RR های هو ذخااایر رااانونی سااپرد

)دار مدت )RR فرجای،  شودنزد بان  مرکزی تقسیم می(

1387 :153): 

(4    )H Cu ER RR RR       
 

، RRو Cu ،RR ،RRبا جاایگزین کاردن مقاادیر 

مقادار نتیجه تغییر اولیاه در دربلندمدت های هتغییر در سپرد

 شود:رابطه زیر حاصل می صورتبه های تجاریذخایر بان 

(5)

. . . . .

1

.

d

d

H c DD er DD rr DD rr t TD

DD H
c er rr t rr

        

   
  
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بنابراین، حجم نقدینگی برابر حجم م ادود پاول )
1M و ،)

 ( اس :TDدار )مدتهای هسپرد

(8   )2 1 1

2 1

.

.

M M TD M t DD

M M t DD

   

     
 

 

با جایگزین کاردن مقاادیر 
1M  وDD (  و 7از روابا )

 شود:(، تغییر در حجم نقدینگی حاصل می5)

(9 )

2

2

1

. .

1
.

.

d

d d

d

d

C t
M H H

c er rr t rr c er rr t rr

C t
H m H

c er rr t rr


    

      

 
   

  
 

(، 9در رابطه )
2m  يریف فزاینده حجم نقدینگی اس  و باا

تغییاار نسااب  تغییاارات وجااوه در دساا  افااراد )نقااد( بااه 

های هجاااری، تغییاار ناارخ ذخیااره رااانونی سااپردهای هسااپرد

ذخایر  بان  مرکزی و تغییر نرخوسیله بهدار دیداری و مدت

 کند.های تجاری تغییر میايافی توس  بان 
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