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معرفی شبکه

شبکه تحلیلگران اقتصاد مقاومتی یک کانون تفکّر با ماموریت »اثرگذاری بر تصمیمات 
مسئولین و دستگاه ها به منظور تحقق الگوی اقتصاد مقاومتی در کشور« است که در 

سال 1395 فعالیت  رسمی خود را آغاز نمود.

این شبکه، 10 برنامه کلان در چارچوب اقتصاد مقاومتی در دستور کار دارد که هر 
برنامه، تعدادی مسئله را شامل می شود. اعضای شبکه از جوانان نخبه کشور بوده و هر 

کدام بر حل یکی از این مسائل متمرکز هستند.

شناسایی شبکه مسائل در هر حوزه، طراحی راهکار برای حل مسائل احصاء شده و 
هم اندیشی جهت ارزیابی و تدقیق آن، بررسی تجربیات جهانی، طرح مباحث در فضای 
نخبگانی و رسانه ای و پیگیری راهکارهای ارائه شده از دستگاه ها و مسئولین مرتبط به 

منظور اتخّاذ تصمیمات لازم، از جمله فعالیت هایی است که در شبکه انجام می شود.

و  مختصر  طرح  با هدف  که  است  سیاستی«  »گزارش  شبکه  تولیدات  انواع  از  یکی 
مفید یک مسئله و ارائه راهکار برای حل آن، ویژه تصمیم گیران تهیه می شود. گزارش 
سیاستی حاضر نیز در قالب برنامه »تحول در نظام بانکی« در شبکه، در همین چارچوب 

تهیه شده است.

علاقه مندان می توانند از طریق سایت Moqnet.ir با شبکه تحلیلگران اقتصاد مقاومتی در 
ارتباط باشند و نظرات، پیشنهادها و انتقادات خود را در خصوص فعالیت های شبکه 

ارائه نمایند. 
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تولیدکنندگان در حال حاضر با چالش های متعددی مواجه هستند؛ یکی از مهمترین 
این چالش ها، کمبود سرمایه در گردش و نقدینگی است. علاوه بر بخش تولید، پروژه 
های کلان و عمرانی کشور نیز معطّل تامین مالی بوده و به دلیل کمبود بودجه دولت، 
عملا متوقف شده اند. از طرف دیگر در شرایط فعلی، امکان تامین مالی خارجی به 
سهولت و در ابعاد بزرگ و مورد نیاز اقتصاد ایران، وجود ندارد. در چنین وضعیتی، 
ضروری است از ابزارهای پولی جهت هدایت نقدینگی و اعتبارات بانکی، به عنوان 

یک نهاده تولید، به بهترین شکل استفاده شود.

در این راستا، یکی از نظریات پولی که در چارچوب الگوی بانکداری مدرن طراحی 
شده »نظریه پولی تولید« است. بر اساس این نظریه »چرخه تولید دارای ماهیتی پولی 
است« که از خلق پول آغاز می شود و با امحاء پول پایان می یابد. بنابراین جریان تولید 
برای اینکه شکل بگیرد، نیاز به سرمایه دارد و بانک با خلق پول می تواند این سرمایه 
را تامین می کند. در واقع نظریه پولی تولید بیان می کند که اگر نقدینگی جدید که در 
فرآیند پرداخت وام توسط بانک ها خلق شده، به صورت هدفمند به فعالیت های مولدّ 
تأثیرات  به جاگذاری  درنتیجه  و  ثروت  و خلق  تولید  رونق  به  منجر  یابد،  تخصیص 

ماندگار بر بخش حقیقی اقتصاد خواهد شد. 

در واقع نظریه پولی تولید، خط بطلانی بر نظریات قدیمی و متعارف پولی می کشد 
و تئوری خنثایی پول را با چالش مواجه می نماید. علاوه بر این، نظریه پولی تولید 
بر اساس واقعیت های بانکداری مدرن و شرایط حال حاضر نظام بانکی در کشورها 
طراحی شده که طبق آن، بانک ها برای وام دهی نیازی به سپرده ندارند و می توانند بدون 

اینکه سپرده داشته باشد، تسهیلات پرداخت کنند. 

خلاصه مدیریتی



در بسیاری از کشورهای پیشرفته از جمله آلمان، ژاپن، کره جنوبی و چین، از نظریه 
پولی تولید و مبانی و مصادیق آن در عمل استفاده شده است؛ این کشورها در دوره های 
خاص مانند پایان جنگ و زمانی که با رکود و بیکاری بسیار زیاد دست به گریبان 
بوده اند، با اعمال سیاست های خلق پول و هدایت آن به سمت بخش های تولیدی، 

توانستند رشد اقتصادی قابل توجهی را محقق نمایند. 

در حال حاضر که کشور ما نیز با مسائلی همچون رکود ناشی از کمبود سرمایه در 
گردش واحدهای تولیدی در چالش است، استفاده هوشمندانه از نظریه پولی تولید 
مبتنی بر تجربیات موفق دیگر کشورها و با الگوگیری از آنها، می تواند زمینه را برای 

رشد اقتصاد و رونق تولید فراهم نماید. 



خلق پول هدفمند رهیافتی از نظریه پولی تولید10

بخش اول 
مقدمه

تولیدکنندگان در حال حاضر با چالش های متعددی مواجه هستند؛ یکی از مهمترین این 
چالش ها، کمبود سرمایه در گردش و نقدینگی است. علاوه بر بخش تولید، پروژه های 
کلان و عمرانی کشور نیز معطّل تامین مالی بوده و به دلیل کمبود بودجه دولت، عملا 
متوقف شده اند. از طرف دیگر در شرایط فعلی، امکان تامین مالی خارجی به سهولت 
و در ابعاد بزرگ و مورد نیاز اقتصاد ایران، وجود ندارد. در چنین وضعیتی، ضروری 
است از ابزارهای پولی جهت هدایت نقدینگی و اعتبارات بانکی، به عنوان یک نهاده 

تولید، به بهترین شکل استفاده شود.

در نظام بانکداری مدرن، پول شکلی متفاوت یافته است؛ به طوری که برای تسهیلات و 
وام دهی، نیازی به نیست که بانک ها در شعب و نزد خود پولی داشته باشند تا بخواهند 
بر اساس آن وام بدهند؛ بلکه می توانند بدون پشتوانه، از هیچ پول خلق کنند و تسهیلات 
بدهند. در واقع پول در دنیای امروز، در نقش یک حکمران در کشورها عمل می کند 
و لذا با هدایت آن، می توان اثرگذاری قابل توجهی بر بخش های مختلف اقتصادی از 

جمله تولید داشت. 

در کشورهای مختلف، مخصوصا کشورهایی که اخیرا به جمع کشورهای توسعه یافته 
پیوسته اند، از این ظرفیت به بهترین شکل استفاده شده است. در واقع یکی از مهم ترین 
و هدایت  اقتصادی، خلق  ایجاد رشد  و  تولید  از  در حمایت  این کشورها  اقدامات 
بوده  اقتصاد  مولد  فعالیت های  و  تولید  بخش  به سمت  بانکی  اعتبارات  و  نقدینگی 
است. این کشورها با استفاده بهینه از ظرفیت پول، توانسته اند نیازهای خود را مرتفع 

سازند.
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در  نظریه  این  است؛  تولید«1  پولی  »نظریه  زمینه  این  در  نوین  دیدگاه های  جمله  از 
دهه های اخیر مطرح شده و مبنای عمل کشورها قرار گرفته است. نظریه پولی تولید 
نشان می دهد که اقتصاد چگونه از محل هدایت خلق پول بانک ها، می تواند فرصتی 

برای رشد اقتصادی، رونق تولید و حل معضل بیکاری ایجاد کند. 

در این گزارش، به بررسی خاستگاه، ابعاد و آثار این نظریه پرداخته خواهد شد و در 
نهایت، دلالت های سیاستی آن برای استفاده در ایران مورد بررسی قرار می گیرد.

1. The Monetary Theory of Production
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بخش دوم 
ماهیت پول در اقتصاد و جایگاه نظریه پولی تولید

پول در نظام اقتصادی امروز جهان، تغییر معنا داده است. اگر تا دیروز، پول وسیله ای 
برایش  معنا  این  امروز دیگر  مبادله تعریف می شد،  یا وسیله  ارزش و  برای سنجش 

کمرنگ شده است؛ در پرتو همین مسئله، نگاه به بانک نیز تغییر کرده است. 

بانک در گذشته به عنوان واسطه وجوه در نظر گرفته می شد؛ یعنی بانک مکانی بود 
که مردم پولشان را در آنجا به  عنوان سپرده می گذاشتند و بانک به عنوان امین مردم، 
به عنوان  بودند،  پول  نیازمند  و  طالب  که  کسانی  به  و  کرده  را جمع آوری  پول ها  آن 
تسهیلات، پرداخت می کرد؛ به عبارت دیگر، بانک ها برای اینکه نقش واسطه را پیدا کنند 
و بتوانند تسهیلات بدهند، حتماً باید سپرده ای از مردم جذب می کردند تا بعد از کسر 

ذخایر قانونی، مابقی آن را بتوانند وام دهند.

اما در رویکرد نوین و الگوی بانکداری مدرن، که امروز در عمل تحقق یافته است، 
صحیح  مدیریت  با  می توانند  دولت ها  می شود.  تلقی  حکمرانی  وسیله  یک  پول 
بر  ببرند.  پیش  را  خود  اهداف  از  بسیاری  و  دهند  قوت  را  خود  حکمرانی  پول، 
برای  و  است  پول  خالق  بلکه خود  نیست،  وجوه  واسطه  دیگر  بانک  اساس،  این 
را  سپرده ها  آن  و  باشد  داشته  سپرده گذارانی  حتماً  که  ندارد  نیازی  تسهیلات دهی 

تبدیل به وام کند.

بر این اساس، بانک ها می توانند در یک سازوکار مشخص، ولو اینکه سپرده ی جدید 
نداشته باشند، با یک عملیات قانونی، از هیچ پول خلق کنند و میزان تسهیلات دهی و 
نقدینگی را افزایش دهند. این نقدینگی، با برگرداندن اصل تسهیلات امحاء می شود و 

کاهش می یابد.
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برونزایی و درونزایی پول در اقتصاد

بعضی اقتصاددانان خلق پول در اقتصاد را برونزا و بعضی درونزا می دانند. در حالت 
برونزا، عرضه پول و حجم پول، وابسته به ذخایر کل بانک مرکزی است. در واقع در 
این حالت، عرضه پول به صورت عمودی بوده و میزان تغییرات حجم پول، وابسته 
به تصمیمات بانک مرکزی است؛ به عبارت دیگر عرضه پول، علت سایر متغیرهاست. 
دیدگاه های کلاسیکی، نئوکلاسیکی، کینزین ها و پول گرایان و چرخه های تجاری، در 
تحلیل خود عرضه پول را برونزا در نظر می گیرند. این عده معتقدند که میزان عرضه 
پول از طریق بانک مرکزی و بدون توجه به فاکتورهای مؤثر بر بازار مالی تعیین می شود. 

نئوکلاسیکی و پول گرایان، مطرح  در شاخه های کلاسیکی،  این دیدگاه، مخصوصاً  در 
می شود که پول خنثی است؛ یعنی افزایش حجم پول به صورت برونزا، صرفاً باعث افزایش 

قیمت ها می شود و بر روی متغیرهای حقیقی از جمله تولید و بیکاری تأثیرگذار نیست.

در حالت درونزا، اقتصاددانان معتقدند که مقامات پولی به سادگی قادر به کنترل حجم پول 
در اقتصاد نیستند؛ زیرا عرضه پول با تقاضای اعتبار و درون بازار مالی تعیین می شود. در 
واقع عرضه پول معلول سایر متغیرهاست؛ تقاضایی برای پول به هر دلیل شکل می گیرد و 
شبکه بانکی مجبور است که به میزان تقاضا، پول عرضه کند. شاخه هایی همچون اتریشی ها 

و پساکینزی ها این دیدگاه را دارند.

با توجه به این دسته بندی، نظریه پولی تولید در دسته دوم قرار می گیرد و قائل به درونزایی پول 
است. به این معنا که معتقد است عرضه پول وابسته به تصمیم بانک مرکزی نیست؛ بلکه تقاضای 
پولی صورت می گیرد و شبکه بانکی برای پاسخ به تقاضای پول، مجبور به خلق پول خواهد 
شد؛ به  عبارت  دیگر، محدودیتی برای خلق پول وجود ندارد و تا زمانی که تقاضا برای پول باشد، 
شبکه بانکی می تواند خلق پول کند. البته درونزایی پول، به معنای این نیست که بانک مرکزی 
هیچ تاثیری بر کنترل خلق پول ندارد، اما بر این واقعیت تاکید می کند که بانک ها خود به صورت 

فعالانه می توانند پول خلق کنند و برای این کار، نیازی به مجوز پیشینی بانک مرکزی ندارند.
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بخش سوم
 تبیین نظریه پولی تولید

پول  گردش  جریان  بر  تمرکز  با  و  پولی  زاویه  از  را  اقتصاد  تولید،  پولی  نظریه 
تحلیل می کند و اهمیت ویژه ای برای فرآیند خلق پول بانکی و نقش بانک ها قائل 
متغیرهای  در  قابل توجهی  نقش  و  نبوده  خنثی  پول  نظریه،  این  اساس  بر  است. 
بحث  به  اقدام  نظریه،  این  محققان  دارد.  تولیدی  فرآیندهای  و  کلان  اقتصاد 
بسیاری  که  نموده اند؛ چرا  بانکی  پول  تبیین خلق  و  پول  از  فهم صحیح  پیرامون 
از مجادلات پیرامون این رویکرد ریشه در فهمی اشتباه و بنیادین از پول و خلق 

پول دارد.

نظریه پولی تولید با مطالعات آگوستو گرازیانی1 از نیمه اول دهه 1980 و کارهای 
منتشرشده به وسیله مؤلفانی چون برانکاسیو2، بوسونه3، مسوری4، بلوقیوره5، فونتانا6، 
داوانزاتی7 و زازارو8 که تحلیل های او را در جهات مختلف گسترش داده اند، رونق 
از مطالعات سیستماتیک به وسیله  نیمه دوم قرن بیست، تعداد فزاینده ای  یافت. در 
دانشمندانی از ایتالیا، فرانسه، انگلیس و سوئیس به این موضوع اختصاص داده شده 

است.

1. Agusto Graziani
2. Emiliano Brancaccio
3. Biago Bossone
4. Marcello Messori
5. Riccardo Bellofiore
6. Giuseppe Fontana
7. Forges Davanzati
8. Alberto Zazzaro
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ادبیات چرخه پولی تولید، از توصیف ساده ای که در مورد توالی وضعیت های مختلف 
چرخه به وسیله گرازیانی تشکیل شده بود، گسترش یافت. اقتصادی بسته بدون بخش 
بنگاه ها  بانک ها،  دارد:  وجود  کلان  عامل  سه  آن  در  که  بگیریم  نظر  در  را  دولت 
انتخاب  و  پول  خلق  طریق  از  تولید  فرآیند  مالی  تأمین  وظیفه  بانک ها  کارگران.  و 
برنامه های تجاری را بر عهده دارند و بنگاه ها در مورد مقدار و کیفیت تولید تصمیم 
می گیرند. کارگران خدمات نیروی کار را عرضه می کنند. کارکرد اقتصاد نیز به عنوان 
یک فرآیند ترتیبی که به وسیله واحدهای پی درپی وابسته به چرخه پولی کامل می شود، 

بیان می گردد. 

شکل 1- چرخه پولی توليد بر اساس نظريه گرازيانی
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مراحل این جریان عبارتند از:

یک( بانک ها به طورکلی یا جزئی منابع مالی درخواستی توسط بنگاه ها را با خلق پول 
به آنها پرداخت می کنند.

دو( وقتی تأمین مالی انجام شد، بنگاه ها نهاده می خرند و نهایتا کل هزینه بنگاه ها با 
پرداخت دستمزد برابر می شود. در این نقطه پول از بنگاه ها به کارگران منتقل می شود.

سه( وقتی که خدمات نیروی کار خریداری شد، بنگاه ها تولید را انجام می دهند. در 
ساده ترین حالت بنگاه ها کالاهای همگن تولید می کنند.

اینکه  با فرض  قرار می دهند.  بازار  را در  بنگاه ها کالا  تولید،  فرآیند  پایان  چهار( در 
را  پرداختی  دستمزد  تمام  بنگاه ها  دارند،  دستمزد  با  برابر  به مصرف  تمایل  کارگران 
از  کمتر  به مصرف  میل  اگر  می کنند.  را حفظ  تولید  از  نسبی  مالکیت  و  بازمی یابند 
دستمزد دریافتی باشد، وقتی که کارگران کالاهای مصرفی را خریداری کرده اند باید یک 
تصمیم دیگر درباره نحوه استفاده از پس اندازهایشان، چه برای جمع آوری نزد خودشان 
)افزایش ذخایر نقدی( یا سرمایه گذاری )خرید سهام( بگیرند. اگر تمام پول پس انداز 
بازیابی کل دستمزد  برای  بنگاه  مالی سرمایه گذاری شود،  بازارهای  برای سهام  شده 

پرداختی اقدام می کند.

پنج( وقتی که کالاها و سهام فروخته شدند، بنگاه ها اقدام به بازپرداخت بدهی خود به 
بانک ها می کنند )چرخه بسته می شود(. پول جدید هنگامی خلق می شود که بانک ها 

اقدام به اعطای مجدد اعتبارات برای چرخه جدید تولید کنند.

بنابراین مطابق با توضیحات فوق، چرخه تولید با خلق پول آغاز می گردد و با امحاء 
پول و بازگرداندن تسهیلات، پایان می یابد. در این مدل، خلق پول نه به صورت برونزا، 
بلکه به صورت درونزا، از سوی بنگاه اقتصادی تقاضا گردید و بانک برای پاسخ به 
تقاضای بنگاه اقتصادی، خلق پول کرد و تسهیلات داد. بنگاه نیز پس از تولید کالا و 
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فروش آن، توانست وام را بازگرداند و این زمان، مصادف با امحاء پول می شود.

بر اساس نظریه پولی تولید، خلق پول در صورتی که تخصیص درستی داشته باشد، یک 
مزیت و فرصت برای تولید و حمایت از کارآفرینان است. کارآفرین و تولیدکننده ای 
که همه  امکانات را دارد و فقط مشکلش سرمایه است، نباید به خاطر عدم دارا بودن 
سرمایه معطّل بماند؛ لذا با فرایند خلق پول و هدایت اعتبار صحیح، علاوه بر اینکه 
می تواند تولیدش را کامل کند و محصولش را تولید نماید، می تواند موتور محرکی برای 

رشد اقتصادی، رونق تولید و رفع بیکاری نیز به حساب بیاید.
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بخش چهارم 
تجربیات کشورها در استفاده از نظریه پولی تولید

در تاریخ عملیاتی اقتصاد و تجربیات کشورهای توسعه یافته، شواهد مختلفی وجود 
دارد که نشان می دهد خلق اعتبار و هدایت آن همراه با اقدامات انگیزشی کافی )تشویق 
و تنبیه( برای نظام بانکی، مسیر مناسبی جهت رسیدن به رشد اقتصادی بالا و پایدار و 

بدون درگیر شدن با بحران های بانکی است. 

از سوی دیگر، محدودسازی شدید یا کامل اعتبارات برای تراکنش هایی که سهمی در 
بحران های  و  دارایی  از حباب های  ندارند، موجب جلوگیری  داخلی  ناخالص  تولید 
متوقف  را  سفته بازی  محدودیت هایی  چنین  وضع  اگرچه  می شود.  آینده  در  بانکی 
نمی کند، اما لااقل این اجازه را به سفته بازان نخواهد داد که از حق عمومی خلق پول 

برای معاملات سفته بازانه خود استفاده کنند.

فعالیت های  بر  آن  کردن  متمرکز  و  اعتبار  خلق  مدیریت  به  اقدام  که  اقتصادهایی 
پایین(  مولد نموده اند، به کارایی اقتصادی بالاتری )رشد اقتصادی بالا و تورم نسبتاً 
دست یافته اند. کشورهای زیادی از جمله آلمان، ژاپن، چین، کره جنوبی، هند، استرالیا، 
کانادا و ... این رویکرد را تجربه کرده اند و نظریه پولی تولید را در عمل مورد استفاده 

قرار داده اند.

هدایت خلق پول در آلمان

به رویکردهای  این سیاست  بوده اند؛ ریشه  آلمانی ها  پول،  مبدع روش هدایت خلق 
نظری مکتب تاریخی آلمان برمی گردد. اوج اجرای موفق این سیاست در آلمان مربوط 
به دهه 30 میلادی است. در این دوره، هدایت اعتبارات بانکی به قدری شدت داشت 
که عده ای، سیاست بانک مرکزی را دیکتاتوری اعتباری نامیدند. رشد بالای اقتصادی 
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و کاهش سریع و شدید بیکاری از مشخصه های بارز اقتصاد آلمان در این دوره بود. 

بعد از جنگ جهانی دوم نیز مجدداً این سیاست ها در آلمان اجرا شد و آثار موفقیت 
آمیزی داشت. نکته ای که در این میان وجود دارد، در باب نحوه  هدایت اعتبارات بانکی 
در این کشور بوده است؛ ساختار بانکی آلمان متشکل از حدود 1700 بانک محلی 
کوچک بوده که تمرکزشان بر وام دهی به خانوارها و بنگاه های کوچک و متوسط است 
و اعتبارات اعطایی شان صرف سفته بازی مالی نمی شود. حدود 70 درصد سپرده های 

بانکی آلمان در همین بانک های کوچک تعاونی و پس انداز قرار دارد.

هدایت اعتبار در شرق آسیا

در کشورهای شرق آسیا نیز در دهه های پس از جنگ جهانی دوم، سیاست هدایت 
اعتباری با نام »پنجره هدایت« اجرا می شد. بانک مرکزی در این کشورها رشد اقتصادی 
اسمی مطلوب را تعیین می کرد، سپس مقدار لازم خلق اعتبار برای دستیابی به رشد 
مطلوب را محاسبه کرده و اعتبارات را از طریق بانک ها و صنایع مختلف اختصاص 

می داد.

به هدایت  اقدام  از جنگ جهانی دوم  سیاست گذاران دولتی ژاپن که در دوران پس 
بزرگ مقیاس اعتبارات نمودند، در اتخاذ این سیاست ها متأثر از مکتب تاریخی آلمان 
بودند؛ به طوری که اقتصاددانان و بوروکرات های ژاپنی با دقت مباحث نظری و وقایع 

آلمان را دنبال می کردند.

کره جنوبی نیز از دهه 60 میلادی با الگوگیری از ژاپن حرکت اقتصادی خود را کلید 
زد. ژنرال پارک چونگ هی1 که در سال 1961 به قدرت رسیده بود با اتخاذ تصمیماتی 
قاطع، مسیر توسعه اقتصادی کره را آغاز کرد. محوریت برنامه توسعه وی با دولت بود 
و در نهادسازی و ایجاد ساختارها از ژاپن تقلید نمود. اولین گام اقتصادی کره جنوبی 
1. Park Chung-hee
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در این مسیر، ملی کردن بانک های تجاری خود بود تا با کنترل اعتبارات، امکان اعطای 
آن به بخش ها و اهدافی که دولت مدنظر دارد و بازار به طور خودکار به آن ها علاقه ای 
نداشته و به آن اعتبار نمی دهد، را فراهم سازد. در این دوره بانک مرکزی به کنترل 
دولت درآمد و سیاست های موردنظر وزارت اقتصاد را اجرا نمود. همچنین دولت برای 
پیشبرد اهداف خود در حوزه های مختلف اقدام به تأسیس بانک های جدیدی مانند 
بانک ملی تعاونی کشاورزی، بانک صادرات و واردات و بانک صنعتی کره جنوبی کرد. 
نظام انگیزشی نیز به گونه ای طراحی شده بود که بازار به طور خودکار رغبت به همراهی 
با سیاست های دولت داشت؛ در این دوره بانک ها بیش از آن که در قالب اقتصاد بازار 

آزاد عمل کنند، به عنوان ابزار دولت برای تخصیص اعتبارات عمل می نمودند.

شیائوپینگ1 مهم ترین مقام سیاسی چین نیز در دهه 80 میلادی متوجه اهمیت موضوع 
شده و دریچه هدایت به سبک ژاپن و کره جنوبی را در مرکز اصلاحات اقتصادی 
چین قرار داد که در نهایت، منجر به رشد اقتصادی بسیار بالا و مستمر این کشور در 
چندین دهه اخیر شده است. بانک مرکزی چین رسماً دریچه هدایت را به عنوان یکی 
از ابزارهای سیاستی کلیدی خود اعلام کرده و بررسی های عینی نیز همین رویکرد را 

نشان می دهد. 

1. Xiaoping
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بخش پنجم 
دلالت های سیاستی نظریه پولی تولید برای ایران

مطابق با فرضیات اقتصاد متعارف، بانک واسطه ای بین سپرده گذار و قرض گیرنده است 
و اقدام به وام دهی وجوهِ از پیش موجود )سپرده ها( می کند. اما در دنیای واقعی، وجوهِ 
از پیش موجودی وجود ندارند و بانک ها مؤسسات واسطه گر نیستند؛ بلکه بانک ها 
وجوه جدید را از طریق وام دهی و ایجاد سپرده جدید به صورت فرآیندی در دو طرف 

ترازنامه خود خلق می کنند.

واقعی،  دنیای  در  که  می دهد  نشان  است،  تولید  پولی  نظریه  اساس  که  رویکرد  این 
خلق  قدرت  برای  را  کمّی  محدودیت های  که  ندارد  وجود  سپرده  افزاینده  سازوکار 
پول بانک ها به وجود آورد؛ بلکه محدودیت های اصلی بانک ها، بابت نگرانی شان از 
واسطه گری،  رویکرد  با  مقایسه  در  دیدگاه  این  وام هاست.  بازپرداخت  و  سودآوری 
تغییرات در وام دهی بانک ها را بسیار بزرگ تر، سریع تر و دارای تأثیرات گسترده تر بر 

بخش واقعی اقتصاد پیش بینی می کند. 

پذیرش این رویکرد، موجب می شود که سیاست های کلان، به کلی متفاوت با ادبیات 
موجود و فروض متعارف و نادرست اقتصاد پیشنهاد شود. دلالت های سیاستی چنین 
رویکردی برای ایران، که در نظریه پولی تولید به خوبی مورد اشاره قرار گرفته است، 

در ادامه تشریح می شود:

تقاضا  جانب  در  را صرفا  اقتصاد  در  پول  نقش  که  متعارف  جریان  بر خلاف  یک( 
صورت بندی می کند، و تلقی اش از پول تنها به عنوان تسهیل کننده مبادله کالاهای 
پیشتر تولید شده است، بر اساس نظریه پولی تولید، پول نقش بسیار مهمی در متن 
فرآیند تولید دارد. بر اساس این نظریه، پول پیش از آنکه به عنوان محرک تقاضا ایفای 

نقش کند، در فرآیند تولید به عنوان منابع تولیدکننده نقش آفرینی دارد.
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دو( از لحاظ منابع پولی، هیچ گونه محدودیتی برای تولید وجود ندارد. در واقع مطابق 
با نظریه پولی تولید، جریان تولید یک جریان پولی است و از خلق پول آغاز می شود 
و با امحاء پول پایان می یابد. آنچه در انتهای دوره اتفاق می افتد این است که مقدار کل 
تولید رشد پیدا می کند. لذا یکی از مهم ترین مسائلی که برای رشد اقتصادی و تولید 
لازم و ضروری است، هدایت خلق پول از طریق اعطای تسهیلات است. بنابراین خلق 
پول بانک ها لزوما مذموم نیست و زمانی آثار منفی دارد که درست هدایت نشود. اگر 
هدایت نقدینگی و اعتبارات جدید بانکی به درستی انجام شود، می تواند موتور محرکی 

برای بخش های تولیدی باشد.

سه( پول موجود، در یک دوره قبل و زمانی که خلق گردیده، برای مسئله ای خرج شده 
است. در واقع از آنجا که عرضه پول به صورت برونزا نیست، بانک مرکزی بدون دلیل 
حجم پول را افزایش نداده، بلکه یک تقاضایی وجود داشته که خلق پول برای رفع آن 
صورت گرفته است؛ لذا این پول برای تقاضایی که داشته، خرج و صرف شده است 
و برای کار تولیدی جدید، نیاز به پول جدید است. از این منظر، هدایت نقدینگی و 

اعتبارات بانکی جدید موضوعیت پیدا می کند.

چهار( تا زمانی که ظرفیت های اقتصادی خالی و بلااستفاده و بیکاری در کشور وجود 
دارد، متناسب با این ظرفیت خالی، می توان از ظرفیت خلق پول استفاده کرد و آن را به 

سمت فعالیت های مولد هدایت نمود.

پنج( در بسیاری از پروژه های تولیدی کشور، نیازی به سرمایه خارجی وجود ندارد. 
سرمایه خارجی صرفاً زمانی لازم و ضروری است که یک شرکت خارجی خودش 
بخواهد تکنولوژی  وارد کشور نماید. بنابراین بخش قابل توجهی از پروژه های کشور 
از جمله پروژه های کلان نفت و گاز یا پروژه های عمرانی، صرفا با هدایت اعتبارات 

بانکی، قابل اجرا و تکمیل است.
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بخش ششم 
منابع
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