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  ده:يچك
اقتصادي معتقدند توسعه حكمراني خوب نقش كليـدي   و سياسي گذاران سياست

كند. لذا شناسايي عوامل مؤثر بـر   در توسعه سياسي و اقتصادي كشورها بازي مي
هاي مناسـب بـراي ارتقـاء     گذاري كارايي حكمراني خوب به منظور اتخاذ سياست

باشد؛ چـرا كـه از طريـق     نظام سياسي و اقتصادي از اهميت خاصي برخوردار مي
توان به رشد و پيشـرفت اقتصـادي رسـيد. بـر اسـاس       ء حكمراني خوب ميارتقا

نظريات اقتصاددانان نهادگرا، يكي از عوامل مؤثر بر توسعه نهادي، استقلال بانك 
 يكارها و ساختارها و ساز جاديا قياز طر ياستقلال بانك مركزباشد.  مركزي مي

 شيافـزا  ،دولـت  يالباط م ـض ـان ري ـنظ يگريد يرهايدر متغ رييباعث تغ ،ينهاد
 ـ ودساز و كارها بـه بهب ـ  نيشود و ا مي ييپاسخگوي و اقتصاد تيشفاف  يحكمران

در اين پـژوهش رابطـه بـين اسـتقلال بانـك مركـزي و       كنند.  خوب كمك مي
و ضـريب همبسـتگي    GMMهاي حكمراني خوب با استفاده از روش  شاخص

 ازمورد بررسـي قـرار گرفـت. در ايـن تحقيـق       1394تا  1381طي دوره زماني 

 شـاخص  عنـوان  ) بـه ICRGالمللـي كشـورها (   شاخص راهنماي ريسك بـين 
 زيرگـروه متغيـر در سـه    22بنـدي   كه شامل رتبـه شده حكمراني خوب استفاده 

شاخص متيـو  مختلف ريسك سياسي، ريسك مالي و ريسك اقتصادي بوده و از 
مركزي استفاده شده است. اين شاخص  بانك ) به عنوان شاخص استقلال2006(

استقلال بانك مركزي را در سه حوزه استقلال سياست پولي، استقلال سياسي و 
استقلال هاي پژوهش نشان داد  يافتهاستقلال مالي مورد بررسي قرار داده است. 

اي كـه افـزايش در    دارد بـه گونـه   دار بر حكمراني خـوب  اثر معنيبانك مركزي 
استقلال سياست پولي، استقلال سياسـي و اسـتقلال مـالي موجـب كـاهش در      

  گردد.  ريسك سياسي، مالي و اقتصادي مي
  

استقلال بانك مركزي، حكمراني خوب، ريسك  :يديكل يها واژه
  .سياسي، ريسك اقتصادي، ريسك مالي

  .JEL C49 ،F23 ،O47:يبند طبقه

 

Abstract: 
Political and economic policymakers believe that the 
development of good governance plays a key role in the 
political and economic development of countries. 
Therefore, it is important to identify the effective factors on 
the efficiency of good governance in order to adopt 
appropriate policies for promoting the political and 
economic system, because through the promotion of good 
governance, economic growth can be achieved. According 
to the views of institutionalist economists, one of the factors 
influencing institutional development is the independence 
of the Central Bank. Central Bank autonomy, through the 
creation of institutional structures and institutions, changes 
the other variables, such as state financial discipline, 
increased transparency and accountability, and these 
mechanisms help to improve good governance. In this 
study, the relationship between central bank independence 
and good governance indicators using GMM method and 
correlation coefficient during the period of 2002 to 2015 
were investigated. In this research, the International Risk 
Management Index (ICRG) has been used as a good 
governance indicator, which includes ranking 22 variables 
in three sub-categories of different political risk, financial 
risk and economic risk, and the Mathew Index (2006) has 
been used as an indicator of the independence of the central 
bank. The Central Bank's Independence Index has been 
analyzed in three areas of monetary policy independence, 
political independence and financial independence. The 
findings of the research showed that the independence of 
the central bank has a significant effect on good 
governance, so that the increase in the independence of 
monetary policy, political independence and financial 
independence leads to a decrease in political, financial and 
economic risk.  
 

Keyword: Central Bank Independence, Good 
Governance, Political Risk, Economic Risk, Financial 
Risk. 
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  مقدمه -1
اهداف اصلي علم توسعه اقتصادي و افزايش رفاه جامعه يكي از 

و  1اقتصــاد اســت. نظريــات جديــد توســعه بــر اهميــت نهادهــا
در تقويت بخش خصوصـي و نيـل بـه توسـعه      2حكمراني خوب

دارند. بر اين اساس، سازوكارهاي نهادي كه منجر  تأكيداقتصاد 
بــه بهبــود كيفيــت حضــور دولــت در اقتصــاد باشــد، از طريــق 

يـابي   حكمراني خوب به تقويت حضور بخش خصوصي و دسـت 
: 1398كند (احمـدپور و دهمـرده،    اي كمك مي به اهداف توسعه

). اســتقلال بانــك مركــزي، يكــي از ســازوكارهاي نهــادي 20
  ر اين زمينه است.طراحي شده د

ساله و در افـق   20انداز در پايان برنامه  بر اساس سند چشم
، يادص ـاول اقت گـاه يبـا جا  افتـه ي توسـعه  يكشور رانيا ،1404
 ـ ياسـلام  تيدر سطح منطقه، با هو يو فناور يعلم ، يو انقلاب

الهام بخـش در جهـان اسـلام و بـا تعامـل سـازنده در روابـط        
يـابي بـه ايـن امـر      است كه دسـت   . بديهيخواهد بود الملل بين

 نيازمند رشد بالاي اقتصادي و كاهش نوسانات اقتصادي اسـت. 
شود استقلال بانك مركزي يـك   در ادبيات جديد پولي بيان مي

يابي به ثبات در اقتصاد و افزايش رشد اقتصادي  ابزار براي دست
  است. 

آوري  گذاران پولي تحت فشارهاي سياسي الـزام  سياستاگر 
دولـت بـه    كننـد، هاي دولـت عمـل    تا طبق گرايش گيرندر قرا

هـايش   سهولت به منابع مالي مورد نيـاز بـراي جبـران كسـري    
رفتن  بالاعث با دولت استقراض از طرفيكند.  دسترسي پيدا مي

موجب ركـود اقتصـادي، كـاهش     و از اين طريق هاي بهره نرخ
ركـزي  نـابراين بانـك م  شود؛ ب ميها و درآمدهاي حاصله  ماليات

مستقل كه از نظام سياسي جدا باشد، داراي مزاياي متعـددي در  
هدف  ها و نظام اقتصادي سالم خواهد بود. برقراري ثبات قيمت

در  ياست كه بانك مركـز  نيا ياز استقلال بانك مركز ياصل
 ريسـا  اي ـاز دولـت   ياقتصـاد  يگـذار  و سياسـت  يرگي ـ ميتصم
  مستقل باشد. نفعيذ يها گروه

ي دو ديـدگاه  بانـك مركـز   با وضـعيت اسـتقلال  در ارتباط 
ن اسـتقلال بانـك   انخست مربوط به هـوادار  دگاهي. دوجود دارد

 تي ـشـود كـه تبع   اسـتدلال مـي   دگاهي ـد ني ـاست. در ا يمركز
عامل اختلال در  ،خارج از بانكي از مقام يبانك مركز يسازمان

 يگرفتن بانك مركز رارمثال، ق يآن است. برا حيعملكرد صح

                                                      
1. Institution 
2. Good Governance 

شـود   باعـث مـي   امور اقتصـادي و دارايـي  زه نفوذ وزارت در حو
 يهـا  سياسـت  اهدافدر تناقض با  يمال يها كه سياستي زمان
بانك مركـزي نتوانـد بـه طـور مـؤثري اهـداف        قرار دارد يپول

  .هاي پولي را دنبال كند سياست
انـد   يمـدع  يبانك مركز كامل مقابل، مخالفان استقلال در
 يا بـه گونـه   يمختلـف اقتصـاد   يهـا  نظام سازمان كياگر در 

ها صرفاً منـافع   سازمان نياز ا كيمستقل عمل كنند، آنگاه هر 
 گـر يبه عبـارت د . ، نه منافع كل نظام رارديگ يخود را در نظر م

بـرد و   بهره نمي يكزمجموع اقتصاد كشور از استقلال بانك مر
بيشتر بانك مركزي لزومـاً نتيجـه بهتـري عايـد كـل      استقلال 

مسـتقل   يپول استياگر فرض شود كه س ي. حتكند نمياقتصاد 
 يليدارد، دل بهتري در كنترل تورمعملكرد  يمال يها از سياست

مجموعـه   يهمواره بـرا  يكه استقلال بانك مركز ستيبر آن ن
  .)35: 1397(زرين اقبال و همكاران،  باشد هيناقتصاد كشور به

بانـك  اسـتقلال   ارتباط بـين  بررسي مقاله، اين اصلي هدف
 كـه  باشـد  مـي  در ايـران  هاي حكمراني خوب شاخص مركزي و

استقلال بانـك   گيري اندازه هاي شاخص هدف، اين تحقق براي
 سـپس  شـده و  معرفـي  هاي حكمراني خـوب  شاخص مركزي و

هـر چنـد در بـاب حكمرانـي خـوب       .ودش مي بررسي آن ارتباط
اي انجام شده اما تفاوت اين پـژوهش نسـبت    تحقيقات گسترده

ها عليّت اثرگذاري از استقلال بانك مركزي به  ه ساير پژوهشب
هاي به كار گرفتـه شـده در    حكمراني خوب و همچنين شاخص

هـاي پيشـين مـورد     حكمراني خوب است كه كمتـر در تحقيـق  
 مبـاني ، دوم بخش در مقدمه، از پساستفاده قرار گرفته است. 

و  هاي حكمراني خـوب  شاخص استقلال بانك مركزي و نظري
سوم و چهـارم بـه    بخش در، شده بيانهمچنين پيشينه تحقيق 

 روش و زمـاني  گيـري متغيرهـا و دوره   نحـوه انـدازه   ترتيب بـه 
هاي تجربي  گردد. در قسمت پنجم يافته اشاره مي اقتصادسنجي

گيـري و ارائـه    اين پژوهش بـا نتيجـه   ارائه گرديده و در نهايت،
 .رسد به پايان مي هاپيشنهاد

   
  ادبيات موضوع -2

به طور كلي منظور از استقلال بانك مركزي، آزادي عمل ايـن  
هـاي پـولي و اسـتقلال آن از تـأثيرات      نهاد در اعمال سياسـت 

اين استقلال به دو بخش عمـده   سياسي و دولتي است. معمولاً
شود. يكي استقلال خصوصيات نهادي بانك مركزي  تقسيم مي

 آورد از نهاد دولـت در مـي  است كه آن را به صورت نهادي جدا 
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 . بـراي مثـال نحـوه انتخـاب رئـيس بانـك      )5: 2009، 1(آرنس
شود. بخش دوم استقلال ايـن   مركزي هم شامل اين بخش مي

نهاد در اتخاذ اهداف و راهكارهاي اقتصادي است، به اين معني 
كه اگر بانك مركزي تشخيص دهد كه بايد نرخ بهره را افزايش 

يم او را تغيير دهد. گروهي اين دو بخش دهد، دولت نتواند تصم
ــاده    ــام نه ــادي ن ــتقلال اقتص ــي و اس ــتقلال سياس ــد را اس  ان

ــت (درخشــاني ــي و محن ــر،  درآب ــدها دو )46: 1395ف ــه بع . البت
تعريـف ديگـري هـم از     3و فيشـر  2هاي دبـل  اقتصاددان به نام

استقلال بانك مركزي ارائه دادند كـه طبـق آن اسـتقلال ايـن     
ش استقلال در تعيين اهداف و استقلال در اتخـاذ  نهاد به دو بخ

شود. به اين معني كه بانك مركزي به طور  راهكارها تقسيم مي
مستقل تشخيص دهد كه براي مثال چه نـرخ تـورمي مناسـب    
شرايط اقتصادي جامعه است و براي حفظ اين نرخ تورم به طور 
 مستقل تصميم بگيرد كه چه سياسـت پـولي را بـه كـار ببنـدد     

  ).14: 2006، 4تيو(م
بانـك مركـزي بـر اهميـت سـاختار       نظريه مدرن استقلال

دارد. بـر اسـاس    تأكيـد ها براي سياسـت پـولي    نهادها و انگيزه
)، اسـتقلال بانـك   1991تعريف گريلي، ماسكيناردو و تـابليني ( 

مركزي به صورت استقلال سياسي و اقتصادي بانـك مركـزي   
  ).1011: 2010، 5شود (آلپاندا و هواينگ تعريف مي

استقلال اقتصـادي يـا ابـزاري بـه صـورت توانـايي بانـك        
مركزي در تعيين و استفاده از ابزارهاي سياست پولي به صورت 
دلخواه و بدون دخالـت دولـت اشـاره دارد. اسـتقلال اقتصـادي      
بانك مركزي به وسيله التزام بانـك مركـزي بـه تـأمين مـالي      

تجاري و نبـود آزادي  هاي  كسري بودجه دولت، نظارت بر بانك
: 2007، 6شود (درازين و اسلاوا براي تعيين نرخ بهره محدود مي

). همچنين يكي ديگر از مباحثي كه در اسـتقلال اقتصـادي   44
گيرد پاسخ به اين سؤال اسـت   بانك مركزي مورد توجه قرار مي

هـاي   كه چه كسي (بانك مركزي يـا دولـت) مسـئول سياسـت    
تقلال مـالي يكـي ديگـر از تعـاريف     مربوط به نرخ ارز است. اس

مورد استفاده براي استقلال بانك مركزي است. استقلال مـالي  
در مطالعات مختلف براي بيان دو مفهوم بـه كـار گرفتـه شـده     
است. در برخي از مطالعات استقلال مـالي بيشـتر معطـوف بـه     
                                                      
1. Ahrens (2009) 
2. Debelle 
3. Fischer 
4. Mathew (2006) 
5. Alpanda & Hoing (2010) 
6. Drazen & Eslava (2007) 

كـرد و نحـوه پرداخـت بانـك      استقلال بانك مركزي در هزينـه 
ن خود است، در اين ديدگاه استقلال مالي اين مركزي به كاركنا

گيرد كه بودجه بانك مركزي توسط  مسئله مورد بررسي قرار مي
شود. در برخي از مطالعات نيز اسـتقلال   چه نهادي مشخص مي

مالي به توانايي بانك مركزي در كنترل سياست پـولي و تـأمين   
، 7نكردن كسـري بودجـه دولـت اشـاره دارد (شـري و هنسـون      

2005 :41(  
استقلال سياسي به صورت توانايي بانك مركزي در تعيـين  
اهداف سياست پولي به صورت مستقل و بـدون دخالـت دولـت    

شـود. عوامـل تعيـين كننـده ايـن نـوع اسـتقلال در         تعريف مي
تعيين و عـزل روسـاي    فراينداستقلال شخصي (به عنوان مثال 

دادن  بانك مركزي و طول دوره رياست)، حق دولت در دسـتور 
هاي بانـك   گيري به بانك مركزي و حق وتوي دولت در تصميم

مركزي، به تعويق انداختن يا تغيير تصميمات بانـك مركـزي و   
حق حضور دولت در هيئـت عامـل بانـك مركـزي قـرار دارنـد       

. همچنــين درجــه )72: 1395فــر،  (درخشــاني درآبــي و محنــت
ي نيـز  استقلال بانك مركزي به پاسخگويي قانوني بانك مركز

هــاي متفــاوتي در قبــال  بسـتگي دارد. در ايــن زمينــه برداشـت  
هـا   پاسخگويي قانوني بانك مركزي نسبت به ثبات سطح قيمت

وجود دارد. برخي معتقدند كه لزوم پاسخگويي بانك مركزي در 
ها باعث افزايش استقلال بانك مركـزي   قبال ثبات سطح قيمت

، 8د (كيمبر و واگنرشود و برخي نظري خلاف اين عقيده دارن مي
2003 :8.(  

توسـعه   و رشد بنيادين عوامل از كه موفق نهادهاي تدارك
 "حكمرانـي خـوب  "عنـوان   تحت آيند، مي حساب به اقتصادي

 . دولت)105: 1398(ملكي حسنوند و همكاران،  شوند مي مطرح

 مناسـب  محيطي ؛و توانمند كارآمد نهادهاي ايجاد با است قادر

 كم هزينه، اي گونه جامعه به افراد اقتصادي روابط تنظيم براي

 ترتيـب  ايـن  و بـه  سـازد  مهيـا  وقـت  اتـلاف  از دور به و ساده

، منظور از حكمراني خوبكند.  فراهم را اقتصادي رشد موجبات
ــانون،   ــدرت اقتصــادي، سياســي و اداري براســاس ق اعمــال ق

اي كه دولت، جامعه مدني  پاسخگويي و اثربخشي است به گونه
گذاري و اجرايي مـؤثر   هاي سياستفرايندخصوصي در و بخش 

/ 6شـماره   كميسيون حقوقي سازمان ملـل، در قطعنامـه   .باشند
  : است برشمرده گونه اين را خوب حكمراني هاي ويژگي 2000

                                                      
7. Sherry & Henson (2005) 
8. Kimber & Wagner (2003) 
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 ، حاكميـت 4، مشـاركت 3گـويي  ، پاسـخ 2، مسئوليت1شفافيت
  ).446: 2014، 7(نوليو و ويولتين 6پذيري انعطاف و 5قانون
هاي مكتب كينزي براي حل مشكلات  آموزه 1960دهه  از

اقتصادي كافي نبود و از اين رو، در رويكـرد نسـبت بـه حضـور     
 بـه بعـد،   دهه نظر صورت گرفت. از اين تجديددولت در اقتصاد 

ايده  تأكيدعدم دخالت دولت در اقتصاد  بردر نظريات اقتصادي 
ي شـاهد سـنتز   1990مطرح گرديـد. از دهـه    "دولت كوچك"

اقتصاد هستيم. در اين رويكرد نسبت به نگرش حضور دولت در 
كيفيـت حضـور دولـت در     بـر جديد بـه جـاي كميـت، تمركـز     

حكمراني دولت مورد توجه  نحوهسازوكارهاي اقتصادي است و 
 ).67: 1397(احمدپور،  قرار گرفت

دولت و نحوه تعامـل آن بـا    حضوركيفيت  كه برايده جديد 
 8هاي نهادگرايـان  دي تمركز دارد، با ديدگاهساير بازيگران اقتصا

ه، دنسبت به توسعه اقتصادي اشتراكات فراواني دارد. در ايـن اي ـ 
 قف ـواراني دولت در ايجـاد و تقويـت نهادهـاي م   حكمبر نحوه 
راني دولت منجـر  حكمشود. بر اين اساس، اگر  مي تأكيدتوسعه 

توسعه شود، حكمراني  موافقبه گسترش نهادهاي حامي بازار و 
در اين رويكرد دولت اين توانـايي را   .خوب و شايسته وجود دارد

هاي  دارد تا با ايجاد نهادهاي حامي بازار و معاونت توسعه، زمينه
(بــرادران شــركا و  رشــد و توســعه اقتصــادي را فــراهم ســازند

  ). 19: 1387، يالسادات ملك
معه مـدني  در حكمراني خوب بين سه ركن اصلي دولت، جا

و بخش خصوصي رابطه نزديكي وجـود دارد و ايـن امـر باعـث     
تـري   تـر و بهينـه   حيحص ـشود كه از امور عمومي به شـكل   مي
يـاد شـده،    ركـن برداري گردد. وجود رابطه صحيح بين سه  بهره
ختلـف ميسـر   م ابعـاد  در خـوب  حكمرانـي  تحقق براي را زمينه
يشتري برخـوردار  سازند. در اين ميان نقش دولت از اهميت ب مي

صــدد هـا در  اگــر دولـت  ).60: 1394(اسـدزاده و جليلـي،    اسـت 
مـدت و جلـب آراي مـردم از طريـق      دستيابي به اهـداف كوتـاه  

 اقتصـادي  نظـر  از آنها عملكردطلبانه باشند  هاي منفعت سياست
رفتارهاي سـودجويانه  . توسعه استضد آور و زيان  در بلندمدت

يانجامـد و  بتواند به تضعيف جامعه مدني و بخش خصوصـي   مي
                                                      
1. Transparency 
2. Responsibility  
3. Accountability  
4. Participation  
5. The Rule of Law 
6. flexibility  
7. Nolivos & Vuletin (2014) 
8. Institutionalists 

ي بر عملكردهاي نهادهاي حامي بـازار باشـد.   نعاز اين طريق ما
توسـعه باشـد،    موافقدر اين مواقع، دولت به جاي اينكه نهادي 

بنــابراين بــا ايجــاد  .شــود بــه نهــادي ضــد توســعه تبــديل مــي
و انگيــزه  دولــت رهــاي ســودجويانهرفتا ،ســازوكارهاي قــانوني

محـدود  توان  مي ها را مدت دولت طلبانه و كوتاه رفتارهاي منفعت
ايجاد نهادهاي حامي بازار و گسترش حكمراني خـوب  و به  كرد

  ).94: 1393نژاد،  (حيدري و علي كمك كرد
استقلال بانك مركزي يكـي از سـازوكارهاي قـانوني    ايده 
هـا   طلبانـه دولـت   هـاي منفعـت   ده براي كنترل انگيزهش طراحي
اري ك ـ دسـت  مـانع توانـد   مـي  مستقل مركزي . يك بانكاست
همچنـين   .هاي پولي قبل و بعد از انتخابات شود كلها در  دولت

د توان ، مياستقلال كافي برخوردار باشد كه ازيك بانك مركزي 
 ـ طلبانـه و كوتـاه   فعـت هـاي من  مانعي براي تحقق انگيـزه   هنگران

 اتخـاذ گذاري پولي باشد و از ايـن طريـق از    استها در سي دولت
دارنـد، جلـوگيري كنـد.     9زمـاني ي كـه ناسـازگاري   يها سياست

تواند راهكاري نهـادي بـراي    بنابراين بانك مركزي مستقل، مي
 خـوب باشـد   حكمرانـي ايجاد نهادهاي حامي بـازار و گسـترش   

 ).133: 2017و همكاران،  10(آگوبا

و شفافيت در سياست گـذاري از  از طرفي، احترام به قوانين 
بدين معنـي كـه حتـي در    . الزامات استقلال بانك مركزي است

صورتي كه قوانين مناسب براي تأمين استقلال بانـك مركـزي   
وجود داشته باشد، اما اگر اين قوانين به طور كامل اجرا نشـود و  

 ،گذاري پولي از شفافيت لازم برخـوردار نباشـد   سازوكار سياست
بانك مركزي متفاوت از استقلال  11استقلال واقعيممكن است 

. بنـابراين  )392: 2014، 13(آرنـون و روملـي   آن باشـد  12قانوني
گسترش حكمراني خوب از طريق افزايش پايبندي به قـوانين و  

تواند به بهبود وضعيت استقلال  شفافيت سازوكارهاي دولتي مي
مثبـت  اين است كه رابطه  بانك مركزي كمك كنند و انتظار بر

داشـته   وجـود  بين استقلال بانك مركزي و حكمرانـي مطلـوب  
  ).47: 2017، 14(بوداي و هيگاشيجيما باشد

                                                      
9. Time Inconsistency 
10. Agoba et al. (2017) 
11. De facto 
12. De jure 
13. Arnone & Romelli (2014) 
14. Bodea & Hiashijima (2017) 



  57                        1399، زمستان يكسال يازدهم، شماره چهل و  ،هاي رشد و توسعه اقتصادي پژوهش  صلنامه علميف

 

  پيشينه تحقيق. 1جدول 
  نتيجه پژوهش  عنوان پژوهش  نام محقق

  آگوبا و همكاران
)2017(  

استقلال بانـك مركـزي و تـورم در كشـورهاي     
هـاي مـالي و    توجه به نقش سيسـتم آفريقايي با 

  حكمراني خوب
در كشورهاي داراي ساختار نهادي مناسب درجه استقلال بانك مركـزي بيشـتر   

  باشد.  بوده و رابطه بين تورم و استقلال بانك مركزي معكوس مي

ــوداي  و بـــــــــ
  هيگاشيجيما

)2017(  
  دار وجود دارد. حكمراني خوب رابطه معني و مركزي بانك بين استقلال  حكمراني خوب و مركزي بانك استقلال

  1كرو و ميد
)2015(  

 و اسـتقلال بانــك مركـزي و شــفافيت (تكامــل  
  اثربخشي)

شـود بانـك مركـزي بـه تمـام       نبود استقلال در بانك مركزي هم موجـب مـي  
شود تا افراد جامعـه   گويي هم باعث مي مصوبات تن دهد و نبود شفافيت و پاسخ

وند كه چه اتفاقي در حال افتادن است و فقط نتيجـه  در زمان مناسب متوجه نش
شـود كـه هـم     گونه مي كنند. نتيجه ساختار غلط حكمراني نهايتاً اين را لمس مي

شود و  نظام بانكي و هم وضعيت پولي و نقدينگي و تورم دچار مشكلات عديده 
  .گو نيست كسي هم پاسخ

  رومليآرنون و 
)2014(  

: تورم نرخ و مركزي بانك استقلال هاي شاخص
  جديد تجربي اكتشاف

، قوانين مناسب براي تأمين استقلال بانك مركزي به طور كامل اجرا نشـود اگر 
 و منجـر بـه   نخواهد بـود گذاري پولي از شفافيت لازم برخوردار  سازوكار سياست

  .شود ميآن  استقلال واقعي بانك مركزي از استقلال قانونيانحراف 

  2هايلشر و ماركورد
)2012(  

 اسـتقلال  اثربخشـي  در سياسـي  نهادهاي نقش
  مركزي بانك

استقلال بانك مركزي در صورتي كارايي لازم را دارد كه دو شرط برآورده شود: 
 نهادهـاي  كيفيـت ) 2( و، باشـد  بـزرگ  كـافي  انـدازه  به بايد استقلال ) تغيير1(

  .باشد بالا كافي اندازه به بايد سياسي

ــاني و  3زروويــــــ
  )2012همكاران (

تأثير استقلال بانك مركزي بر متغيرهاي اقتصاد 
  كلان

 از ناشـي  توليـد  دار بر تورم، اشتغال و نوسـانات  استقلال بانك مركزي اثر معني
  عرضه دارد طرف هاي تكانه

  قنبري و محمدي
)1396(  

هاي سياسي پولي و رابطه آن با اسـتقلال   سيكل
  بانك مركزي

 بـراي  اند كرده تجربه را تورم اَبر كه كشورهايي مداران سياست انتخابات، از قبل

 و داده قرار پولي هاي سياست تغيير فشار تحت را مركزي بانك تورم، كردن مهار
  است. كاسته مركزي هاي بانك استقلال ميزان از اين

درخشاني درآبـي و  
  )1395فر ( محنت

مطالعه نظري و تجربـي رابطـه ميـان اسـتقلال     
  كزي و حكمراني خوببانك مر

اسـتقلال بانـك مركـزي و     دار بـين  در كشورهاي منتخب رابطه مثبت و معنـي 
   حكمراني خوب وجود دارد

فــــرد و  فراهــــاني
  )1393بايزيدي (

اي مباني نظري اسـتقلال بانـك    تحليل مقايسه
  يمركزي در اقتصاد متعارف و اقتصاد اسلام

بـر   تأكيـد هايي كه درباره عدالت و  اقتصاد اسلام و دستورالعمل هر اساس نظريب
، استقلال بانك مركزي در ايـن نظـام ضـرورت    شده حفط ارزش واحد محاسبه

  .الگويي عملي ترسيم كرد صورت بهتوان آن را  داشته و مي

ــاني و  رحمــــــــ
  اقتصادي ثبات بر مركزي بانك استقلال تأثير  )1389زاده ( صادق

دار بـر   مركزي تأثير منفي و نـامعني در كشورهاي در حال توسعه استقلال بانك 
مقدار نوسانات رشد اقتصادي دارد ولي در كشورهاي توسعه يافته استقلال بانك 

  مركزي تأثير منفي و معناداري بر بي ثباتي اقتصاد كلان دارد

پذيري و اطلاع رساني  بررسي شفافيت، مسئوليت  )1389مجتهد (
  بانك مركزي ايران

پذيري و اطلاع رساني بانك مركـزي   مركزي، مسئوليتشفافيت، استقلال بانك 
  باشد ايران در مقايسه با ساير كشورهاي جهان در حد متوسط مي

  قيحقتهاي  يافتهمأخذ: 

                                                      
1. Crowe & Meade (2015) 
2. Hielscher & Markwardt (2012) 
3. Zervoyianni et al. (2012) 
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  شناسي روش -3
تقلال بانك مركزي و حكمرانـي  در اين تحقيق براي ارتباط اس

روش رگرسيوني و ضريب همبسـتگي مـورد اسـتفاده     خوب دو
 و گيرد. در روش رگرسيوني با توجه به مطالعات بـوداي  قرار مي

ــيجيما ( ــاركورد ( 2017هيگاش ــر و م ــدل 2012)، هايلش ) از م
رگرسيوني زيـر بـراي اثرگـذاري اسـتقلال بانـك مركـزي بـر        

  حكمراني خوب استفاده شده است:
)1(  

௧݃ܩ ൌ ௧ିଵ݃ܩߚ  ௧ܫܲܯଵߚ  ௧ܫଶܲߚ 
௧ܫܨଷߚ                              ௧ߝ

  در رابطه فوق؛
Gg1،حكمراني خوب :  

MPIبانك مركزي، 2: استقلال سياست پولي  
PIبانك مركزي و  3: استقلال سياسي  
FIباشد. بانك مركزي مي 4: استقلال مالي 

 
  حكمراني خوب -3-1

 5المللـي كشـورها   بـين در اين تحقيق شاخص راهنماي ريسك 
)ICRG (به كـار بـرده شـده    حكمراني خوب  شاخص عنوان به

مختلـف   زيرگـروه متغيـر در سـه    22بندي  كه شامل رتبه است
شـاخص  . ريسك سياسي، ريسك مالي و ريسك اقتصادي است

مهمترين بخش اين شاخص است كه ، ICRGريسك سياسي 
هـاي آن بـه طـور گسـترده در ديگـر       بنـدي  از امتيازات و رتبـه 

شاخص آزادي اقتصـادي  «المللي مانند  هاي مشهور بين شاخص
شـاخص  «، »شاخص آزادي اقتصـادي بنيـاد هـريتيج   «، »فريزر

شـود   بانك جهاني و موارد ديگر اسـتفاده مـي  » حكمراني خوب
بنـدي ريسـك سياسـي     ) رتبه183: 1397(گوهري و همكاران، 

متغير سياسي و اجتماعي است كـه عبارتنـد از: ثبـات     12شامل 
اقتصادي، ريسك مصـادره و عـدم    –حكومت، شرايط اجتماعي 

هاي خـارجي، درگيـري داخلـي، درگيـري      برگشت سود سرمايه
هـاي مـذهبي،    خارجي، فساد، دخالت نظاميان در سياست، تنش

هاي نهادي، پاسـخگويي حكومـت    حاكميت نظم و قانون، تنش
  ).55: 1397سالاري (احمدپور،  در برابر مردم و كيفيت ديوان

» ريسـك مـالي  «و » ريسـك اقتصـادي  «هاي ديگر،  مؤلفه
هستند كه به شرايط و عملكـرد كلـي نظـام اقتصـادي و مـالي      

                                                      
1. Good Governance 
2. Monetary Policy Independence 
3. Political Independence 
4. Financial Independence  
5. International Country Risk Guide 

تواند به طـور كامـل از نظـام     ها نمي شوند. اين مؤلفه مربوط مي
سي كشور مجزا باشند. عوامل اقتصـادي و  سيا فرايندسياسي يا 

هـاي   گذارنـد، نتـايج سياسـت    ها اثر مـي  مالي كه بر اين ريسك
هاي پولي و مالي كه  اقتصادي دولت هستند. براي مثال سياست

شود  منجر به تورم پايين، بيكاري كم و كسري بودجه پايين مي
 كنند، تأثير مثبت بـر  هايي كه به ثبات مالي كمك مي و سياست

  ).  140: 2015، 6ارزيابي ريسك كشوري دارند (گزدر و چريف
هدف كلي رتبه ريسك اقتصادي، فراهم كردن ابزار ارزيابي 

هاي اقتصادي فعلي كشور است. كمترين مقـدار   ها و ضعف قوت
مؤلفه، عدد صفر و بيشترين مقدار وزن ثابت مؤلفـه اسـت. ايـن    

د توليـد ناخـالص   ها شامل توليد ناخالص داخلي سرانه، رش مؤلفه
داخلي واقعي، نرخ تورم ساليانه، كسري بودجه دولت نسـبت بـه   

GDP   و تراز حساب جاري نسبت بـهGDP  همچنـين  اسـت .
هدف كلي رتبه ريسك مالي، ارزيابي توانـايي كشـور در تـأمين    

هاي تجاري و رسمي كشور است. به منظـور ايجـاد    مالي بدهي
بـه صـورت نسـبت     هـا  قابليت مقايسـه ميـان كشـورها، مؤلفـه    

هـاي   اند. مؤلفه هايي از اقتصاد هر كشور در نظر گرفته شده داده
، بـدهي  GDPريسك مالي عبارتند از: بدهي خارجي نسبت به 

خارجي نسبت به صادرات كالا و خـدمات، تـراز حسـاب جـاري     
نسبت به صادرات كالا و خـدمات، نقـدينگي خـالص در مـاه و     

  ثبات نرخ ارز.
امتياز و ريسك مالي و  100بر پايه شاخص ريسك سياسي 

انـد.   امتياز طراحـي شـده   50ريسك اقتصادي هر يك بر مبناي 
امتياز اين سه شاخص بر عدد دو تقسيم شده است تا وزن آنهـا  
در شاخص ريسك مركب به دست آيد. امتياز شاخص مركب از 

تا  80هايي از ريسك بسيار پايين ( صفر تا صد است كه در گروه
امتيــاز) قــرار  9/49تــا  0از) تــا ريســك بســيار بــالا (امتيــ 100
  گيرند.  مي

انه راهنمـاي  يهـاي سـال   گـزارش هاي اين شـاخص از   داده
  استخراج شده است. )ICRGا (المللي كشوره ريسك بين
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) بـه عنـوان شـاخص    2006در اين پژوهش از شـاخص متيـو (  
اســت. ايــن شــاخص، مركــزي اســتفاده شــده  بانــك اســتقلال

استقلال بانك مركزي را در سه حوزه استقلال سياسـت پـولي،   
استقلال سياسي يا شخصي و استقلال مالي مورد بررسـي قـرار   
داده است. در هـر بخـش بـه منظـور ارزيـابي درجـه اسـتقلال        

                                                      
6. Gazdar & Cherif (2015) 
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هـايي   ها گزينـه  هايي مطرح شده است و هر كدام از گزاره گزاره
 12هـاي هـر بخـش برابـر      ارهدارند. حداكثر مجموع نمرات گـز 

هاي مركـزي حـداكثر برابـر     است. بنابراين درجه استقلال بانك
  خواهد بود. 36

بخش اول اين شاخص كه استقلال سياست پولي اسـت از  
ها اهدف بيان شده بـراي   شود. اين گزاره شش گزاره تشكيل مي

سياست پولي، درجه استقلال بانك مركزي در انتخاب اهـداف،  
لال بانك مركزي در انتخاب ابـزار، تعيـين نـرخ ارز،    درجه استق

ها، و نظارت بـر بازارهـاي مـالي را مـورد      تعارض ميان سياست
  ).8: 2006دهد (متيو،  بررسي قرار مي

در بخش دوم، استقلال سياسي يا شخصي بانـك مركـزي   
گيرد. در ايـن بخـش كـه از شـش گـزاره       مورد بررسي قرار مي

نصـب و دوره رياسـت بانـك     تشكيل شده است نحـوه عـزل و  
مركزي، نحوه تعيـين و دوره فعاليـت اعضـاي هيئـت عامـل و      
ميزان حضور اعضاي دولت در هيئت عامل بانك مركزي مـورد  

  گيرد (همان). بررسي قرار مي
در بخش سوم استقلال مالي بانك مركـزي مـورد بررسـي    

گيرد. اين بخش از شش گـزاره تشـكيل شـده اسـت و      قرار مي
هـاي   قبيل شـرايط وام دادن بـه دولـت، محـدوديت     مواردي از

هـا، نـرخ بهـره     موجود در اعطاي وام به دولـت، طـول دوره وام  
ها، و در نهايت نحوه فعاليت بانك مركزي به منظـور خريـد    وام

  گيرد (همان). برمياوراق قرضه دولت در بازارهاي اوليه را در 
هـر يـك از   كـه  با توجه به اين كه اين احتمال وجـود دارد  

ات ظ ـالمللي كشورها بـا ملاح  راهنماي ريسك بين يها شاخص
ممكن اسـت نتـايج از واقعيـت    نتيجه در و سياسي تعيين شوند 
، اين پژوهش براي به حداقل رسـاندن ايـن   انحراف داشته باشد

خطا، از ميانگين سـه متغيـر ريسـك سياسـي، ريسـك مـالي و       
سـتفاده  ريسك اقتصادي به عنوان شـاخص حكمرانـي خـوب ا   

  كرده است.
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هدف اصلي اين پژوهش، بررسي رابطـه بـين اسـتقلال بانـك     
اسـت.   1381-1394در دوره زمـاني  مركزي و حكمراني خوب 

ابتدا به منظور بررسي رابطـه ميـان اسـتقلال بانـك مركـزي و      
ــزي از     ــك مرك ــتقلال بان ــاخص اس ــتاورهاي  -ش روش گش

ضريب رابطه ميان  )1GMMهاي تابلويي پويا ( ه دادهيافت تعميم
شود. در بيشتر تحقيقات انجام گرفته در  اين دو متغير برآورد مي

                                                      
1. Generalized Method of Moments 

اسـتفاده شـده    2SLSحوزه علوم اقتصادي و سياسـي، از روش  
است كه لازمه استفاده از اين روش يافتن متغير ابزاري مناسـب  

هـاي حكمرانـي خـوب     زا بودن شـاخص  براي رفع مشكل درون
هايي چون دشوار بـودن يـافتن    است. اما اين روش با محدوديت

رو  متغيرهاي ابزاري مناسب و محدود بودن ايـن متغيرهـا روبـه   
همبستگي بـين متغيرهـاي    تواند است. همچنين اين روش نمي

توضيحي را حل كرده و همخطي را كاهش داده يا از بين ببـرد  
يافتـه   ). روش گشـتاورهاي تعمـيم  9: 1390(نديري و محمدي، 

)GMMهـاي مناسـب    هاي تـابلويي پويـا از جملـه روش    ) داده
ــا كــاهش مشــكل درون  ــراي حــل ي ــودن  اقتصادســنجي ب زا ب

ــاخص ــت.  ش ــوب اس ــي خ ــاي حكمران ــدل  ه ــك م ــاده ي س
هاي تـوزيعي بـه شـكل زيـر نشـان داده       خودرگرسيوني با وقفه

  :شود مي
)2(  

௧ݕ ൌ ,௧ିଵݕ	ߙ	  	ߚ	 ܺ௧  ߤ	 	ߝ௧                             

݅ ൌ 1, 2, … , ܰ 
ݐ ൌ 2, 3, … , ܶ 

اثـرات   ߤبـردار متغيرهـاي توضـيحي،     ܺ௧متغير وابسته،  ௧ݕ
بـه   tو iنيز جزء اخلال معادلـه و   ௧ߝانفرادي يا ثابت كشورها، 

)، 1اگر همانند معادله ( .ترتيب نشانگر كشور و دوره زماني است
متغير وابسته با مقادير با وقفه وارد مدل شود، سبب خواهد شـد  
كه بين متغيرهـاي توضـيحي (رگرسـورها) و جمـلات اخـلال      

ر نتيجـه اسـتفاده از روش حـداقل    همبستگي به وجـود آيـد و د  
دار و ناسـازگاري را نشـان خواهـد     مربعات معمولي نتايج تورش

هاي  هاست كه يكي از روش زن منبع ناسازگاري تخمين ߤداد. 
مناسب براي حذف اثرات ثابت و انفـرادي كشـورها اسـتفاده از    

از آنجـا كـه ميـانگين    گيري مرتبه اول خواهد بود.  روش تفاضل
گيـري از معادلـه    باشد، در نتيجه تفاضـل  ا خودش برابر ميب ߤ

حـذف   OLSهـاي   زن حذف شده و منبـع ناسـازگاري تخمـين   
) 2گيــري مرتبــه اول از معادلــه ( خواهنـد شــد. پــس از تفاضـل  

  خواهيم داشت: 
)3(  

௧ݕ∆ ൌ ,௧ିଵݕ∆	ߙ	  ∆	ߚ	 ܺ௧     ௧ߝ∆
رقابل اغماضـي را  گيري از معادله اوليه، همبستگي غي اما تفاضل

آورد  بين وقفه متغير وابسته و جزء خطاي تبديل شده، فراهم مي
از اين رو لازم است براي برطرف كردن اين  )13: 2002، 2باند(

مشكل از متغيرهاي ابـزاري در مـدل اسـتفاده شـود. بنـابراين،      
  ) به صورت زير تعريف خواهد شد:3گشتاورها براي معادله (

                                                      
2. Bond (2002) 
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)4(  
௧ሻߝ∆	௧ି௦ݕሺܧ ൌ ݏ   و   0  2; ݐ ൌ 3, 4, …,          

)5(      
ሺܧ ܺ௧ି௦	∆ߝ௧ሻ ൌ ݏ  ,				0  2; ݐ ൌ 3, 4, … , ܶ    
 

براي برآورد پارامترها نيز از متغيرهاي ابـزاري بـه صـورت زيـر     
  شود:  استفاده مي

)6(  
ܼ
ൌ ݀݅ܽ݃	ሺݕଵ, ,ଶݕ … , ,௧ିଶݕ ܺଵ, ܺଶ, … , ܺ௧ିଶ 

 መߜيافتـه كـه بـا    برآوردگرهاي روش گشتاورهاي تعميم بنابراين
  شود: شود به صورت زير تعريف مي نمايش داده مي

)7(  
መߜ ൌ 	 ൫ݖܤሖ ൯ܤݖே́ܣ

ିଵ
ሖܤ  ܻݖே́ܣݖ

پس از برآورد ضرايب، لازم اسـت اعتبـار متغيرهـاي ابـزاري از     
آماره ايـن آزمـون بـه    . طريق آماره آزمون سارگان بررسي شود

با درجـه آزادي برابـر بـا تعـداد      2χصورت مجانبي داراي توزيع 
فرضيه صفر همبسته  .هاي بيش از حد مشخص است محدوديت

بودن پسماندها با متغيرهاي ابزاري است كه در صورت رد شدن 
فرضيه صفر، اعتبار متغيرهاي ابزاري بكـار گرفتـه شـده تأييـد     

خيص اينكه همبسـتگي سـريالي در   همچنين براي تش. شود مي
ها وجود ندارد، آزمون عدم وجود همبستگي سـريالي   جزء اخلال

هاي معادله ديفرانسـيل از مرتبـه    از مرتبه دوم، بر روي باقيمانده
گيري مرتبـه اول بـراي    زيرا روش تفاضل .گيرد اول صورت مي

حذف اثرات ثابت در صـورتي روش مناسـبي اسـت كـه مرتبـه      
، 1آرلانو و باند(جملات اخلال از مرتبه دو نباشد خودهمبستگي 

هاي تابلويي پويا،  داده GMMبه كار بردن روش  ).290: 1991
هـاي فـردي و    هـايي هماننـد لحـاظ نمـودن ناهمسـاني      مزيت

هـاي   هـاي موجـود در رگرسـيون    اطلاعات بيشتر، حذف تورش
تر، با كـارايي   هاي دقيق مقطعي را داراست كه نتيجه آن تخمين

 استفاده از وقفه متغير وابسـته  بالاتر و همخطي كمتر به واسطه
پويـا آن   GMMيت اصـلي تخمـين   خواهد بود. مز GMMدر 

است كه تمام متغيرهاي رگرسيون كه همبستگي با جزء اخلال 
تواننـد   ندارد (از جمله متغيرهاي باوقفه و متغيرهاي تفاضلي) مي

زا بـودن   به طـور بـالقوه متغيـر ابـزاري باشـند و مشـكل درون      
  ). 10: 2008، 2متغيرهاي حكمراني خوب حل شود (گرين

كه استقلال بانـك مركـزي ابعـاد مختلفـي      همچنين از آنجايي
نظران هر كدام تعريف متفاوتي از استقلال دارنـد   دارد و صاحب

                                                      
1. Arellano & Bond (1991) 
2. Greene (2008) 

دارنـد، يكـي از اهـداف     تأكيـد و بر بعد خاصي از ابعاد استقلال 
پژوهش، بررسـي رابطـه ميـان ابعـاد مختلـف اسـتقلال بانـك        

هـاي آن اسـت.    مركزي با شـاخص حكمرانـي خـوب و مؤلفـه    
ــابراين عــلا ــيوني، از ضــريب  بن ــتفاده از روش رگرس ــر اس وه ب

همبستگي و آزمون معنادار بـودن ضـرايب بـه دسـت آمـده بـا       
  به كار گرفته شده است. tآزمون از استفاده 
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جدول زير، نتايج اثر ابعاد استقلال بانـك مركـزي بـر شـاخص     
 يافتـه  روش گشـتاورهاي تعمـيم  حكمراني خوب بـا اسـتفاده از   

دهد كه به صـورت   را نشان مي )GMMهاي تابلويي پويا ( داده
اي كـه در هـر    مرحله برآورد گرديـده اسـت بـه گونـه     به مرحله

 گردد. مرحله از برآورد، يك متغير مستقل وارد معادله مي

بر اساس نتايج حاصل از آزمون سارگان، فرضيه صفر مبني 
شـود. لـذا    بر همبسته بودن پسماندها با متغيرهاي ابزاري رد مي

متغيرهاي ابزاري استفاده شـده در بـرآورد مـدل از اعتبـار لازم     
باشد. به عبارت ديگر نتايج آزمـون سـارگان نشـان     برخوردار مي

 ـ     مي ه ارتبـاطي ميـان   دهد در تخمـين مـدل پـژوهش، هيچگون
اجزاي خطا و ابزارهاي استفاده شـده وجـود نـدارد و در نتيجـه     

  شود.  اعتبار نتايج جهت تفسير تأييد مي
به منظور تعيين مرتبه خودهمبسـتگي جمـلات اخـتلال از    
آماره آزمون آرلانو و باند استفاده شده اسـت. بـر اسـاس نتـايج     

مبسـتگي در  )، فرضيه صفر مبني بر نبود خوده1جدول شماره (
گيـري شـده رد نشـده و بنـابراين روش      جملات اختلال تفاضل

آرلانو و باند روش مناسـبي بـراي بـرآورد پارامترهـاي مـدل و      
ــا يــك مرتبــه    حــذف اثــرات ثابــت اســت. بــه بيــان ديگــر، ب

گيري از جملات اختلال، همبستگي سريالي بين اجـزاي   تفاضل
گيـري شـده    جملات اختلال رفع شده و جملات اختلال تفاضل

رو مـدل   از ايـن  داراي خودهمبستگي مرتبه اول و دوم نيسـتند. 
دار مرتبـه اول روش مناسـبي بـراي     ل وقفهضبرآورد شده با تفا

   .اشدب نميتخمين مدل بوده و داراي تورش تصريح مدل 
نتايج آزمون تحقيـق در هـر چهـار مـدل بـرآوردي نشـان       

ي حكمرانـي  ها دهد حكمراني خوب، با يك وقفه، بر شاخص مي
دار  خوب، تأثير مثبت و از نظر آماري نيز در سطح بالايي معنـي 

دار دلالت بر ايـن دارد كـه بهبـود     است. اين تأثير مثبت و معني
هاي مالي، سياسي و پولي در دوره قبل تأثير مثبتـي بـر    ريسك

هاي حكمراني خوب در دوره فعلي دارد. به عنوان  مقدار شاخص
هـاي حكمرانـي خـوب در     اول شاخص مثال ضريب وقفه مرتبه

باشد، بيانگر آن اسـت كـه    درصد مي 83/0) كه برابر با 4مدل (
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هاي مالي، سياسي و پـولي   يك درصد افزايش در بهبود ريسك
هاي مـالي، سياسـي و    دوره قبل منجر به افزايش بهبود ريسك

شود. نتـايج بـرآورد رابطـه     درصد مي 83/0پولي دوره به ميزان 
هاي استقلال بانـك مركـزي و حكمرانـي خـوب      ميان شاخص

دهد هر يك از ابعاد استقلال بانك مركزي (اسـتقلال   نشان مي
سياست پولي، استقلال سياسـي و اسـتقلال مـالي) اثـر مثبـت      

دار بر حكمراني خوب (ريسـك سياسـي، مـالي،     (منفي) و معني
)، يـك  4اقتصادي) دارد. بـه عنـوان مثـال در بـرآورد شـماره (     

ر استقلال سياست پولي، استقلال سياسي و اسـتقلال  افزايش د

موجـب  درصـد   21/0و  10/0، 12/0مالي به ترتيب بـه ميـزان   
گـردد. بنـابراين    كاهش در ريسك سياسي، مالي و اقتصادي مي

 گردد. استقلال بانك مركزي موجب بهبود حكمراني خوب مي

همچنين از آنجايي كه استقلال بانك مركزي ابعاد مختلفي 
د، يكي از اهداف پژوهش، بررسي رابطه ميان ابعـاد مختلـف   دار

هاي حكمرانـي خـوب اسـت.     استقلال بانك مركزي با شاخص
) ضـريب همبسـتگي ميـان ابعـاد     2بنابراين در جدول شـماره ( 

مختلف استقلال بانك مركزي بـا شـاخص حكمرانـي خـوب و     
  هاي آن، ارائه گرديده است. مؤلفه

  

  هاي استقلال بانك مركزي و حكمراني خوب نتايج برآورد رابطه ميان شاخص. 2جدول 
  )4برآورد (  )3برآورد (  )2برآورد (  )1برآورد ( متغير

 81/0  وقفه مرتبه اول حكمراني خوب
)00/0(  

82/0  
)00/0(  

84/0 
)00/0(  

83/0  
)00/0(  

    استقلال سياست پولي
121/0-  

)00/0(  
124/0- 

)00/0(  
123/0-  

)00/0(  

 -092/0     استقلال سياسي
)00/0(  

102/0-  
)00/0(  

  -21/0       استقلال مالي
)00/0(  

آزمون 
  آرلانو و باند

  
AR(1) 

m-Statistic 63/2- 95/1-  81/2-  22/2-  
Prob  01/0 04/0  00/0  03/0  

AR(2)  
m-Statistic 76/0- 19/0-  57/0-  71/0-  

Prob  45/0 85/0  58/0  48/0  
آزمون 
  سارگان

J-Statistic  88/22 51/27  79/29  42/18  
Prob  79/0 59/0  42/0  82/0  

  قيحقتمحاسبات مأخذ: 
  

هاي  نتايج برآورد ضريب همبستگي ميان شاخص. 3جدول 
  هاي حكمراني خوب استقلال بانك مركزي و شاخص

  متغير        
  متغير

استقلال سياست 
  پولي

استقلال 
  استقلال مالي  سياسي

ريسك 
  سياسي

511/0-  
)28/3(  

415/0-  
)19/4(  

463/0-  
)36,2(  

  -489/0  ريسك مالي
)55/2(  

437/0-  
)09/3(  

481/0-  
)69/2(  

ريسك 
  اقتصادي

491/0-  
)32/2(  

409/0-  
)48/4(  

515/0-  
)41/2(  

بـوده و   t(اعداد داخل پرانتـز بيـانگر آمـاره     قيحقتمحاسبات مأخذ: 
 06/2برابــر  05/0مقــدار بحرانــي آمــاره آزمــون در ســطح اطمينــان 

  )باشد. مي

دهد  ) نشان مي2نتايج آزمون ضريب همبستگي در جدول (
هــاي حكمرانــي خــوب و  دار ميــان شــاخص كــه رابطــه معنــي

با اي كه  هاي استقلال بانك مركزي وجود دارد به گونه شاخص
تـوان انتظـار كـاهش در     افزايش اسـتقلال بانـك مركـزي مـي    

هاي سياسي، مالي و اقتصـادي را داشـت و بـه عبـارت      ريسك
  هاي حكمراني خوب بود. توان شاهد بهبود شاخص ديگر مي

گذاري پولي كـه معطـوف بـه توانـايي      استقلال در سياست
بانك مركزي در اتخاذ سياست پـولي و تعيـين ابـزار و اهـداف     

هـاي   هاي پـولي بـدون دخالـت دولـت اسـت، بـا شـاخص        كل
حكمراني خوب (ريسك سياسي، مالي، اقتصـادي)، همبسـتگي   

دار دارد كه نشان دهنده اين  مثبت (منفي) و از نظر آماري معني
گـذاري پـولي    مطلب است كه هر چه بانك مركزي در سياسـت 
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استقلال بيشتري داشته باشد و دخالت دولت در اين زمينه كمتر 
هاي آن، وضعيت بهتـري   باشد، شاخص حكمراني خوب و مؤلفه

  خواهند داشت. 
استقلال سياسي بانك مركزي كه معطوف به عزل و نصب 

دار  رئيس و اعضاي هيئت رئيسه بانك مركزي است رابطه معني
اي كـه   هاي حكمراني خـوب دارد. بـه گونـه    با هر يك از مؤلفه

موجـب بهبـود    افزايش شاخص استقلال سياسي بانك مركـزي 
  گردد. حكمراني خوب (كاهش ريسك) مي

استقلال مالي بانك مركزي، كه ناظر به روابط بـين بانـك   
مركزي با دولت و نحوه قرض دادن به دولـت اسـت و اسـتفاده    
دولت از بانك مركزي بـراي تـأمين كسـري بودجـه را تشـريح      

 ـ كند همبستگي مثبت (منفـي) و معنـي   مي هـاي   شـاخص  ادار ب
خوب (ريسك سياسي، مالي، اقتصادي) دارد. بنـابراين  حكمراني 

در دوره مورد بررسي، افزايش استقلال مالي بانـك مركـزي بـا    
هـاي آن همـراه    بهبود وضعيت شاخص حكمراني خوب و مؤلفه

  بوده است.
  
  گيري بحث و نتيجه -5

اقتصاددانان معتقدند توسعه حكمرانـي خـوب نقـش كليـدي در     
كننـد. لـذا شناسـايي عوامـل      زي ميتوسعه اقتصادي كشورها با

هـاي   مؤثر بر كارايي حكمراني خوب به منظـور اتخـاذ سياسـت   
مناسب براي ارتقاء نظام سياسي و اقتصادي از اهميـت خاصـي   

باشد؛ چـرا كـه از طريـق ارتقـاء حكمرانـي خـوب        برخوردار مي
توان به رشد و پيشرفت اقتصادي رسيد. بر اسـاس نظريـات    مي

گرا، يكي از عوامـل مـؤثر بـر توسـعه نهـادي،      اقتصاددانان نهاد
 ـ انيه مفرابطه دوطرباشد.  استقلال بانك مركزي مي  يحكمران

وجـود دارد. اسـتقلال بانـك     يخوب و اسـتقلال بانـك مركـز   
تواند  مي ،ينهاد يو ساز و كارها طيمح جاديا قياز طر يمركز

توجـه   دي ـخوب كمك كند. البتـه با  يحكمران تيبه بهبود وضع
و  يبانـك مركـز   قلالاست انيرسد ارتباط م ينمود كه به نظر م

معنـا   نيباشـد، بـد   ميمستقيربه صورت غ شتربيخوب  يحكمران
 و سـاختارها و سـاز   جـاد يا قي ـاز طر يكه استقلال بانك مركز

 طباض ـان رينظ يگريد يرهايدر متغ رييباعث تغ ،ينهاد يكارها
شود  و ... مي ييپاسخگو ،ياقتصاد تيشفاف شيافزا ،دولت يمال
كننـد. از   خوب كمك مـي  يحكمران ودساز و كارها به بهب نيو ا
يي، پاسـخگو  ري(نظ يحكمران يها سنجه ياگر در كشور يطرف
در  ي)اس ـيدولـت و ثبـات س   يياحترام به قانون، كـارا ، يتفافش

تـوان انتظـار داشـت كـه      قرار داشته باشند، مي يمطلوب تيوضع

قرار داشته باشـد. بـه    يبهتر تيدر وضع ياستقلال بانك مركز
 يينهادهـا  تي ـباعث تقو يمناسب حكمران طيشرا گر،يدعبارت 

  .كنند مي تيرا تقو يشود كه استقلال بانك مركز مي
در ايــن پــژوهش رابطــه بــين اســتقلال بانــك مركــزي و 

و  GMMبــا اســتفاده از روش هــاي حكرانــي خــوب  شــاخص
مورد بررسي  1394تا  1381ضريب همبستگي طي دوره زماني 

المللـي   در اين تحقيق شاخص راهنماي ريسك بينقرار گرفت. 
حكمرانـي خـوب بـه كـار      شاخص عنوان به) ICRGكشورها (

 زيرگـروه متغيـر در سـه    22بندي  برده شده است كه شامل رتبه
و مختلف ريسك سياسي، ريسك مالي و ريسك اقتصادي بوده 

 بانـك  ) بـه عنـوان شـاخص اسـتقلال    2006از شاخص متيـو ( 
مركزي استفاده شده است. اين شاخص استقلال بانك مركـزي  
را در سه حـوزه اسـتقلال سياسـت پـولي، اسـتقلال سياسـي و       

هـاي پـژوهش    استقلال مالي مورد بررسي قرار داده است. يافته
خوب  دار بر حكمراني نشان داد استقلال بانك مركزي اثر معني

) 1395فـر (  دارد كه همسو با نتايج تحقيقات درخشاني و محنت
باشد كه يـك افـزايش    اي مي دار به گونه باشد. اين اثر معني مي

در استقلال سياست پولي، استقلال سياسي و استقلال مالي بـه  
كـاهش در  موجـب  درصد  21/0و  10/0، 12/0 ترتيب به ميزان

دد. بنـابراين اسـتقلال   گـر  ريسك سياسي، مالي و اقتصادي مي
  گردد. بانك مركزي موجب بهبود حكمراني خوب مي

همچنين از آنجايي كه استقلال بانك مركزي ابعاد مختلفي 
دارد، ضريب همبسـتگي ميـان ابعـاد مختلـف اسـتقلال بانـك       

هاي حكمراني خوب نيز مـورد بررسـي قـرار     مركزي با شاخص
ه رابطـه  گرفت. نتايج آزمون ضـريب همبسـتگي نشـان داد ك ـ   

هـاي   هـاي حكمرانـي خـوب و شـاخص     دار ميان شاخص معني
اي كـه بـا افـزايش     استقلال بانك مركزي وجود دارد بـه گونـه  

هـاي   توان انتظار كـاهش در ريسـك   استقلال بانك مركزي مي
  سياسي، مالي و اقتصادي را داشت. 

هـاي بانـك مركـزي،     با توجه به اينكـه در ميـان شـاخص   
گــذاري پــولي داراي  ر امـر سياســت اسـتقلال بانــك مركــزي د 

، اسـت هـاي حكمرانـي خـوب     همبستگي بيشتري بـا شـاخص  
شود سازوكارهاي قانوني جهـت افـزايش اسـتقلال     پيشنهاد مي

گــذاري پــولي طراحــي شــود. ايــن  بانــك مركــزي در سياســت
سازوكارها به نحـوي باشـند كـه بانـك مركـزي را در انتخـاب       

هاي پولي و سـاير   اي كلابزارهاي پولي و تعيين مقدار هدف بر
  متغيرهاي پولي بدون دخالت دولت، قادر سازد. 
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 فصــلنامه علمــي پژوهشــي. "اســلامي اقتصــاد و متعــارف

  .71-106، 1، شماره 4سال  ،تحقيقات مالي
هـاي سياسـي    سيكل"). 1396قنبري، ميترا و محمدي، تيمور (
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، 30، شـماره  9، سـال  بـانكي -هاي پـولي  پژوهشي پژوهش

567-545.  
). 1397گوهري، ليدا؛ كريمي موغاري، زهرا و زروكي، شـهريار ( 

 بـر  بانكي بخش توسعه و نهادي كيفيت تعاملي اثر تحليل"
 فصلنامه. "مالي تركيبي شاخص از كاربردي: اقتصادي رشد
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