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 ده:یچك
در این مقاله اثر استقلال بانك مركزی بر نوسانات تولید و توورم بوه واووا     

در ایورا  موورد مزموو  تیربوی قورار       شاخص وملكرد مطلوب اقتصاد كلا 
گرفته است. برای این ماظور از واریانس تولیود و توورم بوه واووا  شواخص      

ه اسوت.  ، اسوتااده شود  7951-7939نوسانات اقتصاد كولا  در دوره زموانی   
مقاله برای بررسی استقلال بانك مركزی شاخص تركیبی قانونی جدیدی به 

% از 51نام شواخص تركیبوی میوان ین ميرفوی كورد. بور مباوای قوراردادی         
-7937هوای   استقلال كامل این شاخص وجود اسوتقلال فقوب بورای سوال    

 تأیید گردید.  7951
ارچ، مشوصص  بر اساس مزمو  واریانس ناهمسانی شوریی تيمویم یافتوه گو    

خولا    توورم  و نوسانات تولید تغییرات مقایع كوتاهی روند در گردید كه جز
یكدی ر بوده است. نتایج حاصل از برمورد ال وی پژوهش با اسوتااده از رو   

( حكایت از وجود اثر ماای و مياوادار اسوتقلال   VARخودرگرسیو  برداری )
ياوی بوه ازای افوزایش    های تولید و تورم داشوت. ی  بانك مركزی بر واریانس

میزا  استقلال از نوسانات تولید و تورم كاسته شده و بر ثبات اقتصاد كولا   
 افزوده شده است.

ضوربه واكواش مشوصص    توابوع  و تحلیول   واریوانس در نتییه مزمو  تیزیه 
بر اییاد ثبات در بصش اسمی و كاستن  استقلال بانك مركزیگردید كه اثر 
تولید  نوساناتبر كاستن از  استقلالب بیشتر از اثر به مرات تورماز ناایمیاانی 

   است.بوده 
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Abstract: 

This article has endeavored to study in experimental 

survey, the effect of Central Bank Independence (CBI) 

on the output and inflation fluctuations in the Iranian 

economy, using vector Autoregressive (VAR) 

econometrics method. For this purpose, we started with 

the changes in output and inflation stability in bringing 

about good economic performance, over the period 

1961-2014 years .The paper has introduced a new legal 

combined Central Bank Independence index, by the 

name of "Average (Mean) Index". According to the 40% 

amount of total on the base of this new index, it has been 

cleared that there was independence just during 1340-

1361 period. 

The results of Generalized Autoregressive Conditional 

Heteroskedasticity (GARCH) method indicated that the 

inflation and output variances trends were approximately 

inverse over this period, except in some short periods. 

The estimation of study model revealed the negative and 

significant of Central Bank Independence effect on 

output and inflation variances. It means an increase in 

Central Bank Independence will cause decreasing their 

fluctuations and will results more macroeconomic 

stability and better economic performance. 

According to the result of Variance Decomposition and 

analysis of Impulse- Response Functions, the positive 

impact of central bank independence on macroeconomic 

stability has been confirmed, but it was much more 

effective on the nominal sector and shrinking the 

inflation uncertainty than real sector and output 

instability. 
 
Keywords: Central Bank Independence (CBI), 
Macroeconomic Stability, Output and Inflation 
Fluctuations, Vector-Auto Regressive (VAR), 
Generalized Autoregressive Conditional 
Heteroskedasticity (GARCH). 
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 مقدمه -1

تحقق رشد اقتصادی با ثبات بدو  وجود یك سیسوتم پوولی و   
هوای   باشد. در كاوار تموام مفلاوه    تماد امكا  پذیر نمیمالی قدر

هوای اقتصوادی و    اثرگذار بر رشد و توسيه اقتصوادی، سیاسوت  
گذار اقتصادی در ایون میوا  از     جای اه و نقش نهادهای سیاست

ای برخووردار اسوت. در شورا طی كوه كشوور       اهمیت فوق الياده
از شورا ب  دورا  گذار از تورم افسارگسیصته و شتابا  و خورو   

های پولی و مالی و نحوه  كاد، سیاست ركود تورمی را تیربه می
هوای ایون دو حووزه از     گذاری  وملكرد نهادهای مسئول سیاست
اند. در این میا  سیاست پوولی   اهمیت بیشتری برخوردار گردیده

یكی از ابزارهای قدرتماد جهت جاميیت بصشوید  بوه اهودا     
تورم را  7. از زمانی كه فریدمناقتصاد كلا  در اییاد ثبات است

هووای پووولی در صوودر توجووه  ای پووولی خوانوود، سیاسووت پدیووده
های اقتصادی قرار گرفت. توجه بوه ایون موضووه كوه از      نظریه

هوای اخیور در    نیمه دوم قر  بیستم روا  یافته اسوت، توا سوال   
كارهای نظری و تیربی نیز استمرار یافته اسوت. ایون سیاسوت    

های مركزی یراحی و اجورا   با مشاركت بانكومدتاً از یریق یا 
 گردد.  می

سیاست پولی از یریق تغییرات ورضوه پوول و نوره بهوره،     
ثبات اقتصاد و نوسانات تقاضای كل را تحوت توأثیر قورار موی     
دهد. در مطاليات اقتصاد پولی تمركوز ویوژه ای بور اثور پوول و      

های پولی به واوا  بصش اسمی اقتصواد بور دو متغیور     سیاست
اصلی اقتصاد كلا  یيای تورم )به واووا  شواخص متغیرهوای    
اسمی( و تولید )به واوا  شاخص متغیرهای حقیقی( و نوسانات 

، 9(، )والش7112 :2177، 2منها بوده است )لوسكاس و همكارا 
 (.4و  7: فصول 2111، 5( و )هاندا913-914: 2171

( و میشوویكین 7331) 4كووه برنانكووه و میشوویكین همچاووا 
هوای   نظریوه  7331انود، توا ابتودای دهوه      ( اظهار داشوته 2114)

)خصوصاً هد  كاترل  3اقتصادی برای اییاد ثبات اقتصاد كلا 
گوذاری   های نره ارز و هد  و كاهش نره تورم( بیشتر بر كانال

 1شودند. پترسوو    های پولی برگزیده موی  حیم پول در سیاست
سیاست پولی د ( اظهار داشته است كه از این زما  به بي2115)

ی پول در بلادمودت، مسوتقیماً بوه سووی     یابر مباای نظریه خاث
كاترل و كاهش نره تورم هدایت گردید و در چارچوب شوااخته  
                                                      
1. Friedman 

2. Loscos et al. (2011) 

3. Walsh (2010) 

4. Handa (2007) 

5. Bernanke & Mishkin (1997) 

6. Macroeconomic Stability 

7. Pétursson (2004) 

: 7931گذاری تورم متمركز گردید )یدالله زاده یبری،  شده هد 
2.) 

های  ها به توانایی و مسیر توجه 2111هر چاد بيد از بحرا  
های مالی و پولی و اثر منها بور   سیاست تأثیرگذاری و تيامل بین

كاهش نوسانات اقتصادی افزایش یافته است. بيد از تورم بالای 
ها را بر وهده  این دهه اكثر كشورها مسئولیت حاظ ثبات قیمت

های مركزی خود نهادند و به ماظور موفقیت در این زمیاه  بانك
ر ادبیوات  اموا د  های مركزی را نیز افزایش دادند. استقلال بانك

اقتصادی تمركز بر وملكرد اقتصواد كولا  تاهوا در گورو ثبوات      
ای متوواز  بوین توورم و     ها نیست و در واقع اییاد رابطوه  قیمت

تواند به وملكرد مااسب اقتصاد كموك كاود.    تولید است كه می
( ثبات نوسانات تولید و تورم را به 73-71: 2111) 3تیلور چاانچه

 اقتصاد كلا  قلمداد كرده است.واوا  شاخص مااسب وملكرد 
بر این اساس بانك مركزی نقش مهمی در اییاد نوسوانات  
اقتصادی دارد. تیربه موفق كاترل تورم در سه سال ماتهی بوه  

از سوی مقامات پولی كشور كه بوا افوزایش اختیوارات و     7934
گوذارا     استقلال بانك مركزی و هم را ی بیشتر بوین سیاسوت  

ت، اهمیت موضوه جای واه نهادهوای متوولی    پولی توأم بوده اس
سیاست پولی را دوچادا  ساخته است. با توجوه بوه نقشوی كوه     
بانك مركزی در دوره جدیود مودیریت پوولی در ایون میوا  بوا       

گذاری تورم تك رقمی ایاا نموده اسوت، میودداً موضووه     هد 
استقلال بانك مركزی و اثر م  بر نوسوانات اقتصوادی و ثبوات    

در محافل اقتصادی بالا گرفتوه اسوت. ال وهوای     اقتصاد كلا 
های پولی  اقتصادی در بررسی مطاليات حوزه اثرگذاری سیاست

بر متغیرهوای كولا  اقتصوادی، بیشوتر متوجوه تغییورات خوود        
)اثاوی وشوری و همكوارا ،     متغیرهای تولید و تورم بوده اسوت 

. این مطاليات (779: 7934و ابوالحسای و همكارا ،  34: 7934
ها بر نوسوانات تولیود و توورم داشوته      متر توجه به اثر سیاستك

ها را بر واریانس هر دو وامل  است یا به صورت توأم اثر سیاست
هوای   اند. به یور ویژه مطاليات بررسی اثر سیاست بررسی نكرده

پولی و استقلال بانك مركزی بر متغیرهای كلا  اقتصادی نیز 
تووا  بوه مقوالات     ین ارتبوا  موی  در ااند.  از قاوده مستثاا نبوده

(، 43: 7939) تقووی پووور و موسوووی مزاد كسووما ی  فراوانووی از 
 زاده ( و رحمانی و صادق779: 7937) صمیمی و احمدی جياری

این در حالی است كه ثبات اقتصادی  اشاره نمود. (279: 7931)
ورای بهبود وضيیت متغیرها، متأثر از واریانس و نوسوانات منهوا   

 باشد. می

                                                      
8. Taylor (2000) 
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نوموری این مقاله بررسی اثور ووامول    ،ا توجه به این نكتهب
نهادی سیاست پولی بر نوسانات تولیود و توورم بوه جوای خوود      
متغیرها است. توجه به نوسانات توأم دو متغیر اسومی )توورم( و   
حقیقووی اقتصوواد )تولیوود( در یووك سیسووتم دسووت اه ميووادلات  

ی داشوتن  اقتصادی، نوموری دی ر این مقاله است. جابوه تواریص  
این بررسی كه تقریباً یول دوره حیات بانك مركوزی در ایورا    

هوای   شوود نیوز از ویژگوی    ( را شامل می7939( تا سال )7993)
شایا  ذكر این مطاليه است. نوموری دی ر ایون مقالوه ميرفوی    
شاخص جدیدی برای محاسبه استقلال بانك مركزی در ایورا   

 باشد.  می
ر با توجه بوه خولام موذكور،    بر این اساس هد  مقاله حاض

پاسخ به این سفال است كه میا سیاست استقلال بانك مركوزی  
در ایرا  توانسته است از نوسانات اقتصوادی در هور دو بصوش    

 حقیقی )نوسانات تولید( و اسمی )نوسانات تورم( بكاهد؟
مقاله در چهار قسمت سواماندهی شوده اسوت. در اداموه در     

مبوانی نظوری موضووه اسوتقلال     بصش دوم به بیا  ادبیوات و  
بانك مركزی و اثر م  بر تولید و تورم و نوسانات م  در اقتصاد 
و پیشیاه مطاليات موجود در داخل و خار  ایرا  پرداختوه شوده   

هوای اسوتقلال بانوك مركوزی و      است. بررسی رونود شواخص  
تغییرات تولیود و توورم در ایورا  نیوز در ایون قسومت بررسوی        

م رو  شااسی تحقیق و تصوری  ال ووی   اند. در بصش سو شده
باودی   های پژوهش و جموع  مطاليه اختصاص یافته است. یافته

 نیز در دو بصش پایانی ارا ه شده است. هانتایج و ارا ه پیشاهاد
 

 ادبیات موضوع و شواهد تجربی -2

 مباني نظري -2-1
گوذاری اقتصوادی بوا هود       در اقتصاد كلا  هموواره سیاسوت  

مدت و بلادمدت از اهمیت  اقتصادی در كوتاهمدیریت متغیرهای 
ای برخوردار بوده است. در بلادمدت توجه بیشوتر بور رشود     ویژه

مدت تمركوز بیشوتر بور كواهش نوسوانات       اقتصادی و در كوتاه
هوای   اقتصادی و افزایش ثبات در اقتصاد است. یكی از سیاست

ز گذاری پولی اسوت كوه ومودتاً ا     تأثیرگذار در این میا  سیاست
 شود.  یریق بانك مركزی تيیین می

یرح ایده استقلال بانك مركزی هموواره بوا یورح بهبوود     
شود  كه سبب می انضبا  پولی و سیاست پولی مبتای بر قاوده؛

كه ومودتاً بوا اوموال فشوار از      7های صلاحدید از اتصاذ سیاست
شود توا حود زیوادی جلووگیری گوردد،       ها دنبال می سوی دولت

                                                      
1. Discretionary Policy 

. هد  از استقلال بانوك مركوزی دور كورد     همراه بوده است
های سیاسی دولت و سایر ووامل اقتصادی  ورضه پول از ان یزه

است. بدین ترتیب ثبات ورضه پوول و در نهایوت ثبوات سوط      
، جياوری صومیمی  و  درمبوی  شود )درخشوانی  ها اییاد می قیمت
7934 :711-733.) 

 میوا »( در یك مطاليوه تیربوی بوا واووا      7332) 2فریدمن
، سه راهكوار اسوتقلال   «استقلال بانك مركزی ضروری است؟

مصوب )یا سیاست پولی 5ماد ، سیاست پولی قاوده9بانك مركزی
، را كوه مقوام پوولی از    3( و استاندارد كوالای اولیوه  4محور قاوده

یریق منها به تيهد و مسئولیت خود در قبال سیاست پولی ومل 
با مقایسوه تیربوه دو   نماید مورد بررسی قرار داده است. وی  می

دهه استقلال بانك مركزی در ایوالات متحوده و تیربوه سوایر     
وضع قواوود روشون بورای    كه  رسد میه ایون نتییوه كشورها ب

مسئله اصلی است تا موضوویت داشتن اسوتقلال  سیاست پولی 
 (.7: 2111نهاد متولی سیاست پولی )تیلور، 

اسوتقلال  از م  زما  تاكاو  برای مزمو  میدد كارممودی  
بانك مركزی مطاليات فراوانی صورت پذیرفته است. به توازگی  

اثر استقلال بانك مركزی بور   ،تیلور با استااده از شواهد تیربی
نوسانات تولید و تورم را به واوا  یوك سیاسوت پوولی مزموو      

 (. 2-9: 2179كرده است )تیلور، 
هوای   نظریه مربو  به اثرگذاری سیاست پولی بور شواخص  

گردد. قاوده  ( برمی953: 7399) 1د كلا  به كارهای فیشراقتصا
پولی ساتی، مدیریت حیم پول را به واوا  ابزار بانك مركوزی  

( بیا  داشته اسوت كوه   23: 7343ميرفی كرده است. فریدمن )
مدت بر تولید اثرگذار است و در  افزایش حیم پول فقب در كوتاه

 (. 419: 7914بلادمدت دارای مثار تورمی است )تاضلی، 
ماد كه برای اولین بوار از سووی    سیاست پولی قاودهدر اما 

تیلور مطرح گردیده، نره بهره به واوا  ابزار سیاست پولی برای 
تیلوور،  )شوود   تيدیل انحرافات تورم و شكا  تولید ميرفوی موی  

در قاوده تیلور مقام پولی در واكاش بوه انحورا     .(212: 7339
شا  نره بهره اسمی را تغییور   قادیر هد ميیار تورم و تولید از م

دهد. ایون قاووده سیاسوتی، یوك برناموه احتموالی اسوت و         می
شرا طی را كه بانك مركزی تحت م  بایود ابزارهوای سیاسوت    

كاد. وی در سایر مطاليوات خوود بور     پولی را تغییر دهد بیا  می

                                                      
2. Friedman (1962) 

3. Independence of Central Bank 

4. Legislated Monetary Rules 

5. Rule-Based Policy 

6. Commodity Standard 

7. Fisher (1933) 
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زمانی این قاوده كواربرد خواهود    كه این نكته تأكید كرده است
-3: 2111تیلوور،  )كه م  احتمالات در میاده محقق شود داشت 

 . قاوده پولی تیلور به این صورت است: (9
(7) 

        
    (     

 )    (    ̅ )  
  و    نره بهره اسمی،    در این رابطه 

به ترتیب نره توورم    
به ترتیب ل اریتم تولید   ̅ و    تورم هد ؛ محقق شده و نره 

  جاری و تولید بالقوه و 
هسوتاد.   tنره بهره حقیقی در زموا     

رابطه تیلور با استااده از تیربیات گذشته اقتصاد، به واوا  یك 
سازی در مورد نره بهره به واوا  ابزار  قاوده پولی برای تصمیم

 گیرد.  قرار می پولی در میاده مورد استااده
گذاری تورم كه در م  توسب بانوك   در كاار این ال و، هد 

مدت، با  مركزی یك نره تورم مشصصی برای دوره زمانی كوتاه
شوود، بوه    گذاری موی  ها در اقتصاد هد  هد  حاظ ثبات قیمت

باشد این نوره ومودتاً توابع     واوا  یك سیاست پولی مطرح می
به بیوا  رابطوه بلادمودت بوین      ای شبیه قاوده تیلور )كه قاوده

پردازد( نیست، و بوه نوووی بیوان ر     تولید و تورم و نره بهره می
گذاری شوده توورم    اختیارات بانك مركزی برای حاظ نره هد 

توانود از   است كه نه لزومواً از سووی بانوك مركوزی بلكوه موی      
های بصش مالی و دولت به بصش پولی توأثیر پذیرفتوه    سیاست

یابی به ازای  های بهیاه م هد  نیز از یریق رو باشد. البته تور
نوه رویكرد سیاستی بانك مركزی )مسوتقل یوا محافظوه كوار(     

(. این ال و همواره 33، 7331، 7تواند محاسبه گردد )سونسو  می
توسب یرفدارا  قاوده پولی از جمله خود تیلور به چالش كشیده 

و  2171ر)تووا  بوه كارهوای تیلوو     شده است. در این ارتبا  می
( 2115) 9(، گازالس و موارتیاز 2171و همكارا  ) 2(،  مسو2173
 ( اشاره نمود.2175) 5و جها 
روبروسوت:   ه كارگیری قاوده تیلور در ایرا  با دو مشوكل ب
یوا  پولی  پایهرشد  -2، پایه اقتصاد خردی برخوردار نبود  از -7

 در ایرا  به جای نره بهره، متغیور سیاسوت  تغییرات حیم پول 
(. 71: 7937)تقی نژاد و بهمن،  مدت است در كوتاهحداقل  پولی

در ایوون ارتبووا  مقووالات دی ووری نیووز بووه ماناوود )كمییووانی و 
قاووده  (، نیز سويی در بررسوی یوا ارا وه یوك      7932همكارا ، 

 اند. پولی برای اقتصاد ایرا  داشتهگستر  یافته 
ره ( نیز با در نظرگرفتن ن7: 7933درگاهی و شربت اوغلی )

گوذاری بانوك مركوزی و     رشد نقدیا ی به واوا  ابزار سیاسوت 

                                                      
1. Svensson (1997) 

2. Asso et al. (2010)  
3. González & Martínez (2004) 

4. Jahan (2014) 

برمورد رابطه بین نره رشد نقدیا ی، تورم و رشود اقتصوادی بوا    
گوذاری بهیاوه    استااده از رو  كاترل بهیاه، به قاوده سیاسوت 

 (. 93: 7932اند )كمییانی و همكارا ،  بانك مركزی دست یافته
های پوولی   های سیاست د ختا ی و سیای پور نیز با توجه به ه

به ميرفی ابزارهای جدید پولی به ماناد نره سود بانكی و حیم 
های بوه كوارگیری قاووده پوولی تیلوور       پول در ایرا  و دشواری

 (.299: 7934پور،  اند )ختا ی و سیای د منها پرداختهبرای كاربر
با توجه به ماع ربا در قانو  پولی و بانكی كشور، تاها ابوزار  

تورین ابوزار از    هوای پوولی بوه واووا  مااسوب      ول و كلحیم پ
اليمول   مادی برخورداند. بر این اساس تابع وكس ظرفیت قاوده

بانك مركزی از تابع نامتقوار  زیوا  م  كوه بوه وسویله ا لمودا       
 ( ميرفی شده بدین شرح است:2112)
(2) 

 (      ̇ )     
   (     

 
 )
 

    
   (     

 
 )
  

    
   (  ̇     ̇ 

 

 )
 
     

     )در رابطه فووق  
 
     )و  ( 

 
هموا  مقوادیر    ( 

انحرا  از تورم هد  و تولیود بوالقوه در قاووده تیلوور هسوتاد.      
، و پوول ریزی شده تيادلی و هد  حیوم   نره رشد برنامه  ̇  

(  ̇     ̇ 
 

 
از ایون نوره    بانك مركوزی ( میزا  انحرا  

های بانك مركزی برای ارزیابی شرا ب ركودی یا  داده    است.
نیز میزا  اهمیت هر یك از اهدا   �باشد.  می tرونق در دوره 

دهاود )كمییوانی و    را در سیاست پولی بانك مركزی نشا  موی 
 (.55: 7932همكارا ، 
بررسی موضوه اثر استقلال بانك مركزی بور نوسوانات    اما

های پولی بر اساس قاوده  اقتصاد كلا  صرفاً به تدوین سیاست
گووذاری تووورم و یووا حتووی  یووا صوولاحدید، یووا بوور اسوواس هوود 

 شود.  گذاری تولید تورم خلاصه نمی هد 
در ایوون میووا  هاوووز اثرگووذار بووود  یووا نبووود  ایوون نهوواد 

یاری از كشووورها در ابهووام اسووت و گووذار پووولی در بسوو سیاسووت
مطاليات مصتلف نتایج متااوتی را به ازای كشورهای گونواگو   

 2111اند. موضوه بحرا  مالی جهانی كه از سوال   دست دادهبه 
هوای   شروه شده است این مسئله را مشكار ساخت كه شواخص 
شووند،   قانونی كه در سیاست استقلال بانك مركزی مطرح موی 

ابی بوه ثبوات در اقتصواد كولا  كوافی      یو  همیشه جهوت دسوت  
اند. به واوا  نمونه اخیراً در تحقیقی كه بوا اضوافه كورد      نبوده

متغیرهای توضیحی صورت گرفته است نتایج قبلی كوه بیوان ر   
تأثیر قوی و مياادار استقلال بانك مركوزی در كواهش توورم و    



 91                          7931سال هشتم، شماره سی ام، بهار  ،های رشد و توسيه اقتصادی پژوهشپژوهشی  فصلاامه ولمی

 

 

: 2172، 7اند )زرویانی و مناستاسیو بیكاری است، به تأیید نرسیده
(. بر این اساس ضرورت دارد تا پیش از هور چیوز ماهیوت    521

های حقیقی  اثرگذاری استقلال بانك مركزی بر نوسانات بصش
نیاز مطالياتی كه یراحوی   )تولید( و اسمی )تورم(، به واوا  پیش

كااد، مورد بررسی  گذاری می ای پولی برای ایرا  را هد  قاوده
 به دنبال ارزیابی م  است.قرار گیرد. موضووی كه این مقاله 

بوه بيود، موضووه اسوتقلال بانوك       7331به موازات دهوه  
مركزی در ادبیات اقتصاد كلا  توجه بیشتری را به خوود جلوب   
كرده است، بسیاری از كشورهای جها  در قووانین مربوو  بوه    

اند كه باوث استقلال  بانك مركزی خود اصلاحاتی را انیام داده
ها شده است. در این كشوورها   از دولتهای مركزی  بیشتر بانك

های مركزی ومدتاً وظیاه اییاد ثبات نوسوانات اسومی و    بانك
كاهش ناایمیاانی تورم را به وهده دارند. بر خولا  ایون رونود    
كلی، در ایرا  شاهد كاهش استقلال قوانونی بانوك مركوزی از    

ایووم، هرچاوود در مقووایيی نیووز بووا   بووه بيوود بوووده 7937سووال 
 جز ی مواجه بوده است.  های افزایش

های اخیر مطاليات فراوانی به بررسی  از سوی دی ر در سال
روند نوسانات خود متغیرهای تولید و توورم و واریوانس منهوا در    

انود ولوی    تحلیل اثر ووامل مصتلف بر ثبات اقتصوادی پرداختوه  
ای به بررسی اثر استقلال بر واریانس تولیود و توورم    كمتر مقاله
ت. این موضوه به مراتب در مطاليات داخلوی بیشوتر   پرداخته اس

ای به این شكل اثر اسوتقلال بانوك    وجود دارد. اما هیچ مطاليه
مركزی را بر تغییرات نوسوا  تولیود و توورم بوه صوورت تووأم       
بررسی نكرده است؛ تلاشی كه این مقاله سيی دارد بوا مطاليوه   

ادی از م  به تحلیل اثر استقلال بانك مركزی بور ثبوات اقتصو   
 یریق اثر م  بر نوسانات تولید و تورم بپردازد. 

 

 ها و متغیرها شواهد تجربي و روند شاخص -2-2

 شواهد تجربي؛ پیشینه تحقیق -2-2-1

 الف. مطالعات خارجي
مطاليات تیربی كه به بررسی اثر اسوتقلال بانوك مركوزی بور     
یج ووامل اقتصادی از جمله تولید و تورم پرداخته لزومواً بوه نتوا   

تواند  اند. دلیل این موضوه تا حد زیادی می مشابهی دست نیافته
بسته به شرایب حاكم بر كشورهای تحت مطاليه باشد. توجه به 

هوای بصوش    های پوولی و موالی و اثور فيالیوت     تداخل سیاست
ومومی و دولت بر سیاست پولی یكی دی ر از وواملی است كه 

انود. در ایون    ر گرفتوه مورد مداقوه قورا   اتدر بيضی از این مطالي

                                                      
1. Zervoyianni & Anastasiou (2012) 

بوه خوود موضووه     2میا  هم افرادی به ماناود كووكرمن و وب  
 اند.  های محاسبه م  پرداخته استقلال بانك مركزی و شاخص

اثر استقلال بانك مركوزی بور توورم در امریكوا و      9راگو 
را بررسوی   7331و  7311های  كشورهای اروپای شرقی در دهه

ی نظریه ناسوازگاری زموانی   كرده است. وی این بررسی را در پ
 3( و بوارو و گووردو   7311) 4كه توسب كیدلاد و پرسكات 5پویا
( توسيه پیدا كرده بوود، از یریوق یوك ال ووی اقتصواد      7339)

و تابع زیا  اجتمواوی انیوام داده   LM- ISكلا  در چارچوب 

محول كرد  سیاست پوولی  است. نتایج تحقیق نشا  دادند كه 
در دسوتیابی بوه ثبوات     وواملی ل، به یك بانك مركوزی مسوتق  

 (.7733: 7334)راگو ،  ها و سطوح پایین تورم است قیمت
(، ارتبا  بین استقلال بانك مركزی و 7333) 1بید و پاركین

( كوه دارای نوره ارز   OECDتوورم در دوازده كشوور صوايتی )   
هوای ممواری    اند، را بررسوی كردنود. پوژوهش از داده    شااور بوده

استااده كرده است. نتایج ایون مطاليوه    7312-7333های  سال
نشا  دادند كه هر چوه اسوتقلال بانوك مركوزی بیشوتر بووده       
توانایی منها برای كاهش تورم نیز بیشتر بوده است، اما استقلال 
بیشتر با نوسانات كمتر در تورم همراه نبوده است )بید و پاركین، 

7333 :7.) 
ك مركوزی بور   مطاليات فراوانی نیز به مثوار اسوتقلال بانو   

انود. بوه واووا  نمونوه گریلوی و       بصش موالی اقتصواد پرداختوه   
(، OECDكشور وضو ) 73( در مطاليه 957: 7337) 3همكارا 
كشور در حال توسويه، و سوایكن و    11( در 472: 7333) 3فرای

كشور صايتی و در حال  91( با بررسی 539: 7333) 71دی ها 
بودجوه دولوت را    توسيه، اثر استقلال بانك مركزی بور كسوری  

 بررسی كرده و وجود رابطه ماای بین استقلال و كسری بودجه
 ها به اثبات رساندند. در این بررسی را

، تأثیر استقلال بانك مركزی بر تورم 77كوكرمن و همكارا 
را  7341-7333كشووور ماتصووب در یووی دوره زمووانی    12در 

يتی بررسی كردند. نتایج مطاليه نشا  داد كه در كشورهای صوا 
ارتبا  ماای و ميااداری بین شواخص اسوتقلال قوانونی بانوك     
مركزی و تورم وجوود دارد اموا در كشوورهای در حوال توسويه      

                                                      
2. Cukeirman & Webb 

3. Rogoff (1985) 

4. Dynamic Time Inconsistency 

5. Kydland & Prescott (1977) 

6. Barro & Gordon (1983) 

7. Bade & Parkin (1988) 

8. Grilli et al. (1991)  
9. Fry (1998) 

10. Sikken & De Haan (1998) 

11. Cukierman et al. (1992) 
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 (. 949: 7332ایاچاین نبوده است )كوكرمن و همكارا ، 
، بیا  كردند كه استقلال بانوك مركوزی   7مل سیاا و سامرز

ره بصشد و باووث كواهش نوره بهو     ثبات اقتصادی را بهبود می
هوای تیواری    اقتصواد را از چرخوه   توانود  گردد و موی  حقیقی می

 (.747: 7339سیاسی دور ن ه دارد )مل سیاا و سامرز، 
كووكرمن و وب شاخصووی فراتور از شوواخص ميرفوی شووده    

شواخص مسویب   "( با واوا  7332توسب كوكرمن و همكارا  )
ميرفی كردنود )كووكرمن و وب،    "پذیری سیاسی بانك مركزی

7334 :931). 
، به بررسی تأثیر استقلال بانك مركزی بر 2لون انی و شیت

كشور تازه استقلال یافته از شووروی سوابق كوه در     72تورم در 
اند. نتوایج ایون پوژوهش     حال گذر به اقتصاد بازار بودند پرداخته

نشا  داد كه با افزایش استقلال بانك مركزی در این كشوورها  
 (.937: 7331نی و شیت، مقدار تورم كاهش یافته است )لون ا

های اسوتقلال بانوك    ارتبا  شاخص 9اییایا ر و همكارا 
مركزی با واریانس تولید و تورم بوه ماظوور تحلیول حساسویت     

اند. پژوهش  برای دوازده كشور صايتی را مورد بررسی قرار داده
انود.   اسوتااده كورده   7332-7312هوای   های مماری سال از داده

هوای اسوتقلال    م  دارد كوه شواخص  نتایج پژوهش حكایوت از  
بانك مركزی باوث كاهش تورم و واریوانس م  در دوره موورد   

انود، اموا بور تولیود و      بررسی در كشورهای موورد مطاليوه شوده   
انود )اییایا ور و همكوارا ،     واریانس م  تأثیر ميااداری نداشته

7333 :19 .) 
(، به بررسی اثور  721: 7333) 5و بال( 33: 7331) سونسو 

بوا  تقلال بانك مركزی بر شكا  تولیود و توورم پرداختاود و    اس
كارگیری مدل ورضه و تقاضوای كول و توابع زیووا  بانووك    به

نشا  دادند كه سیاست بهیاوه پوولی، شووكلی ماناوود      مركوزی
 قاووده تیلوور دارد. 

نیز به بررسی رابطه استقلال بانك مركزی و توورم   4لیبك
اند. وی شاخصی تركیبوی از   ختهكشور شوروی سابق پردا 74در 

ميیارهای گذشته برای استقلال بانوك مركوزی ميرفوی كورده     
است. در پژوهش رابطه ماای بین اسوتقلال بانوك مركوزی بوا     

 (.7: 7333میان ین تورم و رشد اقتصادی به اثبات رسید )لیبك، 
ارتبوا  بوین توورم و اسوتقلال بانوك       3دی ها  و كووایی 

                                                      
1.Alesina & Summers (1993) 

2. Loungani & Sheets (1997) 

3. Eijffinger et al. (1998)  

4. Ball (1999) 

5. Lybek (1999) 

6. De Haan & Kooi (2000) 

-7331های  ل توسيه در خلال سالكشور در حا 32مركزی در 
میلادی را مورد مزمو  تیربی قرار دادند. نتایج پوژوهش   7333

نشا  دادند كه بین شاخص قانونی اسوتقلال بانوك مركوزی و    
تورم در كشورهای مورد مطاليه ارتبا  ماای و ميااداری وجوود  

های به كوار گرفتوه    داشته، و ارتبا  قابل اوتمادی بین شاخص
استقلال بانك مركزی و رشد اقتصادی وجود نداشته شده برای 

 (.359: 2111است )دی ها  و كوایی، 
جياری صمیمی، ارتبا  بین استقلال بانك مركزی و حوق  

كشووور مووورد مطاليووه قوورار داده اسووت.  51الضوورب پووول را در 
اسوتااده   7331-7315هوای   های ممواری سوال   پژوهش از داده

هوای   دوره ریاسوت بانوك  كرده است. مطاليه از شاخص یوول  
 (.71: 2117مركزی استااده كرده است )جياری صمیمی، 

ای ماناود   كوارایی قاووده  تیربوی  به بررسوی   1وانگ و لی
سری  یها اسوتااده از داده قاوده تیلور در چین پرداختاد. منها با

بردند كه قاوده تیلور در چوین   پی 7335-2113زمانی در دوره 
این بین نوره بهوره و انحورا  تولیود     ناپایدار بوده است و همچ

 (.7211: 2113، وانگ و لی) داردارتبا  كمی وجود 
 741اثر استقلال بانك مركزی بر ثبات مالی را در  3كیهاک

كشور مورد بررسی قرار داده است. در این پژوهش از سه گوروه  
ثباتی مالی سیستم بانكی، ریسك و بازده و شواخص   شاخص بی

استااده شده است.  7331-2172یی دوره ثبات مالی دولت در 
های مصتلف متااوت  اثر استقلال بر ثبات مالی به ازای شاخص

 (. 7: 2171بوده است )كیهاک، 
توأثیر اسوتقلال بانوك مركوزی بور       زروویانی و مناستاسویو 

متغیرهای اقتصاد كلا  نظیر تورم، اشتغال و نوسوانات تولیود را   
های مماری  بدین ماظور از داده اند. مورد مزمو  تیربی قرار داده

كشور ماتصوب   93مربو  به  7337-2113های  مربو  به سال
اند. نتایج پژوهش نشا  دادنود كوه كواهش توورم      استااده كرده
ای از ووامل است كه استقلال بانك مركزی یكوی   زاییده دسته

از منهاست و استقلال بانك مركزی متغیور كلیودی در كواهش    
مچاین استقلال بانك مركزی تأثیر مطلوبی تورم نبوده است. ه

هوای یور  ورضوه     بر رشد اشتغال نداشته، در حالی كه تكانوه 
نوسانات تولیود را افوزایش داده اسوت )زروویوانی و مناستاسویو،      

2172 :521.) 
كشوور، از دو   711بانك مركزی را در  3دیاسر و ایچا رین

توسويه   انود. ایون دو بوا    حیث استقلال و شاافیت مطاليه كورده 

                                                      
7. Wang & Lee (2009) 

8. Cihak (2010) 

9. Dincer & Eichengreen (2014) 
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(، شوواخص 7333( و بلیاوودر )2113) 7كارهووای كوورو و میوود  
  CBIUو LVAWو  LVAUهوای   ای از شواخص  تركیبوی 

ها حكایت از افزایش  اند. نتایج بررسی یراحی نموده  CBIWو
هوای مركوزی دارد.    های شاافیت و استقلال بانوك  میزا  درجه

مطاليه نشا  داده است نوسانات تولید و تورم بوه شودت تحوت    
هوای فووق بووده اسوت )دیاسور و       تأثیر بهبود وضيیت شاخص

 (.734: 2175ایچا رین، 
ماود و اهودا  بانوك     والش به بررسی سیاست پولی قاووده 

مركزی در شرا ب وجود و وودم وجوود اسوتقلال م  در امریكوا     
پرداخته است. مقاله تحلیل خود را بر اساس توابع زیوانی بورای    

ها  در م  بهیاه اهدا  سیاستبانك مركزی ارا ه كرده است كه 
بر اساس واریانس تولید و تورم بر اساس انحرا  منها از مقوادیر  

اند. نتایج نشا  دادند كه بانوك   شا  یراحی شده بهیاه اجتماوی
ها از میوزا  توورم    مركزی از ان یزه كافی برای انحرا  سیاست

 یا نره بهره هد  در قاوده تیلور، برخوردار بووده اسوت. وی در  
پایا  نبود قاوده ای به ماناد قاوده تیلور برای ابزارهای سیاست 
احتیایی را به واوا  وامول بازدارنوده بورای وملكورد مااسوب      

های احتیایی بانك مركزی قلمداد كرده اسوت )والوش،    سیاست
2174 :234.) 

؛ و 33: 2173؛ ژو ون  732: 2179تیلور در مثار جدید خوود ) 
هوای پوس از    وده اسوت كوه از سوال   ( اظهار نم7: 2173نوامبر، 

( بر موضووه چیسوتی و ضورورت اسوتقلال     2111بحرا  مالی )
بانك مركزی و داماه جدید حكمرانوی بانوك مركوزی متمركوز     
شده و منرا میدداً مورد بررسی تیربوی قورار داده و بوه واووا      
یرحی برای میاده موضووه پایباودی بانوك مركوزی بوه یوك       

رح كرده است. نتییه بررسی او در ماد را مط سیاست پولی قاوده
بررسووی اثوور اسووتقلال بانووك مركووزی بوور ثبووات اقتصووادی و  

های تولید و تورم در ایالات متحده با استااده از شواهد  واریانس
كه دورا  اوتدال بزرگ نیز در م  وجود  2172تا  7334تیربی 

بوه  چادا  اقتصاد  مطلوب وملكرد داشته است، نشا  داده است
م  مرتبب نبوده قانونی قانونی بانك مركزی و تغییرات استقلال 
نتییه رسیده است كوه   این های جدیدتر نیز به در بررسی است.

وملكرد مطلوب اقتصاد ولاوه بر سوایر ووامول نیازماود تبيیوت     
ماد اسوت كوه توسوب بانوك مركوزی       یك سیاست پولی قاوده

 های صولاحدیدی دولوت   شود و در تيامل با سیاست هدایت می
 (.741: 2179باشد )تیلور،  نیز می

هوای تیربوی خوارجی اسوت،      تور از بررسوی   اما منچه مهوم 

                                                      
1. Crowe & Meade (2008) 

مطالياتی است كه در داخل كشور به بررسی اثر استقلال بانوك  
مركزی بر ووامل و وملكرد اقتصادی پرداخته است كه در ادامه 

 به م  اشاره شده است.

 ب. مطالعات داخلي
زی در جهوا  و ایورا  را   وادلی وضيیت اسوتقلال بانوك مركو   

بررسی كرده است. پژوهش با استااده از تغییورات در اساسواامه   
 7933توا   7993بانك مركزی ایورا ، اسوتقلال م  را از سوال    
های ميرفی شده  مورد مطاليه قرار داده است. مطاليه به شاخص

ای نكورده و مقودار    گونه اشاره برای استقلال بانك مركزی هیچ
یزا  استقلال بانك مركزی بوه دسوت نیواورده    ای برای م كمّی

 (.77: 7933است )وادلی، 
جياری صمیمی و احمدی اثر استقلال بانوك مركوزی بور    
متغیرهای اقتصاد كولا  نظیور توورم، رشود، كسوری بودجوه و       

كشوور در حوال توسويه را موورد مزموو        54مالیات توورمی در  
هوای   لهوای ممواری سوا    تیربی قرار داده است. پژوهش از داده

استااده كرده است. در مطاليه به ماظور محاسوبه   7331-7333
شاخص استقلال بانك مركزی از شاخص ميرفی شوده توسوب   

( استااده شده است. نتایج نشا  داده است بین 7332كوكرمن )
شاخص استقلال بانك مركزی و تورم رابطه ماای و مياواداری  

و رشوود هووا كوواهش  وجووود دارد. میووزا  كسووری بودجووه دولووت
اقتصادی نیز افزایش یافته است )جياوری صومیمی و احمودی،    

7937 :779.) 
فرجی و میرسيید قاضی به بررسوی توأثیر اسوتقلال بانوك     

های اول، دوم  مركزی بر سیاست پولی در ایرا  در خلال برنامه
اند. نتایج مطاليوه نشوا  دادنود اسوتقلال      و سوم توسيه پرداخته

دار بور سیاسوت پوولی بووده اسوت      بانك مركزی دارای اثر مياا
 (. 971: 7935)فرجی و میرسيید قاضی، 

رابطه بوین اسوتقلال بانوك     مزاد كسما ی سویو مو پور تقی
كشور در حال توسيه یی دهه  43و در  مركزی و تورم در ایرا 

نتایج حاكی ازم  اسوت  اند.  میلادی را مورد مطاليه قرار داده 31
داری بین تورم و استقلال بانوك  كه در این كشورها ارتبا  مياا

با توجه به نتایج بوه دسوت   همچاین مقاله مركزی وجود ندارد. 
در ارتبا  با اثر استقلال بانك مركزی بر توورم در ایورا ،   ممده 

با توجه به میمووه شرایب حواكم برماوابع درممودی و توسويه     
اسوتقلال  بیوا  داشوته اسوت    نیافت ی بازارهای مالی در ایرا ، 

ركزی كشور به تيموق بیشوتری نیواز دارد و لازم اسوت     بانك م
قبل از هرچیز توسيه بازار مالی و اصلاح ساختار بودجوه دولوت   

: 7939، سووی مزاد كسوما ی  و مو تقی پور)مورد توجه قرارگیرد 
43). 

http://www.magiran.com/spbody.asp?field=all&t=m&s=%C7%DD%D3%C7%E4%E5+%E3%E6%D3%E6%ED+%C2%D2%C7%CF+%DF%D3%E3%C7%C6%ED
http://www.magiran.com/spbody.asp?field=all&t=m&s=%C7%DD%D3%C7%E4%E5+%E3%E6%D3%E6%ED+%C2%D2%C7%CF+%DF%D3%E3%C7%C6%ED
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رحمانی و صادق زاده به بررسی اثر استقلال بانك مركوزی  
در یوول دوره  در حوال توسويه   كشور  59بر ثبات اقتصادی در 

انوود. در ایوون پووژوهش منهووا از شوواخص  پرداختووه 2111-7333
 .2انود  (، استااده كردهLVAW) 7استقلال قانونی بانك مركزی
ثباتی اقتصاد كلا ، از انحرا  رشود   مقاله به ماظور محاسبه بی

هوا نشوا     . نتایج بررسیاست  مقدار میان ین م  استااده كرده از
دادند استقلال دارای اثر ماای بر انحرا  رشد اقتصاد از میوزا   
بلادمدت م  بوده و زمیاه را برای دسوتیابی بوه رشود بوا ثبوات      

 (. 279: 7931صادق زاده،  فراهم كرده است )رحمانی و
( نیوز نشوا  داده اسوت كوه سیاسوت      231: 7937كیانپور )

استقلال بانك مركزی تاها بصشی از سیاست مزادسوازی موالی   
( به ترتیب برای ایورا  و اقتصوادهای   731: 7933است. پیرایی)

ثباتی مالی را به  كشور(، رابطه ماای استقلال با بی 22نوظهور )
 اثبات رسانید. 

مانی و ابونوری اثر استقلال بانك مركزی و نهواد نواظر   رح
هوا را موورد مزموو      احتیایی بر اهدا  ثبات مالی و ثبات قیمت

اند. مقاله از واریانس تولید در تابع زیا  ال ووی   تیربی قرار داده
خوود اسووتااده كوورده اسووت. نتووایج پووژوهش نشووا  دادنوود كووه  

موجب دستیابی به ها  جداسازی اهدا  ثبات مالی و ثبات قیمت
: 7935شوود )رحموانی و ابونووری،     وضيیت بهیاه اجتماوی نمی

744 .) 
یزدانی و همكارا  نشا  دادند كه استقلال بانك مركزی از 

ثباتی  كلیه جهات از جمله سیاسی و اقتصادی موجب كاهش بی
اند. این مقاله تیربه ارتبا  استقلال بانك مركوزی و   مالی شده

ات موالی را در تيودادی از كشوورهای    هوای ثبو   برخی شواخص 
مووورد بررسووی قوورار داده اسووت  7331-2172نوظهووور در دوره 

 (. 792: 7935)یزدانی و همكارا ، 
بوه اسوتصرا  شواخص     درمبی و جياری صمیمی درخشانی

های استقلال بانوك   درجه استقلال و تحلیل حسیاست شاخص
موواری هووای م . پووژوهش از دادهنوودمركووزی در ایوورا  پرداختووه ا

بووا اسووتااده از   ایشووا اسووتااده كوورده اسووت.    7937-7951
(، 7337و همكوارا  )  9های ميرفی شده توسوب گریلوی   شاخص

(، 2113) 4( و دومیتر2113) 5(، متیو7332كوكرمن و همكارا  )

                                                      
1. Weighted Index of Legal Independence 

ن، تپ و نیاپتی و این فرض كه استقلال بانك این شاخص توسب كوكرم. 2
مركزی از یریق اثرگذاری بر نره تورم بر بصش حقیقوی اقتصوادی اثرگوذار    

 است، تدوین شده است.

3. Grilli et al. (1991) 

4. Mathew (2006) 

5. Dumiter (2009) 

از یریق رو  بهیاه یوابی درجوه بهیاوه اسوتقلال را محاسوبه      
مركوزی بوا   دهاد كه استقلال بانوك   . نتایج نشا  میندنموده ا

درخشانی درمبوی  توجه به تورم حساسیت نسبت به تيریف دارد )
 (.731: 7934، و جياری صمیمی

های پولی و مصوار    ماظور و تقی پور به بررسی مثار شوک
مالی دولت در ایرا  با استااده از مودل تيوادل وموومی پویوای     

بوورای اقتصوواد ایوورا    7933-7937تصووادفی در یووول دوره  
گوذاری بور    در این پژوهش بانك مركزی به سیاستاند.  پرداخته

پوردازد.   مباای قاوده از یریق رشد حیم پول )پایه پوولی( موی  
های پولی نقوش   است كه شوکم  نتایج تصمین مدل حاكی از 
 (.311: 7934)ماظور و تقی پور،  ندمهمی در اییاد تورم داشته ا

یوور كوه ملاحظوه گردیود بررسوی اسوتقلال بانوك         هما 
در ایرا  به قوت و تاوه مطاليات خارجی نیسوت. ایون    مركزی

های متيار   مطاليات حتی برای بررسی اثر استقلال از شاخص
اند و ميموولاً   ميتبر خارجی استقلال بانك مركزی استااده كرده

ابتكاری برای تدوین شاخص جدید استقلال بانوك مركوزی بوا    
دارد. بور ایون   توجه به شرا ب خاص اقتصاد ایرا  در منها وجود ن

اساس این پژوهش سيی كورده اسوت توا بوه ميرفوی شواخص       
جدیدی برای محاسبه استقلال بانك مركزی در ایرا  بوه نوام   

 شاخص میان ین اقدام نماید. 
 

 تولید و تورم در ايران  -2-2-2
اند. روند  تولید و تورم در ایرا  از نوسانات فراوانی برخوردار بوده

( قابل مشاهده است. در این پوژوهش  7)این تغییرات در نمودار 
( محاسوبه  CPIقیموت مصور  كااوده )    تورم از یریق شاخص

 شده است.

شود در یول دوره مورد بررسوی   یور كه ملاحظه می هما 
روند كلی تغییر تولید و تورم در ایورا  مثبوت و افزایشوی بووده     
است، هرچاد نوسانات تورم به مراتب شدیدتر از نوسانات تولیود  

ه است. در موارد فراوانی نیز جهت حركت نوسوانات تولیود و   بود
تورم برخلا  هم بوده است. به واوا  نمونه در نوسانات شدید 

، افزایش 7932و  7915، 7931، 7931، 7943های  تورمی سال
تورم با كاهش تولید یا ركود تورمی همراه بوده است. این ادووا  

به تأیید رسویده اسوت.    روند دو متغیر 3توسب ال وی پولیاومیال
این بدا  ميااست كه اقتصاد ایورا  از اسوتيداد فراوانوی بورای     
مواجه شد  با پدیده ركود تورمی كه همزما  با كواهش تولیود   

 ها هستیم، برخوردار است. شاهد افزایش سط  قیمت

                                                      
6. Polynomial 
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اما م  چیزی كه در ایون مطاليوه مهوم اسوت بررسوی اثور       
ی اسوتقلال بانوك   سیاست پولی ای است كه در ال ووی نهواد  

مركزی بر نوسانات تولید و تورم اثرگذار اسوت. در اداموه ميوین    

خواهد شد كه میا روند تغییرات نوسوانات ایون دو متغیور نیوز از     
  ال وی فوق برخوردارند یا خیر.

 

 
 7951 -7939روند تغییرات تولید و تورم در ایرا  در دوره . 1نمودار 

 مانی بانك مركزیهای ز های سری بانك دادهمأخذ: 
 

 وضعیت استقلال بانک مرکزي در ايران -2-2-3

 هاي استقلال بانک مرکزي  الف. شاخص
كیاووی اسووت كووه بوورای   ای لال بانووك مركووزی پدیوودهاسووتق
ی كورد  م  بایود از متغیرهوای جوای زین     كمّو  گیوری و  انودازه 

استقلال و درجه ماظور برای سایش میزا   بدیناستااده كرد. 
. در ایون  های مصتلای تيریف شده اسوت  شاخصبانك مركزی 

پژوهش ملاک قضاوت در مورد میزا  استقلال بانوك مركوزی   
های ووددی محاسوبه    قانونی استقلال است، كه توسب شاخص

 شوند.  می
 7همكوارا  (، اییایا ور و  7333های بید و پاركین ) شاخص

 (، شاخص گریلی7332(، شاخص كوكرمن و همكارا  )7333)

(، از 2113( و دومیتر )2113(، شاخص متیو )7337) 2و همكارا 
 های ميتبر استقلال بانك مركزی هستاد.  جمله شاخص

بید و پاركین استقلال بانك مركزی را در دو جابه استقلال 
اند. شاخص بید و  سیاسی و استقلال مالی مورد بررسی قرار داده

پاركین به ماظور محاسبه درجه اسوتقلال بانوك مركوزی سوه     
هوای اسوتقلال سیاسوی و اسوتقلال      يیار را در هر یك از جابهم

                                                      
1. Eijffinger et al. (1998) 

2. Grilli et al. (1991)  

اند.  مالی و اقتصادی را به صورت بله و خیر مورد سفال قرار داده
در محاسبه این شاخص برای پاسخ بله یك نمره و برای پاسوخ  

 (. 5-21: 7333شود )بید و پاركین،  خیر، صار در نظر گرفته می
بید و پاركین است اموا  شاخص گریلی و همكارا  شبیه شاخص 

تر از م  بوده و اسوتقلال بانوك مركوزی را از دو جابوه      گسترده
استقلال سیاسی و استقلال اقتصادی موورد بررسوی قورار داده    

های اسوتقلال سیاسوی و    است. این شاخص از محاسبه شاخص
مید. شاخص استقلال سیاسی از  استقلال اقتصادی به دست می
اوت گوزاره تشوكیل شوده اسوت      هشت گزاره و اقتصوادی از ه 

 (. 957-932: 7337)گریلی و همكارا ، 

شاخص كوكرمن، وب و نیاپتی درجه استقلال قانونی بانك 
ترین  كاد و از پركاربرد مركزی را با جز یات بیشتری محاسبه می

هاسووت. ایوون شوواخص در دو ال وووی وز  داده شووده   شوواخص
(LVAW)9 (  و بدو  وزLVAU)5  اوت ارا ه شده است. تاو

هایی اسوت كوه بور     شاخص وزنی با شاخص بدو  وز  در وز 
گیورد )كووكرمن، وب و    هوا تيلوق موی    هركدام از این مشصصوه 

 (.949-933: 7332نیاپتی، 

                                                      
3. Weighted Index of Legal Independence. 

4. Unweighted Index of Legal Independence. 
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با اییاد تغییراتوی در شواخص بیود و    همكارا  اییایا ر و 
كااد. اییایا ور   ( نیز شاخص جدیدی تيریف می7333پاركین )

شاخص اسوتقلال سیاسوی نمودنود    و شالیاگ تأكید بیشتری بر 
 (. 19-33: 7333، همكارا )اییایا ر و 

 24سال بيد متیو با بررسی استقلال بانوك مركوزی در    79
كاد. این شاخص استقلال  كشور، شاخص جدیدی را ميرفی می

را در سه حوزه استقلال سیاست پوولی، اسوتقلال    یبانك مركز
قرار داده است سیاسی یا شصصی و استقلال مالی مورد بررسی 

شواخص اسوتقلال بانوك    "(. دومیتر نیوز  71-73: 2113)متیو، 
را ميرفی كرده است. این شاخص  "گذاری تورم مركزی و هد 

، "استقلال سیاسی و قانونی بانك مركزی"به سه بصش اصلی 
شواافیت و  "و  "حاكمیت بانك مركزی و تبیین سیاسوت پوولی  

: 2113میتور،  شوود )دو  تقسویم موی   "پاسص ویی بانك مركوزی 
711-39 .) 

 

 
 و شاخص میان ین متیوهای گریلی و همكارا ، كوكرمن و همكارا ، دومیتر،  به ترتیب نشان ر شاخص MEDو   GRI ،CUK ،DUM،MATتوضی : 

 هستاد.

  های پژوهش ( و یافته7934) درخشانی درمبی و جياری صمیمیمأخذ: 

 

 ن ب. محاسبه شاخص استقلال بانک مرکزي در ايرا
برای محاسبه میزا  استقلال قوانین موضوووه پوولی و بوانكی    

و  7932، 7932، 7947، 7993مصووب  قوانین پوولی و بوانكی   
های منها، و سایر قوانین دخیل به ماناود   ها و م ین نامه اصلاحیه
هووای توسوويه  انقوولاب و برنامووه از هووای ومرانووی قبوول برنامووه
از انقولاب موورد    بيود  پاج سواله  یو فرها  یاجتماو، یاقتصاد

اند. شاخص موورد محاسوبه در ایون     بررسی و استااد قرار گرفته
مقاله شواخص تركیبوی اسوت كوه از میوان ین چهوار شواخص        

و بوالاتر بوه   51/1به دست مموده اسوت. میوزا      7محاسبه شده
صورت قراردادی مير  وجود استقلال بورای بانوك مركوزی و    

ل فرض شده اسوت. در  مقادیر كمتر از م  به مياای نبود استقلا

                                                      
(، كوكرمن 7337های گریلی و همكارا  ) چهار شاخص وبارتاد از شاخص. 7

 (.2113( و دومیتر )2113(، متیو )7332و همكارا  )

 "شاخص میان ین"این پژوهش این شاخص تركیبی به واوا  
( شاخص میوان ین در  2نام ذاری شده است. در نمودار شماره )

 7951-7939مقایسه با چهار شاخص دی ور بورای یوول دوره    
 3 یداراقابل مشاهده است. استقلال بانوك مركوزی در ایورا     

و بوه   7959سوال   اولوین شكسوت در  . باشود  مینقطه شكست 
بوه سومت بوالا و در    قانو  انتشار اسوااد خزانوه   ها ام تصویب 

جهت افزایش استقلال بانك مركزی بوده است. ایون شكسوت   
 .در شاخص كوكرمن و شاخص میان ین به خوبی مشهود اسوت 

 یبانك و یقانو  پول بیو با تصو 7947در سال دومین شكست 
و میوان ین، سوه   غیور از شواخص گریلوی     ره داده است. دیجد

دهاود. بوا ایون     شاخص دی ر این شكست را به خوبی نشا  می
تااوت كه متیو و كووكرمن منورا در جهوت كواهش اسوتقلال و      

نقطوه شكسوت   اند.  دومیتر منرا در جهت افزایش م  تاسیر كرده
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و به دنبال اصلاح قانو  پوولی   7932در سال به سمت پا ین  یبيد
حوق   یپوول  اسوت یس ایون قوانو    در ره داده اسوت. و بانكی كشور 

 یبوانك  سوتم یو س یبانك مركوز شود و  شااخته میدولت  یتیحاكم
مصووب   یو اوتبوار  یپوول  یهوا  سیاست یاجرا اهیدر زم دیكشور با

بور اسواس شواخص     به ومول مورنود.  با م  لازم را  یدولت همكار
%(، از ایون  51میان ین و میزا  درجه اسوتقلال قوراردادی مطاليوه )   

هیچ اه بانك مركزی از استقلال برخوردار نبوده اسوت   سال به بيد
هرچاد در مواردی نیز با افزایش استقلال برخووردار گردیوده اسوت.    

 هوای توسويه پوس از انقولاب كوه در منهوا       با شروه قوانین و برنامه
شوده اسوت،    فیتير یبانك مركز یبرا یتااریو اخت فیاهدا ، وظا

ستقلال بانك مركوزی  برای ا 7933شاهد شكست دی ری در سال 
اسوت.   7931و  7933 یهوا  سالایم. شكست بيدی مربو  به  بوده

قودری كواهش    ویو مت تریدومهای  اساس شاخصها بر  در این سال
را نشوا    رییو تغ نیو ا یلیكوكرمن و گر یها شاخص یافته است، اما

شاخص میان ین نیز چاین كاهشی را در درجه اسوتقلال  . دهاد ینم
نیوز مربوو     7932كاد. شكست بيدی سال  د میبانك مركزی تأیی

شود، اما این افوزایش بوه میزانوی نیسوت كوه       وامل شاافیت میبه 
 بتوانیم ادوای استقلال بانك مركزی را داشته باشیم.

 

 روش شناسي و ارائه الگوي تحقیق   -3

 7951-7939هووای  هووای مموواری سووال در پووژوهش حاضوور از داده
هوا بوه جوز     ده شده اسوت. تموامی داده  مربو  به اقتصاد ایرا  استاا

های قانونی اسوتقلال   درجات استقلال بانك مركزی كه از شاخص
هوای زموانی    هوای سوری   انود، از داده  بانك مركزی محاسبه گردیده

. برای محاسبه واریوانس تولیود و   7اند موری شده بانك مركزی، جمع
 ( استاادهGARCH) 2تورم، رو  مزمو  ناهمسانی واریانس گارچ

شده است. با توجه به نتایج مزمو  مانوا ی بوه ماظوور بررسوی اثور      
استقلال بانوك مركوزی بور واریوانس تولیود و توورم نیوز از رو         

9اقتصادسایی خودرگرسیو  بورداری 
VAR     .اسوتااده شوده اسوت

پس از مزمو  مانا ی متغیرها، مشصص گردید كه تموام متغیرهوا در   
، VARی تصمین از رو  سط  مانا هستاد. پس از این مرحله برا

، یوول وقاوه بهیاوه    (SBC) 5بیوزین  -با استااده از ميیار شووراتز 

                                                      
ی از منیاكه استقلال تيیین شده بانك مركزی ایرا  بر اساس قوانین پوول . 7

انود، در ایون    و بانكی كشور و سایر قوانین مرتبب در یول زما  متغیور بووده  
مقاله استقلال بانك مركزی به همراه سایر متغیرهای مدل، به صورت سری 

 زمانی لحاظ گردیده است.

2. Generalized Autoregressive Conditional 

Heteroskedasticity (GARCH) 

3. Vector-Auto Regressive(VAR) 

4. Schwarz Information Criterion 

 تيیین خواهد گردید.  
انباشت ی بین متغیرّها، و تيیین ضورا ب نیوز از    برای تيیین درجه هم

استااده خواهد گردید. روابب ال و به این  4مزمو  هم رایی یوهانسن
 صورت هستاد:

(9) 

      ∑    

 

   

          ∑    

 

   

       

 ∑   

 

   

      

  ∑    

 

   

                

(5) 

      ∑    

 

   

         ∑    

 

   

       

 ∑   

 

   

      

  ∑    

 

   

                

بووه  �، �و  Xبووردار ، CBI،      ،    در ال وووی فوووق  
، شواخص اسوتقلال بانوك    تولیود ، واریوانس  رمواریانس توو ترتیب، 

مركزی، بردار متغیرهای اقتصادی )كه بر اسواس تیربوه مطاليوات    
ل ال وو هسووتاد.  داخلوی و خوارجی انتصواب شوودند(، و اجوزام اخولا     

VGDP  وVINF     برابر واریانس تولید و تورم هر سوال از میوزا
 متوسب یول دوره بررسی است.

( در     و      با وارد كرد  هر یك از متغیرهوای مسوتقل )  
رابطه توضی  دهاده متغیر دی ر در واقع ال وی مقاله بوا ارا وه یوك    

 ست.سازی شده ا مدل واحد و سیستم دست اه ميادلات مدل
 فرم توسيه یافته مدل تحقیق به شكل زیر است:

(4) 

      ∑    

 

   

          ∑    

 

   

       

 ∑    

 

   

        

 ∑    

 

   

           

   ∑    

 

   

                   

 

                                                      
5. Johansen Cointegration Test 
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(3) 

      ∑    

 

   

          ∑    

 

   

       

   ∑    

 

   

      

  ∑    

 

   

        

  ∑    

 

   

                

صار  دولوت  ( نسبت كسر بودجه دولت به كل مBD) كه در م 
( OPENبه نمایادگی از تمام ووامل موثر از بصوش موالی، و )  

 ارتبوا  ميور    ،GDPنسبت میمووه صوادرات و واردات بوه    
 است. اقتصادبا خار  و میزا  درجه باز بود   اقتصاد

به ماظور انسیام بیشتر در تحلیل و ارا ه نتایج برموردها در 
ها و تحلیول   ر تكانهو بررسی اث 7پایا  از مزمو  تیزیه واریانس

مزموو  تیزیوه    اسوتااده خواهود شود.    2واكواش -توابوع ضوربه  
واریووانس، سووهم هوور یووك از متغیرهووای مسووتقل ال ووو را در   

. در توابع  خواهد دادنوسانات متغیر وابسته نشا   ادگیده توضی 
بوه  هایی توسب متغیرهوای مسوتقل    واكاش، تكانه-توابع ضربه
اليمول   د و در مقابول وكوس  شوو  ال و وارد می وابستهمتغیرهای 

موورد تحلیول قورار    هوا   در مقابل اثور ایون تكانوه   متغیر وابسته 
 گیرد.  می
 

 های پژوهش  تخمین الگو و یافته -4

 محاسبه واريانس تولید و تورم  -4-1
برای محاسبه واریانس تولید و تورم، مقادیر نوسا  سالانه منهوا  

انود.   به گردیوده از میزا  تولید و تورم یول دوره بررسوی محاسو  
برای این ماظور از رو  گارچ كوه در واقوع مزموو  ناهمسوانی     

است استااده شده اسوت. بودین    9واریانس بر روی اجزام اخلال
( بووه دسووت ممووده از  ARMA) 5ماظووور از بهتوورین مریمووای 

های زمانی تولید و تورم كه از یریق مماره شووارتز بیوزین    سری
اده گردیود. بور ایون اسواس     مورد مزمو  قرار گرفته است، استا

 اند: های زمانی تولید و تورم بدین شرح سری
(1)                                           

(3) 
                              

                                                      
1. Variance Decomposition Test 

2. Impulse- Response Functions 

3. Error Term 

4. Autoregressive Moving Average 

بب فوق یبق نموودار  مقادیر واریانس تولید و تورم بر اساس روا
مقوایع   در شوود جوز   ( به دست ممدنود. ملاحظوه موی   9شماره )

-7939، 7937˚7939، 7954-7942هوای   كوتاهی چو  سال
 واریوانس  تغییورات  روند ها سال باقی در 7933-7937و  7937
ایون ادووا    خلا  جهتی را تیربه كرده است. روند تورم و تولید

متغیوور، توسووب ال وووی نیووز بووه ماناوود رونوود تغییوورات خووود دو 
روند نوسانات منها تأیید شده است. این رونود بودین    4پولیاومیال

ميااست كه اقتصاد ایرا  از استيداد فراوانی بورای دور شود  از   
 شرا ب با ثبات برخوردار است.

برای استاتا  ایاكه میا كاهش و یوا افوزایش نوسوانات چوه     
یرات روند تولید و مثاری در اقتصاد كلا  داشته است به روند تغی

تورم در بصش پیشین نیازمادیم. از منیاكه تغییرات خود متغیرها 
اقتصاد ایرا  را مستيد گرفتوار شود  در گورداب ركوود توورمی      

هوای تولیود و    نشا  دادند، روند خلا  جهت حركوت واریوانس  
انود   ثبواتی در اقتصواد كولا  شوده     تورم كه مایر به افزایش بی

های تولیود و   ود. پس از محاسبه واریانسش نامطلوب ارزیابی می
، رونوود نوسووانات 5توووا  از یریووق نمووودار شووماره  تووورم، مووی

هوای اسوتقلال بانوك مركوزی      متغیرهای مودل را بوا شواخص   
 ملاحظه نمود. 

های تولیود بوا    شود روند واریانس یور كه ملاحظه می هما 
روند استقلال بانك مركزی از یك قاوده و ال وی ثابت تبيیوت  

كاد ولی ال وی ل اریتمی تغییرات منها حركتی خلا  جهت  نمی
اند. واریانس تورم نیز حركت همراستایی با رونود   یكدی ر داشته

دهاد ولوی ال ووی ل واریتمی     استقلال بانك مركزی نشا  نمی
در ادامه با تصموین ال ووی    تغییرات منها تقریباً همراستا هستاد.
ل بانك مركزی بر نوسوانات  مطاليه به این سفال كه اثر استقلا

 تولید و تورم چ ونه است، پاسخ داده خواهد شد.
 

 اثر استقلال بانک مرکزي بر واريانس تولید  -4-2
3بیوزین   -، بر اسواس ميیوار شووراتز   7مطابق جدول 

(SBC) ،
( در یوول وقاوه   4مشصص گردید كه ثبات ال و بورای رابطوه )  

( را بوه  4ا ی رابطه )گردد. باابراین شكل نه بهیاه یك تأمین می
 صورت زیر داریم:

(3) 
                              

                        
                

                                                      
5. Polinomial 

6. Schwarz Information Criterion 

https://en.wikipedia.org/wiki/Autoregressive_integrated_moving_average
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  های پژوهش یافتهمأخذ: 

 
  های پژوهش یافتهمأخذ: 

 ر ال وی واریانس تولیدد وقاه بهیاه یولتيیین . 1جدول 

 
  های پژوهش یافتهمأخذ: 
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 نتایج مزمو  هم را ی برای واریانس تولید. 2جدول 

CBI01 BD OPEN VINF 

9.76E+09 -2.72E+08 -7.22E+08 40595687 

(4.6E+09) (9.3E+07) (1.6E+08) (1.0E+08) 

  های پژوهش یافتهمأخذ: 

موو  هم را وی   ( بور اسواس مز  3نتایج تصمین ضرا ب رابطوه ) 
 اند. مايكس شده 2یوهانسن در جدول 

( در توضی  اثر متغیرهای مستقل بر واریوانس  3باابراین رابطه )
تولید بر اساس مقادیر بردار همیيی به دسوت مموده در سوط     

 % به صورت زیر است:4ميااداری 
(71) 

       
 (   )         

(    )         (    )         
(    )             

شوود، اثور اسوتقلال     ( ملاحظوه موی  71یور كه در رابطه ) هما 
بانك مركزی بر واریانس تولید ماای است یيای به ازای میزا  
افوزایش اسوتقلال از نوسوانات تولیوود كاسوته شوده اسوت. اثوور       
واریانس تورم نیز به ماناد استقلال بانك مركزی، ماای و وامل 

 نات تولید بوده است. اما این اثر مياادار نیست.كاهش نوسا
سایر متغیرهای مدل دارای اثور مثبوت هسوتاد. درجوه بواز      
بود  اقتصاد و اثر شاخص نسبت مالی باوث افوزایش نوسوانات   

اند، اما در این میا  فقب  تولید و ودم ثبات در اقتصاد كلا  شده
زایش كسور  ( مياادار بوده است؛ به این مياا كوه بوا افو   BDاثر )

بودجه دولت و افزایش ارتبا  اقتصاد با دنیای خار  )درجوه بواز   
بود  اقتصواد(، نوسوانات تولیود نیوز افوزایش یافتوه و از ثبوات        

 اقتصادی كاسته شده است.
 

 اثر استقلال بانک مرکزي بر واريانس تورم  -4-3
، نیوز  (SBC) بیوزین  -، بر اساس ميیار شوراتز9مطابق جدول 

( در یوول وقاوه   3ه ثبات ال و بورای رابطوه )  مشصص گردید ك
( و رابطوه  3گردد. باوابراین شوكل رابطوه )    بهیاه یك تأمین می

واریانس تورم با سایر ووامل مستقل اثرگذار بر م  بوه صوورت   
 زیر خواهد بود:

(77) 

                               
                                     
           

( بور اسواس مزموو  هم را وی     77نتایج تصمین ضرا ب رابطه )
 اند. مايكس شده 5یوهانسن در جدول 

( در توضی  اثر متغیرهای مستقل بر واریانس 77باابراین رابطه )
تورم بر اساس مقادیر بردار همیيی بوه دسوت مموده در سوط      

 باشد. ( می72% به صورت رابطه )4ی مياادار
(72) 

       (       )         (      )         
  (     )        
 (    )          

شود اثر استقلال بانك  ( ملاحظه می72یور كه در رابطه ) هما 
مركزی بر واریانس تورم ماای بوده و به ازای افزایش استقلال 

نوسانات م  كاسته شده و اقتصاد از ثبات بیشوتری در حاوظ    از
ها برخوردار بووده اسوت. نسوبت كسور بودجوه بوه        سط  قیمت

مصار  دولت، درجه باز بود  اقتصاد نیز در یوول دوره بررسوی   
به یور ميااداری دارای اثر مثبت بر نوسانات توورم بووده و بوه    

و به تبع م  از ثبات موازات افزایش منها بر واریانس تورم افزوده 
 شود. اقتصادی كاسته می

 ال وی واریانس تورم وقاه بهیاه یولتيیین . 3جدول 

 
 های پژوهش یافتهمأخذ: 
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 نتایج مزمو  هم را ی برای واریانس تورم. 4جدول 

CBI01 BD OPEN VGDP 

240.5363 -6.708848 -17.79028 2.46 

(83.0508) (2.28059) (3.74980) (3.1E-09) 

های پژوهش یافتهمأخذ: 

 نتايج آزمون تجزيه واريانس  -4 -4 

 سهم عوامل در نوسانات واريانس تولید  -4-1 -4
یور كه در رو  شااسی مطاليه ذكر گردید میزا  و سهم  هما 

هوای كوتواه و    اثر متغیرهای مودل بور نوسوانات تولیود در دوره    
ردد. این گ بلادمدت از یریق مزمو  تیزیه واریانس محاسبه می

 .قابل ملاحظه است (4)نتایج در جدول 
( در میموه نوسانات تولید بیشوتر  4های جدول ) بر اساس یافته

های گذشته بوده اسوت   متأثر از تغییرات خود این متغیر در سال
تا سایر ووامل. بر اساس این یافته سوهم اثور اسوتقلال بانوك     

نس تولیود  مركزی نسبت به سایر ووامل در یول زما  بر واریوا 
%( در پواج سوال    12/1افزایش قابل توجهی داشته و از میزا  )

%( در دوره پاج ساله چهارم )تقریباً افزایشی 33/1اول تا میزا  )
برابر( افزایش یافته است. این میوزا  رشود بورای     93در حدود 

BD  وOPEN بوده است. بر 45/4% و 1/2، به ترتیب برابر %
اثر دو وامل دی ر بر نوسانات تولید  اساس نتایج این بررسی نوه

ثبوات كااوده بووده اسوت كوه در ایون میوا  سوهم          مثبت و بی
ناكارممدی وامل بازبود  اقتصاد در وودم ثبوات تولیود بویش از     

 سهم وامل بی انظبایی مالی دولت بوده است.

 نتایج مزمو  تیزیه واریانس برای واریانس تولید. 5جدول 

 
های تحقیق یافتهمأخذ: 

 سهم عوامل در نوسانات واريانس تورم  -4-2 -4
در نتییه مزمو  تیزیه واریانس سهم استقلال بانك مركزی و 
( 3سایر ووامل بور نوسوانات توورم بور اسواس جودول شوماره )       

 باشد. می
( در میموه نوسانات تورم نیز 3های جدول ) بر اساس یافته

خوود ایون متغیور    به ماناد نوسانات تولید بیشتر متأثر از تغییرات 
بوده است. میزا  سهم استقلال بانك مركزی بر واریانس تورم 
به مراتب بیشتر از میزا  این ووامول بور واریوانس تولیود بووده      

است. بر اساس نتایج مزمو  تیزیه واریانس سهم اثر اسوتقلال  
بانك مركزی بر كاهش ناایمیاانی تورم در یول زما  بیشتر از 

و باوث ثبات بیشتر اقتصاد  یر ووامل بودهاثر بی ثبات كااده سا
دارای اثر  OPENو  BDكلا  شده است. این در حالیست كه 

مثبت بر نوسانات تورم و وامول اییواد وودم ثبوات در اقتصواد      
كلا  و افزایش ناایمیاانی تورم بوده اسوت اموا ایون سوهم در     
بلادمدت به اندازه ثبات بصش اسوتقلال بانوك مركوزی نبووده     

 است.
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 نتایج مزمو  تیزیه واریانس برای واریانس تورم. 6جدول 

 
 های تحقیق یافتهمأخذ: 

 

 1واکنش -ها و تحلیل توابع ضربه اثر تکانه -4-5

بووه ماظووور تحلیوول اثوور  واكوواش -ضووربهتوابووع  بوورموردنتووایج 
های متغیرهای مستقل بر نوسانات تولید و تورم به ترتیب  تكانه

 شده است. مورده  3و  4های در نمودار
كوه   واریانس تولیود حواكی از م  اسوت   تحلیل واكاش منی 

 جابیوایی و تغییور  باووث  استقلال بانوك مركوزی ابتودا    تكانه 
نوسانات تولید شده، اما به زودی و پس از دو دوره اثور  ناگهانی 

تا پایوا  سوال چهوارم كواملاً تيودیل       واین تكانه كاهش یافته 
یابود و باووث كواهش     ش میگردد و با یك روند دا می افزای می

واریوانس  واكاش منوی  گردد.  نوسانات بصش حقیقی اقتصاد می
نیوز در درازمودت نتوایج     OPENو  BDهوای   تولید به تكانوه 

گردنود، اموا نووه واكواش      مشابهی داشوته و تقریبواً خاثوی موی    
های منها كواملاً متاواوت و در خولا      مدت متغیر به تكانه كوتاه

وی كه در اثور تكانوه بصوش موالی و     یكدی ر بوده است. به نح
(، نوسانات تولید ابتدا كاسوته شوده اموا بوه     BDكسری بودجه )

دوره رو به افزایش گذارده است.  5سروت تيدیل شده و پس از 
واكاش واریانس تولید به تكانوه ناشوی از تغییورات صوادرات و     

( با شدت بیشتری در ابتودا  OPENواردات و باز بود  اقتصاد )
ایش نوسانات تولید داخلی شده ولی پس از سوه ال وو   باوث افز

                                                      
1. Impulse- Response Functions 

سواله تيودیل    4ابتدا ی با سروت بالا ی و در یوول یوك دوره   
 خواهد شد. 

كوه تكانوه    واریانس تورم حاكی از م  استتحلیل واكاش منی 
ناشووی از اسووتقلال بانووك مركووزی دارای اثوور ثبووات بصووش    

س تولیود  تری نسبت به اثر مشابه این تكانوه بور واریوان    مطلوب
بوده و دارای اثر كاهاده دا می نوسوانات توورمی اسوت. تكانوه     

سروت بالا ی به اییاد ثبات در بصش اسمی  بااستقلال در ابتدا 
دوره  1انیامود و پوس از    اقتصاد و كاستن از واریانس تورم موی 

 گردد.  تقریباً بدو  تغییر در هما  سط  تثبیت می
و  BDهووای  انووهواریووانس تووورم بووه تكواكوواش منووی امووا 
OPEN  برخلا  اثر مشابه منها بر واریانس تولید دارای اثوری ،

و  BDهوای   انود. بوا ایون تاواوت كوه تكانوه       تقریباً مشابه بوده
OPEN شود اما  ثباتی تورم می هر دو در ابتدا باوث افزایش بی

در درازمدت این اثر تيدیل شده و در جهت اییاد ثبات نوسانات 
دوره كواملاً   1پس از  BD. البته اثر تكانه اند قیمتی ومل كرده

تيوودیل شووده و از م  بووه بيوود باوووث افووزایش نوسووانات تووورم 
كه اثر تكانه بازبود  اقتصاد هر چاود پوس از    گردد، در حالی می

گذارد اما همچاا  دارای اثور مثبوت    چاد دوره رو به كاهش می
 بر اقتصاد و كاهش ناایمیاانی تورم بوده است.
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 واریانس تولید واكاش -توابع ضربه. 5نمودار  

 یافته های تحقیقمأخذ: 
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 واریانس تورم واكاش-توابع ضربه. 6نمودار  

یافته های تحقیقمأخذ: 

 گیري  بحث و نتیجه -5
سیاسوت پوولی اسوتقلال بانوك     این مقاله درصدد مطاليوه اثور   

هوای تولیود و    بر نوسانات اقتصاد كلا  برممد. واریانس مركزی
تورم شاخص نوسانات بوده و كاهش منها اثور ثبوات بصوش بور     

 اند. اقتصاد كلا  داشته
، 7951-7939های  های مماری سال برای این ماظور از داده

 ( استااده شده است. VARو مزمو  خودرگرسیو  برداری )
ا بوورای محاسووبه ایوون مقالووه شوواخص تركیبووی جدیوودی ر

 "شواخص میوان ین  "استقلال بانك مركزی در ایرا  با واوا  
از  حكایتميرفی و محاسبه كرد. نتایج محاسبه شاخص مذكور 

به ازای میزا   7951-7937وجود استقلال نسبی در یول دوره 
% استقلال كامل داشوت،  711% استقلال از میزا  51قراردادی 
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قوانین مربوو  بوه شواافیت     هرچاد در مواردی به جهت ارتقای
هوا   رو بوده اسوت. در بررسوی   نیز با بهبود وضيیت استقلال روبه

نقطه  3 یدارا مشصص گردید، استقلال بانك مركزی در ایرا 
و بووه ها ووام  7959اولووین شكسووت در سووال  اسووت.شكسووت 
بوه سومت بوالا و در جهوت     قانو  انتشار اسااد خزانوه  تصویب 

در بوده است. دوموین شكسوت   افزایش استقلال بانك مركزی 
 ره داده است. دیجد یبانك و یقانو  پول بیبا تصو 7947سال 

غیر از شاخص گریلی و میان ین، سه شاخص دی ر این شكست 
به سمت پوا ین   ینقطه شكست بيددهاد.  را به خوبی نشا  می

ره و به دنبال اصلاح قانو  پولی و بانكی كشور  7932در سال 
های توسيه پوس از انقولاب    قوانین و برنامه با شروه داده است.
 یبانوك مركوز   یبورا  یتااریو و اخت فیاهدا ، وظوا  كه در منها

 7933شاهد افزایش مصتصر دی ری در سال شده است،  فیتير
به ناع استقلال بانك مركزی هستیم. شكست بيدی مربو  به 

اسوت. شواخص میوان ین نیوز چاوین       7931و  7933 یها سال
كورد. در   جه استقلال بانك مركوزی تأییود موی   كاهشی را در در
تاكاو  شاهد افزایش استقلال اما نوه بوه    7932نهایت از سال 

میزانی كه بتوانیم ادوای استقلال قابل قبول بانوك مركوزی را   
 ایم.  داشته باشیم، بوده

مقایع كوتاهی  در با استااده از رو  گارچ ملاحظه شد جز
خولا    روند تورم و تولید ریانسوا تغییرات روند ها سال باقی در

جهتی را تیربه كرده است. این روند بدین ميااست كه اقتصواد  
ایرا  از استيداد فراوانوی بورای دور شود  از شورا ب بوا ثبوات       
برخوردار است. این نتییه با توجه به تحلیل روند تغییرات خوود  

مستيد گرفتار شود  در  را متغیرهای تولید و تورم، اقتصاد ایرا  
گرداب ركود تورمی نشا  دادند. بور ایون اسواس رونود خولا       

های تولید و تورم كه مایور بوه افوزایش     جهت حركت واریانس
 اند نامطلوب ارزیابی گردید. ثباتی در اقتصاد كلا  شده بی

ها و تصمین مدل مطاليه ملاحظه شد اثور   در نتییه بررسی
م مااوی  استقلال بانك مركزی بر هر دو واریانس تولیود و توور  

است یيای به ازای میوزا  افوزایش اسوتقلال از نوسوانات منهوا      
كاسته شده است. این امر به این ميااست كوه اسوتقلال بانوك    
مركزی در جهت مطلوب ثبات اقتصاد كلا  باوث اییاد ثبوات  
در هر دو بصش اسمی و حقیقی اقتصاد شده است. اثر هر یوك  

یانس وامل دی ور مااوی   های تولید و تورم نیز بر وار از واریانس
 بوده و باوث كاهش نوسانات تولید شده است.

سایر متغیرهای مدل دارای اثر مطلووبی بور ثبوات اقتصواد     
اند و تقریباً به نحوو مشوابهی دارای اثور مثبوت بور       كلا  نبوده
انود. درجوه بواز بوود  اقتصواد       های تولید و تورم بووده  واریانس

(OPEN   و اثر شاخص نسوبت موالی )(BD)    باووث افوزایش
نوسانات تولید و توورم و اییواد وودم ثبوات در اقتصواد كولا        

اند. به این مياا كه با افزایش كسر بودجه دولت و افوزایش   شده
ارتبا  اقتصاد با دنیای خار ، ناایمیاانی تولید و تورم را افزایش 
داده و در نتییه م  اقتصاد از ثبات كمتوری برخووردار گردیوده    

 است.
مزمو  تیزیه واریانس مشصص گردید كه در بلاد در نتییه 

مدت در میموه نوسانات تولید و تورم بیشتر متوأثر از تغییورات   
های گذشته بوده است تا سایر ووامل.  خود این متغیرها در سال

سهم اثر استقلال بانوك مركوزی نسوبت بوه سوایر ووامول در       
دار ها از رشد بیشوتری برخوور   توضی  دهادگی تغییرات واریانس

بوده و سهم بیشتری در ثبات اقتصاد كلا  ایاوا نمووده اسوت.    
توا  اثر استقلال بانك مركزی بر نوسانات اقتصواد   باابراین می

كلا  را در اقتصاد ایرا  مطلوب ارزیابی كرد. در این میا  سهم 
استقلال بانك مركزی بر كاهش نوسوانات قیمتوی بوه مراتوب     

بر تولیود بووده اسوت. از میوا      بیشتر از اییاد ثبات و اثرگذاری 
وملكوورد نووامطلوب دو واموول دی وور در اقتصوواد كوولا ، سووهم 

( در اییاد ودم ثبات OPENناكارممدی وامل بازبود  اقتصاد )
 بوده است. (BD)بیش از سهم وامل بی انظبایی مالی دولت 

اثر تكانه اسوتقلال بور نوسوانات تولیود و توورم در ابتودا از       
تبيیت كرده و باوث اییاد ثبات بیشوتری   ال وی تقریباً مشابهی

در اقتصاد كلا  شده است، با این تااوت كه اثر این تكانوه بور   
ثبوات   نوسانات تولید به زودی تيدیل شده و در بلادمدت اثر بوی 

كه اثر م  بر كاهش ناایمیاانی توورم بوه    كااده داشته، در حالی
است. بور   اییاد ثبات دا می در كاهش نوسانات قیمتی انیامیده

این اسواس نتییوه مزموو  تیزیوه واریوانس كوه سوهم قابول         
ریزی استقلال بانك مركزی در كاستن از نوسانات تورمی  برنامه

را نسبت به سهم مشابه استقلال بر واریانس تولید قابول توجوه   
 كاد. دانست، از قوت بیشتری برخوردار می می

توابوع  های تیزیه واریانس و تحلیل  بر اساس نتییه مزمو 
ضربه واكاش مشصص گردید كه اثر استقلال بانك مركزی بور  
اییاد ثبات در بصش اسمی و كاسوتن از ناایمیاوانی توورم بوه     
مراتب بیشتر از اثر استقلال بر كاستن از نوسانات تولیدی بووده  

توا  چاین نتییه گرفت كه تمركز بر سیاست  است. باابراین می
راهكار نهادی مااسوب در  استقلال بانك مركزی به واوا  یك 

سیاست پولی بیشتر بر بصش اسمی اقتصاد قابل تأمل بوده و از 
 گذاری اقتصادی برخوردار است. ریزی و سیاست ظرفیت برنامه

های تولید و تورم  واریانسواكاش منی همچاین مشاهده گردید 
در ابتدا كاملاً از ال وی متااوتی در خلا  جهت  BDبه تكانه 
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ه، اما در بلادمدت نتایج مشابهی داشته و تقریباً اثر برخوردار بود
واكاش منی این تكانه خاثی گردیده است. هرچاد سروت 
از  OPENواریانس تولید نسبت به واریانس تورم به تكانه 

مدت و تيدیل م   سروت بیشتری در اییاد ودم ثبات در كوتاه
تقریباً  در جهت ثبات نوسانات برخوردار بوده است، اما از ال وی
در مخر از واحدی در تيدیل اثر شوک در بلادمدت برخورار بودند.

توا  بیا  داشت كه  های به ومل ممده می میموه نتایج بررسی
سیاست پولی استقلال بانك مركزی به واوا  یك ابتكار 
نهادی پولی، هرچاد دارای اثر مثبت بر بصش اسمی اقتصاد و 

 غیرمطلوب   وامل  یك  واوا  به  قیمتی   نوسانات  كاهش

 

 منابع
و  نیمحمدحس ،یپوركاظم ؛لاازیا ،یمیابراه ؛اصغر ،یابوالحسا
 و یپول یها تكانه اثر"(. 7934) میابراه، این یبهرام
 اقتصاد در مسكن بصش تورم و دیتول بر ینات یها تكانه

. "یازیوكین یتصادف یایپو یوموم تيادل كردیرو: را یا
های رشد و توسيه  ولمی پژوهشی پژوهشفصلاامه 
 .713-723، 24، شماره 1، دوره اقتصادی

 ؛اصغر ،یابوالحسا ؛كامرا  ،یندر ؛ابوالقاسم ،یوشر یاثا
 تأثیر"(. 7934) محمدرضا، یرمیسم ییبابا و نادر مهرگا ،
 یمورد مطاليه پول، و رشد تورم، بر نات متیق یها تكانه

های رشد و توسيه  فصلاامه ولمی پژوهشی پژوهش. "را یا
 .34-712، 22، شماره 3، دوره اقتصادی

بانك مركزی جمهوری اسلامی ایرا . ترازنامه و گزار  
 تلف.های مص اقتصادی بانك مركزی. سال

استقلال بانك مركزی و بی ثباتی "(. 7933پیرایی، خسرو )
 های  میمووه مقالات نوزدهمین كاارانس سیاست. "مالی

. تهرا ، پژوهشكده پولی و بانكی بانك پولی و ارزی
 مركزی. 

تهرا ،  ."تاریخ وقاید اقتصادى" .(7914تاضلى، فریدو  )
 انتشارات نشر نی، چاپ ششم.

(. 7939، افسانه )مزاد كسما ی و موسوی تقی پور، انوشیروا 
بررسی رابطه بین تورم و استقلال بانك مركزی در "

 .43-35، 34ریزی و بودجه، شماره  برنامهفصلاامه . "ایرا 
قاوده گستر  "(.7937وحید و بهمن، محمد )ومرا ،  تقی نژاد
 قاتیتحق. "7941-7933 را یا ی: مطاليه موردلوریت افتهی

 .7-73، 3، شماره یاداقتص یمدل ساز

 
 

اقتصادی است، اما راهبرد مااسبی برای اثرگوذاری بور كواهش    
نوسانات در بصش حقیقی اقتصاد )تولید( نبوده و مااسب است از 

هوای پوولی كوه از     سایر ووامل و رویكردهای مطرح در سیاست
ظرفیت نهادی مااسوبی برخوردانود؛ بوه ماناود سواز و كارهوای       

یه موالی در قالوب اقتصواد    سیاستی مودیریت نقودیا ی و تسوو   
و ساز و كار نهادی م  در قالب نهادهای متولی تسویه  7پرداخت

(، نیز بهره گرفته شود. توجوه بوه نقوش    CCP) 2پس از ميامله
سایر متغیرهای اقتصادی ال وی تحقیق در كاسوتن از نوسوانات   

های فووق در سیاسوت    تولید و تورم نیز در كاار توجه به ظرفیت
 .مقاله است دهایپیشاهاپولی از دی ر 

 
 
اسوتقلال  "(. 7937اری صمیمی، احمد و احمودی، نوشوین )  جي

بانك مركزی و وملكورد اقتصواد كولا  در كشوورهای در     
-7331حال توسيه )از جمله ایرا (: یك تحلیول تیربوی )  

، 5، شوماره  پژوهشاامه ولوم انسوانی و اجتمواوی  . "(7333
795-779. 

 میمووه قوانین و مقررات نظام پولی و"(. 7939جلالی، سيید )
. بانوك مركوزی جمهووری اسولامی ایورا ،      "بانكی كشور

 پژوهشكده پولی و بانكی.

ابزارهوا و قواوود   "(. 7934) رویوا  و سیای پوور،  محمود ختا ی، 
میلوه  .  " های پولی در اقتصواد ایورا   شااخته شده سیاست
  .299-231(، 2، شماره)57، دوره)(تحقیقات اقتصادی

(. 7934احموود ) درخشووانی درمبووی، كوواوه و جياووری صوومیمی، 
. "استقلال بانك مركزی در ایرا : تحلیل نظری و تیربی"

 .731-731، 25، شماره بانكی -های پولی فصلاامه پژوهش

تيیوین قاووده   "(. 7933درگاهی، حسن و شربت اوغلوی، رویوا )  
، میله تحقیقوات اقتصوادی  . "سیاست پولی در شرایب تورم

 .7-21، 39شماره 
تووأثیر "(. 7931ه، محموود امووین )زاد رحمووانی، تیمووور و صووادق

صوولاامه ف. "اسووتقلال بانووك مركووزی بوور ثبووات اقتصووادی   
 .279-295، 3شماره ، بانكی-های پولی پژوهش

 استقلال بانوك "(. 7935رحمانی، مهرداد و ابونوری، اسماویل )
، شوماره  رونود فصلاامه . "مركزی و مقررات احتیایی كلا 

33 ،733-744. 

های  ریزی كشور. قوانین و اسااد برنامه سازما  مدیریت و برنامه
اول تا پایم توسيه اقتصادی، اجتماوی و فرها ی 

                                                      
1. Payment Economics 

2. Central Counterparty Clearing 
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جمهوری اسلامی ایرا . تهرا ، انتشارات سازما  مدیریت 
 ریزی كشور. و برنامه

درممدی بر بحث استقلال "(. 7933سین )وادلی، سید محمد ح
 .77-91، 2، شماره میله روند. "بانك مركزی

تأثیر "(. 7935فرجی، یوسف و میرسيید قاضی، محمد ابراهیم )
میمووه . "استقلال بانك مركزی بر كارایی سیاست پولی

-919، مقالات شانزدهمین همایش بانكداری بدو  ربا
971. 

قلال بانك مركزی ایرا  و مقایسه است"(. 7937كیانپور، سيید )
، اقتصادی-میله ایلاوات سیاسی. "م  با چاد كشور

 .231-231، 231شماره 
سید ، كیامالحسیای اسدالله و، و  فرزین؛ اكبر، كمییانی

قاوده سیاست پولی مطلوب در محیب ". (7932) ضیامالدین
فصلاامه ولمی پژوهشی اقتصاد . "بانكداری بدو  ربا

 .97-43، 41، شماره اسلامی

های ناتی بر  بررسی تأثیر شوک"(. 7934محات فر، یوسف )
فصلاامه . "(7941-7931متغیرهای اقتصاد كلا  در ایرا )
 .224-252، 71، شماره مطاليات اقتصادی كاربردی ایرا 

های  تحلیل شوک"(. 7934ماظور، داود و تقی پور انوشیروا  )
پولی و مصار  دولت در ایرا  با استااده از مدل تيادل 

، 47، دوره تحقیقات اقتصادی. "ومومی پویای تصادفی
 .311-7117، 5شماره 

بررسی شرا ب نهادی اقتصاد "(. 7931یدالله زاده یبری، ناصر )
فصلاامه . "گذاری تورم  ایرا  جهت اتصاذ چارچوب هد

 .7-23، 4شماره  مدلسازی اقتصادی،

(. 7935یزدانی، مهدی؛ ییبی، سیدكمیل و یزدانی، نایسه )
چ ونه استقلال بانك مركزی بر ثبات مالی در كشورهای "

دو فصلاامه اقتصاد پولی، . "بازارهای نوظهور اثرگذار است؟
 .792-747، 3، شماره مالی )دانش و توسيه سابق(
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