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Creating the necessary conditions for growth and development is one of the 

goals of any economic system, which requires the application of correct 

economic policies, the identification and application of the components that 

affect growth, and as a result, the establishment of economic stability that 

leads to economic development and maintaining interests. It becomes 

national. Therefore, in order to achieve economic growth and to be on the 

path of economic development, it is necessary to consider the factors 

affecting economic growth. Among them, we can point out the control of 

inflation (growth of liquidity) and the reduction of income inequality. In 

this regard, examining the impact of monetary policies on these variables 

(stability, liquidity and inequality) can be effective and useful. Monetary 

policies are among the most important macroeconomic policies, which are 

among the main duties of central banks. Therefore, in this research, we 

investigate the influence of central bank independence on liquidity growth, 

unequal distribution of income and economic stability using time series 

data from 1981 to 2014. In the upcoming study, three sections were 

considered. The first part is the relationship between central bank 

independence and liquidity growth, the second part is the relationship 

between central bank independence and income distribution, and the third 

part is the relationship between central bank independence and economic 

stability. In each section, the influence of the economic indicators of the 

central bank's independence on the desired dependent variables was also 

examined. The calculated index for central bank independence in this study 

is a composite index. The results of the hypotheses test showed that the 

independence of the central bank has a positive and significant relationship 

with the growth of liquidity in Iran and a negative and significant 

relationship with the unequal distribution of income during the period 
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under review and finally a positive and significant relationship with 
economic stability in Iran. 
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ایجاد شرایط لازم برای رشد و توسعه یکي از اهداف هر نظام اقتصادی است که 

های ولفهملازمه آن به کارگیری سیاست های صحیح اقتصادی، تشخیص و کاربرد 

موثر بر رشد، و به تبع آن برقراری ثبات اقتصادی است که منجر به توسعه اقتصادی 

شود. لذا جهت رسیدن به رشد اقتصادی و در مسیر توسعه و حفظ منافع ملي مي

اقتصادی قرار گرفتن، لازم است تا عوامل موثر بر ایجاد رشد اقتصادی را مد نظر 

توان به مهار تورم )رشد نقدینگي( و کاهش نابرابری يقرار دهیم. که از جمله آنها م

 های پولي بر ایندرآمد اشاره نمود. در این راستا، بررسي تاثیرگذاری سیاست

ای همتغیرها )ثبات، نقدینگي و نابرابری(، مي تواند موثر و مفید واقع گردد. سیاست

اصلي  مره وظایفهای کلان اقتصادی هستند که در زپولي از جمله مهمترین سیاست

 یگذارتاثیر لذا در این پژوهش به بررسي روند.های مرکزی به شمار ميبانک

با تصادی و ثبات اقتوزیع نابرابر درآمد ، استقلال بانک مرکزی بر رشد نقدینگي

. در مطالعه پیش پردازیممي 1393تا  1360های سری زماني از سال استفاده از داده

بخش در نظر گرفته شد. بخش اول ارتباط میان استقلال بانک مرکزی و  سهرو، 

 ورشد نقدینگي، بخش دوم، ارتباط میان استقلال بانک مرکزی و توزیع درآمد 

د. در هر باشميبخش سوم، ارتباط میان استقلال بانک مرکزی و ثبات اقتصادی 

غیرهای بر مت استقلال بانک مرکزی نیز اقتصادیهای بخش تاثیرگذاری شاخص
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شاخص محاسبه شده برای استقلال بانک مرکزی در وابسته مورد نظر بررسي شد. 

انک ها نشان داد استقلال بنتایج آزمون فرضیه. این پژوهش شاخص ترکیبي است

داری با رشد نقدینگي در کشور ایران و رابطه منفي و مرکزی رابطه مثبت و معني

 و در نهایت ارتباط مثبت وطي دوره مورد بررسي معنادار با توزیع نابرابر درآمد 

 دارد. معناداری با ثبات اقتصادی در کشور ایران 
 

    استقلال بانک مرکزی بر  گذاریتاثیر(. 1403) سیدمحمدمهدی، احمدی؛ و امیر، غلامي ؛سید مجتبي، فروزان : استناد

.  187-146(، 56) 15، یاقتصاد یسازمدل یقاتتحق .ایرانتوزیع نابرابر درآمد، رشد نقدینگي و عدم ثبات اقتصادی در 

DOI: 0000000000000000000000 
  

 نویسندگان. ©                                       دانشگاه خوارزمي.ناشر: 

  



150  187-146، صفحه 1403، 56، شماره 15/ دوره یاقتصاد یمدلساز یقاتتحق   

 . مقدمه1

  رییاست که لازمه آن به کارگ  یاز اهداف هر نظام اقتصاد  یکيرشد و توسعه    یلازم برا یطشرا  یجادا

ست س  صاد  یحصح  یها یا شخ  ی،اقت شد، و به تبع آن برقرار  هایو کاربرد مولفه یصت ثبات   یموثر بر ر

و  يناخالص داخل یدتول یزان. مشاود يم يو حفظ منافع مل یاسات که منجر به توساعه اقتصااد    یاقتصااد 

شد آن از مهم  صاد کلان ا  یعملکرد هایشاخص  تریننرخ ر (.  1391ست )آل عمران و آل عمران،  اقت

ر قرار گرفتن، لازم است تا عوامل موثر ب  یتوسعه اقتصاد   یرو در مس  یبه رشد اقتصاد   یدنلذا جهت رس 

( و ینگي)رشاااد نقد تورمبه مهار  تواني. که از جمله آنها میمرا مد نظر قرار ده یرشاااد اقتصااااد یجاد ا

شاره نمود. در ا  یکاهش نابرابر س    یندرآمد ا ستا، برر ست س  یرگذاریتاث يرا   یرهامتغ ینبر ا يپول هاییا

  یناز جمله مهمتر  يپول های یاسااات واقع گردد. سااا ید تواند موثر و مف  ي(، میو نابرابر  ینگي)ثبات، نقد  

.  رونديبه شاامار م یمرکز هایبانک ياصاال یفهسااتند که در زمره وظا یکلان اقتصاااد هاییاسااتساا

ست س  س     یبا اثرگذار يپول هاییا سود( ب ضه پول و نرخ بهره )نرخ  صاد  یاریبر عر مانند   یاز اهداف اقت

ابزارها بر  ینبا اسااتفاده از ا ي. مقامات پولسااازنديرا متاثر م یو رشااد اقتصاااد  هایمتاشااتغال، ثبات ق

بگلو،   ي)قل دهنديم ییرحجم پول را در اقتصاااد تغ وگذاشااته  یرمصاارف پول در اقتصاااد تاث  يچگونگ

سرما    یحصح  یت( و با هدا1390 سمت  صاد     گذارییهآن به  سعه اقت شد و تو   ریتاث یدر بخش مولد، بر ر

  یاسااتمداراندر دساات ساا يابزار مهم ینگي،نقد ییراتو تغ يپول هاییاسااتساا ین،. علاوه بر اگذارنديم

 (.1391است )آل عمران و آل عمران،  یاقتصاد یبهبود شاخص ها یبرا

شرایطي است که در آن نرخ رشد اقتصادی ثابت و پایدار بوده، نرخ تورم پایین  ثبات اقتصادی

و تقریبا ثابت باشد، نرخ بیکاری نزدیک نرخ طبیعي خود قرار داشته باشد، کسری بودجه پایین و 

(. نبود محیط باثبات 1390زاده، نرخ ارز رسمي تقریبا برابر با نرخ ارز بازاری باشد )رحماني و صادق

-یهنرخ سرما "ها را کاهش داده و ثانیاکارایي سازو کار قیمت "صادی و ایجاد نااطمیناني، اولااقت

گذاران به چنین فضایي اطمینان نخواهند کرد. لذا ثبات دهد، زیرا سرمایهگذاری را کاهش مي

-رمایهساقتصادی به ویژه در کشورهای در حال توسعه که نرخ پس انداز در آنها پایین بوده و محتاج 

تواند در ایجاد بستری مناسب برای تشکیل سرمایه و تحریک باشند، ميهای خصوصي ميگذاری
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(. نرخ تورم را مي توان به عنوان مهم ترین 1991، 1ای داشته باشد )فیشررشد اقتصادی نقش ویژه

ارجي (. در مقایسه عوامل داخلي و خ2020، 2شاخص بي ثباتي قلمداد کرد )گاریگا و رودریگویز

ای هکه باعث ایجاد بي ثباتي اقتصادی کشورشده اند، قطعا عوامل داخلي سهم بیشتری در ایجاد زیان

اند. در شرایطي که کشور دوران گذار از تورم افسارگسیخته های اجتماعي داشتهاقتصادی و آسیب

ونگي و چگ های پولي و ماليو شتابان و خروج از شرایط رکود تورمي را تجربه مي کند، سیاست

این  اند.های این دو حوزه از اهمیت بیشتری برخوردار شدهعملکرد نهادهای مسئول سیاستگذاری

طراحي  های مرکزیها در بیشتر موارد از طریق مقام پولي شامل دولت و یا با مشارکت بانکسیاست

ن داده است که عدم (. نتایج مطالعات بسیاری نشا14: 1396شود )زرین اقبال و همکاران، و اجرا مي

مي برای تواند دلیل مهگردد، که این تورم مياستقلال بانک مرکزی موجب بروز تورم در اقتصاد مي

واند تعدم ثبات اقتصادی در یک کشور باشد. یک بانک مرکزی مستقل از فشارهای سیاسي، مي

ناشي از  داده و خطراتتری داشته باشد که این امر ثبات اقتصادی را ارتقا رفتار قابل پیش بیني

تواند نوسانات اقتصادی را دهد. همچنین بانک مرکزی مستقل مينوسانات نرخ بهره را کاهش مي

از نوسانات سیاسي تفکیک نماید. وقتي بانک مرکزی از نفوذ و فشارهای سیاسي مصون باشد با 

یادی ودجه دولت تا حد زتواند تورم را مهار کند، از کسری بهای پولي صحیح بهتر مياعمال سیاست

-ي و صادقتر کند )رحمانبکاهد، به رشد تولید ملي سرعت بخشد و نرخ بهره را نیز به تعادل نزدیک

(. مطالعات انجام شده در مورد استقلال بانک مرکزی، عمدتاً بر ثبات قیمت، رشد 1390زاده، 

ین و ن اقتصادی همچون میشکاقتصادی، ثبات مالي، بیکاری و موارد دیگر تمرکز دارد. اندیشمندا

ت به تری نسبهای صحیحهای مرکزی مستقل، قادرند سیاستاس برنانک اعتقاد دارند که بانک

های مرکزی غیر مستقل تنظیم و اجرا کنند. به عقیده محققان وجود نظم در سیاست پولي بانک

ر است و ات آن کاملا موثچنانچه با استقلال بانک مرکزی توام باشد، در کاهش میزان تورم و تغییر

توان گفت پول و سیاست پولي باید بي طرف و مستقل باشد )فراهاني فرد و بایزیدی، به طور کلي مي

1394 .) 

                                                      
1 Fisher 
2 Garriga, Rodriguez 

https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0264999317318266#!
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از سویي دیگر، خصوصیات عملکردی توزیع درآمد در یک جامعه، یک مشکل قدیمي در 

ه دسترسي ای جهان است کاقتصاد است. افزایش نابرابری بحث برانگیزترین مسئله امروز در کشوره

-1848) 2(. ویلفردو پارتو2020، 1به منابع اقتصادی، دلایل بارز این نابرابری است )کوایا و شجیني

( به طور گسترده و سیستماتیک، مساله توزیع درآمد را مورد مطالعه قرار داده است. انجمن 1923

رهبران سیاسي در دنیا، کاهش بیان کرده است که بزرگترین چالش  2015جهاني اقتصاد در سال 

، نابرابری در توزیع درآمد را  G20، گروه کشورهای 2015باشد. در سال رشد فراگیر نابرابری مي

به عنوان یک تهدید برای امنیت جهاني و کشورهای عضو دانسته و بالا بردن نرخ مالیات را پیشنهاد 

توان صرفا از تفاوت در توزیع نابرابر را نمي(. عامل اصلي این 2016، 3برز و دهوندداده است )چم

های مختلف دانست، بلکه توزیع نابرابر درآمدها به دلیل توزیع نابرابر بازده نیروی کار در گروه

ایي ههای مالي یکي از راههای تولیدی است. توسعه بخش مالي و گسترش ابزارها و واسطهثروت

ل نموده، امکانات بیشتری در اختیار افراد قرار دهد تا تواند این تمرکز ثروت را کنتراست که مي

گذاری در سرمایه انساني خود، سهم خویش از تولید ملي را افزایش دهند. آنها نیز بتوانند با سرمایه

واند تکند و از این طریق اقتصاد ميسیستم مالي با کارایي بیشتر، خدمات مالي بهتری را اارئه مي

(. و در رابطه با رشد نقدینگي در کشور 1393پور، نژاد و حسنترل نماید )زراءنابرابری درآمد را کن

تواند بر متغیرهای حقیقي و اسمي اقتصاد، اثرگذار باشد و این خود همواره از مهمترین مسائل که مي

مورد بحث مکاتب اقتصادی بوده است به طوری که امروزه نیز پس از گذشت نزدیک به هشتاد سال 

انقلاب کینزی، این موضوع همچنان از چالش برانگیزترین مباحث علم اقتصاد است  از ظهور

ولي های پ(. کنترل حجم پول به عنوان یکي از ابزارهای اصلي سیاست1395)صمصامي و همکاران، 

شود لذا رشد پیوسته و زیاد حجم پول در اقتصاد، بانک مرکزی به منظور مهار تورم شناخته مي

شود. به طور کلي، بررسي روند رشد نقدینگي و تورم، بیانگر این است رم بالا ميموجب ایجاد تو

رم ختم ها و توکه هر زمان که کسری بودجه شدت داشته، رشد پولي به طور عمده به افزایش قیمت

                                                      
1 Kavya &  Shijin 

2 Vilfredo Pareto 
3 Chambers, Dhongde 
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دارد،  تأملي خور در تأثیر آنچه گفت توانمي نقدینگي، حجم دهنده تشکیل عوامل به توجه شده است. با

بانک افزایش بدهي همچنین و هابانک به دولت بدهي است. افزایش دولت و مرکزی بانک مالي یاتعمل

دارد. بانک کشور رشد نقدینگي بر مستقیم اثری که شودمي پولي پایه افزایش موجب مرکزی، بانک به ها

 اگرد. باشن داشته برداشت اضافه بانک مرکزی منابع از که شوندمي نقدینگي افزایش باعث صورتي در ها
 زیادی اهمیت از آنچه اما گیرد،نمي تأثیر قرار تحت پولي پایه باشد، نداشته برداشت اضافه بانکي

 است، مورد کشور پولي پایه اقلام از را که دولت بدهي که است مرکزی بانک مدیریت بوده، برخوردار
بانک مرکزی از دولت مرکزی مستقل شود که هرچه عملکرد دهد. غالباً فرض مي قرار بیشتری توجه

 (.1998، 1)سایکن و هان تراستتر باشد، بانک نسبت به این فشارهامقاوم

های اخیر بسیار مشهود بوده است، با توجه به دامنه وسیع پدیده تورم در اقتصاد ایران که طي سال

ا جبران شده و به هخسارات وارده به مردم از محل تورم، ضروری است که حتي الامکان این زیان

حداقل ممکن برسد تا کشور بتواند به ثبات اقتصادی نیل پیدا کند. چرا که این پدیده باعث خسارات 

مالي و توزیع ناعادلانه درآمدی و فاصله طبقاتي مردم و نهایتا عدم ثبات اقتصادی کشور شده است 

دولت و حاکمیت از جمله بانک های اعمال شده که این امر تا حد زیادی ریشه در ناکارایي سیاست

های تحقق این مهم ساماندهي به مرکزی کشور دارد. همانگونه که در بالا تشریح شد، یکي از راه

های تها اعمال سیاسباشد. نتایج سالهای پولي از محل افزایش استقلال بانک مرکزی ميسیاست

ه گرفتن هشدارهای کارشناسانه های ذینفع و سودجو، و نادیدنادرست، ضعف مدیریت، وجود گروه

اقتصاددانان کار را به وضعیت امروز کشانده که نه تنها ثبات اقتصادی کشور را متزلزل نموده بلکه 

بر ثبات و رفاه اجتماعي نیز اثرات سوئي گذاشته است؛ به طور خلاصه استقلال بانک مرکزی یا به 

داران یا موذ مستقیم یا غیرمستقیم سیاستهای پولي در اثر نفبه آزادسازی سیاست (CBI) اختصار

(. هدف نظری استقلال بانک 1390زاده، پارلمان در اجرای سیاست اشاره دارد )رحماني و صادق

 نندکمرکزی مقاومت در برابر تعصبات تورمي بوده که احتمالاً در صورت عدم استقلال ظهور مي
های مختلف و از جمله کاهش عملکرد ناکارای بانک مرکزی، باعث ایجاد خسارت (. 2015، 2)فیشر

                                                      
1.  Sikken and Haan 
2.  Fischer 
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ای که از نظر ملاحظات اسلامي شود. بگونهها و یا درآمدهای پولي شهروندان ميارزش مالي دارایي

ها، مسئول بروز این خسارت شناخته شوند های مرکزی و به طریق اولي، دولتتحت شرایطي بانک

(.  با توجه به مطالب فوق، بر 1396ران آنها نیز بر عهده خود ایشان خواهد بود )مزیني، که طبیعتا جب

آن شدیم که به تاثیرگذاری استقلال بانک مرکزی بر شرایط اقتصادی کشور بپردازیم و  برخي 

له اتوانند متاثر از این استقلال باشند را مورد بررسي قرار دهیم؛ در این راستا مسمتغیرها را که مي

اصلي این تحقیق این است که آیا استقلال بانک مرکزی بر رشد نقدینگي و نابرابری درآمد در ایران 

اشد؟ و به بتاثیرگذار است و همچنین آیا عدم ثبات اقتصادی نیز متاثر از استقلال بانک مرکزی مي

 ور موثر باشد؟ کش عبارتي آیا استقلال بانک مرکزی مي تواند تا حدی در برقراری ثبات اقتصادی در

در ادامه این مقاله، ابتدا بخش مباني نظری و مطالعات انجام شده، ارائه شده است. سپس به ترتیب 

  .شودنتیجه گیری خلاصه ميندی و جمعتصریح مدل، تحلیل و نتایج و بحث و 

 . مبانی نظری2 

 استقلال بانک مرکزی 2.1

 ابزارهای دلخواه از استفاده و پولي اهداف پیگیری در مرکزی بانک توانایي به مرکزی بانک استقلال
 که است زماني مستقل مرکزی بانک بنابراین دارد. اشاره ذینفع هایگروه سایر یا و دولت دخالت بدون
 هایسیاست آزادانه و بتواند نگیرد قرار احزاب و ذینفع هایگروه سایر یا و دولت فشارهای تأثیر تحت
 دیدگاه، اعتقادی یک دارد وجود دو دیدگاه مرکزی بانک استقلال با ارتباط در گیرد. کار به را خود پولي

 اجرای و دولت برای اسکناس انتشار مرکزی وظیفه بانک کنندمي بیان و ندارد مرکزی بانک استقلال به
مي بیان و داندمي ملي پول ارزش حفظ تنها را مرکزی بانک دوم وظیفه دیدگاه است. دولت هایسیاست

 کلان متغیرهای سایر قرباني را تورم نباید و کند توجه هاقیمت سطح کنترل به باید تنها مرکزی بانک کند
است )جعفری  برخوردار بالایي اهمیت از مرکزی بانک استقلال دیدگاه این در کند. اشتغال و یعني تولید

ی و گیرکه برای اندازهای کیفي است (. استقلال بانک مرکزی پدیده1395صمیمي و همکاران، 

کمي کردن آن باید از متغیرهای جایگزین استفاده کرد. بدین منظور برای سنجش میزان و درجه 
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(، 1988) 1های بید و پارکینهای مختلفي تعریف شده است. شاخصاستقلال بانک مرکزی شاخص

لي، (، شاخص گری1992) 3(، شاخص کوکرمن، وب و نیاپتي1993) 2ایجفینگر و شالینگ

های معتبر (، از شاخص2009) 6( و دومیتر20006) 5(، شاخص متیو1991) 4ماسیکناردو و تابلیني

( استقلال بانک مرکزی را در دو جنبه استقلال 1998استقلال بانک مرکزی هستند. بید و پارکین )

سه معیار  یاند. آنها به منظور محاسبه درجه استقلال بانک مرکزسیاسي و استقلال مالي بررسي کرده

ند. ارا در هریک از جنبه های استقلال سیاسي، استقلال مالي و اقتصادی به صورت بله و خیر، پرسیده

از  تر(، شبیه شاخص بید و پارکین است، اما گسترده1991شاخص گریلي، ماسیکناردو و تابلیني )

ت. بررسي کرده اسآن بوده و استقلال بانک مرکزی را از دو جنبه استقلال سیاسي و اقتصادی 

شاخص استقلال سیاسي از هست گزاره و اقتصادی از هفت گزاره تشکیل شده است. شاخص 

(، درجه استقلال قانوني بانک مرکزی را با جزئیات بیشتری محاسبه 1992کوکرمن، وب و نیاپتي )

 8و وزن یکسان 7هاست. این شاخص در دو الگوی میانگین وزنيکند و از پرکاربردترین شاخصمي

هایي است که برای هریک از ارائه شده است. تفاوت شاخص وزني با شاخص بدون وزن در وزن

( با ایجاد تغییراتي در شاخص بید و پارکین 1993گیرد. ایجفینگر و شالینگ )این مشخصه ها تعلق مي

اخص استقلال شکنند. ایجفینگر و شالینگ تاکید بیشتری بر ( نیز شاخص جدیدی تعریف مي1988)

کند. این شاخص استقلال ( شاخص جدیدی را معرفي مي2006سیاسي دارند. سیزده سال بعد متیو )

بانک مرکزی را در سه حوزه استقلال سیاست پولي، استقلال سیاسي یا شخصي و استقلال مالي 

                                                      
1 Bade and Parkin 

2 Eijffinger and Schaling 

3 Cukeirman, Webb and Neyapti 
4 Grilli, Masciandaro and Tabellini 
5 Grilli, Masciandaro and Tabellini 
6 Dumiter 

7LVAW 

8 LVAU 
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را  "استقلال بانک مرکزی و هدف گذاری تورم "( 2009مورد بررسي قرار داده است. دومیتر )

، "استقلال سیاسي و قانوني بانک مرکزی  "معرفي کرده است. این شاخص به سه بخش اصلي 

تقسیم  "زیگویي بانک مرکشفافیت و پاسخ"و  "حاکمیت بانک مرکزی و تبیین سیاست پولي"

 (. 1396شود )زرین اقبال و همکاران، مي

 سیاست نباشد استقلال عمل آزادی ایدار پولي سیاست ابزارهای از استفاده در مرکزی بانک چنانچه
 و بازارها نبود دلیل به سیاست پولي استقلال درحال توسعه کشورهای بیشتر در شد. خواهد مختل پولي

 ابزارهای کاربرد تا شودمي سبب بازارها نبود این ضمن دارد. در قرار پایین سطح در پیشرفته مالي ابزارهای
 تعیین شده اداری هاینرخ و اعتباری هایسقف باشد. ابزارهای غیرمستقیم از بیشتر پولي سیاست مستقیم
 را نقدینگي شرایط که ابزارهایي مقابل روند. درمي شمار به مستقیم جمله ابزارهای از هاوام و هاسپرده
 محسوب اداری ابزارغیرمستقیم قانوني، سپرده نسبت هستند. غیرمستقیم ابزار دهندقرار مي تأثیر تحت

 از غیرمستقیم عبارتند ابزارهای هستند. سایر بازار بر مبتني غیرمستقیم ابزار بهره هاینرخ و شودمي
 روی مرکزی، عملیات بانک در هابانک آزاد هایسپرده باز، بازار عملیات مجدد، تنزیل تسهیلات

به  هدف ارز. در بازار مداخله حتي و مرکزی بانک بهادار اوراق روی عملیات دولت، هایسپرده

 ابزارهای یعني باشد؛ عملیاتي آنها اهداف به مؤثر دستیابي بایستمي پولي سیاست ابزارهای کارگیری
 بانک که است مفهوم این به پذیریاین انعطاف باشند. مؤثر و پذیرانعطاف بایستمي پولي سیاست
 طرح یا و دولتي هایگیریتصمیم به نیاز آورد. را فراهم مستقل تصمیم اتخاذ آزادی شرایط باید مرکزی
نماید )قنبری و  کنُد را تصمیم اتخاذ روند تواندپولي مي هایسیاست روی سیاسي مباحث

 (.1396همکار،

 تاثیر استقلال بانک مرکزی بر اقتصاد 2.2

دت مگذاری اقتصادی با هدف مدیریت متغیرهای اقتصادی در کوتاهدر اقتصاد کلان همواره سیاست

ای برخوردار بود است. در بلندمدت توجه بیشتر بر رشد اقتصادی و در مدت از اهمیت ویژهو بلند

مدت تمرکز بیشتر بر کاهش نوسانات اقتصادی و افزایش ثبات در اقتصاد است. یکي از کوتاه

رکزی تعیین م گذاری پولي است که عمدتا از طریق بانکهای تاثیرگذار در این میان سیاستسیاست
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(. طرح ایده استقلال بانک مرکزی همواره با طرح بهبود 1397اقبال و همکاران،د )زرینشومي

که  1صلاحدید هایانضباط پولي و سیاست پولي مبتني بر قاعده؛ که سبب مي شود از اتخاذ سیاست

شود تا حد زیادی جلوگیری گردد، همراه بوده است. ها دنبال ميعمدتا با اعمال فشار از سوی دولت

دف از استقلال بانک مرکزی دور کردن عرضه پول از انگیزه های سیاسي دولت و سایر عوامل ه

ود شاقتصادی است. بدین ترتیب ثبات عرضه پول و در نهایت ثبات سطح قیمت ها ایجاد مي

 (.1395)درخشان درآبي و جعفری صمیمي،

گردد. ر برميکارهای فیش های اقتصاد کلان بهنظریه مربوط به اثرگذاری سیاست پولي بر شاخص

قاعده پولي سنتي، مدیریت حجم پول را به عنوان ابزار بانک مرکزی معرفي کرده است. فریدمن 

بیان داشته است که افزایش حجم پول فقط در کوتاه مدت بر تولید اثرگذار است و در بلند مدت 

مند که برای اولین پولي قاعده (. اما در سیاست1397 اقبال و همکاران،دارای آثار تورمي است )زرین

بار از سوی تیلور مطرح گردیده، نرخ بهره به عنوان ابزار سیاست پولي برای تعدیل انحرافات تورم 

شود. در قاعده تیلور مقام پولي در واکنش به انحراف معیار تورم و تولید و شکاف تولید معرفي مي

د. این قاعده سیاستي، یک برنامه احتمالي است و دهشان نرخ بهره اسمي را تغییر مياز مقادیر هدف

ند. وی در کشرایطي را که بانک مرکزی تحت آن باید ابزارهای سیاست پولي را تغییر دهد بیان مي

سایر مطالعات خود بر این نکته تاکید کرده است که زماني این قاعده کاربرد خواهد داشت که آن 

 (.1391و بهمن، احتمالات در آینده محقق شود )تقي نژاد

استقلال بانک مرکزی و سیاست پولي قاعده مند یکي از ابزارهای دستیابي به اهداف کلان 

ن ابزارهای تریماقتصادی مانند ثبات سطح قیمت ها و رشد اقتصادی پایدار مي باشد که یکي از مه

رکزی مستقل، ممحیط با ثبات اقتصادی و نبود نوسانات شدید در بخش حقیقي اقتصاد است. بانک 

لات در هایي از مشکبهتر قادر به حفظ ثبات مالي خواهد بود. برای مثال، اگربانک مرکزی نشانه

تواند بازارهای مالي را اصلاح کند. همچنین اگر بانک های مالي نوظهور تشخیص دهد، ميبخش

در  ی تعدیلاتهای محتاطانه خرد در اقتصاد مشغول باشد، نیاز به یک سرمرکزی در مورد نظارت

(. در مقابل یک بانک 2009 مورد عملکرد نهادهای مالي برای کنترل آنها دارد )کلومپ ودی هان،

                                                      
1 Discretionary Policy 
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مرکزی وابسته که تحت سیطره قدرت سیاسي قرار دارد، دارای نهادهای مالي ضعیف است و قادر 

ز خود اقتصادی ا های محتاطانه قوی و به موقع در مقابل پدیده های نامطلوبنخواهد بود که فعالیت

 .بروز دهد

 انتشار به مربوط امور حیطه در و دولت هستند مالي نمایندگان مرکزی، هایبانک معمول، طور به
کنند. بانک مي عمل بهادار، اوراق بازارهای ثانویه به ورود و عمومي بدهي مدیریت بهادار، اوراق

 عوامل به توجه کند. بات فراهم ميمرکزی در بعضي از کشورها برای دولت تسهیلات اضافه برداش
 مرکزی بانک مالي دارد، عملیات تأملي خور در تأثیر آنچه گفت توانمي نقدینگي، حجم دهنده تشکیل

 موجب مرکزی، بانک به هابانک افزایش بدهي همچنین و هابانک به دولت بدهي است. افزایش دولت و
 باعث صورتي در هادارد. بانک کشور رشد نقدینگي بر مستقیم اثری که شودمي پولي پایه افزایش
 اضافه بانکي اگر .باشند داشته برداشت اضافه بانک مرکزی منابع از که شوندمي نقدینگي افزایش

 بوده، برخوردار زیادی اهمیت از آنچه اما گیرد،نمي تأثیر قرار تحت پولي پایه باشد، نداشته برداشت
 قرار بیشتری توجه مورد است،  کشور پولي پایه اقلام از را که دولت بدهي که است مرکزی بانک مدیریت

از دیگر سو، خصوصیات عملکردی توزیع درآمد در یک جامعه، یک (. 1998)سایکن و هان،  دهد

توان صرفا (. عامل اصلي توزیع نابرابر را نمي2020، 1مشکل قدیمي در اقتصاد است )کوایا و شجیني

های مختلف دانست، بلکه توزیع نابرابر درآمدها به دلیل نیروی کار در گروهاز تفاوت در بازده 

مالي یکي  هایهای تولیدی است. توسعه بخش مالي و گسترش ابزارها و واسطهتوزیع نابرابر ثروت

تواند این تمرکز ثروت را کنترل نموده، امکانات بیشتری در اختیار افراد قرار هایي است که مياز راه

گذاری در سرمایه انساني خود، سهم خویش از تولید ملي را افزایش تا آنها نیز بتوانند با سرمایهدهد 

 (.1393پور، نژاد و حسنتواند نابرابری درآمد را کنترل نماید )زراءدهند و از این طریق اقتصاد مي

                                                      
1 Kavya &  Shijin 
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 بانک مرکزی استقلال اقتصادی 2.3

بانک مرکزی در انتخاب ابزارهای سیاست پولي ( توانایي 1991در شاخص گریلي و همکاران )

شود. شاخص استقلال گیری ميبدون دخالت دولت توسط شاخص استقلال اقتصادی اندازه

اقتصادی از هفت گزاره تشکیل شده است و در مجموع هشت نمره دارد )جعفری صمیمي و 

 .(1394درخشاني درآبي، 

 

 استقلال سیاسی بانک مرکزی(. 1ل )جدو

 1 تامین اعتبار مستقیم برای دولت: به صورت خودکار نباشدچگونگي 

 1 چگونگي تامین اعتبار مستقیم برای دولت: در نرخ بهره بازار باشد
 1 چگونگي تامین اعتبار مستقیم برای دولت: موقتي باشد

 1 چگونگي تامین اعتبار مستقیم برای دولت: محدودیت در مقدار داشته باشد
 1 های دولت فعالیت نداشته باشدبازارهای اولیه برای خرید بدهيبانک مرکزی در 

 1 نرخ تنزیل توسط بانک مرکزی تعیین مي شود.
 نظارت بر سیستم بانکي : 

 بانک مرکزی وظیفه ای ندارد.          

 تنها بر عهده بانک مرکزی نیست.          

 

2 

1 
 (1991: گریلي و همکاران )منبع

 استقلال بانک مرکزی(. 2جدول )

شاخص 

استقلال 

 اقتصادی

شماره 

 گزاره

 نمره  گزاره

چگونگي تامین اعتبار مستقیم  1

 برای دولت

به صورت خودکار 

 نباشد

1 

 1 در نرخ بهره بازار باشد. 2
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 1 موقتي باشد. 3

محدودیت در مقدار  4

 داشته باشد.

1 

های بدهي بانک مرکزی در بازارهای اولیه برای خرید 5

 دولت فعالیت نداشته باشد.

2 

 2 شود.نرخ تنزیل توسط بانک مرکزی تعیین مي 6

 8 مجموع نمره استقلال اقتصادی

استقلال 

 سیاسي

 1 شود.رئیس بانک مرکزی توسط دولت منصوب نمي 1

 1 دوره ریاست بیشتر از پنج سال است. 2

تمامي اعضای هیئت رئیسه توسط دولت مشخص  3

 شوند.نمي

1 

 1 دوره فعالیت اعضای هیئت رئیسه بیشتر از پنج سال است. 4

 1 نمایندگان دولت اکثریت را در هیئت رئیسه ندارند. 5

 1 تایید دولت برای سیاست پولي لازم نیست. 6

 1 بر اساس قانون، ثبات پولي جزء اهداف بانک مرکزی است 7

وني مرکزی از پشتیباني قاندر هنگام تضاد با دولت، بانک  8

 بالاتری برخوردار است.

1 

 8 مجموع نمره استقلال سیاسی 

 (1991گریلي و همکاران )منبع: 

 پیشینه پژوهش .3

خارجي  های داخلي وپژوهش ،در رابطه با استقلال بانک مرکزی و تاثیر آن بر متغیرهای اقتصادی

  شود.پرداخته ميآنها  مهمترینزیادی انجام شده است که در ادامه به 

ر بررسي تاثی( با استفاده از الگوی خودرگرسیون برداری به 1403نصر اصفهاني و همکاران )

 گیرندپرداخته و نتیجه مي 1380-1400های طي سالابزارهای سیاست پولي و مالي بر توزیع درآمد 
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اثیر مثبت رآمد مالیاتي تکه رابطه بین درآمد مالیاتي و ضریب جیني یک به یک نیست و افزایش د

و مستقیمي بر ضریب جیني دارد که در بازتوزیع درآمد موثر است. از سوی دیگر، درصد سود 

سپرده بانکي بر نابرابری درآمد تاثیر چنداني ندارد و تغییرات آن به طور معناداری در کاهش یا 

ایسه سیاست های مالي، در مقافزایش نابرابری درآمدی موثر نیست. نتایج همچنین نشان مي دهد که 

 با سیاست های پولي، در ایران تاثیرگذارتر است.

توزیع درآمد ایران از روش خود  بربررسي تاثیر سیاست پولي  ( در1402تدین و شریفي رناني )

. اندنمودهاستفاده  1401-1379و از آخرین داده های موجود طي دوره  بازگشتي با وقفه های گسترده

، بهبود در شاخص توزیع درآمد در اقتصاد ایران یک فرآیند دهدمياز برآوردها نشان نتایج حاصل 

بلندمدت است و سیاست های پولي انبساطي در ایران طي دوره مورد مطالعه منجر به نابرابری در 

شاخص توزیع درآمد شد. از سوی دیگر نتایج نشان مي دهد سیاست پولي انبساطي در کوتاه مدت 

ی بر اقتصاد دارد ولي در بلندمدت این تاثیر بزرگتر شده و به میزان بیشتری از برابری تاثیر کمتر

درآمد مي کاهد. همچنین افزایش رشد اقتصادی باعث افزایش در شاخص توزیع شد که ناشي از 

 .تورم بالا در این دوره در اقتصاد ایران بود

استقلال بانک مرکزی به عنوان یک کند که باید بیان مي( 1401السان و نگین تاجي در سال )

این  بیني آن در قانون است کهمطلوب مدنظر باشد، بهترین ابزار ممکن برای تحقق این امر، پیش

گیرد. نتیجتاً، استقلال بانک مرکزی با مسایلي مختلفي در مهم در این مطالعه مورد تدقیق قرار مي

در این میان، نقش مداخله گرانه دولت )خواه به طور مستقیم ارتباط است و معیارهای متعددی دارد؛ 

یا با تقدیم لایحه به مجلس یا وضع مصوبات اجرایي(، بیشترین تأثیر را در تضعیف استقلال بانک 

 مرکزی دارد.

( به بررسي تاثیر سیاست پولي بهینه بر نقدینگي و نابرابری توزیع 1401صبوری و همکاران )

حجم  های پولي بهینه تأثیر مثبت و معناداری بروی تعدیلتایج نشان داد سیاستدرآمد، پرداختند. ن

دارد. اساس  های پولي بهینه تأثیر مثبت و معناداری بر روی برابری درآمددارد. سیاست نقدینگي

نتایج الگو وضعیت نقدینگي و نابرابری درآمدی در طي دوره مورد بررسي بدتر شده است در نتیجه 

 پولي در کشور از کارایي لازم برخوردار نبود است.سیاست 
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ر گذاری سیاستي ببررسي تاثیر استقلال بانک مرکزی و هدف به( 1400غلامي و همکاران )

های تابلویي طي دوره زماني کشور آسیایي با استفاده از رویکرد داده 22کنترل تورم در اقتصاد 

است در میان متغیرهای مورد بررسي تورم دوره . نتایج مطالعه حاکي از آن پرداخت 2019-2010

داری بر تورم دوره جاری دارند. در مقابل گذشته، آزادی تجاری و پایه پولي تاثیر مثبت و معني

بر متغیر  داریاستقلال بانک مرکزی، تعادل اولیه، توسعه مالي و رژیم نرخ ارز تاثیر منفي و معني

 کشور آسیایي دارند. 22وابسته یعني تورم دوره جاری اقتصاد 

بر  مرکزی بانک استقلال اثر شد، مشخص( 1396زرین اقبال و همکاران )ی هابررسي نتیجه در

 اقتصاد و شده کاسته تولید نوسانات از استقلال میزان افزایش ازای به و بوده معنادار و منفي تولید واریانس
 اثر جهت خلاف بر اقتصاد بازبودن درجه و دولت مالي سیاست اثر است. شده بیشتریبرخوردار ثبات از

 تجزیه آزمون نتیجه در. است شده تولید نوسانات افزایش باعث و کرده عمل مرکزی بانک استقلال
 ابتدا در تولید نوسانات در مرکزی بانک استقلال دهندگيتوضیح سهم هرچند شد، مشخص نیز واریانس

 و یافته افزایش شدت به مدل دیگر عوامل ناکارآمدی اثر به نسبت زمان طول در اما است، بوده کم بسیار
 .است داشته تولید ثبات بر مؤثرتری نقش

حساسیت  تحلیل و استقلال درجه شاخص استخراج به( 1395) صمیمي جعفری و درخشاني

درجه  دهدمي نشان وی پژوهش هاییافته. است پرداخته ایران در مرکزی بانک استقلال هایشاخص

تأثیر  مرکزی بانک استقلال همچنین،. است نبوده بهینه بررسي، مورد دوره در مرکزی بانک استقلال

 را افزایش عرضه طرف هایتکانه از ناشي تولید نوسانات که حالي در است، نداشته اشتغال رشد بر مطلوبي
 .است داده

 ثبات مالي و ثبات اهداف بر احتیاطي ناظر نهاد و مرکزی بانک استقلال اثر (1394) ابونوری و رحماني
-استفاده کرده خود الگوی زیان تابع در تولید واریانس از و داده قرار تجربي آزمون مورد را هاقیمت

 نباشند، جداسازی مستقل سیاسي نظر از نهادها این از یک هر اگر که دهدمي نشان آنها پژوهش نتایج.اند
 .شودنمي اجتماعي بهینه وضعیت به دستیابي موجب هاقیمت ثبات و مالي ثبات اهداف

برای کشورهای صادر کننده نفت با درجه استقلال نشان دادند ( 1390حسن زاده و عسگری )

ای هتر، گویای آن است که این گروه از کشورها هنگام افزایش قیمت نفت، با سیاستضعیف
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رای نتایج تخمین بکه انبساطي پولي در قالب رشد بالای نقدینگي روبرو مي شوند، در حالي

دهد این گروه از کشورها هنگام تر، نشان ميکشورهای صادرکننده نفت با درجه استقلال قوی

  تری اتخاذ کنند. های پولي کنترل شدهتوانند سیاستافزایش قیمت نفت، مي

رابطه منفي بین استقلال بانک مرکزی و انحراف  نشان دادند(، 1390رحماني و صادق زاده )

باشد، بدین معنا که استقلال بانک مرکزی و داشتن یک رشد اقتصادی از مقدار بلند مدت آن مي

اقتصادی  تواند بستر لازم برای دستیابي به رشدرویه با ثبات پولي با فرض عدم خنثي بودن پول، مي

 توسعه فراهم نماید. باثبات را خصوصا برای کشورهای در حال 

مورد آزمون  1379-1342که برای کشور ایران طي دوره  بیان کردند، (1382)گرجي و مدني 

قرار گرفته، مبین این است که شرایط بي ثباتي اقتصاد کلان ایران به خصوص طي سه دهه آخر، 

تایج ن نگذاری و به تبع آن کاهش رشد اقتصادی شده است. همچنیموجب کاهش کارایي سرمایه

عنوان  ثباتي اقتصادی بههای نامناسب و ناهماهنگ دولت در ایجاد بيبیانگر این است که سیاست

 اند. مانعي جدی بر سر راه رشد اقتصادی عمل کرده

های تابلویي و روش با اثرات ثابت به با استفاده از رهیافت داده (2025) 1استارم و همکاران

کشور درحال توسعه طي  78بانک مرکزی بر نابرابری درآمد در  های استقلالبررسي تأثیر شاخص

-رسند شاخص های استقلال بانک مرکزی علي-پرداخته و به این نتیجه مي 2000-2022های سال

 اند.داری نداشتهرغم تأثیر منفي بر نابرابری درآمد، اثر معني

یافته و در حال توسعه، وسعهای متشکل از کشورهای تدر نمونهنشان دادند ( 2023) 2کیم و لین

نابرابری درآمد به طور مثبت با تورم مرتبط است اما با تعامل بین تورم و توسعه مالي همبستگي منفي 

 .ندکاین اثر نامطلوب را تعدیل مي ،دهد و توسعه ماليتورم نابرابری درآمد را افزایش مي .دارد
شواهد حاکي از آن است که ترویج توسعه مالي اثرات نامطلوب تورم بر توزیع درآمد را کاهش 

 .مي دهد

                                                      
1.  Sturm et al 
2 Kim and Lin 
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دهد که شفافیت بانک مرکزی اثر غیرخطي بر نشان مي( 2023و همکاران در سال ) 1ژانگ

تفاوت این است که شفافیت  .ریسک سیستمي در کشورهای توسعه یافته و در حال توسعه دارد

شکل  U یک در کشورهای توسعه یافته و تاثیراتشکل بر ریسک سیستم U کزی تاثیر مثبتبانک مر

، بهبود ربرای هر دو نوع کشو .یک در کشورهای در حال توسعه دارداتمعکوس بر ریسک سیستم

 .تواند اثر شفافیت بانک مرکزی را بر ریسک سیستمي کاهش دهداستقلال بانک مرکزی مي

گذاری های خارجي سرمایههای شدید جریاندهد که حاشیهشان مي( ن2023در سال ) 2یایي

های مرکزی مستقیم خارجي به کشورهای میزبان، زماني که رهبران اجرایي استقلال بیشتری به بانک

یابد. علاوه بر این، کشورهای با درآمد متوسط و کم توجهي افزایش مي دهند، به طور قابلخود مي

های شدید کلي کمتر، تأثیر بسیار بیشتری از استقلال بانک مرکزی بر حاشیههای مالي با محدودیت

 کنند.گذاری مستقیم خارجي را تجربه ميهای سرمایهجریان

، خودمختاری CFAدهد که برای کشورهای منطقه ( نشان مي2021و همکار در سال ) 3استرانگ

 مشخص شود، با کاهش ترازهایبانک مرکزی، زماني که توسط نرخ گردش مدیران بانک مرکزی 

اری با مالي دمالي همراه است و جایگزیني یک بانک مرکزی با یک غیر متحد، به طور منفي و معني

 مرتبط است.

تا  2001کشور در دوره  42با استفاده از مجموعه داده از  (2020و همکاران در سال ) 4کوابي

جریان  و شفاف تأثیر مثبت و قابل توجهي برکه بانک مرکزی مستقل  کردند، شواهد قوی پیدا 2014

بانک  دهد که کیفیت نهادی با استقلالسرمایه گذاری خارجي دارد. تجزیه و تحلیل بیشتر نشان مي

نتایج نسبت به مشخصات  .مرکزی و شفافیت در جذب پرتفوی سهام خارجي در تعامل است

                                                      
1 zhang 
2 Yayi 
3 Strong  
4 Kwabi  
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دی، اطلاعات نامتقارن را افزایش زایي و عدم قطعیت سیاست اقتصاهای درونجایگزین، نگراني

 .کند، قوی استگذاری سبد سهام خارجي را متوقف ميدهد و جریان سرمایهمي
دهد که هیچ مدرک روشني برای حمایت از طرح توسعه نشان مي( 2020) 1کوایا و شجیني

، علاوه بر ایندهد. اقتصادی همراه با رشد مالي وجود ندارد که مشکل نابرابری درآمد را کاهش مي

در اغلب کشورهای پیشرفته یا بسیار پیشرفته، کشورهای با درآمد بالا نیز از مزایای توسعه مالي 

 .شوندمند نميبهره

نا و رودریگوئز   با نرخ        ند ( دریافت 2020) 2کارولی بانک مرکزی  بالاتر   های تورم که اساااتقلال 

یر  دن یک کشااور اساات، اما در کشااورهای غتر مرتبط اساات. این تاثیر بر تورم، قدرتمندتر بوپایین

های مختلف اسااتوار اساات. علاوه بر ها و روشدموکراتیک نیز وجود دارد. نتایج نساابت به ویژگي

گیری اسااتقلال بانک مرکزی )اهداف، پرساانل، که تمامي ابعاد شااامل اندازه شاادنداین، ما متوجه 

ستند. نتایج ر        ستقلال مالي( در کنترل تورم ه ست، و ا شن مي سیا صلاحات   و   سازد که کدام نوع ا

 .ممکن است در مبارزه با تورم در کشورهای در حال توسعه موثر باشد
 صاانعتي عضااو  کشااور دوازده در تورم و مرکزی بانک اسااتقلال بین ارتباط (،1998پارکین ) و بید

OECD چه هر دهدمي نشااان هاآن مطالعه نتایج .اندکرده بررسااي اند، بوده شااناور ارز نرخ دارای که را 
 با استقلال بیشتر   اما است،  بوده بیشتر  نیز تورم کاهش برای آنها توانایي بوده، بیشتر  مرکزی بانک استقلال 
 .است نبوده همراه تورم در کمتر نوسانات

 در را منتخب  کشاااور 72 در تورم بر مرکزی بانک   اساااتقلال تأثیر  (،1992همکاران  )  و کوکرمن
شان  هاآن مطالعه اند. نتایجکرده بررسي  1950-1989دوره  منفي ارتباط صنعتي  کشورهای  در دهدمي ن

 در حال کشااورهای در اما دارد، وجود تورم و مرکزی بانک قانوني اسااتقلال شاااخص بین معناداری و
 .است نبوده چنین این توسعه

                                                      
1 Kavya and Shijin 
2 Carolina and Rodriguez 
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 18اقتصااادی  ثبات بر مرکزی بانک اسااتقلال اثر بررسااي در (1991تابلیني ) و ماساایاندارو گریلي،

 .دان، وجود رابطه منفي بین استقلال و کسری بودجه را به اثبات رساندهOECDکشور عضو 

 

 پژوهشروش  .4

های سری زماني، جهت تخمین استفاده خواهد شد و در این پژوهش از سه الگو با استفاده از داده

م نیز مورد بررسي قرار خواهی در هر الگو )رگرسیون(، شاخص استقلال اقتصادی بانک مرکزی را

داد. در الگوی اول به بررسي تاثیر استقلال بانک مرکزی و شاخص اقتصادی استقلال بانک مرکزی 

بر رشد نقدینگي، در الگوی دوم به بررسي تاثیر استقلال بانک مرکزی و شاخص استقلال اقتصادی 

ل بانک به بررسي تاثیرگذاری استقلابانک مرکزی بر توزیع نابرابر درآمد و نهایتا در الگوی سوم 

رهای های مربوط به متغیداده  شده است. مرکزی و شاخص اقتصادی آن بر ثبات اقتصادی پرداخته

تحقیق از سایت بانک جهاني، سایت بانک مرکزی و مرکز آمار ایران جمع آوری شد. با توجه به 

موجود است و به  1393تا  1340 اینکه اطلاعات مربوط به شاخص استقلال بانک مرکزی از سال

را به عنوان دوره مورد مطالعه  1393تا  1360ها، پژوهشگر از سال جهت یکدست نمودن سایر داده

 باشد. در نظر گرفته است. پژوهش حاضر از نوع کاربردی مي

 هاو داده تصریح مدل .5

تخمین استفاده شد و در هر های سری زماني، جهت از سه الگو با استفاده از دادهپژوهش در این 

 الگو )رگرسیون(، شاخص اقتصادی استقلال بانک مرکزی را نیز مورد بررسي قرار گرفت. 

 1نوردهاوس توان از شکل توسعه یافته الگویجهت تبیین اثر استقلال بانک مرکزی بر نقدینگي، مي

م نتایج همکاری یا عد( استفاده کرد. الگوی نوردهاس در واقع به دنبال بررسي و تحلیل 1994)

همکاری مقام های پولي و مالي یک کشور و اثر آن بر سیاست های اتخاذ شده توسط این مقام ها 

است. در دنیای واقعي، تعادل همکاری با قدرت بیشتر برای بانک وجود ندارد، پس یا تعادل همکاری 

اخصي کنند. شتقل عمل ميبا قدرت بیشتر برای دولت است یا با تعادل غیر همکاری، دو مقام مس

                                                      
1 Nord Haus 
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که این دو را از یکدیگر متمایز مي سازد، شاخص استقلال بانک مرکزی است و اگر مباحث مطرح 

لال بانک قیمت نفت * استق"شده را در زمان نوسانات قیمت نفت، تحلیل کنیم، ضریب اثر متقابل 

گوی نورد هاوس، برای ، شاخص مناسبي خواهد بود. با توجه به نتایج بدست آمده از ال"مرکزی

تبیین رشد نقدینگي از متغیرهای تورم، قیمت نفت و اثر متقابل ضریب استقلال بانک مرکزی و 

 شود: ارائه مي 1شماره قیمت نفت استفاده شده است و الگوی 

𝑀 𝑡 =  𝛼0 + 𝛼1 𝑖𝑛𝑓 𝑡−1 + 𝛼2 𝑖𝑛𝑓𝑡−2 +  𝛼3  𝑜𝑡−1 + 𝛼4𝑜𝑡−1𝐶𝐵𝐼 +  𝜀,𝑡                (1)  

: درصد تغییر O: نرخ تورم، Infدرصد تغییر سالانه در حجم پول،  𝑀 ، 1ی شماره که در الگو

:  : شاخص استقلال بانک مرکزی،CBIسالانه در قیمت نفت،  𝑜𝑡−1𝐶𝐵𝐼 اثر متقابل شاخص  

 : جمله اختلال است.𝜀,𝑡 استقلال بانک مرکزی و قیمت نفت و 

ضریب جیني )متغیر وابسته( به عنوان معیار نابرابری درآمدی و ، با استفاده از 2شماره در الگوی 

مورد استفاده قرار  توضیحي( بعنوان متغیر 2016) 1شاخص استقلال بانک مرکزی که توسط گاریگا

 گرفته است، به بررسي رابطه بین استقلال بانک مرکزی و توزیع نابرابر درآمد پرداخته شد: . 
𝐺𝐼𝑁𝐼𝑖 =  𝛼0 + 𝛼1 𝐶𝐵𝐼𝑖 + 𝛼2 𝑈𝑛𝑒𝑚 𝑖 +  𝛼3  𝐼𝑛𝑓𝑖 + 𝛼4𝑅𝑖𝑛𝑡𝑅𝑖 + 𝛼5   𝐸𝑋𝑅𝑖 +
𝛼6𝐹𝐷𝐼𝑖 + 𝛼7𝐺𝑐𝑎𝑝𝑖  + 𝛼8𝐺𝑑𝑝𝑖 + 𝛼9𝐷𝑒𝑚𝑖 +  𝜀𝑖                                          (2)  

گیری آماری ، شاخص جیني به صورت درصد که به عنوان اندازه 𝐺𝐼𝑁𝐼،  2شماره در الگوی 

 Unem :، شاخص استقلال بانک مرکزی است. 𝐶𝐵𝐼ی درآمد استفاده شد. علاوه بر این،  نابرابر
نرخ تورم مبتني بر شاخص قیمت مصرف کننده است که درصدی   Inf :،  ٪اندازه گیری بیکاری

:  FDI: نرخ ارز رسمي کشور است؛  EXR: میزان واقعي نرخ بهره است؛  RintRارائه شد؛ 

تشکیل  GcapF : سرمایه گذاری مستقیم خارجي به صورت درصد تولید ناخالص داخلي است؛ 

                                                      
1 Garriga 

https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0264999317318266#!
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0264999317318266#!
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گذاری داخلي به عنوان درصدی از تولید ناخالص گیری سرمایهسرمایه ناخالص است که اندازه

:داخلي است؛  𝐺𝑑𝑝   .تولید ناخالص داخلي تولید ناخالص داخلي است 

، به منظور برآورد رابطه و تاثیر استقلال بانک مرکزی بر ثبات اقتصادی 3شماره و نهایتا در الگوی      

 ، عمل نمودیم.  1و بخش حقیقي اقتصاد با الگو برداری از کار کلامپ و دی هان

𝐺𝑀𝐷 𝑡 =  𝛼0 + 𝛼1 𝐶𝐵𝐼 𝑡 + 𝛼2 𝑖𝑛𝑓𝑡 + 𝛼3  𝐼𝑡 + 𝛼4𝑇𝑂𝐼𝑡 + 𝜀,𝑡                           (3)  
G𝑀𝐷  انحراف از میانگین رشد اقتصادی به عنوان شاخصي از نوسانات بخش حقیقي اقتصاد که

: شاخص CBI: رشد درآمد سرانه؛ I: نرخ تورم سالیانه؛ INFبه صورت قدرمطلق لحاظ شده است. 

: استقلال بانک مرکزی؛  𝑇𝑂𝐼 واردات و صادرات به تولید ناخالص داخلي به عنوان شاخص نسبت

 : جمله اختلال است.𝜀,𝑡و   صاد )به عنوان شوک خارجي(باز بودن اقت

ها، پژوهشگر به محاسبه استقلال بانک مرکزی و همچنین قبل از شروع بررسي و تجزیه و تحلیل

استقلال اقتصادی استقلال بانک مرکزی پرداخته است. برای محاسبه میزان استقلال بانک مرکزی 

، قانون 1351و  1339د، قوانین پولي و بانکي کشور مصوب از قوانین جامع پولي و بانکي به مانن

های آنها و قوانین دیگر مرتبط همانند نامهها و آیینو اصلاحیه 1362عملیات بانکي بدون ربا مصوب 

های توسعه اقتصادی، اجتماعي و فرهنگي پنج ساله پس های عمراني پیش از انقلاب و برنامهبرنامه

رار دهند، توانند تحت تاثیر خود قای استقلال قانوني را ميدیگری که به گونه از انقلاب و نیز قوانین

اند. شاخص محاسبه شده در این پژوهش شاخص ترکیبي است که مورد بررسي و استناد قرار گرفته

( به دست آمده است. 1395محاسبه شده درخشاني و جعفری صمیمي ) 2از میانگین چهار شاخص

( معرفي شده 1396توسط زرین اقبال ) "شاخص میانگین"این شاخص ترکیبي، نخستین بار با عنوان، 

 است.

  آمار توصیفی5.1

                                                      
1 Klomp and De Haan 

( و دومیتر 2006(، متیو )1992(، کوکرمن و همکاران )1991های گریلي و همکاران )عبارتند از شاخصچهار شاخص  2

(2009.)  
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برخي از آمار توصیفي متغیرها شامل میانگین، میانه، حداقل مشاهدات، حداکثر مشاهدات  3جدول 

دهد. با توجه به آماره توصیفي، میانگین رشد نشان مي1393الي  1360راف معیار را از سال و انح

)میلیارد  26.31نقدینگي، ضریب جیني، ثبات اقتصادی و استقلال بانک مرکزی  به ترتیب برابر 

)واحد( بوده است. همچنین به طور میانگین میزان  0.26)واحد( و  0.13)درصد(،  0.41ریال(، 

 واحد بوده است.  0.15لال اقتصادی بانک مرکزی استق

 (. آمار توصیفی متغیرهای تحقیق3جدول )

 انحراف معیار حداقل حداکثر میانه میانگین نماد متغیرها متغیرها

 M 31/26 5/25 38/56 25/3 10 رشد نقدینگي

 gini 41/0 4/0 5/0 37/0 03/0 ضریب جیني
 GMD 13/0 15/0 32/0 001/0 07/0 ثبات اقتصادی

 CBI 26/0 21/0 43/0 17/0 1/0 استقلال بانک مرکزی
استقلال اقتصادی بانک 

 مرکزی
egh 15/0 12/0 25/0 12/0 05/0 

 های پژوهشمنبع: یافته

 پایایی متغیرهای تحقیقآزمون  5.2

های ز راهاها از لحاظ پایایي آزمون و بررسي شوند که یکي در ادامه و قبل از برآورد الگو، باید داده

باشد. پس مانایي در مقادیر سطح برای کلیه متغیرها با استفاده از اجتناب از رگرسیون کاذب مي

الگوی ) فولر انجام شد. نتایج آزمون نشان داد که تمامي متغیرهای مربوط به الگوی اولآزمون دیکي

ر رشد نک مرکزی بپژوهش که اثر استقلال بانک مرکزی و شاخص اقتصادی استقلال با (1شماره 

دهد، مانا هستند، پس آزمون هم انباشتگي در این الگو مورد بررسي نقدینگي را مورد بررسي قرار مي

، تعدادی از متغیرها در سطح نامانا (3و  2)الگوهیا شماره  قرار نگرفت. اما در الگوی دوم و سوم
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در این الگوها مورد  شدند که جهت جلوگیری از وجود رگرسیون کاذب، آزمون هم انباشتگي

 بررسي قرار گرفت.  

 (. آزمون پایایی متغیرهای تحقیق4جدول )

نماد  متغیر

 متغیرها
ADF ارزش  مقادیر بحرانی

 %10 %5 %1 احتمال

 M .06- 4.19- 3.52- 3.19- 0.01 نقدینگي،  بانک مرکزی

 Cbi 5.96- 4.19- 3.52- 3.19- 0.00 استقلال بانک مرکزی 

 Inf 4.68- 4.19- 3.50- 3.19- 0.00 نرخ تورم

 O 5.25- 4.25- 3.54- 3.20- 0.00 قیمت نفت، بانک مرکزی

نفت* شاخص استقلال بانک 

  مرکزی
Ocbi 6.38- 4.25- 3.54- 3.20 0.00 

 Gini 6.38- 4.20- 3.52- 3.19- 0.00 ضریب جیني، بانک مرکزی

 Unem 5.66- 4.22- 3.53- 3.20- 0.00 بیکاری، بانک مرکزی

 Ex 3.99- 4.19- 3.52- 3.19- 0.01 نرخ ارز، بانک مرکزی

گذاری مستقیم خارجي، سرمایه

 بانک مرکزی
Fdi 4.34- 4.23- 3.54- 3.20- 0.00 

 Cap 6.47- 4.21- 3.53- 3.19- 0.00 سرمایه گذاری داخلي

 Gdp 4.24- 4.19- 3.52- 3.19- 0.00 تولید ناخالص داخلي

 Gmd 2.94- 3.59- 2.93- 2.60- 0.04 شاخص ثبات اقتصادی

 I 3.37- 3.61- 2.94- 2.60- 0.01 رشد درآمد سرانه

 Toi 5.36- 4.18- 3.51- 3.18- 0.00 شاخص باز بودن اقتصاد
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 Egh 6.52- 4.19- 3.52- 3.19- 0.00 استقلال اقتصادی بانک مرکزی

 های پژوهشمنبع: یافته     

 هاالگونتایج بدست آمده از برآورد  .6

 )الگوی اول( تاثیر استقلال بانک مرکزی بر رشد نقدینگی 6.1

انجام آزمون هم انباشتگي با توجه به مانا بودن متغیرهای مربوطه در این الگو، ضرورتي ندارد؛ بنابراین 

 پس از بررسي همبستگي بین متغیرهای پژوهش، به بررسي فروض کلاسیک خواهیم پرداخت.   

ای نیست که بتوان آن به اندازه لذادرصد است،  30همبستگي بین متغیرها کمتر از  با توجه به اینکه

 (. 5پوشي نمود )جدول توان از آن چشم را به عنوان همبستگي شدید تلقي نمود. بنابراین، مي

 (. ضریب همبستگی متغیرها5جدول )

 M Inf Oil Oilcbi متغیر
M 1    

Inf 19/0 1   

Oil 23/0 04/0 1  

Oilcbi 17/0 19/0- 22/0 1 

 های پژوهشمنبع: یافته
جهت بررسي فرض اول کلاسیک ) خودهمبستگي( در همبستگي ضریب لاگرانژ  نتایج آزمون 

رو جهت رفع این مشکل جزء مرحله اول نشان داد الگوی حاضر مشکل خود همبستگي دارد، از این

AR  ارائه گردید.   6را وارد الگو شد و نتایج به شرح جدول 

 

 ضریب لاگرانژخروجی آزمون  (.6)جدول 

 الگو Correlation LM آماره آزمونمقدار  رزش احتمالا
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57/0 56/0 F-statistic M 
49/0 39/1 Obs* R-square 

 های پژوهشمنبع: یافته

آماره مقدار دهد که نشان مي 7نتایج آزمون وایت جهت بررسي فرض همساني واریانس در جدول 

 ناهمساني واریانس ندارد.  مدل آزمون کمتر از مقدار بحراني جدول بوده و لذا

 Heteroskedasticityخروجی آزمون (. 7)جدول 

آماره مقدار  ارزش احتمال

 آزمون
Heteroskedasticity الگو 

76/0 093/0 F-statistic  M 
75/0 099/0 Obs* R-square 

 های پژوهشمنبع: یافته
 Ramseyتواند تهدیدی جدی برای تحلیل باشد، پس از آزمون نظر به اینکه خطای تصریح مي

RESET  این مشکل استفاده شده است و نتایج حاکي از آن است که، خطای  بردن به-پيجهت

 تصریح در الگو حاضر وجود ندارد.

  تصریح مناسب مدل رمزیآزمون (. 8)جدول 

 Ramsey RESET آماره آزمونمقدار  ارزش احتمال

43/0 86/0 F-statistic 

23/0 93/2 Log likelihood ratio 
 های پژوهشمنبع: یافته   

چنین با توجه به مقداراحتمال باشد، هممي 78/0که برابر با برا –با توجه به میزان آماره جراک 

بودن باقیمانده های ی صفر مبني بر نرمال ( پس فرضیه67/0شده ) 05/0محاسبه شده که بیشتر از 

 شود.الگو پذیرفته مي
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Series: Residuals

Sample 1359 1393

Observations 35

Mean       1.428511

Median   0.636151

Maximum  18.74547

Minimum -14.36811

Std. Dev.   8.456078

Skewness   0.115636

Kurtosis   2.302991

Jarque-Bera  0.786491

Probability  0.674863 

 آزمون نرمال بودن جملات پسماند .1نمودار 

 باشد.  مي 9های مورد نیاز، نتایج تخمین به شرح جدول پس از انجام آزمون    

 (. نتایج تخمین مدل متغیر وابسته )نرخ رشد نقدینگی(9)جدول 

 متغیر ضریب tآماره  ارزش احتمال
35/0 95/0- 22/0- Inf (-1) 

22/0 23/1 19/0 Inf (-2) 

000/0 54/3 87/1 Oil(-1) 

003/0 47/2 52/0 Oil(-1)*cbi 
000/0 79/6 42/0 AR(1) 

Adjusted R-squared= 48/0                     R-squared= 67/0  

Prob(F)=  000/0                                         F-statistic = 73/6  

D.W= 95/1  
 های پژوهشمنبع: یافته

دهد که ضریب تورم با یک وقفه زماني منفي است و از نظر آماری از نتایج تخمین نشان مي

ست ادرجه معناداری بسیار پاییني برخوردار است، ضریب تورم  با دو دوره وقفه زماني مثبت شده 

ت توان این نتایج بدساما از نظر آماری از درجه معناداری بسیار پایین برخوردار است. از این رو نمي



174  187-146، صفحه 1403، 56، شماره 15/ دوره یاقتصاد یمدلساز یقاتتحق   

توان گفت، تورم با یک و دو دوره وقفه زماني، قابلیت آمده را قابل استناد دانست. به عبارتي مي

تواند يد، علت این امر مباشدهندگي رشد نقدینگي را ندارد. که این نتیجه دور از انتظار ميتوضیح

آن باشد که در نظر گرفتن الگو، بدون متغیر کسری بودجه به عنوان متغیر انضباط مالي دولت، پاسخ 

دهد. رشد نقدینگي در یک کشور، فقط تحت تاثیر استقلال بانک کامل و مورد انتظار را به ما نمي

 نقش دارند. ضریب رشد سالانه های مالي دولت نیز در آنمرکزی آن کشور نیست، بلکه سیاست

درصد معنادار است. درکشورهایي  95قیمت نفت با یک دوره وقفه زماني، مثبت و در سطح اطمینان 

مانند ایران که بانک مرکزی در آنها از استقلال پایین برخوردار است، درآمدهای ارزی حاصل از 

ینگي نظر گرفتن اثرهای سوء رشد نقد کنند و بدون درفروش نفت را به تدریج وارد اقتصاد خود نمي

 نماید. همچنین نتایج نشان داددر اقتصاد، ناشي از افزایش تورم، اقدام به تزریق درآمدهای ارزی مي

که رابطه مثبت بین اثر متقابل استقلال بانک مرکزی و قیمت نفت بر رشد نقدینگي وجود دارد که 

دی زیرا در کشور ایران که سیاست پولي هدفمن ری است.نظباشد. این نتیجه مطابق انتظار معنادار مي

کنند، شاهد ضریب مثبت بین اثر متقابل استقلال بانک مرکزی را هنگام رشد قیمت نفت اجرا نمي

 47درصد و ضریب تعیین تعدیل شده  48و قیمت نفت با رشد نقدینگي خواهیم بود. ضریب تعیین 

توان معناداری کل رگرسیون ميو است  73/6در الگو حاضر برابر با  Fمي باشد. مقدار آماره  درصد

بیان کرد است. پس مي توان  95/1را ادعا کرد. مقدار آماره دوربین واتسون  در الگو حاضر برابر با 

 باشد.که الگو دارای خودهمبستگي مرتبه اول نمي

 اول(گوی الک مرکزی بر رشد نقدینگی )در تاثیر استقلال اقتصادی بان .1 .1 .6

ش بدون ااستقلال اقتصادی به توانایي بانک مرکزی در تعیین و استفاده از ابزارهای سیاستگذاری

ای هشود. استقلال اقتصادی مواردی مانند تعیین نرخ بهره و یا تعیین سیاستدخالت دولت اطلاق مي

ری بر سر گیتواند دولت و بانک مرکزی را در تصمیمشود که البته ميارزی یک کشور را شامل مي

 این موارد وارد چالش کند.  

در این رگرسیون نیز همبستگي بین متغیرها مورد بررسي قرار گرفت، با توجه به نتایج ارائه شده 

توان درصد است، بنابراین، مي 30در پیوست، همبستگي بین متغیرها کمتر از  02 در جدول شماره
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پوشي نمود. در بررسي فرض عدم خود همبستگي با توجه به احتمال برآورد شده فرض از آن چشم

ارائه  04گردد.  نتایج آزمون ناهمساني واریانس که در جدول عدم خود همبستگي در الگو تائید مي

همچنین نتایج  حاصل از  دهد که رگرسیون مربوطه ناهمساني واریانس ندارد.ميشده است، نشان 

آزمون خطای تصریح در جدول حاکي از آن است که، خطای تصریح در الگو حاضر وجود ندارد 

چنین با توجه به باشد، هممي 0.36و در نهایت با توجه به میزان آماره جراک بار که برابر با 

ی صفر مبني بر نرمال بودن باقیمانده های الگو پذیرفته ( فرضیه0.83شده ) مقداراحتمال محاسبه

 10شود. بنابراین  پس از تبیین الگو و انتخاب بهترین روش تخمین، نتایج تخمین به شرح جدول مي

 باشد. مي

 (. نتایج تخمین مدل با لحاظ اثر متقابل استقلال بانک مرکزی و قیمت نفت10جدول )

 متغیر ضریب tآماره  ارزش احتمال
36/0 91/0- 22/0- Inf (-1) 
2/0 22/0 2/0 Inf (-2) 

000/0 98/5 41/17 Oil(-1) 

12/0 62/1 73/0 Oil(-1)*egh 
02/0 02/0 39/0 AR(1) 

Adjusted R-squared= 16/0                    R-squared= 25/0  
Prob(F)= 03/0                                    F-statistic = 7/2  

D.W= 91/1  

 های پژوهشمنبع: یافته     
دهد که ضریب تورم با یک دوره وقفه زماني منفي است و از نظر آماری نتایج تخمین نشان مي     

شده است  مثبتاز درجه معناداری بسیار پاییني برخوردار است، ضریب تورم  با دو دوره وقفه زماني 

ت توان این نتایج بدساما از نظر آماری از درجه معناداری بسیار پایین برخوردار است. از این رو نمي
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توان گفت، تورم با یک و دو دوره وقفه زماني، قابلیت آمده را قابل استناد دانست. به عبارتي مي

ماني، با یک دوره وقفه ز دهندگي رشد نقدینگي را ندارد. ضریب رشد سالانه قیمت نفتتوضیح

درصد معنادار است. همچنین نتایج نشان داد که اثر متقابل استقلال  95مثبت و در سطح اطمینان 

 اقتصادی بانک مرکزی و قیمت نفت بر رشد نقدینگي ارتباط معناداری وجود ندارد. 
در مدل  Fباشد. مقدار آماره مي درصد 16درصد و ضریب تعیین تعدیل شده  25ضریب تعیین 

( مي توان معناداری 0.03) 0.05است و با وجود احتمال برآورد شده کمتر از  2.70حاضر برابر با

است.  1.91( در مدل حاضر برابر با D-Wکل رگرسیون را ادعا کرد. مقدار آماره دوربین واتسون )

 لذا مي توان سلامت  مدل برآورد شده را ادعا نمود.

 )الگوی دوم(  استقلال بانک مرکزی بر توزیع نابرابر درآمد اثر 6.2

هستند، پس  1با توجه به اینکه تعدادی از متغیرهای مستقل مورد بررسي در این الگو مانا در سطح 

جهت جلوگیری از برآورد رگرسیون کاذب، به بررسي هم انباشتگي پرداختیم. نتایج نشان داد غیر 

رای ب از متغیر استقلال بانک مرکزی، برای سایر متغیرهای الگو، بردار هم انباشتگي داریم، پس

 نماییم.وارد مي Dنداشتن مشکل رگرسیون کاذب، متغیر استقلال بانک مرکزی را با 

(، همبستگي بین تعدادی از متغیرها 11 در بررسي همبستگي بین متغیرها، نتایج نشان داد )جدول

(fdi, cap, ex بالای ،)درصد است، پس جهت داشتن برازش مناسب، این متغیرها را از الگو  30

 کنیم. ميحذف 

 ضریب همبستگی بین متغیرها(. 11)جدول 

 Gini Inf cbi Fdi cap Gdp Ex Un متغیر
Gini 1        

D(cbi) 0.30- 1       
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Inf 0.13- 0.13 1  
 

   

Fdi 0.42- 0.15 0.09- 1     

Cap 0.60 0.12 0.00- 0.92 1    

Gdp 0.20 0.08- 0.12 0.02 0.007 1   

ex 0.71 0.17 0.10- 0.80 0.88- 0.30 1  

Un 0.09 0.14- 0.007- 0.23- 0.20- 0.36- 0.23- 1 

 های پژوهشمنبع: یافته   
 شود: پس از حذف متغیرهای با همبستگي بالا، الگوی دوم به صورت زیر نوشته مي     

𝐺𝐼𝑁𝐼𝑖 =  𝛼0 + 𝛼1 𝐶𝐵𝐼𝑖 + 𝛼2 𝑈𝑛𝑒𝑚 𝑖 +  𝛼3  𝐼𝑛𝑓𝑖 + 𝛼4𝐺𝑑𝑝𝑖 + 𝜀𝑖              (4)  

نتایج آزمون عدم خودهمبستگي در مرحله اول نشان داد الگوی حاضر مشکل خود همبستگي 

 کنیم: را وارد الگو مي ARرو جهت رفع این مشکل جزء (، از این07دارد )جدول 

 ضریب لاگرانژخروجی آزمون  (12)جدول 

 الگو Correlation LM آماره آزمونمقدار  ارزش احتمال

62/0 47/0 F-statistic  
53/0 25/1 Obs* R-square 

 های پژوهشمنبع: یافته
 دهد که، الگو ناهمساني واریانس ندارد.نشان مي 13 نتایج آزمون وایت در جدول شماره

 Heteroskedasticityآزمون  نتایج (.13)جدول 

آماره مقدار  ارزش احتمال

 آزمون
Heteroskedasticity الگو 

56/0 33/0 F-statistic 
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55/0 34/0 Obs* R-square 
 های پژوهشمنبع: یافته

 نتایج حاکي از آن است که، خطای تصریح در الگوی حاضر وجود ندارد.
 مناسب مدل رمزی آزمون تصریح (.14)جدول 

 Ramsey RESET آماره آزمونمقدار  ارزش احتمال

43/0 86/0 F-statistic 

23/0 93/2 Log likelihood ratio 
 های پژوهشمنبع: یافته

 شود.های الگو پذیرفته ميصفر مبني بر نرمال بودن باقیمانده با توجه به نتایج، فرضیه

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

-0.3 -0.2 -0.1 0.0 0.1 0.2

Series: Residuals

Sample 1355 1393

Observations 39

Mean       3.88e-17

Median  -0.002586

Maximum  0.243220

Minimum -0.270395

Std. Dev.   0.118238

Skewness   0.034963

Kurtosis   2.616634

Jarque-Bera  0.246771

Probability  0.883923 

 
 . آزمون نرمال بودن جملات پسماند7 نمودار

 های پژوهشمنبع: یافته
 باشد. مي 21پس از تبیین الگو و انتخاب بهترین روش تخمین، نتایج تخمین به شرح جدول 

 متغیر وابسته )ثبات اقتصادی( خروجی تخمین الگو (.21)جدول 
 متغیر ضریب tآماره  ارزش احتمال

31/0 01/1 07/0 C 

004/0 05/3 28/1 D(cbi) 



  179 تاثیرگذاری استقلال بانک مرکزی بر توزیع نابرابر درآمد ... 

16/0 4/1- 42/1- I 

78/0 27/0 002/0 Toi 
63/0 47/0- 003/0- Inf 

000/0 73/4 6/0 AR(1) 
Adjusted R-squared= 39/0                    R-squared= 47/0  
Prob(F)= 000/0                                  F-statistic= 7/5  

D.W= 75/1  
 های پژوهشمنبع: یافته

 شود، متغیر استقلال بانک مرکزی با ثبات اقتصادی دارایمشاهده مي بر اساس نتایج تخمین مدل

 باشد. با افزایش استقلال بانک مرکزی، ثبات در اقتصاد افزایش خواهد یافت. رابطه معناداری مي

در مدل  Fمقدار آماره باشد. درصد مي 39درصد و ضریب تعیین تعدیل شده  47ضریب تعیین 

( مي توان معناداری 0.00) 0.05است و با وجود احتمال برآورد شده کمتر از  5.70حاضر برابر با 

است.  1.75( در مدل حاضر برابر با D-Wکل رگرسیون را ادعا کرد. مقدار آماره دوربین واتسون )

 لذا مي توان سلامت  مدل برآورد شده را ادعا نمود.

 (سومی )در الگو ثبات اقتصادیر استقلال اقتصادی بانک مرکزی بر یاثت. 6.3
با توجه به اینکه از بین متغیرهای مربوط به این مدل، فقط متغیر استقلال اقتصادی بانک مرکزی مانا 

ر استقلال گردد متغیشود. مشاهده ميدر سطح بود، لذا بردار هم انباشتگي برای آن متغیر بررسي مي

اقتصادی بانک مرکزی، بردار هم انباشتگي نداریم، لذا برای نداشتن مشکل رگرسیون کاذب، متغیر 

 نماییم.وارد مي Dاستقلال اقتصادی بانک مرکزی را با 
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پس از بررسي این الگو، مشخص شد که فروض کلاسیک در این رگرسیون برقرار است. پس 

 باشد:مي 22نتایج تخمین الگو به شرح 

 الگوخروجی تخمین (. 22)  جدول

 متغیر ضریب tآماره  ارزش احتمال
0.42 81/0 09/0 C 

0.01 45/2 9/1  D(egh) 
0.65 44/0- 27/0- I2 

0.67 41/0 002/0 Toi2 
0.78 27/0 0005/0 Inf 
0.01 71/2 45/0 AR(1) 
0.02 37/2 39/0 AR(2) 

Adjusted R-squared= 51/0             R-squared= 52/0  
Prob(F)= 000/0                                      F-statistic= 96/5  

D.W= 14/2  

 های پژوهشمنبع: یافته
شود، استقلال اقتصادی بانک مرکزی بر ثبات طور که از خروجي تخمین مشاهده ميهمان

باشد. درصد مي 51درصد و ضریب تعیین تعدیل شده  52اقتصادی تاثیرگذار است. ضریب تعیین 

 05/0است و با وجود احتمال برآورد شده کمتر از  96/5در مدل حاضر برابر با  Fمقدار آماره 

توان معناداری کل رگرسیون را ادعا کرد. مقدار آماره دوربین واتسون در مدل حاضر ( مي000/0)

 که دلالت بر عدم خودهمبستگي مرتبه اول بین جملات اختلال دارد. است 14/2برابر با 

 گذاریگیری و ارائه پیشنهادهای سیاست. نتیجه 7
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ادی ها، توزیع مناسب درآمد و رشد اقتصقیمت دستیابي به اهداف کلان اقتصادی مانند ثبات سطح

باشد که یکي از مهمترین این ابزارها محیط با پایدار و ...، نیازمند شرایط و ابزارهای خاص خود مي

ثبات اقتصادی و نبود نوسانات شدید در بخش حقیقي اقتصاد است. استقلال بانک مرکزی و سیاست 

ارهای دستیابي به این اهداف برشمرد که در ایجاد یک محیط توان یکي از ابزپولي قاعده مند را مي

 ای دارد. با ثبات اقتصادی نقش ویژه

ر باستقلال اقتصادی بانک مرکزی  در این پژوهش تاثیر استقلال بانک مرکزی و شاخص

به  1393تا  1360های طي سالو ثبات اقتصادی نابرابری توزیع درآمد  ،رشد نقدینگي هایمتغیر

باشتگي ها، انمورد بررسي قرار گرفت. جهت پرهیز از رگرسیون کاذب در هریک از الگوتفکیک 

برای متغیرهای نامانا انجام شد، پس از آن ضریب همبستگي بین متغیرهای پژوهش محاسبه گردید 

و پس از اطمینان از درستي متغیرهای در نظر گرفته شده، فروض کلاسیک نیز بررسي شد و در 

  مورد نظر تخمین زده شد. نهایت الگوی 

شاخص محاسبه شده برای استقلال بانک مرکزی در این پژوهش شاخص ترکیبي است که 

از میانگین و  ( معرفي شده است1396توسط زرین اقبال ) "شاخص میانگین"نخستین بار با عنوان، 

( و دومیتر 2006(، متیو )1992(، کوکرمن و همکاران )1991چهار شاخص گریلي و همکاران )

درصد و بالاتر از میزان استقلال  60( محاسبه شده است. بر اساس این شاخص، میزان متعارف 2009)

ان ایر آن،  در بر اساسدرصد( به معنای وجود استقلال برای بانک مرکزی بوده که  100کامل )

قبول )بر اساس میزان متعارف( برخوردار نبوده است. با توجه  موردگاه از استقلال بانک مرکزی هیچ

درصد از میزان کل شاخص میانگین در این پژوهش، به صورت قراردادی  60تا  40به این نکته میزان 

ن اساس، است. بر اینشانگر وجود استقلال و مقادیر کمتر از آن به معنای نبود استقلال فرض شده 

 از استقلال برخوردار بوده است.  1361تا  1340بانک مرکزی فقط در دوره 

استقلال اقتصادی بانک مرکزی با استفاده از هفت گزاره شاخص استقلال اقتصادی گریلي و 

( طي مصاحبه با تعدادی از کارشناسان بانک مرکزی محاسبه شده است. این شاخص 1991همکاران )

باشدکه به دنبال اصلاح قانون پولي و مي 62نقطه شکست در سال  1مورد مطالعه، دارای  طي دوره

ود و بانک شبانکي کشور رخ داده است. در این قانون، سیاست پولي حق حاکمیت دولت شناخته مي
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 های پولي و اعتباری مصوب دولتمرکزی و سیستم بانکي کشور باید در زمینه اجرای سیاست

 را با آن به عمل آوردند.  همکاری لازم

ای ههای بانک مرکزی به عنوان متغیر مستقل در الگوکه این مقادیر محاسبه شده برای استقلال

 های پژوهش مورد بررسي قرار گرفتند. شد و جهت سنجش فرضیه در نظر گرفته پژوهش

د نقدینگي ی با رشدارها نشان داد استقلال بانک مرکزی رابطه مثبت و معنينتایج آزمون فرضیه

در کشور ایران طي دوره مورد بررسي دارد. این نتیجه مطابق انتظار ماست زیرا در کشور ایران که 

قابل کنند، شاهد ضریب مثبت بین اثر متسیاست پولي هدفمندی را هنگام رشد قیمت نفت اجرا نمي

ران که هایي مانند ایاستقلال بانک مرکزی و قیمت نفت با رشد نقدینگي خواهیم بود. در کشور

بانک مرکزی در آنها از استقلال پایین برخوردار است، درآمدهای ارزی حاصل از فروش نفت را 

کنند و بدون در نظر گرفتن اثرهای سوء رشد نقدینگي در اقتصاد، به تدریج وارد اقتصاد خود نمي

طبق نتایج بدست آمده بین نماید. اما ناشي از افزایش تورم، اقدام به تزریق درآمدهای ارزی مي

 رابطه معناداری وجود ندارد.  و رشد نقدینگي استقلال بانک مرکزی اقتصادی  شاخص

ل از تجزیه و حاص در بررسي تاثیرگذاری استقلال بانک مرکزی بر توزیع نابرابر درآمد، نتایج

داری با توزیع رابطه منفي و معني 0.13که استقلال بانک مرکزی با ضریب ها نشان داد تحلیل داده

نابرابر درآمد )ضریب جیني( دارد. بنابراین هر دولت باید سطح بهینه استقلال را به بانک مرکزی 

های انجام شده جهت بررسي وجود خود تضمین کند تا نابرابری درآمد را کاهش دهد. در تحلیل

شد  بر توزیع نابرابر درآمد، مشخص های مالي و سیاسي استقلال بانک مرکزیارتباط بین شاخص

داری با توزیع نابرابر درآمد رابطه منفي و معني 0.20که استقلال مالي بانک مرکزی با ضریب 

رابطه منفي و  0.28بانک مرکزی با ضریب  اقتصادی)ضریب جیني( دارد و همچنین استقلال 

 داری با توزیع نابرابر درآمد )ضریب جیني( دارد. معني

 1.28یت نتایج آزمون فرضیات پژوهش نشان داد که استقلال بانک مرکزی با ضریب در نها

( نمي توان 0.00) 0.05دارد. با وجود احتمال کمتر از  داری با ثبات اقتصادیرابطه مثبت و معني

فرضیه مورد بررسي را رد کرد. همچنین مشخص گردید که استقلال اقتصادی بانک مرکزی با 

 دارد.  داری با ثبات اقتصادیمثبت و معنيرابطه  1.90ضریب 
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به صورت تجربي مشاهده شد که اجزای ترازنامه بانک مرکزی رابطه نزدیکي با بودجه دولت 

انک عدم استقلال اقتصادی بسازد. ای دولت، سیاست پولي را متاثر ميدارند و در عمل، رفتار بودجه

-را در تعیین و استفاده از ابزارهای سیاستگذاری گردد این نهاد نتواند وظایف خودباعث مي، مرکزی

ای هاش به درستي انجام دهد. استقلال اقتصادی مواردی مانند تعیین نرخ بهره و یا تعیین سیاست

ری بر سر گیتواند دولت و بانک مرکزی را در تصمیمشود که البته ميارزی یک کشور را شامل مي

نک مرکزی از استقلال لازم در ابعاد فوق برخوردار باشد، این موارد وارد چالش کند.  چنانچه با

شد ها و رتوان انتظار داشت بدون فشارهای بیروني از توانایي خود برای ایجاد ثبات قیمتمي

  بلندمدت اقتصاد استفاده نماید.

گردد، رابطه مالي دولت و بانک مرکزی به طور کاملا شفاف در قانون مشخص شود، پیشنهاد مي

های بانک مرکزی با هدف کسب منابع بیشتر، غیرممکن وریکه امکان دخالت دولت در فعالیتبه ط

 شود. 

استقلال بانک مرکزی به عنوان یک مقوله مهم در اقتصاد ایران مورد توجه قرار گیرد تا از این 

د، بر اطریق بتوان به نظام اقتصادی باثبات دست یافت و سعي شود که حکمراني مقام پولي در این نه

 اساس صلاحدید نبوده و با دوام باشد. 

اری های اعتبها و موسسهگذاری پولي و نظارت بر بانکبانک مرکزی باید در حوزه سیاست

آلي برخوردار باشد تا با ایجاد مزایا و منافع اجتماعي، غیربانکي، از جایگاه مناسب و استقلال ایده

 رآمدی را کاهش دهد. بتواند ثبات مالي را افزایش و نابرابری د

های های ناگهاني و شوکتواند مانع از بروز تورموجود یک سیاست پولي با ثبات و مستقل مي

ه توان نتیجه گرفت که استقلال بانک مرکزی و تصویب قوانیني که باقتصادی گردد. بنابراین مي

نماید يکنترل تورم کمک مهای پولي بینجامد، نه تنها به کاهش و مند شدن سیاستاستقلال و قاعده

دهي انتظارات عوامل اقتصادی جلوگیری کرده و های ناگهاني به شکلبلکه از وارد آمدن شوک

 تواند بر متغیرهای حقیقي و ثبات اقتصادی تاثیر مثبت گذاشته و منجر به رشد اقتصادی شود. مي
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ستقلال بانک مرکزی زماني مي     ست ا ضح ا شود که  وا ش تواند عملیاتي  ته  دولت به آن اعتقاد دا

باشد و احترام بگذارد. اعتقاد دولت به استقلال بانک مرکزی نیز از طریق انضباط مالي دولت و کم    

 ود.شهای منفعت طلبانه از طریق کسری بودجه و استقراض از بانک مرکزی محقق ميشدن سیاست
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