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 دهيچك
بانك مركزي به عنوان يك الگوي نهادي سياستگذار پولي بر كاهش نوسـانات توليـد و ثبـات    قانوني اثر استقلال  در اين پژوهش،

 بـرآورد بـراي  . است بررسي شدهدر اقتصاد ايران  )1340-1393(ساله  54اقتصاد كلان در يك رويكرد تحليل تاريخي براي دوره 

بـا  . شده استاسبه واريانس شرطي توليد استفاده براي مح  (GARCH)و از روش گارچ )VAR(الگو از روش خودرگرسيوني برداري 

د كه بانك مركزي تنها براي شكه يك شاخص تركيبي جديد از چهار شاخص متعارف است مشخص  "شاخص ميانگين"استفاده از 

 ـ     ،دشها مشخص  در نتيجه بررسي. از استقلال نسبي برخوردار بوده است 1361تا  1340 هاي سال ر اثـر اسـتقلال بانـك مركـزي ب

واريانس توليد منفي و معنادار بوده و به ازاي افزايش ميزان استقلال از نوسانات توليد كاسته شـده و اقتصـاد از ثبـات بيشـتري     

اثر سياست مالي دولت و درجه بازبودن اقتصاد بر خلاف جهت اثر استقلال بانك مركزي عمل كـرده و باعـث   . ده استشبرخوردار 

دهندگي استقلال بانـك   هرچند سهم توضيح ،دشدر نتيجه آزمون تجزيه واريانس نيز مشخص . تده اسشتوليد  نوساناتافزايش 

مدل به شدت افزايش  ديگر اما در طول زمان نسبت به اثر ناكارآمدي عوامل ،است مركزي در نوسانات توليد در ابتدا بسيار كم بوده

 .ه استداشتثرتري بر ثبات توليد ؤيافته و نقش م
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 مقدمه. 1

پـذير   دستيابي به رشد اقتصادي با ثبات بدون وجود يك سيستم پولي و مالي قدرتمند و منعطف امكان

هـاي اقتصـادي و جايگـاه و     هاي اثرگذار بر رشد و توسعه اقتصادي، سياسـت  در كنار تمام مؤلفه. نيست

در شرايطي كه كشور دوران گذار . اي برخوردار است نقش نهادهاي سياستگذار اقتصادي از اهميت ويژه

هـاي پـولي و    كند، سياسـت  از تورم افسارگسيخته و شتابان و خروج از شرايط ركودتورمي را تجربه مي

برخـوردار   هاي اين دو حوزه از اهميت بيشتري مالي و چگونگي عملكرد نهادهاي مسئول سياستگذاري

هـاي   ها در بيشتر موارد از طريق مقام پولي شامل دولـت و يـا بـا مشـاركت بانـك      اين سياست. اند شده

نظير در بخش اسمي اقتصـاد   تجربه موفق كنترل تورم و ايجاد ثبات كم. شود مركزي طراحي و اجرا مي

يـي بيشـتر در بـين    از سوي مقامات پولي كشور كـه بـا همگرا   1395كلان در سه سال منتهي به سال 

سياستگذاران پولي و بهبود استقلال عملي بانك مركزي همراه بوده است، اهميت موضوع اسـتقلال در  

سياستگذاري پولي و نهاد متولي آن را بر مديريت نوسانات بخـش حقيقـي اقتصـاد دوچنـدان سـاخته      

0Fاست؛ اين در حالي است كه به دنبال افزايش استقلال بانك مركزي

و بـا افـزايش نقـدينگي     در ايـران  1

هاي اخير و كاهش رشد منابع پولي بخش عمـومي   عنوان يكي از عوامل اصلي پول در اقتصاد در سال به

رفت به ايجاد رونق و رشد اقتصادي منتهي نشد؛ هرچند از عمق  طور كه انتظار مي همراه بوده است، آن

درصد  3/6اي غيررسمي، كشور رشد ه شده و طبق گزارش كاسته 1392و  1391هاي  ركود تورمي سال

 . شود اين روند ادامه يابد بيني مي را تجربه كرده و پيش 1395در سال 

فـراوان   يهـا  بينش ـ و فـراز بـا   1339 سـال  از كـه  راني ـا در يمركز يبانكدار ساله 57 تجربه

 بانـك  اسـتقلال  يبررس ـ به رانيا در ييها پژوهش. همراه بوده است يپول استگذاريسنهاد  نياستقلال ا

 اثـر  به يتوجه چندان اما اند، پرداخته تورم ژهيو بهاقتصاد كلان  يرهايروند متغ براثرات آن  ايو  يمركز

 عمـل  بـه  يهـا  يبررس ـ زين يخارج يها پژوهشدر  يحت است؛ نشده مطالعات نيا در ديتول بر استقلال

ثبـات   رسـد  يم ـكه بـه نظـر    يدر صورت اند، كرده يرا بررس رهايخود متغ راتييروند تغ شتريب زيآمده ن

______________________________________________________ 
1. Central Bank Independence  
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 رونـد  يبررس ـ گـر، يد اني ـببه  1F1.است تا روند خود آنها رهاينوسانات متغ ريتأثتحت  شتريكلان ب اقتصاد

 اقتصـاد  ثبـات  يبرا يبهترشاخص عملكرد  عنوان به ر،يمتغ خود رييتغ يجا به ديتول انسيوار راتييتغ

2Fكلان

 نوسـانات  بـر  يمركز بانك استقلال اثر يبررس پژوهش، نيا هدف ادشده،يتوجه به خلأ  با. است 2

 اثـرات  داراي ايـران  در مركـزي  بانك استقلالكه  شود مياين فرضيه بررسي  مقاله نيا در. است ديتول

 ؟است كاسته توليد نوسانات ميزان از و بوده حقيقي بخش در اقتصاد ثبات بر مثبت

3Fعملكرد بخش پولي اقتصاد يعنـي بخـش مـالي   اين بررسي بر اساس عوامل ديگر تأثيرگذار بر 

3 

از ايـن رو،  . سـازي شـده اسـت    اقتصاد و تعامل و اثرگذاري اين دو بخش در يك اقتصاد تقريباً باز مـدل 

در اقتصـاد ايـران، در كنـار بررسـي      سـال  50هاي سـري زمـاني بـيش از     بررسي دامنه وسيعي از داده

هـاي   تغييرات و يا رشد خود متغير از طريق محاسـبه واريـانس  نااطميناني توليد و نوسانات آن به جاي 

4Fشرطي توليد با استفاده از مدل گارچ

سازي مقاله با توجه بـه تحـولات بخـش مـالي اقتصـاد و       ، و مدل4

هـاي   ي است كه اين مقالـه نسـبت بـه پـژوهش    ا توسعهو  ها ينوآورارتباط آن با دنياي خارج از جمله 

 .پيشين داشته است

ه در شش قسمت ساماندهي شده است؛ در بخش دوم به بيان ادبيات و مباني نظـري و  اين مقال

شناسـي   در قسـمت سـوم، روش  . شـود  مـي   پيشينه مطالعات موجود در داخل و خارج ايـران پرداختـه  

بخش چهارم بـه تصـريح   . است ها در اقتصاد ايران بررسي شده پژوهش و روند حركت متغيرها و شاخص

بنـدي نتـايج و ارائـه پيشـنهادها نيـز در دو       هاي پژوهش، جمع يافته. يافته است مدل پژوهش اختصاص

 .شد بخش پاياني ارائه خواهد

______________________________________________________ 
1. Mehnatfar. (2016) and Samadi, et al. (2009). 
2. Macroeconomic Instability 
3. Financial Sector 
4. GARCH Model 
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 ادبيات موضوع. 2

 مباني نظري . 2-1

مدت و بلندمدت و مديريت نوسانات آنهـا از   در اقتصاد كلان روند تغييرات متغيرهاي اقتصادي در كوتاه

مدت بـر كـاهش    بلندمدت تمركز بيشتر بر رشد اقتصادي و در كوتاهدر . اي برخوردار است اهميت ويژه

در اين ميان، سياست پولي از طريق مديريت عرضـه  . نوسانات اقتصادي و افزايش ثبات در اقتصاد است

 5F1.پول بر نوسانات توليد و تورم اثرگذار است

6Fكارهـاي فيشـر  هـاي اقتصـاد كـلان بـه      نظريه مربوط به اثرگذاري سياست پولي بـر شـاخص  

2 

7Fو كينز )1933(

8Fاز زماني كه فريدمن. گردد برمي )1936( 3

هـاي   اي پولي خواند، سياست تورم را پديده 4

توجه به اين موضوع كه از نيمـه دوم قـرن بيسـتم    . هاي اقتصادي قرار گرفت پولي در صدر توجه نظريه

 . مرار يافته استهاي اخير در كارهاي نظري و تجربي نيز است رواج يافته است، تا سال

سياست پولي از طريق تغييرات عرضه پول و نرخ بهره، ثبات اقتصاد و نوسانات تقاضـاي كـل را   

عنـوان بخـش    هاي پولي به اي بر اثر پول و سياست در اقتصاد پولي تمركز ويژه. دهد تحت تأثير قرار مي

عنـوان شـاخص    بـه (وليـد  و ت) تـرين شـاخص متغيرهـاي اسـمي     عنوان اصلي به(اسمي اقتصاد بر تورم 

و9F5.و نوسانات آنها قرار دارد) ترين متغيرهاي حقيقي اصلي
10F

6  

11Fهاي اقتصادي براي ايجاد ثبات اقتصاد كلان نظريه 1970از دهه 

هـاي پـولي    بيشتر بر سياست 7

هـاي   توجـه بـه توانـايي و مسـير     2007گذاري تورم متمركز بود، هرچنـد پـس از بحـران     ويژه هدف به

هاي مالي و پولي و اثر آنها بر كاهش نوسانات اقتصادي افزايش يافتـه   تعامل بين سياست تأثيرگذاري و

 . است

______________________________________________________ 
1. Ireland. (2008). 
2. Fisher 
3. Keynes 
4. Friedman 
5. Loscos, et al. (2011). 
6. Walsh. (2010). 
7. Macroeconomic Stability 
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عنـوان يـك الگـوي     در اين ميان، موضوع استقلال بانك مركزي يكي از موضوعاتي است كه بـه 

هاي مركزي در بيشتر مـوارد از طريـق ابـزار نـرخ      بانك. نهادي در سياستگذاري پولي مطرح شده است

داشتن اقتصاد از نوسـانات اقتصـادي دارنـد؛     ه و يا مديريت تقاضاي پول و نقدينگي سعي بر دور نگاهبهر

هرچند منازعات فراواني بر سر نقش سياست پولي بر بخـش توليـدي اقتصـاد وجـود دارد، امـا در هـر       

د، صورت بر سر جايگاه و اثرات مشخص بانك مركزي بر بخش حقيقي اقتصاد كمتر چالشـي وجـود دار  

 .نظرهايي وجود دارد  ولي همچنان بر حدود و ثغور آن اختلاف

12Fفريدمن

، »آيا استقلال بانك مركزي ضروري اسـت؟ «در يك مطالعه تجربي با عنوان ) 1962( 1

13Fمند سه راهكار استقلال بانك مركزي، سياست پولي قاعده

14Fمحـور  يا سياسـت پـولي قاعـده   (مصوب 2

و ) 3

15Fاستاندارد كالاي اوليه

ام پولي از طريق آنها به تعهد و مسئوليت خود در قبال سياسـت پـولي   را كه مق 4

 وي با مقايسه تجربه دو دهه استقلال بانك مركزي در ايالات متحـده  . كند، بررسي كرده است عمل مي

رسد كه وضـع قواعـد روشـن بـراي سياسـت پـولي        و تجربه كشورهاي ديگر به ايـن نتيجـه ميآمريكا 

 .ضوعيت داشتن استقلال نهاد متولي سياست پوليمسأله اصلي است تا مو

از آن زمان تاكنون، براي آزمون مجدد كارآمدي اين دو سياست پولي براي اقتصادهاي مختلف، 

ها و اطلاعات فراواني از تجربه اين دو گزينه در كشورهاي مختلف با رويكردهاي متفاوت در اختيار  داده

با استفاده از شواهد تجربـي اثـر اسـتقلال بانـك مركـزي بـر       ) 2013(به تازگي تيلور . قرار گرفته است

وي به بررسي تغييرات اقتصاد كلان . عنوان يك سياست پولي آزمون كرده است نوسانات اقتصادي را به

در شرايطي كه سياست پولي بر پايه قاعده استوار بوده و در شرايطي كه بانك مركزي بـدون توجـه بـه    

فرض كه سياسـت   وي با اين پيش. تلف استقلال برخوردار بوده، پرداخته استقاعده پولي از درجات مخ

و يـا بـر مبنـاي هدفگـذاري     ) شرايط نبود استقلال بـراي بانـك مركـزي   (پولي يا بر مبناي قاعده پولي 

______________________________________________________ 
1. Friedman 
2. Legislated Monetary Rules 
3. Rule-based Policy 
4. Commodity Standard 
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16Fتورم

است، تحليل خود را ) كند اي كه بانك مركزي در صورت داشتن استقلال آن را انتخاب مي گزينه(1

 . استانجام داده 

مند براي نخستين بار از سوي تيلور در مورد وجود رابطـه بـين نـرخ بهـره      سياست پولي قاعده

در قاعده تيلور . عنوان ابزار سياست پولي براي تعديل انحرافات تورم و شكاف توليد، مطرح شده است به

نرخ بهـره اسـمي را   شان  بانك مركزي در واكنش به انحراف معيار تورم و توليد از مقادير هدف) 1993(

 :اين قاعده به اين صورت است. دهد تغيير مي

)1(𝑖𝑡 = 𝜋𝑡 + 𝑟𝑡∗ + 𝛼𝜋(𝜋𝑡 − 𝜋𝑡∗) + 𝛼𝑦(𝑦𝑡 − 𝑦�𝑡)                                                                              

به ترتيب نرخ تورم محقـق شـده و نـرخ تـورم      ∗πtو  πtنرخ بهره اسمي،  itدر اين رابطه  "

نرخ بهره حقيقي در زمان  ∗rtبه ترتيب لگاريتم توليد جاري و توليد بالقوه و  y�tو  ytهدف؛ 

t ؛ اما در هدفگذاري تورم توسط بانك مركزي يك نـرخ تـورم مشخصـي بـراي دوره     هستند

ايـن نـرخ در   . شـود  ي ميها در اقتصاد هدفگذار مدت، با هدف حفظ ثبات قيمت زماني كوتاه

كه به بيان رابطه بلندمدت بين توليد و تورم و -اي شبيه قاعده تيلور  بيشتر موارد تابع قاعده

نـوعي بيـانگر اختيـارات بانـك مركـزي بـراي حفـظ نـرخ          نبـوده و بـه   -پردازد نرخ بهره مي

  ".هاي بخش مالي و دولت است هدفگذاري شده از سياست

برخـوردار نبـودن از پايـه     مواجه اسـت؛ نخسـت،   در ايران با دو مشكل كارگيري قاعده تيلور به

پولي در ايران به جاي نـرخ بهـره، متغيـر سياسـت پـولي حـداقل در        پايه ،اقتصاد خردي و ديگر اينكه

بـا عنـوان قـانون     1362با توجه به منع ربا در قـانون پـولي و بـانكي كشـور مصـوب       17F2.مدت است كوتاه

تـرين ابـزار از ظرفيـت     عنـوان مناسـب   بـه  هاي پوليا، تنها ابزار حجم پول و كلعمليات بانكي بدون رب

و ) 1391( ماننـد كميجـاني و توكليـان   هچنـدين مطالعـه    ،در ايـن ارتبـاط  . نـد رمنـدي برخوردا  قاعده

يافتـه پـولي بـراي اسـتقلال بانـك       يك قاعده گسـترش  اند تا  تلاش كرده) 1392( كميجاني و همكاران

______________________________________________________ 
1. Inflation Targeting 

 ).1391. (نژاد و بهمن تقي.  2
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را بـراي بانـك مركـزي بـر اسـاس تـابع زيـان         واكنشيتابع  ،ي از اين مطالعاترخب. كنندارائه مركزي 

 :اين تابع بدين شرح است. اند معرفي كرده) 2002( نامتقارن اُلمدا

𝐿�𝜋. 𝑦.𝑀1̇ ∗� =  ж1
𝑠𝑡 (𝜋𝑡 −  𝜋∗ )2 + ж2

𝑠𝑡 �𝑦𝑡 −  𝑦∗ �
2  +  ж3

𝑠𝑡 �𝑀1̇ 𝑡 − 𝑀1̇ 𝑡
∗

 �
2

. 𝑠𝑡        )2(  

πt) فوق بالا،رابطه  در" − π∗ ) و �yt −  y∗ � مقادير انحراف از تورم هـدف و توليـد    همان

و  ،شده تعادلي و هدف حجم پـول  ريزي برنامهرشد  نرخ  ∗M1̇. بالقوه در قاعده تيلور هستند

)M1̇t − M1̇t
∗

بانـك   غيراسـتاتيك  𝑠t. انحراف بانـك مركـزي از ايـن نـرخ اسـت      ميزان)   

نيز ميزان اهميت هر يـك   ж. است tركودي و يا رونق در دوره  طيشرامركزي براي ارزيابي 

 ".دهد مياز اهداف را در سياست پولي بانك مركزي نشان 

به بعد، موضوع اسـتقلال بانـك مركـزي در متـون اقتصـاد       1990به موازاتي كه از اواسط دهه 

ر قوانين مربـوط بـه   هاي بيشتري را به خود جلب كرده است، بسياري از كشورهاي جهان د كلان توجه

ها شده  هاي مركزي از دولت اند كه باعث استقلال بيشتر بانك بانك مركزي خود اصلاحاتي را انجام داده

ها متمركز شوند؛ در مقابل، در ايـران شـاهد كـاهش اسـتقلال      هاي مركزي صرفاً بر ثبات قيمت تا بانك

ي همواره بـا طـرح وجـود انضـباط پـولي و      طرح ايده استقلال بانك مركز. ايم قانوني بانك مركزي بوده

18Fهـاي صـلاحديد   شـود از اتخـاذ سياسـت    كه سبب مي-سياست پولي مبتني بر قاعده 

تـا حـد زيـادي     1

هـاي   هدف از استقلال بانك مركزي، دوركردن عرضه پـول از انگيـزه  . همراه بوده است -جلوگيري شود

 . سياسي دولت و عوامل ديگر اقتصادي است

عنوان شاخص بخش اسمي اقتصـاد كـلان    اما موضوع اثر استقلال بانك مركزي صرفاً به تورم به

شود و مباحث مربوط به اثر آن بر بخش حقيقي و توليـد نيـز از مباحـث مطـرح در موضـوع       ختم نمي

كردن متغيرهاي توضيحي صورت  هاي اخير كه با اضافه استقلال بانك مركزي است؛ هرچند در پژوهش

______________________________________________________ 
1. Discretionary Policy 
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ه است، نتايج پيشين را كه بيانگر تأثير قوي و معنادار استقلال بانـك مركـزي در كـاهش تـورم و     گرفت

  19F1.اند بيكاري بوده است، به چالش كشانده

كـردن آن بايـد از    كمـي  گيـري و  اي كيفي است كـه بـراي انـدازه    استقلال بانك مركزي پديده

يـزان و درجـه اسـتقلال بانـك مركـزي      بدين منظور براي سنجش م. متغيرهاي جايگزين استفاده كرد

 بانـك  اسـتقلال  زاني ـملاك قضـاوت در مـورد م   مقاله، نيدر ا.. هاي مختلفي تعريف شده است شاخص

20Fهاي بيد و پـاركين  شاخص.  است ياستقلال قانون ي،مركز

21F، ايجفينگـر و شـالينگ  )1988( 2

3 )1993( ،

22Fو تابليني ، شاخص گريلي، ماسيكناردو)1992(شاخص كوكرمن، وب و نياپتي 

، شاخص متيو )1991( 4

 . هاي معتبر استقلال بانك مركزي هستند ، از شاخص)2009(و دوميتر ) 2006(

استقلال بانك مركزي را در دو جنبه استقلال سياسي و اسـتقلال مـالي   ) 1988(بيد و پاركين 

هـر يـك از    به منظور محاسـبه درجـه اسـتقلال بانـك مركـزي سـه معيـار را در        آنها. اند بررسي كرده

 . اند هاي استقلال سياسي، استقلال مالي و اقتصادي به صورت بله و خير، پرسيده جنبه

تر  شبيه شاخص بيد و پاركين است، اما گسترده) 1991(شاخص گريلي، ماسيكناردو و تابليني 

 .از آن بوده و استقلال بانك مركزي را از دو جنبه اسـتقلال سياسـي و اقتصـادي بررسـي كـرده اسـت      

 . شاخص استقلال سياسي از هشت گزاره و اقتصادي از هفت گزاره تشكيل شده است

، درجه اسـتقلال قـانوني بانـك مركـزي را بـا جزئيـات       )1992(شاخص كوكرمن، وب و نياپتي 

اين شـاخص در دو الگـوي ميـانگين وزنـي     . هاست ترين شاخص كند و از پركاربرد بيشتري محاسبه مي

)LVAW(23F5  و وزن يكسان)LVAU(24F6 تفاوت شاخص وزنـي بـا شـاخص بـدون وزن در     . ارائه شده است

 .گيرد ها تعلق مي هايي است كه بر يك از اين مشخصه وزن

______________________________________________________ 
1. Zervoyianni and Anastasiou. (2012). 
2. Bade and Parkin 
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نيـز شـاخص   ) 1988(با ايجاد تغييراتي در شاخص بيد و پاركين ) 1993(ايجفينگر و شالينگ 

 .ل سياسي دارندايجفينگر و شالينگ تأكيد بيشتري بر شاخص استقلا. كنند جديدي تعريف مي

اين شاخص اسـتقلال بانـك   . كند شاخص جديدي را معرفي مي) 2006(سال بعد، متيو  سيزده

مركزي را در سه حوزه استقلال سياست پولي، استقلال سياسـي يـا شخصـي و اسـتقلال مـالي مـورد       

رفـي  را مع "گذاري تورم شاخص استقلال بانك مركزي و هدف") 2009(دوميتر. بررسي قرار داده است

حاكميت بانـك  "، "استقلال سياسي و قانوني بانك مركزي"اين شاخص به سه بخش اصلي . كرده است

 . شود تقسيم مي "شفافيت و پاسخگويي بانك مركزي"و  "مركزي و تبيين سياست پولي

هاي اخير نيز مطالعات فراواني به بررسي روند تغييرات متغيرهاي اقتصاد كلان هماننـد   در سال

تورم آنها در تحليل اثر عوامل مختلف بر ثبات اقتصـادي بـه جـاي اثـر تغييـرات خـود متغيـر        توليد و 

اي با چنين رويكردي در تحليل اثر عوامل سياسـتي بـر نوسـانات     اند، اما در ايران كمتر مطالعه پرداخته

 .استمتغيرهاي كلان اقتصادي به بررسي اثر استقلال بانك مركزي بر ثبات اقتصاد كلان پرداخته 

هايي كه درباره اهميت داشـتن و يـا نداشـتن     شده و تفاوت ديدگاه با توجه به مباني نظري بيان

عنوان يك الگوي نهادي سياستگذاري پولي كه دربردارنده عوامـل مختلفـي از    استقلال بانك مركزي به

ذار پـولي، در  هاي اصلي مقام سياستگ مندي و صلاحديدي در اتخاذ سياست پولي و يكي از گزينه قاعده

ويژه اثرگذاري بـر تقويـت    كمك به ايجاد و يا افزايش ثبات اقتصاد كلان و مديريت نوسانات اقتصادي به

توليد و اشتغال در بخش حقيقي اقتصاد مطرح است، در اين پژوهش تلاش شده است تا اثـر اسـتقلال   

 .ودبانك مركزي بر نوسانات و نااطميناني توليد در اقتصاد ايران آزمون ش

 پيشينه پژوهش . 2 -2

 هاي داخلي  پژوهش. 2-2-1

اي به اسـتقلال بانـك مركـزي     در دو دهه اخير در كنار توجه به عامل سياست پولي همواره توجه ويژه

ها اثر عامل استقلال را  بيشتر اين بررسي. عنوان يك عامل اثرگذار بر تغييرات اقتصاد كلان بوده است به

 . و متغيراند تا نوسانات اين د بر تغييرات و رشد متغيرهاي توليد و تورم بررسي كرده
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 ري ـاقتصاد كـلان نظ  يرهايبر متغ ياثر استقلال بانك مركز) 1381( ياحمد و يميصم يجعفر

قـرار داده   يكشور درحال توسعه را مورد آزمون تجرب 45در  يتورم اتيبودجه و مال يتورم، رشد، كسر

و  يو تورم رابطه منف يشاخص استقلال بانك مركز نيب دهد كه هاي پژوهش آنها نشان مي يافته. است

 . وجود دارد يمعنادار

كشور در حال توسـعه در طـول    56با استفاده از اطلاعات مربوط به ) 1383(پور و موسوي  تقي

نتايج پـژوهش آنهـا   . اند به بررسي تأثير استقلال بانك مركزي بر تورم پرداخته 1990-1999هاي  سال

معناداري بين تورم و اسـتقلال بانـك مركـزي وجـود      دهد كه ارتباط بر خلاف مطالعه پيشين نشان مي

 .ندارد

به بررسي تأثير استقلال بانك مركزي بـر سياسـت پـولي در    ) 1383(فرجي و ميرسعيد قاضي 

دهـد كـه    نتايج مطالعـه آنهـا نشـان مـي    . اند هاي اول، دوم و سوم توسعه كشور پرداخته ايران در برنامه

 . سياست پولي داشته است استقلال بانك مركزي اثر معناداري بر

اثر استقلال بانك مركزي را با استفاده از شاخص استقلال قانوني ) 1390(زاده  رحماني و صادق

25Fبانك مركزي

1 )LVAW( بر نوسانات رشد ،)در حـال  كشـور   43در ) عنوان شاخص ثبات اقتصـادي  به

 ـ . اند بررسي كرده 1989-2000در دوره توسعه  ثبـاتي اقتصـاد كـلان، از     ياين دو به منظور محاسـبه ب

دهد استقلال بانك مركـزي   هاي آنها نشان مي يافته. اند انحراف رشد از مقدار ميانگين آن استفاده كرده

بر انحراف رشد اقتصاد از ميزان بلندمدت آن اثر منفي داشته و زمينه را براي دستيابي به رشد با ثبـات  

مركزي در كشورهاي در حال توسعه بر رشـد اقتصـادي    افزون بر اين، استقلال بانك. فراهم كرده است

 .يافته اثر مثبت داشته است اثر منفي و در كشورهاي توسعه

در پژوهشي نشان داده است كه سياست استقلال بانك مركزي تنها بخشـي از  ) 1391(كيانپور 

تيـب بـراي   بـه تر ) 1394(و طيبي و همكـاران  ) 1388(پيرايي و عابدي . سياست آزادسازي مالي است

 . اند ثباتي مالي را اثبات كرده ، رابطه منفي ميان استقلال با بي)كشور 22(ايران و اقتصادهاي نوظهور 

______________________________________________________ 
1. Weighted Index of Legal Independence 



 

 بررسي اثر استقلال بانك مركزي بر كاهش نااطميناني توليد در اقتصاد ايران
 

23 

به استخراج شاخص درجه استقلال و تحليل حسياسـت  ) 1395(و جعفري صميمي درخشاني 

دهـد درجـه    هاي پژوهش وي نشان مي يافته. هاي استقلال بانك مركزي در ايران پرداخته است شاخص

همچنين، استقلال بانك مركـزي تـأثير   . استقلال بانك مركزي در دوره مورد بررسي، بهينه نبوده است

هـاي طـرف عرضـه را     مطلوبي بر رشد اشتغال نداشته است، در حالي كه نوسانات توليد ناشـي از تكانـه  

 . افزايش داده است

اثر استقلال بانك مركزي و نهاد ناظر احتياطي بر اهداف ثبات مالي ) 1394(رحماني و ابونوري 

ها را مورد آزمون تجربي قرار داده و از واريانس توليد در تابع زيان الگـوي خـود اسـتفاده     و ثبات قيمت

اسي مسـتقل نباشـند،   دهد كه اگر هر يك از اين نهادها از نظر سي نتايج پژوهش آنها نشان مي. اند كرده

 . شود ها موجب دستيابي به وضعيت بهينه اجتماعي نمي جداسازي اهداف ثبات مالي و ثبات قيمت

 خارجي  يها پژوهش. 2-2-2

26Fراگوف

مريكا و كشورهاي اروپـاي شـرقي در   تقلال بانك مركزي بر تورم را در آاثر اس) 1985( 1

كردن سياست پـولي بـه يـك     دهد كه محول وي نشان مي. بررسي كرده است 1980و  1970هاي  دهه

 .ها و سطوح پايين تورم است بانك مركزي مستقل، عاملي در دستيابي به ثبات قيمت

27Fبيد و پاركين

، ارتباط بين استقلال بانـك مركـزي و تـورم در دوازده كشـور صـنعتي      )1988( 2

دهـد هـر    مطالعه آنها نشان مـي نتايج . اند اند، بررسي كرده را كه داراي نرخ ارز شناور بوده OECDعضو 

چه استقلال بانك مركزي بيشتر بوده، توانايي آنها براي كاهش تورم نيز بيشتر بوده است، اما اسـتقلال  

 .بيشتر با نوسانات كمتر در تورم همراه نبوده است

28Fگريلي، ماسياندارو و تابليني

در بررسي اثر استقلال بانك مركزي بـر ثبـات اقتصـادي    ) 1991( 3

 .اند ، وجود رابطه منفي بين استقلال و كسري بودجه را به اثبات رساندهOECDشور عضو ك 18

______________________________________________________ 
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29Fكوكرمن و همكاران

كشور منتخـب را در   72، تأثير استقلال بانك مركزي بر تورم در )1992( 1

دهـد در كشـورهاي صـنعتي ارتبـاط      نتايج مطالعه آنها نشـان مـي  . اند بررسي كرده 1950-1989دوره 

اداري بين شاخص استقلال قانوني بانك مركزي و تـورم وجـود دارد، امـا در كشـورهاي در     منفي و معن

 . چنين نبوده است حال توسعه اين 

30Fآل سينا و سامرز

، بيان كردند كه استقلال بانـك مركـزي ثبـات اقتصـادي را بهبـود      )1993( 2

هاي تجاري سياسي دور  رخهاقتصاد را از چ تواند شود و مي بخشيده و باعث كاهش نرخ بهره حقيقي مي 

 .نگه دارد

31Fلونگاني و شيت

كشـور تـازه    12، به بررسي تأثير استقلال بانك مركزي بـر تـورم در   )1995( 3

نتـايج پـژوهش آنهـا    . انـد  استقلال يافته از شوروي سابق كه در حال گذر به اقتصاد باز بودند، پرداختـه 

 . دهد با افزايش استقلال بانك مركزي در اين كشورها مقدار تورم كاهش يافته است نشان مي

32Fكارايجفينگر و هم

هاي استقلال بانك مركزي با واريانس توليد و تورم  ارتباط شاخص) 1998( 4

نتـايج پـژوهش آنهـا نشـان     . انـد  منظور تحليل حساسيت براي دوازده كشور صنعتي را بررسي كـرده  به

، امـا بـر توليـد و     هاي استقلال بانك مركزي باعـث كـاهش تـورم و واريـانس آن شـده      دهد شاخص مي

 . است ر معناداري نداشتهواريانس آن تأثي

33Fفري

34Fكشور در حال توسعه و سايكن و دي هان 70در ) 1998( 5

 30نيـز بـا بررسـي    ) 1998( 6

كشور صنعتي و در حال توسعه، اثر استقلال بانك مركزي بر كسري بودجه دولت را بررسي كرده و بـه  

 .اند برده وجود رابطه منفي بين استقلال و كسري بودجه در كشورهاي مورد مطالعه پي

______________________________________________________ 
1. Cukierman, et al 
2. Alesina and Summers 
3. Loungani and Sheets 
4. Eijfinger, et al 
5. Fry 
6. Sikken and De Haan 
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35Fسونسون

36Fو بال) 1997( 1

، سياست پـولي بهينـه را در شـرايطي كـه اسـتقلال بانـك       )1999( 2

كـارگيري مـدل عرضـه و     آنهـا بـا بـه   . انـد  مركزي بر شكاف توليد و تورم اثر داشته باشد، بررسي كـرده 

ـد قاعــده  تقاضـاي كـل و تـابع زيـان بانـك مركـزي نشان دادند كه سياست بهينه پولي، شـكلي مانن

 . تيلـور دارد

37Fدي هان و كوايي

كشـور در حـال    82ارتباط بين تورم و استقلال بانـك مركـزي در   ) 2000( 3

دهـد   نتايج پژوهش آنها نشان مي. اند را مورد آزمون تجربي قرار داده 1989-1980هاي  توسعه در سال

بين شاخص قانوني استقلال بانك مركزي و تورم در كشورهاي مورد مطالعه ارتباط منفـي و معنـاداري   

شده براي استقلال بانك مركزي و رشد اقتصادي ارتباط قابـل    هاي استفاده ين شاخصوجود داشته و ب

 .اعتمادي وجود نداشته است

38Fزرووياني و آناستاسيو

تأثير استقلال بانك مركزي بر متغيرهـاي اقتصـاد كـلان نظيـر     ) 2012( 4

هـاي آمـاري    ر از دادهبـدين منظـو  . انـد  تورم، اشتغال و نوسانات توليد را مورد آزمون تجربـي قـرار داده  

دهـد   نتايج پژوهش آنها نشان مي. اند كشور منتخب استفاده كرده 39مربوط به  1981-2006هاي  سال

اسـتقلال بانـك   . اي از عوامل است كه استقلال بانك مركزي يكي از آنهاسـت  كاهش تورم زاييده دسته

لي دارد؛ همچنـين، اسـتقلال   مركزي متغير كليدي در كاهش تورم نبوده و نقشي مكمل بر سياست پو

 .بانك مركزي تأثير مطلوبي بر رشد اشتغال نداشته است

هاي توليد و  نيز به بررسي اثر استقلال بانك مركزي بر ثبات اقتصادي و واريانس) 2013(تيلور 

كـه دوران اعتـدال    2012تـا   1965وي از شواهد تجربـي  . پرداخته استآمريكا تورم در ايالات متحده 

وي نشـان داده اسـت عملكـرد اقتصـاد چنـدان بـه       . يز در آن وجود داشته، استفاده كرده استبزرگ ن

استقلال قانوني بانك مركزي و تغييرات قانوني آن مرتبط نبوده است، در حالي كه يك سياسـت پـولي   

______________________________________________________ 
1. Svensson 
2. Ball 
3. De Haan and Kooi 
4. Zervoyianni and Anastasiou 
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مندي و استقلال بانك مركزي براي مقام سياستگذار پـولي اسـت، بـه     صلاحديدي كه تركيبي از قاعده

 . اتب اثر بيشتري بر كاهش نوسانات نامطلوب بر ثبات اقتصاد كلان داردمر

39Fدينسر و ايچنگرين

كشور، از دو جنبـه اسـتقلال و شـفافيت     100بانك مركزي را در ) 2014( 1

40Fاين دو با توسـعه كارهـاي كـرو و ميـد    . اند سياست پولي مطالعه كرده

41Fو بلينـدر و همكـاران  ) 2007( 2

3 

هاي شـفافيت   نوسانات توليد و تورم به شدت تحت تأثير بهبود وضعيت شاخص اند ، نشان داده)2008(

 .در سياست پولي بوده است

مند و اهداف بانك مركزي در شـرايط بـود و نبـود     به بررسي سياست پولي قاعده) 2015(والش

ارائـه  خود را بر اساس تابع زياني براي بانـك مركـزي    تحليل يو. پرداخته است آمريكااستقلال آن در 

مقـادير بهينـه    ازتوليد و تـورم   واريانسانحراف بر اساس  ها سياستكرده است كه در آن بهينه اهداف 

دهد بانك مركـزي بـه ازاي ميـزان انحـراف از      هاي وي نشان مي يافته. ستا شدهاجتماعي شان طراحي 

اف توليدي هدف را توانسته است اهداف ديگري همانند شك) تورم هدف(مقادير هدف قاعده پولي تيلور 

 . دست آورد  به

 ها شناسي و روند متغيرها و شاخص روش. 3

 شناسي  روش. 3-1

. مربوط به اقتصاد ايران استفاده شـده اسـت   1340-1393هاي  هاي آماري سال در اين پژوهش از داده

مركـزي  هـاي قـانوني اسـتقلال بانـك      ها بجز درجات استقلال بانك مركزي كه از شـاخص  تمامي داده

  42F4.اند هاي زماني بانك مركزي، گردآوري شده هاي سري اند، از داده محاسبه شده

______________________________________________________ 
1. Dinacer and Eichengreen 
2. Crowe and Meade 
3. Blinder, et al 

مـرتبط در طـول    ديگـر  شده بانك مركزي ايران بر اساس قوانين پولي و بانكي كشـور و قـوانين   از آنجاكه استقلال تعيين .4
ده ش ـصورت سري زماني لحـاظ   مدل، به ديگر ، در اين مقاله استقلال بانك مركزي به همراه متغيرهايستا زمان متغير بوده

 .است
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43Fبراي محاسبه واريانس توليد از روش گارچ

كه در واقع، آزمون ناهمسـاني واريـانس بـر روي     1

44Fاجزاي اخلال

45Fبهترين آريماي 2

الگوي . هاي زماني توليد است، استفاده شده است دست آمده از سري به 3

46Fهاي مدل آرما از طريق آماره شوارتز بيـزين  ماني توليد كه پس از تعيين رتبهسري ز

4 (BIC)   مشـخص

 :خواهد شد، به اين شرح است

)3(                             𝑔𝑑𝑝𝑡 =  𝛽𝑜 + ∑ 𝛽𝑖 . 𝑔𝑑𝑝𝑡−𝑖 𝑛
𝑖=1 +  𝜀𝑡                                                       

)4( 𝜎𝜀𝑡2 =  𝛼𝑜 + 𝛼1 . 𝜀𝑡−12 +  𝛼2 . 𝜎𝜀𝑡−12                                                                                               

ــه  ــه    3رابط ــد و رابط ــيوني تولي ــدل خودرگرس ــارچ   4م ــدل گ ــانگر ) 1و1(م  نماي

 و 3رابطـه   جزء اخـلال : ε، ناخالص داخلي توليد: GDP. واريانس شرطي توليد است

σεt2  .طول وقفه اسـت  iو  tواريانس شرطي جزء اخلال نااطميناني توليد در زمان :  

هاي زماني بالا براي تعيين مانايي از طريـق آزمـون ريشـه واحـد ديكـي فـولر        سري

47Fيافته تعميم

5 )ADF (بهترين آريماي سري زماني توليد از روش . آزمون خواهند شد

48Fتشخيصي كولروگرام

 .واهد آمدبه دست خ 6

منظور بررسي اثر سياست پولي بر واريانس توليد نيـز از روش اقتصادسـنجي خودرگرسـيون     به

49Fبرداري

7 )VAR (براي بـرآورد از روش  . استفاده شده استVAR      نيـز ابتـدا آزمـون پايـايي) ايسـتايي (

و بـا اسـتفاده از   ) ADF(يافتـه   هاي زماني متغيرها از آزمون ريشه واحد ديكي فولر تعميم تك سري تك

50Fبيزين  -معيار شوراتز

8 (SBC)هاي زماني يادشده بايد در سطح نامانا و بـا   سري. ، صورت خواهد گرفت

) VAR(هـاي خودرگرسـيوني بـرداري    بر اين اسـاس، اسـتفاده از روش  . گيري مانا شوند بار تفاضل با يك

______________________________________________________ 
1. GARCH 
2. Error Term 
3. Autoregressive Integrated Moving Average (ARIMA) 
4. Bayesian Information Criterion 
5. Augmented Dickey-Fuller Test 
6. Correlogram Specification 
7. Vector Auto Regressive (VAR) 
8. Schwarz Information Criterion 

https://en.wikipedia.org/wiki/Autoregressive_integrated_moving_average�
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ه انباشـتگي بـين متغيرهـا و    بـراي تعيـين درج ـ  . پذير است براي برآورد از طريق الگوي پژوهش امكان

51Fتعيين ضرايب نيز از آزمون همگرايي يوهانسن

 . استفاده خواهد شد 1

 ها روند متغيرها و شاخص. 3-2

و شاخص استقلال بانك مركزي محاسبه و در قالب ) GDP(در اين قسمت، روند تغييرات و رشد توليد 

 . است نمودار ارائه شده

 ر اقتصاد ايران روند توليد و تغييرات آن د. 3-2-1

پيش از بررسي تغييرات نوسانات توليد، به ميزان رشد و تغييـرات مقـادير خـود متغيـر توليـد      

)GDP (1براي درك بهتر روند رشد اين متغير، روند رشد تورمي نيز در نمودار . شود در ايران اشاره مي 

  52F2.شود به منظور مقايسه تغييرات آنها در طول دوره، مشاهده مي

 1340-1393رشد توليد و تورم ايران در دوره  روند تطبيقي تغييرات. 1نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

______________________________________________________ 
1. Johansen Cointegration Test 

  .محاسبه شده است) CPI(كننده  تورم از طريق شاخص قيمت مصرف .2
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رغم  شود، در طول دوره مورد بررسي روند كلي رشد توليد و تورم به طور كه ملاحظه مي همان
حركت خلاف جهت در ايران مثبت و افزايشي بوده است؛ هرچند تغييرات رشد تورم به مراتب شديدتر 

53Fاين ادعا با توجه به الگوي پولينوميال. توليد بوده استاز رشد 

و لگاريتمي حركت خلاف جهت  1
شود، نوسانات شديد تورمي  طور كه ملاحظه مي همان. متغيرها به شكل مناسبي قابل درك است

 ، افزايش تورم با كاهش توليد يا همان پديده1392و  1374، 1367، 1360، 1356هاي  سال
همراه بوده است؛ اما موضوعي كه در اين مطالعه مهم است، بررسي اثر استقلال بانك  ركود تورمي

عنوان شاخص نوسانات و نااطميناني توليد بر اساس نوسانات هر سال نسبت به  مركزي بر واريانس به
 .شود نوسانات كل دوره مورد بررسي آن در ايران است كه در ادامه محاسبه مي

 بانك مركزي در ايران قانوني ستقلال محاسبه شاخص ا. 3-2-2

، قوانين پولي  به مانندبانكي  مركزي از قوانين جامع پولي و بانك براي محاسبه ميزان استقلال
ها و  و اصلاحيه 1362 بدون ربا مصوب يبانك اتيملقانون ع ،1351 و 1339 مصوبكشور و بانكي 

هاي توسعه  هاي عمراني پيش از انقلاب و برنامه برنامههاي آنها و قوانين ديگر مرتبط همانند  نامه آيين
اي استقلال  اقتصادي، اجتماعي و فرهنگي پنج ساله پس از انقلاب و نيز قوانين ديگري كه به گونه

در زير بعضي مواد . اند توانند تحت تأثير خود قرار دهند، مورد بررسي و استناد قرار گرفته قانوني را مي
 :شده است مرتبط قانوني اشاره

قـــانون پـــولي و بــانكي كشـــور مصـــوب   66و  44، 40، 32، 31، 28، 23، 13، 5، 3مــواد   .1
 ،1339 سال

 ،1343قانون انتشار اسناد خزانه مصوب  27و  20مواد  .2
 ،1348قانون انتشار اوراق قرضه و اسناد خزانه مصوب  20ماده  .3
 ،1358ن مصوب سال و اصلاحيه آ 1351قوانين پولي و بانكي كشور مصوب  19و  10مواد .4
 ،1362قانون عمليات بانكي بدون ربا مصوب  20و 18 و مواد 2ماده  4، بند 1ماده  .5
 ،قانون برنامه سوم توسعه كشور 83ماده  .6
 كشور، توسعه چهارم برنامه قانون 10 ماده 2 تبصره .7

 .كشور توسعه پنجم برنامه قانون 88 ماده 2 تبصره .8
______________________________________________________ 

1. Polynomial Pattern 
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54Fتركيبـي اسـت كـه از ميـانگين چهـار شـاخص      شده در اين پژوهش شاخص  شاخص محاسبه

1 
ايـن شـاخص تركيبـي بـراي     . دست آمده اسـت  به) 1395( و جعفري صميمي محاسبه شده درخشاني

، 2در نمـودار  . معرفي شـده اسـت  ) 1396(توسط زرين اقبال  "شاخص ميانگين"نخستين بار با عنوان 
بر اسـاس  . شود مشاهده مي 1340-1393شاخص ميانگين در مقايسه با چهار شاخص ديگر براي دوره 

بـه معنـاي وجـود    ) درصـد  100(درصد و بالاتر از ميزان استقلال كامل  60اين شاخص، ميزان متعارف
گاه در ايران بانك مركزي از استقلال قابل قبول  نتيجه آن، هيچ استقلال براي بانك مركزي بوده كه در

 . برخوردار نبوده است) بر اساس ميزان متعارف(
صـورت    درصد از ميزان كل شاخص ميانگين در اين مقاله به 60تا 40با توجه به اين نكته ميزان

ه معناي نبود استقلال فرض وجود استقلال براي بانك مركزي و مقادير كمتر از آن ب گر قراردادي نشان
 .از استقلال برخوردار بوده است 1340-1361بر اين اساس، بانك مركزي فقط در دوره . شده است

نقطه شكست  6شود، در استقلال بانك مركزي در ايران  ملاحظه مي 2طور كه در نمودار  همان
اسناد خزانه به سمت بالا  و به هنگام تصويب قانون انتشار 1343وجود دارد؛ نخستين شكست در سال 

ايـن شكسـت در شـاخص كـوكرمن و شـاخص      . و در جهت افزايش استقلال بانك مركزي بـوده اسـت  
بـانكي جديـد    و با تصويب قانون پولي و 1351دومين شكست در سال . ميانگين به خوبي مشهود است

خـوبي نشـان   غير از شاخص گريلي و ميانگين، سه شـاخص ديگـر ايـن شكسـت را بـه      . رخ داده است
دهند؛ با اين تفاوت كه متيو و كوكرمن آن را در جهت كـاهش اسـتقلال و دوميتـر آن را در جهـت      مي

. هاي متفاوت آنها از قوانين بوده اسـت  علت اين تغيير در تفسير، در برداشت. اند افزايش آن تفسير كرده
پـولي و بـانكي كشـور رخ    و به دنبال اصلاح قـانون   1362نقطه شكست بعدي به سمت پايين در سال 

شود و بانك مركزي و سيسـتم   در اين قانون، سياست پولي حق حاكميتي دولت شناخته مي. داده است
هاي پولي و اعتبـاري مصـوب دولـت همكـاري لازم را بـا آن       بانكي كشور بايد در زمينه اجراي سياست

، از ايـن  )درصـد  40(دي مطالعه بر اساس شاخص ميانگين و ميزان درجه استقلال قراردا. عمل آورند به
سال به بعد هيچگاه بانك مركزي از استقلال برخوردار نبوده است؛ هرچند در مواردي نيـز بـا افـزايش    

______________________________________________________ 
و دوميتـر  ) 2006(، متيـو  )1992(، كوكرمن و همكـاران  )1991(هاي گريلي و همكاران  چهار شاخص عبارتند از شاخص .1
)2009.( 
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هاي توسعه پس از انقلاب كه در آنها اهداف، وظايف  با شروع قوانين و برنامه. رو شده است استقلال روبه
بـراي اسـتقلال    1368شاهد شكست ديگري در سال  و اختياراتي براي بانك مركزي تعريف شده است،

ها، بر اساس  در اين سال. است 1387و  1386هاي  شكست بعدي مربوط به سال. ايم بانك مركزي بوده
هاي كـوكرمن و گريلـي ايـن تغييـر را      هاي دوميتر و متيو قدري كاهش يافته است، اما شاخص شاخص

. كنـد  ي را در درجه استقلال بانك مركزي تأييد مـي شاخص ميانگين نيز چنين كاهش. دهند نشان نمي
شود، اما ايـن افـزايش بـه ميزانـي نيسـت كـه        نيز مربوط عامل شفافيت مي 1392شكست بعدي سال 

 . بتوانيم ادعاي استقلال بانك مركزي را داشته باشيم

راي ايران در دوره  درجه. 2نمودار  ك مركزي ب ستقلال بان  1340-1393هاي ا
ساس چهار را گين matو  gri ،cuk ،dumهاي  شاخص ب آنها با شاخص ميان سه   و مقاي

 
 
 
 
 
 
 
 

 

 . پژوهش نيا يها افتهي و) 1395( و جعفري صميمي يدرخشان: مأخذ

و شاخص  ويمت تر،يدوم همكاران، و كوكرمن همكاران، و يليگر يها شاخص بيترت به MEDو   gri ،cuk ،dum،matدر اين نمودار : حيتوض
 .ميانگين هستند

 الگوي پژوهش . 4

الگوي اصلي مقاله بر اساس مدل خودرگرسيون برداري به منظور بررسـي اثـر اسـتقلال بانـك     

 :مركزي بر واريانس توليد به اين شرح است
)5(               𝑉𝐺𝐷𝑃𝑖.𝑡 = ∑ 𝜃.𝑚

𝑖=1  𝑉𝐺𝐷𝑃𝑖.𝑡−1 + ∑ 𝛼 𝑚
𝑖=1 . CBI 𝑖.𝑡−1 + ∑ 𝜕𝑗𝑚

𝑖=1 . X𝑖.𝑡−1 + 𝜀𝑖 .𝑡      

  ۰٫۰۰  

  ۰٫۱۰  

  ۰٫۲۰  

  ۰٫۳۰  

  ۰٫۴۰  

  ۰٫۵۰  

  ۰٫۶۰  

gri 

cuk 

dum 

mat 

MED 
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∑بردار  VGDP ، CBI بالا رابطه در" 𝜕𝑗𝑚
𝑖=1 . X𝑖.𝑡−1 و εt   ،به ترتيب واريانس توليـد

بـر اسـاس تجربـه     كـه شاخص استقلال بانك مركزي، بـردار متغيرهـاي اقتصـادي    

برابـر   VGDP. و خارجي انتخاب شدند و جزء اخـلال الگـو هسـتند    يمطالعات داخل

 افتـه يتوسعه شكل. است يمتوسط طول دوره بررس زانيواريانس توليد هر سال از م

 :است ريبه شكل ز پژوهش يالگو

)6(            𝑉𝐺𝐷𝑃𝑖.𝑡 = 𝜃 𝑉𝐺𝐷𝑃𝑖.𝑡−1 +  𝛼 . 𝐶𝐵𝐼 𝑖.𝑡−1 + 𝛽 . 𝐵𝐷𝐺𝑖.𝑡−1 + 𝛿 . 𝑂𝑃𝐸𝑁𝑖.𝑡−1 + 𝜀𝑖.𝑡        

دولت به كل مخارج دولت به نمايندگي از تمام عوامل مؤثر از  نسبت كسر بودجه در آن BDGكه 

و   GDPاقتصاد برابر نسبت مجموع صادرات و واردات بهدرجه باز بودن ) OPEN(بخش مالي و 

بر اين اساس، سري زماني بالا . دهنده ارتباط اقتصاد با خارج و ميزان درجه بازبودن اقتصاد است نشان

VGDP رهاي ديگر در سطح نامانا باشنددر سطح مانا و متغي بايد." 

در پايان، ميزان و سهم اثر هر يك از متغيرهاي مدل بر واريانس توليد از طريق آزمـون تجزيـه   

55Fواريانس

 .محاسبه خواهد شد 1

 ها و نتايج برآورد الگوي پژوهش  يافته. 5

 محاسبه نوسانات توليد. 5-1

قادير نوسان سالانه آنها از ميزان توليد دوره با اسـتفاده از روش  براي محاسبه واريانس توليد، م

فـولر مانـايي    از طريـق آزمـون ريشـه واحـد ديكـي     توليد  سري زمانيبدين منظور، . گارچ محاسبه شد

در ادامـه، از طريـق روش   . شـدند گيري مانا  بار تفاضل  با يك ومتغيرها در سطح نامانا  مشخص شد كه

56Fتشخيصي كولروگرام

بـر اسـاس   . هاي بهترين آريما شناسايي شـدند  مرتبه اول سري زماني توليد رتبه 2

بهترين آريما شناخته شد كه در نتيجه آن، سري زماني توليـد بـر     ARMA(1,1)جدول كولروگرام زير

 :به صورت زير خواهد بود 7اساس رابطه 
)7(                                                         𝐺𝐷𝑃𝑡=∅1. 𝐺𝐷𝑃𝑡−1 + 𝜔1.𝑈𝑡 + 𝜔2.𝑈𝑡−1           

______________________________________________________ 
1. Variance Decomposition 
2. Correlogram Specification 
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ستگي. 1جدول  روگرام همب سته سري زماني توليد كول  هاي جزئي و خودهمب
 1340-1393: دوره زماني 

 
  

 وقفه همبستگي جزئي خودهمبستگي
AC )خود  

 )همبستگي
PAC 

 )همبستگي جزيي(
Q-Stat 

 )Qآماره (
Prob 

 )احتمال سطح(
 1 371/0 371/0 7040/7 006/0 

2 052/0 099/0- 8608/7 020/0 
3 036/0 060/0 9358/7 047/0 
4 053/0- 098/0- 1018/8 088/0 
5 062/0- 004/0- 3332/8 139/0 
6 024/0 055/0 3701/8 212/0 
7 015/0 017/0- 3843/8 300/0 
8 015/0 020/0 3993/8 395/0 
9 040/0- 075/0- 5075/8 484/0 
10 199/0- 182/0- 195/11 343/0 
11 111/0- 043/0 052/12 360/0 
12 205/0- 230/0- 051/15 239/0 
13 067/0- 138/0 376/15 284/0 
14 022/0 056/0- 413/15 351/0 
15 024/0 036/0 457/15 419/0 
16 049/0- 096/0- 644/15 478/0 
17 019/0- 022/0 675/15 547/0 
18 024/0- 009/0- 723/15 612/0 
19 017/0- 001/0- 747/15 674/0 
20 033/0 001/0 842/15 726/0 
21 077/0- 140/0- 389/16 747/0 
22 150/0- 184/0- 498/18 676/0 
23 142/0- 030/0- 447/20 615/0 
24 036/0- 018/0- 576/20 664/0 
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 .است 3هاي شرطي توليد نيز كه بر اساس الگوي گارچ به دست آمده، طبق نمودار  مقادير واريانس

 1340 -1393دوره واريانس توليد در ايران در . 3نمودار 

 
 . پژوهش نيا يها افتهي: مأخذ

-1387، 1356-1360هـاي  شود، بجز در مقاطع كوتاهي ماننـد سـال   طور كه مشاهده مي همان

ها روند تغييرات واريانس توليد رونـد تقريبـاً يكنـواختي داشـته و بـر       باقي سال 1389-1391و  1383

57Fاي چندجملهاساس الگوي 

هاي منتهي بـه ابتـداي    آن در ابتداي دوره با كاهش و در پايان دوره و سال 1

هاي استقلال  ، روند حركت نوسانات توليد را با شاخص4نمودار . با افزايش مواجه بوده است 1390دهه 

  . دهد بانك مركزي نمايش مي

______________________________________________________ 
1. Polynomial 

  ۰  

  ۲۰  

  ۴۰  

  ۶۰  

  ۸۰  

  ۱۰۰  
واريانس 

 توليد

Poly. 
واريانس )
)توليد  
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د تغييرات واريانس توليد. 4نمودار  سه رون ك مركزي مقاي ستقلال بان  و ا

 . پژوهش نيا يها افتهي: خذمأ

شود، روند تغييرات واريانس توليد با روند استقلال بانـك   مشاهده مي 4طور كه در نمودار  همان

58Fكند؛ ولي الگوي لگاريتمي مركزي از يك قاعده و الگوي ثابت تبعيت نمي

تغييرات آنها تقريباً حركتـي   1

 .هاي پاياني تقريباً از الگوي ثابتي برخوردار بوده است ويژه در سال هم جهت داشته و به

 برآورد مدل؛ اثر استقلال بانك مركزي بر نوسانات توليد .  5-2

هاي خودرگرسـيون بـرداري    رهاي مدل، نخستين مسأله در مدلاز تشخيص ايستايي متغي پس

در اينجا براي تعيين طـول وقفـه از معيـار    . هاي مختلف است وقفه بهينه از طريق شاخصتعيين طول 

59Fبيزين -شوراتز

2(SBC)60، معيار آكائيكF

3 (AIC)61بيني ، خطاي نهايي پيشF

4 (FPE) 62و حنان كوئينF

5 (HQ) 

63Fو نسبت درستنمايي

6 (LR) استفاده شده است . 

______________________________________________________ 
1. Logarithmic Changes 
2. Schwarz Information Criterion 
3. Akaike Information Criterion 
4. Final Prediction Error 
5. Hannan-Quinn Information Criterion 
6. Likelihood Ratio 

  ۰  
  ۱۰  
  ۲۰  
  ۳۰  
  ۴۰  
  ۵۰  
  ۶۰  
  ۷۰  
  ۸۰  
  ۹۰  
  ۱۰۰ درجه استقلال   

 بانك مركزي 

 واريانس توليد 

Log. ( درجه
استقلال بانك  

)مركزي   
Log. ( واريانس
)توليد   
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 گيري، همچنين، جـدول طـول وقفـه    تفاضلبار  رهاي مدل در غيرسطح و با يكجداول ايستايي متغي

 . شود متغيرهاي مدل در تفاضل يك مانا هستند مشاهده مي. بهينه در زير قابل مشاهده است

 
وقفـه نشـان    4بيـزين، بـه ازاي آزمـون تـا      -جدول طول وقفه بهينه بر اساس معيار شـوراتز 

دهند كه ثبات سيسـتم در وقفـه يـك     شده واريانس توليد نيز نشان مي هاي تصريح دهد كه در مدل مي

 . يك خواهد بود VARبر اين اساس، طول وقفه بهينه در الگوي . شود تأمين مي

 

 

ستايي متغير . 2جدول  آزمون اي ج  آزمون  BDنتاي ساس  ر ا  ADF ب
   t-Statistic Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic 165200/9- 0000/0 

Test critical values: 1% level  562669/3-  
  -level  918778/2 %5 )مقدار بحراني(

 10% level  597285/2-  

ستايي .3جدول  آزمون اي ج  آزمون CBI متغير نتاي ساس  ر ا  ADF ب
   t-Statistic Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic(ADF) 211103/7- 0000/0 

Test critical values: 1% level  562669/3-  

 5% level  918778/2-  

 10% level  597285/2-  

 
ستايي متغير. 4جدول  آزمون اي ج  آزمون OPEN نتاي ساس  ر ا  ADF ب

   t-Statistic Prob.* 

Augmented Dickey-Fuller test statistic 793379/4- ۰۰۰۳/۰ 

Test critical values: 1% level  562669/3-  

 5% level  918778/2-  

 10% level  597285/2-  
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راي . 5جدول  ح شده ب گوهاي  VARGDPتعيين وقفه بهينه مدل تصري  VARدرال

 وقفه
LogL 

لگاريتم 
 درستنمايي

LR 
نسبت 

 درستنمايي

FPE 
 خطاي نهايي 

 بيني پيش

AIC 
 معيار آكائيك

SBC 
-معيار شوارتز

 بيزين

HQ 
 حنان كوئين

0 065/2298- NA 33+e01/7 12262/92 31382/92 19543/92 

1 776/2079- 1891/384 30+e10/3 39105/84 53826/85* 82791/84* 

2 162/2049- 75790/47* 30+e55/2* 16648/84* 26971/86 96740/84 

3 34/2026- 08726/31 30+e01/3 25215/84 31139/87 41713/85 

4 036/2000- 47122/30 30+e36/3 20142/84 21667/87 7304/85 

 .پژوهش نيا هاي يافته: مأخذ

64Fآزمون اثر،نتايج 

وجود رابطه بلندمدت بين استقلال بانـك مركـزي و واريـانس توليـد را بـه اثبـات        1

جمعـي اسـت؛    دهنـده وجـود يـك بـردار هـم      نتايج آزمون اثر آزمون يوهانسون طبق جدول زير نشان. رساند

 .است شده) 85/47(بيشتر از مقدار بحراني ) 76/82(چراكه تنها براي فرضيه اول آزمون مقدار آماره 

 .هاي اين پژوهش يافته: مأخذ       

بـر اسـاس آزمـون همگرايـي     ) 5رابطه (ش براي واريانس توليد هپژوضرايب برآوردشده الگوي 
 .است منعكس شده 7يوهانسن نيز در جدول 

 

______________________________________________________ 
1. Trace 

 

 

ر. 6جدول  آزمون اث ج   نتاي
غيرمقيد(  )آزمون تعيين رتبه هم انباشتگي 

 
  ۰/Trace ۰٥  ها فرضيه

 
Eigenvalue 

 )آزمون مقادير ويژه(
Statistic 

 )آماره آزمون اثر(
Critical Value 

 )مقدار بحراني(
Prob.** 

 )سطح احتمال(
 0000/0 85613/47 76855/82 676105/0 هيچ بردار هم انباشته اي وجود ندارد
 1943/0 79707/29 14710/24 204028/0 حداكثر يك بردار هم انباشته وجود دارد
 1439/0 49471/15 28114/12 184775/0 حداكثر دو بردار هم انباشته وجود دارد
 1979/0 841466/3 657971/1 031381/0 حداكثر سه بردار هم انباشته وجود دارد
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سن. 7جدول  آزمون همگرايي يوهان ج  ساس نتاي ر ا ردار همگرايي متغيرها ب  ضرايب ب
 

 درصد در جدول 5دست آمده در سطح معناداري  جمعي به بر اساس مقادير ضرايب در بردار هم

 .است) 7(طبق رابطه  ،بر اساس ضرائب تعديل شده، برآورد مدل پژوهش )7(

𝑉𝐺𝐷𝑃𝑖.𝑡 = −(8/79)𝐶𝐵𝐼 𝑖.𝑡−1 + (2/79 ) 𝐵𝐷𝐺𝑖.𝑡−1 + (7/37) 𝑂𝑃𝐸𝑁𝑖.𝑡−1 + 𝜀𝑖.𝑡               )8(                   

جدول بالا اثر استقلال بانك مركزي بر واريانس توليـد  جمعي در  بر اساس نتايج معناداري آزمون هم

ت توليد و ثبات بيشتر اقتصـاد كـلان در نتيجـه عملكـرد     منفي و معنادار است؛ اين به معناي كاهش نوسانا

دوره بررسي در اقتصاد ايران بوده و همـواره افـزايش اسـتقلال بانـك مركـزي      مستقل بانك مركزي در 

 .عاملي براي كاهش واريانس توليد بوده است

اثر سياست مالي بر بخش پولي اقتصاد نيز مثبت بوده است و بـه ازاي افـزايش نسـبت كسـر بودجـه      
است پـولي، نبـود ثبـات در اقتصـاد     انضباطي مالي و دخالت دولت در سي دولت به كل مخارج دولت و افزايش بي

باز بودن اقتصـاد نيـز    .لحاظ آماري معنادار نبوده است البته اين اثر به. كلان و بخش توليدي افزايش يافته است
اثر مناسبي بر عملكرد بخش حقيقي اقتصاد نداشته و باعث افـزايش نوسـانات و واريـانس توليـد شـده      

 .اين اثر مثبت و معنادار بوده است. است

VGDP CBI01 BD OPEN 
۰۰۰۰۰۰/۱ 09+e79/8 08+e79/2- 08+e37/7- 

 )09+e4/3( )07+e1/9( )08+e5/1( 
Adjustment coefficients (standard error in parentheses) 

D(VGDP) 736056/0-   
 )08404/0(   

D(CBI01) 12-e39/1   
 )12-e3/1(   

D(BD) 10-e07/2   
 )10-e8/1(   

D(OPEN) 11-e25/4   
 )11-e8/4(   

 .هاي اين پژوهش يافته: مأخذ 
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 نتايج آزمون تجزيه واريانس . 5-3

شناسي مطالعه ذكر شد، ميزان و سهم اثر متغيرهاي مدل بـر نوسـانات توليـد از     طور كه در روش همان

 .ارائه شده است )8(شماره اين نتايج در جدول . شود طريق آزمون تجزيه واريانس محاسبه مي

 
ر : 8جدول  عوامل ب آزمون تجزيه واريانس  ج   واريانس توليدنتاي

 VGDP CBI BD OPEN انحراف معيار دوره
1 70769/35 0000/100 00000/0 00000/0 00000/0 
2 90138/26 43109/99 000821/0 534605/0 033489/0 
3 0/100209 64120/98 000730/0 262374/1 095693/0 
4 2/105823 8770/97 001317/0 934747/1 176235/1 
5 0/109002 25924/97 004933/0 467550/2 268276/0 
6 5/110796 76657/96 013222/0 853113/2 367092/0 
7 4/111800 38973/96 026734/0 114224/1 469316/0 
8 3/112358 10098/96 045057/0 281402/3 572558/0 
9 6/112670 87487/95 067165/0 382797/3 675171/0 
10 4/112852 69146/95 091770/0 440684/3 776089/0 
11 4/112968 53656/95 117585/0 471166/3 874688/0 
12 6/113053 40069/95 143494/0 485155/3 970657/0 
13 6/113126 27779/95 168620/0 489686/3 063902/1 
14 0/113196 16410/95 192337/0 489102/3 154461/1 
15 9/113265 05732/95 214246/0 485978/3 242452/1 
16 4/113337 95607/95 234127/0 481776/3 328032/1 
17 6/113410 85944/94 251904/0 477284/3 411368/1 
18 1/113485 76687/94 267600/0 472898/3 492631/1 
19 2/113560 67793/94 281306/0 468792/3 571977/1 
20 3/113635 59227/94 293154/0 465022/3 649553/1 

 .هاي اين پژوهش يافته: مأخذ     

شود، در مجموع، نوسانات توليد بيشتر متـأثر از تغييـرات خـود ايـن      طور كه مشاهده مي همان

هاي گذشته بوده است تا عوامل ديگر؛ اما بر اساس اين يافته، استمرار سياست اسـتقلال   متغير در سال

كـاهش   درتوانسته است سهم استقلال بانك مركزي  زمانبانك مركزي در سياستگذاري پولي در طول 
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درصد  33/1درصد در پنج سال نخست تا ميزان  021/0واريانس توليد از سطوح اوليه اثر آن از ميزان 

و تغييرات نوسـانات توليـد   ) برابر 63تقريباً افزايشي در حدود (در دوره پنج ساله چهارم را افزايش داده 

حالي است كه سهم عوامل ديگر هرچنـد در توضـيح تغييـرات واريـانس توليـد      را توضيح دهد؛ اين در 

 91/1(يافته و از سهم اثر باوقفه خود متغير بر نوسانات آن كاسته است، اما رشد اين ميزان اثـر   افزايش

هيچگـاه بـه ميـزان    ) درجه باز بودن اقتصادبرابر افزايش براي  92/7و  كسري بودجهبرابر افزايش براي 

البته بر اساس نتايج اين بررسي، ميزان  يش اثر استقلال بانك مركزي بر نوسانات توليد نبوده است؛افزا

هاي مالي در نبود ثبات اقتصاد كـلان بـيش از سـهم     انضباطي مالي دولت و سياست سهم ناكارآمدي بي

ل قـانوني بانـك   بر اين اساس عملكرد مالي، درجه بازبودن اقتصـاد و اسـتقلا  . بازبودن اقتصاد بوده است

 .مركزي، به ترتيب بيشترين سهم در نااطميناني توليد را داشته است

 بندي و ارائه پيشنهادها جمع. 6

عنـوان يـك الگـوي نهـادي      بانـك مركـزي بـه   ي نقـانو در اين پژوهش به بررسي اثـر اسـتقلال   

عنوان  نوسانات توليد بهروي، روند  بدين. سياستگذار پولي بر عملكرد اقتصاد كلان در ايران پرداخته شد

شـده و   عوامل اصلي اثرگذار بر ثبات اقتصادي و عملكرد اقتصاد كلان در بخش حقيقي اقتصاد شـناخته 

اثر بلندمدت استقلال بانك مركزي بر ثبات اين نوسـانات در يـك اقتصـاد بـاز و در شـرايط اثرگـذاري       

 .شد هاي بخش مالي و بودجه بخش عمومي بر سياست پولي بررسي سياست

برانگيز در مورد موضوع سياست پـولي   در اين مقاله تلاش شده است تا به دور از مباحث چالش

و بانك مركزي، بيشتر متمركز بر ماهيت نهادي سياستگذاري مستقل و يا نامستقل در آن با توجـه بـه   

پولي كـه   شرايط خاص اقتصاد ايران شود؛ فرض بر اين است كه اين فرايند توسط يك مقام سياستگذار

 .شود در واقع همان بانك مركزي مستقل است، دنبال مي

به تجربه بيش از نيم قرن بانكداري مركزي در ايـران، بـا توجـه بـه      نظردر اين بررسي تاريخي 

اثـر اسـتقلال   ) 1340-1393(سـاله   54جمعي يوهانسن براي دوره  و استفاده از آزمون همالگو  برآورد

 . اثر عوامل ديگر اقتصادي بر آن در اقتصاد ايران ارزيابي شد لحاظبانك مركزي بر واريانس توليد با 
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در مـورد  ) 1395زرين اقبال، (عنوان شاخص ميانگين  بر اين اساس، شاخص قانوني جديدي به

ل بانك مركزي كه يك شاخص تركيبي از چهار شاخص معتبـر گريلـي و همكـاران، كـوكرمن و     استقلا

همكاران، دوميتر و متيو براي محاسبه استقلال بانك مركزي است، معرفي و ميـزان آن را بـراي بانـك    

 60(بر اساس اين شاخص، هيچگاه در ايران بانك مركزي از استقلال مطلق . مركزي ايران محاسبه شد

برخوردار نبوده است، با وجود اينكه به دليل ارتقاي قـوانين مربـوط بـه شـفافيت شـاهد      ) صد از كلدر

از ميزان كـل   درصد 60تا 40با توجه به اين نكته ميزان. بهبود اين شاخص در سه سال اخير بوده است

بانـك  دهنده وجود حـدي از اسـتقلال بـراي     صورت قراردادي نشان شاخص ميانگين در اين پژوهش به

مركزي و مقادير كمتر از آن به معناي عدم استقلال فرض شد و بـر ايـن اسـاس، مشـخص شـد بانـك       

 .از استقلال نسبي برخوردار بوده است 1340-1361مركزي فقط در دوره 

هاي شرطي آنها در الگو به عهده داشـته و بـراي اسـتخراج     نمايندگي نوسانات توليد را واريانس

هـاي كوتـاهي    درصد مشخص شد كه بجز در دوره 5در سطح معناداري . ه شدآن از روش گارچ استفاد

ها روند تغييرات واريانس توليـد   باقي سال 1389-1391و  1383-1387، 1356-1360هاي مانند سال

آن در ابتداي دوره بـا كـاهش و در پايـان     اي چندجملهروند تقريباً يكنواختي داشته و بر اساس الگوي 

 .ثباتي مواجه بوده است با افزايش بي 1390نتهي به ابتداي دهه هاي م دوره و سال

برآورد مدل مطالعه مشخص شد كه اثر استقلال بانك مركزي بـر واريـانس توليـد     نتايجبر اساس 

منفي و معنادار بوده و همواره افزايش استقلال بانك مركزي در جهت كاهش نوسانات توليـد عمـل كـرده    

كند استقلال بانك مركزي در ايران بـر ثبـات اقتصـادي اثـرات      هش كه بيان ميبنابراين، فرضيه پژو. است

، با توجه بـه كـاهش ميـزان نوسـانات توليـد، تأييـد       است مثبتي داشته و باعث كاهش نوسانات توليد شده

 . شود مي

اثـر  . انـد  دو عامل ديگر مدل پژوهش به طور كاملاً متفـاوتي بـر واريـانس توليـد اثرگـذار بـوده      

مالي بر بخش پولي و در نتيجه آن بر نوسانات توليدي مثبت بـوده و بـه ازاي افـزايش نسـبت      سياست

ثباتي در بخـش توليـدي افـزايش     انضباطي مالي بي كسر بودجه دولت به كل مخارج دولت و افزايش بي
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بـر عملكـرد    بازبودن اقتصاد نيز اثر مناسبي. لحاظ آماري معنادار نبوده است البته اين اثر به. يافته است

ايـن اثـر   . بخش حقيقي اقتصاد نداشته و باعث افزايش واريانس توليد در طول دوره بررسي شده اسـت 

 .مثبت و معنادار بوده است

بـر ايـن اسـاس، سـهم اثـر      . نيز از طريق آزمون تجزيه واريـانس محاسـبه شـد    عواملسهم هر از 

به عوامل ديگر به شدت افزايش يافته اسـت؛  استقلال بانك مركزي بر نوسانات توليد در طول زمان نسبت 

همانند بازبودن اقتصاد و سياست مالي و كسر بودجه بـر عملكـرد اقتصـاد     اما سهم ناكارآمدي عوامل ديگر

ثباتي در توليدي به مراتب بيشتر از سهم اسـتقلال بانـك مركـزي در رونـد ايجـاد ثبـات        كلان و ايجاد بي

 .مالي دولت بيشترين سهم در نااطميناني توليد را داشته است در اين ميان، عملكرد. اقتصادي است

توان بيان داشت، هرچند اثر استقلال بانـك   عمل آمده مي هاي به نتايج بررسي مجموعسرانجام، از 

بـودن سـهم اسـتقلال در ميـان متغيرهـاي ديگـر        مركزي بر ثبات توليد مثبت است، اما با توجه به پايين

دهندگي نوسـانات   بازبودن اقتصاد و يا نقش تحولات بخش مالي اقتصاد در توضيحاقتصادي همانند ميزان 

تواند بر روند اساسي ايجاد ثبات اقتصادي چنـدان   توليدي، حضور يك بانك مركزي مستقل به تنهايي نمي

ن عنـوا  دهنده شاخص استقلال بانك مركـزي بـه   ها و عوامل شكل از آنجاكه با توجه به مؤلفه. اثرگذار باشد

يك مرجـع سياسـتگذار پـولي در ايـران الگـويي بـراي همراهـي سياسـت پـولي صـلاحديد و ميزانـي از            

هاي اقتصـادي در ايـران معطـوف     هاي پولي است، در صورتي كه هدفگذاري برنامه مندي در سياست قاعده

الگوي نهـادي  توان نتيجه گرفت، چنانچه  به تقويت توليد، ايجاد اشتغال و توسعه و رشد اقتصادي باشد مي

قانوني كنوني مقام سياستگذار پولي در راستاي تقويت بيشتر استقلال قانوني بانك مركزي تقويت شـود و  

منظور التزام عملي اين نهاد به عمل آيد، اقتصاد ايران ثبات بيشتري در بخش توليـدي   هاي لازم به حمايت

اهميـت ايـن موضـوع در شـرايطي كـه       .تر اقتصاد كلان و رشد اقتصادي خواهد داشـت  و عملكرد مناسب

كنند و مداخلات سياست مالي و بودجه عمـومي دولـت داراي اثـر     عوامل ديگر به شكل مطلوبي عمل نمي

 . شود كننده در اقتصاد است، دوچندان مي ثبات بي
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 سيرئ ـ شـود،  مـي افزايش بيشتر استقلال قانوني بانك مركزي پيشـنهاد   منظور به راستا، اين در

طـول دوره   نكنـد و يـا اينكـه    ريي ـتغ ها دولت ياسيس راتييتغ از پسسال  كيحداقل تا  يبانك مركز

دولـت در تعيـين    سهم ،همچنين باشد؛ متناوب و سال 5 از شتريب اعتبار و پول يشورا ياعضا تيفعال

 يابزارهـا  ييتنهـا  بـه  يپول و اعتبار كمتر از نيمي از اعضا باشد و يا آنكـه بانـك مركـز    يشورا ياعضا

 يرهـا يمتغ يهـا ينيبشيها و پ انتشار داده مورددر . كند نييبه اهداف را تع دنيرس يبرا يپول استيس

شـود ايـن    پيشنهاد مي د،يتول ريبه مقاد ژهيو به، يكاريعرضه پول، تورم و ب رينظ يپول استيمرتبط با س

 يتوسط بانـك مركـز   يصورت فصل به ياستيس يشدن ابزارها صمدت با مشخ ن ايم يها دوره يآمار برا

  .دشومنتشر 
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